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1. WYBRANE DANE FINANSOWE

Dane finansowe Grupy Kapitalowej TORPOL oraz spétki TORPOL S.A. zaprezentowane ponizej
zostaly przeliczone na euro wg nastepujgcych zasad:

e poszczegoblne pozycje bilansu przeliczone zostaty wedtug kursu ogltoszonego przez NBP
obowigzujacego na dzien bilansowy tj. 31 grudnia 2017 roku (1 EUR =4,1709 PLN) i na
dzien 31 grudnia 2016 roku (1 EUR= 4,4240 PLN);

e poszczegoblne pozycje rachunku zyskéw i strat oraz rachunku przeptywéw pienieznych
przeliczone zostaly po kursie stanowigcym Srednia arytmetyczng Srednich kursow
ogltoszonych przez NBP na ostatni dzien kazdego z miesiecy w danym okresie
sprawozdawczym tzn. dla okresu od 1 stycznia do 31 grudnia 2017 roku
(1 EUR = 4,2447 PLN) oraz dla okresu od 1 stycznia do 31 grudnia 2016 roku
(1 EUR =4,3757 PLN).

DANE SKONSOLIDOWANE

Przychody netto ze sprzedazy 752 161 770 152 177 201 176 008
Zysk (strata) brutto ze sprzedazy 12 710 44230 2994 10 108
Zysk (strata) ze sprzedazy -14 018 17 383 -3302 3973
Zysk (strata) z dziatalnosci operacyjnej -13 308 17 831 -3135 4075
Zysk (strata) przed opodatkowaniem -15 406 14 589 -3629 3334
Zysk (strata) netto -26 784 10091 -6 310 2 306
Przeptywy pieniezne netto z dz. operacyjnej 68 923 -184 659 16 238 -42 201
Przeptywy pieniezne netto z dz. inwestycyjnej -14 657 -1 862 -3453 -426
Egzaenrl%g/x\e/js’rodkéw pienieznych netto z dz. 74 995 1739 17 668 397
Przeptywy pieniezne netto, razem -20729 -188 260 -4 884 -43 024
Zysk (strata) netto na 1 akcje (w zt/€) -1,16 0,45 -0,27 0,10
Rozwodniony zysk (strata) na 1 akcje (w zt/€) -1,16 0,45 -0,27 0,10
Zadeklar. lub wypt. dywid. na 1 akcje (w zt/€) 0,44 0,69 0,10 0,16
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: tys. zt \ tys. euro \
Pozycja

31.12.2017 31.12.2016 | 31.12.2017 H 31.12.2016
Aktywa trwate 154 825 167 728 37120 37913
Aktywa obrotowe 635620 513129 152 394 115988
Aktywa razem 790 445 680 857 189514 153 901
Zobowigzania i rezerwy na zobowigzania 608 970 462 845 146 004 104 621
Zobowigzania dtugoterminowe 62 851 93875 15 069 21219
Zobowigzania krétkoterminowe 546 119 368 970 130936 83402
Kapitat wtasny 181475 218012 43510 49 279
Kapitat zaktadowy 4594 4594 1101 1038
llos¢ akcji (w szt.) 22970000 | 22970000 | 22970000 | 22970000
Wartosc¢ ksiegowa na 1 akcje (w zt/€) 7,90 9,49 1,89 2,15
Rozwodniona wartos¢ ksieg. na 1 akcje (w zt/€) 7,90 9,49 1,89 2,15

DANE JEDNOSTKOWE

Pozyca tys. zt tys. euro ‘
2017 2016 2017 2016
Przychody netto ze sprzedazy 701030 743 138 165 155 169 834
Zysk (strata) brutto ze sprzedazy 19 837 41 859 4673 9566
Zysk (strata) ze sprzedazy 34 23675 8 5411
Zysk (strata) z dziatalnosci operacyjnej 378 24128 89 5514
Zysk (strata) przed opodatkowaniem -3380 20222 -796 4621
Zysk (strata) netto -13 765 15362 -3243 3511
Przeptywy pieniezne netto z dz. operacyjnej 78 153 -173 111 18 412 -39 562
Przeptywy pieniezne netto z dz. inwestycyjnej -13 177 -1299 -3104 -297

Przeptywy srodkéw pienieznych netto

2 dz. finansowej -85 746 -10 281 -20201 -2 350
Przeptywy pieniezne netto, razem -20770 -184 691 -4 893 -42 209
Zysk (strata) netto na 1 akcje (w zt/€) -0,60 0,67 -0,14 0,15
Rozwodniony zysk (strata) na 1 akcje (w zt/€) -0,60 0,67 -0,14 0,16
Zadeklar. lub wypt. dywid. na 1 akcje (w zt/€) 0,44 0,69 0,10 0,16
tys. zt tys. euro

31.12.2017 31.12.2016 31.12.2017 31.12.2016
Aktywa trwate 147 581 168 814 35383 38159
Aktywa obrotowe 615941 503 665 147 676 113 848
Aktywa razem 763522 672 479 183 059 152 007
Zobowigzania i rezerwy na zobowigzania 564 704 449 172 135391 101 531
Zobowigzania dtugoterminowe 58 469 93781 14018 21198
Zobowigzania krotkoterminowe 506 234 355391 121373 80333
Kapitat wtasny 198 819 223 307 47 668 50476
Kapitat zaktadowy 4594 4594 1101 1038
llo$¢ akcji (w szt.) 22 970 000 22 970 000 22 970 000 22 970 000
Wartosc¢ ksiegowa na 1 akcje (w zt/€) 8,65 9,72 2,07 2,20
Rozwodniona wartosc¢ ksieg. na 1 akcje (w z1/€) 8,65 9,72 2,07 2,20
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2. INFORMACJE O GRUPIE KAPITALOWE] TORPOL

2.1.PODSTAWOWE INFORMACJE O DZIALALNOSCI GRUPY

Grupa Kapitalowa TORPOL (dalej Grupa, Grupa Emitenta, Grupa TORPOL), w sktad ktérej na dzien
niniejszego sprawozdania wchodza TORPOL S.A. z siedzibg w Poznaniu (dalej Emitent, Spo6tka,
TORPOL) oraz spo6itki zalezne Torpol Norge AS z siedzibg w Oslo (dalej Torpol Norge), Torpol
0il&Gas sp. z o.0. (dalej TOG) z siedzibg w Wysogotowie k. Poznania, Torpol d.o.o za usluge
z siedzibg w Zagrzebiu oraz Afta sp. z 0.0. z siedzibg w Poznaniu, nalezy do czotowych podmiotow
dziatajacych na rynku budownictwa komunikacyjnej infrastruktury kolejowej i tramwajowej
w Polsce. Grupa prowadzi dziatalno$¢ od 1991 roku.

Grupa dywersyfikuje sprzedaz ustug poprzez organiczny rozwo6j dziatalno$ci na rynkach
zagranicznych. Od grudnia 2010 roku Grupa prowadzi dziatalno$¢ operacyjna w Norwegii -
pierwotnie poprzez oddziat TORPOL NORGE NUF, obecnie réwniez przez spoétke prawa
norweskiego Torpol Norge AS. Od 2016 roku Grupa jest obecna na rynku chorwackim poprzez
spotke zalezng Torpol d.o.o. za usluge.

W swojej dziatalno$ci Grupa wystepuje gléwnie w charakterze generalnego wykonawcy lub lidera
konsorcjum wykonawcow w przypadku realizacji kompleksowych, wielobranzowych projektow.
Gléwne obszary dziatalnosci Grupy zaréwno na rynku polskim jak i na rynkach zagranicznych
obejmuja przede wszystkim:

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

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

c. projektowanie oraz realizacje (gléwnie w formule generalnego wykonawstwa)
kompleksowych ustug budowy i modernizacji toréw tramwajowych i sieci trakcyjnej wraz
z infrastruktura towarzyszaca;

d. kompleksowe wustugi budowy oraz modernizacji sieci elektroenergetycznych
napowietrznych i kablowych $redniego (SN) i niskiego napiecia (NN), sygnalizacji
Swietlnej sterowania ruchem drogowym, systemdéw oS$wietlenia ulicznego i sieci
telekomunikacyjnych;

e. ushugi budowy drég i ulic z infrastruktura towarzyszaca oraz obiektéw inZynieryjnych,
w tym wiaduktow;

f. ushugi projektowania dla przedsiewzie¢ z dziedziny budownictwa komunikacyjnego - jest
to gtéwny obszar dziatalnosSci spo6tki Lineal sp. z o0.0.,, w ktérej TORPOL posiada 50%
udziatow;

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

h. towarowe przewozy kolejowe, Swiadczenie ustug transportowych na terenie UE;
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projektowanie i kompleksowa realizacja budowy instalacji do oczyszczania i uzdatniania
ropy naftowej i gazu ziemnego;

budownictwo przemystowe.

Grupa TORPOL ma 27 lat doswiadczenia w modernizacji szlakow i linii kolejowych oraz ponad
18 lat w modernizacji linii tramwajowych. Emitent jest jednym z pierwszych prywatnych
przedsiebiorcéw w Polsce, ktéry wykonywat prace przystosowujace linie kolejowe do predkosci
160 km/h. Dzieki zdobytemu doswiadczeniu Grupa charakteryzuje sie terminowoScia
$wiadczonych ustug i wysoka jakoscig wykonawstwa robét budowlanych.

2.2.

STRUKTURA GRUPY

Ponizej przedstawiono schemat Grupy Kapitatowej TORPOL na dzien 31 grudnia 2017 roku:

TORPOL S.A.
oddziat TORPOL
NORGE NUF

Torpol d.o.o. za Torpol Oil&Gas Afta sp. z o.0. Lineal sp. z 0.0.
usluge (100%) sp. z 0.0. (90,9%) (100%) (50%)

Torpol Norge AS
(100%)

Emitent posiada udzialy w nastepujacych podmiotach:

a)

b)

d)

Torpol Norge AS (Oslo, Norwegia) - przedmiotem dziatalnos$ci spétki zaleznej jest
pozyskiwanie i kompleksowa realizacja inwestycji zwiazanych z budowg Ilub
modernizacjg linii kolejowych i tramwajowych, metra, drog, mostéw i obiektow
inzynieryjnych na rynku norweskim, a w dtuzszym okresie na rynku skandynawskim.
Torpol 0Oil&Gas sp. z 0.0. z siedzibga w Wysogotowie pod Poznaniem - spoétka
specjalizuje sie w projektowaniu i kompleksowej realizacji budowy instalacji do
oczyszczania i uzdatniania ropy naftowej i gazu ziemnego oraz budownictwie
przemystowym, gtéwnie dla branz energetycznej i chemiczne;j.

Torpol d.o.o. za usluge (Zagrzeb, Chorwacja) - spoétka zalezna zostata utworzona
w zwigzku intensyfikacjg prac przygotowawczych zwigzang z rozszerzeniem dziatalnosci
na rynki batkanskie. Obecnie dziatalno$¢ spo6tki ogranicza sie gtéwnie do monitorowania
aktywnos$ci w zakresie przygotowywania procedur przetargowych przez potencjalnych
zamawiajacych Grupy, oceny potencjalu wykonawczego obecnych firm oraz rozeznania
mozliwo$ci wspotpracy na rynku kolejowym z lokalnymi partnerami.

Afta Sp. z o0.0. z siedzibg w Poznaniu - przedmiotem dziatalnosci spotki jest
unieszkodliwianie odpadéw, obecnie spétka nie prowadzi dziatalnosci.
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e) Lineal Sp. z 0.0. z siedziba w Poznaniu - przedmiotem dziatalnosci jest projektowanie
na rzecz budownictwa komunikacyjnego. Emitent posiada 50% udziatéw w kapitale
zaktadowym oraz 50% gtoséw na zgromadzeniu wspolnikdw. Pozostate 50% (udziatéw
w kapitale zaktadowym oraz glosow na zgromadzeniu wspolnikdw) posiada spoétka
Feroco S.A. w upadtosci likwidacyjnej z siedzibg w Poznaniu.

TORPOL posiada wyodrebniony oddziat zagraniczny w Oslo - powstaly w 2010 roku. Odziat
Torpol Norge NUF monitoruje sytuacje oraz perspektywy rozwoju Grupy na rynku
skandynawskim. Ze wzgledu na mozliwo$¢ dalszego budowania referencji bezposrednio przez
Emitenta i udziatu w realizacji projektéw inwestycyjnych w formie konsorcjum ze spétka zalezng,
Emitent zdecydowat o pozostawieniu oddziatu Torpol Norge NUF w strukturze organizacyjnej
Grupy.

Emitent jest rowniez strong umowy sp6tki NLF Torpol Astaldi spétka cywilna (NLF) z siedziba
w todzi. NLF jest spotka celowa, ktéra zostala powotana do koordynowania i zarzadzania
wykonaniem robdt budowlanych w ramach realizacji zakoniczonego kontraktu ,1.6dz Fabryczna”.
TORPOL posiada w spétce 50% udziatdw, natomiast pozostate 50% posiada spo6tka Astaldi S.p.A.
z siedzibg w Rzymie.

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

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

2.3.ZMIANY W GRUPIE KAPITALOWE] I JE] SKUTKI

W okresie sprawozdawczym, jak réwniez do daty publikacji Sprawozdania nie miaty miejsca
zmiany w Grupie Kapitatowej Emitenta.
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3. SYTUACJA EKONOMICZNO-FINANSOWA

3.1. RYNKI ZBYTU

W okresie sprawozdawczym Grupa Emitenta kontynuowata dotychczasowa dziatalnosc
operacyjna. Dziatalnos¢ w Polsce obejmowata przede wszystkim dokonczenie realizacji
projektéw infrastrukturalnych dla spo6tki PKP Polskie Linie Kolejowe S.A. (PKP PLK) pozyskanych
w 2016 roku, a wiec w okresie bardzo duzej konkurenc;ji i presji cenowej na rynku, powstatej na
skutek niskiej podazy i matej wartosci jednostkowej projektéw. Konsekwentnie rozwijano
dziatalno$¢ operacyjng spétki TOG, natomiast na rynkach zagranicznych dziatalno$¢ spo6tki Torpol
Norge skupiata sie na staraniach w pozyskiwaniu nowych kontraktéw w sytuacji bardzo niskiej
aktywnosci norweskich zamawiajacych oraz zakonczeniu kontraktéw kolejowych realizowanych
na rzecz Bane NOR (Norweskie Koleje Panistwowe).

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

e drogi kolejowe - generalne wykonawstwo kompleksowych ustug budowy i modernizacji
obiektéw w branzy budownictwa kolejowego. Odbiorca ustug jest PKP PLK oraz Bane
NOR;

e drogi tramwajowe - generalne wykonawstwo kompleksowych ustug budowy
i modernizacji obiektéw w branzy budownictwa tramwajowego. Odbiorcami ustug sa
zarzady drog miejskich lub sp6tki miejskie w Polsce i w Norwegii;

e pozostate - urzadzenia elektryczne, ustugi projektowe, pozostate ustugi nieujete
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.

GRUPA EMITENTA
drogi kolejowe 711337 94,6% 704 700 91,5% 6 637 0,9%
drogi tramwajowe 14 125 1,9% 41 851 5,4% -27 726 -66,2%
pozostate 26 699 3,6% 23601 3,1% 3098 13,1%
Razem 752 161 770 152 -17991 -2,3%

EMITENT

drogi kolejowe 675 251 96,3% 693 420 93,3% -18 169 -2,6%
drogi tramwajowe 17 107 2,4% 32 860 4,4% -15753 -47,9%
pozostate 8672 1,2% 16 858 2,3% -8 186 -48,6%
Razem 701 030 743 138 -42 108 -5,7%
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Gltownym segmentem dziatalno$ci Grupy jest swiadczenie kompleksowych ustug w zakresie
budownictwa infrastruktury kolejowej, co stanowi ponad 94% udziatu w przychodach ze
sprzedazy w 2017 roku. Gtdwnym odbiorca ustug w tym obszarze jest PKP PLK, ktéra z mocy
ustawy odpowiada za zarzadzanie infrastrukturg kolejowa w Polsce. W roku 2017 sprzedaz Grupy
w ok. 89%, tj. 672,4 mln zt kierowana byta do PKP PLK (wobec 654,4 min zt (85%) w 2016 roku).

W 2017 roku sprzedaz segmentu tramwajowego realizowana byla przede wszystkim
w Norwegii (rynek lekkiej kolei miejskiej). Spadek udziatu sprzedazy segmentu tramwajowego
w catkowitych przychodach ze sprzedazy w 2017 roku wynika z braku pozyskania nowych
istotnych zamoéwien na rynku tramwajowym w Polsce i w Norwegii w ubiegtym roku. Taka
sytuacja jest podyktowana przede wszystkim nizszg aktywnos$cig inwestycyjng gmin miejskich
Oslo i Bergen.

Podmioty Grupy Emitenta nie sg powigzane ze spotkag PKP PLK. Poza PKP PLK nie istnieja
odbiorcy ustug, ktérych udziat w 2017 roku w catkowitych przychodach ze sprzedazy Grupy
i Spotki przekroczyt 10%.

Ponizej zaprezentowano dane dotyczace przychodéw z podziatem na przychody krajowe
i zagraniczne (dane w tys. zt).

GRUPA EMITENTA
Polska 702 360 93,4% 716 599 93,0% -14 239 -2,0%
Zagranica 49 801 6,6% 53 553 7,0% -3 752 -7,0%
Razem 752161 770152 -17 991 -2,3%
EMITENT
Polska 683 957 97,6% 709 857 95,5% -25900 -3,6%
Zagranica 17073 2,4% 33281 4,5% -16 208 -48,7%
Razem 701030 743 138 -42 108 -5,7%

Tradycyjnie wysoki udzial sprzedazy krajowej w sprzedazy ogétem w Grupie i w Spdtce wynika
ze specyfiki posiadanego portfela realizowanych kontraktow, w ktérym dominujaca role
odgrywaja kontrakty kolejowe realizowane na rzecz gtéwnego odbiorcy Grupy, sp6tki PKP PLK.

Spadek wolumenu sprzedazy zagranicznej w 2017 roku wynika przede wszystkim z braku
nowych projektéw na rynku norweskim, co zwigzane jest z niskg aktywnoscig inwestycyjng na
rynku lekkiej kolei miejskiej gmin miejskich w Norwegii oraz opdZnieniami w realizacji krajowego
programu inwestycyjnego (NTP) w zakresie projektéw kolejowych przez Norweskie Koleje
Panistwowe (Bane NOR). Nalezy doda¢, Ze mimo tego spotce Torpol Norge udato sie pozyskac
3 zamodwienia kolejowe od Bane NOR o 13cznej wartosci 66,8 min NOK netto (ok. 30,7 min zi)
w 2017 roku. W ocenie Emitenta w 2018 roku nalezy oczekiwa¢ stopniowej poprawy warunkow
rynkowych w Norwegii w zwigzku z ogtaszanymi planami inwestycyjnymi Bane NOR, co powinno
uwidoczni¢ sie w postaci wzrostu skali dziatalno$ci Grupy na rynku norweskim w kolejnych
latach.
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Przychody denominowane w koronach norweskich stanowity 6,6% obrotu Grupy
(w analogicznym okresie 2016 roku ok. 7%) i dotyczyly dziatalnos$ci sp6tki zaleznej, dla ktorej
NOK jest walutg rozliczeniowa. Nalezy doda¢, ze w uzasadnionych przypadkach Grupa podejmuje
dzialania majgce na celu minimalizowanie ryzyka walutowego poprzez podpisywanie uméw
z podwykonawcami, wyrazonych w walucie kontraktowej.

3.2. RYNKI ZAOPATRZENIA

WARUNKI ZAOPATRZENIA

Wykorzystujac wieloletnie doswiadczenie oraz swoja pozycje rynkowa Grupa TORPOL wykonuje
roboty we wspétpracy z rzetelnymi, skutecznymi i sprawdzonymi kontrahentami. Daje to istotng
przewage nad podmiotami od niedawna obecnymi na polskim rynku ustug budownictwa
kolejowego. Dtugoletnia wspoétpraca pozwala réowniez uzyskiwaé Grupie Emitenta korzystne
warunki handlowe wspotpracy z takimi podmiotami (np. w zakresie terminéw dostaw, warunkéw
platnosci, w tym opustéw i zabezpieczen). Stata i wieloletnia wspéipraca z dostawcami,
charakteryzujaca sie stabilnoScig cen, pozwala na zabezpieczenie pozioméw ceny dostaw
w okresie trwania kontraktu. Ponadto nawigzane przez Grupe Emitenta partnerskie relacje
handlowe z Kkluczowymi na rynku europejskim producentami umozliwiaja dostep do
najnowocze$niejszych technologii. Intencja Grupy jest, aby wypracowane relacje mogly by¢
réwniez wykorzystane przy realizacji strategii dywersyfikacji geograficznej.

DosTAwWCY

W celu realizacji przez Grupe Emitenta okreslonych projektéow inwestycyjnych, Emitent dokonuje
zakupu materiatéw i surowcédw na bazie dtugotrwatych relacji z czotowymi dostawcami na rynku
(na podstawie podpisanych kontraktéw).

Strategicznymi materiatami uzywanymi podczas realizacji zaméwien sg wyroby hutnicze, w tym
szyny kolejowe i tramwajowe oraz stupy, jak réwniez inne materialy budowlane. Gtéwnym
surowcem niezbednym do $wiadczenia ustug jest stal, z ktérej wykonywane sg szyny, podktady
strunobetonowe i podrozjazdnice strunobetonowe. Od wielu lat wiekszo$¢ szyn kolejowych
i tramwajowych wykorzystywanych przez Grupe pochodzi od sp6tki ArcelorMittal Poland S.A.
Z kolei za dostawy podktadéw strunobetonowych i podrozjazdnic strunobetonowych odpowiada
w wiekszosci dwéch dostawcow - TrackTec S.A oraz Wytwornia Podktadéw Strunobetonowych
S.A. W ocenie Emitenta, jego Grupa jest jednym z najwiekszych krajowych odbiorcéw szyn oraz
podktadoéw strunobetonowych.

Przy $wiadczeniu ustug Grupa Emitenta nabywa réwniez rozjazdy kolejowe i tramwajowe, kozty
oporowe, szyny przejSciowe, ktérych gtéwnym dostawcy jest Vossloh Cogifer Polska sp. z o.o.
Gléwnym dostawcg kruszywa wykorzystywanego przez Grupe Emitenta jest Mineral Polska
sp. z 0.0. W Norwegii dostawy realizowane s3g od lokalnych dostawcéw - w 2017 roku ich udziat
byt nieistotny w stosunku do kosztéow dostaw Grupy.
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Podstawowymi materiatami zamawianymi przez Emitenta s szyny, rozjazdy, podkiady
strunobetonowe, kruszywa (gtéwnie ttuczen i niesort), drut jezdny oraz linia no$na, ktére tgcznie
stanowity ok. 67% w 2017 roku i ok. 60% w 2016 roku wszystkich zakupionych materiatow.

Na wiekszo$ci grup materialéw Emitent zanotowat istotny, aczkolwiek spodziewany wzrost
kosztow jednostkowych zakupu. Jest to efekt intensyfikacji zamoéwien dokonywanych przez rynek
wykonawczy w 2017 roku oraz ograniczone moce produkcyjne dostawcow.

W 2017 roku najwiekszymi dostawcami byli: ArcelorMittal Poland S.A. z udziatem na poziomie
ok. 26% w zamoéwieniach materiatéw ogétem, TrackTec S.A z udziatem na poziomie ok. 16% oraz
Wytwoérnia Podktadéw Strunobetonowych S.A. z udziatem ok. 10% w zamoéwieniach ogétem.
W pozostatym zakresie udziat Zadnego z dostawcow w obrotach Emitenta lub Grupy Emitenta
w 2017 roku nie przekroczyt wartosci 10% catkowitych kosztow.

PODWYKONAWCY

Grupa wspolpracuje ze sprawdzonymi, doswiadczonymi podwykonawcami, gwarantujgcymi
terminowo$¢, wymagang jako$¢ wykonywanych ustug oraz konkurencyjng cene ustug.
W zakresie specjalistycznych ustug budowlanych Grupa Emitenta korzysta z oferty takich
podmiotéw jak Bombardier Transportation sp. z 0.0, Thales Polska sp. z 0.0., Zaktady Automatyki
Kombud S.A, Fabryka Urzadzen Kolejowych sp. z 0.0., Torim, GRA-BUD, Telkol sp. z o.0., Elektro-
tel-BUD.

W 2017 roku zaden z podwykonawcow Grupy lub Spétki nie przekroczyt wartosci 10% udziatu
w zakupach ogétem.

3.3.PORTFEL ZAMOWIEN

Sytuacja ekonomiczno-finansowa Grupy Emitenta w 2017 roku byta zdeterminowana niska
aktywnos$cig PKP PLK w latach 2015-2016. Powstata luka inwestycyjna miata bezposredni wptyw
na niski poziom przychodéw ze sprzedazy oraz na spadajacg rentowno$¢ realizowanych
projektéw. Jest to konsekwencja trudnych warunkéw rynkowych wynikajacych z presji cenowej
oraz silnej konkurencji przy postepowaniach przetargowych. Dodatkowg trudnoscia byto
funkcjonowanie w trudnych warunkach rynkowych w Norwegii, gdzie Grupa miata do czynienia
z niska aktywno$cia zamawiajgcych oraz konczyla realizacje nierentownego kontraktu
tramwajowego w Oslo.

Na date Sprawozdania Grupa TORPOL posiada portfel zamdéwien na podstawie podpisanych
umow o wartosci ok. 3,06 mld zt netto bez udziatu konsorcjantéw, pozwalajacy na prowadzenie
prac do 2020 roku. Nalezy doda¢, ze istotnym kontraktem w ramach posiadanego portfela
zamoOwien jest realizacja projektu dla sp6tki Nowe Jaworzno Grupa TAURON sp. z 0.0. o wartosci
niemal 0,37 mld zl netto, co jest kolejnym krokiem na rzecz dywersyfikacji sprzedazy Grupy.

Srednia rentowno$¢ na sprzedazy brutto za ostatnie 12 miesiecy z posiadanego portfela
zamoOwien w Grupie wynosi ok. 1,8% na koniec 2017 roku wobec 5,7% na koniec 2016 roku,
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natomiast w Spéice $rednia na sprzedazy brutto portfela zamdéwien wyniosta odpowiednio 2,7%
w 2017 roku i 5,6% w 2016 toku. Spadek rentownosci jest efektem realizacji nierentownego
kontraktu tramwajowego w Oslo, odpisaniem nalezno$ci od Torpol Norge w wysokoS$ci 3,8 mln z,
oraz nizszej rentownosci kontraktéw pozyskanych w 2016 roku i zrealizowanych w 2017 roku.
Ponadto, obserwuje sie proby przejecia doswiadczonej kadry, co powoduje presje na
wynagrodzenia kluczowej kadry inzynierskiej i kierownicze;.

Pomimo przestanek opisanych powyzej, zdaniem zarzagdu Emitenta Grupa jest w stabilnej sytuaciji
finansowej i z bardzo dobrymi perspektywami do 2020 roku. Rok 2017 byt okresem wysokiej
skutecznosci Spotki w zakresie pozyskiwania projektéw kolejowych, co pozwala oczekiwaé
znacznego wzrostu sprzedazy w 2018 roku oraz poprawy wynikow finansowych. W 2017 roku
Grupa podpisata umowy o tgcznej wartosci ok. 3,64 mld zt netto (podpisane umowy), z czego
ok. 3,32 mld z!l netto przypada na spéitki z Grupy Emitenta, co jest historycznym osiggnieciem
Grupy. Nalezy doda¢, Ze pod posiadany portfel zlecen Grupa zamowita ok. 80% dostaw
podstawowych materiatéw, dzieki czemu w istotnej czeSci ograniczyla ryzyko wzrostu cen
podstawowych materiatéw. Ponadto w 2017 roku Emitent zmodyfikowat system wynagrodzen
poprzez Sciste zwigzanie poziomu premii z budZetami kontraktéw i ich realizacja. Dzieki temu
zespot realizujacy projekt w sposob transparentny partycypuje w uzyskanych dzieki ich dziataniu
efektach finansowych. Grupa jest dobrze przygotowana do realizacji rekordowego portfela
zaméwien - posiada odpowiednie zaplecze kadrowe, maszynowe oraz potencjat finansowy,
co czyni Grupe czotowym wykonawcg na rynku modernizacji linii kolejowych w najblizszych
latach w Polsce.

14



Sprawozdanie Zarzqdu z dziatalnos$ci Grupy Kapitatowej TORPOL
i spotki TORPOL S.A. za 2017 rok

3.4. KOMENTARZ DO WYNIKOW FINANSOWYCH GRUPY

OMOWIENIE GEOWNYCH POZYCJI RACHUNKU ZYSKOW I STRAT

Dziatalno$¢ kontynuowana

Przychody ze sprzedazy ustug 748 112 767 426 -19314 -2,5%
Przycl'}ody ze sprzedazy towardw i 4049 2796 1323 48.5%
produktow
Przychody ze sprzedazy 752 161 770152 -17 991 -2,3%
Koszt wtasny sprzedazy 739 451 725922 13529 1,9%
Zysk brutto ze sprzedazy 12710 44 230 -31 520 -71,3%
Koszty sprzedazy 535 961 -426 -44,3%
Koszty ogdlnego zarzadu 26 193 25 886 307 1,2%
Zysk ze sprzedazy -14 018 17 383 -31401 -180,6%
Pozostate przychody operacyjne 1210 1186 24 2,0%
Pozostate koszty operacyjne 500 738 -238 -32,2%
Zysk z dziatalnosci operacyjnej -13 308 17 831 -31139 -174,6%
Przychody finansowe 3645 3291 354 10,8%
Koszty finansowe 5764 6 547 -783 -12,0%
Udziat w zysku jednostki stowarzyszonej 21 14 7 50,0%
Zysk brutto -15 406 14 589 -29 995 -205,6%
Podatek dochodowy 11378 4 498 6 880 153,0%
Zysk netto za okres -26784 10091 -36 875 -365,4%
Zysk na jedna akcje (w ztotych): -1,16 0,44 -1,60 -364,0%
- liczba akcji w tysigcach sztuk 22 970 22 970 0 0,0%

-podstawowy i rozwodniony z zysku za rok
obrotowy przypadajgcy na jedng akcje

-1,16 0,44 -1,60 -364,0%
Poziom przychodéw netto ze sprzedazy Grupy zdeterminowany jest niskg aktywnos$cig PKP PLK
w latach 2015-2016 w prowadzeniu postepowan przetargowych z nowej perspektywy. Wzrost
aktywnosci nastgpit w Il potowie 2016 roku i w 2017 roku, w ktérym Grupa TORPOL zbudowata
rekordowy portfel zamdéwien o wartosci ponad 3,0 mld zt netto.

Mimo niewielkiego spadku przychodow ze sprzedazy netto w 2017 roku rdr., koszt wtasny
sprzedazy nieznacznie wzrést, co jest spowodowane trudng sytuacja rynkowa wynikajgca
z duzej presji cenowej przy postepowaniach przetargowych w 2016 roku. Ponadto duze znaczenie
dla wynikéw finansowych Grupy miata sytuacja na rynku norweskim, gdzie niska aktywno$¢
norweskich zamawiajacych oraz realizacja nierentownego kontraktu w Oslo uniemozliwita spotce
Torpol Norge zbudowanie rentownego portfela zamdéwien i osiggniecie progu rentownosci.
W zakresie dziatalno$ci w Norwegii Grupa potozyta nacisk na dostosowanie organizacji do
aktualnych warunkéw rynkowych oraz wdrozenie systemow zarzgdzania jakoscia,
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bezpieczenstwa, controllingu, przez co zbudowata strukture i potencjat pod oczekiwane duze
projekty. .W efekcie marza zysku ze sprzedazy Grupy spadta niemal o 4 p.p. W kolejnych okresach
Emitent oczekuje konsekwentnego wzrostu $redniego poziomu rentownosci portfela zamoéwien
do ok. 4-5% wraz z rosnacym tempem realizacji inwestycji kolejowych na rynku w Polsce.
Ponadto na rynku norweskim Emitent nadal oczekuje pojawienia sie istotnych przetargéw
kolejowych organizowanych przez Bane NOR.

Koszty sprzedazy oraz koszty ogdélnego zarzadu tacznie w 2017 roku pozostaty na tym samym
poziomie, mimo istotnego wzrostu zatrudnienia i presji na wynagrodzenia, co jest skutkiem
efektywnych dziatan optymalizacyjnych w organizacji spotek z Grupy.

Saldo pozostatej dziatalnosci operacyjnej byto dodatnie (+0,7 mln zt w 2017 roku wobec
+0,4 mln zt w 2016 roku) i nie wptyneto istotnie na podstawowa dziatalnos¢ Grupy.

Strata operacyjna w 2017 roku wyniosta 13,3 mln zt w okresie sprawozdawczym wobec zysku
w wysokosci ok. 17,8 mln zt w 2016 roku.

Wynik na dziatalnosci finansowej w 2017 roku wyniést -2,1 mln zt (przy stracie -3,3 mln zt
w 2016 roku), co wynika gtéwnie z nizszych kosztéw odsetkowych oraz rozwigzanej rezerwy na
odsetki z tytutu zakonczonego postepowania sagdowego i zawartej ugody z jednym z bytych
kontrahentow.

Strata brutto Grupy w 2017 roku wyniosta 15,4 mln zt, co oznacza spadek o 30 mln zt
w poréwnaniu do 2016 roku (zysk w wysokosci 14,6 mln z1).

Podatek dochodowy w 2017 roku wyniost 11,4 mln zt i byt wyzszy o 6,9 mln zt w poréwnaniu
z 2016 rokiem, co jest gléwnie efektem spisania aktywa na podatek odroczony dotyczacego
wyodrebnionego znaku towarowego w wysokoSsci 5,3 mln z}, a takze odpisaniem aktywa z tytutu
straty podatkowej poniesionej na rynku norweskim (3,5 mln zt).

Strata netto Grupy wyniosta 26,8 mln z}, co oznacza spadek o 36,9 mln zt w stosunku do 2016
roku (10,1 mln zt).
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OMOWIENIE POZYCJI BILANSOWYCH

Pozycja Na koniec 2017 r. NENOISE Zmiana
2016r.

AKTYWA

Aktywa trwate 154 825 167 728 -12 903 -7,7%
Rzeczowe aktywa trwate 118 039 106 725 11314 10,6%
Wartos¢ firmy 9008 9008 0 0,0%
Wartosci niematerialne 647 852 -205 -24,1%
Udziaty we wspdlnych przedsiewzieciach 1315 1315 0 0,0%
Udzielone pozyczki 5 0 5 nd.
Naleznosci dtugoterminowe 7453 26945 -19 492 -72,3%
Aktywa z tytutu podatku odroczonego 11287 22237 -10950 -49,2%
Rozliczenia miedzyokresowe 7071 646 6425 994,6%
Aktywa obrotowe 635 620 513129 122 491 23,9%
Zapasy 61622 18 537 43085 232,4%
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug 248 459 221508 26951 12,2%
Pozostate naleznosci finansowe 3689 8642 -4 953 -57,3%
Naleznosci z tytutu podatku dochodowego 0 14 032 -14 032 -100,0%
Rozliczenie kontraktow budowlanych 106 759 31195 75 564 242,2%
Pozostate naleznosci niefinansowe 20574 7 137 13437 188,3%
Rozliczenia miedzyokresowe 8073 4973 3100 62,3%
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 186 376 207 105 -20729 -10,0%
Pozostate aktywa finansowe 68 0 68 nd.
SUMA AKTYWOW 790 445 680857 109588 16,1%
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KAPITAt WEASNY | ZOBOWIAZANIA

Kapitat wtasny 181 475 218 012 -36 537 -16,8%
Kapitat podstawowy 4594 4594 0 0,0%
Pozostate kapitaty rezerwowe 138 711 133 457 5254 3,9%
Kapitaty zapasowe 58918 58918 0 0,0%
Zyski zatrzymane/Niepokryte straty -19 500 22 575 -42 075 -186,4%
Rdznice kursowe z przeliczenia jednostki zagranicznej -356 -802 446 -55,6%
Kapitat z aktualizacji wyceny 90 182 -92 -50,5%
Udziaty niekotrolujgce -982 -912 -70 7,7%
Zohowigzania dtugoterminowe 62 851 93 875 -31024 -33,0%
Obligacje dtugoterminowe 0 40 000 -40 000

Rezerwy 798 692 106 15,3%
Zobowigzania finansowe 62 053 53183 8870 16,7%
Zobowigzania krétkoterminowe 546 119 368 970 177 149 48,0%
Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug 219976 232627 -12 651 -5,4%
Kredyty i pozyczki 24 225 38984 -14 759 -37,9%
Pozostate zobowigzania finansowe 20651 36584 -15933 -43,6%
Zobowigzania z tytutu podatku dochodowego 0 0 0 nd.
Rozliczenie kontraktow budowlanych i przychodow

orzyszlych okresow 21209 30513 -9 304 -30,5%
Pozostate zobowigzania niefinansowe 239679 8608 231071 2684,4%
Rozliczenia miedzyokresowe 16 885 8025 8 860 110,4%
Rezerwy 3494 13629 -10 135 -74,4%
Zobowigzania razem 608 970 462 845 146 125 31,6%
SUMA KAPITALU WASNEGO | ZOBOWIAZAN 790 445 680857 109588 16,1%

Na koniec 2017 roku suma bilansowa Grupy osiagneta wartos¢ 790,4 min zt i byta wyzsza
0 16,1% w stosunku do stanu na koniec 2016 roku (680,9 mln zl). Struktura bilansu jest
prawidlowa, typowa dla profilu dziatalno$ci Grupy opartej na realizacji dtugoterminowych
kontraktéw budowlanych.

Aktywa trwate na koniec 2017 roku stanowity 19,6% warto$ci sumy bilansowej (wobec 24,6%
wedtug stanu na koniec 2016 roku). Warto$¢ aktywéw trwatych wyniosta 154,8 mln zt i byta
nizsza o 12,9 mln zt w poréwnaniu do wartosci aktywdédw trwatych na koniec 2016 roku
(167,7 mln z1), co stanowi spadek o 7,7%.

Wsréd aktywoéw trwatych najwieksza pozycje stanowia rzeczowe aktywa trwate o wartosci
118 mln zt (wobec 106,7 mln zt wedtug stanu na koniec 2016 roku), ktére stanowia 76,2% udziatu
w aktywach trwatych (wobec 63,6% udziatu wedtug stanu na koniec 2016 roku). Ich wzrost
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w okresie sprawozdawczym wynika z realizowanych w Grupie inwestycji rzeczowych (rozwdj
parku maszynowego). Pozostalymi istotnymi pozycjami w aktywach trwatych sg aktywa z tytutu
podatku odroczonego, ktorych spadek na koniec 2017 roku wynika ze wzrostu rezerwy na
rozliczenie kontraktow diugoterminowych, wyksiegowaniem aktywa na podatek odroczony
dotyczacy wyodrebnionego znaku towarowego (5,3 mln z1) oraz odpisaniem aktywa z tytutu
poniesionej straty podatkowej na rynku norweskim.

Aktywa obrotowe na koniec 2017 roku stanowity 80,4% wartosSci bilansowej (wobec 75,4%
wedhtug stanu na koniec 2016 roku). Warto$¢ aktywéw obrotowych wyniosta 635,6 mln zi, co
stanowi wzrost w stosunku do stanu na koniec 2016 roku o 122,5 mln z1.

Wsréd aktywdw obrotowych najwiekszg pozycje stanowig naleznosci z tytutu dostaw i ustug
(248,5 mln zt na koniec 2017 roku) oraz $rodki pieniezne i ich ekwiwalenty w wysokosSci
186,4 mln zt na koniec 2017 roku, ktérych wysoki poziom wynika m.in. z poziomu otrzymanych
zaliczek od gtéwnego zamawiajacego. Poziom nalezno$ci handlowych oraz gotéwki w bilansie
zdeterminowany jest specyfika dziatalnosci gtéwnego odbiorcy Grupy. Na uwage zastuguje ponad
dwukrotny wzrost zapasé6w na skutek dokonanych zamoéwien materiatdw pod posiadang
kontraktacje oraz wzrost aktywéw z tytutu rozliczen kontraktéw budowlanych o ponad 75,6 min
zt, co wynika z zaangazowania produkcji niesprzedane;j.

Udziat kapitatu wlasnego w sumie bilansowej na koniec 2017 roku wynidst 23% - co stanowi
spadek o 36,5 mln zt (-16,8% rdr.), co spowodowane jest odniesiong stratg w roku obrotowym
oraz wyptacong dywidenda. Warto$¢ kapitatu wlasnego na koniec okresu sprawozdawczego
wyniosta 181,5 mln zt wobec 218 mln zt na koniec 2016 roku. Warto$¢ wskaznika kapitatowego
uksztattowata sie na poziomie wymaganym w umowach finansowania Emitenta.

Warto$¢ zobowigzan dtugoterminowych Grupy dotyczy przede wszystkim zobowigzan
finansowych z tytutu transakcji leasingu finansowego (62,1 mln zl na koniec 2017 wobec
53,2 mln zt na koniec 2016 roku) dotyczacych dokonywanych inwestycji w rozwdj
i modernizacje parku maszynowego Grupy. Istotny spadek zobowigzan dtugoterminowych
wynika z dokonanego przedterminowego wykupu obligacji dtugoterminowych w czerwcu 2017
roku w wysokosci 40 min zt.

Warto$¢ zobowigzan krotkoterminowych na koniec 2017 roku istotnie wzrosta i wyniosta
546,1 mln zt (wzrost o 177,1 mln z}, tj. o 48% rdr.). Najistotniejsza pozycje zobowigzan
krétkoterminowych stanowia pozostate zobowigzania niefinansowe (239,7 mln zt na koniec 2017
roku) z tytulu otrzymanych zaliczek na poczet realizacji kontraktéw oraz zobowigzania
z tytutu dostaw i ustug, ktoére na koniec 2017 roku wyniosty 220 mln z}, co wynika z rozpoczecia
realizacji kontraktoéw z posiadanego portfela zaméwien Grupy.

Nizsze wykorzystanie kredytow i pozyczek na koniec 2017 roku wynikato z wcze$niej
wspomnianych zaliczek kontraktowych oraz splaty pozyczki od gtéwnego akcjonariusza. Warto
doda¢, ze wykorzystanie kredytow i pozyczek na koniec 2017 roku dotyczyto spétek zaleznych
Emitenta.
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OMOWIENIE POZYCJI RACHUNKU PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH

Pozycja PANIEE]
Przeptywy $rodkéw pienieznych z dziatalno$ci operacyjnej
Zysk brutto -15 406 14 589 -29 995
Korekty o pozycje:
Amortyzacja 14921 14 548 373
Zysk na dziatalnosci inwestycyjnej -84 -440 356
Zmiana stanu naleznosci -89 682 -122 448 32766
Zmiana stanu zapaséw -43 085 2063 -45 148
Zmiana stanu zobowigzan z wyjatkiem kredytow i
pozyczek 198 589 -69 504 268 093
Przychody z tytutu odsetek -3570 -2 846 -724
Koszty z tytutu odsetek 4042 4781 -739
Zmiana stanu rozliczer miedzyokresowych -665 -4273 3608
Zmiana stanu rezerw -10 029 -9967 -62
Podatek dochodowy zaptacony 13539 -12 042 25581
Pozostate 353 880 -527
Srodki pieniezne netto z dziatalnoéci operacyjnej 68923 -184 659 253 582
Przeptywy $rodkéw pienieznych z dziatalnosci inwestycyjnej
Sprzedaz rzeczowych aktywow trwatych i wartosci
niematerialnych 260 1755 1495
Nabycie rzeczowych aktywdw trwatych i wartosci
niematerialnych -16 051 -5 448 -10 603
Sprzedaz nieruchomosci inwestycyjnych 0 55 -55
Odsetki otrzymane 1742 2 337 -595
Pozostate -608 -561 -47
Srodki pieniezne netto z dziatalnoéci inwestycyjnej -14 657 -1862 -12795
Przeptywy $rodkéw pienieznych z dziatalnoéci finansowej
Sptata zobowigzan z tytutu leasingu finansowego -15 622 -11 070 -4 552
Wptywy z tytutu zaciggniecia pozyczek/kredytow 28 863 50 406 -21543
Emisja dtuznych papierow wartosciowych -40 000 0 -40 000
Sptata pozyczek/kredytow -43 622 -20969 -22 653
Odsetki zaptacone -3659 -4 257 598
Pozostate 9152 0 9152
Dywidendy i inne wyptaty na rzecz wtascicieli -10 107 -15 849 5742
Srodki pieniezne netto z dziatalnosci finansowej -74 995 -1739 -73 256
Z\-lvic-;.kslzenie/-(.Zmniejs-zenie) n’etto stanu Srodkéw 20729 1188 260 167531
pienigznych i ich ekwiwalentéw
Zmiana statusu rachunku bankowego 0 52 506 -52 506
Srodki pieniezne na poczatek okresu 207 105 342 859 -135 754
Srodki pieniezne na koniec okresu 186 376 207 105 -20729
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Grupa TORPOL rozpoczeta rok 2017 dysponujac $rodkami pienieznymi w wysokoSci
207,1 mln zt, natomiast zakonczyta 2017 rok posiadajac $rodki pieniezne w kwocie 186,4 mln zt.
Przeptywy pieniezne netto tgcznie w omawianym okresie byly ujemne i wyniosty 20,7 mln zt.

Na koniec 2017 roku saldo operacyjnych przepltywéw pienieznych bylo dodatnie i wykazato
warto$¢ 68,9 mln zt (znaczny wzrost o 253,6 mln zt rdr.), gtéwnie z powodu zmian w kapitale
obrotowym (w szczego6lnosci zmiana salda nalezno$ci, zapaséw i zobowigzan z wytaczeniem
kredytow i pozyczek w badanym okresie - per saldo wzrost o 255,7 mln z1), co wynikato przede
wszystkim z ,,wej$cia” w realizacje rekordowego portfela zaméwien Grupy.

Saldo przeplywow pienieznych netto z dziatalnosci inwestycyjnej na koniec 2017 roku byto
ujemne i wyniosto -14,7 mln zt wobec ujemnej pozycji -1,9 mln zt w 2016 roku, gtdwnie z tytutu
inwestycji rzeczowych w park maszynowy.

Saldo przeptywow S$rodkéw z dziatalno$ci finansowej byto réwniez ujemne i wyniosto
-75 mln zt wobec ujemnej warto$ci -1,7 mln zt na koniec 2016 roku, co jest spowodowane gtdwnie
wykupem obligacji dtugoterminowych (40 mln z1), sptatg oraz mniejszym wykorzystaniem
kredytéw i pozyczek (per saldo -44,2 mln zt).

3.5. KOMENTARZ DO JEDNOSTKOWYCH WYNIKOW FINANSOWYCH SPOLKI

OMOWIENIE GLOWNYCH POZYCJI RACHUNKU ZYSKOW I STRAT

Dziatalno$¢ kontynuowana

Przychody ze sprzedazy ustug 696 589 740 413 -43 824 -5,9%
Przychody ze sprzedazy towardw i produktéw 4441 2725 1716 63,0%
Przychody ze sprzedazy 701 030 743 138 -42 108 -5,7%
Koszt wtasny sprzedazy 681 193 701279 -20 086 -2,9%
Zysk brutto ze sprzedazy 19 837 41 859 -22 022 -52,6%
Koszty sprzedazy 531 958 -427 -44,6%
Koszty ogdlnego zarzadu 19272 17 226 2 046 11,9%
Zysk ze sprzedazy 34 23675 -23641 -99,9%
Pozostate przychody operacyjne 788 1185 -397 -33,5%
Pozostate koszty operacyjne 444 732 -288 -39,3%
Zysk z dziatalno$ci operacyjnej 378 24128 -23750 -98,4%
Przychody finansowe 5619 3329 2290 68,8%
Koszty finansowe 9377 7 235 2142 29,6%
Zysk brutto -3 380 20222 -23 602 -116,7%
Podatek dochodowy 10 385 4 860 5525 113,7%
Zysk netto za okres -13 765 15362 -29 127 -189,6%
Zysk na jedng akcje (w ztotych): -0,60 0,67 -1,27 -189,6%
- liczba akcji w tysigcach sztuk 22970 22970 0 0,0%

-podstawowy i rozwodniony z zysku za rok obrotowy

: . : -0,60 0,67 -1,27 -189,6%
przypadajacy na jedng akcje
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Spadek przychodéw netto ze sprzedazy Spétki w 2017 jest spowodowany opisang wcze$niej
nizsza aktywnos$cia PKP PLK w ostatnich 2 latach w rozpisywaniu przetargdw na projekty
kolejowe wspétfinansowane z perspektywy unijnej 2014-2020.

Dynamika spadku kosztu wtasnego sprzedazy byta nieznacznie wolniejsza w stosunku do spadku
sprzedazy i wyniosta 2,9%, przez co zysk brutto ze sprzedazy byt o 52,6% nizszy rdr.
i wynidst 19,8 min zt (wobec 41,9 mln zt w 2016 roku). Jest to spowodowane faktem niskiej
podazy projektéw na rynku w Polsce w 2016 roku i silnej konkurencji, ktéra spowodowata presje
cenowg wséréd wykonawcow walczacych o zabezpieczenie portfeli zaméwieni, co z kolei
skutkowato nizsza rentownos$cia pozyskanych kontraktéw. Ponadto istotng przyczyna jest
dokonanie odpisu na naleznosci od Torpol Norge w wysokosci 3,2 mln zi, co jest zwigzane z trudng
sytuacja na rynku norweskim (przede wszystkim brak istotnej kontraktacji). Emitent szacuje
w ciggu 2018 roku $rednia rentownos$¢ portfela zamoéwien wraz ze wzrostem przychodow ze
sprzedazy oraz nabraniem odpowiedniego tempa przerobu wlasnego powinna ustabilizowac sie
na poziomie ok. 4-5%.

Koszty sprzedazy oraz koszty ogolnego zarzadu wyniosty acznie 19,8 miln zt i byly wyzsze
0 1,6 mln zt rdr. (+8,9%). W efekcie Spétka odnotowala zysk ze sprzedazy netto w wys. 34 tys. zt
wobec 23,7 mln zt zysku ze sprzedazy netto w 2016 roku. Jest to spowodowane gtéwnie wzrostem
zatrudnienia w Spétce oraz presji na wynagrodzenia kadry inzynierskiej i kierowniczej.

Saldo pozostatej dziatalnosci operacyjnej byto dodatnie i wyniosto 0,3 mln zt w 2017 roku wobec
dodatniego salda 0,5 mln zt w 2016 roku, praktycznie bez wptywu na podstawowg dziatalnos¢
Spoiki.

W konsekwencji w 2017 roku zysk operacyjny EBIT wyni6st -0,4 mIn zt wobec zysku
operacyjnego w wys. 24,1 mln zt w 2016 roku.

Wynik na dziatalno$ci finansowej w 2017 roku wyniést -3,8 mln zt (wobec 3,9 min zt straty
w 2016 roku). Warto zaznaczyé¢, Ze istotny elementem kosztéw finansowych w 2017 byt dokonany
odpis aktualizujacy warto$¢ inwestycji na udziatach w spotce Torpol Norge w wysokosci
4,7 mln zt.

Strata brutto w 2017 roku wyniosta 3,4 mln zt, co oznacza spadek o 23,6 mln zt w poréwnaniu do
2016 roku (20,2 mln z1). Podatek dochodowy w 2017 roku wyniést 10,4 mln zt i byt wyzszy
0 5,5 mln zt w poréwnaniu z 2016 rokiem z powodu odpisanego aktywa na podatek odroczony
dotyczacego wyodrebnionego znaku towarowego oraz aktywa na strate podatkowa poniesiong
na rynku norweskim.

Strata netto sp6tki TORPOL wyniosta -13,8 mln z1, co oznacza spadek o 29,1 mln z w stosunku do
2016 roku (15,4 min z1).
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OMOWIENIE POZYCJI BILANSOWYCH

Pozycja Na koniec Na koniec Zmiana
2017r. 2016r. (%)

AKTYWA

Aktywa trwate 147 581 168 814 -21233 -12,6%
Rzeczowe aktywa trwate 109 475 104 295 5180 5,0%
Wartos¢ firmy 9008 9008 0 0,0%
Warto$ci niematerialne 609 738 -129 -17,5%
Udziaty w jednostkach zaleznych 2017 4 885 -2 868 -58,7%
Udziaty we wspdlnych przedsiewzieciach 504 521 -17 -3,3%
Naleznosci dfugoterminowe 7 443 26 493 -19 050 -71,9%
Aktywa z tytutu podatku odroczonego 11403 21305 -9902 -46,5%
Pozyczki udzielone 54 928 -874 -94,2%
Rozliczenia miedzyokresowe 7 068 641 6427 1002,7%
Aktywa obrotowe 615941 503 665 112 276 22,3%
Zapasy 60 869 18 439 42430 230,1%
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug 237 435 216 824 20611 9,5%
Pozostate naleznosci finansowe 3689 8642 -4953 -57,3%
Naleznosci z tytutu podatku dochodowego 0 14 032 -14032 -100,0%
Rozliczenie kontraktow budowlanych 102 015 30 060 71955 239,4%
Pozostate naleznosci niefinansowe 20 090 7 005 13 085 186,8%
Rozliczenia miedzyokresowe 7788 3906 3882 99,4%
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 183 987 204 757 -20770 -10,1%
Pozostate aktywa finansowe 68 0 68 #DZIEL/O!
SUMA AKTYWOW 763522 672 479 91043 13,5%
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KAPITAt WEASNY | ZOBOWIAZANIA

Kapitat wtasny 198 819 223307 -24 488 -11,0%
Kapitat podstawowy 4594 4594 0 0,0%
Pozostate kapitaty rezerwowe 138 711 133 457 5254 3,9%
Kapitaty zapasowe 58918 58918 0 0,0%
Zyski zatrzymane/Niepokryte straty -2 265 26 861 -29 126 -108,4%
RéZniC(.e kuréowe z przeliczenia jednostki 198 706 99 83,9%
zagranicznej

Kapitat z aktualizacji wyceny 159 183 -24 -13,1%
Zobowigzania dtugoterminowe 58 469 93781 -35312 -37,7%
Obligacje dtugoterminowe 0 40 000 -40 000 -100,0%
Rezerwy 798 692 106 15,3%
Zobowigzania finansowe 57671 53 089 4582 8,6%
Zobowigzania krétkoterminowe 506 234 355391 150 843 42,4%
Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug 210324 236 025 -25701 -10,9%
Kredyty i pozyczki 0 27 507 -27 507 -100,0%
Pozostate zobowigzania finansowe 18 332 38198 -19 866 -52,0%
Zobowigzania z tytutu podatku dochodowego 0 0 0 #DZIEL/O!
Rozliczenie kontraktow budowlanych i przychodow

orayszlych okreséw 21156 30373 -9217 -30,3%
Pozostate zobowigzania niefinansowe 238 268 4579 233689 5103,5%
Rozliczenia miedzyokresowe 14 660 5080 9580 188,6%
Rezerwy 3494 13629 -10 135 -74,4%
Zobowigzania razem 564 703 449 172 115531 25,7%
SUMA KAPITALU WEASNEGO | ZOBOWIAZAN 763 522 672 479 91043 13,5%

Na koniec 2017 roku suma bilansowa osiggneta warto$¢ 763,5 mln zt i byta wyzsza w stosunku
do stanu na koniec 2016 roku 0 91 mln zt (672,5 mln z1).

Aktywa trwate na koniec 2017 roku stanowity 19,3% warto$ci sumy bilansowej (wobec 25,1%
wedtug stanu na koniec 2016 roku). Warto$¢ aktywéw trwatych wyniosta 147,6 mln zt i byla
nizsza o 21,2 miln zt w poréwnaniu do warto$ci aktywoéw trwatych na koniec 2016 roku
(168,8 mln zt), co stanowi spadek 0 12,6%.

Wsrod aktywoéw trwatych najwieksza pozycje stanowia rzeczowe aktywa trwate o warto$ci
109,5 min zt (wobec 104,3 min zt wedtug stanu na koniec 2016 roku), ktére stanowig 74,2%
udziatu w aktywach trwatych (wobec 61,8% udziatu wedtug stanu na koniec 2016 roku).
Ich wzrost rdr. podyktowany jest realizowanym przez Spétke procesem inwestycji rzeczowych
(rozwdj parku maszynowego). Ponadto warto wskaza¢ na spadek naleznosci dtugoterminowych
wynikajacy ze zwolnienia kaucji dlugoterminowych stanowigcych zabezpieczenie finansowania
zakonczonych w 2017 roku kontraktéow (spadek o 19,1 mln zl) oraz spadek aktywa z tytutu
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podatku odroczonego dotyczace gtéwnie wzrostu rezerwy na koszty kontraktéw
dlugoterminowych oraz odpisami aktywéw z tytutu podatku odroczonego dotyczacy
wyodrebnionego znaku towarowego oraz straty podatkowej poniesionej na rynku norweskim
(spadek 0 9,9 min z1).

Aktywa obrotowe na koniec 2017 roku stanowity 80,7% wartos$ci bilansowej (wobec 74,9%
wedtug stanu na koniec 2016 roku). Warto$¢ aktywéw obrotowych wyniosta 615,9 min zi,
co stanowi wzrost 0 22,3% rdr. w stosunku do stanu na koniec 2016 roku (503,7 mln zt).

Wsréd aktywow obrotowych najwieksza pozycje stanowia naleznos$ci z tytutu dostaw i ustug
(237,4 mln zt na koniec 2017 roku) oraz S$rodki pieniezne i ich ekwiwalenty w wysokos$ci
184 min zt na koniec 2017 roku. Poziom naleznos$ci handlowych oraz gotéwki w bilansie
zdeterminowany jest specyfikg funkcjonowania gtéwnego odbiorcy Spétki oraz poziomem
otrzymanych zaliczek. Ponadto na uwage zastuguje ponad dwukrotny wzrost zapaséw (wzrost
0 42,4 mln zt do poziomu 60,9 mln zt), co wynika z poziomu dokonanych zamdéwierr materiatéw
pod posiadany portfel projektéw oraz wzrost zaangazowania produkcji niesprzedanej wykazanej
w rozliczeniu kontraktéw budowlanych.

Udziat kapitatu wlasnego w sumie bilansowej na koniec 2017 roku uksztattowat sie dla Spo6tki na
poziomie 26%, wystarczajacym do zachowania wymaganych w umowach finansowania Sp6tki
kowenantéw finansowych.

Poziom zobowigzan dtugoterminowych Sp6tki na koniec 2017 roku zdeterminowany jest przede
wszystkim zobowigzaniami finansowymi z tytutu transakcji leasingu finansowego wynikajacymi
z realizowanych przez Spétke inwestycji rzeczowych. Istotny spadek zobowigzan
dtugoterminowych wynika z przedterminowego wykupu obligacji dtugoterminowych w czerwcu
2017 roku w wys. 40 mln zt.

Warto$¢ zobowigzan krétkoterminowych na koniec 2017 roku réwniez wzrosta i wyniosta
506,2 mln zt wobec poziomu 355,4 mln zl na koniec 2016 roku. Najistotniejsza pozycje
zobowiazan krétkoterminowych stanowiag pozostate zobowigzania niefinansowe, ktore wynikajg
gltownie z otrzymanych zaliczek kontraktowych od gléwnego odbiorcy Spoétki na poczet
realizowanych kontraktéw (wzrost o 233,7 mln zt rdr.) oraz zobowigzania z tytutu dostaw
i ustug, ktére na koniec 2017 roku wyniosty 210,3 mln zt (co oznacza spadek o 10,9% rdr.).

Brak wykorzystania kredytéw i pozyczek na koniec 2017 roku jest spowodowany dobrg sytuacjg
ptynnos$ciowg Spotki, ktéra wynika miedzy innymi z tytutu otrzymania ww. zaliczek.
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OMOWIENIE POZYCJI RACHUNKU PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH

Przeptywy srodkéw pienieznych z dziatalnosci operacyjnej

Zysk brutto -3 380 20222 -23 602
Korekty o pozycje:
Amortyzacja 13269 13967 -698
Zysk na dziatalnosci inwestycyjnej -85 -440 355
Zmiana stanu naleznosci -79 831 -125 440 45 609
Zmiana stanu zapasow -42 430 1917 -44 347
Zmiana stanu zobowigzan z wyjagtkiem kredytow i
oozyczek 188613 -58 390 247 003
Przychody z tytutu odsetek -3571 -2 846 -725
Koszty z tytutu odsetek 3437 4781 -1344
Zmiana stanu rozliczen miedzyokresowych -763 -5850 5087
Zmiana stanu rezerw -10029 -9958 -71
Podatek dochodowy zaptacony 13539 -12 045 25584
Pozostate -616 971 -1587
Srodki pieniezne netto z dziatalnoéci operacyjnej 78 153 -173111 251264
Przeptywy $rodkéw pienieznych z dziatalnosci inwestycyjnej
Sprzedaz rzeczowych aktywow trwatych i wartosci
niematerialnych 208 1755 1547
N-abycie rzeczowych aktywow trwatych i wartosci 15 389 3045 11444
niematerialnych
Sprzedaz nieruchomosci inwestycyjnych 0 55 -55
Odsetki otrzymane 1742 2337 -595
Sptata udzielonych pozyczek 9 665 0 9 665
Objecie udziatow w spotkach zaleznych 0 -12 12
Udzielone pozyczki -8 800 -918 -7 882
Pozostate -603 -571 -32
Srodki pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej -13177 -1299 -11878
Przeptywy $rodkéw pienieznych z dziatalnosci finansowej
Sptata zobowigzan z tytutu leasingu finansowego -14 171 -11070 -3101
Wptywy z tytutu zaciggniecia pozyczek/kredytéw 9880 41687 -31807
Emisja dtuznych papieréw wartosciowych -40 000 0 -40 000
Dywidendy i inne wyptaty na rzecz wiascicieli -10 107 -15 849 5742
Sptata pozyczek/kredytow -37 387 -20969 -16 418
Odsetki zaptacone -3113 -4 080 967
Pozostate — leasing zwrotny 9152 0 9152
Srodki pieniezne netto z dziatalnoéci finansowej -85 746 -10281 -75 465
Zwi ie/(Zmniei : . .
) s
Zmiana statusu rachunku bankowego 0 52 506 -52 506
Srodki pieniezne na poczatek okresu 204 757 336942 -132 185
Srodki pieniezne na koniec okresu 183 987 204 757 -20770
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TORPOL rozpoczat rok 2017 dysponujac srodkami pienieznymi w wysokosci 204,8 mln zi,
natomiast zakonczyt 2017 rok posiadajac Srodki pieniezne w kwocie 184 mln zi. Przeptywy
pieniezne netto tacznie w omawianym okresie byty ujemne i wyniosty 20,8 min zt.

Na koniec 2017 roku saldo operacyjnych przeptywoéw pienieznych bylto dodatnie i wykazato
warto$¢ 78,2 mln zt. Zwiekszyto sie ono w stosunku do 2016 roku o kwote 251,3 mln zt, gtdwnie
z powodu zmian w Kkapitale obrotowym. Saldo przeptywéw pienieznych netto z dziatalnosci
inwestycyjnej na koniec 2017 roku byto ujemne i wyniosto -13,2 mln zt wobec ujemnej pozycji
-1,3 mln zt w 2016 roku, co gléwnie wynika z wartosci inwestycji rzeczowych oraz sptaty
udzielonych pozyczek. Saldo przepltywéw srodkéw z dziatalnosci finansowej byto rowniez ujemne
i wyniosto -85,7 mln zt wobec ujemnej wartosci -10,3 mln zt w 2016 roku, co jest spowodowane
gtéwnie wykupem obligacji dtugoterminowych (-40 mln zt).

Ponadto Emitent przypomina, iZ na 31 grudnia 2016 roku rachunek Emitenta stuzacy do
rozliczania ptatnosci jednego z wiodacych kontraktdw, zmienit status z rachunku powierniczego
na rachunek bankowy. W zwigzku z powyzszym Emitent zaprezentowat 100 % S$rodkow
zgromadzonych na tym rachunku, co zwiekszyto saldo srodkéw pienieznych na koniec 2016 roku
0 52,5 mln zt.

3.6. OCENA WSKAZNIKOW RENTOWNOSCI

7 k 7 :
marza zysku ze sprzedazy brutto zysk ze sprzedazy brutto okresu/ przychody netto ze

Grupa L7 >7 sprzedazy w danym okresie
Emitent 2,8 56 preedazy y
7 k daz tt

marza zysku éerjsgze azy netto 19 53 zysk ze sprzedazy netto okresu/ przychody netto ze

Emitent 0.0 32 sprzedazy w danym okresie
EBITDA (w tys. 20 zysk operacyjny powiekszony o amortyzacj
Grupa 1613 32379 yskop yfmf’jan riokresyie yaade
Emitent 13647 38095 ‘
marza EBITDA zysk operacyjny powiekszony o amortyzacje

Grupa 02 42 w danym okresie/ przychody netto ze sprzedazy w
Emitent 1,9 51 danym okresie

marza zysku operacyjnego zysk operacyjny okresu/ przychody netto ze sprzedazy

Grupa L8 23 w danym okresie
Emitent 0,1 3,2

marza brutto zysk brutto okresu/ przychody netto ze sprzedazy
Grupa 2,0 L9 w danym okresie
Emitent -0,5 2,7

marza netto zysk netto okresu/ przychody netto ze sprzedazy
Grupa 3,6 L3 w danym okresie
Emitent -2,0 2,1

rentownos¢ aktywdéw ROA zysk netto okresu*2/ (suma aktywdw na koniec

Grupa -3,6 1,5 poprzedniego roku obrotowego + suma aktywow na
Emitent -1,9 2,3 poczqtek poprzedniego roku obrotowego)

zysk netto okresu*2/ (wartos¢ kapitatéw wtasnych na
koniec poprzedniego roku obrotowego + wartos¢
-13,4 4,6 kapitatow wtasnych na poczqtek poprzedniego roku
-6,9 7,0 obrotowego)

rentownos$¢ kapitatow wtasnych ROE
Grupa
Emitent
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Zanotowane spadki wskaZnikow rentownos$ci w okresie sprawozdawczym rdr. oraz ujemne
poziomy tych wskaznikéw dla Grupy oraz dla Emitenta (za wyjatkiem dodatniej wartosci
wskaznika rentowno$ci EBITDA oraz poziomu EBITDA) zaprezentowane powyzej sg efektem
trudnej sytuacji spétki norweskiej i odpisaniu naleznosci od Torpol Norge (3,2 mln z1) oraz
realizacji nierentownego kontraktu w Oslo w 2017 roku oraz trudnej sytuacji rynkowej w Polsce
gtownie w 2016, gdzie niska podaz projektéw ogtoszonych przez PKP PLK spowodowata walke
konkurencyjng, presje cenowg, a w efekcie nizszg rentowno$¢ realizowanych projektow w 2017
roku.

3.7. PROGNOZY WYNIKOW FINANSOWYCH

Zarzad Emitenta nie publikowal prognoz skonsolidowanych ani jednostkowych wynikéw
finansowych na 2017 rok.

3.8. INSTRUMENTY FINANSOWE

W celu zarzadzania ryzykiem walutowym i stopy procentowej powstajagcym w toku dziatalnosci
Emitent oraz jego spotki zalezne moga zawieraé¢ transakcje z udzialem instrumentéw
pochodnych. Zasadg stosowang przez Emitenta i spétki zalezne jest nieprowadzenie obrotu
instrumentami finansowymi.

Na dzient 31 grudnia 2017 roku Grupa Emitenta posiadata nastepujace instrumenty pochodne
(transakcje Emitenta) (dane w tys. z1):

Opcja na 29 o
DnB Bank 3 kwietnia
stope czerwca 10 000 NOK 1,5% CAP 0 brak
Polska S.A. 2018
procentowa 2017
Forward mBank 8 grudnia
7 lutego 2018 837 USD nd. nd. 15 126
(WTT) S.A. 2017

W dniu 7 lutego 2018 roku transakcja terminowej wymiany walut na parze USD/PLN zawarta
przez spotke TOG zostata rozliczona. Na date Sprawozdania Grupa Emitenta nie zawarta innych
transakcji pochodnych.

3.9. OCENA ZARZADZANIA ZASOBAMI FINANSOWYMI

Poziom gotowki jest $cisle skorelowany ze specyfika robot w toku realizowanych kontraktéw
przez Grupe. W okresie sprawozdawczym Grupa utrzymywata bardzo bezpieczny poziom
ptynnosci finansowej pozwalajagcy na terminowe realizowanie swoich zobowigzan oraz
optymalne zarzadzanie okresowymi nadwyzkami pienieznymi. Nalezy oczekiwa¢, ze m.in. ze
wzgledu na mozliwosci zaliczkowania kontraktéw (do 10% warto$ci kontraktu brutto) przez
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zamawiajacego PKP PLK bardzo dobra sytuacja ptynnosciowa Grupy powinna utrzymywac sie
w kolejnych okresach.

3.9.1. OCENA WSKAZNIKOW PLYNNOSCI

Ponizej przedstawiono analize wskaznikéw ptynnosci w okresie sprawozdawczym odpowiednio
dla Grupy i Spéiki.

kapitat pracujacy (w tys. z1) aktywa obrotowe —
Grupa 89501 144 159 -54 658 zobowigzania
Emitent 109 707 148 274 -38 567 krdtkoterminowe
ptynnosc¢ biezaca

aktywa obrotowe/zobowiqzania

Grupa 1,16 1,39 -0,23 , )
) krotkoterminowe
Emitent 1,22 1,42 -0,20
ptynnosc szybka (aktywa obrotowe —
Grupa 1,05 1,34 -0,29 zapasy)/zobowigzania
Emitent 1,10 1,37 -0,27 krotkoterminowe
ptynnos¢ natychmiastowa srodki pieniezne i ich

Grupa 0,34 0,56 -0,22 ekwiwalenty/zobowiqgzania
Emitent 0,36 0,58 -0,21 krotkoterminowe

Poziom kapitatu pracujacego oraz wskazniki ptynnosci, jakie Grupa osiggneta na koniec 2017
roku, potwierdzajg bardzo dobrg sytuacje ptynno$ciowa Grupy.

Spadek poziomu kapitatu pracujacego wynika przede wszystkim z przedterminowego wykupu
obligacji, ktére na koniec 2016 roku miat charakter dtugoterminowy. Aktualny poziom kapitatu
obrotowego nalezy uzna¢ za bezpieczny. Doda¢ jednak nalezy, iz Emitent w zwigzku z realizacja
jednego z kontraktéw w ramach portfela zaméwien przewiduje zwiekszenie zapotrzebowania na
kapitat obrotowy.

Widoczny spadek warto$ci wskaznika ptynnos$ci natychmiastowej wynika z opisanego wczes$niej
zaangazowana Srodkoéw pienieznych w sptate zobowigzan finansowych, gtéwnie dotyczy to
przedterminowego wykupu obligacji dtugoterminowych oraz sptaty pozyczki od gltéwnego
akcjonariusza.

3.9.2. WSKAZNIKI STRUKTURY FINANSOWANIA [ ZADLUZENIA

Spotki z Grupy Emitenta monitorujg strukture kapitaléw przy pomocy wskaznikéw struktury
finansowania i zadtuzenia. Analizowane przez Grupe wskazniki, przedstawione w tabeli ponizej,
pozwalajg na utrzymanie zaréwno wysokiego ratingu kredytowego oraz potwierdzajg
prawidtowa strukture finansowania majatku Grupy. Wszystkie wskazniki struktury finansowania
i zadtuzenia na koniec 2017 roku znajdowaty sie na bezpiecznym i satysfakcjonujagcym poziomie.
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pokrycie majatku
kapitatem wtasnym
Grupa 0,23 0,32 -0,09
Emitent 0,26 0,33 -0,07
pokrycie majatku
trwatego kapitatem

kapitat wtasny/aktywa ogétem

wiasnym kapitat wtasny/aktywa trwate
Grupa 1,17 1,30 -0,13
Emitent 1,35 1,32 0,03
ogolne zadtuzenie (zobowiqgzania dtugoterminowe+
Grupa 0,77 0,68 0,09 zobowiqzania krétkoterminowe)/aktywa
Emitent 0,74 0,67 0,07 ogotem

zadtuzenie kapitatow

(zobowiqgzania dtugoterminowe+

wiasnych . . . . .
zobowigzania krétkoterminowe)/kapitaty
Grupa 3,36 2,12 1,23
‘ wtasne
Emitent 2,84 2,01 0,83
zadtuzenie

krotkoterminowe

zobowiqzania krétkoterminowe/aktywa

Grupa 0,69 0,54 0,15 ogdtem
Emitent 0,66 0,53 0,13
zadtuzenie

dtugoterminowe
Grupa 0,08 0,14 -0,06
Emitent 0,08 0,14 -0,06
zadtuzenie netto

zobowigzania dtugoterminowe/aktywa
ogdtem

zobowigzania finansowe dfugoterminowe

(w tys. zf) L . g
i krotkoterminowe — srodki pieniezne
Grupa -79 447 -38 354 -41 093 . )
) i ich ekwiwalenty
Emitent -107 984 -45 963 -62021
zadtuzenie netto do (zobowiqgzania finansowe dfugoterminowe i

EBITDA -49,25 -1,18 -48,07 krotkoterminowe — srodki pieniezne i ich
Grupa -7,91 -1,21 -6,71 ekwiwalenty)/zysk operacyjny powiekszony
Emitent 0 amortyzacje w danym okresie

Grupa tradycyjnie nie posiada zadtuzenia finansowego netto, natomiast poziom zadtuzenia jest
$cisle skorelowany ze strukturg posiadanego portfela zaméwien. Posiadany potencjat finansowy
Grupy bedzie wykorzystywany w zwigzku z bardzo dobrymi perspektywami w branzy kolejowe;j
i oil&gas w Polsce oraz na rynkach zagranicznych w okresie najblizszych kilku lat. Pomimo dobrej
sytuacji finansowej i ptynnosciowej Grupy nalezy pamieta¢ o rekordowych, planowanych
naktadach inwestycyjnych na rozwoj linii kolejowych oraz innych branz szeroko pojetego
budownictwa w Polsce az do 2023 roku oraz istotnych (nawet wiekszych niz w Polsce) naktadach
inwestycyjnych na infrastrukture w krajach skandynawskich. Stwarza to wielkie mozliwosci
wzmocnienia pozycji rynkowej jako czotowego wykonawcy inwestycji infrastrukturalnych
w Polsce oraz dynamicznego rozwoju na rynkach zagranicznych, a takze dywersyfikacji
dziatalno$ci. W tym celu Grupa zbudowata odpowiedni potencjat finansowy w postaci limitéw
kredytowych oraz gwarancyjnych. Ponadto istotna jest mozliwo$¢ zaliczkowania niektérych
projektéw przez PKP PLK, co pozwala znacznie zmniejszy¢ zapotrzebowanie na finansowanie
zewnetrzne w celu pokrycia potrzeb realizacyjnych projektéw, szczegdlnie w poczatkowej fazie
ich realizacji.
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3.10. INWESTYCJE

3.10.1. PLAN INWESTYCYJNY

BIEZACE INWESTYCJE

W 2017 roku Grupa Emitenta zrealizowata nastepujace inwestycje (dane w tys. z1):

inwestycje odtworzeniowe 102 0 102
inwestycje modernizacyjne 1258 0 1258
inwestycje rozwojowe 770 9 084 9 854
zaliczki na $r. trwate 0 826 826
RAZEM Emitent 2130 9910 12 040
TOG Sp. zo.o. 45 155 200
Torpol Norge AS 698 7133 7831
Razem Grupa 2873 17 198 20071

Do najistotniejszych inwestycji zrealizowanych w 2017 roku naleza:

e zakup maszyny do zgrzewania szyn - na date Raportu Emitent poni6st naktad
inwestycyjny w wysokosci 4,5 mln zt;

e zakup 2 samochodoéw trakcyjnych oraz wieloczynno$ciowa maszyna do robot kolejowych
- inwestycje Torpol Norge AS o tacznej wartosci ok. 6,8 mln zt.

Ponadto Emitent zamdéwit wysokowydajng oczyszczarke od austriackiego dostawcy o wartosci
4,35 mln euro (w tym zaliczka ok. 1,3 mln euro) z dostawa w kwietniu 2019 roku.

Ponadto Emitent podjat decyzje w przedmiocie zakupu 3 wagonéw (transporteréw) materiatow
sypkich MFS od austriackiego dostawcy o wartosci 4,05 mln euro z dostawg w styczniu 2019 roku.
Emitent zaptacit zaliczke w dniu 4 stycznia 2018 roku w wysoko$ci 810 tys. euro.

PLANY INWESTYCYJNE

Grupa w 2018 roku planuje ponie$¢ naktady inwestycyjne netto na poziomie ok. 23 miln zt:

Razem Emitent 22 461
Torpol Norge AS 0
TOG 600
RAZEM Grupa 23061

Planowane inwestycje Grupy zaktada sie sfinansowac:

e leasingiem - w kwocie 15,8 mln zt;
o ze $Srodkow wiasnych - w kwocie 7,2 mln zt.
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Plan inwestycji Grupy na 2018 rok dotyczy gtéwnie zakupu urzadzen i maszyn do modernizacji
linii kolejowych, pojazdéw do naprawy i montazu sieci trakcyjnych oraz Srodkéw transportu.

Na date Sprawozdania Grupa Emitenta nie podjeta innych wiazacych zobowigzan w zwigzku
z planowanymi istotnymi inwestycjami.

3.10.2. OCENA MOZLIWOSCI REALIZAC]I ZAMIERZEN INWESTYCYJNYCH

W opinii Zarzadu Spétki, Grupa jest w stanie zrealizowac obecne i przyszte zatoZenia inwestycyjne
w oparciu o Srodki wlasne wygenerowane z podstawowej dziatalnosci operacyjnej oraz
z wykorzystaniem finansowania dtuznego (przede wszystkim transakcji leasingu
finansowego/leasingu zwrotnego).

3.10.3. EMISJE PAPIEROW WARTOSCIOWYCH

W 2017 roku Emitent nie emitowat akcji lub obligaciji.
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4. DZIALALNOSC W OKRESIE SPRAWOZDAWCZYM

4.1.NAJWAZNIEJSZE PROJEKTY REALIZOWANE PRZEZ GK TORPOL

PoniZej zaprezentowano informacje nt. istotnych kontraktéw realizowanych aktualnie przez
Grupe Emitenta wg stanu na koniec 2017 roku:

Emitent 3036,5
1 LCS Konin 662,7 08/2020
2 Elektrownia Jaworzno Il 367,2 11/2019
3 E59 Leszno-Czempin 357,4 03/2020
4 Modernizacja odcinka Trzebinia — Krzeszowice 298,5 01/2020
5 l. nr 219 Szczytno-Etk 276,0 08/2019
6 |. nr 216 Dziatdowo-Olsztyn 225,3 06/2019
7 [. nr 289 na odcinku Legnica — Rudna Gwizdanow 178,5 07/2019
8 I.nr 31 gr. wojewddztwa — Czeremcha — Hajndwka 165,0 05/2019
9 E30 Krakéw MydIniki — Krakéw Gt. 134,1 05/2018
10 E20 na odcinku Warszawa — Minsk Mazowiecki, etap | 120,2 11/2019

l. nr 281, 766 Ole$nica/tukandw — Krotoszyn — Jarocin

1 — Wrzeénia — Gniezno 706 06/2018
12 [. nr 52 Lewki — Hajndwka 69,1 12/2018
13 |. nr 32 Biatystok — Bielsk Podlaski (Lewki) 61,0 05/2019
14 l. nr 18 Kutno — Torun Gtéwny 46,6 07/2018

15 Pozostate Emitent 43

Torpol Norge AS 4,5

TOG sp. z 0.0. 18,2

RAZEM Grupa 3059,2

4.2.AKWIZYCJE W 2017 ROKU

AKTYWNOSC EMITENTA

W 2017 roku TORPOL ztozyt 60 ofert w postepowaniach przetargowych oraz jeden wniosek
w postepowaniu wszczetym w 2016 roku. Rozstrzygnieto 59 postepowan (w tym 21 z 2017 roku,
257 2016 roku i 13 z 2015 roku). Sposréd rozstrzygnietych postepowan Emitent pozyskat 18
zamoOwien, z czego:

o w 15 zamoéwieniach Emitent ztozyt oferte samodzielnie,
e w 2 zamoOwieniach Emitent ztozyt oferte jako lider konsorcjum,
e 1 zamdwienie bedzie realizowane przez konsorcjum, ktérego Emitent jest partnerem.
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Efektywno$¢ sktadanych ofert (z uwzglednieniem zaméwienia z wolnej reki), w rozstrzygnietych
dotychczas 59 postepowaniach wyniosta 30,5%.

Zamoéwienia pozyskane przez Emitenta:

1.

Wykonanie dokumentacji projektowej i rob6t budowlanych na linii kolejowej nr 395
Zieliniec - Kiekrz w torze nr 2 od km 3,300 do km 4,500; od km 9,000 do km 13,353;
od km 14,635 do km 19,330 oraz budynku nastawni na stacji Poznan Pigtkowo w ramach
projektu pn.: ,Prace na liniach kolejowych nr 394, 395 na odcinku Poznan Franowo -
Zieliniec - Kiekrz”.

Wartosé: 17,4 min zl netto;

Wykonanie rob6t budowlanych w obszarze LCS Konin - odcinek Bartogi - Swarzedz
w ramach projektu pn. ,Prace na linii kolejowej E20 na odcinku Warszawa - Poznan -
pozostate roboty, odcinek Sochaczew - Swarzedz”, realizowanego w ramach unijnego
instrumentu finansowego Connecting Europe Facility (CEF).

Warto$¢: 837,8 min zi netto,

Przebudowa uktadéw torowych wraz z infrastrukturg towarzyszaca na linii kolejowej
E59, odcinek Leszno - Czempin w ramach projektu ,Prace na linii kolejowej E 59 na
odcinku Wroctaw - Poznan, Etap IV, odcinek granica wojewddztwa dolnos$laskiego -
Czempin”.

Warto$¢: 395 min zi netto,

Zaprojektowanie i wykonanie rob6t podobnych dla zadania pn. ,Prace na linii kolejowej
nr 394 Krzesiny - Kobylnica, tor nr 1 od km 12,050 do km 15,945 w ramach programu pn.:
»Prace na liniach kolejowych nr 394, 395 na odcinku Poznan Franowo - Zieliniec - Kiekrz”.
Wartosé: 5,2 mln zl netto;

Zaprojektowanie i wykonanie rob6t budowlanych na odcinku Ostrowy — Ottoczyn - zakres
2017-2018 w ramach zadania inwestycyjnego pn. "Prace na linii kolejowej nr 18 na
odcinku Kutno - Torun Gtéwny".

Wartos$é: 73,3 mln zl netto;

Zaprojektowanie i wykonanie robét dla zadania pn. Przebudowa rozjazdéw nr 49 i 51
w stacji Warszawa Rembertéw, realizowanego w ramach projektu pn. ,Zwiekszenie
przepustowosci wybranych linii kolejowych poprzez optymalizacje urzadzen sterowania
ruchem kolejowym i uktadéw stacyjnych”.

Wartosé: 2,8 min zl netto;

Opracowanie dokumentacji projektowej oraz realizacja robdt budowlanych w formule
"projektuj i buduj" dla projektu POIiS 5.2-7 ,Prace na linii kolejowej nr 289 na odcinku
Legnica - Rudna Gwizdanéw" wraz z certyfikacja w zakresie TSI i wykonaniem
kompleksowej dokumentacji powykonawczej.

Wartos$é: 190 min zl netto;
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Opracowanie dokumentacji projektowej oraz realizacja rob6t budowlanych w formule
,Projektuj i buduj”, dla projektu POIIS 5.1-18 "Poprawa przepustowosci linii kolejowej
E20 na odcinku Warszawa - Minsk Mazowiecki, etap I".

Warto$é: 126,2 min zl netto;

Modernizacja nawierzchni kolejowej i urzadzen sterowania ruchem kolejowym wraz
z robotami towarzyszacymi tor nr 1 na odcinku Grabowno Wielkie - granica IZ w ramach
zadania pn.: ,Prace na liniach kolejowych nr 281,766 na odcinku Ole$nica/ Lukanéow -
Krotoszyn - Jarocin - Wrze$nia - Gniezno”.

Wartos¢: 112,8 mln zl netto;

Wykonanie prac projektowych i rob6t budowlanych w ramach projektéw: 1. ,Prace na
linii kolejowej nr 31, na odcinku gr. wojewddztwa - Czeremcha - Hajnowka”.
Warto$é: 173,4 mln zl netto;

Wykonanie prac projektowych i robdt budowlanych w ramach projektéow: 2. ,Prace na
linii kolejowej nr 32, na odcinku Biatystok - Bielsk Podlaski (Lewki)”.
Warto$¢: 62,9 min zl netto;

Wykonanie prac projektowych i rob6t budowlanych w ramach projektéw: 3. ,Prace na
linii kolejowej nr 52, na odcinku Lewki - Hajnéwka”.
Warto$é: 77,1 mln zI netto;

Zaprojektowanie i wykonanie robdt w ramach projektu pn. Prace na linii kolejowej nr 219
na odcinku Szczytno - Etk.
Warto$¢: 289,5 min zl netto;

Zaprojektowanie i wykonanie robdt w ramach projektu pn. Prace na linii kolejowejnr 216
na odcinku Dziatdowo - Olsztyn.

Wartos$é: 267,6 min zl netto,

Konsorcjum: TORPOL S.A. (Lider), PUT INTERCOR sp. z 0.0. (Partner);

Realizacja robot budowlanych w ramach Przetargu nr 2 - Modernizacja odcinka Trzebinia
- Krzeszowice (km 29,110 - 46,700 linii nr 133).

Warto$é: 596,7mlin zi netto,

Konsorcjum: TORPOL S.A. (Lider), BUDIMEX S.A. (Partner);

Wykonanie rob6t budowlanych podobnych na modernizacje nawierzchni kolejowej
i urzadzen sterowania ruchem kolejowym wraz z robotami towarzyszacymi tor nr 1 na
odcinku Grabowno Wielkie - granica IZ w ramach zadania pn.: ,Prace na liniach
kolejowych nr 281, 766 na odcinku Ole$nica/Lukanéw - Krotoszyn - Jarocin - Wrzesnia
- Gniezno”.

Warto$é: 20,1 mln zl netto;

Zaprojektowanie oraz kompleksowe wykonanie, uruchomienie, przeprowadzenie ruchu
prébnego oraz przekazanie do eksploatacji uktadu torowego w ramach projektu Budowa
nowych mocy w technologiach weglowych w TAURON Wytwarzanie S.A. - budowa bloku
energetycznego o mocy 910 MW na parametry nadkrytyczne w TAURON Wytwarzanie
S.A. Oddziat Elektrownia Jaworzno III w Jaworznie.

Wartos$é: 367,3 min zl netto;
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18. Utrzymanie, przeglady konserwacyjne instalacji, systeméw i urzadzen zainstalowanych
na terenie multimodalnego dworca £.6dZ Fabryczna i tunelu. Zad. 3 ,Utrzymanie w statej
sprawnosci poprzez wykonywanie przegladéw i konserwacji urzadzen technicznych oraz
pelnienie catodobowego pogotowia awaryjnego w trybie 24 /7 na terenie multimodalnego
dworca kolejowego £.6dZ Fabryczna”.

Wartos¢: 0,2 min zl netto,
Konsorcjum: Torpol S.A. (Lider), Astaldi S.p.A. (partner) (zamdwienie z wolnej reki,
negocjacje).

Wartos$¢ taczna netto umoéow zawartych w 2017 roku przez Emitenta wyniosta 3,62 mld zt netto.

Ponizsza tabela prezentuje liczbe ofert sktadanych zamawiajacym.

Zamawiajacy Liczba ofert Liczba wnioskéw
PKP PLK 53 0
PKP S.A. 3 0
Linia Hutnicza Szerokotorowa sp. z 0.0. 1 0
Tauron Wytwarzanie S.A. 2 0
Tramwaje Slaskie S.A. 1 0
Poznanskie Inwestycje Miejskie sp. z 0.0. 0 1
RAZEM 60 1

AKTYWNOSC SPOLEK ZALEZNYCH

Spotka zalezna Torpol Norge w 2017 roku brata udziat w 11 postepowaniach (w tym
w 2 postepowaniach rozpoczetych w 2016 roku), z czego 8 postepowan zostato zorganizowanych
przez Bane NOR.

Sposréd rozstrzygnietych postepowan o tacznej szacunkowej wartosci 2,61 mld NOK netto
(z czego dwie oferty opiewaty na warto$¢ odpowiednio ok. 1,2 mld NOK netto oraz 1,08 mld NOK
netto), spétka Torpol Norge pozyskata 4 zaméwienia o tgcznej wartosci niemal 70 min NOK netto,
w tym spo6tka Torpol Norge zawarta porozumienie z zamawiajacym zwiekszajace wartos$¢ jednego
z projektéow o 10 mln NOK netto.

W 2017 roku spoétka zalezna TOG wzieta udziat w 103 postepowaniach przetargowych o tacznej
wartosci 593,8 mln zt netto. Spotka zalezna pozyskata 28 zamoéwien o igcznej wartosci
27,2 mln zt netto.

4.3. UMOWY ZNACZACE

4.3.1. ZNACZACE UMOWY O ROBOTY BUDOWLANE

Ponizej zamieszczono informacje nt. uméw znaczgcych o roboty budowlane zawartych oraz
aneksowanych przez spétki z Grupy TORPOL w 2017 roku i do daty publikacji Raportu:

e W dniu 23 stycznia 2017 roku Emitent powziat informacje o zloZeniu oferty o najnizszej
cenie w organizowanym przez PKP PLK (Inwestor) postepowaniu przetargowym na
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wykonanie robét budowlanych, ktérych przedmiotem jest , przebudowa uktadéw torowych
wraz z infrastrukturg towarzyszaca na linii kolejowej E59, odcinek Leszno - Czempin”. Cena
oferty ztozonej przez Emitenta wyniosta 395,0 mln zt netto. Termin realizacji prac
budowalnych zostat okreslony na 34 miesiecy od dnia zawarcia umowy,
a okres gwarancji zostat okreslony na 72 miesigce. 11 marca 2017 roku oferta Emitenta
zostata uznana przez Inwestora za najkorzystniejszg, natomiast w dniu 5 maja 2017 roku
umowa, ktorej przedmiotem jest realizacja ww. zamowienia, zostata zawarta.

W dniu 27 stycznia 2017 roku Emitent powziat informacje o ztozeniu oferty o najnizszej
cenie w organizowanym przez PKP PLK (Inwestor) postepowaniu przetargowym na
wykonanie rob6t budowlanych, ktérych przedmiotem jest ,rewitalizacja linii kolejowej
nr 210 na odcinku Szczecinek — Runowo Pomorskie”. Cena oferty ztozonej przez Emitenta
wyniosta 121,7 mln zt netto. Termin realizacji prac budowalnych zostat okreslony na
26 miesiecy od dnia zawarcia umowy, a okres gwarancji zostat okreslony na 72 miesiace.
3 kwietnia 2017 roku Emitent powziat informacje, iz Inwestor po zakoniczeniu czynno$ci
weryfikacyjnych dotyczacych zgodnosci tresci oferty Emitenta ze specyfikacja istotnych
warunkow zamoéwienia nie uznat oferty ztoZzonej przez Emitenta za najkorzystniejsza.

W dniu 9 lutego 2017 roku spétka PKP PLK dokonata wyboru oferty ztoZzonej przez
Emitenta w dniu 12 grudnia 2016 roku w postepowaniu przetargowym na wykonanie robét
budowlanych w obszarze LCS Konin - odcinek Bartogi - Swarzedz w ramach projektu pn.
»prace na linii kolejowej E20 na odcinku Warszawa -Poznan - pozostate roboty, odcinek
Sochaczew-Swarzedz”. Cena oferty ztozonej przez Emitenta wyniosta 837,9 mln zt netto.
Termin realizacji prac budowalnych zostat okreslony na 41 miesiecy od dnia zawarcia
umowy, a okres gwarancji zostat okreslony na 72 miesigce. W dniu 30 marca 2017 roku
ww. umowa zostata zawarta.

W dniu 31 marca 2017 roku spoétka zalezna TORPOL Norge AS powzieta informacje
0 wyborze jej oferty przez Bane NOR na wykonanie robdt budowlanych w ramach projektu
pn. ,Djupvik krysninsspor”. Warto$¢ zamdéwienia wynosi 51,8 mln NOK netto,
co odpowiada 23,9 mln zl netto. Termin rozpoczecia prac zostat ustalony na 15 maja 2017
roku. Dnia 25 kwietnia 2017 roku ww. umowa zostata zawarta. Natomiast 28 sierpnia 2017
roku spotka zalezna zawarta porozumienie do umowy kontraktu zwiekszajgce warto$¢
zamoOwienia o 10 mln NOK netto. Termin realizacji prac budowalnych zostat okreslony na
30 listopada 2017 roku.

W dniu 31 marca 2017 roku ArcelorMittal Poland S.A. (Dostawca) potwierdzit przyjecie do
realizacji zamoéwienia od Emitenta na dostawy szyn kolejowych o wartosci ok. 37,1 mln zt
netto na potrzeby realizacji projektéw budowlanych. W zwigzku z przyjeciem do realizacji
ww. zamodwienia tgczna wartos$¢ zamowien przyjetych do realizacji na dziei 31 marca 2017
roku przez Dostawce w okresie ostatniego roku wyniosta ok. 63 mln zt netto.

W dniu 31 marca 2017 roku Wytwoérnia Podktadéw Strunobetonowych S.A. (Dostawca)
potwierdzita przyjecie do realizacji zam6wienia od Emitenta na dostawy podktadéw
kolejowych oraz podrozjezdnic o wartosci ok. 38,3 mln zt netto na potrzeby realizacji
projektéw budowlanych. W zwigzku z przyjeciem do realizacji ww. zamdéwienia taczna
warto$¢ zaméwien przyjetych do realizacji przez Dostawce na dzien 31 marca 2017 roku
w okresie ostatniego roku wyniosta ok. 52,7 mln zt netto.

W dniu 5 maja 2017 roku Fabryka Przewodéw Energetycznych S.A. (Dostawca)
potwierdzita przyjecie do realizacji zamowienia od Emitenta na dostawy drutéw i lin
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o wartosci ok. 6,8 mIn zl netto na potrzeby realizacji przez Emitenta projektow
budowlanych. W zwigzku z przyjeciem do realizacji ww. zamdwienia gczna wartos$¢
zamoéwien przyjetych do realizacji przez Dostawce na dzien 5 maja 2017 roku w okresie
ostatniego roku wyniosta ok. 42,9 mln zt netto.

W dniu 10 maja 2017 roku PKP PLK (Inwestor) dokonata wyboru oferty ztozonej przez
Emitenta w postepowaniu przetargowym na wykonanie robét budowlanych, ktérych
przedmiotem jest opracowanie dokumentacji projektowej oraz realizacja robédt
budowlanych w formule ,projektuj i buduj” dla projektu POIi$ 5.2-7 ,Prace na linii kolejowej
nr 289 na odcinku Legnica - Rudna Gwizdanéw” wraz z certyfikacja w zakresie TSI
i wykonaniem kompleksowej dokumentacji powykonawczej. Cena oferty ztozonej przez
Emitenta wynosi 190,0 mln zt netto. Termin realizacji prac budowalnych zostat okreslony
na 24 miesigce od dnia zawarcia umowy, a okres gwarancji zostat okreslony na 72 miesiace.
W dniu 21 lipca 2017 roku ww. umowa zostata zawarta.

W dniu 26 maja 2017 roku PKP PLK dokonata wyboru oferty ztozonej przez Emitenta
w postepowaniu przetargowym na ,zaprojektowanie i wykonanie rob6t budowlanych na
odcinku Ostrowy - Ottoczyn - zakres 2017-2018” w ramach zadania inwestycyjnego
pn. ,Prace na linii kolejowej nr 18 na odcinku Kutno - Torun Gtéwny”. Cena oferty zloZonej
przez Emitenta wynosi 73,3 mln zt netto. Termin realizacji prac budowalnych zostat
okres$lony na dzien 31 lipca 2018 roku, a okres gwarancji jakosci i rekojmi za wady
72 miesigce. W dniu 12 czerwca 2017 roku ww. umowa zostata zawarta. Po okresie
sprawozdawczym w dniu 3 stycznia 2018 roku do Spétki wptynat obustronnie podpisany
aneks do ww. umowy zmieniajacy termin realizacji umowy na koniec sierpnia 2018 roku.
W dniu 9 czerwca 2017 roku PKP PLK dokonata wyboru oferty ztozonej przez Emitenta
w postepowaniu przetargowym na opracowanie dokumentacji projektowej i realizacje
robét budowlanych w formule "projektuj i buduj" dla projektu POIiS 5.1-18 "poprawa
przepustowosci linii kolejowej E20 na odcinku Warszawa - Minisk Mazowiecki, etap I". Cena
oferty ztozonej przez Emitenta wynosi 126,2 mln zt netto. Termin realizacji zamoéwienia
zostat okreslony na 26 miesiecy od dnia nastepujacego po dniu zawarcia umowy, natomiast
okres gwarancji jakosci i rekojmi za wady wynosi 60 miesiecy. Dnia 25 wrzesnia 2017 roku
ww. umowa zostata zawarta.

W dniu 12 czerwca roku Emitent powzigt informacje o ztozeniu najkorzystniejszej oferty
w organizowanym przez PKP PLK postepowaniu przetargowym na wykonanie robot
budowlanych, ktérych przedmiotem jest modernizacja nawierzchni kolejowej i urzadzen
sterowania ruchem kolejowym wraz z robotami towarzyszacymi tor nr 1 na odcinku
Grabowno Wielkie - granica IZ w ramach zadania pn.: ,Prace na liniach kolejowych nr 281,
766 na odcinku Olesnica/Lukanéw - Krotoszyn - Jarocin - Wrzes$nia — Gniezno”. Cena oferty
ztozonej przez Emitenta wynosi 112,8 mln zt netto. Termin realizacji prac budowalnych
zostat okreslony na 10 miesiecy od dnia zawarcia umowy. W dniu 20 lipca br. ww. oferta
Emitenta zostata uznana za najkorzystniejsza, a w dniu 4 sierpnia 2017 roku ww. umowa
zostala zawarta. Z kolei w dniu 7 grudnia 2017 roku Emitent otrzymat informacje
o podpisaniu przez drugg strone 6 grudnia 2017 roku umowy dotyczacej wykonania przez
Emitenta zamdwienia z wolnej reki, ktérego przedmiotem jest powtdrzenie podobnych
robot budowlanych polegajacych na zrealizowaniu dodatkowych prac na potrzeby realizacji
ww. inwestycji. Wynagrodzenie z tytutu zleconych prac wyniesie ok. 20,2 mln zt netto, a ich
term in realizacji zostat okreslony na listopad 2018 roku.
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W dniu 22 czerwca 2017 roku Emitent powzigl informacje o wyborze jego oferty jako
najkorzystniejszej w organizowanym przez PKP PLK postepowaniu przetargowym na
zaprojektowanie i wykonanie robét dla zadania pn. ,prace na linii kolejowej nr 52 na
odcinku Lewki - Hajndwka”. Cena oferty ztoZonej przez Emitenta wynosi 77,1 mln zt netto.
Termin realizacji prac budowalnych zostat okreslony na 16 miesiecy liczac od dnia
podpisania umowy, a okres gwarancji jako$ci na 72 miesigce od daty wskazanej
w $wiadectwie przejecia. W dniu 28 sierpnia 2017 roku umowa zostata zawarta.

W dniu 23 czerwca 2017 roku Emitent powzigt informacje o wyborze jego oferty jako
najkorzystniejszej w organizowanym przez PKP PLK postepowaniu prowadzonym
w trybie przetargu nieograniczonego na zaprojektowanie i wykonanie robét w ramach
projektu ,prace na linii kolejowej nr 219 na odcinku Szczytno-Eik”. Cena oferty ztoZonej
przez Emitenta wynosi 289,5 miln zt netto. Termin realizacji prac budowlanych zostat
okreslony na 24 miesigce liczac od dnia podpisania umowy, a okres gwarancji usuniecia
wad i usterek na 72 miesigce. W dniu 28 sierpnia 2017 roku ww. umowa zostata zawarta.
W dniu 29 czerwca 2017 roku Emitent powziat informacje o ztozeniu przez konsorcjum
firm z udziatem Emitenta (lider konsorcjum) i spétki Przedsiebiorstwo Ustug Technicznych
Intercor sp. z 0.0. (1acznie jako Konsorcjum) najkorzystniejszej oferty w organizowanym
przez PKP PLK postepowaniu przetargowym na zaprojektowanie i wykonanie roboét
w ramach projektu ,prace na linii kolejowej nr 216 na odcinku Dziatdowo-Olsztyn. Cena
oferty ztozonej przez Konsorcjum wynosi 267,6 mln zt netto, natomiast udziat Emitenta
w realizacji prac w ramach tego zamoéwienia oraz wynagrodzeniu wynosi ok. 92%
(246,2 mln zt netto). Termin realizacji prac projektowych i rob6t budowalnych zostat
okreslony na 21 miesiecy liczagc od dnia zawarcia umowy, a okres gwarancji usuniecia wad
i usterek na 72 miesigce. W dniu 18 wrze$nia 2017 roku umowa zostata zawarta.

W dniu 7 lipca 2017 roku Emitent powziat informacje o ztoZzeniu najkorzystniejszej oferty
w organizowanym przez PKP PLK S.A. postepowaniu przetargowym na zaprojektowanie
i wykonanie robot dla zamoéwienia cze$ciowego nr 2 pn. ,prace na linii kolejowej nr 32, na
odcinku Biatystok - Bielsk Podlaski (Lewki)”. Cena oferty ztozonej przez Emitenta wynosi
62,9 min zt netto. Termin realizacji prac budowalnych zostat okre§lony na 21 miesiecy
liczac od dnia podpisania umowy, a okres gwarancji jako$ci na 72 miesigce od daty
wskazanej w $§wiadectwie przejecia. W dniu 28 sierpnia 2017 roku umowa zostata zawarta.
W dniu 7 lipca 2017 roku Emitent zawart z Bombardier Transportation (ZWUS) Polska
sp. z 0.0. (Podwykonawca) umowe podwykonawcza na wykonanie cze$ci prac w ramach
realizacji umowy na wykonanie rob6t budowlanych w obszarze LCS Konin - odcinek Bartogi
- Swarzedz w ramach projektu pn. "prace na linii kolejowej E20 na odcinku Warszawa -
Poznan - pozostate roboty, odcinek Sochaczew-Swarzedz". Przedmiot umowy obejmuje
zaprojektowanie (projekt wykonawczy) oraz wykonanie przez Podwykonawce robét
budowlanych w zakresie branzy sterowania ruchem kolejowym. Za wykonanie Przedmiotu
umowy Emitent zaptaci na rzecz Podwykonawcy wynagrodzenie w wysokosci
ok. 122,2 mln zt netto. Termin zakonczenia robét objetych przedmiotem umowy ustalono
do dnia 30 sierpnia 2020 roku, przy czym dla poszczegdélnych etapéw prac w umowie
zostaly okreslone wcze$niejsze terminy realizacji. Okres gwarancji jako$ci i rekojmi
za wady wynosi 72 miesiace.

W dniu 14 lipca 2017 roku Emitent powzigt informacje, ze oferta ztozona przez niego
dzialajacego jako pelnomocnik (lider konsorcjum) i spétke Budimex S.A. (1acznie
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Konsorcjum) w organizowanym przez PKP PLK (Inwestor) postepowaniu prowadzonym
w trybie przetargu ograniczonego, ktorego przedmiotem jest ,realizacja robot
budowlanych w ramach przetargu nr 2 - Modernizacja odcinka Trzebinia - Krzeszowice”
przedstawia najkorzystniejszy dla Inwestora bilans Kryteriow ceny, czasu realizacji
i okres6w gwarancji. Cena oferty zlozonej przez Konsorcjum wynosi 597,4 min zt netto,
natomiast udziat Emitenta w realizacji prac w ramach tego zamoéwienia oraz
wynagrodzeniu wynosi 50% (298,7 mln zt netto). Termin realizacji robét budowlanych
zostatl okreSlony na 27 miesiecy liczac od daty rozpoczecia, a okres gwarancji jakosci
i rekojmi za wady na 72 miesigce. W dniu 3 sierpnia br. ww. oferta ztozona przez
Konsorcjum zostata przez Inwestora uznana za najkorzystniejsza. W dniu 2 pazdziernika
2017 roku umowa zostata zawarta.

W dniu 25 lipca 2017 roku Emitent powzigt informacje o ztoZeniu najkorzystniejszej oferty
w organizowanym przez PKP PLK postepowaniu przetargowym na zaprojektowanie
i wykonanie rob6t dla zamoéwienia czeSciowego nr 1 pn. ,prace na linii kolejowej nr 31, na
odcinku gr. wojewddztwa - Czeremcha - Hajndwka”. Cena oferty ztozonej przez Emitenta
wynosi 173,4 mln zl netto. Termin realizacji prac budowalnych zostat okreslony na
20 miesiecy liczac od dnia podpisania umowy, a okres gwarancji jako$ci na 72 miesigce od
daty wskazanej w $wiadectwie przejecia. W dniu 21 wrze$nia 2017 roku ww. umowa
zostala podpisana.

W dniu 4 sierpnia 2017 roku spo6tka Track Tec S.A. (Dostawca) potwierdzita przyjecie do
realizacji zamo6wienia od Emitenta na dostawy podktadéw kolejowych oraz podrozjazdnic
o wartosci ok. 8,5 mln zt netto na potrzeby realizacji projektéw budowlanych. W zwigzku
z przyjeciem do realizacji ww. zaméwienia, fgczna warto$¢ zamowien przyjetych do
realizacji przez Dostawce w okresie ostatniego roku na dzien 4 sierpnia 2017 roku wyniosta
ok. 43,9 mln zt netto.

W dniu 30 sierpnia 2017 roku spo6tka ArcelorMittal Poland S.A (Dostawca) potwierdzita
przyjecie do realizacji pieciu zaméwien na dostawy szyn kolejowych o tgcznej wartosci
ok. 69,4 min zt netto na potrzeby realizacji projektow budowlanych. W zwigzku
z przyjeciem do realizacji ww. zamoéwien, taczna warto$¢ zamowien przyjetych do realizacji
przez Dostawce w okresie od dnia 31 marca 2017 roku wyniosta ok. 97,6 mln zt netto.

W dniu 16 paZdziernika 2017 roku Emitent powziat informacje, ze ztozyt jedyng oferte
w zorganizowanym przez Nowe Jaworzno Grupa TAURON sp. z o0.0. postepowaniu
prowadzonym w formie zamoéwienia publicznego sektorowego (negocjacje
z ogloszeniem), ktdrego przedmiotem jest ,zaprojektowanie oraz kompleksowe wykonanie,
uruchomienie, przeprowadzenie ruchu prébnego oraz przekazanie do eksploatacji uktadu
torowego w ramach projektu pn. ,Budowa nowych mocy w technologiach weglowych
w TAURON Wpytwarzanie S.A. - budowa bloku energetycznego o mocy 910 MW na
parametry nadkrytyczne w TAURON Wytwarzanie S.A. - Oddziatl Elektrownia Jaworzno III
w Jaworznie” (Inwestycja). Termin realizacji Inwestycji zostat okreslony na listopad 2019
roku, a okres gwarancji jakoSci i rekojmi za wady zostat okreslony na 36 miesiecy. Cena
oferty ztozonej przez Emitenta wynosi 367,28 mln zt netto. W dniu 10 listopada 2017 roku
oferta Emitenta zostata wybrana. W dniu 7 grudnia 2017 roku ww. umowa zostata zawarta.
W dniu 20 paZdziernika 2017 roku ArcelorMittal Poland S.A. (Dostawca) potwierdzit
przyjecie do realizacji dwoch zamdéwien na dostawy szyn kolejowych o tgcznej wartosci
ok. 18,9 min zt netto na potrzeby realizacji projektow budowlanych. W zwigzku
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z przyjeciem do realizacji ww. zamowien, tgczna warto$¢ zamowien przyjetych do realizacji
przez Dostawce w okresie od dnia 30 sierpnia 2017 r. wyniosta ok. 52,7 mln zt netto.

W dniu 15 listopada 2017 roku Emitent zawart z Przedsiebiorstwem Budownictwa
Kolejowego i InZynieryjnego sp. z o. o. trzy umowy podwykonawcze na wykonanie cze$ci
prac w ramach sktadajacych sie na realizowang na zlecenie PKP PLK S.A. inwestycje pn.
WyKkonanie prac projektowych i rob6t budowlanych w ramach projektow: 1. "prace na linii
kolejowej nr 31, na odcinku gr. wojewddztwa - Czeremcha - Hajnéwka". 2. "prace na linii
kolejowej nr 32, na odcinku Biatystok - Bielsk Podlaski (Lewki)". 3. "prace na linii kolejowej
nr 52, na odcinku Lewki - Hajnéwka". Przedmiotem uméw podwykonawczych jest
wykonanie prac w zakresie sterowania ruchem kolejowym, telekomunikacji
i elektroenergetyki. Wynagrodzenie netto za wykonanie prac objetych poszczeg6lnymi
umowami podwykonawczymi wynosi odpowiednio 53,1 mln zt netto dla prac na linii
kolejowej nr 31, 23,5 mln z1 netto dla prac na linii kolejowej nr 32 oraz 13,6 mln zt netto dla
prac na linii kolejowej nr 52.

W dniu 18 grudnia 2017 roku spétka zalezna TOG powzieta informacje, o ztozeniu przez
konsorcjum z udziatem TOG (25%), PS] Hydrotranzitas. oraz IDS BUD S.A. (lider) oferty
Z najnizsza ceng w organizowanym przez Operatora Gazociggéw Przesylowych GAZ-
SYSTEM S.A. (Zamawiajacy) postepowaniu publicznym, ktérego przedmiotem jest ,Budowa
miedzysystemowego gazociggu stanowigcego potaczenie systemoéw przesytowych
Rzeczpospolitej Polskiej i Republiki Stowackiej wraz z infrastruktura tj. budowa Ttoczni
Strachocina” (Inwestycja). Termin realizacji Inwestycji wskazany w zloZonej ofercie zostat
okres$lony dla etapu I tj. budowy wezla rozdzielczo-pomiarowego Strachocina wraz
z uzyskaniem pozwolenia na uzytkowanie na 19 miesiecy od dnia zawarcia umowy a dla
Il etapu Inwestycji tj. budowy ttoczni gazu Strachocina wraz z uzyskaniem pozwolenia na
uzytkowanie na 31 miesiecy od dnia zawarcia umowy. Okres gwarancji jakosci i rekojmi za
wady zostat okreslony na 60 miesiecy. Cena oferty ztozonej przez konsorcjum wynosi
389,5 min zt netto, co stanowi wartos$¢ przekraczajaca srodki Zamawiajacego przeznaczone
na realizacje Inwestycji. Po okresie sprawozdawczym w dniu 8 marca 2018 roku
Zamawiajacy podjat decyzje w zakresie uniewaznienia postepowania wskazujac jako
podstawe tej decyzji art. 93 ust. 1 pkt 4 ustawy Prawo zamowien publicznych.

W dniu 21 lutego 2018 roku Emitent roku zawart z PKP Telkol sp. z o0.0. (dawniej: PKP
Budownictwo sp. z 0.0, a w dalszej czeSci réowniez jako Podwykonawca) umowe
podwykonawcza na wykonanie czesci prac budowlanych w zakresie teletechniki
i telekomunikacji sktadajacych sie na realizowane przez Emitenta na zlecenie PKP PLK
(Inwestor) roboty budowlane w ramach przetargu nr 2 - Modernizacja odcinka Trzebinia -
Krzeszowice, w zwigzku z czym taczna warto$¢ uméw podwykonawczych zawartych
z Podwykonawca wyniosta ok. 41 mln zt netto. Na wskazang powyzej warto$¢ sktada sie
wynagrodzenie nalezne Podwykonawcy za wykonanie przedmiotu ww. umowy
podwykonawczej w wysokosci ok. 14 min zt netto, jak réwniez wynagrodzenie
w wysokosci ok. 27 mlIn zt netto za wykonanie cze$ci prac budowlanych w zakresie
teletechniki i telekomunikacji sktadajacych sie na realizowane przez Emitenta na rzecz
Inwestora roboty budowlane w ramach zadania pn. ,Zaprojektowanie i wykonanie robét
w ramach projektu pn.: ,Prace na linii kolejowej nr 219 na odcinku Szczytno - Etk”. Termin
realizacji robét objetych przedmiotem ww. uméw podwykonawczych uzgodniony zostat
w oparciu o graniczne terminy realizacji poszczegélnych prac wskazane w umowach
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zawartych pomiedzy Emitentem a Inwestorem i jest z nimi zasadniczo zbiezny. Okres
gwarancji jakosci i rekojmi za wady wynosi 72 miesiace.

e W dniu 19 marca 2018 roku Spétka zawarta z konsorcjum firm: Przedsiebiorstwo
Projektowo Wykonawcze i Ustug Techniczno-Handlowych ELKOL Sp. z 0.0., PrvniSignaln{
a.s. oraz WICHARY Technologies Sp. z 0.0. (Konsorcjum lub Podwykonawca) umowe
podwykonawcza na wykonanie cze$ci prac w ramach realizacji umowy na wykonanie robét
budowlanych dla kontraktu "Zaprojektowanie oraz kompleksowe wykonanie,
uruchomienie, przeprowadzenie ruchu prébnego oraz przekazanie do eksploatacji uktadu
torowego w ramach projektu pn. Budowa nowych mocy w technologiach weglowych
w Nowe Jaworzno Grupa TAURON Sp. z o0.0. (Inwestor) - budowa bloku energetycznego
o mocy 910 MW na parametry nadkrytyczne w Nowe Jaworzno Grupa TAURON Sp. z 0.0.”
(Inwestycja). Za wykonanie przedmiotu umowy Spotka zaptaci na rzecz Podwykonawcy
wynagrodzenie w wysokos$ci ok. 101,95 mln zt netto. Termin zakonczenia robét objetych
przedmiotem umowy ustalono na listopad 2019 roku, przy czym dla poszczeg6lnych
etapow prac w umowie zostaty okre§lone wczes$niejsze terminy realizacji. Udzielone przez
Podwykonawce gwarancja i rekojmia obejmujg okres tozsamy z okresem gwarancyjnym
udzielonym Inwestorowi przez Emitenta w oparciu o postanowienia umowy dotyczacej
realizacji Inwestycji.

4.3.2. UMOWY FINANSOWE

Ponizej zamieszczono informacje nt. istotnych umoéw finansowych zawartych lub aneksowanych
przez spo6iki z Grupy TORPOL w ciggu 2017 roku i do daty publikacji Raportu:

e W dniu 23 lutego 2017 roku Emitent zawart z Sopockim Towarzystwem Ubezpieczen Ergo
- Hestia S.A. kolejny aneks do umowy o wspélpracy w zakresie udzielania gwarancji
ubezpieczeniowych w ramach przyznanego limitu gwarancyjnego. Na mocy aneksu wartos$¢
lacznej sumy gwarancyjnej z tytulu wszystkich gwarancji wystawionych
w ramach limitu ulegta zwiekszeniu z kwoty 240 mln zt do 290 mln zl. W pozostaltym
zakresie Umowa nie ulegta zmianom. Po okresie sprawozdawczym w dniu 9 lutego 2018
roku Emitent zawart z ww. ubezpieczycielem kolejny aneks do umowy, na mocy ktérego
warto$¢ 1acznej sumy gwarancyjnej z tytulu wszystkich gwarancji wystawionych
w ramach umowy ulegta zwiekszeniu do 350 mln zt, przy czym limit na gwarancje udzielane
na wniosek spétki TOG nie moze przekroczy¢ 10 min zt.

e W dniu 2 marca 2017 roku Emitent wraz ze sp6tka zalezng Torpol Norge zawart umowe
z towarzystwem ubezpieczeniowym Euler Hermes Norge (Gwarant) w zakresie udzielania
gwarancji kontraktowych na rynku norweskim (Umowa). W ramach Umowy Gwarant
bedzie udziela¢ na zlecenie Emitenta i/lub Torpol Norge gwarancji kontraktowych
(w szczegodlnosci nalezytego wykonania kontraktu, nalezytego usuniecia wad i usterek,
wadialnych oraz gwarancji zwrotu zaliczki) na rzecz wskazanych beneficjentéw w ramach
przyznanego limitu w wysoko$ci 2 mln euro (lub rownowartosci 18 mln NOK). Umowa
zostala zawarta na czas nieokre$lony. W zwigzku z zawarciem Umowy tgczny limit
gwarancji kontraktowych udzielonych na rynku polskim i zagranicznym przez podmioty
z grupy Euler Hermes na rzecz Grupy Kapitatowej Torpol wyniést ok. 48,6 min zt.

e W dniu 23 marca 2017 roku Emitent zawart z Powszechnym Zaktadem Ubezpieczen S.A.
aneks do umowy o wspoéipracy w zakresie udzielania gwarancji ubezpieczeniowych
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(Umowa), na mocy ktérego kwota limitu zaangazowania zostata zwiekszona do kwoty
120 miln zt, a termin obowigzywania limitu wydtuzono do dnia 20 marca 2018 roku.
W pozostatym zakresie Umowa nie ulegta istotnym zmianom.

W dniu 12 kwietnia 2017 roku Emitent zawart z Credit Agricole Bank Polska S.A. (Bank)
aneks zmieniajgcy warunki korzystania z linii wielocelowej w ramach, ktérej Emitent ma
mozliwo$¢ korzystania z kredytu obrotowego lub otrzymywania gwarancji bankowych
w ramach uzgodnionego limitu. Zgodnie z Aneksem kwota limitu zostata zwiekszona
ze 100 mln zt do 170 mln zt, przy czym ww. limit moze zosta¢ wykorzystany na gwarancje
w ramach sublimitu do wysokos$ci 150 miln zt oraz na kredyt obrotowy odnawialny
w ramach sublimitu do wysokos$ci 20 mln zt. W pozostalym zakresie zasady wspoétpracy
z Bankiem nie ulegly istotnym zmianom. Z kolei w dniu 21 grudnia 2017 roku Emitent
zawart z Bankiem aneks do umowy o ww. linie , na mocy ktérego okres udostepnienia limitu
gwarancyjnego w wys. 150 mln zt zostat wydtuzony do 21 grudnia 2018 roku.

W dniu 29 maja 2017 roku Emitent podjat decyzje o zamiarze dokonania
przedterminowego wykupu wszystkich obligacji serii A na Zgdanie Emitenta. Przedmiotem
przedterminowego wykupu byty wszystkie tj. 40.000 obligacji serii A o warto$ci nominalnej
1 tys. zt kazda (Obligacje). Obligacje zostaly wykupione w dniu 30 czerwca br. zgodnie
z punktem 10.1 Warunkéw Emisji Obligacji serii A (WEO). Obligacje zostaly wyemitowane
na podstawie uchwaty Zarzadu Emitenta z dnia 30 lipca 2015 roku, a pierwotny termin
wykupu obligacji zostal wyznaczony na 6 sierpnia 2018 roku. Obligacje zostaly nabyte
w celu umorzenia w zwigzku z optymalizacja struktury finansowania i zarzadzania
$rodkami pienieznymi w Grupie Emtenta.

W dniu 7 czerwca 2017 roku Emitent zawart z Towarzystwem Ubezpieczen Euler
Hermes S.A. z siedzibg w Warszawie (Euler Hermes) aneks do tgczacej strony umowy
w zakresie udzielania gwarancji kontraktowych na rynku polskim. Zgodnie z zawartym
aneksem zwiekszono z kwoty 20 mln zt do 30 mln zt limit gwarancji kontraktowych
udzielonych Spoétce na rynku polskim. Pozostate postanowienia ww. umowy nie ulegaja
zmianie. Z kolei w dniu 22 wrze$nia 2017 roku Spétka zawarta z Euler Hermes aneksy
do taczacych strony umdéw w zakresie udzielania gwarancji kontraktowych. Zgodnie
z zawartymi aneksami dokonano zmniejszenia limitu gwarancyjnego na rynek zagraniczny
przy jednoczesnym zwiekszeniu limitu gwarancyjnego na rynek polski. Pozostale
postanowienia ww. uméw nie ulegty zmianie. W zwigzku z zawarciem ww. anekséw 1aczny
limit na gwarancje kontraktowe przyznany przez podmioty z grupy Euler Hermes na rzecz
Grupy wzrdst o 16 min zt i aktualnie wynosi ok. 74,5 mln zt.

W dniu 21 lipca 2017 roku Emitent uzgodnit z HSBC Bank Polska S.A. (Bank) warunki
korzystania z linii gwarancyjnej z limitem do 115 mln zl. W ramach ww. limitu, w terminie
do 24 listopada 2017 roku, Bank bedzie wystawial na zlecenie Emitenta gwarancje
przetargowe i gwarancje zwrotu zaliczki udzielane w ramach biezacej dziatalno$ci Spoiki.
W dniu 20 listopada 2017 roku Emitent zawart z Bankiem aneks do umowy okreslajacej
zasady warunki korzystania z ww. linii, na mocy ktérego okres dostepnosci linii
gwarancyjnej ulegt wydtuzeniu do dnia 23 listopada 2018 roku.

W dniu 2 sierpnia 2017 roku Emitent zawart z Bankiem Gospodarstwa Krajowego (BGK)
umowe o udzielenie gwarancji (Umowa), na mocy ktérej BGK udzieli na rzecz PKP PLK
gwarancji bankowej zwrotu zaliczki w wysokos$ci 103 mln zt z terminem obowigzywania do
30 wrze$nia 2019 roku. Gwarancja zostanie udzielona w zwigzku z realizacjg przez

43



Sprawozdanie Zarzqdu z dziatalnos$ci Grupy Kapitatowej TORPOL
i spotki TORPOL S.A. za 2017 rok

Emitenta umowy na wykonanie rob6t budowlanych w obszarze LCS Konin - odcinek
Bartogi - Swarzedz.

W dniu 29 wrze$nia 2017 roku Emitent zawart z mLeasing sp. z o0.0. pakiet umow
dotyczacych transakcji leasingu zwrotnego maszyny budowlanej. f.aczna warto$¢ transakcji
leasingu wyniosta 22,1 mln zt netto. Na skutek zawarcia ww. transakcji taczna wartos¢
produktéw finansowych udostepnionych Emitentowi przez podmioty z grupy kapitatowej
mBank wynosi 42,7 mln zt.

W dniu 24 pazdziernika 2017 roku Emitent zawart z BGZ BNP Paribas S.A. (Bank) umowe
linii gwarancji do kwoty ok. 103,1 mln zt. Umowa zostata zawarta na okres 36 miesiecy
z biezacym okresem udostepnienia wynoszacym 12 miesiecy. W ramach Umowy udzielane
beda gwarancje bankowe zwrotu zaliczki oraz gwarancje przetargowe na rzecz wskazanych
beneficjentéw. Emitent ponadto jest strong umoéw leasingowych z Bankiem, a kwota
zadtuzenia z tyt. ww. uméw wynosi 12,5 min zi.

W dniu 24 pazdziernika 2017 roku Emitent zawart z PKO BP S.A. (Bank) umowe (Umowa)
limitu kredytowego wielocelowego o charakterze odnawialnym do kwoty 60 mln zt, ktéry
moze by¢ wykorzystywany na gwarancje bankowe i kredyt odnawialny z przeznaczeniem
wylacznie na splate zadtuzenia powstatego z tytutu wyptat ww. gwarancji. W ramach Limitu
Bank bedzie udzielat gwarancji wadialnych, dobrego wykonania, usuniecia wad
i usterek, zaptaty oraz zwrotu zaliczki. Limit zostat udzielony na okres jednego roku.
Emitent ponadto jest strong umoéw leasingowych z Bankiem, a kwota zadtuzenia z tytutu
ww. uméw wynosi 0,3 min zt.

W dniu 9 listopada 2017 roku Emitent zawart z bankiem Pekao S.A. (Bank) umowe
0 ustanowienie limitu na gwarancje bankowe, na mocy ktérej Bank ustanowit na rzecz
Spotki limit, w ramach ktérego Emitent bedzie uprawniony do sktadania zlecen udzielenia
gwarancji bankowych w obrocie krajowym i zagranicznym do tgcznej kwoty 105 mln zi
(Limit), w tym sublimit do kwoty 100 mln zt z przeznaczeniem na gwarancje zwigzane
z biezacg dziatalno$cig Spotki oraz sublimit do kwoty 5 min zt z przeznaczeniem na
gwarancje wadialne/przetargowe i regwarancje zabezpieczajace gwarancje wadialne.
Limit, o ktorym mowa powyZej, ma charakter odnawialny. Okres dostepnosci Limitu
ustalono do dnia 31 lipca 2018 roku, natomiast maksymalna data wygasniecia Gwarancji
nie bedzie pdzZniejsza niz dzien 31 lipca 2028 roku. Emitent ponadto jest strong uméw
finansowych z Bankiem. Na date raportu warto$¢ ww. uméw wynosi 30,1 mln zt (umowa
o kredyt w rachunku biezacym 9,5 mln zt oraz umowa o udzielenie gwarancji w wysokosci
21,1 min z1).

W dniu 1 grudnia 2017 roku Emitent zawart z Generali Towarzystwo Ubezpieczen S.A.
(Generali) aneks do umowy ramowej o udzielenie gwarancji kontraktowych w ramach
limitu odnawialnego na mocy, ktérego termin udostepnienia limitu ulegt wydtuzeniu do
dnia 3 pazdziernika 2018 roku.

W dniu 5 grudnia 2017 roku Emitent zawart z Bankiem Gospodarstwa Krajowego (BGK)
umowe o udzielenie gwarancji (Umowa), na mocy ktorej BGK udzieli gwarancji bankowej
do wysoko$ci 45,2 mln zt w okresie nalezytego wykonania umowy. Kwota instrumentu
zostanie zredukowana do wysokosci 13,5 mln zt w okresie rekojmi za wady oraz gwarancji
jakos$ci. W przypadku wyptaty przez BGK swiadczenia z gwarancji Spotka zwrdci stosowne
kwoty BGK. Zabezpieczenie sptaty wierzytelnosci z tytutu udzielonej gwarancji stanowig w
szczegOlnosci przelew wierzytelno$ci z kontraktu do wysoko$ci udzielonej gwarancji,
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przeniesienie $rodkéw pienieznych w formie kaucji na wilasno$¢ BGK tytutem
zabezpieczenia w okresie rekojmi i gwarancji jakos$ci z wptywéw uzyskiwanych w zwigzku
z realizacjg ww. kontraktu oraz o§wiadczenie o poddaniu sie egzekucji w trybie art. 777 kpc
na kwote 150% sumy gwarancyjnej z terminem wykonalnosci 3 lat od ostatniego dnia
terminu waznos$ci gwarancji. Ponadto po zakonczeniu okresu sprawozdawczego, w dniu
26 stycznia 2018 roku zawarl z Bankiem Gospodarstwa Krajowego umowy dotyczace
finansowania dziatalnosci Spétki o tacznej wartosci 70 min zt.

o W dniu 28 grudnia 2017 roku Emitent zawart z mBank S.A. aneks do umowy wspéipracy,
na mocy ktoérego okres udostepnienia limitu w wysokos$ci 120 mln zt zostat wydtuzony do
dnia 28 grudnia 2018 roku. Limit, o ktorym mowa powyzej, moze by¢ wykorzystywany na
gwarancje bankowe udzielane na wniosek Spo6tki (wadialne, dobrego wykonania kontraktu
i rekojm i oraz zwrotu zaliczki).

Ponadto Emitent zaciagnat w dniu 10 pazdziernika 2016 roku pozyczke od TF Silesia sp. z o.o.
w wys. 10 mln zt. Pozyczka w dacie zapadalnosci, tj. 15 pazdziernika 2017 roku zostata sptacona.

W pozostatym zakresie w okresie sprawozdawczym oraz do daty niniejszego Raportu, Emitent
nie zawart znaczacych umoéw dotyczacych finansowania.

Ponizej zaprezentowano zestawienie kredytéw i pozyczek udzielonych Grupie TORPOL na dzien
31 grudnia 2017 roku:

DnB Bank Polska S.A.

1 | (wspotkredytobiorca 17 000 NOK 16941 NOK | 29-06-2018 | W rachunku OIBOR 1M +
) kredytowym marza banku
jest Torpol Norge)

DnB Bank Polska S.A.

2 (wspotkredytobiorca 500 NOK 0 NOK | 28-02-2019 wrachunku O|BQR M+
) kredytowym marza banku
jest Torpol Norge)

3 Bank Hanqlowy w 20000 0 | 02-05-2019 w ra‘chunku WIBQR 1M+

Warszawie S.A. biezgcym marza banku
4 Pekao S.A 9500 0 | 31.07-2018 | W rachunku WIBOR 1M +
biezacym marza banku
mBank S.A.
5 | (wspotkredytobiorca 15 000 2870 | 08-03-2019 Wb:;chfnriu \r;V;E:ZRbi':'k:
jest TOG) acy
", kredyt w )
g | CitiBank London (Torpol |0 o 24000 NOK | 15-03-2018 rachunku oprocentowanie
Norge) state
kredytowym
Bank Handlowy w kredyt WIBOR 3M +
7 Warszawie S.A (TOG) 4000 4000 | 27-06-2018 handlowy marza
kredyt w
Bank Handlowy w WIBOR 3M +
12 22-06-201
g Warszawie S.A (TOG) >0 0 06-2018 rgchunku marza
biezgcym
Razem PLN (tys.) 49 750 6 870
Razem NOK (tys.) 42 500 40 940
RAZEM 67 766 24 224 1 NOK=0,4239 PLN
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Ponadto, Emitent udzielit spétce zaleznej TOG pozyczki w wys. 2500 tys. zt z terminem
zapadalnosci do konica czerwca 2018 roku. Pozyczka zostata udzielona na zasadach rynkowych
(oprocentowanie WIBOR 1M + marza). Na dzien 31 grudnia 2017 roku pozyczka nie byta
wykorzystana.

W 2017 roku spo6tki z Grupy Emitenta nie wypowiadaty uméw kredytowych oraz uméw pozyczek.

4.3.3. UMOWY UBEZPIECZENIA

Grupa Kapitalowa TORPOL nie zawierata, jak rowniez nie posiada zawartych znaczacych umoéw
ubezpieczenia.

4.3.4. UMOWY WSPOLPRACY ORAZ KOOPERAC]I

Emitent lub jego spotki zalezne realizujg umowy istotne dotyczace kontraktow budowlanych
w ramach zawartych uméw konsorcjum, okreslajacych m.in. zasady wspétpracy przy realizacji
danego projektu. Wybor konsorcjantéw nastepuje w sposob indywidualny przy uwzglednieniu
oferowanej ceny, kompetencji, doswiadczenia, specyfiki danego projektu i sytuacji ekonomicznej
danego podmiotu. Umowy te sg zawierane w toku normalnej dziatalnosci.

W pozostatych przypadkach w okresie sprawozdawczym ani Emitent ani podmioty z Grupy
Emitenta nie zawieraly istotnych umoéw o wspéipracy oraz kooperacji.

4.4, INFORMACJA O GWARANCJACH I PORECZENIACH

Ponizej zaprezentowano zestawienie udzielonych poreczeni/gwarancji lub sytuacji przystapienia
do dlugu przez Emitenta lub solidarnej odpowiedzialnosci Emitenta za zobowigzania spétek
zaleznych wg stanu na dzien 31 grudnia 2017 roku:

solidarna
1 DnB Bank 17000 NOK | 16 941 NOK Torpol 29-06 kredyt w rachunku odpowledzialnodé
Polska S.A. Norge AS 2018 kredytowym s
dtuznikéw
solidarna
) DnB Bank 500 NOK 0 NOK Torpol 28-02- kredyt w rachunku odpowiedzialnogc
Polska S.A. Norge AS 2019 kredytowym .y
dtuznikéow
solidarna
DnB Bank Torpol 29-06- o ) L iy
3 Polska S.A. 38 000 NOK 0 NOK Norge AS 2018 limit gwarancyjny odeW|‘ec!2|’aInosc
dtuznikéw
Citibank NA. Torpol 14-06- kredyt w rachunku gwarancja wiasna
2 2
4 London > 000 NOK 4 000 NOK Norge AS 2018 kredytowym Emitenta
czas solidarna
5 TU Euler 1200 PLN O PLN Torpol nieokre limit gwarancyjny odpowiedzialnos¢
Hermes S.A. Norge AS , s s
Slony dtuznikéw
Euler Hermes Torpol czas solidarna
6 18 000 NOK 6 076 NOK P nieokre limit gwarancyjny odpowiedzialno$¢
Norge Norge AS . o
Slony dtuznikéw
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solidarna
7 | mBankSA. 3000PILN | 2870PLN T0G I L e e
2019 biezgcym .
dtuznikow
Bank
8 | Handlowy 1250 PLN 0 PLN T0G 2206 | kredyt w rachunku poreczenie
) 2018 biezgcym
w Warszawie
Bank 09-04- umowa ramowa o
9 Handlowy 1 500 PLN 1 500 PLN TOG B udzielanie kredytéw poreczenie
w Warszawie handlowych
Bank 7-06- umowa ramowa o
10 Handlowy 2 500 PLN 2 500 PLN TOG 5018 udzielanie kredytow poreczenie
w Warszawie handlowych
STU Ergo czas . . solidarna
11 Hestia 6 000 PLN 2 220 PLN TOG nieokre limit gwarancyjny odpowiedzialnos¢
’ Slony dtuznikow
gwarancja )
04-04- . gwarancja w
12 KUKE S.A 82PLN 82 PLN TOG 2022 nalezytego limicie Emitenta
wykonania
. ) gwarancja .
TUIR Allianz 24-04- . gwarancja w
13 SA 102 PLN 102 PLN TOG 7019 nalezytego limicie Emitenta
wykonania
Razem PLN 14134 9274
Razem NOK 98 500 47017
Razem PLN
55 888 29 205
(tys.)

Ponadto Emitent wystawit 2 listy wspierajace nalezyte wykonanie umowy ramowej zawartej
przez Torpol Norge z Bane NOR. Wysoko$¢ zobowigzania wynosi 7,3 mln NOK (3,1 mln zi).

Ponadto Emitent poreczyt sp6tce TOG wykonanie umowy dostawy w wysokosci ok. 1 mln USD
(ok. 3,47 mln z1) z datg wazno$ci do korica maja 2018 roku.

Poza przypadkami opisanymi powyzej, ani w okresie sprawozdawczym ani na date sprawozdania
Emitent oraz jednostki zalezne nie udzielaly bezposrednio gwarancji ani poreczen. Grupa
Emitenta nie posiada zobowigzan z tytutu gwarancji lub poreczen udzielonych przez podmioty
z Grupy Emitenta. Jednocze$nie Emitent i sp6tki z Grupy s3 strong umoéw o gwarancje bankowe
lub ubezpieczeniowe, ktérych ustanowienie zwigzane jest z zabezpieczeniem realizacji projektow
budowlanych.

Informacje o istotnych umowach dotyczacych gwarancji i poreczen, ktére zostaty zawarte lub
zmienione w 2017 roku, zostaty przedstawione w punkcie 4.3.2. Umowy finansowe powyzej.

Poza powyzszymi przypadkami, ani Emitent ani sp6tki z Grupy nie udzielaly, jak rowniez nie
zlecaty udzielenia gwarancji, ktorych wartos¢ przekraczataby wartos¢ 10% kapitatéw wtasnych
Spotki.
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4.5. TRANSAKCJE Z PODMIOTAMI POWIAZANYMI

Transakcje z podmiotami powigzanymi zawierane w Grupie Emitenta byly typowymi
transakcjami handlowymi zawieranymi na warunkach rynkowych. W nocie 36 skonsolidowanego
sprawozdania finansowego Grupy Kapitatlowej TORPOL za 2017 rok oraz w nocie 38
jednostkowego sprawozdania finansowego TORPOL przedstawiono zestawienie kwot transakcji
z podmiotami powigzanymi w okresie sprawozdawczym.

4.6. POZOSTALE ISTOTNE ZDARZENIA W OKRESIE SPRAWOZDAWCZYM

W dniu 28 kwietnia 2017 roku zarzad Emitenta podjat uchwate, na podstawie ktorej
zarekomendowat Zwyczajnemu Walnemu Zgromadzeniu Spétki, aby zysk netto Spétki za rok
obrotowy 2016, wynoszacy 15.360.700,98 z1, zostat przeznaczony na:

o zwiekszenie kapitalu rezerwowego w kwocie 5.253.900,98 zt,
e  wyplate dywidendy w kwocie 10.106.800,00 zt tj. 0,44 zt na jedng akcje.

Rekomendowano przy tym, aby dzien dywidendy byt wyznaczony na dziesiagty dzien liczony od
dnia nastepujacego po dniu podjecia przez Zwyczajne Walne Zgromadzenie Spo6tki uchwat
o0 podziale zysku netto Sp6tki za 2016 rok, a wyptata dywidendy nastagpita w dniu 30 wrze$nia
2017 roku. Jednoczes$nie Spétka informuje, iz dziatajac na podstawie art. 382 § 3 Kodeksu Spétek
Handlowych Rada Nadzorcza Spotki pozytywnie zaopiniowata powyzsza propozycje zarzadu
odnos$nie podziatu zysku netto za 2016 rok.

W dniu 26 maja 2017 roku Rada Nadzorcza Spoéitki ustalita liczbe cztonkéw zarzadu Spoétki na
cztery osoby, a nastepnie powotata z tym samym dniem na kolejng wspd6lng kadencje wynoszaca
trzy lata nastepujace osoby:

e Pan Grzegorz Grabowski na stanowisko Prezesa Zarzadu Spotki;

e  Pan Krzysztof Miler na stanowisko Wiceprezesa Zarzadu Spotki;

e Pan Michat Ulatowski na stanowisko Wiceprezesa Zarzadu Spo6tki;
e Pan Tomasz Krupinski na stanowisko Wiceprezesa Zarzadu Spotki.

W dniu 6 czerwca 2017 roku Zwyczajne Walne Zgromadzenie TORPOL S.A. podjeto decyzje
w sprawie podziatu zysku netto za rok obrotowy 2016 zgodnie z rekomendacjg zarzadu Spo6tki
z dnia 28 kwietnia 2017 roku.

W dniu 6 czerwca 2017 roku Zwyczajne Walne Zgromadzenie Spotki (ZWZ) powotato cztonkéw
Rady Nadzorczej Spétki na nowq kadencje. Zgodnie z decyzjami podjetymi przez ZWZ, w sktad
Rady Nadzorczej Spo6tki nowej kadencji weszty nastepujace osoby:

e PaniJadwiga Dyktus,

e  Pani Monika Domanska,

e Pan Tomasz Hapunowicz,
e Pan Tadeusz Kozaczynski,
e  Pan Adam Pawlik,

e  Pan Jacek Srokowski,

e  Pan Jerzy Suchnicki.
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W dniu 4 sierpnia 2017 roku dziatajac na podstawie § 17 ust. IX pkt 6 Statutu Spétki Rada
Nadzorcza Emitenta dokonata wyboru podmiotu uprawnionego do badania sprawozdan
finansowych celem odpowiednio zbadania jednostkowych oraz skonsolidowanych sprawozdan
finansowych za lata 2017-2018 oraz przegladu jednostkowych oraz skonsolidowanych
sprawozdan finansowych Spéiki za pierwsze pétrocze lat 2017-2018. Wybranym podmiotem jest
Ernst & Young Audyt Polska Sp. z o0.0. sp. komandytowa z siedzibg w Warszawie.

W dniu 5 grudnia 2017 roku po szczegbétowej analizie skutkéw prawnych i podatkowych
nowelizacji ustawy o podatku dochodowym od os6b prawnych zarzad Emitenta podjat uchwate,
na podstawie ktdrej zarzad Spétki dokonat spisania aktywa na podatek odroczony dotyczacego
wyodrebnionego znaku towarowego. W zwigzku ze zmienionymi przepisami kwota amortyzacji
znaku towarowego powyzej warto$ci uzyskanego przychodu ze zbycia znaku towarowego nie
bedzie mogta by¢ zaliczona do kosztow podatkowych (art. 16 ust. 1 pkt 64 a).Majac na uwadze
powyzsze, zarzad Spotki podjat decyzje o spisaniu aktywa na podatek odroczony dotyczacego
wyodrebnionego znaku towarowego w kwocie 5,3 mln zt wedtug stanu na dzien 31 grudnia 2017
roku. Powyzsze zdarzenie o charakterze jednorazowym wptlyneto na obnizenie jednostkowego
i skonsolidowanego wyniku finansowego oraz warto$ci aktywow z tytutu podatku odroczonego
o kwote 5,3 min zt.

W dniu 28 grudnia 2017 roku do Spoétki wplyneta od Pana Jacka Srokowskiego rezygnacja
z petnienia funkcji cztonka Rady Nadzorczej Spo6tki z dniem 29 grudnia 2017 r. Przyczyna ztozZenia
rezygnacji nie zostata wskazana.

W dniu 29 grudnia 2017 roku Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Spétki (NWZ) podjeto uchwate
w sprawie odwotania Pana Adama Pawlika z funkcji Cztonka Rady Nadzorczej Spo6tki. NWZ nie
wskazato przyczyn odwotania Cztonka Rady Nadzorczej. Jednocze$nie w tym samym dniu NWZ
podjeto uchwate w sprawie powotania Pana Konrada Orzetowskiego na Cztonka Rady Nadzorczej
TORPOL S.A.

Szczegbtowe informacje o istotnych toczgcych sie postepowaniach sgdowych lub sporach zostaty
opisane w punkcie 7.2. Istotne sprawy sqdowe i sporne w dalszej czesci Sprawozdania.

4.7. POZOSTALE ISTOTNE ZDARZENIA PO ZAKONCZENIU OKRESU SPRAWOZDAWCZEGO

Zarzad Emitenta, w oparciu o wyniki przeprowadzonych testéw na utrate wartosci oraz analiz,
w dniu 13 marca 2018 roku podjat uchwate w sprawie utworzenia niepienieznych odpiséw
aktualizujacych zwigzanych z niZej wymienionymi aktywami w 1acznej kwocie 11,36 mln z},
w tym: odpis dotyczacy wartosci udziatéw w Torpol Norge o wartosci 4,74 mln z}, odpis na
naleznosci od Torpol Norge o wartosci 3,18 mln zt oraz odpis dotyczacy podatku odroczonego
z tytutu straty podatkowej w oddziale Torpol Norge NUF o wartosci 3,44 mln zt. PowyZsze odpisy
zostaty ujete w ww. kwocie w sprawozdaniu jednostkowym za 2017 rok. Odpis dotyczacy
podatku odroczonego z tytutu straty podatkowej wptynat jednoczesnie na skonsolidowane
sprawozdanie Grupy Kapitatlowej za rok 2017. Decyzja odno$nie utworzenia ww. odpiséw zostata
podjeta pomimo wykazania adekwatnos$ci wartosci bilansowych udziatéw i pozostatych aktywéw
w ramach przeprowadzonych testow i analiz. Jednakze przy podejmowaniu decyzji Emitent
kierowat sie przede wszystkim ujemnymi wynikami finansowymi i kapitatami wtasnymi spotki
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zaleznej Torpol Norge AS, jak rowniez brakiem na chwile podjecia decyzji istotnej kontraktacji
w tejze spotce. Ponadto Emitent informuje, iz zatoZenia przyjete przy teScie na utrate wartosci
udziatow zostaly oparte na istniejacych dokumentach stworzonych przez norweskich
inwestorow, w szczego6lnosci na Narodowym Planie Transportowym 2018-2029, ktéry stwarza
mozliwo$¢ skorygowania odpisu w przysztosSci. Dokonane odpisy stanowig operacje
o charakterze ksiegowym i nie majg wptywu na biezaca dziatalnos$¢ operacyjna Spo6iki oraz jej
Grupy Kapitatowe;j.
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5. RYNEK, STRATEGIA I PERSPEKTYWY ROZWO]JU

5.1. OPIS RYNKOW DZIALALNOSCI

5.1.1. KRAJOWY RYNEK KOLEJOWY

Sie¢ kolejowa w Polsce obejmuje obecnie ok. 19,3 tys. km linii kolejowych, z czego ok. 96% jest
zarzadzane przez PKP PLK - jest to trzecia co do wielkosci sie¢ kolejowa w Europie.

Wedtug danych PKP PLK w 2016 roku po raz kolejny nastapit nieznaczny spadek diugosci
eksploatowanych linii kolejowych na skutek koniecznos$ci dostosowania infrastruktury do
zmieniajacych sie potrzeb przewozowych. Na koniec 2016 roku eksploatowane w Polsce byto
18 427 km linii kolejowych (wobec 18 510 km na koniec 2015 roku), co stanowi 36 079 km toréw
(wobec 36128 km na koniec 2015 roku). Infrastruktura kolejowa na koniec 2016 roku
obejmowata m.in.:

e 27 014 km torow szlakowych i gtéwnych zasadniczych na stacjach (27 115 na koniec 2015
roku);

e 9038 km toréw stacyjnych (9 103).

e 39571 rozjazdéw (39 988);

e 25 382 obiekty inzynieryjne - mosty, wiadukty, tunele, itp. (25 303);

e 13511 budowli- perony, wiaty, ogrodzenia, studnie, place, drogi dojazdowe (13 129).

Strategiczne potozenie geograficzne Polski, czyni ja waznym lgcznikiem miedzy wschodnig
i zachodnig Europa. Linie kolejowe o kluczowym znaczeniu dla transportu miedzynarodowego
naleza do Kolejowej Transeuropejskiej Sieci Kolejowej (TEN-T). Na trasach TEN-T realizowane
jest ok. 60% wszystkich potaczen kolejowych w Polsce. Przynalezno$¢ do TEN-T oznacza
podleganie wspdlnej polityce unijnej, jak réwniez naktada ona obowiazek utrzymywania tych tras
w dobrym stanie technicznym. Dzieki temu trasy TEN-T majg charakter priorytetowy przy
alokacji srodkéw na modernizacje.:

Stan techniczny linii kolejowych w Polsce w latach 2010-2016 (PKP PLK)

55,1% 54,5% 52% 47% 43% 40% 36%
29,3% 27,2% 27% 27% 30% 32% 35%
15,6% 183% 21% 26% 27% 28% 29%

Dobry stan techniczny oznacza, ze parametry linii kolejowych (ilo$¢ przejazdéw, dopuszczalna
predkos¢, itp.) byty zgodne z poczatkowymi i linie te wymagaty jedynie robét konserwacyjnych.
Z kolei niemal 30% linii byto w stanie dostatecznym, co oznacza, ze miaty one obnizone parametry
eksploatacyjne (obnizona maksymalna predko$¢ rozktadowa, lokalne ograniczenia predkosci)
i wymagaly oprécz robot konserwacyjnych takze biezacych napraw uszkodzonych elementéw
toru, aby przywr6ci¢ zalozone parametry eksploatacyjne. Jednocze$nie ponad 15% linii
kolejowych miato znacznie obniZzone parametry eksploatacyjne (mate predkosci rozktadowe,
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duza liczba lokalnych predkosci, obnizone dopuszczalne naciski)
i kwalifikowato sie do kompleksowych robdt naprawczych, ktérych niewykonanie w krétkim
okresie moze doprowadzi¢ w ostatecznosci do wylaczenia linii z eksploatacji. Stan techniczny linii
kolejowych ma bezposrednie przetozenie na predkosci dopuszczalne pociggdéw, a tym samym na

czas przejazdu (konkurencyjnos$¢ rynku pasazerskich i towarowych przewozéw kolejowych).

ograniczen

Maksymalne predkosci dopuszczalne linii kolejowych w Polsce w latach 2016-2010 (PKP PLK)

0,7%
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23,8%
33,8%
25,3%
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21,9%
33,9%
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KrAJowY PROGRAM KOLEJOWY

W zakresie dziatalnosci kolejowej przed Grupa TORPOL stojag bardzo dobre perspektywy
w najblizszych latach w zwiazku z realizacjg rzadowego Krajowego Programu Kolejowego do
2023 roku (KPK) przez zarzadce infrastruktury kolejowej w Polsce, spotke PKP PLK S.A.
KPK zaktada ponoszenie znacznych naktadéw na jego modernizacje oraz rozbudowe
infrastruktury kolejowej w najblizszych latach. W programie ujeto ponad 220 projektéw (lista
podstawowa) o tacznej wartosci ok. 66,45 mld zt.

Fs: 76 3737 3647 5987 9133 9026 10630 4821 2478 49560
w tym CEF 0 80 1031 2891 4319 4680 4611 498 308 18419
wtymPOIS 76 3656 2616 3096 4814 4345 6019 4323 2169 31141
PO PW 0 0 8 383 948 364 191 171 29 2094
RPO 0 75 73 611 996 1643 753 474 118 4744
4r.krajowe 0 1357 1649 1504 1091 1307 1026 1018 95/ 9998
przZicr’ZiV:Z“'a 14 14 14 12 0 0 0 0 54
Razem 76 5184 5391 8589 12180 12340 12599 6485 3581 66450

Kwota naktadéw inwestycyjnych w wysokosci 66,45 mld zt zaktada wykonanie 220 projektow,
natomiast kazdy z projektéw zawiera od trzech do pieciu zadan, co daje ponad tysigc zadan do
zrealizowania w ramach programu. Warto zauwazy¢, ze 31 projektéw planowanych do realizacji
w ramach KPK jest o szacunkowej wartosci powyzej 500 mln zt kazdy. Sa to duze projekty, a ich
taczna warto$¢ wynosi blisko 38 mld zt, czyli ponad potowe przewidywanych naktadow.
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PoniZsza mapa przedstawia Inwestycje infrastrukturalne zawarte w KPK (z wylaczeniem
projektéw multilokalizacyjnych):

e wesa Projekty inwestycyjne na lata 2014 — 2020 objete KPK
PKP POLSKIE LINIE KOLEJOWE S.A. ‘ z wyjatkiem projektéw multilokalizacyjnych
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Copyright © 2016 PKP Polskie Linle Kolejowe S A.

Wedtug informacji prasowych PKP PLK, polski najwiekszy zarzadca infrastruktury kolejowej
w 2017 roku podpisat umowy w ramach KPK o tgcznej wartosci ponad 18,5 mld zt. Z kolei
w realizacji s3 umowy o wartosci 25 mld zt. Ponizej zaprezentowano wykonanie KPK wg stanu na
koniec stycznia 2018 roku (dane w mld z1):

= projekty zakoriczone
= projekty w toku

= przetargi w toku

= planowane: buduj

= planowane: projektuj i
buduj

= pozostate
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W 2018 roku PKP PLK chce przeznaczy¢ 10,5 mld zt naktadéw na realizacje 216 projektow.

5.1.2. KRAJOWY RYNEK TRAMWAJOWY

Polski rynek tramwajowy jest jednym z najwiekszych na swiecie. Obecnie w Polsce funkcjonuje
14 sieci tramwajowych: w aglomeracji $laskiej, Warszawie, Lodzi, Wroctawiu, Krakowie,
Poznaniu, Szczecinie, Gdansku, Bydgoszczy, Toruniu, Elblagu, Gorzowie Wielkopolskim,
Czestochowie, Grudziagdzu oraz Olsztynie. Obstugiwane sg one przez 16 przedsiebiorstw.
Rozwazana jest takze budowa sieci tramwajowej w Ptocku. Sieci tramwajowe sg zarzadzane przez
lokalne samorzady i to one ustalajg plany inwestycji, jak rowniez biorag na siebie ciezar ich
finansowania. Zdaniem Emitenta, w obliczu zwiekszonego zapotrzebowania na inwestycje
infrastrukturalne oraz trudnej sytuacji budzetowej lokalnych jednostek samorzadowych, formuta
partnerstwa publiczno-prywatnego ma szanse wyraznie zaistnie¢ w sektorze tramwajowym.
Stopien rozwoju tej formy wspotpracy z sektorem publicznym w Polsce bedzie w znacznym
stopniu zalezat od dalszego rozwoju prawodawstwa w tym zakresie oraz edukacji podmiotow
sektora publicznego w mozliwos$ciach wykorzystania partnerstwa publiczno-prywatnego.

Perspektywa finansowa 2014-2020 jest rekordowa réwniez dla rynku tramwajowego. Planowane
sa naktady w wysokosci ok. 13 mld zt (wobec 5,3 mld zt w poprzedniej perspektywie), wsrdd nich
m.in.:

e Warszawa - 2,2 mld zl;

e L6dz-1,4mldzt;

e Gdansk - 1,6 mld zt;

e Wroclaw - 1,0 mld zt;

e Bydgoszcz - 0,8 mld z};

e Tramwaje Slqskie - 0,7 mld zt;
e Szczecin - 0,6 mld zt;

e Krakéw - 0,8 mld zt;

e Poznan - 0,4 mld zl;

e Torun- 1,0 mld zt.

5.1.3. RYNEK NORWESKI

Rynek skandynawski uwazany jest za jeden z najbardziej perspektywicznych i rozwijajacych sie
rynkow infrastrukturalnych w Europie.

Norwegia jest krajem o ciezkich warunkach klimatycznych (péinoc kraju lezy poza kotem
podbiegunowym) oraz niesprzyjajacym uksztattowaniu terenu (géry, lasy, lodowce i bagna
zajmujg w sumie ponad 95% powierzchni), czego skutkiem jest koncentracja ludnosci na
stosunkowo niewielkim obszarze na potudniu kraju. Przektada sie to na niewielka ilo$¢ i gestos¢
linii toréw kolejowych wynoszaca zaledwie 1,2 km na 100 km kwadratowych.

National Transport Plan (NTP), ktéry w Norwegii zaktada inwestycje na poziomie ok. 573,6 -
932,4 mld NOK na lata 2018-2029), jest najwazniejszym czynnikiem determinujacym skale
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planowanych inwestycji. Dla Grupy szczegdlnie istotna jest realizacja programu NTP ze wzgledu
na:

e obecno$¢ spotki zaleznej, ktéra przez ostatnie 2-3 lata dzialalnosci stata sie
rozpoznawalna na rynku,

e planowane rozpoczecie dzialan w zwigzku z uruchomieniem pierwszym projektow
w ramach NTP od 2018, co umozliwia wlaSciwe przygotowanie organizacji i struktury
spoiki,

e niezalezno$¢ od funduszy unijnych, co oznacza prostsza procedure przetargows,
administracyjng, uzyskiwania decyzji administracyjnych, oraz zupetnie inne mozliwosci
prowadzenia relacji z zamawiajgcym (kontraktacja robét dodatkowych, zmiany zakresow
prac i wynagrodzenia),

e  wyjscie realizacyjne programu daleko poza 2023 rok.

Jesli chodzi o plany inwestycyjne w infrastrukture kolejowa, w ramach NTP w wariancie
podstawowym zatozono naktady w wysokos$ci 105,6 mld z1, co oznacza 8,8 mld zt Srednio rocznie
0od 2018 do 2029 roku.

420000

350 000
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280 000 140 526

105 575

Infrastruktura
210000  g3932 . . kolejowa
140 000 - .

M Infrastruktura
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Wariant inwestycyjny programu

Dotychczas rok 2017 byt trudny na rynku przetargéw kolejowych w Norwegii. Transformacja
Jernbaneverket w styczniu ubiegtego roku w Bane NOR (Norweskie Koleje Panistwowe) sprawita,
ze od czwartego kwartatu 2016 roku do konca trzeciego kwartatu 2017 roku praktycznie nie
oglaszano zadnych przetargéw na rynku. Jest to bezposrednia przyczyna aktualnej sytuacji spotki
norweskiej i jej stabych wynikéw finansowych. Zgodnie z informacjami publikowanymi przez
Bane NOR, planowane jest rozpoczecie realizacji niemal 40 projektéw kolejowych w 2018 roku
o facznej warto$ci na poziomie ok. 7,4 mld NOK.

Na rynku tramwajowym (w tym lekkiej kolei miejskiej) Grupa prowadzi dziatalno$¢ réwniez
na terenie Oslo i Bergen. Z przekazanych informacji przez miejskich zamawiajgcych wynika,
ze w najblizszych miesigcach w szczeg6lnosci gmina Oslo (przez spo6tki miejskie BYM
i Sporveien) planuje ogtoszenie kilkunastu przetargéw o warto$ci ponad 3 mld NOK.
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Podsumowujac, na podstawie informacji publikowanych przez norweskich zamawiajacych,
wielko$¢ rynku oparta o konkretne tytuty projektéw inwestycyjnych szacowana jest przynajmniej
na ok. 10,5 mld NOK (ok. 50 projektéw kolejowych i tramwajowych) na rok 2018.

Wspdlng cecha na rynku norweskim (zaréwno kolejowym, jak i tramwajowym) jest rosnaca
jednostkowa warto$¢ projektéw, coraz dtuzszy termin realizacji (dtugoterminowe projekty) oraz
wielobranzowy, kompleksowy charakter projektéw w formule ,projektuj i buduj”, co powoduje
rozrost dokumentacji przetargowej i wykonawczej oraz wymaga zapewnienia odpowiednio
licznej kadry inzynieryjnej, projektantéw, kontroleréw. Stwarza to duzg szanse dla Torpol Norge
AS, ze wzgledu na nizsza konkurencje na istotnych warto$ciowo projektach oraz mozliwo$¢
wykorzystania potencjatu wykonawczego i sprzetowego Emitenta z Polski.

5.1.4. RYNEK CHORWACKI

Po przystapieniu do UE Chorwacja otrzymata w ramach Funduszu Spéjnosci 2,6 mld euro
na inwestycje infrastrukturalne w latach 2014-2020. Biorac pod uwage lokalny potencjat
wykonawczy uchwalono ambitny plan modernizacji infrastruktury kolejowej. Plan inwestycyjny
zaklada realizacje projektéw o tacznej wartosci ok. 1,5 mld euro w okresie 2014-2023.

Wsrdd istotnych inwestycji kolejowych w ramach planu inwestycyjnego nalezy wymienic
rekonstrukcje i modernizacje obwodnicy dla ruchu towarowego Zagrzeb (szacunkowa warto$¢:
780 mln euro); rekonstrukcje i modernizacje drugiego toru linii Zagrzeb - Klara - Sisak (195 mln
euro), rekonstrukcje i modernizacje trasy Okutani - Vinkovci (366 mln euro), budowa centralnego
systemu SRK (200 mln euro).

Na szczegdélng uwage zastuguje projekt budowy nizinnej linii kolejowej wschodnia granica
panstwowa - Koprivnica - Zagrzeb - Karlovac - port Rijeka - zachodnia granica panstwowa.
Wedlug studium wykonalno$ci, przyblizone koszty budowy wyniosa 4,7 mld euro,
z zaznaczeniem, Ze na najdrozszym odcinku miedzy Karlovcem a Krasicami koszty moga wzrosng¢
i 0 20%, co zalezy od wymagan ochrony $rodowiska, ktére nie sg jeszcze znane. Linia bedzie
przebiegata przez niezamieszkaty teren i jej gldwnym celem bedzie wykonywanie
ustug transportu tranzytowego towaréw miedzy portami w basenie Rijeki i Europa Srodkowsa.

Grupa obserwuje réwniez sytuacje na innych rynkach zagranicznych w Europie, na ktérych
planowane jest ponoszenie istotnych naktadéw inwestycyjnych na kolei. Z tego wzgledu Emitent
analizuje mozliwo$ci rozwoju dziatalnos$ci na rynku batkanskim, poprzez obecno$¢ spéiki zaleznej
na rynku chorwackim. Obecnie dziatalno$¢ spétki zaleznej ogranicza sie do monitorowania zmian
zachodzacych na rynkach chorwackim, stowenskim i serbskim w zwigzku z planowanymi
inwestycjami infrastrukturalnym. Podjete dziatania maja na celu przede wszystkim zbudowanie
relacji i rozeznanie rynku w kierunku mozliwosci wspdlnej realizacji projektow z lokalnym
partnerem.
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5.2. KIERUNKI STRATEGICZNE GRUPY KAPITALOWE]

Podstawowym kierunkiem strategicznym Grupy Emitenta jest ciggte, stabilne i systematyczne
tworzenie wartosci dodanej dla akcjonariuszy. Realizacja przyjetej strategii ukierunkowana jest
na sukcesywny wzrost przychodow ze sprzedazy przy zachowaniu satysfakcjonujgcego poziomu
rentownosci, poprzez konsekwentne budowanie pozycji rynkowej lidera na rynku infrastruktury
szynowej w Polsce oraz znaczacego wykonawcy na perspektywicznych rynkach zagranicznych, w
szczeg6lnosci w Norwegii.

Dziatania strategiczne Grupy Kapitatowej Torpol i Spétki Torpol S.A. na najblizsze lata bedzie
dotyczy¢ dziatalnosci w nastepujacych obszarach:

¢ rynek kolejowy,

e rynek budownictwa kubaturowego,

¢ rynek konstrukcji inzynieryjnych,

e rynek tramwajowy w Polsce,

¢ rynek budownictwa w obszarze ropy naftowej i gazu ziemnego,

e rynki zagranicznie, gtéwnie norweski rynek kolejowy i tramwajowy (lekkiej kolei
miejskiej),

e inwestycje wspierajace strategiczne kierunki rozwoiju,

e strategia zrOwnowazonego rozwoju (CSR).

Rynek
kolejowy

Rynek budownictwa Rynek
W obszarze ropy budownictwa
naftowej i gazu R Z kubaturowego
ziemnego

Inwestycje wspierajgce t ’ Rynki
strategiczne kierunki Ofpo zagraniczne
rozwoju
Rynek z N Rynek
konstrukgji tramwajowy
CSR

inzynieryjnych w Polsce

Grupa zamierza rozszerza¢ portfolio §wiadczonych ustug i rozwija¢ kompetencje w innych
obszarach infrastrukturalnych, w szczeg6lno$ci w gazownictwie, budownictwie drogowym,
kubaturowym i przemystowym. Przyjete kierunki zrbwnowazonego rozwoju zaktadajg ciagte,
stabilne i systematyczne tworzenie warto$ci dodanej dla akcjonariuszy, prawidtowg realizacje
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projektéw infrastrukturalnych na rzecz rozwoju gospodarki i spoteczenistwa, budowanie
trwatego wizerunku wiarygodnego pracodawcy na rynku pracy i partnera w lokalnym
Srodowisku, z poszanowaniem $rodowiska naturalnego oraz zasad etyki.

W 2017 roku Grupa zbudowata rekordowy portfel kontraktow pozwalajacy na stabilne osigganie
wolumenu przychodéw ze sprzedazy w Polsce w przysztych latach (2018-2019) na poziomie
ok. 1,2-1,5 mld zt rocznie. Aktualnie Grupa skupia sie na prawidlowej organizacji robét na
wczesnym etapie realizacji portfela zaméwien oraz nabraniu odpowiedniego tempa realizacji.
Natomiast na rynkach zagranicznych Grupa dazy do skutecznych dziatan akwizycyjnych Torpol
Norge i zbudowania portfela zaméwienn w Norwegii, pozwalajacego na osiagniecie progu
rentownosci.

5.3. PERSPEKTYWY ROZWOJU GRUPY

5.3.1. RYNEK POLSKI

Rynek krajowy (sprzedaz na rzecz PKP PLK) jest gtdéwnym Zrédtem przychodéw Grupy, a udziat
gtéwnego odbiorcy (bezposrednio i posrednio) w sprzedazy Sredniorocznie przez ostatnie kilka
lat przekracza 80%. Ponadto Emitent ktadzie rowniez nacisk na sprzedaz na rzecz gmin i spotek
miejskich (rynek tramwajowy). Dalsze mozliwosci rozwoju stwarzajg nowe rynki zbytu
(elektroenergetyka, gazownictwo, rynek rafineryjny) w oparciu o dziatania organiczne, rozwoj
kadry zarzadzajgcej i inZynieryjnej oraz ewentualne akwizycje.

Grupa zaktada, ze w dtuzszym okresie udziat sprzedazy krajowej w Grupie powinien zmale¢ do
poziomu 4/5 sprzedazy skonsolidowanej na skutek rozwoju rynkéw zagranicznych,
w szczegbélnosci norweskiego. TORPOL zaktada nastepujace cele, pozwalajace na uzyskanie
wiekszej konkurencyjnosci oraz osiggniecie silniejszej pozycji rynkowej w Polsce:

1. umacnianie pozycji jednego z najwiekszych podmiotéw w projektach modernizacyjnych na
rynku kolejowym, ze stopniowym wzrostem udziatu rynkowego (aktualnie historyczny,
$rednioroczny udziat wynosi ok. 13-14%));

2. utrzymanie pozycji lidera w projektach rewitalizacji linii kolejowych;

3. poprawienie pozycji rynkowej w segmencie tramwajowym;

4. budowanie kompetencji w obszarze budowy gazowej infrastruktury sieciowej oraz
infrastruktury paliwowej;

5. rozwoj dziatalno$ci mostowej i drogowej w portfolio Grupy;

6. aktywny udziat w duzych i bardzo duzych projektach infrastrukturalnych wymagajacych
kompleksowoS$ci, wielobranzowosci i zastosowania nowoczesnych i ztozonych rozwigzan
technologicznych.

Rynek kolejowy — modernizacja

Zamierzeniem Emitenta jest zbudowanie i rokroczne utrzymanie portfela zamowien o wartosci
ok. 3,0-3,5 mld zt netto, co w opinii Emitenta pozwoli na $rednioroczng sprzedaz do PKP PLK
na poziomie porownywalnych z rokiem 2015 (odpowiednio 1,2-1,5 mld z}) i utrzymanie udziatu
rynkowego.
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Rynek kolejowy - rewitalizacja

Podstawa prawidtowej i szybkiej realizacji projektéw rewitalizacyjnych jest park maszynowy,
poniewaz projekty rewitalizacyjne od strony technicznej nie sg zloZone czy skomplikowane,
natomiast wymagajg zaangazowania odpowiednich maszyn i sity roboczej, ze wzgledu na krétki
(kilkumiesieczny) termin realizacji.

TORPOL posiada jeden z najwiekszych i najnowocze$niejszych parkéw maszynowych wsrod
podmiotéw obecnych na polskim rynku budownictwa infrastruktury kolejowej. Grupa posiada
maszyny umozliwiajagce szybka i efektywna realizacje prac rewitalizacyjnych (w tym pociag
do potokowej wymiany nawierzchni SUM, dwudrogowe zgrzewarki szyn oraz palownice,
oczyszczarki i podbijarki Unimat). Ponadto dysponujac certyfikatem bezpieczenstwa,
uprawniajagcym do prowadzenia towarowych przewozéw kolejowych oraz witasnym taborem
lokomotyw i wagonow przystosowanych do przewozu materiatow wykorzystywanych w pracach
budowlanych, Grupa jest w wiekszym stopniu niezalezna od ustug towarowych przewoznikéw
kolejowych niz jej konkurenci. Pozwala to réwniez na osigganie wyzszych marz, dzieki
wykonywaniu okre$lonych prac bez udziatu podwykonawcéw. Racjonalna polityka zakupowa
umozliwia Spoétce wykorzystanie w pelni swojego parku maszynowego, jak réwniez pozwala
uzyskiwa¢ dodatkowe Zrédio przychodéw w postaci dzierzawy, badZ swiadczenia ustug innym
podmiotom.

Rynek tramwajowy

Grupa zamierza przede wszystkim skoncentrowaé¢ sie na rozwoju dziatalno$ci na rynku
norweskim, z mozliwoscig rozszerzenia dziatan réwniez na rynek szwedzki. W Polsce natomiast,
Grupa bedzie sie koncentrowaé na utrzymywaniu odpowiednich referencji oraz selektywnym
dobieraniu potencjalnych projektéow, dzieki ktérym mozliwe bedzie osiggniecie
satysfakcjonujacej rentownos$ci lub optymalne wykorzystanie przewag konkurencyjnych Grupy
(m.in. bardzo dobrze przygotowania kadra inzynieryjno-techniczna, park maszynowy,
doswiadczenie).

Sektor rafineryjny i gazownictwo

Grupa Emitenta ocenia, zZe w najblizszych latach nastgpi intensywny rozwdj dziatan
inwestycyjnych w sektorze ropy naftowej i gazu ziemnego (wydobycie, przetwarzanie
i przesylanie ropy naftowej i gazu ziemnego). Spotka zalezna TOG posiada unikalne
doswiadczenie w zakresie projektowania, produkcji i montazu instalacji do oczyszczania
i uzdatniania ropy naftowej i gazu ziemnego. TOG jest kompetentny, aby samodzielnie realizowac
caly proces inwestycyjny, poczawszy od koncepcji poprzez zaprojektowanie, produkcje,
wykonanie, budowe rozruch oraz serwis wszelkich instalacji branzy gazu ziemnego i ropy
naftowej, a takze przemystowej chemicznej i petrochemiczne;.

Emitent zamierza wspiera¢ TOG w postaci dostepu do limitéw finansowych i gwarancyjnych
(bezposrednio lub posrednio przez poreczenia ekspozycji), aby umozliwi¢ spétce ubieganie sie
i realizacje $rednich i duzych projektéw inwestycyjnych dla branzy gazowej, chemicznej oraz
rafineryjnej poprzez udziat w konsorcjach z firmami projektowymi i wykonawczymi zdolnymi
(kapitatowo i rzeczowo) pozyska¢ wieksze projekty infrastrukturalne, wykonywane dla:
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e Grupa PGNiG - grupa zaktada, ze na realizacje polityki inwestycyjne do 2020 roku
zostanie przeznaczonych 1jcznie ponad 34 mld zt. Blisko potowa naktadow
inwestycyjnych ma dotyczy¢ obszaru poszukiwania i wydobycia weglowodorow.
Srednioroczne naktady beda ksztattowac sie na poziomie ok. 5,7 mld zt.

e GAZ System S.A. - operator systemu przesytowego, ktory planuje realizacje inwestycji
o wartosci 10 mld zt (ok. 800 km gazociagdéw, zwiekszenie przepustowosci system
i rozbudowa ttoczni gazu, potaczeniu systeméw Polski i Czech w ramach korytarza
Po6tnoc-Potudnie, zwiekszenie mozliwosci importowych z Niemiec);

e Grupa Azoty S.A. planuje ponie$¢ naktady inwestycyjne rzedu 7 mld zt do 2020 roku,
z czego ok. 1,7 mld zt ma dotyczy¢ projektow korporacyjnych, gtéwnie dotyczacych
budowy instalacji do produkcji propylen metodg PDH i bloku energetycznego
w ramach tej inwestycji oraz elektrowni o mocy 400 MWe i bloku gazowo-parowego
(1,125 mld z1). W samym Tarnowie Grupa Azoty chce zrealizowac¢ zadania o wartosci
ponad 1 mld z};

o inwestycje PKN Orlen S.A. w wysokosci 3,3 mld zt maja dotyczy¢ nowych projektéw
z dziatalnoSci rafineryjnej, petrochemicznej i energetycznej;

Duze inwestycje w segmencie chemicznym planuja takze Ciech S.A., Synthos S.A. i PCC Rokita S.A.
Dodatkowym, naturalnym elementem rozwoju beda réwniez projekty zagraniczne do pozyskania
na rynku norweskim.

Udziat w projektach infrastrukturalnych, rozwdj portfolio Swiadczonych ustug

Grupa Emitenta jest zainteresowana realizacja duzych i bardzo duzych projektow
infrastrukturalnych budowlanych, w szczego6lnosci kolejowych. Realizacja takich projektow wigze
sie z ograniczong konkurencja. Samo przystgpienie do ztozenia oferty wymaga od potencjalnego
wykonawcy odpowiednich naktadéw finansowych na rzetelng wycene projektu, posiadania
zagwarantowanej zdolnos$ci finansowej i dostepu do finansowania i gwarancji od kilkudziesieciu
do ponad 100 mln zt na jeden projekt, a przede wszystkim odpowiednich kompetencji, wtasnego
parku maszynowego i doswiadczonego zespotu inzynierskiego.

Grupa stale rozwija asortyment $wiadczonych ustug, w celu uzyskiwania coraz wiekszej
samodzielnosci i niezaleznosci od partneréw i podwykonawcéw. Obecnie Grupa Emitenta rozwija
kompetencje w zakresie konstrukcji mostowych i zelbetowych oraz innych obiektow
inzynieryjnych. Rozwdj zakresu kompetencji Grupy pozwoli dalej zwieksza¢ niezaleznos$¢ Grupy
Emitenta, a tym samym pozwala zwiekszy¢ atrakcyjno$¢ ofert poprzez zatrzymanie marzy
w ramach potencjalnych projektéw przy bardzo wymagajacej konkurencji rynkowe;.

5.3.2. RYNEK NORWESKI

Dotychczas Emitent skupiony byt na realizacji matych i Srednich projektéw gtéwnie z zakresu linii
tramwajowych i lekkiej kolei miejskiej oraz budowaniu rozpoznawalnosci marki, reputacji
i relacji z lokalnymi zamawiajacymi, wykonawcami. Obecnie Emitent skupia sie na budowaniu
kadry inzynierskiej i wykonawczej pod planowane projekty infrastrukturalne, gtéwnie projekty
kolejowe. Dtugoterminowym celem strategicznym Grupy na rynku norweskim jest osiggniecie
kilkuprocentowego udziatu na rynku budownictwa kolejowego do 2020 roku poprzez
wykorzystanie potencjatu rynku oraz posiadanych zasobow kapitatowych i kadrowych w celu
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osiggania wyzszej marzowosci portfela. Powinno pozwoli¢ to na osigganie $redniorocznego
wolumenu sprzedazy docelowo na poziomie kilkuset mln NOK rocznie.

TORPOL zaktada nastepujace cele operacyjne na rynku skandynawskim:

e umocnienie pozycji w gminach - poprzez prawidlowa realizacje projektéw na rynku
tramwajowym i lekkiej kolei miejskie;

e budowanie kompetencji kolejowych w zwigzku z planowanym ,otwarciem” przetargéw
kolejowych w 2018 roku, poprzez udziat w projektach mniejszych w formule generalnego
wykonawcy i $rednich i wiekszych w konsorcjach;

e wspdlny udziat i realizacja projektéw znacznie zwiekszy rozpoznawalno$¢ marki TORPOL
na kolejnym rynku w Norwegii, pozwoli na przystepowanie do wiekszych wolumenowo
projektéw;

o konsekwentne i systematyczne budowanie parku maszynowego umozliwiajacego obstuge
coraz wiekszej liczby kontraktow;

e budowanie kadry, w celu pozyskania pracownikéw o odpowiednich kwalifikacjach
i doswiadczeniu na rynku;

e rozwdj systemow kontroli dziatalnosci, wycen, oceny ryzyk i zarzadzania projektami;

Na rynku tramwajowym (w tym lekkiej kolei miejskiej) Grupa prowadzi dziatalno$¢ réwniez
w Norwegii, gtdbwnie w Oslo. Tamtejszy rynek jest dla Grupy atrakcyjny ze wzgledu na znacznie
mniejsza konkurencje, potencjalnie wyzsze marze do uzyskania oraz korzystniejsze warunki
realizacji kontraktoéw i wspotpracy z zamawiajgcymi.

5.3.3. RYNEK CHORWACKI

Grupa zatozylta na 2018 rok ciagly monitoring aktywnos$ci zamawiajacych w zwigzku
z rozpoczeciem realizacji plandw inwestycyjnych - gtéwnie dotyczy to Chorwacji i planéw
budowy Nizinnej Linii Kolejowej za prawie 5 mld euro, ocene mozliwosci potencjatu
wykonawczego lokalnych firm, potencjatu podwykonawczego poprzez nawigzywanie relacji oraz
ewentualnie identyfikacje potencjalnych mozliwosci akwizycyjnych, umozliwiajacych wejscie na
rynek kolejowy, pozyskanie kompetencji, udziatu rynkowego.

5.4. CZYNNIKI WZROSTU I RYZYKA DLA REALIZACJI STRATEGII

Ponizej przedstawiono kluczowe czynniki wzrostu i czynniki ryzyka, ktére w opinii Grupy
Emitenta wptywaja na wyniki finansowe oraz realizacje strategii:

POLSKA:

e posiadany portfel zamdéwien o wartosci ok. 3,06 mld zt netto z wylaczeniem
konsorcjantéw na lata 2017-2020;

e posiadane kompetencje i doswiadczenie, track-record zbudowany przez ponad 27 lat
dziatalno$ci - gwarantujgce zdolno$¢ do pozyskiwania najwiekszych, ztozonych
projektéw infrastrukturalnych;
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e posiadana wykwalifikowana i do$wiadczona kadra inzynierska;

e szeroki, kompleksowy park maszynowy Emitenta - gwarantujacy niezalezno$¢
i konkurencyjno$¢ cenowg ofert;

e wysoki potencjat finansowy Grupy zapewniajacy dostep do limitéw kredytowych i linii
gwarancyjnych;

e rekordowa skala planowanych naktadéw inwestycyjnych z KPK o wartosci 66,45 mld zt;

e mozliwo$¢ zaliczkowania (do 10% wartosci brutto) niektorych kontraktow;

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

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

e duza konkurencja, w szczegélnosci ze strony podmiotéw zagranicznych (Hiszpania,
Wtochy), majgca wplyw na wysokosé generowanych marz;

e wzrost sity przetargowej podwykonawcéw, co moze wptywa¢ na mozliwosci ich
kontraktacji i rentowno$¢ projektow;

e mozliwe trudno$ci z pozyskaniem rzetelnych i wiarygodnych podwykonawcow;

o  wzrost kosztoéw materiatéw i surowcoéw i kosztéw ich transportu;

e  presja na wynagrodzenia kadry inzynierskiej i pracownikéw w branzy budowlanej;

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

e standing finansowy Grupy.

e  negatywne postrzeganie branzy budowlanej przez sektor finansowy.

NORWEGIA:

e skala planowanych naktadéw inwestycyjnych w latach 2018-2029 zgodnie z programem
rzadowym NTP (ok. 105,6 mld zt);

e  opOZnienie w uruchomieniu programu NTP;

e niezalezno$¢ budzetu norweskiego od UE (nie ma ryzyka utraty, koniecznosci zwrotu
$rodkéw pochodzacych z dotacji czy bezwzglednego utrzymania terminéw realizacji);

e relatywnie mniejsza konkurencja spétek budownictwa kolejowego na rynku;

e wysokie bariery wej$cia na rynek;

e obecna niska aktywnos$¢ norweskich zamawiajgcych w zakresie oglaszania postepowan
przetargowych;

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

e  korzystniejsze niz w Polsce warunki realizacji niektérych kontraktow (roboty dodatkowe,
dodatek za prace zima);

e  konkurencyjno$¢ kosztéw pracy Grupy;

e  brak wyspecjalizowanej kadry inzynierskiej oraz sity roboczej na rynku norweskim,
w poréwnaniu z doswiadczeniem i posiadanymi kompetencjami i kadrg Grupy;

e  aktualna sytuacja finansowa spétki Torpol Norge i brak kontraktacji;

e reputacja marki TORPOL na rynku norweskim;
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e dostosowanie skali dziatalno$ci Grupy i wielkosci organizacji do skali naktadéw
inwestycyjnych w danym roku obrotowym;
e sprawno$¢ operacyjna i instytucjonalna zamawiajgcego w oglaszaniu i rozstrzyganiu
postepowan przetargowych;
e ryzyko walutowe (NOK/PLN).

CHORWACJA:

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

e plany budowy nizinnej linii kolejowej o wartosci ok. 4,7 mld euro w Chorwacji -
dtugoterminowy projekt infrastrukturalny 2023 roku;

e zaniedbany stan infrastruktury kolejowej na rynkach batkanskich, ktéry implikuje
konieczno$¢ szybkiego podjecia inwestycji przez dos$wiadczonych wykonawcéw
z potencjatem technicznym i kadrowym;

e ograniczony potencjal i staba kondycja finansowa i kadrowa lokalnego rynku
wykonawczego na kolei;

e brak konsekwentnych decyzji politycznych, niepewnos¢ co do skali i daty rozpoczecia
inwestycji infrastrukturalnych;

e opOlzZnienie w uruchomieniu programoéw inwestycyjnych;

e bardzo konkurencyjny rynek, szczeg6lnie ze strony firm wtoskich oraz greckich;

e ryzyko walutowe.

5.5. OPISISTOTNYCH RYZYK I ZAGROZEN

W toku prowadzonej dzialalno$ci Grupa Emitenta narazona jest na szereg ryzyk. Ich
materializacja moze w istotny, niekorzystny sposdb wptyng¢ na ciagto$¢ dziatania poszczeg6lnych
Spétek Grupy, ich sytuacje finansowa oraz zdolno$¢ do realizacji wytyczonych celow
strategicznych.

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

e ryzyko zwigzane z uzaleznieniem od gtéwnego odbiorcy i jego charakterystyka

W 2017 roku skonsolidowana sprzedaz Grupy Emitenta (bez konsorcjantow) w ok. 90% byta
kierowana do jednego odbiorcy (bezposrednio lub posrednio) spdtki PKP PLK. Klient ten jest
odbiorca $wiadczonych przez Grupe Emitenta ustug budownictwa kolejowego dotyczacych linii
kolejowych oraz infrastruktury liniowej. Ograniczenie sSrodkéw finansowych na inwestycje kolejowe,
ktérymi dysponuje PKP PLK lub trudno$ci w sprawnym ich wykorzystaniu mogltyby spowodowa¢
istotne obnizenie przychodéw Grupy Emitenta, co miatoby negatywny wplyw na jej sytuacje
finansowa.

o ryzyko zwigzane z mozliwo$cig pozyskiwania nowych kontraktéw (w tym w szczeg6lnosci
na rynku norweskim)

Branza budowlana charakteryzuje sie wysoka wrazliwos$cig na sytuacje makroekonomiczng, a jej
rozwoj jest w duzym stopniu uzalezniony od cyklu koniunktury. Statystyczny cykl koniunktury
w tej branzy trwa od 7 do 10 lat. Po etapie ozywienia gospodarczego i zwiekszonej liczbie inwestycji
nastepuje okres dekoniunktury: spowolnienia lub nawet recesji w sektorze. Jakkolwiek rynek
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dziatalnosci Grupy charakteryzuje sie mniejszg wrazliwo$cig na czynniki makroekonomiczne, a jego
kondycja zalezy od poziomu naktadéw inwestycyjnych pochodzacych gtéwnie z funduszy
europejskich, to istnieje ryzyko, ze Grupa nie wypracuje sprawnych mechanizméw wczesnego
reagowania na pierwsze sygnaty zmieniajgcej sie fazy cyklu koniunktury rynkowe;j. Istnieje ryzyko,
ze w okresie dekoniunktury inwestorzy, rowniez publiczni, ktérzy sa gtéwnymi kontrahentami
Grupy, beda ogranicza¢ rozpoczynanie nowych projektow.

Z kolei na rynku norweskim sytuacja Grupy jest mocno uzalezniona od aktywno$ci norweskich
zamawiajgcych w szczegdlnosci od Bane NOR. Opodznienia w realizacji NTP, w oglaszaniu
i rozstrzyganiu postepowan przetargowych moze spowodowa¢ niemozno$¢ zbudowania portfela
zamdéwien o wystarczajacej skali pozwalajacej na pokrycie kosztéw statych i ogdélnych dziatalnosci
i wypracowanie zyskow.

ryzyko niedoszacowania kosztéw wykonania kontraktéw

W przypadku niezidentyfikowania lub niedoszacowania wartos$ci wszystkich niezbednych prac do
realizacji zaméwienia podczas przygotowywania przez Grupe Emitenta oferty przetargowej moze
wystapic¢ ryzyko poniesienia strat lub uzyskania nizszego zysku z tytutu wykonania kontraktéw.
Jednoczesnie, umowy dotyczace realizacji zamowien nie przewiduja mozliwos$ci renegocjowania cen
w trakcie wykonywania zamoéwienia. Ryzyko niedoszacowania kosztéw realizacji kontraktéw moze
mie¢ negatywny wpltyw na wyniki finansowe Grupy Emitenta.

ryzyko nieuznania przez zamawiajgcego robot dodatkowych

Z obserwacji Grupy wynika, ze czesto w celu nalezytego wykonania przedmiotu kontraktu wymagane
jest rowniez wykonanie dodatkowych rob6t budowlanych nieobjetych przedmiotem kontraktu, a
tym samym okreSlonym w kontrakcie wynagrodzeniem. Wigze sie to rdéwniez
z ryzykiem przekroczenia terminu realizacji kontraktu. W przypadku niezachowania procedur
okreslonych w kontrakcie, dotyczacych zglaszania roszczen terminowych i finansowych przez
wykonawce lub gdy roszczenia takie sg wedlug zamawiajacego bezzasadne, wystepuje ryzyko
nieuznania takich roszczen, co moze mie¢ negatywny wplyw na nalezyte wykonanie przedmiotu
kontraktu.

ryzyko zwigzane z zagrozeniami realizacyjnymi dla programu inwestycji kolejowych
(szczegoblnie w Norwegii)

Dziatalno$¢ budowlana opiera sie na realizacji jednostkowych kontraktéw, a osiggane na niej wyniki
zaleza niejednokrotnie od czynnik6w zewnetrznych nielezgcych po stronie wykonawcy. Dodatkowo,
inwestycje sa prowadzone na infrastrukturze, ktéra podczas realizacji inwestycji jest ciagle
uzytkowana. OpdzZnienia oraz przestoje w realizacji inwestycji budowlanych mogg by¢
spowodowane m.in. materializacjg szeregu dodatkowych ryzyk zwigzanych z procedurami,
decyzjami administracyjnymi, btedami w dokumentacji przetargowej lub projektowej
zamawiajgcego oraz wykonawstwem.

ryzyko zwigzane z nasileniem konkurencji na rynkach dziatalno$ci Grupy Emitenta

W zwigzku ze znacznymi planowanymi nakladami inwestycyjnymi przeznaczonymi na
infrastrukture kolejowa w Polsce gtéwny rynek, na ktérym dziata Grupa Emitenta, stat sie atrakcyjny
zaré6wno dla podmiotéw zagranicznych, jak i polskich firm ogélnobudowlanych nieobecnych
wczesniej w polskim sektorze budownictwa kolejowego. Pomimo istotnych barier wej$cia na rynek
infrastruktury kolejowej istnieje ryzyko utraty pozycji rynkowej przez Grupe Emitenta zaréwno w
zwigzku z budowaniem pozycji rynkowej konkurentéw kosztem Grupy Emitenta, jak i z wejSciem na
rynek nowych podmiotéw. Ponadto planowane znaczne naktady inwestycyjne na infrastrukture
kolejowa w Norwegii - gtéwny rynek zagraniczny, na ktérym juz dziata oraz zamierza sie rozwija¢
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Grupa Emitenta, mimo istotnych barier wej$cia moga zacheci¢ inne podmioty zagraniczne oraz
polskich konkurentéw Grupy Emitenta do wejScia na ten rynek.

ryzyko zwigzane z rosnacg sita przetargowa podwykonawcow

Skala planowanych inwestycji w infrastrukture kolejowa na rynkach, na ktérych dziata Grupa
Emitenta, w szczegélnosci w Polsce, moze sie przektada¢ na wzrost zapotrzebowania na ustugi
budowlane. Ze wzgledu na ograniczong liczbe podwykonawcéw o odpowiednich kompetencjach
moga wzrosna¢ koszty ich angazowania, w tym w szczegélnos$ci ich wynagrodzen. Moze to mie¢
negatywny wptyw na wysoko$¢ cen ofertowych sktadanych przez Grupe Emitenta i w konsekwencji
na marze osiggane przez Grupe Emitenta.

ryzyko zwigzane z brakiem nalezytego wykonania rob6t budowlanych przez Emitenta

Pomimo ograniczania ryzyka braku nalezytego wykonania robdét budowlanych poprzez
wprowadzenie schematu kontroli postepu realizacji prac, miesiecznych odbioréw prac przez
inzyniera kontraktu dziatajagcego w imieniu zamawiajgcego oraz kazdorazowej akceptacji faktur
wystawianych przez Emitenta, istnieje ryzyko, Ze w przypadku nienalezytego wykonania lub braku
wykonania robdot budowlanych realizowanych przez Emitenta, zamawiajacy wezwie gwaranta
Emitenta do wyptaty sSrodkéw z gwarancji. Taka wyptata mogtaby negatywnie wptyna¢ na dalsza
dziatalno$¢ Grupy Emitenta, jej pozycje rynkowa oraz osiggane przez nig wyniki finansowe.

ryzyko zwigzane z odpowiedzialnoScia Emitenta za nienalezyte wykonanie roboét
budowlanych przez podwykonawcow

Grupa realizuje kontrakty budowlane wspoélnie z innymi wykonawcami lub zatrudnia na potrzeby
ich realizacji podwykonawcéw. Emitent ponosi odpowiedzialno$¢ za dziatania zatrudnionych przez
siebie podwykonawcoéw jak za swoje wtasne dziatania lub uchybienia. Jakkolwiek, co do zasady
wymagany jest obowigzek wyrazenia zgody przez zamawiajgcego na osobe podwykonawcy oraz
ptatno$¢ na rzecz takiego podwykonawcy jest uzalezniona od odbioru wykonanych przez niego prac,
nie mozna wykluczy¢, iz uchybienia przy realizacji prac w ramach kontraktu przez podwykonawcow
moga spowodowac trudno$ci w realizacji kontraktéw przez Emitenta, a w konsekwencji wptyna¢ na
sytuacje ekonomiczng i finansowa Emitenta.

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

Na Emitencie spoczywa odpowiedzialno$¢ z tytutu rekojmi za wady fizyczne wykonanych obiektéw,
o ile nie zostata ona wylaczona na podstawie zawartej umowy oraz z tytutu gwarancji jakosci
zrealizowanych prac w przypadkach, gdy zostata ona udzielona. Istnieje ryzyko, ze w wyniku
nieodpowiedniego wykonania obowigzkéw przez spéiki z Grupy Emitenta powstang zasadne
roszczenia z tytutu w/w rekojmi lub gwarancji.

ryzyko utraty kadry menedzerskiej i inZynierskiej i presji na wynagrodzenia

Jedna z gtéwnych przewag konkurencyjnych Grupy Emitenta jest wysoko wykwalifikowana kadra
menedzerska oraz do$wiadczona kadra inzynierska. Przy pozyskiwaniu nowych menedzeréw
i inzynier6w Grupa Emitenta musi konkurowaé¢ zaréwno z polskim podmiotami jak i z podmiotami
zagranicznymi. Istnieje takze mozliwo$¢, Ze osoby nalezgce do kadry menedzerskiej
i inzynierskiej Grupy Emitenta moga zdecydowaé sie na zmiane miejsca zatrudnienia.
W powyzszych sytuacjach Grupa Emitenta moze nie by¢ w stanie pozyska¢ odpowiedniej kadry,
konkurujac z ofertami innych pracodawcéw. Powyzsze ryzyka moga mie¢ negatywny wptyw na
rozwéj dziatalno$ci oraz osiagane przez Grupe Emitenta wyniki finansowe.
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e ryzyko zwigzane z niekorzystng sytuacja na rynku surowcéw (cen materiatéw
i transportu)

W swojej dziatalnosci Grupa Emitenta korzysta z materiatéw i surowcoéw takich jak: beton, kruszywa,
elementy ze stali (m.in. stupy trakcyjne, stupy o$wietleniowe, szyny, rozjazdy kolejowe) oraz
elementy z miedzi i aluminium (m.in. kable energetyczne, liny, drut jezdny). Ewentualne gwarancje
ceny od dostawcéw obejmuja maksymalnie okres danego roku obrotowego lub kontraktowo,
a umowy regulujace realizowane kontrakty nie uwzgledniaja zwykle mozliwo$ci indeksacji cen
materialow. Istnieje ryzyko wzrostu cen materiatéw i surowcéw, czego skutkiem moze by¢ wzrost
kosztéw realizacji projektéw budowlanych, co z kolei moze mie¢ negatywny wptyw na sytuacje
finansowa Grupy Emitenta.

Grupa Emitenta posiada bardzo dobre relacje handlowe z kluczowymi dostawcami materiatéw dla
rynku kolejowego wypracowane na przestrzeni wielu lat. Mimo tego istnieje ryzyko, ze sytuacja
zwigzana z rosnacymi cenami produkcji materiatéw czy cenami surowcéw, moze spowodowac
zachowania dostawcéw zmierzajgce do wypowiadania umoéw, co moze mie¢ niekorzystny wptyw na
wyniki finansowe Grupy Emitenta.

Gtowne rodzaje ryzyka wynikajacego z instrumentéw finansowych Grupy obejmuja ryzyko stopy
procentowej, ryzyko zwigzane z ptynnoscia, ryzyko walutowe oraz ryzyko kredytowe. Zarzad
Jednostki dominujacej weryfikuje i uzgadnia zasady zarzgdzania kazdym z tych rodzajéw ryzyka.
Grupa monitoruje rowniez ryzyko cen rynkowych dotyczgce wszystkich posiadanych przez nig
instrumentéw finansowych. Szczegbélng Kkategorie ryzyk stanowi ryzyko finansowe
z uwzglednieniem:

a. ryzyka kredytowego

Emitent prowadzac dziatalno$¢ zawiera liczne umowy kredytowe, umowy gwarancji oraz umowy
leasingu, z ktérych wynikajg zobowigzania finansowe Emitenta. Istnieje ryzyko, iz z powodu
niezrealizowania planowanej strategii rozwoju Emitenta nastgpi pogorszenie sie wyniku
finansowego Emitenta i w zwigzku z tym moze on utraci¢ zdolno$¢ do terminowego regulowania
swoich zobowigzan lub w skrajnym przypadku moze nawet przestaé obstugiwa¢ swoje
zobowigzania. Réwniez w przypadku przedterminowego wypowiedzenia ww. uméw przez
instytucje finansujace istnieje ryzyko, iz konieczno$¢ przedterminowego regulowania zobowigzan
finansowych moze wptyna¢ negatywnie na sytuacje finansowa Grupy Emitenta.

Grupa zawiera transakcje przede wszystkim z jednostkami sektora publicznego. Podstawowym
odbiorca ustug sa PKP PLK, a takze jednostki samorzadéw terytorialnych. Dlatego tez narazenie
Grupy na ryzyko nie$ciggalnych naleznoSsci jest nieznaczne.

b. ryzyka stopy procentowe;j

Umowy kredytowe i leasingowe, ktorych strong jest Emitent oparte s3 na zmiennych stopach
procentowych. W wyniku prowadzenia dziatalno$ci Emitent moze by¢ zmuszony pozyska¢ nowe
zadluzenie, ktére moze by¢ oparte na zmiennej stopie procentowej. Emitent jest wiec narazony na
ryzyko zmian stép procentowych. W celu zabezpieczenia sie przed negatywnym wptywem zmiany
stopy procentowej, Grupa Emitenta korzysta z instrumentéw pochodnych na statg stope procentowa
(IRS, CIRS). Narazenie Grupy na ryzyko wywotane zmianami stép procentowych dotyczy przede
wszystkim dtugoterminowych zobowigzan finansowych.

c. ryzykazwigzane z ptynnoscia

Za wyptate wynagrodzenia za realizowany kontrakt odpowiada zleceniodawca. W przypadku, gdy
sp6tki z Grupy Emitenta biora udziat w realizacji kontraktu w roli partnera konsorcjum lub
podwykonawcy, istnieje ryzyko, Ze w razie pogorszenia sie sytuacji finansowej lidera lub
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zleceniodawcy nie bedzie on wywigzywat sie lub bedzie wywiazywat sie nieterminowo
z wynikajacych z kontraktu ptatnosci. O ile Emitent zawsze moze wezwaé zamawiajacego do
dokonywania bezposrednich ptatnosci wynikajacych z kontraktu na jego rzecz i tym samym
catkowicie wykluczy¢ wystapienie ryzyka braku naleznych ptatnosci, to wystgpienie ryzyka
przeterminowan moze mieé negatywny wptyw na ptynnos$¢ Grupy Emitenta, a w konsekwencji moze
sie przetozy¢ na jej wyniki finansowe. W przypadku, gdy zamawiajagcym jest PKP PLK $rodki na
uregulowanie zobowigzan sg zagwarantowane i wystepuje jedynie ryzyko nieterminowej zaptaty.
Ponadto w zwiagzku z negatywnym postrzeganiem branzy budowlanej przez rynek finansowy (sektor
bankowy, ubezpieczeniowy) istnieje ryzyko trudniejszego dostepu Grupy Emitenta do finansowania,
w tym uzyskiwania trudniejszych warunkéw finansowania, co moze mie¢ negatywny wptyw na
wyniki finansowe Grupy.

Grupa monitoruje ryzyko braku funduszy poprzez okresowe planowanie ptynnosci. Grupa
uwzglednia terminy wymagalno$ci/ zapadalnos$ci zaréwno inwestycji jak i aktywoéw finansowych
(np. konta nalezno$ci, pozostatych aktywow finansowych) oraz prognozowane przeptywy pieniezne
z dziatalnoSci operacyjnej. Celem Grupy jest utrzymanie réwnowagi pomiedzy ciagtoscia a
elastycznos$cig finansowania, poprzez korzystanie z rozmaitych zrédet finansowania, takich jak
kredyty w rachunku biezacym, kredyty bankowe, umowy leasingu finansowego.

ryzyka podatkowego

Regulacje dotyczace podatku od towaréw i ustug, podatku dochodowego od oséb prawnych oraz
obcigzen zwigzanych z ubezpieczeniami spotecznymi podlegaja czestym zmianom. Te czeste zmiany
powodujg brak odpowiednich punktéw odniesienia, niespdjne interpretacje oraz nieliczne
ustanowione precedensy, ktére moglyby miec¢ zastosowanie. Obowigzujgce przepisy zawieraja
réwniez niejasnos$ci, ktére powoduja réznice w opiniach, co do interpretacji prawnej przepisow
podatkowych, zaréwno pomiedzy organami panstwowymi, jak i organami panstwowymi
i przedsiebiorstwami. Rozliczenia podatkowe oraz inne obszary dziatalnosci (na przyktad kwestie
celne czy dewizowe) mogg by¢ przedmiotem kontroli organéw, ktére uprawnione sg do naktadania
wysokich kar i grzywien, a wszelkie dodatkowe zobowigzania podatkowe, wynikajace z kontroli,
musza zostac¢ zaptacone wraz z wysokimi odsetkami. Te warunki powodujg, Ze ryzyko podatkowe w
Polsce jest wieksze niz w krajach o bardziej dojrzatym systemie podatkowym. W konsekwencji,
kwoty prezentowane i ujawniane w sprawozdaniach finansowych moga sie zmieni¢ w przysztosci w
wyniku ostatecznej decyzji organu kontroli podatkowej, co moze mie¢ wptyw na sytuacje finansowa
Grupy Emitenta.

Ponadto istnieje ryzyko, ze podwykonawcy Grupy Emitenta moga znalez¢ sie w trudnej sytuacji
ptynnoSciowej ze wzgledu na tzw. ,odwrécony VAT”, co moze mie¢ negatywny wpltyw na
terminowo$¢ i nalezyte wykonanie uméw kontraktowych ze wzgledu na solidarng odpowiedzialnos¢
oraz na sytuacje finansowa Grupy.
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6. OSWIADCZENIE W SPRAWIE LADU KORPORACYJNEGO

6.1.0KRESLENIE STOSOWANEGO ZBIORU ZASAD

Emitent stosowat w roku 2017 zasady tadu korporacyjnego zawarte w dokumencie ,Dobre
Praktyki Spotek Notowanych na GPW 2016” (Dobre praktyki), zatwierdzonym przez Rade Gieldy
w dniu 13 pazdziernika 2015 roku, ktére obowiazujg od 1 stycznia 2016 roku.

Pelny tekst dokumentu ,Dobre Praktyki Spétek Notowanych na GPW” jest publicznie dostepny w
serwisie prowadzonym przez Gietde Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A. pod adresem
internetowym: https://www.gpw.pl/dobre praktyki spolek regulacje.

6.2.ZASADY, OD STOSOWANIA KTORYCH EMITENT ODSTAPIL W 2017 ROKU

Emitent informuje, ze w 2017 roku stosowal wszystkie rekomendacje oraz zasady Dobrych
praktyk za wyjatkiem 1 rekomendacji oraz 5 zasad szczeg6towych wskazanych ponizej.

Rekomendacja IV R 2:
Tres¢:

JJezeli jest to uzasadnione z uwagi na strukture akcjonariatu lub zgtaszane spétce oczekiwania akcjonariuszy,
o ile spétka jest w stanie zapewni¢ infrastrukture techniczng niezbedna dla sprawnego przeprowadzenia
walnego zgromadzenia przy wykorzystaniu srodkéw komunikacji elektronicznej, powinna umozliwicé
akcjonariuszom  udziat w  walnym  zgromadzeniu przy  wykorzystaniu  takich  Srodkéw,
w szczegdlnosci poprzez:

1) transmisje obrad walnego zgromadzenia w czasie rzeczywistym,

2) dwustronng komunikacje w czasie rzeczywistym, w ramach ktdrej akcjonariusze mogq wypowiadac sie
w toku obrad walnego zgromadzenia, przebywajqc w miejscu innym niz miejsce obrad walnego
zgromadzenia,

3) wykonywanie, osobiscie lub przez petnomocnika, prawa gtosu w toku walnego zgromadzenia.
Uzasadnienie:

Za wyjatkiem pkt 3) zasady powyzej, ktory jest stosowany, poniewaz Emitent zapewnia
wykonywanie, osobiscie lub przez pelnomocnika, prawa gtosu w toku walnego zgromadzenia,
zasada nie jest stosowana. Majgc na uwadze konieczno$¢ przeprowadzenia wielu czynnosci
techniczno-organizacyjnych, zwigzane z nimi koszty i ryzyka oraz mate do$wiadczenie rynku
w tym zakresie, Emitent nie decyduje sie na transmisje obrad walnych zgromadzen w czasie
rzeczywistym jak rowniez na zapewnienie akcjonariuszom mozliwosci udziatu w walnych
zgromadzeniach przy wykorzystaniu $rodkéw komunikacji elektronicznej. W miare
upowszechniania sie stosowania tego rozwigzania technicznego oraz zapewnienia
odpowiedniego bezpieczenstwa jego stosowania, Emitent rozwazy wprowadzenie tej zasady
w zycie.
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Zasada szczegotowa 1.Z.1.3.:
Tres¢:
»,Spotka prowadzi korporacyjng strone internetowq i zamieszcza na niej, w czytelnej formie i wyodrebnionym

miejscu, oprdcz informacji wymaganych przepisami prawa: schemat podziatu zadan i odpowiedzialnosci
pomiedzy cztonkéw zarzqdu, sporzqdzony zgodnie z zasadq I11.Z.1.”

Uzasadnienie:

Emitent podaje podstawowy obszar dziatalnosci kazdego z cztonkéw zarzadu. Natomiast nie
mozna ograniczy¢ odpowiedzialno$ci poszczegdlnych cztonkow zarzadu za sprawy spotki.
Zasada szczegétowa 1.Z.1.15.:

Tres¢:

,Spotka prowadzi korporacyjng strone internetowq i zamieszcza na niej, w czytelnej formie i wyodrebnionym
miejscu, oprdocz informacji wymaganych przepisami prawa: informacje zawierajgcq opis stosowanej przez
spétke polityki réznorodnosci w odniesieniu do wtadz spétki oraz jej kluczowych menedzeréw; opis powinien
uwzglednia¢ takie elementy polityki réznorodnosci, jak ptec, kierunek wyksztatcenia, wiek, doswiadczenie
zawodowe, a takze wskazywacé cele stosowanej polityki ré6znorodnosci i sposéb jej realizacji w danym okresie

sprawozdawczym; jezeli spotka nie opracowata i nie realizuje polityki réznorodnosci, zamieszcza na swojej
stronie internetowej wyjasnienie takiej decyzji.”

Uzasadnienie:

Emitent nie posiada polityki réznorodnosci. Ponadto przy powotywaniu oséb na kluczowe
stanowiska, odpowiednie organy spétki kieruja sie zasadami kwalifikacji, kompetencji,
doswiadczenia zawodowego oraz merytorycznego przygotowania bez jakichkolwiek uprzedzen
do ptci czy wieku.

Zasada szczegotowa 1.Z.1.16.:
Tres¢:
,Spotka prowadzi korporacyjng strone internetowq i zamieszcza na niej, w czytelnej formie i wyodrebnionym

miejscu, oprocz informacji wymaganych przepisami prawa: informacje na temat planowanej transmisji obrad
walnego zgromadzenia - nie pézZniej niz w terminie 7 dni przed datq walnego zgromadzenia.”

Uzasadnienie:

Emitent, ze wzgledéw operacyjnych i finansowych, nie praktykuje transmitowania obrad walnego
zgromadzenia. Ponadto Emitent stoi na stanowisku, ze aktualnie obowiazujace
w spoétce zasady udziatu w walnych zgromadzeniach, ktore sg zgodne z wymogami Kodeksu
Spotek Handlowych dla spétek publicznych oraz sposéb organizacji walnych zgromadzen,
w pelni umozliwiajg realizacje praw akcjonariuszy i nalezycie zabezpieczajg ich interesy.

Zasada szczegotowa 1.Z.1.20.:
Tresc:

,Spotka prowadzi korporacyjng strone internetowq i zamieszcza na niej, w czytelnej formie i wyodrebnionym
miejscu, oprécz informacji wymaganych przepisami prawa: zapis przebiegu obrad walnego zgromadzenia,
w formie audio lub wideo.”
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Uzasadnienie:

Biorac pod uwage publikacje wynikéw obrad walnego zgromadzenia w postaci podjetych i
odrzuconych uchwat oraz wynikéw gtosowan niezwtocznie po zakonczeniu obrad, Emitent podjat
decyzje o nierejestrowaniu przebiegu obrad walnego zgromadzenia w formie audio lub wideo. W
ocenie Spo6tki nie bylo konieczne podejmowanie dodatkowych czynnosSci techniczno-
organizacyjnych, jak réwniez ponoszenie dodatkowych kosztéw zwiazanych z rejestrowaniem
obrad walnego zgromadzenia.

Zasada szczegotowa VI.Z.4.:
Tres¢:
Spétka w sprawozdaniu z dziatalnosci przedstawia raport na temat polityki wynagrodzen, zawierajqcy co
najmniej:
1) ogélng informacje na temat przyjetego w spétce systemu wynagrodzen,
2) informacje na temat warunkéw i wysokosci wynagrodzenia kazdego z cztonkéw zarzqdu, w podziale na
state i zmienne sktadniki wynagrodzenia, ze wskazaniem kluczowych parametrow ustalania zmiennych
sktadnikéw wynagrodzenia i zasad wyptaty odpraw oraz innych ptatnosci z tytutu rozwiqzania

stosunku pracy, zlecenia lub innego stosunku prawnego o podobnym charakterze - oddzielnie dla sp6tki
i kazdej jednostki wchodzqcej w sktad grupy kapitatowej,

3) informacje na temat przystugujgcych poszczegélnym cztonkom zarzqdu i kluczowym menedzerom
pozafinansowych sktadnikow wynagrodzenia,

4) wskazanie istotnych zmian, ktére w ciggu ostatniego roku obrotowego nastgpity w polityce
wynagrodzen, lub informacje o ich braku,

5) ocene funkcjonowania polityki wynagrodzen z punktu widzenia realizacji jej celow, w szczegélnosci
dtugoterminowego wzrostu wartosci dla akcjonariuszy i stabilnosci funkcjonowania przedsiebiorstwa.

Uzasadnienie:

Za wyjatkiem pkt 2) powyzej, ktéry jest stosowany, poniewaz Emitent publikuje informacje
nt. warunkéw i wysoko$ci wynagrodzenia kazdego z cztonkéw zarzadu spotki
w sprawozdaniach okresowych, zasada nie jest stosowana. Zasady od stosowania ktérych Emitent
odstepuje w 2018 roku

Emitent deklaruje w 2018 roku stosowanie wszystkich rekomendacji oraz zasad szczegétowych
Dobrych praktyk za wyjatkiem 1 rekomendacji oraz 5 zasad szczegbétowych opisanych
w niniejszym punkcie.

6.3. OPIS GLOWNYCH CECH STOSOWANYCH W PRZEDSIEBIORSTWIE EMITENTA, SYSTEMOW
KONTROLI WEWNETRZNE] I ZARZADZANIA RYZYKIEM

Zarzad Emitenta jest odpowiedzialny za wdrozenie i funkcjonowanie systemu kontroli
wewnetrznej w  procesie sporzgdzania sprawozdan finansowych Emitenta oraz
skonsolidowanych sprawozdan finansowych Grupy.
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W praktyce obowigzek sporzadzania sprawozdan finansowych jest realizowany przez
wykwalifikowanych pracownikéw biur i dziatéw rachunkowosci i finanséw, dzialu analiz,
zarzadzania projektami oraz komunikacji spotecznej pod nadzorem cztonka zarzadu Emitenta -
dyrektora ds. finansowych. Ponadto Emitent posiada wyodrebniong komoérke audytu
wewnetrznego podlegta prezesowi zarzadu.

Sporzadzenie sprawozdan rocznych poprzedzone jest spotkaniem Komitetu Audytu dziatajgcego
w ramach Rady Nadzorczej z niezaleznymi audytorami w celu ustalenia planu i zakresu badania
sprawozdan finansowych oraz oméwienia potencjalnych obszaréw ryzyk mogacych mie¢ wptyw
narzetelno$¢iprawidtowosé sprawozdan finansowych. Komitet Audytu ma za zadanie dostarczy¢
Radzie Nadzorczej informacji w zakresie kontroli wewnetrznej, zarzadzania ryzykiem
finansowym, sprawozdawczo$ci finansowej i zapewni¢ niezaleznos¢ biegtego rewidenta.

Podstawg sporzadzenia jednostkowych sprawozdan finansowych sg ksiegi rachunkowe, ktore sa
prowadzone przy uzyciu programu finansowo-ksiegowego zapewniajgcego podstawowe
potrzeby informacyjne dla rachunkowosci finansowej i zarzadczej. Sporzadzanie
skonsolidowanych sprawozdan finansowych jest dokonywane na podstawie jednolitych pakietéw
konsolidacyjnych przygotowywanych w formie elektroniczne;j.

6.4. INFORMACJE O AKCJACH I AKCJONARIACIE

6.4.1. STRUKTURA KAPITALU ZAKLADOWEGO

Na dzien niniejszego sprawozdania kapitat zakladowy spétki Emitenta wynosi 4 594 000,00 zt
i dzieli sie na 22 970 000 akcji o warto$ci nominalnej 0,20 zt kazda, w tym:

a) 15.570.000 akgji serii A,
b) 7.400.000 akcji serii B.

6.4.2. AKCJE TORPOL S.A.NA GPW

Na dzien 31 grudnia 2017 roku oraz na date niniejszego sprawozdania wszystkie akcje Spotki sa
przedmiotem obrotu na rynku regulowanym prowadzonym przez GPW.

6.4.3. AKCJE WLASNE

W okresie sprawozdawczym sp6tki z Grupy TORPOL nie nabywaty, jak réwniez nie zbywaty akcji
Emitenta. Na dzieni 31 grudnia 2017 roku sp6tki z Grupy TORPOL nie posiadaja akcji Emitenta.
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6.4.4. STRUKTURA AKCJONARIATU

Na dzien dokumentu ,Pozostate informacje do rozszerzonego skonsolidowanego raportu Grupy
Kapitatowej TORPOL za okres 9 miesiecy zakoniczony dnia 30 wrzes$nia 2017 roku, tj. na dzien
21 listopada 2017 roku, struktura akcjonariatu Emitenta wygladata nastepujaco:

% udziat w

Akcjonariusz Liczba akcji Liczba gltosow k. zaktadowym/
ogolnej liczbie gtosow
TF Silesia sp. z o.0. 8728600 8728600 38,00%
Nationale Nederlanden 2200 000 2200 000 9,58%
PKO TFI S.A* 1973000 1973 000 8,59%
Pozostali 10 068 400 10 068 400 43,83%
RAZEM 22970000 22970000 100,00%

* dotyczy akcji bedgcych w posiadaniu funduszy zarzqdzanych przez podmiot.

Od daty publikacji ostatniego raportu okresowego do dnia publikacji Sprawozdania wedtug
wiedzy Emitenta nie wystapity zmiany w strukturze akcjonariatu Emitenta.

6.4.5. POTENCJALNE ZMIANY W STRUKTURZE AKCJONARIATU

Spéice nie s3 znane jakiekolwiek umowy zawarte pomiedzy jej akcjonariuszami. Nie sg réwniez
Spéice znane umowy, w wyniku ktédrych moga w przysztosSci nastapi¢ zmiany w proporcjach
posiadanych akcji przez dotychczasowych akcjonariuszy. Emitent nie posiada wyemitowanych
obligacji.

6.4.6. WYKAZ AKCJI I UDZIALOW PODMIOTOW Z GRUPY KAPITALOWE] W POSIADANIU 0SOB
ZARZADZAJACYCH I NADZORUJACYCH

Grzegorz Grabowski Prezes Zarzadu 0 0
Krzysztof Miler Wiceprezes Zarzadu 7523 1.504,6
Michat Ulatowski Wiceprezes Zarzadu 2332 466,4
Tomasz Krupinski Wiceprezes Zarzadu 0 0

Na dzien 31 grudnia 2017 roku osoby zarzadzajace oraz nadzorujace nie posiadaly udziatéw
w podmiotach powigzanych z Emitentem, o ktérych mowa w punkcie 2.2 Struktura Grupy

powyzej.

Na dzien 31 grudnia 2017 roku osoby nadzorujgce nie posiadaty akcji Emitenta.
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6.4.7. POSIADACZE PAPIEROW WARTOSCIOWYCH DAJACYCH SPECJALNE UPRAWNIENIA KONTROLNE

Emitent nie emitowal papieréw warto$ciowych dajgcych specjalne uprawnienia kontrolne
w do stosunku do Emitenta.

6.4.8. OGRANICZENIA ODNOSNIE DO WYKONYWANIA PRAWA GLOSU

Z zastrzezeniem przepiséw powszechnie obowigzujgcych w Spotce nie istniejg ograniczenia
odnos$nie do wykonywania prawa gtosu.

6.4.9. OGRANICZENIA DOTYCZACE PRZENOSZENIA PRAWA WLASNOSCI PAPIEROW WARTOSCIOWYCH

Postanowienia Statutu Emitenta nie przewiduja jakichkolwiek ograniczen w swobodzie
przenoszenia prawa wtasnosci papieréw wartosciowych Spoiki.

6.4.10.INFORMACJE O SYSTEMIE KONTROLI PROGRAMOW AKCJI PRACOWNICZYCH

W 2017 roku Grupa Emitenta nie prowadzita programéw akcji pracowniczych.

6.5. WraDpZE TORPOL S.A.

6.5.1. ZARZAD

SKLAD 0SOBOWY

Na dzien 31grudnia 2016 roku oraz na dzien 31 grudnia 2017 roku zarzad Spoétki dziatat
w nastepujacym sktadzie:

e Grzegorz Grabowski - Prezes Zarzadu

o Krzysztof Miler - Wiceprezes Zarzadu, Dyrektor ds. Produkcji

e Michat Ulatowski - Wiceprezes Zarzadu, Dyrektor ds. Finansowych
o Tomasz Krupinski - Wiceprezes Zarzadu, Dyrektor ds. Handlowych

Do daty publikacji Raportu nie zaszly zmiany w sktadzie Zarzadu.

OPIS ZASAD DOTYCZACYCH POWOLYWANIA I ODWOLYWANIA 0SOB ZARZADZAJACYCH

Zarzad Emitenta sktada sie z jednego lub wiekszej liczby cztonkéw. Liczbe czlonkoéw zarzadu
kazdorazowo okresla Rada Nadzorcza. Prezesa zarzadu, a na jego wniosek wiceprezesow
i pozostatych cztonkéw Zarzadu, powotuje i odwotuje Rada Nadzorcza na okres wspolnej kadencji
wynoszacej trzy lata.

Zarzad prowadzi sprawy Spotki i reprezentuje Spétke na zewnatrz. Do kompetencji Zarzadu
naleza wszystkie sprawy niezastrzezone do kompetencji Walnego Zgromadzenia lub Rady
Nadzorczej. Pracami zarzadu Kieruje prezes zarzadu. Szczegétowy tryb dziatania zarzadu okresla
Regulamin Zarzadu zatwierdzony przez Rade Nadzorcza.
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Uchwaty zarzadu zapadajg bezwzgledna wiekszoscia gloséw. W przypadku réwnej liczby gloséow
decyduje glos prezesa zarzadu.

Do sktadania o$wiadczen i podpisywania w imieniu Spétki wymagane jest wspétdziatanie dwoch
cztonkéw Zarzadu. Jezeli zarzad jest jednoosobowy, do sktadania o$wiadczen w imieniu Spotki
uprawniony jest jeden cztonek zarzadu.

UMOWY ZAWARTE Z OSOBAMI ZARZADZAJACYMI PRZEWIDUJACE REKOMPENSATE W PRZYPADKU
REZYGNACJI LUB ZWOLNIENIA

Emitent zgodnie z podjeta uchwata w dniu 6 czerwca 2017 roku Zwyczajnego Walnego
Zgromadzenia TORPOL S.A. w sprawie zasad ksztattowania wynagrodzen cztonkéw Zarzaduy,
dziatajac na podstawie art. 2 ust. 2 pkt 1 ustawy z dnia 9 czerwca 2016 roku o zasadach
ksztaltowania wynagrodzen oséb kierujgcych niektérymi spotkami (Dz. U. poz. 1202), w dniu
1 lipca 2017 roku zawart z poszczegdélnymi cztonkami zarzagdu umowy o Swiadczenie ustug
zarzadzania na czas pelnienia funkcji, z obowigzkiem $§wiadczenia osobistego cztonka zarzadu
(umowy menedzerskie) zawarte na czas kadencji.

Wynagrodzenie cztonkéw zarzadu sktada sie z cze$ci statej stanowigcej miesieczne
wynagrodzenie podstawowe oraz czeSci zmiennej stanowigcej wynagrodzenie uzupetniajace za
rok obrotowy Spétki. Kwota miesiecznego wynagrodzenia jest ustalona w taki sposob, ze czes¢
stata wynagrodzenia jest poré6wnywalna z wysokos$cia czeSci statej wynagrodzen cztonkéw
zarzagdow w spotkach publicznych o podobnej skali lub podobnym przedmiocie dziatalnosci.
Poziom wynagrodzenia uzupetniajgcego cztonkéw zarzadu za rok obrotowy Spétki nie moze
przekroczy¢ 100% podstawowego wynagrodzenia rocznego cztonka zarzadu w poprzednim roku
obrotowym. Ostateczna wysoko$¢ przystugujacej cze$ci zmiennej wynagrodzenia zalezy od
realizacji celéw zarzadczych. Wynagrodzenie zmienne wyptacane jest po zatwierdzeniu
sprawozdania Zarzadu i sprawozdania finansowego za ubiegly rok obrotowy oraz udzieleniu
absolutorium z wykonywania przez niego obowigzkéw przez Walne Zgromadzenie.

Rada Nadzorcza Emitenta okre$la od 3 do 7 szczegétowych celéw zarzadczych do korica
pierwszego kwartatu kazdego roku obrotowego. Cele zarzadcze moga stanowi¢ w szczeg6lnosci:

e wrzrost zysku netto badz zysku przed pomniejszeniem o odsetki, podatki i amortyzacje albo
dodatnia zmiana tempa wzrostu jednego z tych wynikéw;

e osiggniecie albo zmiana wielkosci produkcji albo sprzedazy;

e warto$¢ przychodow, w szczegblnosci: ze sprzedazy, z dziatalno$ci operacyjnej, z pozostate;j
dziatalno$ci operacyjnej lub finansowej;

e zmniejszenie strat, obniZenie kosztéw zarzadu lub kosztéw prowadzonej dziatalnosci;

o realizacja strategii lub planu restrukturyzacji;

e osiaggniecie albo zmiana szczegdlnych wskaznikow, w szczeg6lnosci: rentownosci,
ptynnosci finansowej, efektywnosci zarzgdzania lub wyptacalnosci;

e realizacja inwestycji, z uwzglednieniem w szczeg6lnosSci: skali, stopy zwroty,
innowacyjnosci, terminowosci realizacji;

e zmiana pozycji rynkowej spéiki, liczonej jako udziat w rynku badz wedtug innych kryteriow
lub relacji z kontrahentami oznaczonymi jako kluczowi wedtug okreslonych kryteriéw;
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e realizacja prowadzonej polityki kadrowej i wzrost zaangazowania pracownikdéw.

Okres wypowiedzenia umowy menedzerskiej czlonka zarzadu Emitenta jest nie dtuzszy niz
3 miesigce w przypadku pelnienia przez zarzadzajgcego funkcji przez co najmniej 12 miesiecy.
W przypadku rozwigzania umowy albo wypowiedzenia umowy przez Spétke z przyczyn innych
niz naruszenie podstawowych obowigzkéw wynikajagcych z umowy menedzerskiej,
zarzadzajgcemu przystuguje odprawa w wysokosci 3-krotnosci wynagrodzenia statego pod
warunkiem petnienia przez zarzadzajacego funkcji przez okres co najmniej 12 miesiecy przed
rozwigzaniem umowy. Odprawa nie przystuguje w przypadku:

e zmiany funkcji pelnionej przez zarzadzajacego w sktadzie zarzadu,

e powotania zarzadzajacego na kolejng kadencje zarzadu w okresie obowigzywania umowy,
e objecia funkcji cztonka zarzadu w spétce w ramach grupy kapitatowe;j,

e rezygnacji z pelnienia funkcji.

Cztonkéw zarzadu obowigzuje zakaz konkurencji. W trakcie trwania umowy z tytulu
powstrzymywania sie od dziatalnoSci konkurencyjnej nie przystuguje Zadne dodatkowe
wynagrodzenie lub odszkodowanie. Okres zakazu konkurencji nie moze przekracza¢ 6 miesiecy
po ustaniu petnienia funkcji przez cztonka zarzadu. Wysoko$¢ miesiecznego odszkodowania
z tytutu zakazu konkurencji nie moze by¢ wyzsza niz 100% miesiecznego wynagrodzenia
podstawowego otrzymywanego przez cztonka zarzadu. W razie niewykonania lub nienalezytego
wykonania przez cztonka zarzadu umowy o zakazie konkurencji bedzie on zobowigzany do
zaptaty kary umownej na rzecz Spéiki, nie nizszej niz wysokos$¢ odszkodowania przystugujacego
za caly okres zakazu konkurencji.

KOMPETENCJE I UPRAWNIENIA ZARZADU

Zarzad jest organem zarzadzajacym Spoéiki. Zarzad jest odpowiedzialny za budowanie, wdrazanie
i realizacje strategii Spotki oraz okre$la cele jej dziatania. Zarzad wykonuje swoje funkcje
kolegialnie. Organizacje i tryb dziatania Zarzadu okre$la szczeg6towo Regulamin Zarzadu.
Uchwaty zarzadu wymagaja w szczeg6lnoSci:

e ustanowienie prokury,
e wnioski dotyczace sprawozdan finansowych Spo6tki, kierowane na Walne Zgromadzenie,
e zwotanie Walnego Zgromadzenia,

e wyrazanie zgody na rozporzadzenie prawem lub zaciggniecie zobowigzania do §wiadczenia
o wartosci przewyzszajgcej kwote 200 tys. zt,

o ustalanie organizacji przedsiebiorstwa Spotki,
o ustalanie planu dziatalno$ci na dany rok.

Do podjecia uchwat, na posiedzeniach zarzadu konieczny jest udziat co najmniej dwéch cztonkéw
zarzadu. Uchwaly zarzadu zapadajg bezwzgledng wiekszo$cig gtosow. W przypadku réwnej liczby
gltoséw decyduje glos prezesa zarzadu.
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Jednoczes$nie, zarzad Spéiki ponosi odpowiedzialno$¢ za wykonywanie obowigzkéw w zakresie
rachunkowos$ci okreslonych ustawa o rachunkowosci. Zarzad moze powierzy¢ okreslone
obowigzki w zakresie rachunkowosci pracownikowi Spéiki niebedacemu cztonkiem zarzadu za
jego zgoda. Zarzad sktada sprawozdania z dziatalnos$ci Sp6tki na zgdanie Rady Nadzorczej oraz

corocznie Walnemu Zgromadzeniu.

Zarzad Spéiki nie dysponuje szczegbélnym uprawnieniem do emisji/wykupu akcji.

WYNAGRODZENIE ZARZADU W 2017 ROKU

PonizZsza tabela prezentuje $wiadczenia wyptacone w 2017 roku.

Grzegorz Grabowski Prezes Zarzadu 540
Krzysztof Miler Wiceprezes Zarzadu 504
Michat Ulatowski Wiceprezes Zarzadu 420
Tomasz Krupinski Wiceprezes Zarzadu 420

Osoby zarzadzajace nie uzyskiwaty w 2017 roku wynagrodzenia ze spétek zaleznych.

172
275
211
112

712
779
631
532

6.5.2. RADA NADZORCZA

SKELAD 0SOBOWY

Na dzient 31 grudnia 2016 roku w sktad Rady Nadzorczej Spétki wchodzily nastepujgce osoby:

e Jadwiga Dyktus - Przewodniczacy Rady Nadzorczej
e Monika Domanska - Sekretarz Rady Nadzorczej

e Tadeusz Kozaczynski - Cztonek Rady Nadzorczej

o Jerzy Suchnicki - Cztonek Rady Nadzorczej

o Jacek Srokowski- Cztonek Rady Nadzorczej

e Adam Pawlik - Cztonek Rady Nadzorczej

e Tomasz Hapunowicz- Cztonek Rady Nadzorczej

W dniu 28 grudnia 2017 roku do Spotki wptyneta od Pana Jacka Srokowskiego rezygnacja z
pelnienia funkcji cztonka Rady Nadzorczej Sp6tki z dniem 29 grudnia 2017 r. Przyczyna zloZenia

rezygnacji nie zostata wskazana.

W dniu 29 grudnia 2017 roku Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Sp6tki (NWZ) podjeto uchwate
w sprawie odwotania Pana Adama Pawlika z funkcji Cztonka Rady Nadzorczej Spotki.
Jednocze$nie w tym samym dniu NWZ podjeto uchwate w s prawie powotania Pana Konrada

Orzetowskiego na Cztonka Rady Nadzorczej TORPOL S.A.

Na dzien 31 grudnia 2017 roku w sktad Rady Nadzorczej Spétki wchodzity nastepujace osoby:
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Jadwiga Dyktus - Przewodniczacy Rady Nadzorczej
Monika Domarnska - Sekretarz Rady Nadzorczej
Tadeusz Kozaczynski - Cztonek Rady Nadzorczej
Jerzy Suchnicki - Cztonek Rady Nadzorczej

Konrad Orzetowski - Cztonek Rady Nadzorcze;j
Tomasz Hapunowicz- Cztonek Rady Nadzorczej

Do daty publikacji Sprawozdania nie zaszty zmiany w sktadzie Rady Nadzorcze;.

KOMPETENCJE I UPRAWNIENIA RADY NADZORCZE]

Zgodnie z § 17 Statutu TORPOL S.A. Rada Nadzorcza sprawuje staty nadzér nad dziatalnos$cia
Spotki, we wszystkich dziedzinach jej dziatalnosci. Do szczegdlnych obowigzkéw Rady Nadzorcze;j

nalezy m.in.:

1.

10.

ocena sprawozdania Zarzadu z dziatalnos$ci Spéiki oraz sprawozdania finansowego za
ubiegly rok obrotowy, ocena wnioskdw Zarzadu dotyczacych podziatu zysku albo pokrycia
straty oraz sktadanie Walnemu Zgromadzeniu corocznego sprawozdania z tych czynnosci,

rekomendowanie Walnemu Zgromadzeniu udzielenia Cztonkom Zarzadu Spétki
absolutorium z wykonania przez nich obowiazkdéw,

zawieszanie, z waznych powoddéw, w czynnoS$ciach poszczegélnych lub wszystkich
Cztonkéw Zarzadu oraz delegowanie Cztonkéw Rady Nadzorczej na okres nie dtuzszy niz 3
miesigce do czasowego wykonywania czynno$ci Cztonkéw Zarzadu, ktérzy zostali
odwotani, ztozyli rezygnacje albo z innych przyczyn niemogacych sprawowaé swych
czynnosci,

zatwierdzanie Regulaminu Zarzadu Spotki,

reprezentowanie Spo6tki w umowach z Cztonkami Zarzadu, w tym zawieranie uméw
z Cztonkami Zarzadu Spotki oraz ustalanie wynagrodzenia Prezesa i Cztonkéw Zarzadu
Spotki oraz zasad ich premiowania, wykonywanie wzgledem Cztonkéw Zarzadu w imieniu
Spotki uprawnien wynikajgcych ze stosunku pracy, przy czym podpisywanie takich uméw
Rada Nadzorcza moze powierzy¢ Przewodniczacemu Rady Nadzorczej,

wyznaczanie biegtego rewidenta w celu zbadania sprawozdania finansowego Spéiki,
wyrazanie zgody na zawarcie przez Zarzad z subemitentem umowy na objecie akcji Spéiki,

udzielanie zgody na zajmowanie sie interesami konkurencyjnymi lub na uczestniczenie
w spoétce konkurencyjnej przez Cztonka Zarzadu,

wyrazanie zgody na wytaczenie lub ograniczenie przez Zarzad prawa poboru akcji nowych
emisji,

wyrazenie zgody w sprawie proponowanego przez Zarzad sposobu ustalenia liczby i ceny
emisyjnej akcji wydawanych w zamian za wktady niepieniezne,
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11. wyrazanie zgody na rozporzadzenie prawem lub zaciggniecie zobowigzania do §wiadczenia
o wartos$ci przewyzszajacej kazdorazowo kwote 30 mln zt,

12. wyrazanie zgody na nabycie lub zbycie przez Spo6tke udziatéw lub akcji w innej spéice,

13. wyrazanie zgody na zaciggniecie pozyczki lub zawarcie umowy kredytu przewyzszajacej
jednorazowo kwote 7,5 miln zt, o ile czynnos¢ ta nie zostala ujeta w rocznym planie
dziatalnosci gospodarczej Spoiki,

14. wyrazanie zgody na udzielenie poreczenia, gwarancji, przejecia dlugu, ustanowienie
hipoteki i zastawu przekraczajgcej kazdorazowo kwote 7,5 mln zt,

15. opiniowanie wnioskéw kierowanych przez Zarzad na Walne Zgromadzenie.

Organizacje Rady Nadzorczej i sposdb wykonywania przez nig czynnosci okresla uchwalony przez
Walne Zgromadzenie Regulamin Rady Nadzorczej.

DZIALALNOSC KOMITETOW RADY NADZORCZE]

Zgodnie ze Statutem TORPOL S.A. Rada Nadzorcza moze tworzy¢ komitety lub zespoty sposrod
Cztonkéw Rady Nadzorczej lub delegowa¢ Cztonka Rady Nadzorczej do samodzielnego petnienia
okreslonych czynno$ci nadzorczych. W ramach Rady Nadzorczej swoja dziatalno$¢ prowadza
Komitet Audytu oraz Komitet Wynagrodzen.

KOMITET AUDYTU

Komitet Audytu Zgodnie z Regulaminem Rady Nadzorczej oraz Komitetem Audytu, jest ciatem
doradczym i opiniotwérczym dziatajacym kolegialnie. Podstawowym zadaniem Komitetu jest
doradztwo na rzecz Rady Nadzorczej w kwestiach wtasciwego wdrazania i kontroli proceséw
sprawozdawczo$ci finansowej w Spélce, skutecznosci kontroli wewnetrznej i systeméw
zarzadzania ryzykiem oraz wspoétpraca z biegtymi rewidentami.

Z zastrzezeniem zadan wynikajacych wprost z przepiséw ustawy z dnia 11 maja 2017 roku o
biegtych rewidentach, firmach audytorskich oraz nadzorze publicznym do zadan Komitetu nalezy
w szczegblnosci:

1) przedstawianie Radzie Nadzorczej rekomendacji co do wyboru i wynagrodzenia biegtych
rewidentow Spoiki,
2) omawianie z biegtymi rewidentami Spoétki charakteru i zakresu badania rocznego oraz
przegladow okresowych sprawozdan finansowych,
3) przeglad zbadanych przez audytoréw okresowych i rocznych sprawozdan finansowych
Spotki (jednostkowych i skonsolidowanych), w szczeg6lnosci w zakresie dotyczacym:
(i) wszystkich zmian norm, zasad i praktyk ksiegowych;
(ii) gtéwnych obszaréw podlegajgcych badaniu;
(iii) znaczacych korekt wynikajacych z badania;
(iv) o$wiadczen o kontynuacji dziatania;
(v) zgodnosci z obowigzujacymi przepisami dotyczacymi prowadzenia rachunkowosci i
sprawozdawczosci;
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4) okresowy przeglad systemu kontroli wewnetrznej Spoétki w zakresie mechanizméw
kontroli finansowej, oceny ryzyk oraz ich zgodnosci z przepisami,

5) okresowy przeglad systemu monitorowania finansowego spétek wchodzacych w sktad
Grupy,

6) informowanie Rady Nadzorczej o wszelkich istotnych kwestiach w zakresie dziatalnosci
Komitetu;

7) opiniowanie kandydatéow na zewnetrznych audytoréw Spotki i nadzorowanie relacji
z zewnetrznymi audytorami Spéiki.

Sktad Komitetu Audytu - stan na 31 grudnia 2016 roku:

o Pan Tadeusz Kozaczynski (przewodniczacy),
e PaniJadwiga Dyktus,
e Pan Jerzy Suchnicki.

Na posiedzeniu Rady Nadzorczej w dniu 14 czerwca 2017 roku powotano nastepujacych
cztonkdw Komitetu Audytu w zwigzku z powolaniem cztonkéw Rady Nadzorczej na nowg
kadencje:

e Tadeusz Kozaczynski - (przewodniczgcy),

Jadwiga Dyktus,

Jerzy Suchnicki,
Adam Pawlik.

W dniu 7 wrze$nia 2017 roku, Pan Adam Pawlik ztozyt rezygnacje z tym samym dniem
z petienia funkcji cztonka Komitetu Audytu TORPOL S.A. (bez podania przyczyny).

Sktad Komitetu Audytu - stan na 31 grudnia 2017 roku:

e Pan Tadeusz Kozaczynski (przewodniczacy)
e PaniJadwiga Dyktus
e Pan Jerzy Suchnicki

Do daty publikacji Sprawozdania nie zaszty zmiany w sktadzie Komitetu Audytu.

KOMITET WYNAGRODZEN

Zgodnie z Regulaminem Rady Nadzorczej Emitenta w sktad Komitetu Wynagrodzen wchodzi
przynajmniej dwéch cztonkéw powotywanych przez Rade Nadzorcza sposrdd jej cztonkdow.
Komitet wynagrodzen przedstawia Radzie Nadzorczej opinie co do projektéw uméw, ktédre maja
by¢ zawarte z Cztonkami Zarzadu, propozycje dotyczace zasad oraz systemu wynagradzania
i premiowania Cztonkéw Zarzadu, sugestie dotyczgce wynagradzania poszczegélnych Cztonkéw
Zarzadu oraz mozliwych form zawarcia umowy z Czlonkami Zarzadu, a takze wspotpracuje
z Rada Nadzorcza przy wykonywaniu nadzoru nad spetnianiem obowigzkéw informacyjnych
Spotki w zakresie wynagrodzen. Komitet wynagrodzenn moze wydawaé ogolne zalecenia
co do poziomu i struktury wynagrodzen cztonkéw zarzadu oraz monitoruje poziom i strukture
wynagrodzen Cztonkéw Zarzadu w oparciu o informacje przekazywane przez Zarzad.
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Komitet wynagrodzen opracowuje i przekazuje Radzie Nadzorczej ogélne zasady dotyczace
realizowania systemow motywacyjnych dla pracownikéw lub Cztonkéw Zarzadu, przygotowuje
projekty takich programéw oraz na biezaco sprawdza informacje dotyczgce realizacji programéw
motywacyjnych przekazywane w sprawozdaniach finansowych lub na Walnym Zgromadzeniu
Spotki.

Komitet Wynagrodzen przedstawia Radzie Nadzorczej opinie i sprawozdania dotyczace zakresu
jego zadan. Komitet ten powinien konsultowac¢ sie z Zarzagdem w celu ustalenia stanowiska
w sprawie wynagrodzen Czlonkéw Zarzadu. Komitet Wynagrodzen sktada Radzie Nadzorczej
roczne sprawozdanie ze swojej dziatalnosci.

Sktad Komitetu Wynagrodzen - stan na 31 grudnia 2016 roku:

e Pani Monika Domanska - (przewodniczgca),
e Pan Jacek Srokowski,
e Pan Tomasz Hapunowicz.

Na posiedzenie Rady Nadzorczej w dniu 14 czerwca 2017 roku powotano nastepujacych
cztonkéw Komitetu Wynagrodzen w zwigzku z powotaniem cztonké6w RN na nowa kadencje:

e Pani Monika Domanska - (przewodniczaca),
e Pani Jadwiga Dyktus,

e Pan Jacek Srokowski,

e Pan Tomasz Hapunowicz.

W dniu 28 grudnia 2017 r., Pan Srokowski ztozyt rezygnacje z dniem 29 grudnia 2017 roku
z petienia funkcji cztonka Rady Nadzorczej TORPOL S.A. (bez wskazania przyczyny).

W dniu 28 grudnia 2017 roku do Spétki wplyneta od Pana Jacka Srokowskiego rezygnacja
z petnienia funkcji cztonka Rady Nadzorczej Spétki z dniem 29 grudnia 2017 roku. Z tym dniem
Pan Jacek Srokowski przestat peini¢ rowniez funkcje cztonka Komitetu Wynagrodzen.

Sktad Komitetu Wynagrodzen - stan na 31 grudnia 2017 roku:

e Pani Monika Domanska
e Pani Jadwiga Dyktus
e Pan Tomasz Hapunowicz

Do daty publikacji Sprawozdania nie zaszty zmiany w sktadzie Komitetu Wynagrodzen.
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WYNAGRODZENIE RADY NADZORCZEJ W 2017 ROKU

Dyktus Jadwiga 01.01-31.12 0 0
Domarnska Monika 01.01-31.12 0 0
Suchnicki Jerzy 01.01-31.12 83 0
Kozaczynski Tadeusz 01.01-31.12 84 0
Srokowski Jacek 01.01-29.12 84 0
Pawlik Adam 01.01-29.12 84 0
Hapunowicz Tomasz 01.01-31.12 81 0
Orzetowski Konrad 29.12-31.12 0 0

Osoby nadzorujace nie uzyskiwaty w 2017 roku wynagrodzenia ze spo6tek zaleznych.

6.6.SP0OSOB DZIALANIA WALNEGO ZGROMADZENIA ORAZ OPIS PRAW AKCJONARIUSZY

Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy dziata na podstawie przepiséw Kodeksu Spoétek Handlowych,
Statutu Spotki z uwzglednieniem Dobrych Praktyk Spétek Notowanych na Gieldzie Papieréw
Warto$ciowych.

Walne Zgromadzenie zwolywane jest jako zwyczajne albo nadzwyczajne. Zwotywanie Walnego
Zgromadzenia przez uprawnione podmioty zgodnie z przepisami oraz ustalanie porzagdku obrad
dokonywane jest zgodnie z regulacjami zawartymi w Kodeksie Spétek Handlowych. Walne
Zgromadzenie moze odbywac sie w siedzibie Sp6tki lub w Warszawie.

Do kompetencji Walnego Zgromadzenia nalezy w szczegdlnoSci:

e rozpatrzenie i zatwierdzenie sprawozdania finansowego oraz sprawozdania
z dziatalno$ci Sp6tki za ubieglty rok obrotowy,

e udzielenie absolutorium cztonkom organéw Spéiki z wykonania przez nich obowigzkdow,

e podziat zysku lub okreslenie sposobu pokrycia straty,

e zbycie i wydzierzawienie przedsiebiorstwa lub jego zorganizowanej czesci oraz
ustanowienie na nich ograniczonego prawa rzeczowego,

o wszelkie postanowienia dotyczace roszczen o naprawienie szkody wyrzadzonej przy
zawigzaniu Spo6iki lub sprawowaniu zarzadu albo nadzoru,

e wyrazenie zgody na emisje obligacji zamiennych, obligacji z prawem pierwszenstwa lub
warrantéw subskrypcyjnych,

e powotywanie i odwotywanie cztonkéw Rady Nadzorczej,

e uchwalenie Regulaminu Obrad Walnego Zgromadzenia,

o ustalanie zasad i wysokos$ci wynagrodzenia cztonkéw Rady Nadzorczej,

e umorzenie akgji,

e wyrazenie zgody na nabycie przez Sp6tke wlasnych akcji celem ich zaoferowania do nabycia
pracownikom lub osobom, ktére byty zatrudnione w Spétce lub spoétce z nig powigzane;j
przez okres co najmniej trzech lat oraz udzielenie upowaznienia do ich nabywania instytucji
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finansowej, ktéra nabywa za wynagrodzeniem w petni pokryte akcje na cudzy rachunek
celem ich dalszej odsprzedazy,

e wyrazenie zgody na zawarcie przez Spotke umowy kredytu, pozyczki, poreczenia lub innej
podobnej umowy z cztonkiem Zarzadu, Rady Nadzorczej, prokurentem, likwidatorem lub
na rzecz ktérejkolwiek z tych oséb,

o okreslenie dnia, wedtug ktorego ustala sie liste Akcjonariuszy uprawnionych do dywidendy
za dany rok obrotowy (dnia dywidendy),

e wyznaczenie likwidatorow Spéiki,

e tworzenie, znoszenie, a takze uzycie funduszy specjalnych i kapitaléw rezerwowych,

e decydowanie w sprawach potgczenia lub likwidacji Spotki,

e podejmowanie uchwal w sprawie zmian statutu, w tym zwtlaszcza podwyZszenia lub
obnizenia kapitatu zaktadowego oraz zmiany przedmiotu dziatalnosci Spétki.

Jednoczes$nie Uchwaty Walnego Zgromadzenia nie wymaga nabycie lub zbycie nieruchomosci,
uzytkowania wieczystego lub udziatu w nieruchomosci.

Sprawy wnoszone przez Zarzad pod obrady Walnego Zgromadzenia powinny by¢ uprzednio
przedstawione Radzie Nadzorczej do zaopiniowania. Uchwaty Walnego Zgromadzenia s3
podejmowane bezwzgledng wiekszoscig gtosow niezaleznie od ilo$ci reprezentowanych na nim
akcji, chyba ze przepisy Kodeksu spotek handlowych stanowig inacze;j.

Spotce nie istnieja szczegdlne wuprawnienia Akcjonariuszy poza tymi wynikajacymi
z powszechnie obowigzujacych przepiséw prawa.

6.7. OPIS ZASAD ZMIANY STATUTU TORPOL S.A.

Zgodnie z art. 430 Kodeksu Spétek Handlowych (KSH) zmiana Statutu wymaga uchwaty Walnego
Zgromadzenia oraz wpisu do rejestru. Uchwata Walnego Zgromadzenia w przedmiocie zmian
w Statucie Spétki, wymaga wiekszosci %4 gltoséw oddanych - art. 415 KSH.

Statut TORPOL S.A. w brzmieniu obowigzujagcym obecnie nie posiada zapiséw dotyczacych

zmiany Statutu odmiennych od przepiséw Kodeksu spo6tek handlowych.

6.8. ZOBOWIAZANIA WYNIKAJACE Z EMERYTUR I SWIADCZEN O PODOBNYM
CHARAKTERZE DLA BYLYCH 0SOB ZARZADZAJACYCH I NADZORUJACYCH

W ramach Grupy Emitenta nie istniejg zobowigzania wynikajace z emerytur i $wiadczen
o podobnym charakterze dla bytych os6b zarzadzajacych, nadzorujacych albo bytych cztonkéw
organ6éw administrujgcych.

6.9. POLITYKA ROZNORODNOSCI

Do grudnia 2017 roku Emitent nie posiadat polityki réznorodnosci odnoszacych sie do organu
zarzadzajacego oraz nadzorujgcego. Niemniej pomimo braku sformalizowanego dokumentu
w tym obszarze przy powoltywaniu oséb na kluczowe stanowiska, odpowiednie organy spétki
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kieruja sie zasadami kwalifikacji, kompetencji, do§wiadczenia zawodowego oraz merytorycznego
przygotowania bez jakichkolwiek uprzedzen do pici czy wieku.

Jednocze$nie w grudniu 2017 roku przyjety zostat Kodeks Etyki oraz Postepowania w Biznesie
TORPOL S.A. (Kodeks). Dokument ten oraz towarzyszace mu akty wykonawcze obejmujace
polityki oraz wdrozone inicjatywy okreS$laja zasady, mechanizmy oraz rozwigzania
urzeczywistniajgce polityke zréwnowazonego rozwoju oraz ukierunkowuja przedsiebiorstwo na
kwestie praw cztowieka, spoteczne, srodowiskowe, a takze kanony tadu korporacyjnego, w tym
zgodno$¢ dziatania z przepisami prawa. W ramach przedmiotowego kodeksu ujeta zostata
réwniez polityka ré6znorodnosci funkcjonujgca na poziomie catego przedsiebiorstwa - polityka ta
nie odnosi sie w spos6b indywidualny do organu zarzadzajacego oraz nadzorujacego.

PoniZej zamieszczono opis przedmiotowej polityki:

Majqgc na wzgledzie, iz sukces duzych organizacji bierze swdj poczqtek z potencjatu jednostki
szanujemy indywidualne cechy kazdego z pracownikéw w taki sposob, aby nasi pracownicy mogli
czuc¢ sie unikalng czesciq naszego przedsiebiorstwa. Uznajemy, Ze indywidualne réznice pomiedzy
ludZmi mogq stanowic atuty przynoszqce pozytek organizacji. W tym celu ustanowiona zostata
polityka réznorodnosci stosowana w TORPOL umoZzliwiajgca naszym pracownikom realizacje
zawodowq oraz rozwdj w oparciu o wzajemne zrozumienie i szacunek z poszanowaniem cech i zasad
indywidualnych.

W swoich dziataniach dqzymy do wyeliminowania wszelkich przejawdw dyskryminacji i nieréwnego
traktowania, jak réwniez dziatann majqcych na celu konstruktywne zarzqdzanie réZnorodnoscig,
co powinno znalez¢é wymiar w szczegolnosci w strukturze zatrudnienia. Wierzymy, Ze skutecznie
stosowana polityka réznorodnosci umozliwia w petni wykorzystywanie potencjatu jednostek
przektadajqc sie na sukces naszej firmy.

W zwiqzku z powyzszym TORPOL podejmuje dziatania majgce na celu budowanie nowoczesnej
organizacji opartej o zasady zréwnowazonego rozwoju, w ktorej:

e promuje sie réwnos¢ wszystkich pracownikéw oraz pracownikéw partneréw biznesowych
bez wzgledu na indywidualne cechy fizyczne oraz psychiczne, wiek, rase, narodowosc,
orientacje seksualng, pteé, poziom wyksztatcenia, kwalifikacje zawodowe, stan zdrowia,
jak réwniez niepetnosprawnosé, pochodzenie narodowe bqdZ etniczne, kolor skéry,
wyznawane poglqgdy polityczne bqdz spoteczne, wyznawanq wiare bqdz bezwyznaniowosc,
miejsce zamieszkania, status rodzinny, majqtkowy bqdz spoteczny, staz pracy, stanowisko
pracy, przynaleznos¢ do zwiqzkéw zawodowych, podstawe i zakres zatrudnienia,

e promuje sie tworzenie mechanizmdw urzeczywistniajgcych tworzenie zdywersyfikowanego
zespotu,

e zapewnia sie wprowadzenie wewngtrzorganizacyjnych rozwiqzan w celu rozwoju polityki
réwnego traktowania, w tym wskazania osoby Ilub zespotu koordynujgcego
przeciwdziatanie dyskryminacji i mobbingowi w miejscu pracy,

e zapewnia sie réwnos¢ w dostepie do awanséow wewnetrznych opartych o obiektywne
przestanki,

e zapewnia sie szkolenia uwzgledniajgce indywidualne cechy pracownikow, jak réwniez
przestrzeganie zasad réwnego dostepu do szkolen,

e buduje sie zespoly oparte na réznorodnosci umozliwiajgce wspélne realizowanie celow
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pracownikéw mogqcych dzieli¢ sie swojq zrézZnicowanq wiedzq i doswiadczeniem zyciowym,

e promuje sie i wspiera réwnos¢ kobiet i mezczyzn na stanowiskach kierowniczych,

e tworzy sie atmosfere réwnosci i kultury organizacyjnej sprzyjajqcej dobrej atmosferze pracy
oraz wzajemnego szacunku,

e zapewnia sie rowny dostep do benefitéw pracowniczych,

e prowadzi sie dialog z pracownikami na temat stanu przestrzegania zasad réwnosci,
przepisow prawa oraz przyjetej polityki rézZnorodnosci.

e prowadzi sie szkolenia migkkie uwzgledniajqce istotnos¢ polityki réznorodnosci oraz
korzysci
Z jej wdrazania w relacjach miedzyludzkich.

Na strazy przestrzegania polityki réznorodnosci w TORPOL stoi Komisja ds. Etyki, ktéra podejmuje
dziatania majqce na celu wyjasnianie sytuacji, w ktérych mogto dojs¢ do naruszenia zasady réwnosci
pracownikéw wyniktej z poszanowania réznorodnosci. Efekty wdrazania polityk réznorodnosci
podlegajq corocznej sprawozdawczosci w ramach raportu nt. spotecznej odpowiedzialnosci biznesu
TORPOL.
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7. POZOSTALE INFORMACJE DOTYCZACE GRUPY TORPOL

7.1. PODSTAWA ORAZ ZASADY SPORZADZENIA

Niniejsze Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci (Sprawozdanie) Grupy Kapitalowej TORPOL
i Spoétki TORPOL S.A. stanowi element skonsolidowanego i jednostkowego raportu za 2017 rok
(Raport). Raport przekazywany jest do publicznej wiadomosci na podstawie § 82 ust. 2
rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 19 lutego 2009 r. w sprawie informacji biezacych
i okresowych przekazywanych przez emitentéw papieréw warto$ciowych oraz warunkéw
uznawania za réwnowazne informacji wymaganych przepisami prawa panstwa niebedacego
panstwem cztonkowskim (Rozporzadzenia).

Sprawozdanie zawiera informacje, ktorych zakres zostat okreSlony w § 92 oraz §91
rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 19 lutego 2009 r. w sprawie informacji biezacych
i okresowych przekazywanych przez emitentéw papieréw wartoSciowych oraz warunkéw
uznawania za réwnowazne informacji wymaganych przepisami prawa panstwa niebedacego
panstwem cztonkowskim. Na podstawie §83 ust. 7 Rozporzadzenia w ramach niniejszego
sprawozdania zamieszczone zostaly ujawnienia informacji wymagane w odniesieniu do
Sprawozdania z dziatalno$ci Emitenta, o ktérym mowa w §91 ust. 1 pkt 4 Rozporzadzenia i tym
samym Emitent nie sporzadzit odrebnego Sprawozdania z dziatalnosci Jednostki Dominujgcej.

Roczne sprawozdania finansowe Grupy Kapitatowej TORPOL oraz jednostkowe roczne
sprawozdanie spétki TORPOL S.A. zostaly sporzadzone zgodnie z Miedzynarodowymi
Standardami Sprawozdawczo$ci Finansowej w ksztatcie zatwierdzonym przez Unie Europejska
oraz przy zatozeniu kontynuowania dziatalno$ci gospodarczej odpowiednio przez Grupe
i Spotke przez okres nie krotszy niz kolejne 12 miesiecy.

Oswiadczenie na temat informacji niefinansowych, o ktérym mowa w art. 55 ust. 2b w zwigzku
z art. 49b ust. 2-8 ustawy o rachunkowosci zostato sporzadzone w formie odrebnego Raportu
Zréwnowazonego Rozwoju Grupy Kapitatowej TORPOL za 2017 rok. Raport ten stanowi tym
samym integralny element skonsolidowanego raportu za 2017 rok. Jednocze$nie zgodnie
z postanowieniami art. 49b ustawy o rachunkowo$ci TORPOL nie jest zobowigzany do
sporzadzenia odrebnego o$wiadczenia na temat informacji niefinansowych odnoszacego sie do
danych jednostkowych.

Dane liczbowe zamieszczone w Sprawozdaniu zostaly podane w tysigcach ztotych, z wyjatkiem
pozycji, w ktérych wyraznie wskazano inaczej.

7.2. ISTOTNE SPRAWY SADOWE I SPORNE

Na dzien sporzadzenia Raportu spétki z Grupy Kapitatowej Emitenta sg strong postepowan
dotyczacych wierzytelnosci lub zobowigzan, ktére samoistnie lub tgcznie przekraczaja 10%
kapitatéw wtasnych Emitenta.
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W dniu 13 marca 2015 roku Spétka w imieniu konsorcjum firm w sktadzie Emitent (lider
konsorcjum), Astaldi S.p.A, PUT Intercor sp. z 0.0. oraz PBDiM sp. z 0.0. (Konsorcjum) realizujacego
kontrakt ,£.6dz Fabryczna” (kontrakt zakonczony) ztozyta do sagdu pozew przeciwko dwém bytym
kontrahentom: Systra S.A. (Systra) oraz Systra-Sotecni S.p.A. (Sotecni). Ztozony pozew obejmuje
roszczenia Konsorcjum wobec bytych kontrahentéw z tytutu nieobjetych potraceniem kar
umownych naliczonych na podstawie umowy realizowanej pomiedzy tymi podmiotami
a Konsorcjum w kwocie ok. 17,2 mln zt (po 8,6 mln zt wzgledem Systra oraz Sotecni). Wspotpraca
z Systra oraz Sotecni dotyczyta ustug projektowych i prowadzenia postepowan administracyjnych
w ramach kontraktu i zostata zakonczona w 2013 roku w zwigzku z faktem, iz podmioty te nie
wywiazywaty sie z natoZonych na nie zobowigzan, jak réwniez nie realizowaly rzetelnie zleconych
prac. W ramach rozliczenia ustug $wiadczonych przez Systra oraz Sotecni z powddztwa Emitenta
wydany zostat m.in. nakaz zaptaty w postepowaniu upominawczym na kwote 81 tys. zt, natomiast
druga strona wniosta pozew wzajemny na kwote 6,9 mln zt (udziat Emitenta 2,76 min zi).
Przeciwko ww. nakazowi zaptaty Systra ztozyta sprzeciw, na ktéry ztozona zostata odpowiedz,
podobnie jak na ww. pozew wzajemny. Byli kontrahenci ztozyli dalsze roszczenia dotyczace
wspotpracy, w wyniku ztoZzony zostal pozew. Warto$¢ przedmiotu sporu, ktérego dotyczy ztozony
przeciwko Konsorcjum pozew, odpowiada kwocie 19,6 mln zl (udziat Emitenta7,8 mln zi).
W grudniu 2015 roku zasadnicze powo6dztwo wzajemne przeciwko bytym kontrahentom zostato
rozszerzone o dotychczasowe roszczenie ewentualne dochodzone w ramach tego samego pozwu
obok roszczenia gléwnego. Laczna warto$¢ zadania pozwu wzajemnego w tym postepowaniu
wyniosta 33 mln zt, z czego 13,2 mln zt przypada na Emitenta. W dniu 17 listopada 2016 roku
ztozono do wtasciwego sadu pismo dotyczace rozszerzenia powddztwa wzajemnego wzgledem
Systra oraz Sotecni o roszczenie odszkodowawcze na iaczna kwote 12,4 mln zt (wraz
z ustawowymi odsetkami) i tym samym aktualna warto$¢ przedmiotu sporu wzgledem
ww. podmiotéw wynosi 45,5 mln zt, z czego ok. 18,2 mln zt przypada na Emitenta. Rozszerzenie
zwigzane jest ze szkoda poniesiong przez Konsorcjum w zwigzku z wadliwg dokumentacjg
projektowa sporzadzong przez bytych kontrahentéow. W dniu 2 lutego 2017 roku sad wydat wyrok
w sprawie z powddztwa Systra oraz Sotecni i zasgdzit od Konsorcjum solidarnie odrebnie na rzecz
Systra i Sotecni kwoty odpowiednio 16 mln zt oraz 3,3 mln zt wraz z ustawowymi odsetkami,
z czego na Emitenta przypada kwota ok. 6,4 mln zt na rzecz Systra oraz ok. 1,32 mln zt na rzecz
Sotecni. Jednocze$nie sad zasadzit na rzecz Konsorcjum od ww. bytych kontrahentéw kwote
0,2 min zt z tytutu kar umownych za nieterminowe przedktadanie raportéw, natomiast
w sprawie z powoddztwa wzajemnego Konsorcjum przeciwko bytym kontrahentom obejmujgcego
roszczenia Konsorcjum z tytulu nieobjetych potrgceniem kar umownych naliczonych na
podstawie umowy sad oddalit powd6dztwo wzajemne. W dniu 11 kwietnia 2017 roku Emitent w
imieniu swoim oraz Konsorcjum ztozyl apelacje od wyroku sadu, zgodnie z ktdra wyrok zostat
zaskarzony w odniesieniu do zasadzenia na rzecz Systra oraz Sotecni ww. kwot oraz
w odniesieniu do decyzji o oddaleniu powo6dztwa wzajemnego. W apelacji w szczego6lnosci
zakwestionowano wtasciwa ocene sgdu odnosnie okolicznosci istotnych dla rozstrzygniecia
sprawy, w oparciu o ktére zostal wydany wyrok sadu z dnia 2 lutego 2017 roku. W zwigzku
z powyzszym w apelacji wniesiono w szczeg6lnosci o zmiane zaskarzonego wyroku poprzez
oddalenie w cato$ci powo6dztwa Systra i Sotecni oraz zasgdzenie od ww. podmiotow kwoty tgcznie
33,0 mln zt wraz z ustawowymi odsetkami za wskazane op6znienia w realizacji prac na rzecz
Konsorcjum. W dniu 8 maja 2017 roku Systra i Sotecni zlozyty odpowiedZz na apelacje,
w ktérej wskazaty ze wyrok sadu z dnia 2 lutego 2017 roku jest poprawny. W dniu 28 czerwca
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2017 roku Emitent w imieniu swoim i Konsorcjum ztozyt replike na odpowiedZ. W dniu
27 wrze$nia 2017 roku Systra wniosta pismo procesowe stanowigce odpowiedZ na replike
Konsorcjum. Obecnie sprawa toczy sie przed Sagdem Apelacyjnym w Poznaniu, a termin rozprawy
odwotawczej zostat wyznaczony na 28 listopada 2017 roku.

Ponadto w dniu 9 maja 2017 roku Systra oraz Sotecni ztozyly kolejne powddztwo przeciwko
Konsorcjum o zasadzenie od konsorcjum kwoty 1,36 min zt na rzecz powodéw (odpowiednio
1,04 mln zt na rzecz Systra oraz 0,32 mln zt na rzecz Sotecni) tytutem zwrotu kwot zatrzymanych
w wys. 5% warto$ci wynagrodzenia bylych kontrahentéw zgodnie z umowg. W dniu 20 lipca
2017 roku sad wydat nakaz zaptaty w postepowaniu upominawczym ww. kwot na rzecz
powodéw. Zdaniem Emitenta i Konsorcjum zarzut wskazany w pozwie jest w cato$ci bezzasadny
z powodu nieistnienia roszczenia powodéw ze wzgledu na umorzenie wierzytelnosci na skutek
potracenia, poniewaz wszystkie kwoty sktadajace sie na warto$¢ pozwu zostaty zaptacone przez
Konsorcjum w drodze ww. potracenia. W dniu 10 sierpnia 2017 roku Emitent w imieniu swoim
i Konsorcjum wnidst sprzeciw od ww. nakazu zaptaty wraz z wnioskiem o oddalenie powo6dztwa
w catosci. W dniu 12 wrze$nia 2017 roku Systra wniosta pismo, w ktérym zZadata oddalenia
wniosku o zawieszenie postepowania. W dniu 15 wrzes$nia 2017 roku sad odrzucit sprzeciw
Z uwagi na jego wniesienie po terminie. W dniu 29 wrze$nia 2017 roku Emitent wniést zazalenie
na ww. postanowienie. Jednocze$nie Emitent informuje, Ze ewentualne ostateczne negatywne dla
konsorcjum rozstrzygniecie ww. sporu nie ma wptywu na wyniki finansowe Spéiki.

Ponadto w dniu 14 czerwca 2017 r. Systra wniosta przeciwko Konsorcjum pozew o zaptate kwoty
8,8 mln zt (z czego 3,5 mln zt przypada na Emitenta) wraz z odsetkami ustawowymi za op6znienie
tytutem zaptaty za wykonanie przez Systra prac dodatkowych nieobjetych przedmiotem umowy
podwykonawczej. W dniu 16 sierpnia 2017 roku sad na wniosek Konsorcjum wydat zarzadzenie
o przedtuzeniu terminu na wniesienie odpowiedzi na pozew do dnia 30 wrzesnia 2017 roku,
w ktéorym Konsorcjum wniosto odpowiedZ na pozew. Termin rozprawy zostat wyznaczony na
27 lutego 2018 roku. W dniu 15 listopada br. Systra wycofata pozew w postepowaniu w stosunku
do Spéiki oraz dwdéch konsorcjantow.

Ponadto z inicjatywy Systra i Sotecni rozpoczely sie rozmowy majace na celu ewentualne
wypracowanie i zawarcie z cztonkami Konsorcjum ugody obejmujacej wszystkie wzajemne
roszczenia stron we wszystkich toczacych sie postepowaniach. W dniu 26 czerwca 2017 roku
miato miejsce pierwsze spotkanie dotyczace negocjacji ugodowych pomiedzy cztonkami
Konsorcjum a Systra i Sotecni. Nie wyznaczono nowego terminu spotkania negocjacyjnego.

Emitent dziatajac w imieniu swoim i Konsorcjum w dniu 22 lutego 2018 roku zawart ugode
z bylymi kontrahentami tj. Systra S.A. (Systra) oraz Systra - Sotecni S.p.A. (Sotecni), na mocy ktorej
uzgodniono zakonczenie wszelkich sporéw pomiedzy stronami (Ugoda). W zwigzku
z rozliczeniem wzajemnych roszczen na mocy Ugody Systra oraz Sotecni otrzymaja od
Konsorcjum 22,7 mln z}, co wyczerpuje w cato$ci oraz ostatecznie wszelkie roszczenia pomiedzy
Konsorcjum a Systra oraz Sotecni zwigzane z realizacjg inwestycji w ramach przedsiewziecia
inwestycyjnego, przy ktérym Konsorcjum wspétpracowato z Systra oraz Sotecni. Zgodnie
z ustaleniami uznanie rachunku Systra kwotg stanowigca przedmiot Ugody, co nastagpito
22 lutego br., oznacza formalne wejscie w zycie Ugody. Wyzej wskazana kwota zostata zaptacona
przez Konsorcjum zgodnie z udzialem przypadajagcym na poszczegélnych konsorcjantow.
W konsekwencji dokonania ww. czynnosci, kazda ze stron zobowiazata sie do ztozenia we
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wtasciwych sadach pism procesowych zmierzajacych do cato$ciowego zakonczenia trwajacych
postepowan sadowych. Zaptata przez Konsorcjum na rzecz bytych kontrahentéw ww. kwoty nie
bedzie miata negatywnego wplywu na wyniki finansowe Emitenta. Udzial Emitenta
w Konsorcjum, ktére jest strong Ugody, wynosi 40%.

W dniu 18 wrzesnia 2017 roku Spétka w imieniu Konsorcjum realizujacego kontrakt ,t.6dz
Fabryczna” (kontrakt zakonczony) ztozyta do sadu pozew przeciwko PKP PLK S.A., Miasto L.6dz
oraz Polskie Koleje Panistwowe S.A. (facznie: Zamawiajgcy) o zaptate. Wniesionym pozwem
Konsorcjum dochodzi roszczen z tytutu wykonanych i nieobjetych umowa z Zamawiajacym robot
dodatkowych w ramach realizacji kontraktu. Konsorcjum w pierwszej kolejnosci wnosi
o zasadzenie od Zamawiajacego kwot roszczen z uwzglednieniem podziatu wierzytelnosci
poszczegdlnych cztonkéw Konsorcjum. Jednocze$nie majac na uwadze rozbiezno$¢ pogladéw
w judykaturze co do charakteru prawnego "konsorcjum" oraz zwigzanych z tym trudnosci
z ustaleniem udziatéw w wierzytelnosciach i zobowigzaniach wspétkonsorcjantéw, uzasadnione
byto przyjecie takze wariantowego zadania pozwu, uwzgledniajagcego rowniez jednolity charakter
konsorcjum. Warto$¢ przedmiotu sporu wynosi 48,2 mln z}, przy czym Emitent szacuje, iz
w wariancie podziatu wierzytelno$ci sporna kwota przypadajgca na Emitenta wyniesie
ok. 19,3 mln zt. Ponadto w dniu 21 grudnia 2017 roku Emitent w imieniu swoim
i Konsorcjum ztozyt do sadu pozew o zaptate przeciwko Zamawiajgcemu. Wniesionym pozwem
Konsorcjum dochodzi roszczen odszkodowawczych z tytulu niewykonania badZ nienalezytego
wykonania przez Zamawiajacych cigzacych na nich zgodnie z tgczaca strony umowa oraz
wynikajgcych z przepiséw prawa obowigzkéw w zakresie przekazania Konsorcjum czesci placu
budowy oraz obowigzku wspétdziatania przy realizacji robét zwigzanych z realizacja
przedsiewziecia inwestycyjnego ,Nowa %L6dZ Fabryczna”. Roszczenia objete wzniesionym
pozwem obejmuja przy tym wytacznie koszty posrednie, tj. koszty ogélne budowy oraz koszty
ogblnego zarzadu, poniesione przez Konsorcjum w zwigzku z zaistnieniem zakltocen
i przedluzeniem czas u na ukonczenie robdt. Konsorcjum w pierwszej kolejnosci wnosi
0 zasadzenie od Zamawiajacego kwot roszczen z uwzglednieniem podziatu wierzytelnosci
poszczegblnych cztonkéw Konsorcjum w stosunku: 40% (Emitent) - 40% (Astaldi) - 10%
(Intercor) - 10% (PBDiM). Jednocze$nie majgc na uwadze rozbiezno$¢ pogladéw w judykaturze,
co do charakteru prawnego "konsorcjum" oraz zwigzanych z tym trudno$ci z ustaleniem
odpowiednich udziatdw w wierzytelno$ciach i zobowigzaniach wspétkonsorcjantéw, w ocenie
Konsorcjum uzasadnione byto przyjecie takze wariantowego zadania pozwu, uwzgledniajacego
po s tronie cztonkéw Konsorcjum réwniez jednolity charakter konsorcjum .Warto$¢ przedmiotu
sporu wynosi ok. 34 mln z}, przy czym Emitent szacuje, iz w wariancie podziatu wierzytelnosci
poszczegdlnych cztonkéw Konsorcjum sporna kwota przypadajaca na Emitenta wyniesie
ok. 9,4 mln z1.

Wedtug wiedzy Emitenta, na date sporzadzenia niniejszego sprawozdania, nie istnieje istotne
ryzyko wystapienia w przysztosci innych, potencjalnych postepowan, ktére mogltyby mieé
negatywny wptyw na sytuacje Grupy Emitenta.
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7.3. INFORMACJE O PODMIOCIE UPRAWNIONYM DO BADANIA SPRAWOZDAN FINANSOWYCH

Roczne oraz pétroczne sprawozdania finansowe TORPOL S.A. za 2017 rok (skonsolidowane
i jednostkowe) zostaty zweryfikowane przez Ernst & Young Polska sp. z o0.0. sp. k. z siedziba
w Warszawie. Wyb6r audytora do weryfikacji ww. sprawozdan finansowych zostat dokonany
przez Rade Nadzorczg Spétki w dniu 4 sierpnia 2017 roku. W sierpniu ww. umowa zostata
podpisana.

PoniZsza tabela prezentuje wynagrodzenie podmiotu uprawnionego do badania sprawozdan
finansowych wyptacone lub nalezne za lata 2017-2016:

Obowigzkowe badanie rocznego
sprawozdania finansowego 287 208

Wydatki biezgce zwigzane
z badaniem sprawozdania

) 5 5
finansowego
ustugi doradztwa 0 0
pozostate ustugi 0 0
RAZEM 292 213
w tym koszty badania i doradztwa 123 31

przedstawicielstwa/spdtek zaleznych

7.4. ZATRUDNIENIE W GRUPIE

Przecietne zatrudnienie w Grupie w roku zakonczonym dnia 31 grudnia 2017 roku oraz
31 grudnia 2016 roku ksztattowato sie nastepujgco (zaokraglone do pelnej liczby pracownikéw):

Emitent Grupa Emitent Grupa
zarzad 2 4 4 7
administracja 87 101 79 92
pmpdizrlzcja 395 471 404 531
pozostali 0 1 0 0
Razem 485 577 487 630

W Zadnej ze spétek z Grupy nie funkcjonuja zwigzki zawodowe.

Szczegétowe informacje nt. zagadnien pracowniczych zostaty zamieszczone w Raporcie
Zréwnowazonego Rozwoju Grupy Kapitatowej TORPOL za 2017.
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7.5. ZAGADNIENIA DOTYCZACE SRODOWISKA NATURALNEGO

Dziatalno$¢ prowadzona przez Grupe Emitenta wigze sie z wytwarzaniem odpadéw, w tym
odpadéw niebezpiecznych, natomiast sp6tki z Grupy zobowigzane s3 do uzyskiwania
szczegblnych zezwolen badZ zawierania uméw z podmiotami posiadajacymi odpowiednie
zezwolenia w tym zakresie oraz do prowadzenia prawidtowej gospodarki odpadami (w tym do
usuwania ich z terenu, na ktéorym prowadzone s prace).

Szczegotowe informacje nt. zagadnien dotyczacych srodowiska naturalnego zostaty zamieszczone
w Raporcie Zréwnowazonego Rozwoju Grupy Kapitatowej TORPOL za 2017.

7.6. OSIAGNIECIA W DZIEDZINIE BADAN I ROZWOJU

Przedmiot dziatalno$ci Grupy nie wymaga prowadzenia istotnych prac badawczo - rozwojowych.
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OSWIADCZENIA ZARZADU TORPOL S.A.

Oswiadczenie Zarzadu w sprawie rzetelnosci sporzadzenia skonsolidowanego
i jednostkowego sprawozdania finansowego

Zarzad TORPOL S.A. oswiadcza, ze wedle jego najlepszej wiedzy skonsolidowane roczne
sprawozdania finansowe (odpowiednio jednostkowe oraz skonsolidowane) za rok obrotowy
2017 oraz dane pordéwnywalne zostaly sporzadzone zgodnie z obowigzujacymi zasadami
rachunkowosci i odzwierciedlaja w sposdb prawdziwy, rzetelny i jasny sytuacje majatkowa
i finansowa Grupy Kapitalowej TORPOL i sp6tki TOPROL S.A. oraz wynik finansowy Grupy
Kapitatowej TORPOL i sp6tki TOPROL S.A. za prezentowane okresy, a sprawozdanie Zarzadu
z dziatalnos$ci Grupy Kapitatlowej TORPOL i sp6tki TORPOL S.A. w roku 2017 zawiera prawdziwy
obraz rozwoju i osiggnie¢ oraz sytuacji Grupy Kapitalowej TORPOL i spo6tki TORPOL S.A,
wlaczajgc w to opis podstawowych zagrozen i ryzyka.

O$wiadczenie Zarzadu w sprawie podmiotu uprawnionego do badania sprawozdan
finansowych

Zarzad TORPOL S.A. o$wiadcza, Ze Ernst & Young Polska sp. z o0.0. sp. k. z siedzibg w Warszawie,
podmiot uprawniony do badania sprawozdan finansowych dokonujacy badania rocznego
skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Kapitatowej TORPOL oraz jednostkowego
sprawozdania finansowego spo6tki TORPOL S.A. zostal wybrany zgodnie ze znajdujacymi
zastosowanie przepisami prawa. Podmiot ten oraz biegli rewidenci dokonujacy badania tych
sprawozdan spetniali warunki do wyrazenia bezstronnej i niezaleznej opinii o badanych rocznych
sprawozdaniach finansowych, zgodnie z obowigzujgcymi przepisami i standardami zawodowymi.
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