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Sprawozdanie z dziatalnos$ci Grupy Kapitatowej Polimex-Mostostall “ Polimex

za okres 6 miesiecy zakonczony dnia 30 czerwca 2018 roku M

1. Otoczenie rynkowe

1.1. Ogélna sytuacja makroekonomiczna

W opinii Zarzadu Jednostki dominujgcej nastepujgce czynniki i tendencje rynkowe w istotnym stopniu
wptywajg na wyniki dziatalnosci Grupy w omawianym okresie lub przewiduje sie, ze bedg one znaczaco
wptywac na jej w przysztosci:

e sytuacja makroekonomiczna gospodarki Polski;
poziom naktadow inwestycyjnych na rynku polskim i innych panstw Unii Europejskie;j;
otoczenie regulacyjne;
zmiany kurséw walut;
$ezonowosc;
udziat w realizacji wielkich projektéw inwestycyjnych w polskim sektorze elektroenergetycznym;
wartos¢ posiadanego portfela zaméwien;
restrukturyzacja dziatalnosci operacyjnej;
prowadzone dziatania dezinwestycyjne;
dziatalnos$¢ produkcyjna.

Sytuacja makroekonomiczna gospodarki Polski

Grupa prowadzi dziatalno$¢ gtéwnie w Polsce, gdzie znaczacg wiekszo$¢ przychodéw osigga
Z kontraktéw budowlanych oraz z dziatalnosci w segmencie energetycznym, petrochemicznym
i produkcyjnym (wykonywanie konstrukcji stalowych oraz $wiadczenie ustug ocynkowania ogniowego).
W zwigzku z tym, ze aktywnos$¢ w poszczegdlnych sektorach, w ktérych dziata Grupa, jest istotnie
skorelowana z cyklem koniunkturalnym, kluczowym czynnikiem wptywajgcym na dziatalno$¢ Grupy jest
sytuacja makroekonomiczna w Polsce, a w szczegoélnosci:
e wzrost realnego PKB, stanowigcy miare wielkosci gospodarki, odzwierciedlajgcy poziom
aktywnosci gospodarczej i cyklicznos¢ koniunktury;
o wielko$¢ i dynamika produkcji przemystowej, obrazujgca stan koniunktury gospodarczej
po stronie producentow;
e dynamika konsumpcji, odzwierciedlajgca ksztaltowanie sie popytu w gospodarce ze strony
koncowych odbiorcéw;
e stopa bezrobocia, obrazujgca kondycje rynku pracy, co bezposrednio przektada sie na trendy
w popycie konsumpcyjnym;
poziom ptac realnych, stanowigcy miare sity nabywczej gospodarstw domowych;
poziom stép procentowych, decydujacy o koszcie pienigdza oraz wplywajgcy na poziom
i dynamike cen produktow i ustug;
e kondycja gospodarek panstw UE (gtéwnych importeréw ustug oferowanych przez Spotke)
oraz stopien absorbcji Srodkéw unijnych;
e zmiana cen rynkowych surowcéw i materiatow.

Wedtug danych Giéwnego Urzedu Statystycznego, wzrost realnego PKB w Polsce (niewyréwnany
sezonowo) wyniost w pierwszym kwartale 2018 5,2% oraz w drugim kwartale 2018 5,1%.

Stopa bezrobocia na koniec czerwca 2018 roku wyniosta 5,9%. Oznacza to jej spadek o 1,1 p.p.
w poréwnaniu z drugim kwartatem 2017. Spadek stopy bezrobocia po czesci stanowi zjawisko
sezonowe, jednak w gtéwnym stopniu jest skutkiem obserwowanego ozywienia gospodarczego. Stopa
bezrobocia powinna systematycznie sie obniza¢ i wspiera¢ rozwdéj gospodarczy.

Wedtug wstepnych danych w czerwcu 2018 r. ceny produkcji sprzedanej przemystu byty wyzsze o 3,7%
w poréwnaniu z czerwcem 2017 r. Wzrost cen odnotowano réwniez w produkcji budowlano-montazowej
- 02,8%. W okresie styczen — czerwiec 2018 r. ceny produkcji sprzedanej przemystu byty o 1,4% wyzsze
w poréwnaniu z analogicznym okresem 2017 r. (kiedy notowano wzrost - 0 3,6%), a ceny produkciji
budowlano-montazowej wzrosty o 2,1% (wzrost w ub. roku - o 0,3%).
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1.2. Perspektywy rozwoju rynku

Perspektywy rozwoju w sektorach, w ktérych dziata Grupa Kapitatowa Polimex-Mostostal, sg dobre,
cho¢ kazdy z nich charakteryzuje sie wlasng specyfikg. Celem strategicznym GK PxM jest budowa
wartosci Grupy poprzez intensywny rozwéj w czterech gtéwnych obszarach: 1) Energetyka; 2) Nafta,
chemia, gaz; 3) Budownictwo przemystowe, oraz 4) Produkcja. Grupa chce osiggnaé pozycje wiodacej
polskiej firmy budownictwa przemystowego. Gtéwnym czynnikiem wpierajgcym osiggniecie wyzej
wymienionych celéw sg postepowania przetargowe w zwigzku z potrzebami inwestycyjnymi
najwazniejszych podmiotéw dziatajgcych w sektorze energetycznym oraz paliwowo-gazowym jak
réwniez inwestycje wspoétfinansowane ze srodkéw z budzetu Unii Europejskiej przyznanych Polsce
w ramach perspektywy finansowej 2014-2020.

Jednym z podstawowych wyzwan rozwojowych Polski na najblizsze lata jest zapewnienie stabilnych
dostaw energii. Perspektywy rozwoju rynku budowlanego w obszarze energetyki ksztaltujg sie
na przewidywalnym i stabilnym poziomie, cho¢ nalezy wzig¢ pod uwage zmiane charakteru
planowanych inwestycji — poza budowg bloku 1000 MW w Ostrotece nie bedg juz powstawaly nowe
duze bloki weglowe a na znaczeniu zyska rynek mniejszych mocy wytwérczych. Grupa Polimex-
Mostostal bedzie umacnia¢ swojg pozycje na rynku energetyki konwencjonalnej, wytwarzania ciepta,
kogeneracji oraz paliwowo-chemicznym a takze planuje wejS¢ w nowe obszary, w tym rynek mniejszych
mocy wytwodrczych, oraz projekty gazowe. Grupa Polimex-Mostostal zamierza pozyskiwaé projekty
w ramach inwestycji, remontdw i modernizacji oraz montazu konstrukcji stalowych ze szczegdinym
uwzglednieniem rozwoju potencjatu na rynkach zagranicznych. Planuje realizowaé¢ kolejne projekty
budowy blokéw gazowo-parowych oraz zwiekszy¢ aktywnos$¢ w zakresie prac serwisowych. Unikalne
referencje i kwalifikacje pozwalajg Grupie Polimex-Mostostal na udziat w przetargach zaréwno
w zakresie dostosowywania jednostek do wymogdéw BAT, jak rowniez zaangazowanie w realizacje
innowacyjnych rozwigzan technologicznych (budowa duoblokéw w energetyce). Referencje te sg oparte
na doswiadczeniach zdobytych przy realizacji strategicznych inwestycji w krajowej energetyce, w tym
m.in. budowie nowoczesnego bloku energetycznego nr 11 w Elektrowni Kozienice.

Bezpieczenstwo energetyczne wymaga miedzy innymi dywersyfikacji zrodet energii elektrycznej.
Realizowane inwestycje w nowe moce zwigzane z budowg blokéw energetycznych o mocy 2 x 900
MWe w Opolu, jednostek gazowo — parowych w EC Zeran, a takze planowane realizacje ZA Putawy
oraz PDH Police stwarzajg szanse do pozyskania nowych kontraktow.

Z powodu znacznego stopnia eksploatacji oraz niskiej sprawnosci jednostek wytwérczych zdecydowana
wiekszos¢ krajowych blokdw energetycznych jest lub powinna zostaé w najblizszych latach
zmodernizowana lub zastgpiona nowymi zrédtami wytwdrczymi.

Nalezy mie¢ na uwadze, ze jednostki wytworcze o mocy okoto 200 MW lub mniejszej bedg sukcesywnie
wytgczane z eksploatacji lub bedg wymagaty kosztownego dostosowania do zaostrzonych wymagan
srodowiskowych. Rynek budowlany w sektorze energetyki bedzie stymulowany m.in. poprzez
wprowadzenie rynku mocy. Szansg na uzupetnienie portfela zamowien jest wdrozenie planowanych
programéw rzgdowych z obszaru hydroenergetyki oraz hydrotechniki.

Zagwarantowanie w perspektywie srednioterminowej bezpieczenstwa dostaw energii elektrycznej
bedzie wymagato budowy nowych jednostek wytworczych bez wzgledu na podejscie do wypetnienia
konkluzji BAT dla istniejgcych zroédet wytwérczych.

W najblizszych latach Grupa Polimex-Mostostal zaktada budowe silnej pozycji w sektorze gazowym
i chemicznym oraz umocnienie roli w sektorze paliwowym, jak rowniez utrzymanie znaczacej pozyciji
za granicg w sektorze paliwowo-chemicznym. Mocng strong Naftoremont-Naftobudowa sg wiasne
zdolnosci produkcyjne m.in.: rurociggéw, piecoéw rafineryjnych i przemystowych réznego typu
oraz zbiornikdw magazynowych paliw ciektych i statych co pozwala odpowiedzie¢ na potrzeby klientow
jak rowniez realizowa¢ strategie w zakresie projektow EPC. Kompetencje spétki pozwalajg
odpowiedzie¢ na znaczacy potencjat rynku. Strategia przyjeta przez GazSystem przewiduje znaczgce
naktady inwestycyjne na rozwdj sieci przesytowych, zaplanowane jest wybudowanie okoto 2000 km
sieci wraz z weztami. Podobnie PGNIG oraz spétki kooperujgce posiadajace koncesje gazowa. Zgodnie
ze strategig PERN na lata 2018 - 2022, bedzie on wiodgcym podmiotem w magazynowaniu ropy i paliw,
zajmujgcym sie bilansowaniem catego systemu magazynowego na rope i paliwa, w tym rozbudowag
pojemnosci magazynowych. Wsréd planowanych inwestycji wymieniana jest budowa pojemnosci
magazynowych na paliwa przekraczajgce 300 tys. m3 oraz pojemnosci magazynowych na rope
zwiekszajgce pojemnos¢ o prawie 600 tys. m3. Naftoremont-Naftobudowa realizuje obecnie projekt
budowy zbiornikéw magazynowych dla paliw ptynnych o tgcznej pojemnosci 128 tys. m3 w Koluszkach
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i Nowej Wsi Wielkiej o wartosci 67 min PLN. Rynek paliwowy wcigz pozostaje dla spotki dominujacy,
obecnos¢ spoétki w tym segmencie poparta jest wieloletnim doswiadczeniem. Naftoremont-Naftobudowa
wcigz rozwija dziatalno$¢ wychodzac naprzeciw oczekiwaniom klientéw i zapewniajgc ustugi serwisowe
na najwyzszym poziomie. Inwestycje dla takich podmiotéw jak PKN Orlen czy Lotos stanowi¢ bedag
fundament przychodoéw. Spoétka zamierza réwniez utrzymaé i umocni¢ dlugofalowg wspotprace
z miedzynarodowymi koncernami paliwowymi jak np. Shell, BP, TOTAL, MOL. Naftoremont-
Naftobudowa jest jedng z najbardziej znanych i cenionych spotek, w szczegdlnosci w branzy
remontowej gdzie posiada silng jakosciowg i cenowg przewage konkurencyjng. Jednym ze sposobdéw
osiggniecia zamierzonych celéw jest pozyskanie wieloletnich uméw ramowych, w szczegdlnosci
dla duzych klientéw o znaczgcej pozycji w skali kraju i Europy.

Grupa Polimex-Mostostal jest jednym z najwiekszych w kraju producentéw konstrukcji stalowych, a jako
producent krat pomostowych posiada ugruntowang pozycje zaréwno w Polsce, jak i za granicg. Celem
strategicznym  segmentu  produkcji jest: wzrost efektywnosci, zwiekszenie sprzedazy
zagranicznej, dywersyfikacja portfela o produkty wysokomarzowe. Gtéwnymi odbiorcami konstrukcji
stalowych, jak i krat pomostowych, sg branze energetyki, przemystu i budownictwa.

Grupa Polimex-Mostostal planuje sukcesywny wzrost portfela projektéw zagranicznych. W chwili
obecnej grupa realizuje projekty m.in. w Belgii, Holandii, w Czechach, na Wegrzech i Finlandii.
Planowane zwiekszenie portfela projektéw zagranicznych obywac sie bedzie w szczegoélnosci w oparciu
o istniejgcag wspotprace z miedzynarodowymi koncernami paliwowymi w ramach realizowanych
projektow oraz montaz konstrukgciji stalowych.

W perspektywie najblizszych lat istotnym z punktu widzenia ptynnosci jest skuteczne pozyskiwanie
kontraktow, ktorych docelowa skala powinna zastgpi¢ obecnie realizowane kontrakty strategiczne.
Uzupetnianie biezgcego portfela kontraktow wraz z postgpem zaawansowania kontraktow
strategicznych jest jednym z gtdwnych priorytetow Zarzadu Spofki i spotek segmentowych. Jakkolwiek
wptyw kontraktow strategicznych na wynik Spétki i Grupy jest obecnie dominujacy to dodatkowe
kontrakty pozyskiwane obecnie i planowane do pozyskania w najblizszych latach powinny mie¢ rosnacy
udziat w wynikach Grupy zapewniajgc dodatkowe przeptywy dla Spoiki i Spotek Segmentowych.

1.3.Zmiany operacyjne w Grupie Kapitatlowej Polimex-Mostostal

W celu usprawnienia dziatalnosci operacyjnej podjeto szereg inicjatyw majgcych na celu poprawe
kompetencji zarzadzania realizacjg prowadzonych projektow oraz pozyskiwania nowych w ramach
procesu ofertowania.

Przeprowadzono dogtebng analize usprawnien w procesie planowania i harmonogramowania, ktéra
postuzyta do wdrozenia systemu szczegétowego planowania pracy, poprzedzonego programem
szkolen i skutkujgcego regularnym monitoringiem i kontrolg prac na projektach. Uproszczono struktury
organizacyjne w spotkach segmentowych jednoczesnie przypisujgc odpowiedzialno$é za efektywng
realizacje budzetdw i projektow odpowiednim menedzerom. Zwiekszono role kontrolingu finansowego
i operacyjnego wprowadzajgc mechanizmy kontrolne gtéwnych parametréw realizacyjnych oraz ryzyka
i szans na projektach.

Nowa procedura ofertowania przeniosta decyzyjnosc¢ i odpowiedzialno$¢ za proces na Linie Biznesowa,
z kluczowg rolg Dyrektora Projektu prowadzgcego w przysziosci projekt. Uregulowata rytm pracy
zespotow ofertowych, zapewnita zaangazowanie wiasciwych specjalistow i kluczowych dla procesu
oséb w odpowiednich momentach przygotowywania oferty juz od wczesnego etapu jej tworzenia.
Kluczowe zasady w procesie ofertowania to:

standaryzacja tj. ujednolicony schemat procesu w zaleznosci od wartosci oferty,
zaangazowanie przedstawicieli zespotow realizacyjnych i funkcji wsparcia,

interakcje podmiotéw zaangazowanych w proces,

transparencja tj. jednoznaczne przypisanie odpowiedzialnosci oraz jasne sciezki komunikacji
miedzy podmiotami.

Procedura ofertowania wzmocnita mechanizmy weryfikacji biznesowej i merytorycznej sktadanych ofert
oraz uregulowata rytm pracy zespotu ofertujgcego znaczgco zwiekszajgc kontrole Zarzadu ,Polimex-
Mostostal” S.A. nad procesem.
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2. Najwazniejsze zdarzenia w okresie | pétrocza 2018 roku
2.1.Najwazniejsze kontrakty realizowane przez Grupe Polimex-Mostostal

W pierwszym poétroczu 2018 roku Grupa realizowata dwa kontrakty strategiczne w segmencie
energetyki.

Od stycznia 2014 roku, ,Polimex-Mostostal” S.A., realizuje w konsorcjum kontrakt na budowe dwoch
nowych blokéw energetycznych w Elektrowni Opole. Kontrakt ten jest znaczgcym kontraktem Polimex-
Mostostal w strategicznej dla firmy branzy energetycznej. To historycznie najwieksza i o kluczowym
znaczeniu dla polskiej energetyki inwestycja w polskim sektorze energetycznym. Jej warto$¢ wynosi
11,6 mld zt brutto, z czego okoto 42%, czyli 4,84 mid zl, przypada na Polimex-Mostostal. W ramach
kontraktu ,Polimex-Mostostal” S.A. wykona wyspy turbinowe i wybuduje chtodnie kominowg
wraz z uktadem wody chtodzgcej. Zrealizuje réwniez instalacje elektryczne wtacznie z aparaturg
kontrolno-pomiarowg i automatykg. Deklarowane zmienione terminy przekazania do eksploatacii
to 31 maj 2019 r. dla bloku nr 5 oraz 30 wrzesnia 2019 r. dla bloku nr 6.

Od czerwca 2017r. Polimex-Mostostal (w konsorcjum) realizuje réwniez dostawe i montaz bloku gazowo
- parowego 0 mocy elektrycznej na poziomie 497 MW i mocy cieplnej na poziomie 326 MW
wraz z instalacjami i obiektami pomocniczymi w Elektrocieptowni Zeran w Warszawie. £gczna warto$é
kontraktu wynosi ok. 982,28 min zt oraz 111,93 min Euro z czego na Polimex-Mostostal przypada
0k.26%.

,Polimex-Mostostal’” S.A. zakonczyt realizacje w konsorcjum kontraktu w Elektrowni Kozienice na nowy
blok o mocy 1075 MW. Giéwny zakres prac Grupy obejmowat:

e roboty budowlane wraz z instalacjami ogélnobudowlanymi wszystkich obiektéw,

o uktad wody chtodzgcej wraz z chtodnig kominowg, stacje przygotowania wody, pompownie
wody surowej,

e uktad naweglania, odpopielania, odzuzlania, gospodarke olejowg wraz z uktadem torowym,

o uktad wyprowadzenia mocy 110 KV i 400 KV, czes¢ elektryczna w zakresie niskiego napiecia,
AKPIA dla ww. obiektow technologicznych,

¢ montaz technologii kottowni i maszynowni z wytgczeniem turbozespotu.

taczna wartos¢ wymienionych wyzej prac wynosi ok. 6,3 mld zt brutto, z czego na Spotke przypada
42,8%. W wyniku podjetych dziatan zwigzanych z realizacjg budowy bloku energetycznego w Elektrowni
Kozienice, w ramach ktérych dokonano czesciowego ograniczenia zdiagnozowanych uprzednio ryzyk
technicznych, optymalizacji proceséw zakupowych oraz usprawnienia proceséw weryfikacyjno-
rozliczeniowych z podwykonawcami i dostawcami, a takze w zwigzku z podpisaniem protokotu przejecia
bloku do eksploatacji w dniu 19 grudnia 2017 roku, Zarzad Spdtki, po przeprowadzeniu analizy w toku
procesu zamkniecia ksigg rachunkowych Spofki za | potrocze 2018 r., podjgt uchwate o zmniejszeniu
catkowitych kosztéw Projektu Kozienice w kwocie 30,1 min zi. Wplyw korekty budzetu zostat w catosci
uwzgledniony w wyniku finansowym za | pétrocze 2018 roku.

Aktualny portfel zamoéwien Grupy pomniejszony o sprzedaz przypadajgcg na konsorcjantéw wynosi
1,43 mid zt i w catosci dotyczy kontraktow zawartych. Aktualny portfel zamdéwieh w poszczegdlnych
latach ksztaltuje sie nastepujgco: 2018 rok 0,81 mid z, 2019 rok 0,53 mld zl, w latach nastepnych
0,09 mid zt.

2.2.Czynniki ryzyka

Dziatalnos¢ prowadzona przez Grupe narazona jest na szereg ryzyk zwigzanych zaréwno z sytuacjg
makroekonomiczna, jak i zjawiskami wewnetrznymi.

Zarzgdzanie ryzykami istotnymi z punktu widzenia strategii jest prowadzone na szczeblu najwyzszych
wiadz Grupy.
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Ryzyka makroekonomiczne i polityczne:

— ryzyka opOzniajgce rozwdj branz, w ktérych Grupa dziata, zaréwno poprzez wstrzymywanie
procesu inwestycyjnego, jak i braku petnej realizacji zatozen inwestycyjnych, rezygnacje
z realizacji lub zmiany programéw inwestycyjnych uzaleznienie finansowania przedsiewzie¢
inwestycyjnych w kraju przez wiekszo$¢ bankow dziatajgcych na rynku krajowym od oceny
z perspektywy zagranicznych osrodkéw decyzyjnych ryzyka gospodarczego kraju, perspektyw
rozwoju poszczegolnych branz i sektorow oraz poszczegdlinych podmiotéw gospodarczych,

— ryzyko zwigzane ze zmiang regulacji prawnych. Jednym z istotnych czynnikow zwiekszajgcych
ryzyko prowadzenia dziatalnosci w Polsce pozostaje wzgledny brak stabilnosci systemu
prawnego — czeste jego zmiany, jak réwniez sprzeczne przepisy prawne lub wprowadzanie
rozwigzan doraznych wynikajgcych z ogolnej sytuacji rynkowej, politycznej oraz naciskow
spotecznych.

Ryzyka wewnetrzne, identyfikowane przez podmioty Grupy Kapitatowej Polimex-Mostostal
to m.in.:

— ryzyka strategiczne, w tym wynikajgce z niedopasowania strategii do zmieniajgcych sie warunkow
rynkowych i procesow restrukturyzacyjnych:
* braku realizacji planéw ekonomiczno-finansowych, w tym ryzyko zwigzane z niepewnoscig
powodzenia restrukturyzacji organizacyjnej operacyjnej i finansowej,
* budowania nowego portfela zamowien i ryzyko wypowiadania kontraktow, w szczegoélnosci
wieloletnich,
*  braku réwnowagi konkurencyjnej,
* prawne, zwigzane z dlugotrwatymi i kosztownymi procesami sgdowymi.
— ryzyka operacyjne:
* wyceny kontraktéw budowlanych dtugoterminowych,
e zmiany popytu na specjalistyczne ustugi,
* wahania cen na gtéwnych rynkach towarowych i ustug specjalistycznych,
e utraty zasobow,
« utraty kwalifikowanej kadry,
* realizacji w tym ryzyko pozyskania partnerow dysponujgcych odpowiednim know-how
oraz ryzyko kar za opdznienia np. z uwagi na warunki atmosferyczne,
* zwigzane z rezerwami na pokrycie roszczen z tytutu rekojmi kontraktéw historycznych,
* negatywnego cash-flow na kontraktach.
— ryzyka finansowe:
« ptynnosci finansowej (kredytowe),
« gwarancji kontraktowych (w tym ryzyko ograniczonego dostepu do nowych gwarangcji
i ryzyko kumulacji wyptat z gwarancji bankowych i ubezpieczeniowych),
»  kredytu kupieckiego,
» stdp procentowych,
+ walutowe.
Z punktu widzenia strategii istotne ryzyka, to mozliwos¢ utraty:
— istotnych dla rozwoju Grupy Kapitatowej kontraktéw,
— ograniczenie/utrata mozliwosci realizacji zamdowienh publicznych,
— utrata zaufania kluczowych partneréw handlowych,
— brak mozliwosci pozyskania wiarygodnych, sprawdzonych podwykonawcéw w branzy,
energetycznej oraz petrochemicznej.

Grupa realizuje wieloletnie kontrakty budowlane, w tym energetyczne. Utrata nawet jednego takiego
kontraktu moze spowodowaé utrate istotnych Zrédet przychodéw Grupy oraz moze spowodowaé
koniecznos¢ zwrotu otrzymanych zaliczek, zagrozenie karami umownymi w konsekwencji spowodowac
utrate ptynnosci i utrudnic lub uniemozliwié¢ obstuge zadtuzenia i naleznosci.

Prowadzony w poprzednich latach proces restrukturyzacji, problemy ptynnosciowe Spotki dominujgcej
oraz problemy z terminowg realizacjg projektéw, w tym takze brak mozliwosci pozyskiwania gwarancji
bankowych, czy ubezpieczeniowych spowodowaly istotne ograniczenie zaufania partneréw handlowych
w stosunku do Spotki i spétek Grupy. Pomysina realizacja procesu restrukturyzacji, stabilizacja
finansowa Grupy Kapitatowej umozliwia systematyczne odbudowanie wspotpracy
z kluczowymi partnerami handlowymi.
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Grupa koncentruje dziatania w branzy energetycznej i petrochemicznej. Ze wzgledu na ograniczong
liczbe podwykonawcdéw o odpowiednich kompetencjach istnieje ryzyko niepozyskania odpowiednich
podwykonawcow, co moze w konsekwencji istotnie utrudni¢ nalezytg realizacje kontraktéw Iub
powodowaé konieczno$¢ angazowania podwykonawcow oferujgcych ustugi po istotnie wyzszych
wynagrodzeniach, a to z kolei moze spowodowac¢ pogorszenie konkurencyjnosci oferty spétek Grupy
oraz skutecznosci ofertowania, a w konsekwencji negatywnie wptynaé na wyniki dziatalnosci Grupy.

Przeciwdziatanie materializacji ryzyk istotnych z punktu widzenia strategii jest podstawowym zadaniem
zarzgdu Spotki dominujgcej oraz Spotek Segmentowych, ktére prowadzg rozmowy z zamawiajgcymi,
partnerami konsorcjalnymi i bankami oraz zarzgdzajg zmianami wdrazanymi w procesach i procedurach
w Grupie. Istnieje ryzyko, ze podejmowane dziatania w celu realizacji planéw ekonomiczno-finansowych
i warunkéw Umowy w sprawie Zasad Obstugi Zadluzenia Finansowego nie przyniosg zamierzonych
efektéw. Wprowadzane i przestrzegane procedury prawidtowej realizacji projektéw, opracowywania
ofert i kontraktéw, weryfikacji wiarygodnosci finansowej i technicznej/technologicznej partneréow
handlowych, kontroli i nadzoru oraz kontrolingu jest istotnym elementem kontrolowania poziomu ryzyka.

Ryzyka operacyjne. W tym zakresie istotne ryzyko zwigzane jest z wyborem potencjalnych zlecen oraz
ich wyceng i realizacjg kontraktéw budowlanych, jak rowniez zwigzane z tymi kontraktami ryzyko kar
umownych. Zarzadzanie skumulowanym na poziomie catej Grupy Kapitatowej ryzykiem zwigzanym
z wyceng i realizacjg kontraktow wymaga prawidtowo funkcjonujgcych kanatéw przeptywu informacii,
jednolitych zasad weryfikacji budzetéw i dyscypliny kosztowej w trakcie realizacji projektow. Istniejg
réwniez ryzyka rezydualne zwigzane z historycznymi kontraktami zrealizowanymi, a znajdujgcymi sie
obecnie w okresie rekojmi. Na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania Spotka i Spétki Grupy
Kapitatlowej, w szczegolnosci Spoétki Segmentowe: Polimex Energetyka Sp. z 0.0. oraz Naftoremont-
Naftobudowa Sp. z 0.0. stosujg jednolite procedury dotyczace kontroli nad dziatalnoscig ofertowg oraz
planowania i rozliczania kontraktow dtugoterminowych, a takze nadzorowania kontraktéw w okresie
rekojmi. Spétka dominujgca oraz, w szczegolnosci Spdtki Segmentowe, wprowadzajg takze jednolite
narzedzia wspomagajgce proces budzetowania i biezagcej kontroli kosztéw strategicznych projektéw
oraz planowania prac i przygotowywania harmonogramoéw realizacji projektow. W zwigzku z realizacjag
wieloletnich  kontraktéw energetycznych, zarzadzanie ryzykiem operacyjnym jest jednym
z najwazniejszych zadan na kazdym szczeblu i w kazdym etapie realizacji i nadzorowania
prawidtowego, zgodnego z umowg przebiegu zdarzen zapewniajgcych terminowe i zgodne z zatozonym
planem kosztowymi tych kontraktow. W wyniku realizacji planu restrukturyzacji dziatalnosc
operacyjna w zakresie dwoch podstawowych branz — energetycznej oraz petrochemicznej i chemicznej
zostata przesunieta do Spotek Segmentowych, ktére obecnie w istotnym zakresie narazone
sg na ryzyka operacyjne.

Ryzyko cen surowcéw, materialdw i ustug podwykonawcéw. Efektywnosé ekonomiczna
dziatalno$ci prowadzonej przez Spotki Grupy Kapitatowej w znacznej mierze uzalezniona jest od wahan
cen surowcow, gtéwnie stali, cementu oraz kompozytu cynku. Wzrost cen surowcoéw, materiatéw oraz
ustug podwykonawcéw moze spowodowaC zwiekszenie kosztéw dziatalnosci prowadzonej przez
Grupe. W przypadku, gdy zawierane kontrakty nie dajg mozliwosci rewizji/renegocjacji wynagrodzenia,
co umozliwitoby pokrycie wyzszych kosztéw ich realizacji, moze to powodowaé pogorszenie wynikéw
dziatalno$ci Spotki. Spétka wdrozyta procedure centralnych zakupéw materiatowych (ekonomia skali,
mozliwo$é wynegocjowania nizszych cen zakupu). Wdrozone procedury nie zniwelowaty w pozgdanym
stopniu negatywnego wptywu wzrostu cen surowcow, materialdbw i ustug podwykonawcow
w kontraktach wieloletnich.

W tym zakresie niezbedne sg zaréwno proceduralne zmiany w podejsciu gtéwnych inwestoréw
do mozliwosci stosowania indeksacji ceny w kontraktach wieloletnich, jak i okreslenie limitu ryzyka
akceptowalnego przez Spétki Grupy na poziomie adekwatnym do mozliwosci pokrycia wzrostu cen bez
utraty planowanej w projekcie marzy.

Ryzyko utraty majatku Grupy. Grupa w szerokim zakresie korzysta z dostepnych na rynku
ubezpieczeh zaréwno majgtkowych (w tym przede wszystkim z ubezpieczenia odpowiedzialnosci
cywilnej OC z tytutu prowadzonej dziatalnosci, OC zawodowego [OC projektanta, architekta i inzyniera
budowlanego], OC czionkéw Zarzgdu spotek Grupy oraz ubezpieczenia mienia od zdarzeh losowych
oraz kradziezy z wlamaniem i sprzetu elektronicznego, ubezpieczenie mienia w transporcie), jak
i ubezpieczen budowlano / montazowych aranzowanych w ramach uméw generalnych oraz polis
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indywidualnych aranzowanych pod okreslone kontrakty. We wszystkich spétkach funkcjonowaty
ubezpieczenia komunikacyjne w zakresie OC, AC, KR i NNW zaréwno w ramach umoéw generalnych
(flotowych) jak i na zasadzie ubezpieczen indywidualnych. Analizowane sg koszty transferu ryzyk
ubezpieczalnych, jak réwniez szczegotowe warunki ubezpieczen kontraktéw wymagane przez
kontrahentow. Ryzyko w tym zakresie w wysokim stopniu jest wytransferowane poza spétki Grupy,
a koszty wkalkulowane w koszty realizacji kontraktéw. Istnieje jednak ryzyko, Zze posiadane polisy
ubezpieczeniowe nie zabezpieczg spotek Grupy przed stratami, ktére bedg mie¢ negatywny wplyw
na dziatalno$¢, sytuacje finansowg i wyniki dziatalnosci Grupy. Istotng okolicznoscig zwiekszajgca
poziom ryzyka utraty majgtku mogtoby by¢ wypowiedzenie przez Wierzycieli Umowy w Sprawie Zasad
obstugi Zadtuzenia Finansowego oraz Warunkéw Emisji Obligacji przez Obligatariuszy, bowiem
zabezpieczeniem realizacji zobowigzan Spotki dominujgcej wynikajgcych z tych umow sg aktywa spotek
Grupy.

Ryzyko utraty zasobow poprzez skorzystanie z zabezpieczen wierzytelnosci na aktywach Grupy.
Ryzyko skorzystania z zabezpieczen przez wierzycieli stanowi istotne potencjalne zagrozenie z punktu
widzenia mozliwosci prowadzenia dziatalnosci przez Grupe w sytuacji zatoréw ptatniczych pomimo
zauwazalnej poprawy koniunktury w branzy budowlanej od 2015 roku, co moze spowodowac presje na
korzystanie z zabezpieczen, nawet jesli nie jest to obiektywnie uzasadnione warunkami uméw. Ryzyko
to, w powaznym stopniu, mogtoby uniemozliwi¢ terminowg i prawidtowg realizacje umow i kontraktéw,
a w konsekwencji spowodowatoby eskalacje sankcji kontraktowych, takich jak naliczenie kar umownych,
wynajecie na koszt spétek Grupy wykonawcow zastepczych, do wypowiedzenia umow z winy spotek
Grupy witgcznie.

Ryzyko ptynnosci. W ocenie Grupy jest to ryzyko, ktére ksztattuje sie na umiarkowanym poziomie.
Utrzymanie ptynnosci finansowej w $redniej i dlugiej perspektywie wymaga angazowania
sie w projekty i kontrakty zapewniajgce neutralne i dodatnie przeptywy finansowe. Ryzyko to jest stale
monitorowane i analizowane zaréwno w krétkim, jak i dtugim okresie.

Obecna sytuacja finansowa Grupy Emitenta jest ustabilizowana — Grupa posiada istotne zasoby
gotébwkowe oraz znaczgce Ilimity gwarancyjne zaréwno w instytucjach bankowych jak
i ubezpieczeniowych. Struktura, poziom oraz terminy sptaty zadtuzenia finansowego sg dostosowane
do obecnej jak i prognozowanej zdolnosci ich terminowej obstugi. Grupa prowadzi szereg dziatan,
ktérych celem jest dalsza poprawa warunkéw funkcjonowania i nalezg do nich:

— dalsza optymalizacja dziatalnosci operacyjnej w celu usprawnienia proceséw zwigzanych
zrealizacjg, zarzgdzaniem i monitorowaniem prowadzonych projektéw budowlano-
montazowych oraz w celu redukcji kosztéw operacyjnych poprzez, miedzy innymi, redukcje
kosztéw ogolnego zarzadu, optymalizacje zakupow, optymalizacje struktur organizacyjnych,
optymalizacje portfela kontraktéw oraz koncentracje dziatalno$ci Grupy na dziatalnosci
podstawowej;

— kontynuacja procesu sprzedazy skfadnikéw majgtkowych, w szczegdlnosci nieruchomosci
nalezacych do Grupy oraz innych aktywow, ktore nie sg niezbedne do dalszego prowadzenia
podstawowej dziatalnosci Grupy.

taczaca Spotke dominujgcg z Wierzycielami Finansowymi dokumentacja, w szczegodlnosci Umowa
w Sprawie Zasad Obstugi Zadtuzenia Finansowego oraz Warunki Emisji Obligacji serii A, B i C naktada
na Spotke szereg zobowigzan, w szczegodlnosci takich jak zobowigzanie do:

— dokonywania terminowych ptatno$ci na rzecz Wierzycieli i Obligatariuszy,

— niepodejmowania szeregu czynnosci bez uprzedniej zgody Wierzycieli i Obligatariuszy.
Niewykonanie przez Spoétke dominujgca zobowigzanh wynikajgcych z Umowy w Sprawie Zasad Obstugi
Zadtuzenia oraz Warunkoéw Emisji Obligacji moze skutkowaé postawieniem w stan natychmiastowe;j
wymagalnosci catego zadtuzenia finansowego Spoétki dominujgcej wobec Bankéw Finansujgcych
i Obligatariuszy.

Relatywnie wysoki poziom zadtuzenia Spoétki i Grupy moze mieé istotne konsekwencje, w tym
w szczegolnosci moze wptywac na:
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— ograniczong zdolno$¢ Spotek Grupy do pozyskania dodatkowego finansowania od instytucji
finansowych, w tym w szczegdlnosci gwarancji bankowych i ubezpieczeniowych;

— wolniejszg dynamike rozwoju dziatalnosci Spétek Grupy z powodu znaczgcego obnizenia
dostepnosci kredytu kupieckiego i skracania terminéw ptatnosci lub zgdania przedptat przez
kontrahentow;

— koniecznos¢ przeznaczania pewnej czesci przeptywow pienieznych z dziatalnosci operacyjne;j
Grupy na sptaty zadtuzenia, co oznacza, ze przeptywy te nie zawsze bedg mogty zostaé
wykorzystane na finansowanie dziatalnosci Grupy lub nakfadéw inwestycyjnych;

— ograniczenie elastycznosci Grupy przy planowaniu lub reagowaniu na zmiany w jej dziatalno$ci,
w otoczeniu konkurencyjnym i na rynkach, na ktérych prowadzi dziatalno$¢;

— mniej korzystng pozycje rynkowg Grupy w stosunku do jej konkurentdw, ktdrzy majg nizsze
zaangazowanie kredytowe.

Ryzyko gwarancji kontraktéw. Na etapie skfadania ofert, szczegdlnie w przetargach prowadzonych
zgodnie z przepisami Prawa Zamoéwieh Publicznych konieczne jest sktadanie wadiow, ktory to wymaog
spotki Grupy dotychczas wypetniaty stosujgc bankowe i ubezpieczeniowe gwarancje przetargowe.

Potencjalne ograniczenie dostepnosci gwarancji bankowych i ubezpieczeniowych w Swietle
kodeksowych zapisow o obowigzku przedkfadania gwarancji zaptaty za roboty budowlane stanowic
moze istotny czynnik ryzyka w poszczegolnych fazach realizacyjnych kontraktéw budowlanych. Brak
terminowej realizacji bezwzglednie obowigzujacych przepiséw prawa w przedmiotowej materii moze
skutkowaé wstrzymaniem postepu prac, az do wypowiedzenia uméw z winy Spoétki wigcznie.

Spotka i Grupa Kapitalowa w trybie cigglym prowadzi dziatania majgce na celu zapewnienie zrodet
pozyskiwania gwarancji bankowych i ubezpieczeniowych w kwotach adekwatnych do skali prowadzonej
dziatalnosci.

Ryzyko utraty i niedoboru kwalifikowanej kadry. W Grupie Kapitatowej dziatalnos¢ operacyjna jest
realizowana przez Spotki Segmentowe. W tych warunkach rynkowych utrzymanie w Grupie najlepszej
kadry jest istotnym wyznacznikiem aktualnej polityki personalnej. Konieczna jest takze optymalizacja
kosztéow wptywajgcych na rentownos$¢ projektéw i zwiekszenie efektywnosci pracy, jak réwniez
rozszerzenie wspoitpracy z podwykonawcami.

W przypadku pozyskania nowych projektéw, Spétka moze miec trudnosci z pozyskaniem nowej,
wykwalifikowanej kadry pracowniczej, posiadajgcej odpowiednig wiedze, doswiadczenie
oraz uprawnienia. Podaz takiej kadry jest nizsza niz potrzeby rynku. Dlatego tez pozyskanie takiej kadry
moze wigzac sie z podwyzszonymi kosztami osobowymi.

3. Sytuacjafinansowa
3.1.Charakterystyka podstawowych danych finansowych Grupy Polimex-Mostostal

Skonsolidowane sprawozdanie z sytuacji finansowej Grupy Polimex-Mostostal

Stan na dzien Stan na dzien
30 czerwca 2018 31 grudnia 2017 Zmiana
(niebadane)
Aktywa
Aktywa trwate
Rzeczowe aktywa trwate 384 711 384 064 647 0,2%
Nieruchomosci inwestycyjne 4 376 4 376 - -
Wartos¢ firmy z konsolidacji 91 220 91 220 - -
Wartosci niematerialne 1038 1212 (174) (14,4%)
Inwestycje wjednos,tk'ach stowarzyszonych wycenianych 5991 5813 178 3.1%
metod praw wtasnosci
Aktywa finansowe 711 581 130 22,4%
Naleznosci diugoterminowe 14 541 10 162 4 379 43,1%
Kaucje z tytutu uméw o budowe 109 826 120 784 (10 958) (9,1%)
Aktywa z tytutu podatku odroczonego 169 971 169 275 696 0,4%
Pozostate aktywa trwate — 296 (296) (100,0%)
Aktywa trwate razem 782 385 787 783 (5 398) (0,7%)
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Aktywa obrotowe

Zapasy 117 446 96 900 20 546 21,2%
Nale_zno'sc_l z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate 451 938 550 969 (99 031) (18,0%)
naleznosci

Kaucje z tytutu uméw o budowe 44 694 54 594 (9900) (18,1%)
Naleznosci z tytutu wyceny kontraktow 230 281 78 007 152 274 195,2%
Aktywa finansowe 468 220084 (219 616)  (99,8%)
Srodki pieniezne 553 419 579 140 (25721) (4,4%)
Pozostate aktywa 4 860 3954 906 22,9%
Aktywa przeznaczone do sprzedazy 27 981 30 487 (2 506) (8,2%)
Aktywa obrotowe razem 1431087 1614 135 (183 048) (11,3%)
Aktywa razem 2213472 2401918 (188 446) (7,8%)

Suma aktywéw Grupy Kapitatowej Polimex-Mostostal wyniosta na dzien 30.06.2018 roku 2.213.472
tys. zt. Aktywa trwate na dzien 30.06.2018 roku wyniosty 782.385 tys. zt (spadek w wysokosci 0,7%
w stosunku do danych poréwnywalnych na 31.12.2017), a aktywa obrotowe 1.431.087 tys. zt (spadek
w wysokosci 11,3% w stosunku do danych poréwnywalnych na 31.12.2017).

W ramach aktywow trwatych nastgpit wzrost wartosci naleznosci diugoterminowych z kwoty 10.162 tys.
zt do poziomu 14.541 tys. zt na 30.06.2018.

Najistotniejsze zmiany jakie zaszty w ramach aktywow obrotowych dotyczyty aktywow finansowych oraz
naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostatych. Spadek aktywéw finansowych o kwote 219.616 tys.
zt w gtdwnej mierze jest efektem uwolnienia kaucji na projekcie Kozienice. Naleznosci z tytutu dostaw
i ustug oraz pozostate naleznosci wyniosty na 30.06.2018 451.938 tys. zt i spadty o kwote 99.031 tys. zt
z poziomu 550.969 tys. z. Spadek ten jest efektem w gtdéwnej mierze mniejszej skali dziatalnosci Grupy

po zakonczeniu realizacji kontraktu Kozienice.
Stan na dzien Stan na dzien
30 czerwca 2018 31 grudnia 2017 Zmiana
(niebadane)

Zobowigzania i kapitat wkasny
Kapitat wtasny

Kapitat podstawowy 473 238 473 238 - -
Kapitat zapasowy 157 746 157 746 - -
Pozostate kapitaty 209 937 127 368 82 569 64,8%
Kapitat rezerwowy z nadwyzki z tytutu obligacji zamiennych 31552 31552 - -
Skumulowane inne catkowite dochody 97 507 94 465 3042 3,2%
Zyski zatrzymane / Niepokryte straty (327 001) (220 166) (106 835) 48,5%
Udziaty niekontrolujgce 481 382 99 25,9%
Kapitat wiasny ogotem 643 460 664 585 (21 125) (3,2%)

Zobowigzania diugoterminowe

Kredyty i pozyczki 216 565 226 118 (9 553) (4,2%)
Obligacje dtugoterminowe 173 330 169 034 4 296 2,5%
Rezerwy 191 049 190912 137 0,1%
Zobowigzania z tyt. $wiadczen pracowniczych 15771 17 985 (2 214) (12,3%)
Pozostate zobowigzania 57 888 80 177 (22 289) (27,8%)
Kaucje z tytutu uméw o budowe 31398 35276 (3878) (11,0%)
Rezerwa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 1659 - 1659 100,0%
Zobowigzania diugoterminowe razem 687 660 719 502 (31 842) (4,4%)

Zobowigzania krotkoterminowe

Kredyty i pozyczki 25 827 24 383 1444 5,9%
Zobow_lazan_la z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate 554 350 743 041 (188 691) (25,4%)
zobowigzania

Kaucje z tytutu uméw o budowe 30 452 40 932 (10 480) (25,6%)
Zobowigzania z tytutu wyceny kontraktéw 88 697 72542 16 155 22,3%
Rezerwy 119 022 76 169 42 853 56,3%
Zobowigzania z tytutu $wiadczen pracowniczych 60 651 57 717 2934 5,1%
Przychody przysztych okresow 3353 3047 306 10,0%
Zobowigzania krotkoterminowe razem 882 352 1017 831 (135 479) (13,3%)
Zobowigzania razem 1570012 1737 333 (167 321) (9,6%)
Zobowigzania i kapitat wkasny razem 2213472 2401918 (188 446) (7,8%)
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Kapitat wtasny na dzien 30.06.2018 roku wyniost 643,460 tys. zt (spadek o 3,2% w stosunku do danych
porownywalnych na 31.12.2017), a zobowigzania: 1.570.012 tys. zt (spadek o 9,6% w stosunku
do danych poréwnywalnych na 31.12.2017).

Spadek w pozycji zyskéw zatrzymanych wynidst 106.835 tys. zt. Zmiana ta wynika gtéwnie z podziatu
wyniku za 2017 rok — przeniesienie 82.558 tys. zt na pozostate kapitaty oraz z osiggnietego zysku
za okres przypisanego akcjonariuszom jednostki dominujgcej w kwocie 20.931 tys. z.

Warto$¢ zobowigzan diugoterminowych wyniosta na 30.06.2018 687.660 tys. zt i spadta w stosunku
do 31.12.2017 z poziomu 719.502 tys. zt (spadek 0 31.842 tys. z, tj. o 4.4%). Wartos¢ zobowigzan
krotkoterminowych spadfa w stosunku do okresu poréwnawczego o kwote 135.479 tys. zt do kwoty
1.017.831 tys. zt.

Skonsolidowany rachunek zyskéw i strat Grupy Polimex-Mostostal

Za okres 6 miesiecy Za okres 6 miesiecy Zmiana
od 01.01.2018 od 01.01.2017
do 30.06.2018 do 30.06.2017
(niebadane) (niebadane)

Przychody ze sprzedazy 810 351 1133970 (323 619) (28,5%)
Koszt wtasny sprzedazy (777 507) (1 030 418) 252911 (24,5%)
Zysk [(strata) brutto ze sprzedazy 32844 103 552 (70 708) (68,3%)
Koszty sprzedazy (13 342) (12 396) (946) 7,6%
Koszty ogdlnego zarzadu (32 165) (32191) 26 (0,1%)
Pozostate przychody operacyjne 9 436 5777 3659 63,3%
Pozostate koszty operacyjne (4 018) (2 199) (1819) 82,7%
Zysk /(strata) z dziatalnosci operacyjnej (7 245) 62 543 (69788) (111,6%)
Przychody finansowe 8971 7984 987 12,4%
Koszty finansowe (19 332) (20 599) 1267 (6,2%)
Udziat w zysku jednostki stowarzyszonej 178 (1391) 1569 (112,8%)
Zysk/(strata) brutto (17 428) 48 537 (65965) (135,9%)
Podatek dochodowy (3375) (13 661) 10 286 (75,3%)
Zysk /(strata) netto (20 803) 34 876 (55679) (159,6%)

W okresie 6 miesiecy 2018 roku Grupa kapitalowa Polimex-Mostostal zrealizowata przychody
ze sprzedazy w wysoko$ci 810.351 tys. zt (spadek o 28,5% w stosunku do danych poréwnywalnych
za okres 6 miesiecy 2017 roku). Na spadek wartosci przychodéw ze sprzedazy Grupy w okresie
6 miesiecy 2018 roku w poréwnaniu do 6 miesiecy 2017 roku wptyw miata realizacja projektow
w Segmencie Energetyka. W 2017 roku zakonczyta sie realizacja kontraktu Kozienice, warto$¢
przychodow jakie kontrakt ten wygenerowat w porownywalnym okresie 2017 r. wyniosta 111 059 tys. zt.

W okresie sprawozdawczym Grupa Kapitalowa wykazata strate z dziatalnosci operacyjnej w wysokosci
7.245 tys. zt (w poréwnaniu do zysku z dziatalnosci operacyjnej w okresie 6 miesiecy 2017 w kwocie
62.543 tys. zt). Pogorszenie wyniku na dziatalnosci operacyjnej wyniosto 69.788 tys. zi. Gtéwng
przyczyng spadku wyniku byto zaktualizowanie budzetéw na realizowanych kontraktach (nota 4.4)
gtownie na kontrakcie Zeran oraz Kozienice.

W okresie 6 miesiecy 2018 poziom kosztéw ogdlnego zarzgdu wynidst 32.165 tys. zt, w okresie
porownawczym: 32.191 tys. zt). Koszty sprzedazy w okresie 6 miesiecy wyniosty 13.342 tys. z,
w okresie porownawczym 12.396 tys. zi).

Koszty finansowe wyniosty w biezgcym okresie 19.332 tys. zt i byly nizsze w stosunku do okresu
poréwnywalnego o kwote 1.267 tys. zt.
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Skonsolidowany rachunek przeptywoéw pienieznych

Za okres 6 miesigcy Za okres 6 miesigcy
od 01.01.2018 od 01.01.2017
do 30.06.2018 do 30.06.2017
(niebadane) (niebadane)

Przeptywy srodkéw pienigeznych z dzialalnosci operacyjnej
Zyskl(strata) brutto (17 428) 48 537
Korekty o pozycije: 13 051 (391 426)
‘I;ngzsizto \évc\i/vyniku jednostek stowarzyszonych wycenianych metodg praw 178) 1391
Amortyzacja 13 328 12 726
Odsetki i dywidendy netto 10 232 8214
Zysk na dziatalnosci inwestycyjnej (1774) -
Zmiana stanu naleznosci 176 168 (160 615)
Zmiana stanu zapaséw (20 546) 1144
Zmiana stanu zobowigzan z wyjatkiem kredytéw i pozyczek (208 802) (237 311)
Zmiana stanu poz. aktywdw i przychoddéw przysztych okreséw (304) 808
Zmiana stanu rezerw 42 990 (12 376)
Podatek dochodowy zaptacony (1 081) (2 683)
Pozostate 3018 (2724)
Srodki pienigzne netto z dzialalnosci operacyjnej (4 377) (342 889)
Przeptywy srodkéw pienieznych z dziatalnosci inwestycyjnej
Sprzedaz rzeczowych aktywow trwatych i wartosci niematerialnych 9734 481
Nabycie rzeczowych aktywow trwatych i wartosci niematerialnych (16 593) (5 875)
Odsetki otrzymane 1281 5176
Srodki pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej (5578) (218)
Przeptywy srodkéw pienieznych z dziatalnosci finansowej
Sptata zobowigzan z tytutu leasingu finansowego (335) (105)
Whplywy z tytutu emisji akcji - 300 000
Woplywy z tytutu zaciggniecia pozyczek/kredytow 1708 -
Sptata pozyczek/kredytéw (11 168) (9 643)
Odsetki zaptacone (5971) (9 065)
Srodki pienigzne netto z dziatalnosci finansowej (15 766) 281 187
_Z_wiekszgnie/(anniejszenie) netto stanu srodkéw pienigznych (25 721) (61 920)
i ich ekwiwalentéw
Srodki pieniezne na poczatek okresu 579 140 713 841
Srodki pieniezne na koniec okresu 553 419 651 921
i:::;iye:gcvie;:ﬁi\évg:;:ﬁne w skonsolidowanym rachunku 553 419 651 921
—w tym $rodki o ograniczonej mozliwosci dysponowania 247013 407 257

W okresie sprawozdawczym, zgodnie ze sporzgdzonym rachunkiem przeptywéw pienieznych Grupy
kapitatowej, nastgpit spadek netto stanu srodkdéw pienieznych i ich ekwiwalentéw o 25.721 tys. zh.
Stan srodkow pienieznych i ich ekwiwalentéw na 30.06.2018 rok wyniost 553.419 tys. zt. Przeptywy
srodkow pienieznych netto z dziatalnosci operacyjnej wyniosty minus 4.377 tys. zt. Przeptywy $rodkéw
pienieznych netto z dziatalnosci inwestycyjnej wyniosty minus 5.578 tys. zt, a przeptywy srodkow
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pienieznych netto z dziatalnosci finansowej wyniosty minus 15.766 tys. zt. Warto$¢ $rodkow pienigznych
0 ograniczonej mozliwosci dysponowania wyniosta 247.013 tys. zi. Srodki pieniezne o ograniczonej
mozliwosci dysponowania obejmujg kwoty otrzymane w zwigzku z realizacjg kontraktu Opole.

3.2.Wskazniki ekonomiczno-finansowe charakteryzujace dziatalnos¢ Grupy Polimex-

Mostostal
Stan na dzien Stan na dzien
30.06.2018 31.12.2017
Wskaznik ptynnosci biezgcej 1,62 1,59
Wskaznik szybki 1,49 1,49

Obcigzenie majatku zobowigzaniami

70,9%

72,3%

Za okres 6 miesiecy
od 01.01.2018
do 30.06.2018

Za okres 6 miesiecy
od 01.01.2017
do 30.06.2017

Rentownos¢ sprzedazy (2,6%) 3,1%
Marza EBITDA 0,8% 6,6%
Zysk na jedng akcjg zwyktg (0,088) 0,160

Wysokosci wskaznika ptynnosci biezgcej Grupy kapitatowej, uksztaltowat sie na 30.06.2018 roku
na wyzszym poziomie anizeli na dzieh 31.12.2017 roku i wyniést odpowiednio 1,62.

Wskaznik rentownosci netto sprzedazy wyniést minus 2,6% za$ marza EBITDA wyniosta 0,8%.

Wskazniki te ulegty pogorszeniu w stosunku do okresu poréwnywalnego kiedy wyniosty odpowiednio
3,1% oraz 6,6%.

3.3.Zobowigzania warunkowe Grupy Polimex-Mostostal

Stan na dzien Stan na dzien
30 czerwca 2018 31 grudnia 2017
Zobowiagzania warunkowe 978 241 1259 557
- udzielonych gwarancji i poreczen 532 230 832 027
- weksle wiasne 1726 1613
- sprawy sadowe 415516 425917
- inne 26 899 -

W  zwigzku z zawartymi umowami kredytéw oraz gwarancji (zaréwno bankowych
jak i ubezpieczeniowych), a takze w zakresie zobowigzan z tytutu obligacji (w tym obligacji serii A i B
wyemitowanych w 2014 w kwocie 140 min zt oraz obligacji serii C wyemitowanych w 2017 roku w kwocie
14,5 min zt), a w szczegdlnosci, w zwigzku z Umowa z dnia 24 lipca 2012 roku w sprawie wstrzymania
sie z egzekucjg zobowigzan, Umowg z dnia 21 grudnia 2012 roku w Sprawie Zasad Obstugi Zadtuzenia
Finansowego w brzmieniu wprowadzonym aneksem nr 10 z dnia 20 czerwca 2017 r., Umowg w sprawie
Nowej Linii Gwarancyjnej i zwigzanego z nig kredytu odnawialnego z dnia 21 grudnia 2012 roku
w brzmieniu wprowadzonym aneksem nr 3 z dnia 20 czerwca 2017 r., Warunkami Emisji Obligaciji
Zwyktych i Zamiennych z dnia 12 wrzesnia 2014 roku z pozn. zm., Umowg kredytowg w sprawie linii
gwarancyjnych i zwigzanych z nimi kredytéw odnawialnych i nieodnawialnych z dnia 31 maja 2017 roku
z pézn. zm., Warunkami Emisji Obligacji Zamiennych serii C z 27 wrze$nia 2017 roku Jednostka
dominujgca i wybrane jej spotki zalezne ustanowity hipoteki, zastawy, przewtaszczenia, cesje, wydata
weksle, przyjeta poreczenia niektorych spotek zaleznych i udzielita poreczen wybranym spoétkom
zaleznym celem zabezpieczenia wierzytelnosci z tytulu przedmiotowych instrumentéw. tgczne
zaangazowanie Grupy z tytutu przedmiotowych instrumentéw kredytowych wynosito na dzieh
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30 czerwca 2018 roku 1.025 min ziotych (na dzien 31 grudnia 2017 roku: 1.345 min zl). Laczne
zaangazowanie Spofki z tytutu przedmiotowych instrumentéw wynosito na dzien 30 czerwca 2018 roku
okoto 918 min zt (na dzien 31 grudnia 2017 roku: 1.198 min z).

4. Informacje pozostate
4.1. Struktura akcjonariatu

W ponizszej tabeli zaprezentowano wykaz akcjonariuszy posiadajacych co najmniej 5% ogolnej liczby
gtosdéw w jednostce ,Polimex-Mostostal” S.A. na dzien 30 czerwca 2018 roku:

% udzial w kapitale
Akcjonariusz Liczba akcji/glosow zaktadowym/w ogdlnej
liczbie gloséw na WZA

ENEA Spoétka Akcyjna z siedzibg w Poznaniu,

ENERGA Spoétka Akcyjna z siedzibg w Gdansku,

PGE Polska Grupa Energetyczna Spotka Akcyjna z siedzibg w Warszawie 156 000 097 65,93%
PGNIG Technologie Spotka Akcyjna z siedzibg w Krosnie

- jako Inwestorzy dziatajgcy facznie i w porozumieniu *

Bank Polska Kasa Opieki SA 13 629 376 5,76%
Pozostali - ponizej 5% kapitatu zaktadowego 66 989 329 28,31%
Liczba akcji wszystkich emisji 236 618 802 100,00%

* kazdy z inwestoréw posiada po 16,48%

4.2. Opis organizacji Grupy Kapitalowej Emitenta

Struktura Grupy Kapitatowej Emitenta oraz opis zmian w strukturze tej Grupy zostaly opisane
w $rédrocznym skréconym skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym w nocie 1.1.

4.3. Skltad Zarzadu oraz Rady Nadzorczej

Wedtug stanu na dzien 30 czerwca 2018 roku oraz na dzien publikacji niniejszego sprawozdania skfad
Zarzadu byt nastepujacy:

Krzysztof Figat Prezes Zarzadu
Maciej Korniluk Wiceprezes Zarzadu
Przemystaw Janiszewski Wiceprezes Zarzadu

W ciggu okresu sprawozdawczego oraz do dnia sporzadzenia niniejszego srédrocznego skréconego
sprawozdania finansowego w sktadzie Zarzgdu Spétki miaty miejsce nastepujace zmiany:

2018-01-08 Rada Nadzorcza Spotki powotata do sktadu Zarzadu Pana Macieja Korniluka
powierzajgc mu funkcje Wiceprezesa Zarzadu (raport biezgcy nr 2/2018).

2018-04-03 Rezygnacje z petnionej funkcji Prezesa Zarzadu ztozyt Pan Antoni Jézwowicz (raport
biezgcy GPW nr 18/2018).

2018-04-04 Rada Nadzorcza Spdtki powierzyta Panu Przemystawowi Janiszewskiemu
tymczasowo petnienie obowigzkéw Prezesa Zarzgdu Spotki do czasu powotania
Prezesa Zarzadu (raport biezgcy nr 19/2018)

2018-04-26 Rada Nadzorcza Spotki powotata do sktadu Zarzadu Pana Krzysztofa Figata
powierzajgc mu funkcje Prezesa Zarzgdu z dniem 11 maja 2018 roku.

Wedlug stanu na dzieh 30 czerwca 2018 roku oraz na dzien publikacji niniejszego sprawozdania sktad
Rady Nadzorczej byt nastepujacy:

Wojciech Kowalczyk Przewodniczacy Rady Nadzorcze;j
Barttomiej Kurkus Wiceprzewodniczacy Rady Nadzorcze;j
Andrzej Sokolewicz Sekretarz Rady Nadzorczej
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Andrzej Komarowski Czlonek Rady Nadzorczej
Andrzej Kania Czlonek Rady Nadzorczej
Pawet Mazurkiewicz Czlonek Rady Nadzorczej
Konrad Milczarski Czlonek Rady Nadzorczej

W ciggu okresu sprawozdawczego oraz do dnia publikacji niniejszego srédrocznego skréconego
skonsolidowanego sprawozdania finansowego w skfadzie Rady Nadzorczej nie nastgpity zmiany.

4.4. Najwazniejsze zdarzenia w okresie sprawozdawczym oraz znaczgce zdarzenia po dniu 30

czerwca 2018 roku

W okresie sprawozdawczym do istotnych zdarzeh Spotki i Grupy kapitatowej Polimex — Mostostal
nalezy zaliczyc:

W dniu 22 czerwca 2018 roku Zarzgd Spotki dominujgcej poinformowat o zawarciu z GE Power
Sp. z o.0. listu intencyjnego dotyczacego wspodtpracy przy realizacji zamowienia publicznego
pod nazwg Budowa Elektrowni Ostroteka C o mocy ok. 1000 MW, gdzie Zamawiajgcym jest
Elektrownia Ostrofeka sp. z 0.0. (,Projekt Ostroteka”) (,LOI").

Na podstawie LOI Strony wyrazity intencje do zawarcia umowy podwykonawczej w zakresie
jednej lub kilku z nastepujacych opciji: (i) prace budowlane, (ii) dostawa konstrukcji stalowych
oraz (iii) montaz konstrukcji stalowych. Ponadto, Strony w drodze odrebnego uzgodnienia mogg
podjac wspotprace w zakresie: (i) prac projektowych oraz (ii) innych ustug i dostaw wymaganych
dla realizacji Projektu Ostroteka.

Zadna ze stron nie ma podstaw do roszczen wzgledem drugiej strony w przypadku, gdy umowa
podwykonawcza nie zostanie zawarta lub w przypadku odstgpienia od negocjaciji.

LOI podlega jurysdykcji prawa polskiego. LOI obowigzuje Strony: (i) do dnia 30 wrze$nia 2018 r.
albo (ii) do momentu doreczenia drugiej stronie o$wiadczenia w przedmiocie odstgpienia
od negocjacji.

W dniu 12 marca 2018 roku Zarzad Spotki dominujacej poinformowat o zawarciu umowy
pomiedzy konsorcjum AGAT S.A. z siedzibg w Koluszkach i Naftoremont-Naftobudowa Sp.
Z .0.0. z siedzibg w Plocku, jako generalnym wykonawcg inwestycji oraz PERN S.A. z siedzibg
w Plocku, jako zamawiajgcym. Przedmiotem Umowy jest: ,Budowa zbiornikdw magazynowych
2 x 32000 m?® wraz z infrastrukturg w Bazie Paliw nr 2 w Nowej Wsi Wielkiej” oraz ,Budowa
zbiornikdw magazynowych 2 x 32000 m?® wraz z infrastrukturg w Bazie Paliw nr 1 w Koluszkach”
(,Zadanie”). Wynagrodzenie za wykonanie Zadania wynosi 130.000.000 zitotych, natomiast
wynagrodzenie za realizacje Zadania przypadajgce na Naftoremont-Naftobudowe Sp. z o.o.
wyniesie 65.000.000 ztotych. Wynagrodzenie jest wynagrodzeniem ryczattowym. Ptatno$é
wynagrodzenia nastepuje po wykonaniu okreslnych w Umowie etapéw Zadania (raport biezgcy
nr 10/2018).

W dniu 21 lutego 2018 roku Zarzad Spoétki dominujgcej poinformowat, Ze w wyniku podjetych
dziatan zwigzanych z realizacjg budowy bloku energetycznego w Elektrowni ,Kozienice”,
w ramach ktérych dokonano czesciowego ograniczenia zdiagnozowanych uprzednio ryzyk
technicznych, optymalizacji proceséw zakupowych oraz usprawnienia procesow weryfikacyjno-
rozliczeniowych z podwykonawcami i dostawcami, a takze w zwigzku z podpisaniem protokotu
przejecia bloku do eksploatacji w dniu 19 grudnia 2017 roku, Zarzad Spdiki, po przeprowadzeniu
analizy w toku procesu zamkniecia ksigg rachunkowych Spétki za rok 2017, podjat uchwate
0 zmniejszeniu catkowitych kosztéw Projektu Kozienice w kwocie 42,3 min zt, co przetozylo sie
na poprawe wyniku netto Spétki za rok 2017 (raport biezgcy 7/2018).

W dniu 23 lutego 2018 roku Zarzad Spoétki dominujgcej poinformowal, ze w efekcie
prowadzonych konsultacji w ramach konsorcjum Spotki oraz Mostostal Warszawa S.A. i Rafako
S.A. oraz GE Power, ktéra jest generalnym projektantem oraz petni funkcje lidera Konsorcjum
zarzgdzajgcego realizacjg kontraktu oraz przeprowadzonych analiz oszacowane zostaty nowe
terminy przekazania do eksploatacji blokéw nr 5 i 6 w Elektrowni Opole. Deklarowane
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zmienione terminy przekazania do eksploatacji to 31 maja 2019 roku dla bloku nr 5 oraz
30 wrzesnia 2019 roku dla bloku nr 6 (raport biezgcy 8/2018).

Istotne zdarzenia jakie wystapity po dniu bilansowym 30 czerwca 2018 roku do dnia
zatwierdzenia sprawozdania finansowego.

W dniu 23 sierpnia 2018 r., Zarzad Polimex-Mostostal S.A. poinformowat, Zze zmieniono warunki
Kontraktu majgcego za przedmiot wybudowanie w formule ,pod klucz” Instalacji Odsiarczania
Spalin zainstalowanych na blokach A i B w Elektrowni Pomorzany pomiedzy Polimex
Energetyka Sp. z o.0. (podmiot zalezny od Spétki) i Doosan Lenties GmbH z siedzibg
w Ratingen, Niemcy (facznie jako ,Wykonawca”) a spétkg PGE Gornictwo i Energetyka
Konwencjonalna S.A. z siedzibg w Belchatowie (,Zamawiajgcy”). Z uwagi na koniecznos$¢é
zwigkszenia zakresu prac w stosunku do zakresu jaki pierwotnie obejmowat Kontrakt dokonano
zmian w zakresie Ceny (zgodnie z definicjg raporcie biezgcym nr 47/2016), harmonogram
ptatnosci dla Polimex Energetyka Sp. z 0.0. oraz terminu realizacji.

Cena netto Kontraktu wynosi obecnie: 99.824.834,37 zi.
Termin realizacji Kontraktu zostat okreslony na dzien 21 sierpnia 2019 roku.

Uzgodniony harmonogram ptatnosci zwigksza liczbe kamieni milowych od ktérych zalezne
sg ptatnosci czesci Ceny, co wptynie na poprawe ptynnosci.

W dniu 21 sierpnia 2018 Zarzad ,Polimex-Mostostal” S.A. poinformowat, ze zmieniono warunki
Umowy (,Umowa”) majgcej za przedmiot wykonanie, dostawe i montaz konstrukcji stalowej
wsporczej kanatow i reaktora oraz konstrukcji kanatow i reaktora z przeznaczeniem dla instalacji
SCR blok nr 9i 10 w ENEA Wytwarzanie Sp. z o.0. (,ENEA Wytwarzanie”), zawartej pomiedzy
Polimex Energetyka Sp. z 0.0. (podmiot zalezny od Spdtki) (,Wykonawca”), a spotkg Rafako
S.A. z siedzibg w Raciborzu (,Zamawiajgcy”) (,Aneks”).

Na podstawie Aneksu Wykonawca i Zamawiajacy zrzekli sie wszelkich roszczeh wzgledem
drugiej strony, jakie przystugujg wedtug twierdzen strony zgtaszajgcej roszczenie lub mogtyby
przystugiwac takiej stronie na podstawie lub w zwigzku ze zdarzeniami zaistniatymi w ramach
realizacji Umowy do dnia zawarcia Aneksu, przy uwzglednieniu, ze powyzsze dotyczy zaréwno
roszczen znanych w dacie zawarcia Aneksu, jak i roszczeh nieznanych w tej dacie
i odpowiednio zgtoszonych lub niezgtoszonych do dnia zawarcia Aneksu, z wyjgtkiem kar
umownych, ktére ENEA Wytwarzanie natozy na Zamawiajgcego z przyczyn lezacych po stronie
Wykonawcy, przy czym odpowiedzialno$¢ Wykonawcy ograniczona zostata do wysokosci
3.200.000,00 ztotych.

Zgodnie z Aneksem zmieniono stawki jednostkowe. Szacunkowe wynagrodzenie Wykonawcy
za wykonanie przedmiotu Umowy wynosi obecnie: 60.010.992,06 ziotych netto i bedzie
wyptacane zgodnie ze zmienionym harmonogramem.

Stosownie do postanowienn Aneksu Wykonawca zobowigzat sie wykona¢ przedmiot Umowy:
(i) w zakresie dostawy w terminie do 30.09.2018 r. oraz (ii) w zakresie montazu w terminie
do 12.02.2019 r. W konsekwencji zmieniono harmonogram dostaw i montazu, stanowigcy
zatgcznik do Umowy. Ustalono takze termin dostaw po stronie Zamawiajgcego, a takze
zastrzezono, ze w przypadku opdznienia terminéw dostaw po stronie Zamawiajgcego nastgpi
przedtuzenie termindéw realizacji przedmiotu Umowy odpowiednio o liczbe dni opdznienia
dostaw w stosunku do terminéw wskazanych w harmonogramie dostaw i montazu.

Wykonawca nie pdzniej niz w terminie 30 dni po podpisaniu Aneksu zobowigzany jest
do przedtozenia Zamawiajgcemu aneksu do gwarancji dobrego wykonania Umowy,
uwzgledniajgcego zmiany wynikajgce z Aneksu.

Ponadto w Aneksie zawarte zostaly ustalenia dotyczgce dotychczasowych rozliczen
finansowych Wykonawcy i Zamawiajgcego. Zamawiajgcy zobowigzat sie uregulowaé wobec
Wykonawcy wymagalne na dzien zawarcia Aneksu naleznosci z tytutu zrealizowanych przez
Wykonawce prac w fgcznej kwocie brutto 4.922.650,15 zlotych, w terminie 14 dni od dnia
podpisania Aneksu.

Pozostate warunki Umowy wskazane w raporcie biezgcym nr 20/2017 z dnia 23 lutego 2017 r.
nie ulegty zmianie.
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Sprawozdanie z dziatalnos$ci Grupy Kapitatowej Polimex-Mostostall “ Polimex

za okres 6 miesiecy zakonczony dnia 30 czerwca 2018 roku M

W dniu 10 sierpnia 2018 Zarzad Jednostki Dominujgcej zdecydowat o koniecznosci utworzenia
dodatkowej rezerwy na koszty w kwocie ok. 57,6 min PLN zwigzanej z realizacjg budowy bloku
gazowo-parowego dla Elektrocieptowni Zeran (,Projekt Zeran”), ktéra wptyneta na zmniejszenie
EBITDA Spofki i Grupy Kapitatowej Spotki za | potrocze 2018 r. w podanej powyzej wysokosci.
Utworzenie rezerwy wynika z przeprowadzonych analiz, w toku ktérych zidentyfikowano ryzyka
powodujgce wzrost kosztow realizacji Projektu Zeran. Zostato to ujete w niniejszym
sprawdzaniu finansowym.

Jednoczes$nie Zarzad poinformowal, ze w wyniku mitygacji uprzednio identyfikowanych ryzyk
zwigzanych z realizacjg budowy bloku energetycznego o mocy 1075 MW na parametry
nadkrytyczne w Elektrowni ,Kozienice” (,Projekt Kozienice”), zostata rozwigzana rezerwa na
koszty w kwocie ok. 30,1 min PLN, co w konsekwenciji przetozyto sie na poprawe EBITDA Spétki
i Grupy Kapitatowej Spétki za | pétrocze 2018 r. w podanej wysokosci.

W dniu 3 sierpnia 2018 r. Zarzad Polimex-Mostostal S.A. z siedzibg w Warszawie (,Emitent”)
poinformowat, ze w spotka zalezna od Emitenta Polimex Opole spoétka z ograniczong
odpowiedzialnoscig Sp. k. z siedzibg w Warszawie, zawarta z bankiem PKO BP S.A. aneks
do Umowy o Udzielenie Gwarancji do kontraktu na budowe blokéw energetycznych nr 5 i 6
w PGE Elektrowni Opole S.A. Termin waznosci gwarancji nalezytego wykonania zostat
wydiuzony do dnia 31.10.2018 r.

W dniu 3 sierpnia 2018 r. Zarzad Polimex-Mostostal S.A. z siedzibg w Warszawie (,Spoétka”)
poinformowat, ze zmieniono warunki umowy pomiedzy spoétkg zalezng od Spdtki — Polimex
Energetyka Sp. z 0.0. na wykonanie ,Modernizacji kottdw CFB-670 na blokach 1-3 w PGE GIiEK
S.A. Oddziat Elektrownia Turéw” (,Kontrakt”). Z uwagi na konieczno$¢ zwigkszenia zakresu
prac w stosunku do zakresu jaki pierwotnie obejmowat Kontrakt dokonano zmian w zakresie
Ceny oraz terminu realizacji.

Cena netto Kontraktu wynosi obecnie 369 281 000 zt.
Data finalizacji Kontraktu zostata okreslona na 16 maja 2020 roku.

Pozostate warunki Kontraktu wskazane w raporcie biezagcym nr 116/2015 z dnia 25 listopada
2015 r. nie ulegty zmianie.

4.5.0pis spraw spornych

Opis postepowan toczacych sie przed sadem, organem wiasciwym dla postepowania arbitrazowego
lub organem administracji publicznej zostat przedstawiony w  $rédrocznym  skréconym
skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym w nocie 27.

Zarzad ,,Polimex-Mostostal” S.A.

Data Imie i nazwisko Stanowisko/Funkcja Podpis
24.08.2018 | Krzysztof Figat Prezes Zarzadu

24.08.2018 | Przemystaw Janiszewski Wiceprezes Zarzadu
24.08.2018 | Maciej Korniluk Wiceprezes Zarzadu
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