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1. Najwazniejsze informacje

Podstawowe dane finansowe majgce wptyw na wynik finansowy Grupy Kapitatowej za 9 miesiecy
2019 roku:

= Przychody wyniosty 92,2 min PLN,
= EBITDA wynosi -4,1 min PLN,
= Zysk netto w wysokosci -5,6 min PLN.

W dniu 1 pazdziernika 2019 r. Sad Rejonowy Nowe Miasto i Wilda w Poznaniu VIII Wydziat
Gospodarczy, wydat postanowienie z wniosku Atrem S.A. (Spdtki Przejmujgcej) o wpisie w
rejestrze przedsiebiorcow potgczenia Spdtki Przejmujacej ze spotkg Contrast Sp. z 0.0. z siedzibg
w Ostrowie Wielkopolskim (Spétka Przejmowana). Potgczenie spotek nastgpito stosownie do tresci
art. 492 § 1 ust. 1 oraz art. 515 §1 ksh w zwigzku art. 516 § 6 ksh kodeksu spétek handlowych,
poprzez przeniesienie catego majatku Spoétki Przejmowanej na Spotke Przejmujgcyg (potgczenie
przez przejecie) bez podwyzszania kapitatu zaktadowego Spotki Przejmujacej, wobec tego, ze
Spétka Przejmujgca posiadata 100% udziatow w Spotce Przejmowane;.

2. Komentarz Zarzadu do osiggnietych wynikéw i dzialalnosci Grupy
Kapitatowej w okresie od 01.01.2019 do 30.09.2019r.

PRZEDMIOT DZIALALNOSCI GRUPY

Podstawowym przedmiotem dziatania Grupy jest swiadczenie kompleksowych ustug w zakresie
szeroko rozumianego zaplecza inzynieryjnego duzych projektéw infrastrukturalnych i
budowlanych, tj. instalacji elektrycznych i elektroenergetycznych, automatyki, telemetrii, regulacji,
elektroniki, informatyki oraz klimatyzacji i wentylaciji.

Grupa Kapitatowa Atrem prowadzi dziatalno$¢ w nastepujgcych podstawowych segmentach:

= Automatyka (Atrem S.A)),
= Elektroenergetyka (Contrast sp. z 0.0.).

SKLAD GRUPY KAPITALOWEJ

Procentowy udziat Spofki

A Podstawowy przedmiot dominujgcej w kapitale
Jednostka Siedziba dziatalnosci 30 wrzesnia 2019 31 grudnia 2018
0, 0,
Contrast sp. zo.0.  Ostrow WIkp. Elektroenergetyka 100,0% 100,0%

Na dzien 30 wrzesnia 2019 r. udziat w ogdlnej liczbie gtoséw posiadanych przez spotke Atrem S.A.
w jednostce zaleznej jest rowny udziatowi Emitenta w kapitale tej jednostki. Zadna ze spétek
wchodzgcych w sktad Grupy Kapitatowej Atrem nie posiada oddziatéw (zaktadow).
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W dniu 25 lipca 2019 roku Nadzwyczajne Zgromadzenia Wspolnikéw Contrast sp. z 0. o oraz
Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Spoétki Atrem S.A. podjety uchwate w sprawie potgczenia
spotki ATREM S.A. (jako Spdtki Przejmujgcej) ze spotkg Contrast sp. z 0.0. (jako Spoikki
Przejmowanej).

Potgczenie spoétek nastgpito stosownie do tresci art. 492 § 1 ust. 1 kodeksu spotek handlowych,
poprzez przeniesienie catego majgtku Spotki Przejmowanej na Spotke Przejmujgcg (potgczenie
przez przejecie) bez podwyzszania kapitatu zaktadowego Spotki Przejmujgcej, wobec tego, ze
Spotka Przejmujgca posiada 100% udziatéw w Spétce Przejmowanej. W dniu 01 pazdziernika 2019
r. Sad Rejonowy Nowe Miasto i Wilda w Poznaniu VIII Wydziat Gospodarczy, wydat postanowienie
z wniosku Spétki Przejmujgcej o wpisie w rejestrze przedsiebiorcow potgczenia Spotki Przejmujacej
ze spotkg Contrast Sp. z 0.0. z siedzibg w Ostrowie Wielkopolskim (,Spotka Przejmowana”).

2.1.Charakterystyka sprzedazy

Skonsolidowane przychody Grupy Kapitatowej Atrem ze sprzedazy wyniosty w 3 kwartale 2019 r.
92 204 tys. zt i ksztattowaly sie na podobnym poziomie, co w analogicznym okresie 2018 r.

za okres od 01.01 do 30.09.2019 roku (niebadane) Automatyka Elektroenergetyka tacznie
Przychody ze sprzedazy 36 511 55 693 92 204
Wynik segmentu (zysk/strata z dziatalnosci operacyjnej) -3 202 -2 491 -5 693
za okres od 01.01 do 30.09.2018 roku (niebadane) Automatyka  Elektroenergetyka tacznie
Przychody ze sprzedazy 63 971 27 948 91919
Wynik segmentu (zysk/strata z dziatalnosci operacyjnej) -789 -3001 -3790
2.2.Wyniki finansowe
2.2.1. Rachunek zyskow i strat
SKONSOLIDOWANY RACHUNEK ZYSKOW | STRAT GK ATREM
Okres 9 Okres 9 Okres 3 Okres 3
miesiecy miesiecy miesiecy miesiecy
zakonczony zakonczony zakonczony zakonczony
30 wrzesnia 30 wrzes$nia 30 wrzesnia 30 wrzesnia
2019 2018 2019 2018

(niebadane)

(niebadane)

(niebadane)

(niebadane)

Dziatalno$¢ kontynuowana

Przychody ze sprzedazy

o "y - 108 - 5
towarow i materiatow
Przychody ze sprzedazy ustug 92 204 91811 31180 34 569
Przychody ze sprzedazy 92 204 91919 31180 34574
Koszt wlasny sprzedazy ustug -86 604 -84 010 -29 297 -31 943
Zysk (strata) brutto ze 5 600 7909 1883 2 631

sprzedazy
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Pozostate przychody

) 850 718 377 213

operacyjne

Koszty sprzedazy -1126 -1 598 -315 -633

Koszty ogdlnego zarzadu -9 698 -9 467 -3 789 -3 258
Pozostate koszty operacyjne -1 318 -1 352 -258 -1 078
Zysk (strata) z dzialalnosci 5692 3790 2102 2125
operacyjnej
Przychody finansowe 6 33 1 3
Koszty finansowe -621 -519 -244 -201
Zysk (strata) brutto -6 307 -4 276 -2 345 -2 323
Podatek dochodowy -653 -280 -946 -285
Zysk (strata) netto -5 654 -3 996 -1399 -2 038
Zysk (strata) na jedng akcje
przypisany akcjonariuszom
jednostki dominujgcej
— podstawowy -0,61 -0,43 -0,15 -0,22
— rozwodniony -0,61 -0,43 -0,15 -0,22

Przychody ze sprzedazy w Grupie Kapitatowej Atrem wyniosty po 3 kwartale 2019 r. 92 204 tys. zt
i byty na podobnym poziomie co w analogicznym okresie 2018 r. Grupa wygenerowata jednak
nizszy o 29% zysk brutto na sprzedazy.

Gtéwng przyczyng straty sg wysokie koszty funkcjonowania struktury Grupy oraz nieefektywnosc¢
na kilku znaczacych kontraktach pozyskanych w latach poprzednich

Ponadto istotny wplyw na wyniki mata rowniez strata zwigzana z utworzeniem odpisu na
naleznosci z tytutu utraty wartosci w kwocie 936 tys. zt.

Obecnie Grupa realizuje gteboki proces zwigzany z restrukturyzacjg kosztéw ogdlnego zarzadu,
zwigzany z wejsciem w struktury Grupy Kapitatowej Immobile. S.A., polegajgcy na wykorzystaniu
potencjatu Grupy Kapitatowej Immobile S.A. w zakresie petnienia funkcji tzw. Centrum ustug
wspoélnych w obszarze HR, ksiegowosci, marketingu i innych kosztow w obszarze administraciji.

W 3 kwartale 2019 roku koszty ogdlnego zarzadu wzrosty o 231 tys. zt (w poréwnaniu do
analogicznego okresu roku poprzedniego), co jest spowodowane w gtéwnej mierze kosztami
odpraw pracownikéw oraz reorganizacjg floty posiadanych aut.

Dotychczas podjete dziatania oraz potgczenie jednostki dominujgcej Atrem S.A. ze spétkg zalezng
Contrast sp. z 0.0. powinny spowodowaé znaczne obnizenie kosztéw administracyjnych. Zarzad
prognozuje widoczng poprawe w tym zakresie w 4 kwartale 2019 roku.

www.atrem.pl
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2.2.2. Bilans

Sprawozdanie Zarzadu z dzialalnosci
Grupy Kapitatowej Atrem
na dzien oraz za okres 9 miesiecy zakonczony 30.09.2019 r.

SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE Z SYTUACJI FINANSOWEJ

AKTYWA TRWALE

30 wrzes$nia 31 grudnia
2019 2018

(niebadane) (przeksztatcone)
Aktywa trwate (dlugoterminowe) 30539 28 356
Rzeczowe aktywa trwate 24 629 26 189
Wartosci niematerialne 746 969
Pozyczki udzielone 1 0
Aktywa z tytutu prawa do uzytkowania 223 11
Pozostate aktywa finansowe dlugoterminowe 0 259
Naleznosci pozostate dtugoterminowe 2755 778
Rozliczenia migdzyokresowe dtugoterminowe 211 150
Aktywa z tytutu podatku odroczonego 1974 0

Wartos¢ aktywoéw trwatych Grupy Kapitatowej Atrem na dzien 30 wrzesnia 2019 r. ksztaltowata sie
na poziomie 30 539 tys. zt, natomiast na dzieh 31.12.2018 r. osiggnety one poziom 28 356 tys. z.
Woplyw na taki stan rzeczy miaty m.in.:

= czesciowa sprzedaz rzeczowych $rodkow trwatych (-),
= wzrost naleznosci diugoterminowych (+),
= wzrost aktywéw z tytutu odroczonego podatku dochodowego (+).

AKTYWA OBROTOWE

30 wrzes$nia 31 grudnia
2019 2018

(niebadane) (przeksztatcone)
Aktywa obrotowe (krétkoterminowe) 57 744 47 720
Zapasy 1270 1496
Naleznosci handlowe oraz pozostate naleznosci 37711 19 801
Aktywa z tytutu umow 17 047 20 269
Pozyczki udzielone 0 10
Rozliczenia miedzyokresowe 710 622
Inwestycje kréotkoterminowe 14 0
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 685 5522
Aktywa trwate zaklasyfikowane jako 307 310

przeznaczone do sprzedazy

Aktywa obrotowe na 30 wrzesnia 2019 r. stanowity 65% ogdlnej sumy aktywow, ich wartosé
uksztattowata sie na poziomie 57 744 tys. zt (wzrost 0 21% w stosunku do stanu na dzien

31.12.2018 r.). Wplyw najwazniejszych pozyciji:

www.atrem.pl
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= znaczny wzrost nalezno$ci handlowych (+),
= spadek aktywéw z tytutu umow (-),
= spadek $rodkow pienieznych i ich ekwiwalentéw (-).

Sprawozdanie Zarzadu z dzialalnosci

na dzien oraz za okres 9 miesiecy zakonczony 30.09.2019 r.

KAPITAL WLASNY
30 wrzesénia 31 grudnia
2019 2018

(niebadane) (przeksztatcone)
!(apitai v'{iasny' pr_zypi§any akcjonariuszom 31963 37 618
jednostki dominujacej
Kapitat podstawowy 4 615 4 615
Vl\\llgst\c/)v%/éksoznfi sglrrfgjdaiy akcji powyzej ich 19 457 19 457
Kapitat zapasowy (ptatnosci w formie akcji) 1466 1466
Kapitat zapasowy 5212 5212
Kapitat rezerwowy 11 343 16 162
Zyski zatrzymane/niepokryte straty -4 476 -4 819
Zysk/strata okresu -5 654 -4 476

Kapitat akcjonariuszy niesprawujacych

kontroli

Kapitat wiasny przypisany akcjonariuszom na dzieh 30 wrzesnia 2019 r. wyniost 31 963 tys. zt
(spadek 0 15% w stosunku do danych poréwnywalnych na dzien 31 grudnia 2018 r.).

ZOBOWIAZANIA
30 wrzesnia 31 grudnia
2019 2018

(niebadane) (przeksztatcone)
Zobowigzania dlugoterminowe 2380 749
Pozostate zobowigzania 646 587
Zobowigzania z tytutu leasingu 214 0
Rezerwy 155 145
(Ij?sczrcfor\évg Vieglct)u’fu odroczonego podatku 1365 17
Zobowigzania krétkoterminowe 53 940 38019
Zobowigzania handlowe oraz pozostate 34 361 28 926
Zobowigzania z tytutu uméw 4231 1784
Oprocentowane kredyty i pozyczki 11 140 2 866
Zobowigzania z tytutu leasingu 10 0
Rezerwy 4198 4 443
Zobowigzania razem 56 320 38 768

Zobowigzania ogétem na dzien 30 wrzesnia 2019 r. uksztattowaty sie na poziomie 56 320 tys. zt
(wzrost wartosci o 45% w stosunku do danych poréwnywalnych na koniec 2018 r.). Wzrost

www.atrem.pl
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spowodowany jest zwiekszeniem wykorzystania kredytu na rachunku biezgcym oraz wzrostem
zobowigzan handlowych.

W zobowigzaniach najwiekszg pozycje stanowity zobowigzania krotkoterminowe, ktére wyniosty
61% pasywow ogotem.

2.2.3. Rachunek przeptywow pienieznych

SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE Z PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH

Okres 9 miesiecy Okres 9 miesiecy

zakonhczony zakonczony
30 wrzesnia 2019 30 wrzesnia 2018
(niebadane) (przeksztatcone)
Srodki pieniezne netto z dziatalnosci operacyjnej -12 825 -4 311
Srodki pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej 468 -433
Srodki pieniezne netto z dziatalnosci finansowe; 7520 4277
Zmiana netto stanu srodkéw pienieznych i ich ekwiwalentéw -4 837 -467
Srodki pieniezne i ekwiwalenty srodkéw pienigznych na 5522 -2 649
poczatek okresu
Srodki pieniezne i ekwiwalenty srodkéw pienieznych na 635 2681

koniec okresu

W okresie 9 miesiecy 2019 roku Grupa Kapitatowa wygenerowata ujemne przeptywy pieniezne z
dziatalno$ci operacyjnej w wysokosci -12 825 tys. zt. W gtéwnej mierze zwigzane to jest z ujemnym
zyskiem netto (-5 654 tys. zt) oraz korektami w wysokosci -7 171 tys. zt. Najwieksze pozycje korekt:

= amortyzacja (+1 583 tys. zi),

= zmiana stanu rezerw (-505 tys. zt),

= zmiana stanu naleznosci (-18 349 tys. zt),

»= zmiana stanu zobowigzan (+7 021 tys. zi),

» zmiana stanu rozliczeh miedzyokresowych (+1 765 tys. z),
= pozostate korekty (-4 695 tys. zl).

Na dziatalnosci inwestycyjnej Grupa Kapitatowa wygenerowata dodatnie przeptywy pieniezne w
wysokosci 468 tys. zt spowodowany w gtdéwnej mierze zbyciem rzeczowych aktywow trwatych.

Na dziatalnosci finansowej Grupa Kapitatowa wygenerowata dodatnie przeptywy pieniezne w
wysokosci 7 520 tys. zt — wynikajg one ze zwiekszenia wykorzystania kredytu na rachunku
biezgcym.

Na dzien 30 wrzeénia 2019 r. Grupa dysponowata srodkami pienieznymi w wysokosci 685 tys. zt.
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Sprawozdanie Zarzadu z dzialalnosci
Grupy Kapitatowej Atrem
na dzien oraz za okres 9 miesiecy zakonczony 30.09.2019 r.

2.2.4. Analiza wskaznikowa

(dane w tys. zi, jezeli nie zaznaczono inaczej)

Na koniec 3 kwartatu 2019 roku podstawowe wskazniki dotyczgce rentownosci oraz ptynnosci
finansowej ulegly pogorszeniu w stosunku do analogicznego okresu roku 2018.

Obrotowos¢ aktywow

Formuty Cel |30.09.2019 | 30.09.2018
Obrotowos$¢ aktywéw Przychod_y netto ze max. 104,4% 120,3%
sprzedazy/aktywa
Wskazniki struktury bilansu Formuty* Cel |30.09.2019 | 30.09.2018
Wskaznik pokrycia majgtku trwatego | Kapitat wtasny + Zobowigzania
. . >1 1,26 1,51
kapitatem statym dtugoterminowe/aktywa trwate
Kapitat wtasny + zobowigzania
Kapitat obrotowy netto dtugoterminowe - aktywa dodatni 8,0 14,5
trwate + rezerwy na
zobowigzania
LB G [P IEE e o) | Formuly* Cel [30.09.2019 |30.09.2018
zadluzenia
Wskaznik plynnosci biezacej Aktywa obrotowe/zobowigzania | ; , _, | 4 14 1,43
krétkoterminowe
(Aktywa obrotowe-
Wskaznik ptynnosci szybkiej Zapasy)/zobowigzania 1-1,2 1,14 1,39
krétkoterminowe
Wskaznik ogélnego zadtuzenia Zobowigzania i rezerwy na | o\ 55| (64 0,51
zobowigzania/aktywa
Wskaznik zadtuzenia kapitatu Zobovyiazania i rezerwy na ok. 1 1,76 1,03
wiasnego zobowigzania/kapitat wlasny
Wskazniki rentownosci Formuty Cel |30.09.2019 | 30.09.2018
Wskaznik rentownosci sprzedazy netto | Zysk netto/przychqdy netto ze max. -6,13% 4.,35%
(ROS) sprzedazy
Wskaznik rentownosci sprzedazy Zysk brutto/przychpdy netto ze max. -6,84% 4.65%
brutto sprzedazy
Wskaznik rentownosci aktywéw Zysk netto/aktywa max. -6,40% 5.23%
(ROA)
Wskaznik rentownosci kapitatow
wihasnych Zysk netto/kapitat wtasny max. -17,69% -10,62%
(ROE)
Pozostate wskazniki Formuty Cel |30.09.2019 | 30.09.2018
EBITDA w PLN Zysk (strata) z dziatalnosci | -4 2
operacyjnej + Amortyzacja
Wskaznik rentownosci EBITDA EBITDA w PLN/Przy(_:hody max. -4,46% -2,32%
netto ze sprzedazy

* do obliczeh powyzszych wskaznikéw zobowigzania krétko i dlugoterminowe zostaty pomniejszone o
wartos¢ rezerw odpowiednio krétko i dlugoterminowych
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3. Czynniki i zdarzenia, w tym o nietypowym charakterze, majace istotny
wplyw na skrécone sprawozdanie finansowe

Do czynnikéw, ktére mogg mie¢ wplyw na osiggniete przez Emitenta i Grupe wyniki, w
perspektywie co najmniej jednego roku naleza:

Nabycie przez spétke Grupa Kapitatowa IMMOBILE S.A. w dniu 09 maja 2019 r. w wyniku
wezwania do zapisywania sie na sprzedaz akcji, 6.091.852 akcji Spoétki, w tym 4.655.600 akcji
imiennych, ktére w wyniku nabycia utracity uprzywilejowanie oraz 1.436.252 akcji zwyklych na
okaziciela, co odpowiada 66% ogo6tu gtoséw na Walnym Zgromadzenia Spotki. W zwigzku z
dokonaniem wpisu spotki Grupa Kapitatowa IMMOBILE S.A. do Ksiegi Akcyjnej Atrem S.A. jako
wilasciciela 4.655.600 akcji imiennych Spétki, doszto do powstania stosunku dominacji pomiedzy
spotkg Grupa Kapitatowa IMMOBILE S.A. jako spdtkg dominujgca, a Atrem S.A. jako spétkg
zalezna.

Podjecie w dniu w dniu 25 lipca 2019 roku, przez Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Atrem S.A.
oraz przez Nadzwyczajne Zgromadzenia Wspdlnikow Contrast sp. z 0. 0. uchwat w sprawie
potaczenia spotki ATREM S.A. (jako Spétki Przejmujgcej) ze spotkg Contrast sp. z 0.0. (jako Spotki
Przejmowanej). Potgczenie spotek nastapi stosownie do tresci art. 492 § 1 ust. 1 kodeksu spotek
handlowych, poprzez przeniesienie catego majgtku Spoétki Przejmowanej na Spotke Przejmujaca
(potaczenie przez przejecie) bez podwyzszania kapitatu zaktadowego Spotki Przejmujacej, wobec
tego, ze Spoétka Przejmujgca posiada 100% udziatéw w Spotce Przejmowanej. Plan potgczenia
wraz z zatgcznikami do tego planu, zostat opublikowany wraz z pierwszym zawiadomieniem o
zamiarze potgczenia raportem biezacym nr 38/2019 z dnia 18.06.2019 r. oraz na stronie
internetowej Spoétki Przejmujgcej www.atrem.pl oraz na stronie internetowej Spétki Przejmowanej
www.contrast-ostrow.pl.

Zmiany organizacyjne w strukturach Emitenta, w szczegdlnosci, reorganizacja dziatow
administracyjnych, ksiegowych i innych wspierajacych dziatalnosé operacyjna.

Korekta btedu z lat poprzednich - odpis aktualizujgcy warto$¢ naleznosci wynikajacej ze
zrealizowanej gwarancji ubezpieczeniowej w kwocie 1 059 tys. zt oraz utworzona rezerwa na kwote
3 336 tys. zt w zwigzku z natozong przez GAZ SYSTEM S.A. karg umowng, co szerzej zostato
opisane w punkcie nr 43 skréconego srédrocznego skonsolidowanego sprawozdania finansowego.

Operacyjnie wptyw na wyniki Spotki i Grupy majg czynniki:

*  koniunktura w branzy ustug budowlano-montazowych,

*  konkurencja,

» tempo oraz kierunki wykorzystania srodkéw pomocowych z Unii Europejskiej,

+ poziom inwestycji na obstugiwanych przez spotki Grupy Kapitatowej Atrem rynkach,
zwlaszcza gazowym i elektroenergetycznym, teletechnicznym i wodno-kanalizacyjnym,

* poziom cen materiatdw i ustug wykorzystywanych przy realizacji kontraktéw,

« zatory pfatnicze wystepujgce w gospodarce, zwtaszcza w branzy budowlanej,

+ sytuacja finansowa generalnych wykonawcow, z ktérymi spotki Grupy Kapitatowej Atrem
wspoétpracuja,

+ utrzymanie kontroli operacyjnej, finansowej i budzetowej w ramach realizowanych
kontraktow,

www.atrem.pl
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* rosngce koszty pracy,
» wynik prowadzonych postepowan sgdowych.

Inne istotne zdarzenia nietypowe nie wystapity.

4. Opis organizacji Grupy Kapitalowej ATREM S.A., ze wskazaniem
jednostek podlegajacych konsolidacji oraz wskazanie przyczyny i
podstawy prawnej braku konsolidacji

Grupa Kapitatowa Atrem (,Grupa”) sktada sie z jednostki dominujgcej Atrem S.A. i jej spofki
zaleznej: Contrast sp. z 0. 0.

W dniu 09 maja 2019 roku, Spétka Dominujgca otrzymata zawiadomienie od spétki Grupa
Kapitalowa Immobile S.A., na podstawie art. 6 § 1 w zw. z art. 4 § 1 pkt 4 kodeksu spotek
handlowych, ze w zwigzku z nabyciem w dniu 09 maja 2019 r., w wyniku wezwania do zapisywania
sie na sprzedaz akcji Atrem S.A. z dnia 11.02.2019 r., fgcznie 6.091.852 akcji spotki Atrem S.A., w
tym 4.655.600 akcji imiennych ktére w wyniku nabycia utracity uprzywilejowanie oraz 1.436.252
akcji zwyktych na okaziciela, stan posiadania przez spétke Grupa Kapitatowa Immobile S.A. akcji
spotki Atrem S.A. wynosi 66% w kapitale zaktadowym Atrem S.A., co odpowiada 66% ogoétu glosow
na Walnym Zgromadzeniu Atrem S.A.

Tym samym z dniem 09 maja 2019 r. doszto do powstania stosunku dominacji pomiedzy spotkg
Grupa Kapitatowa Immobile S.A., jako spotkg dominujgcg, a Atrem S.A. jako spotkg zalezng. Grupa
Kapitatowa Immobile S.A jest wpisana do rejestru przedsiebiorcéw Krajowego Rejestru Sgdowego
prowadzonego przez Sad Rejonowy w Bydgoszczy, Xl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru
Sadowego, pod numerem KRS 0000033561. Nadano jej numer statystyczny REGON 090549380.

W dniu 01 pazdziernika 2019 r. Sad Rejonowy Nowe Miasto i Wilda w Poznaniu VIII Wydziat
Gospodarczy, wydat postanowienie z wniosku Spotki Przejmujgcej o wpisie w rejestrze
przedsiebiorcow potaczenia Spotki Przejmujacej ze spdtkg Contrast Sp. z 0.0. z siedzibg w
Ostrowie Wielkopolskim (,Spotka Przejmowana”). Potgczenie spotek nastgpito stosownie do tresci
art. 492 § 1 ust. 1 kodeksu spoétek handlowych, poprzez przeniesienie catego majgtku Spotki
Przejmowanej na Spoétke Przejmujgca (potgczenie przez przejecie) bez podwyzszania kapitatu
zaktadowego Spétki Przejmujgcej, wobec tego, ze Spoétka Przejmujgca posiada 100% udziatdow w
Spoice Przejmowanej.

5. Stanowisko Zarzadu odnosnie mozliwosci zrealizowania wczesniej
publikowanych prognoz wynikéw na dany rok w swietle wynikéw
zaprezentowanych w raporcie kwartalnym w stosunku do wynikéw
prognozowanych

Emitent nie publikowat prognoz wynikow finansowych na 2019 r., jak réwniez na kolejne okresy
sprawozdawcze.
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6. Struktura akcjonariatu — wykaz akcjonariuszy posiadajacych co najmniej
5% ogolnej liczby gtoséw na WZA na dzien 30.09.2019 r. (na podstawie
informacji otrzymanych przez Spétke zgodnie z Art. 69 ustawy o ofercie
publicznej)

Na dzien przekazania do publikacji niniejszego sprawozdania Zarzadu z dziatalnosci Spétki | Grupy
oraz na dzien 30.09.2019 r. nastepujgcy akcjonariusze mogli wykonywa¢ ponad 5% gtoséw na
Walnym Zgromadzeniu Emitenta;:

Liczba akgciji i
Akcjonariusz gtoséw na % udziat
WZA
Grupa Kapitatowa Immobile S. Al 6 091 852 66,0%
Nationale-Nederlanden OFE? 826 900 8,96%
Konrad Sniatata® 513 000 5,56%
Quercus Towarzystwo Funduszy 502 688 5,45%

Inwestycyjnych S.A.4

Struktura akcjonariatu uaktualniana jest na podstawie formalnych zawiadomien od akcjonariuszy
posiadajgcych, co najmniej 5% ogolnej liczby gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Spofki, a takze na
podstawie generowanych przez Krajowy Depozyt Papierow Wartosciowych S.A. wykazéw
akcjonariuszy uprawnionych do udzialu w Walnym Zgromadzeniu z tytutu posiadanych akgc;ji
zdematerializowanych w dniu rejestracji na WZA (tzw. record date) zgodnie z art. 406 ust 6.
Kodeksu spotek handlowych.

1 Stan posiadania Grupa Kapitatowa Immobile S.A. zgodnie z zawiadomieniem z dnia 09 maja 2019 r. otrzymanym na
podstawie art. 69 ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o ofercie publicznej i wprowadzaniu instrumentéw finansowych do
zorganizowanego systemu obrotu oraz o spétkach publicznych.

2 Stan posiadania Nationale-Nederlanden OFE na dzien 09 lipca 2019 r., zgodnie z wygenerowanym przez Krajowy Depozyt
Papierow Warto$ciowych S.A. wykazem akcjonariuszy uprawnionych do udzialu w Walnym Zgromadzeniu z tytutu
posiadanych akcji zdematerializowanych w dniu rejestracji na WZA (tzw. record date) zgodnie z art. 406[3] ust. 6 ksh.

3 Stan posiadania Pana Konrada Sniataly na dzien 11 maja 2019 r., zgodnie z wygenerowanym przez Krajowy Depozyt
Papieréow Warto$ciowych S.A. wykazem akcjonariuszy uprawnionych do udziatu w Walnym Zgromadzeniu z tytutu
posiadanych akcji zdematerializowanych w dniu rejestracji na WZA (tzw. record date) zgodnie z art. 406[3] ust. 6 ksh.

4 Stan posiadania Quercus Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A na dzien 09 lipca 2019 r., zgodnie z
wygenerowanym przez Krajowy Depozyt Papieréw Wartosciowych S.A. wykazem akcjonariuszy uprawnionych do udziatu
w Walnym Zgromadzeniu z tytutu posiadanych akcji zdematerializowanych w dniu rejestracji na WZA (tzw. record date)
zgodnie z art. 406[3] ust. 6 ksh Spoétka dokonata zsumowania liczby akcji posiadanych przez fundusze: QUERCUS
Parasolowy SFIO, QUERCUS Absolute Return FIZ oraz Acer Aggressive FIZ
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PRAWA AKCJONARIUSZY

Seria Rodzaj akcji uprzysv(i)lijzj\ivania Liczbgz?.kcji W Warto$¢ nominalna (w zt)
A imienne - 4 655 600 2 327 800,00
A na okaziciela - 1 370 000 685 000,00
B na okaziciela - 209 800 104 900,00
C na okaziciela - 2994 679 1 497 339,50
Razem 9230079 4 615 039,50

Akcje wszystkich serii nie sg uprzywilejowane co do gtosu, dywidendy ani zwrotu z kapitatu.

W zwigzku z nabyciem przez spétke Grupa Kapitatowa Immobile S.A. w dniu 09 maja 2019 r. w
wyniku wezwania do zapisywania si¢ na sprzedaz akcji Atrem S.A., tgcznie 6.091.852 akcji spotki
Atrem S.A. z siedzibg w Ztotnikach, w tym 1.436.252 akcji zwyktych na okaziciela oraz 4.655.600
akcji imiennych, akcje imienne utracity uprzywilejowanie co do gtosu.

7. Wykaz akcji lub uprawnien do nich (opcji) bedacych w posiadaniu grupy
os6b zarzadzajagcych i nadzorujagcych Spotke wg stanu na dzien
20.11.2019rr.

ZMIANY W STANIE POSIADANIA AKCJI | PRAW DO AKCJI PRZEZ CZLONKOW
ZARZADU EMITENTA

Stan na Stan na Stan na
Akcje
31.12.2018 30.06.2019 20.11.2019
Andrzej Gotawski - 8 540 8 540
Marek Korytowski 631 905 62 000 62 000
Przemystaw Szmyt 4700 4700 4700
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ZMIANY W STANIE POSIADANIA AKCJI | PRAW DO AKCJI PRZEZ CZLONKOW
RADY NADZORCZEJ EMITENTA

Stan na Stan na Stan na
Akcje
31.12.2018 30.06.2019 20.11.2019
Gabriela Sniatata 480 857 ) )
Dariusz Grzybek 3032 ) )
Radostaw Mrowiriski brak akcji ] ]
Barbara Bedowska- brak akcji ) )
Sojka brak akcji - -
Piotr Tanski brak akcji i -
Mikotaj Sniatata i . .
Rafat Jerzy - brak akgji brak akgji
Piotr Fortuna - brak akcji brak akcji
Dariusz Skrocki - brak akdji brak akdji
Tomasz Jankowski ) brak akcji brak akcji
Pawet Mirski _ 4 300 4 300
Konrad Sniatata 4117 838 513 000 .
Stawomir Winiecki - brak akcji brak akcji

8. Postepowania toczace sie przed sadem, organem wiasciwym dla
postepowania arbitrazowego lub organem administracji publicznej

Wszystkie toczace sie sprawy sgdowe zostaty ujete w punkcie nr 43 w skréconym srédrocznym
skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym Grupy Kapitatlowej Atrem na dzien oraz za okres 9
miesiecy zakonczony 30.09.2019 r.

W 3 kwartale 2019 roku nie wystgpity istotne rozliczenia zwigzane z postepowaniami sgdowymi.
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9. Transakcje z podmiotami powigzanymi, jezeli sg one istotne i zostaly
zawarte na innych warunkach niz rynkowe

Transakcje pomiedzy Spotkg Dominujgcg a jednostkami zaleznymi bedgcymi stronami
powigzanymi Spotki Dominujacej zostaty wyeliminowane w trakcie konsolidaciji i nie wykazano ich
w skréconym $rédrocznym skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym.

TRANSAKCJE Z POZOSTALYMI PODMIOTAMI POWIAZANYMI

W dniu 09 maja 2019 roku, Spétka Dominujgca otrzymata zawiadomienie od spétki Grupa
Kapitalowa Immobile S.A., na podstawie art. 6 § 1 w zw. z art. 4 § 1 pkt 4 kodeksu spétek
handlowych, ze w zwigzku z nabyciem w dniu 09 maja 2019 r. w wyniku wezwania do zapisywania
sie na sprzedaz akcji Atrem S.A. z dnia 11.02.2019 r. tgcznie 6.091.852 akcji spotki Atrem S.A. z
siedzibg w Ziotnikach, w tym 4.655.600 akcji imiennych ktére w wyniku nabycia utracity
uprzywilejowanie oraz 1.436.252 akcji zwyktych na okaziciela, stan posiadania przez spétke Grupa
Kapitatowa Immobile S.A. akcji spotki Atrem S.A. wynosi 66% w kapitale zaktadowym Atrem S.A.,
co odpowiada 66% ogotu gloséw na Walnym Zgromadzeniu Atrem S.A.

Tym samym z dniem 09 maja 2019 r. doszto do powstania stosunku dominacji pomiedzy spotkg
Grupa Kapitatowa Immobile S.A., jako sp6tkg dominujgcg a Atrem S.A. jako spotkg zalezna.

WARUNKI TRANSAKCJI Z PODMIOTAMI POWIAZANYMI

Transakcje pomiedzy podmiotami powigzanymi odbywaty sie na warunkach réwnorzednych z tymi,
ktére obowigzujg w transakcjach zawartych z podmiotami niepowigzanymi (warunki rynkowe).

Kwoty nieuregulowanych pfatnosci nie sg zabezpieczone i zostang rozliczone w $rodkach
pienieznych.

W okresie sprawozdawczym nie ujeto kosztéw z tytutu naleznosci watpliwych i zagrozonych
wynikajgcych z transakcji pomiedzy podmiotami powigzanymi.

POZYCZKI UDZIELONE CZLONKOM ZARZADU
Nie wystgpity.
INNE TRANSAKCJE Z CZLONKAMI ZARZADU

Nie wystapity.

www.atrem.pl



Sprawozdanie Zarzadu z dzialalnosci
atr em Grupy Kapitatlowej Atrem
e na dzien oraz za okres 9 miesiecy zakonczony 30.09.2019 r.
(dane w tys. zi, jezeli nie zaznaczono inaczej)

10. Informacje o udzieleniu przez emitenta lub przez jednostke od niego
zalezng poreczen kredytu lub pozyczki lub udzieleniu gwarancji w okresie
od 01.01.2019 do 30.09.2019r., jezeli taczna wartos¢ istniejagcych poreczen
lub gwarancji jest znaczaca

Poreczenia Grupy Kapitatowej Atrem udzielone jednostkom na 30 wrzesnia 2019 r. opisano
ponizej.

Poreczenia Atrem S.A. za pozostate jednostki:

+  ztytutlu wystawionych gwarancji ubezpieczeniowych wnoszonych przez lidera konsorcjum
na zabezpieczenie nalezytego wykonania zadan realizowanych przez konsorcjum z
udziatem Emitenta w kwocie 855 tys. zi.

11. Inne informacje, ktére w ocenie Spotki sg istotne dla oceny jego sytuaciji
kadrowej, majatkowej, finansowej, wyniku finansowego i ich zmian oraz
informacje, ktore sg istotne dla oceny mozliwosci realizacji zobowigzan
przez emitenta

W dniu 25 lipca 2019 r. Emitent oraz spétka zalezna od Emitenta — Contrast Sp. z 0. 0. zawarli z
InterRisk Towarzystwem Ubezpieczen Spoétka Akcyjna Vienna Insurance Group umowe o
udzielenie ubezpieczeniowych gwarancji kontraktowych. Na podstawie ww. umowy InterRisk
Towarzystwo Ubezpieczeh Spotka Akcyjna Vienna Insurance Group wystawiaé bedzie
ubezpieczeniowe gwarancje: zaptaty wadium, nalezytego wykonania kontraktu, usuniecia wad i
usterek, zwrotu zaliczki. W wykonaniu umowy InterRisk TU S.A. Vienna Insurance Group bedzie
wystawiat gwarancje w okresie do 24 lipca 2020 r.

W dniu 4 wrzesnia 2019 r. Contrast sp. z 0. 0. zawart umowe ze spétkg ENEA Operator sp. z 0.0.
na realizacje zamowienia pn. ,Projekt i budowa stacji elektroenergetycznej 110/15 kV Skwierzyna
Il wraz z budowg dwutorowej linii zasilajgcej 110 kV oraz budowg powigzah sieci SN i nn”. Wartosé
wynagrodzenia spotki Contrast sp. z 0. 0. wynosi 27.670.000,00 ztotych netto.

W dniu 30 wrzesnia 2019 r. Contrast sp. z 0. 0. zawart umowe ze sp6tkg ENEA Operator sp. z 0.0.
na realizacje zaméwienia pn. ,Przebudowa stacji 110/15 kV Miedzyrzecz (projekt +
wykonawstwo)”. Warto$¢ wynagrodzenia spétki Contrast sp. z 0. 0. wynosi 16.800.000,00 zt netto.

W dniu 6 listopada 2019 r. Spétka otrzymata informacje o wyborze oferty Konsorcjum z udziatem
Emitenta jako Wykonawcy w sktadzie: Atrem S.A. (Lider Konsorcjum) — Firma Budowlana Dota
sp. z 0.0. sp.k. (Partner Konsorcjum)- New Amsterdam sp. z 0. o. (Partner Konsorcjum) przez
Miasto Poznanh (Zamawiajgcy), w postepowaniu na realizacje zamdwienia pn. ,Zaprojektowanie i
wykonanie zadania pn. ,Muzeum Enigmy w Poznaniu”. Warto$¢ oferty Konsorcjum wynosi 23 770
000,00 zt netto. Szacowany udziat prac przypisanych Atrem S.A. w fgcznej wartosci prac
realizowanych przez Konsorcjum wynosi 28%. Umowa zostata zawarta w dniu 20.11.2019 r.

W dniu 14 listopada 2019 r. Spotka zawarta ze spdétkg ENEA Operator sp. z 0.0. umowe na
realizacje zamoéwienia pn. ,Budowa rozdzielni sieciowej 110 kV Gdrka Duchowna”. Wartos¢
wynagrodzenia Atrem S.A. wynosi 8 170 000,00 zt netto.
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12. Opis podstawowych zagrozen i ryzyk zwigzanych z pozostatymi
miesigcami roku obrotowego oraz czynniki, ktére w ocenie Spétki beda
mialy wptyw na osiggniete przez nig wyniki w perspektywie co najmniej
kolejnego kwartatu

Spotki Grupy, podobnie jak inne podmioty dziatajgce w szeroko rozumianej branzy budowlanej,
narazone sg na ryzyka i zagrozenia wynikajgce ze specyfiki prowadzonej dziatalnosci operacyjne;j
oraz funkcjonowania w okreslonym otoczeniu rynkowym i regulacyjno-prawnym. Spotki Grupy
konsekwentnie rozwijajg kompleksowy system zarzgdzania ryzykami. Mechanizmy identyfikacji
obszaréw narazonych na ryzyko oraz sposoby pomiaru jego poziomu podlegajg ciggtej weryfikac;ji
i doskonaleniu, dzieki czemu istotne ryzyka dotyczgce poszczegdlnych segmentéw dziatalnosci sg
utrzymywane w ustalonych granicach poprzez ograniczanie negatywnych skutkéw tych zagrozen
oraz podejmowanie dziatah wyprzedzajgcych lub naprawczych.

Atrem S.A. dokonuje statej analizy ryzyk zwigzanych z prowadzong przez Grupe dziatalnoscia,
podejmujgc dziatania majgce na celu zmniejszenie ich potencjalnie niekorzystnego wptywu na
dziatalnos¢ Grupy. Ryzyka na jakie Grupa jest narazona mozna podzieli¢ na ryzyka zwigzane z
otoczeniem, w jakim Grupa prowadzi dziatalno$¢ oraz ryzyka zwigzane bezposrednio z
dziatalnoscig spoétek Grupy.

Czynniki ryzyka zwigzane z otoczeniem, w jakim Spétka i Grupa prowadzi
dziatalnosé¢

Ryzyko konkurencji

Spotka i Grupa Kapitatowa Atrem prowadzi dziatalno$¢ na rynku specjalistycznych ustug w zakresie
projektowania, programowania, wykonawstwa, modernizacji i eksploatacji instalacji i urzadzen z
branzy automatyki, klimatyzacji oraz elektroenergetyki, w tym w szczegdlnosci automatyki
przemystowej, informatyki, teletechniki oraz instalacji elektrycznych.

Rynek ten charakteryzuje sie duzg konkurencjg pomiedzy dziatajgcymi na nim podmiotami, ktérymi
sg zaréwno firmy krajowe jak i zagraniczne. Biorgc pod uwage, w szczegdlnosci, wysokie
wymagania, jakie sg stawiane firmom uczestniczgcym w przetargach na ustugi, dostawy i roboty
budowlane, istotnymi czynnikami decydujacymi o przewadze konkurencyjnej danego podmiotu s3g,
oprécz wysokiego poziomu kapitatu i zasobéw ekonomicznych i finansowych, ocenianych przez
potencjalnych inwestoréw jako gwarancja wykonania zlecenia, posiadane doswiadczenie w
podejmowaniu i realizacji specjalistycznych przedsiewzieé, wysoka jakos¢ swiadczonych ustug,
sprawna organizacja umozliwiajgca terminowe wykonywanie pozyskanych kontraktéw oraz, w
najwiekszym stopniu, oferowana cena ustug, stanowigca gtéwne kryterium wyboru ofert. Strategia
dziatania spotek Grupy w zakresie rywalizacji z konkurencjg koncentruje sie na:

* wysokie] specjalizacji oraz systematycznym podnoszeniu kwalifikacji w zakresie
nowoczesnych technologii, co umozliwia tworzenie i plasowanie na rynku konkurencyjne;j
oferty ustug,

» umacnianiu dotychczasowej pozycji rynkowej i przewagi konkurencyjnej na rynkach, na
ktérych spdtki Grupy sg obecne, poprzez polityke statego podnoszenia jakosci
Swiadczonych ustug,
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*  budowaniu kompetencji w nowych obszarach dziatalnosci,

» oferowaniu kompleksowych rozwigzan,

+ elastycznosci oferty,

* budowie opartych na partnerstwie, trwatych relacji z klientami oraz dbatosci o poziom ich
obstugi,

* wspolpracy z renomowanymi firmami, dziatajgcymi na rynku polskim i $wiatowym,

*  przyjmowaniu zlecen zapewniajgcych dodatnig marze (rezygnacji z postepowan, w ktérych
wybierane sg podmioty oferujgce ustugi ponizej kosztow ich swiadczenia).

Ryzyko niesolidnych dostawcow materiatéw i podwykonawcow

Warunki wspétpracy miedzy spétkami Grupy z ich dostawcami materiatéw i podwykonawcami
wplywajg bezposrednio na poziom jakosci realizowanych zlecen oraz renome spoétek Grupy.

Nienalezyte wykonanie prac przez podwykonawcdéw, jak rowniez niezgodne z umowg dostarczenie
materiatdw przez dostawcéw mogtoby sie przetozy¢ na wymierne straty finansowe, wynikajace z
koniecznosci wykonania napraw gwarancyjnych lub zapfaty kar umownych czy odszkodowania na
rzecz zleceniodawcéw spotek Grupy. Z tego wiasnie wzgledu wazne jest, aby wspéipraca z
dostawcami materiatdw i ustug rozktadata stopien ryzyka danej transakcji, w sposéb
maksymalizujgcy zabezpieczenie spotek Grupy.

Grupa Kapitatowa Atrem ogranicza ryzyko niesolidnych podwykonawcéw i dostawcéw poprzez:

* wspolprace z firmami wykonawczymi o ugruntowanej pozycji na rynku, posiadajgcymi
wiarygodne referencje na oferowane ustugi,

* wspOiprace wylgcznie ze sprawdzonymi dostawcami materiatéw i urzgdzen,

+ dywersyfikacje dostawcow materiatéw i urzgdzen,

+ dazenie do tego, by warunki uméw zawieranych z dostawcami i podwykonawcami
obejmowaty, w szczegodlnosci:

» postanowienia dotyczgce przeniesienia na podwykonawcow/dostawcoéw obowigzkow
gwarancyjnych tozsamych do tych jakie zostaty natozone na spétki Grupy,

» zabezpieczenia nalezytego wykonania umowy przez podwykonawcéw poprzez
wprowadzanie do umow postanowien o karach umownych z tytutu niewykonania lub
nienalezytego wykonania umowy,

+ obowigzek ztozenia przez podwykonawcéw/dostawcow zabezpieczenia nalezytego
wykonania umowy w formie kaucji pienieznej, gwarancji bankowej lub ubezpieczeniowej
oraz w szczegdlnych sytuacjach, uzasadnionych m.in. kondycjg finansowg
podwykonawcy, takze weksli in blanco wraz z deklaracjg wekslowa.

Ryzyko zwigzane z sezonowoscia branzy

Spotki Grupy generujg znaczng czesé¢ przychoddéw ze sprzedazy z dziatalnosci budowlano-
montazowej, w ktérej wystepuje charakterystyczna dla branzy sezonowos$¢ sprzedazy.

Na sezonowos¢ sprzedazy najwiekszy wptyw majg warunki atmosferyczne w okresie zimowym,
ograniczajgce mozliwo$¢ wykonywania czesci robét, w szczegdlnosci zewnetrznych.

Biorac pod uwage zakres prac realizowanych w obiektach budowlanych, tj. w szczegdlnosci
montaz instalacji elektrycznych i elektronicznych wewnatrz budynkéw, mozna uznag, iz mozliwosci
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ich wykonywania sg istotnie mniej uzaleznione od warunkéw pogodowych niz mozliwosci branzy
ogotem. Nalezy jednak mie¢ na uwadze, iz w przypadku poszczegolnych obiektéw mozliwo$é
rozpoczecia prac przez spotki Grupy jest zawsze uzalezniona od poziomu zaawansowania prac
zwigzanych stricte ze wznoszeniem obiektu, ktdre sg w sposdb bezposredni zwigzane z warunkami

pogodowymi.

Korzystny wpltyw na niwelowanie sezonowosci przychodéw ze sprzedazy dokonywanej przez
spotki Grupy ma realizacja dtugoterminowych kontraktéw o wysokiej wartosci jednostkowej, ktore
w wiekszym stopniu umozliwiajg rownomierne roztozenie przychodéw w ciggu roku oraz realizacja
umow eksploatacyjnych, w ktérych nie wystepuje sezonowos¢ uzyskiwania przychodéw ze
sprzedazy.

W kolejnych latach nie mozna wykluczy¢ wystepowania trudniejszych od przecietnych warunkow
atmosferycznych, ktére mogg mie¢ wptyw na zmniejszenie przychodéw Grupy, np. utrzymujgce sie
w dluzszych okresach niskie temperatury moga spowodowaé utrudnienia w realizacji robot
budowlano-montazowych, a w konsekwencji przesuniecia w czasie osigganych przez Grupe
przychodoéw. Podobnie, nie mozna wykluczy¢ takiego zbiegu cykli inwestycyjnych przysziych
kontraktow, ktéry moze spowodowacé przesuniecie czesci planowanych do osiggniecia przychodow
ze sprzedazy na przyszte okresy.

Powyzsze czynniki majg niewatpliwie wptyw na wielko$é osigganych przez Grupe przychodow ze
sprzedazy, ktére sg zwykle najnizsze w pierwszym kwartale, a zdecydowany ich wzrost nastepuje
w czwartym kwartale.

Ryzyko zwigzane z dziatalnoscia eksploatacyjnag

Dziatalno$¢ w zakresie ustug eksploatacyjnych zwigzanych z siecig gazowg stanowita jedno z
gtdwnych zrodet przychoddéw Emitenta. Z uwagi na zmiane polityki inwestoréw w zakresie ustug
eksploatacyjnych, zwigzang ze zmniejszeniem poziomu outsourcingu na rzecz wykonywania tych
ustug coraz czesciej przy wykorzystaniu wtasnych zasoboéw, udziat przychodéw Grupy z
dziatalnosci eksploatacyjnej ulegt zmniejszeniu. Postepujgce ograniczenie prac eksploatacyjnych
zlecanych przez wiascicieli infrastruktury gazowej wptywa negatywnie na poziom przychodéw z
eksploatacji. W celu minimalizacji ryzyka Grupa poszukuje nowych, dotychczas nieobstugiwanych
przez nig obiektow, ktére moglyby zwiekszy¢ zakres dziatania oraz wykluczyé ryzyko uzaleznienia
Grupy od dotychczasowych zleceniodawcédw ustug eksploatacyjnych.

Grupa nie rezygnuje z dziatalno$ci w zakresie ustug eksploatacyjnych, dostosowujgc sie do
zmieniajgcych sie kierunkdéw zapotrzebowania. W szczegdlnosci $wiadczone przez Emitenta ustugi
eksploatacyjne obejmujg aktualnie m.in. systemy informatyczne, w tym systemy paszportyzac;ji
oraz systemy teletechniczne.

Ryzyko zwigzane z koniunkturg gospodarcza w Polsce

Na sytuacje finansowg Emitenta i Grupy majg wptyw miedzy innymi czynniki makroekonomiczne.
Do czynnikéw tych zaliczy¢ nalezy w szczegdlnosci: poziom wielkosci produktu krajowego brutto i
jego zmiennosé, poziom inflacji i jego zmienno$¢, poziom bezrobocia i jego zmienno$¢, poziom

naktadéw inwestycyjnych w gospodarce i jego zmiennos¢ oraz ogodlne postrzeganie kondycji
gospodarki przez uczestnikédw zycia gospodarczego. Majgc na uwadze, iz dziatalnos¢ Grupy
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zwigzana jest bezposrednio z budownictwem przemystowym oraz infrastrukturalnym, popyt na
ustugi oferowane przez Emitenta i jego spotke zalezng jest silnie zwigzany z ogding sytuacja
gospodarczg kraju, w szczegolnosci z poziomem optymizmu wsréd inwestorow angazujgcych
srodki w budowe lub modernizacje obiektéw budowlanych.

Ryzyko zmiany cen

Ryzyko zmiany cen zwigzane jest z zagrozeniem wzrostu cen dostaw materiatéw i ustug
podwykonawcéw w trakcie realizacji kontraktdow dlugoterminowych w stosunku do poziomu
kosztow ustalonych w budzecie danego projektu.

Grupa minimalizuje ryzyko zmian cen dotyczgce realizowanych kontraktéw diugoterminowych
poprzez zawieranie kontraktbw w cenach stalych, stosowanie etapowosci dostaw oraz
wnioskowanie o przedstawianie ofert z dtugim okresem zwigzania ofertg.

Grupa monitoruje przeptywy pieniezne na kazdym kontrakcie i dopasowuje strumienie wptywow i
wydatkéw w czasie.

Kazdy kontrakt ma wiasng wycene kosztowg wraz z utworzonym rachunkiem analitycznym
kontraktu, na ktérym ewidencjonuje sie wszystkie poniesione koszty, poréwnuje sie odchylenia od
zatozonego budzetu, analizuje rentownos¢.

Ryzyko zmiennosci stéop procentowych

Grupa lokuje wolne $rodki pieniezne w krétkoterminowe depozyty lub krotkoterminowe aktywa
finansowe o0 zmiennej stopie procentowej. Wszystkie tego typu inwestycje majg zapadalnos¢ do
jednego roku. Dodatkowo, Grupa jest strong kredytu bankowego o zmiennej stopie procentowe;j
opartej na WIBOR plus marza banku. Struktura finansowania dziatalno$ci Grupy oparta jest
réwniez na finansowaniu dtugiem, jednakze skala ponoszonych kosztéw odsetkowych obliczanych
na podstawie rynkowych pozioméw stop procentowych jest niewielka. W Grupie nie wystepujg
istotne zagrozenia zwigzane z ryzykiem stopy procentowe;.

Ryzyko kursu walutowego

Grupa podejmuje dziatania majgce na celu minimalizowanie ryzyka walutowego poprzez
podpisywanie uméw z podwykonawcami i dostawcami, wyrazonych w walucie kontraktowe;j
(hedging naturalny). Grupa dokonuje transakcji w walutach obcych, w zwigzku z czym pojawia sie
ryzyko wahan/zmian kursu walut. Grupa jest narazona na ryzyko zmian kursu EUR/PLN oraz
USD/PLN.

Grupa zmierza do minimalizowania niniejszego ryzyka poprzez:

+ dazenie do optymalizaciji liczby i wartosci uméw zawieranych w walucie obcej,

* wykorzystanie instrumentdw finansowych, szczegdlnie przez zawieranie transakcji
zabezpieczajgcych typu forward,

» zawieranie uméw z dostawcami i podwykonawcami ustug w walucie kontraktu.

Wobec powyzszego nalezy uznaé, iz ryzyko zmiany kursu walutowego moze mie¢ wplyw na
rentownos¢ dziatalnosci Grupy. Z uwagi jednak na niewielki udziat przychoddéw i kosztéw
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denominowanych w walucie obcej w tacznych przychodach i kosztach Grupy, Emitent ocenia, ze
wptyw powyzszego ryzyka na dziatalnos¢ Grupy jest niewielki.

Ryzyko niekorzystnych zmian przepisow podatkowych

W Polsce majg miejsce czeste zmiany przepiséw podatkowych. Ponadto wiele z przepiséw nie
zostato sformutowanych w sposob precyzyjny i brak jest ich jednoznacznej wyktadni. W tym
miejscu, tytutem przyktadu mozna wskazaé na zmiany, ktére weszty w zycie w 2017 r. i w 2018 r.
w szczegolnosci w zakresie ustawy o podatku od towardw i ustug, zwigzane z rozliczaniem podatku
VAT przez podwykonawcow okreslonych kategorii robot budowlanych, poprzez przeniesienie
obowigzku rozliczenia podatku z dostawcy na nabywce (procedura odwrotnego obcigzenia),
wprowadzeniem mechanizmu podzielonej ptatnosci czy tez przepisy dotyczgce dokumentowania
cen transferowych. Przepisy te w dalszym ciggu budzg wiele watpliwosci. Czeste zmiany w
regulacjach dotyczgcych podatku od towardow i ustug (VAT), podatku dochodowego od osob
prawnych, podatku dochodowego od oséb fizycznych oraz ubezpieczen spotecznych skutkujg
brakiem odniesienia do utrwalonych regulacji lub do interpretacji doktryny. Pojawiajgce sie
niezgodnosci interpretacji Ministra Finanséw z rozstrzygnieciami sgdéw administracyjnych
powodujg brak mozliwosci przewidzenia jednolitych skutkéw podatkowych dla konkretnych
transakcji. Zjawiska te powodujg, ze ryzyko podatkowe prowadzenia dziatalnosci gospodarczej w
Polsce jest znaczgco wyzsze niz istniejgce zwykle w krajach o bardziej rozwinietym systemie
podatkowym. Prowadzgc dziatalno$¢ gospodarczg nalezy uwzgledni¢ fakt, ze na skutek mylnej
interpretacji zawitego prawa czy tez btedu pracownika mozna w niezamierzony sposoéb
spowodowac zalegto$é podatkowg. Organy podatkowe zgodnie ze swoimi kompetencjami moga
przeprowadzi¢ kontrole i weryfikowa¢ zapisy operacji gospodarczych ujete w ksiegach
rachunkowych w ciggu 5 lat od zakonczenia roku podatkowego, w ktérym ztozono deklaracje
podatkowe. Ponadto istnieje ryzyko zmiany obecnych przepiséw w taki sposéb, ze nowe
uregulowania mogg okazac sie niekorzystne, zaréwno dla spoétek Grupy i ich zleceniodawcow, jak
i firm wspotpracujgcych ze spotkami Grupy, co w konsekwencji moze przetozy¢ sie w sposob
posredni bgdz bezposredni na pogorszenie wynikéw finansowych Grupy. Istnieje rowniez ryzyko
odmiennej interpretacji przepisow podatkowych przez organy podatkowe w stosunku do
interpretacji przyjetej przez spétki Grupy.

Emitent stara sie zabezpiecza¢ przed tym ryzykiem poprzez ciggltg analize przepisow,
wystepowanie do wilasciwych organéw podatkowych z wnioskiem o przedstawienie opinii w
sprawie przyjmowanej interpretacji okreslonych przepiséw, jak réwniez poprzez korzystanie z
konsultacji doradcéw podatkowych. Ponadto Grupa zabezpiecza sie przed powyzszym ryzykiem
poprzez dotozenie nalezytej starannosci w zakresie wtasciwej interpretacji przepiséw prawa.

Ryzyko niekorzystnych zmian przepiséw prawnych innych niz przepisy podatkowe

Majagc na uwadze przedmiot dziatalnosci, w ocenie Emitenta za ryzyko dla prowadzonej przez
Grupe dziatalnosci nalezy uzna¢ réwniez potencjalne zmiany prawa w zakresie w szczegdlnosci
przepisow kodeksu cywilnego, prawa handlowego, prawa budowlanego, prawa zaméwien
publicznych, ochrony danych osobowych oraz ochrony srodowiska.
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Wedtug wiedzy posiadanej przez Emitenta, zadna z aktualnie opracowanych nowelizacji ww. aktoéw
prawnych nie powinna sie przetozyé negatywnie na dziatalno$¢ Grupy. Emitent nie moze jednak
wykluczy¢ takiej sytuacji w przysztosci.

Czynniki ryzyka zwigzane bezposrednio z dziatalnoscig spétek Grupy
Ryzyko zwigzane z utrata kluczowych pracownikow

Dziatalnos¢ Emitenta i spotek Grupy prowadzona jest przede wszystkim w oparciu o wiedze,
innowacyjnos¢ i doswiadczenie wysoko kwalifikowane] kadry pracowniczej, w szczegolnosci
inzynierskiej. Biorgc pod uwage sytuacje na rynku pracy w Polsce istnieje ryzyko utraty kluczowej
kadry pracowniczej. Istnieje takze potencjalne ryzyko odejscia pracownikow o kluczowym
znaczeniu z punktu widzenia rozwoju Grupy, co mogioby mie¢ negatywny wplyw na poziom
Swiadczonych ustug. Emitent zaktada jako priorytet ochrone kluczowych pracownikow,
niezbednych do realizacji misji i celow firmy.

Ponadto w celu ograniczenia ryzyka zwigzanego z utratg kluczowych pracownikéw, Grupa
podejmuje dziatania polegajgce na:

* utrzymywaniu wysokiej wewnetrznej kultury organizacyjnej, dzieki ktérej pracownicy
identyfikujg sie ze spotkami Grupy,

* monitorowaniu rynku pracy i oferowaniu konkurencyjnych warunkéw zatrudnienia,

+ wprowadzaniu odpowiedniego systemu motywacji poprzez systemy wynagrodzen
potaczone z odpowiednim systemem premiowania za uzyskane efekty,

+ wprowadzaniu elastycznych systeméw ptacowych zgodnych ze strategig Grupy.

Ryzyko wzrostu kosztéw zatrudnienia pracownikéw

Z uwagi na wspomniang w powyzszym punkcie sytuacje na rynku oraz ryzyko utraty kluczowej
kadry pracowniczej, istnieje ryzyko wzrostu kosztéw zatrudnienia pracownikéw, w zwigzku z
planowanymi do wdrozenia zmianami koniecznymi dla pozyskania i utrzymania wykwalifikowanej
kadry inzynierskiej.

Ryzyko zwigzane z niewywigzaniem sie lub nienalezytym wywigzaniem sie z
warunkéw umowy

Ryzyko zwigzane z karami za niewykonanie lub nieterminowe wykonanie zlecen jest zwigzane
gldwnie z dziatalno$cig operacyjng prowadzong przez Grupe. Kary przewidziane w umowach
dotyczg odpowiedzialnosci za zwtoke w Swiadczeniu ustug, odpowiedzialnosci za odstgpienie
przez zamawiajgcego od umowy z przyczyn zaleznych od spétek Grupy oraz odpowiedzialnosci za
niewykonanie zobowigzan z tytutu rekojmi i gwarancji. Czynnikiem ryzyka jest tu wysokos¢ kar
umownych oraz brak limitéw kar lub narzucanie ich na bardzo wysokim poziomie. W celu
ograniczenia tego ryzyka spotki Grupy przenoszg ww. ryzyka do umoéw o wspétpracy zawieranych
przez Grupe z producentami, dostawcami oraz podwykonawcami. Nalezy zwréci¢ uwage, iz z
uwagi na ograniczong liczbe przetargdw organizowanych w zakresie szeroko rozumianej branzy
budowlanej, Zamawiajgcy niejednokrotnie narzucajg w umowach zapisy uprawniajgce ich do
natozenia kar razgco wysokich, niewspotmiernych do skali ewentualnych naruszen i mozliwych do
natozenia takze w razie braku winy ze strony wykonawcy. Niemniej, Grupa dostrzegajac ryzyko
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zwigzane z zaptatg kar umownych, stara sie je zminimalizowa¢ poprzez rozwazne wprowadzanie
zapiséw dotyczgcych kar umownych do zawieranych umdéw, w tym m.in. poprzez ograniczenie
mozliwosci naliczania kar umownych jedynie do okreslonej czesci naleznego Spoice
wynagrodzenia z tytutu wykonywania postanowien danej umowy, czy tez przez uzaleznienie
zaptaty kary umownej od zwioki spotek Grupy (przyczyny zawinione przez spotki Grupy). Ponadto
Grupa stara sie wprowadza¢ w zawieranych przez siebie umowach tzw. ,klauzule sity wyzszej”.
Powyzsze ryzyko jest réwniez minimalizowane poprzez ubezpieczenie dziatalnosci prowadzonej
przez Grupe. Niezaleznie od powyzszego nalezy zwrdci¢ uwage, ze potencjalna zaptata
nieprzewidzianych kar umownych, czy tez odszkodowania moze mie¢ negatywny wptyw na wyniki
finansowe Spoiki.

Umowy dotyczace realizacji kontraktow zawierajg szereg klauzul gwarantujgcych nalezyte
wykonanie kontraktu oraz wtasciwe usuniecie wad i usterek, z czym najczesciej zwigzane jest
wnoszenie przez Emitenta zabezpieczen, przewaznie w formie kaucji gwarancyjnej, gwaranc;ji
bankowej lub ubezpieczeniowej.

Zabezpieczenie zwykle wnoszone jest w dniu podpisania kontraktu, a nastepnie rozliczane jest
czesciowo po zakonczeniu realizacji kontraktu, a w pozostatej czesci po zakonczeniu okresu
udzielonej gwarancji i rekojmi. Wysokos¢ zabezpieczenia nalezytego wykonania umowy
uzalezniona jest od rodzaju kontraktu. Zwykle jego wysokos¢ ksztattuje sie na poziomie od 3% do
10% wartosci brutto kontraktu.

W sytuacji, gdyby spétki Grupy nie wywigzaly sie lub niewtasciwie wywigzaly sie z realizowanych
umow, istnieje ryzyko wystgpienia przez kontrahentéw z roszczeniami o zaptate kar umownych,
wyptate odszkodowania z tytutu poniesionych strat i utraconych korzysci oraz potrgcenia naleznych
z tego tytutu kwot z wniesionego zabezpieczenia nalezytego wykonania umowy.

W przypadku sporu z inwestorem/ zleceniodawcg dotyczgcego niewykonania lub nienalezytego
wykonania przedmiotu umowy, kwota zabezpieczenia moze pozostawac nierozliczona do czasu
jego zakonczenia. W wielu przypadkach spory takie mogg prowadzi¢ do dtugotrwatych i
kosztownych proceséw sgdowych, dlatego Grupa dazy do rozwigzywania wszelkich sporéw na
drodze pozasgdowe;j.

W celu ograniczenia tego ryzyka Grupa podejmuje nastepujgce dziatania:

+ obejmuje ochrong ubezpieczeniowg kontrakty, w tym dziatanie podwykonawcéw,

* W sposob ciggty monitoruje jakos¢ i postep prac,

» stosuje narzedzia informatyczne do zarzgdzania realizowanymi przedsiewzigciami,

* dazy do podnoszenia kwalifikacji osob bezposrednio odpowiedzialnych za realizacje
kontraktéw poprzez program szkolen,

» przenosi ryzyka do umoéw zawieranych przez Grupe z producentami oraz dostawcami
materiatéw i urzgdzen, podwykonawcami (odpowiedzialno$é za produkt, odpowiedzialnos¢
za ustugi, réznice miedzy zamowionym a dostarczonym asortymentem, podwyZzki cenowe

itp.).
Ryzyko zwigzane z uzaleznieniem od kluczowych odbiorcéw

Na dzien zatwierdzenia niniejszego sprawozdania Grupa nie byfa uzalezniona od jakiegokolwiek
odbiorcy. Rozszerzenie zakresu dziatalnosci Grupy na nowe obszary powoduje, ze obecnie w
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coraz mniejszym stopniu wystepuje ryzyko uzaleznienia od jednego z odbiorcéw ustug. Niemniej,
na wynik Grupy ma niewatpliwie wptyw liczba przetargéw organizowanych w zakresie branzy
elektroenergetycznej, stanowigcej podstawowy segment dziatalnosci spotki zaleznej od Emitenta
— Contrast sp. z 0. 0.

Grupa stale analizuje udziat zaméwien od poszczegdélnych klientéw w ogdlnej liczbie zamdwien
pozyskiwanych przez Grupe, celem minimalizowania ryzyk zwigzanych z ewentualnym
uzaleznieniem przychodéw Grupy od danego odbiorcy. Grupa minimalizuje niniejsze ryzyko w
szczegodlnosci poprzez:

» dywersyfikacje zrodet przychodow i pozyskiwanie nowych klientow,
* rozszerzanie dziatalnosci na rynki zagraniczne.

Ryzyko zwigzane z wielkoscia portfela zamoéwien

Rozwdj spotek Grupy zalezy od rodzaju, ilosci i wartosci prowadzonych przedsiewzie¢ w ramach
ich podstawowej dziatalnosci. Mimo perspektyw szeroko rozumianego rynku budowlanego, Grupa
musi spetnia¢ szereg warunkow formalnych, m. in. okreslonych w specyfikacjach przetargowych,
aby pozyskiwac zlecenia.

W tym celu Grupa skupia uwage na:

» identyfikowaniu potrzeb rynku poprzez monitoring ogtaszanych zamdwien publicznych i
niepublicznych,

*  pogtebianiu znajomosci branzy,

» skiadaniu ofert wolnych od wad formalnych i prawnych,

+ prowadzeniu bazy referencji wystawianych przez klientéw Grupy, dotyczgcych przebiegu
dotychczasowej wspotpracy,

+ dbatosci o spetnianie wszelkich wymogdw prawa zaméwien publicznych, umozliwiajgcych
Spoice uczestniczenie w procedurach przetargowych,

* poszukiwaniu wiarygodnych kontrahentéw, celem nawigzywania wspotpracy na potrzeby
pozyskania poszczegolnych zlecen, w ramach konsorcjum lub podwykonawstwa
zwigzanego z udostepnieniem zasobow wymaganych przetargiem,

* monitorowaniu zamowien oferowanych do realizacji na rynkach zagranicznych.

Ryzyko wystgpienia wypadkow przy pracy

Dziatalnos¢ Grupy obarczona jest pewnym ryzykiem wystgpienia wypadkéw przy pracy. Celem
maksymalnego ograniczenia mozliwosci wystgpienia wypadku przy pracy Grupa organizuje
cyklicznie szkolenia z zakresu BHP i PPOZ, ktére sg przeprowadzane na terenie siedziby spétek
zaréwno przez witasne kadry jak i przez zewnetrzng firme szkoleniowg. Szkolenie konhczy sie
egzaminem sprawdzajgcym nabytg wiedze z zakresu szkolenia. Prowadzenie szkolen zapewnia
Grupie posiadanie odpowiedniego, wykwalifikowanego personelu do realizacji zadanh
wykonawczych, serwisowych, projektowych i handlowych. Przeprowadzenie szkoleh nie zwalnia
jednak spétek Grupy z odpowiedzialnosci zwigzanej z wypadkiem przy pracy. W zwigzku z
powyzszym ryzyko wystgpienia wobec Grupy z roszczeniami cywilnoprawnymi w przypadku
zaistnienia wypadku przy pracy jest mozliwe. Celem minimalizacji ryzyka Grupa zawiera konieczne
umowy ubezpieczenia odpowiedzialnosci cywilnej oraz od nastepstw nieszczesliwych wypadkdow.
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Ryzyko zwigzane z prowadzong dziatalnoscia operacyjna

Z dziatalnoscig Grupy, zwlaszcza w zakresie prac budowlanych zwigzanych z systemami
elektrycznymi, wigzg sie zagrozenia, polegajgce miedzy innymi na mozliwosci wystgpienia awarii
skutkujgcej stratami ludzkimi i materialnymi. Grupa przeciwdziata tym zagrozeniom poprzez:

+ state szkolenia i nadzér w zakresie bhp,

» treningi i podnoszenie kwalifikacji pracownikéw,

* przestrzeganie procedur 1SO,

+ systematyczne doposazenie pracownikow w najnowoczesniejszy sprzet ochronny,

» Sciste przestrzeganie procedur technicznych zwigzanych z wykonawstwem i rozruchem
instalacji,

* ubezpieczenie dziatalnosci od odpowiedzialnosci cywilne;.

Ryzyko niewyptacalnosci odbiorcéw

W przypadku sprzedazy o duzej wartosci, w szczegolnosci w przypadku nowych kontrahentow, tj.
nieznanych wczesniej Grupie, spotki Grupy wymagajg przedptaty lub innej formy finansowego
zabezpieczenia naleznosci. Grupa ma wypracowany wewnetrzny system monitoringu naleznosci i
oceny standingu finansowego klienta. W razie stwierdzenia opdznienia w zapfacie, Grupa
niezwtocznie podejmuje dziatania windykacyjne. W strukturze organizacyjnej Emitenta wyrdznia
sie Dziat Budzetowania i Controllingu, ktéremu powierzono kontrole i nadz6r nad wykonywaniem
budzetu poszczegoélnych projektow.

Ryzyko zwigzane z ewentualnym brakiem ptynnosci finansowej

Specyfika rozliczania kontraktéw o znacznej wartosci jednostkowej w powigzaniu z koniecznoscig
zaangazowania znacznych srodkéw pienieznych sprawia, ze Grupa moze by¢ narazona na utrate
ptynnosci finansowej. Spotki Grupy monitorujg ryzyko braku funduszy przy pomocy narzedzia
okresowego planowania ptynnosci. Narzedzie to uwzglednia terminy wymagalnosci/zapadalnosci
zaréwno inwestycji jak i aktywow finansowych (np. konta naleznosci, pozostatych aktywow
finansowych) oraz prognozowane przeptywy pieniezne z dziatalnosci operacyjnej. Celem Grupy
jest utrzymanie réwnowagi pomiedzy ciggtoscia a elastycznoscig finansowania, poprzez
korzystanie z r6znych zrédet finansowania, takich jak kredyt w rachunku biezgcym. Grupa zarzgdza
ryzykiem ptynnosci utrzymujgc odpowiednig wysokos$¢ kapitatdw zapasowego i rezerwowego,
monitorujgc stale prognozowane i rzeczywiste przeptywy pieniezne oraz dopasowujgc profile
zapadalnosci aktywéw i zobowigzan finansowych, a takze poprzez biezgce monitorowanie
poziomu wymagalnych zobowigzan, prognozowanie przeptywow pienieznych oraz odpowiednie
zarzadzanie srodkami pienieznymi. Grupa inwestuje sSrodki pieniezne w bezpieczne,
krotkoterminowe instrumenty finansowe (depozyty bankowe), ktére moga byé wykorzystane do
obstugi zobowigzan.

Spotki Grupy zobowigzaly sie zapisami w umowie kredytowej z bankiem oraz w umowie o
udostepnienie linii na gwarancje bankowe do utrzymywania wskaznikéw finansowych na
odpowiednim poziomie. Nieutrzymanie ich na okreslonym w umowach poziomie moze skutkowaé
wypowiedzeniem danej umowy przez bank lub podwyzszeniem marzy. Umowy te zostaly
zabezpieczone szeregiem instrumentéw standardowo stosowanych w przypadku tego rodzaju
umow, w tym w szczegolnosci hipotekg oraz cesjami wierzytelnosci naleznych spétkom z Grupy z
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tytutu realizowanych kontraktéw. Cesje dokonywane z kontraktdw zabezpieczajg cato$¢
zobowigzah wobec banku, nie tylko $rodki wykorzystywane na finansowanie kontraktu
stanowigcego zabezpieczenie. Umowa kredytowa zabezpieczana jest rownocze$nie cesja z kilku
kontraktow, co daje bankowi gwarancje wyptacalnosci spétek. Ponadto w celu ograniczenia tego
ryzyka Grupa:

* prowadzi systematyczny monitoring naleznosci przeterminowanych,

+ przyktada nalezytg uwage do utrzymywania transparentnosci w relacjach z instytucjami
finansowymi,

+ zabezpiecza sie poprzez utrzymywanie dostepu do linii kredytowej oraz limitow
gwarancyjnych,

+ jest elastyczna w zakresie sposobow rozliczenia, poddaje pod rozwage propozycje
wczesniejszego rozliczenia przy zatozeniu udzielenia skonta czy tez wyraza zgode na
zaptate naleznosci przez faktora (na zasadzie odwréconego faktoringu).

»  Grupa inwestuje srodki pieniezne w bezpieczne, krétkoterminowe instrumenty finansowe
(depozyty bankowe), ktére mogg by¢ wykorzystane do obstugi zobowigzan.

Ryzyko nierealizowania kontraktow przez podmioty bedace w konsorcjum ze
spoétkami z Grupy lub zrealizowania takich kontraktow z opéznieniem

W zwigzku z realizacjg przez spoétki z Grupy zlecen poprzez wspotprace w formie konsorcjum z
innymi podmiotami, istnieje ryzyko niewywigzania sie przez konsorcjanta z przyjetych zobowigzan,
a w skutek tego, nierealizowania przyjetego wspdlnie do realizacji zlecenia w wyznaczonym
terminie lub wykonania go w sposdb nienalezyty. Realizacja ryzyka moze wymusi¢ na spotkach z
Grupy obowigzek dokonczenia prac w zamian za pozostatych cztonkédw konsorcjum oraz naraza
Grupe, ze strony zamawiajgcego, na obcigzenie karami umownymi. Negatywne sankcje
prowadzenia kontraktdw w ramach konsorcjum, z uwagi na solidarng odpowiedzialno$¢ podmiotow
tworzgcych konsorcjum, moga obnizy¢ wynik finansowy Grupy Kapitatowej Atrem.

W celu minimalizacji powyzszego ryzyka Zarzady spoétek Grupy podejmujg wspotprace
konsorcjalng z podmiotami posiadajgcymi zaplecze techniczne i finansowe niezbedne do realizac;ji
zlecen. Konsorcja zawierane sg wytgcznie z podmiotami, ktérych kondycja finansowa i posiadane
zasoby sg wczesniej zweryfikowane. W umowach konsorcjum Grupa zamieszcza zapisy dotyczace
podziatu ryzyka, obowigzkdéw oraz wewnetrznej wzajemnej odpowiedzialno$ci konsorcjantéw za
niewykonanie lub nienalezyte wykonanie przydzielonej cze$ci zamowienia.

Ryzyko negatywnego dla Emitenta rozstrzygniecia sporéw sgdowych, opisanych w
niniejszym sprawozdaniu Zarzadu z dziatalnosci Grupy Kapitatowej Atrem

Na wynik finansowy Grupy wptyng rozstrzygniecia prowadzonych przez Emitenta postepowan
sgdowych, w tym prowadzonego przez Konsorcjum z udziatem Emitenta postepowania sgdowego
przeciwko spoétce Operator Gazociggdéw Przesytowych GAZ-SYSTEM S.A. z siedzibg w Warszawie
o zaptate kwoty 12.140.070,20 zt tytutem naleznosci wynikajgcych z realizacji umowy na wykonanie
zaméwienia pn.: ,Budowa Laboratorium Wzorcowania Gazomierzy przy cisnieniu roboczym na
terenie TJE Hotowczyce” w ramach realizacji projektu pn.: ,Opracowanie i wdrozenie technologii
wzorcowania gazomierzy na $rednim i wysokim cisnieniu w systemie otwartozamknietym”.
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Ponadto na wynik finansowy Grupy moze mie¢ wptyw sposéb rozwigzania sporu powstatego
pomiedzy Konsorcjum z udziatem Emitenta a spotkg Operator Gazociggéow Przesytowych GAZ-
SYSTEM S.A. na tle roszczenia spotki Operator Gazociggdéw Przesytowych GAZ-SYSTEM S.A.
przedstawianego w nocie obcigzeniowej opisanej w niniejszym sprawozdaniu Zarzgdu, oraz
sposob rozwigzania sporu powstatego pomiedzy spétkg Atrem S.A. a spétkg Port Lotniczy Poznan
- Lawica sp. z 0. 0. na tle roszczen spétki Port Lotniczy Poznan - Lawica sp. z 0. o.

Ryzyko ubezpieczeniowe

Ryzyko ubezpieczeniowe zwigzane jest z zagrozeniem utraty zdolnosci Grupy do przedktadania
ubezpieczen realizowanych kontraktéw dtugoterminowych oraz niewfasciwego doboru pakietu
ubezpieczen, ktéry z chwilg zaistnienia zdarzenia losowego mogtby spowodowacé odszkodowanie
niemajgce charakteru odtworzeniowego. Spétki Grupy przyjely strategie, ktérej celem jest
uzyskanie efektu pelnego pokrycia ubezpieczeniowego, stosujgc instrumenty dostosowane
indywidualnie do wymogdéw danego kontraktu diugoterminowego.

Zarzady spotek Grupy okresowo weryfikujg i uzgadniajg zasady zarzadzania kazdym z wyzej
wymienionych rodzajow ryzyka. W ich ocenie Grupa jest w niskim stopniu narazona na powyzsze
ryzyka.

Wykorzystanie finansowych instrumentéw regulujg zasady obowigzujgce w Grupie, zatwierdzone
przez Zarzad spotki dominujgcej, okreslajgce sposoby kontrolowania ryzyka kursowego, stopy
procentowej, ryzyka kredytowego, ubezpieczeniowego, stosowania instrumentéw finansowych
oraz inwestowania nadwyzek ptynnosci.

13. Dane jednostkowe Spoétki Atrem SA

JEDNOSTKOWY RACHUNEK ZYSKOW | STRAT ATREM SA

Okres 9 Okres 9 Okres 3 Okres 3
miesiecy miesiecy miesiecy miesiecy
zakonczony zakonczony zakonczony zakonczony
30 wrzesnia 30 wrzesnia 30 wrzesnia 30 wrzesnia
2019 2018 2019 2018

(niebadane)

(niebadane)

(niebadane)

(niebadane)

Dziatalno$¢ kontynuowana

Przychody ze sprzedazy

o .y - 103 - 5
towardw i materiatow
Przychody ze sprzedazy ustug 36 510 63 883 15 796 26 554
Przychody ze sprzedazy 36 510 63 986 15796 26 559
Koszt wlasny sprzedazy ustug -32 133 -56 576 -12 865 -23 418
Zysk (strata) brutto ze 4378 7410 2931 3141

sprzedazy
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Pozostate przychody

) 593 486 303 147

operacyjne

Koszty sprzedazy -510 -951 -180 -364

Koszty ogdlnego zarzadu -6 916 -6 531 -2 813 -2 155
Pozostate koszty operacyjne -746 -1 203 -231 -1 053
Zysk (strata) z dzialalnosci 3202 -789 10 284
operacyjnej
Przychody finansowe 5 55 0 1
Koszty finansowe -306 -291 -101 -111
Zysk (strata) brutto -3 503 -1 025 91 -394
Podatek dochodowy 20 -10 4 -53
Zysk (strata) netto -3 523 -1 015 -95 -341
Zysk (strata) na jedng akcje
przypisany akcjonariuszom
jednostki dominujgcej
— podstawowy -0,38 -0,11 -0,01 -0,04
— rozwodniony -0,38 -0,11 -0,01 -0,04

Spotka Atrem SA wygenerowata przychody ze sprzedazy w ujeciu narastajgcym za 9 miesiecy
2019 roku w wysokosci 36 511 tys. zt. Kazda 1 zt przychodu dat zysk brutto ze sprzedazy na
poziomie 12 gr, co jest wynikiem poréwnywalnych do analogicznego okresy w 2019 roku.

Koszty ogolnego zarzadu sg wyzsze o ok 386 tys. zt, gdyz w 3 kwartale przeprowadzono szereg
dziatan restrukturyzacyjnych, ktérych koszty sg widoczne w tym okresie. W kolejnych okresach
oczekuje sie spadku kosztu ogdlnego zarzadu.
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JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE Z SYTUACJI FINANSOWEJ

AKTYWA TRWALE

30 wrzesnia 31 grudnia
2019 2018

(niebadane) (przeksztatcone)
AKTYWA
Aktywa trwate (dtugoterminowe) 36 446 37513
Rzeczowe aktywa trwate 16 994 17 882
Wartosci niematerialne 628 837
Inwestycje dlugoterminowe 17 683 17 683
Pozyczki udzielone 1 3
Naleznosci pozostate dtugoterminowe 410 347
Rozliczenia migdzyokresowe diugoterminowe 20 32
Aktywa z tytutu podatku odroczonego 710 729

Wartos¢ aktywéw trwatych spoétki dominujgcej na dzien 30 wrzesnia 2019 r. ksztattowata sie na
poziomie 36 447 tys. zt, natomiast na dzien 31.12.2018 r. osiggnety one poziom 37 513 tys. zt.

AKTYWA OBROTOWE

30 wrzesnia 31 grudnia

2019 2018

(niebadane) (przeksztatcone)

Aktywa obrotowe (krétkoterminowe) 24 803 24 530

Zapasy 713 1009

Nale_ino§g| handlowe oraz pozostate 17 171 11 854
naleznosci

Aktywa z tytutu umow 6 612 6 085

Pozyczki udzielone 3 2

Rozliczenia migdzyokresowe 278 361

Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 26 5219

Aktywa obrotowe na 30 wrzesnia 2019 r. stanowity 40% ogodlnej sumy aktywow, ich wartos¢
uksztattowata sie na poziomie 24 803 tys. zt (podobny poziom co na dzien 31.12.2018 r.). Wplyw
najwazniejszych pozycji:

» znaczny wzrost naleznosci handlowych (+),
= wzrost aktywow z tytutu umoéw (+),
= spadek $rodkow pienieznych i ich ekwiwalentow (-).
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KAPITAL WLASNY
30 wrzesnia 31 grudnia
2019 2018

(niebadane) (przeksztatcone)
!(apitat V\{Iasny' pr_zypi§any akcjonariuszom 34 216 37 739
jednostki dominujacej
Kapitat podstawowy 4615 4615
Nadwyz_ka zelsprze_dazy akcji powyzej ich 19 457 19 457
wartosci nominalnej
Kapitat zapasowy (ptatnosci w formie akc;ji) 1466 1466
Kapitat zapasowy 9704 9704
Kapitat rezerwowy 2497 12 247
Zyski zatrzymane/niepokryte straty -3523 -9 750

Kapitat akcjonariuszy niesprawujacych

kontroli

Kapitat wtasny przypisany akcjonariuszom spoétki dominujgcej na dzien 30 wrzesnia 2019 r. wyniost

34 216 tys. zt (spadek 0 9% w stosunku do danych poréwnywalnych na dzien 31 grudnia 2018 r.).

ZOBOWIAZANIA
30 wrzesnia 31 grudnia
2019 2018

(niebadane) (przeksztatcone)
Zobowigzania dlugoterminowe 575 540
Pozostate zobowigzania 506 476
Zobowigzania z tytutu leasingu 0 0
Rezerwy 69 64
Rezerwa z tytutu odroczonego podatku

0 0

dochodowego
Zobowigzania krétkoterminowe 26 458 23764
Zobowigzania handlowe oraz pozostate 15197 18 150
Zobowigzania z tytutlu umow 656 1566
Oprocentowane kredyty i pozyczki 6 838 0
Zobowigzania z tytutu leasingu 0 0
Rezerwy 3767 4048
Zobowigzania razem 27 033 24 304

Zobowigzania ogotem na dzien 30 wrzesnia 2019 r. uksztattowaly sie na poziomie 27 033 tys. zt
(wzrost wartosci o 11% w stosunku do danych poréwnywalnych na koniec 2018 r.). Wzrost
spowodowany jest zwiekszeniem wykorzystania kredytu na rachunku biezgcym zniwelowany

spadkiem zobowigzan handlowych.
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Sprawozdanie Zarzadu z dzialalnosci
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e na dzien oraz za okres 9 miesiecy zakonczony 30.09.2019 r.
(dane w tys. zi, jezeli nie zaznaczono inaczej)

W zobowigzaniach najwiekszg pozycje stanowity zobowigzania krétkoterminowe, ktdre wyniosty
43% sumy bilansowej ogétem.

JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE Z PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH

Okres 9 miesiecy Okres 9 miesiecy

zakonczony zakonczony
30 wrzesnia 2019 30 wrzesnia 2018
(niebadane) (przeksztatcone)
Srodki p_len_lezne netto z dziatalnosci 11 719 673
operacyjnej
_Srodki pie.nie.zne netto z dziatalnosci 262 120
inwestycyjnej
S_rodk| plemezne netto z dziatalnosci 6 264 874
finansowej
Zmlgna net’Eo stanu srodkéw pienieznych i ich 5193 81
ekwiwalentéw
S.rod.kl_plenlezne i ekwiwalenty srodkow 5219 168
pienieznych na poczatek okresu
Srodki pieniezne i ekwiwalenty srodkéw 26 249

pienieznych na koniec okresu

W okresie 9 miesiecy 2019 roku Spdtka wygenerowata ujemne przeptywy z dziatalnosci
operacyjnej w wysokosci — 11 719 tys. zt. Osiggnieta strata netto w wysokosci -3 523 tys. zt zostata
skorygowana o -8 196 tys. zt. Najwieksze pozycje korekt:

= amortyzacja (+963 tys. zi),

»= zmiana stanu rezerw (+1 081 tys. zi),

= zmiana stanu naleznosci (-4 040 tys. zt),

* zmiana stanu zobowigzan (-1 951 tys. zt),

» zmiana stanu rozliczeh miedzyokresowych (+1 382 tys. z),
= pozostate korekty (-4 695 tys. z).

Na dziatalnosci inwestycyjnej Spotka wygenerowata dodatnie przeptywy pieniezne w wysokosci
262 tys. zt spowodowany w gtdwnej mierze zbyciem rzeczowych aktywéw trwatych.

Na dziatalnosci finansowej Spotka wygenerowata dodatnie przeptywy pieniezne w wysokosci 6 264
tys. zt — wynikajg one ze zwiekszenia wykorzystania kredytu na rachunku biezagcym.

Na dzien 30 wrzesnia 2019 r. Spotka dysponowata srodkami pienieznymi w wysokosci 26 tys. zt.

www.atrem.pl
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Andrzej Golawski Prezes Zarzadu

Marek Korytowski Wiceprezes Zarzadu

Przemystaw Szmyt Czionek Zarzadu

Ztotniki, dnia 20 listopada 2019 r.
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