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Rozdziat I: Podstawowe dane o Grupie Kapitatowej TESGAS

1. Powstanie i przedmiot dziatalnosci Grupy Kapitatowej TESGAS

Jednostka dominujgcg Grupy Kapitatowej TESGAS [dalej zwang ,,Grupg Kapitatowg”, ,,Grupy”, ,,GK TESGAS”] jest TESGAS
Spotka Akcyjna [dalej zwana ,,Spdtka dominujgcy”, , TESGAS”, ,Spotka”, ,Emitentem”].

Spotka dominujgca zostata utworzona aktem notarialnym z dnia 27 grudnia 2007 roku w wyniku przeksztatcenia
poprzednika prawnego TESGAS Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig w spdtke akcyjng.

Poprzednik prawny TESGAS Sp. z 0.0. zostat zawigzany w dniu 27 czerwca 2000 roku. Rejestracji w rejestrze handlowym
dokonano w dniu 19 lipca 2000 roku.

Spoétka dominujgca wpisana jest do rejestru przedsiebiorcow Krajowego Rejestru Sgdowego w Sadzie Rejonowym Poznan
Nowe Miasto i Wilda, VIII Wydziat Gospodarczy pod numerem KRS 0000296689. Spotce dominujgcej nadano numer
statystyczny REGON 639801998.

Czas trwania Spoétki dominujacej jest nieograniczony.

Siedziba Spotki dominujgcej miesci sie w Dabrowie przy ul. Batorowskiej 9, 62-070 Dopiewo. Siedziba Emitenta jest
jednoczesnie podstawowym miejscem prowadzenia dziatalnosci przez Grupe Kapitatowa.

Podstawowym przedmiotem dziatalnosci Spotki dominujacej oraz jej spotek zaleznych jest:
= 42.21.Z - roboty zwigzane z budowa rurociggdéw przesytowych i sieci rozdzielczych,
= 09.10.Z - dziatalno$¢ ustugowa wspomagajgca eksploatacje zt6z ropy naftowej i gazu ziemnego,
. 25.62.Z — obrébka mechaniczna elementéw metalowych,
= 43.21.Z - wykonywanie instalacji elektrycznych.

Grupa Kapitalowa TESGAS powstata w wyniku objecia w 2002 roku przez podmiot dominujgcy — spdtke TESGAS S.A., 60%
udziatéw w spodtce Segus Sp. z 0.0. . W 2003 roku udziat TESGAS S.A. w kapitale zaktadowym Segus Sp. z 0.0. wzrést do 70%.
W 2012 roku TESGAS S.A. nabyta od dotychczasowego wspdlnika 180 udziatéw w spotce SEGUS Sp. z 0.0. W wyniku nabycia
udziatéw TESGAS S.A. posiada tgcznie 600 udziatéw stanowigcych 100% w kapitale zaktadowym Segus Sp. z 0.0.

Spotka Segus prowadzi dziatalno$¢ w ramach segmentu operacyjnego ,,Ustugi dla gazownictwa”.

W dniu 5 marca 2010 roku spétka TESGAS S.A. nabyta 50,04% udziatéw w spdtce Stal Warsztat Sp. z o.0. (,Stal Warsztat”) z
siedzibg w Poznaniu.

Dnia 29 kwietnia 2010 roku spdtka TESGAS S.A. objeta 4.000 nowoutworzonych udziatéw o nominalnej wartosci 1.000 zt
kazdy, o tacznej wartosci nominalnej 4.000.000 zt, w zamian za wktad pieniezny w wysokosci 4.000.000 PLN. W wyniku
transakcji udziat TESGAS S.A. w kapitale zaktadowym Stal Warsztat Sp. z 0.0. wzrdst do 81,46%.

W dniu 9 grudnia 2011 roku TESGAS S.A. objat 8.000 nowych udziatéw w Stal Warsztat za kwote 8.000.000 PLN w
podwyzszonym kapitale zaktadowym Stal Warsztat Sp. z 0.0. W wyniku podwyzszenia kapitatu zaktadowego TESGAS S.A.
posiada facznie 13.181 z 14.360 udziatdw w spdfce Stal Warsztat, stanowigcych 91,79% w kapitale zaktadowym Stal
Warsztat, dajacych prawo do 91,79% gtoséw na Zgromadzeniu Wspdlnikdw Stal Warsztat.

Spotka Stal Warsztat prowadzi dziatalno$é w ramach segmentu operacyjnego ,,Obrébka metali”.

W dniu 4 kwietnia 2014 roku TESGAS S.A. zawarta umowe nabycia 25 udziatéw w kapitale zaktadowym spétki piTERN sp. z
0.0. (piTERN), reprezentujgcych 50% kapitatu zaktadowego spoétki piTERN, dajacych prawo do 50% gtoséw na jej
Zgromadzeniu Wspdlnikdw. Cena sprzedazy ze sprzedawane udziaty, w stanie wolnym od obcigzerr wyniosta 370.000 zt
brutto.

Pozostate udziaty, w liczbie 25 reprezentujg 50% kapitatu zaktadowego spoétki piTERN Sp. z 0.0. dajgcych prawo do 50%
gtosow na jej Zgromadzeniu Wspdlnikow stanowia wtasnosé Pana Piotra Napieraty — prezesa Zarzgdu piTERN.

Objecie kontroli przez TESGAS S.A. nad spdtkg nastgpito w dniu 4 kwietnia 2014r. poprzez nabycie 50% udziatéw oraz
powotanie do zarzadu spétki dwéch z trzech cztonkdw zarzadu.

Spotka piTERN prowadzi dziatalno$é w ramach segmentu operacyjnego ,,OZE”.

Na dzien sporzadzenia niniejszego raportu, tj. 21 marca 2016, udziat w ogdlnej liczbie gtosow posiadanych przez TESGAS
S.A. w podmiotach zaleznych jest rowny udziatowi TESGAS S.A. w kapitatach tych jednostek.

Zadna ze spétek wchodzacych w sktad Grupy Kapitalowej TESGAS nie posiada oddziatéw.

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe sporzadzane jest metodg petng.

2. Zmiany w podstawowych zasadach zarzgdzania Spéotkg dominujaca i Grupa Kapitatowa

W okresie objetym niniejszym sprawozdaniem nie wystgpity istotne zmiany w zasadach zarzadzania Sp6tka dominujaca oraz
Grupa Kapitatowa.
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3. Informacja o powigzaniach organizacyjnych lub kapitatowych Emitenta z innymi podmiotami

Emitent posiada udziaty w spétkach o profilu produkcyjnym i ustugowym. Na dzier 31 grudnia 2015 roku Spétka posiadata
trzy podmioty powigzane kapitatowo i osobowo.

W sktad Grupy Kapitatowej TESGAS wchodza: jednostka dominujgca TESGAS S.A. oraz nastepujgce spotki zalezne:

Tabela 1. Powigzania kapitatowe Emitenta

. L. L % posiadanego kapitatu i gtosow na WZA:
Nazwa spotki zaleznej Siedziba
31.12.2015 31.12.2014

Segus Sp. z 0.0. ul. Debogorska 22, 71-717 Szczecin 100,00 % 100,00 %
Stal Warsztat Sp. z o0.0. ul. Gotezycka 95, 61-357 Poznan 91,79% 91,79%

Wysogotowo, ul. Serdeczna 8, 62-

PITERN Sp. z 0.0. 081 PrzeZmierowo

50,00% 50,00%
Zrédto: Emitent

W okresie sprawozdawczym nie wystgpity inwestycje kapitalowe dokonane przez TESGAS S.A. poza dotychczasowymi
jednostkami powigzanymi.

4.  Zmiany zaangazowania kapitatowego w Grupie Kapitatowej TESGAS

W okresie 12 miesiecy zakonczonym 31 grudnia 2015 roku nie mialy miejsca zmiany dotyczace zaangazowania
kapitatowego.

W okresie sprawozdawczym nie wystgpity inwestycje kapitatowe dokonane przez TESGAS S.A. poza grupa jednostek
powigzanych.

W okresie od 01 stycznia 2016 roku do dnia publikacji niniejszego sprawozdania nie nastgpity zadne zmiany w
zaangazowaniu kapitatowym Emitenta w spétkach zaleznych.
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Rozdziat Il: Organy Spétki dominujacej

1.  Zarzad Spétki dominujacej

Zgodnie z postanowieniami Statutu Spotki dominujgcej Zarzad jest wieloosobowy i sktada sie od dwdéch do szesciu
cztonkdw, w tym: prezesa zarzadu, od jednego do trzech wiceprezeséw zarzadu i maksymalnie dwdch cztonkéw zarzadu,
powotywanych i odwotywanych przez Rade Nadzorczg. Zarzad Spétki dominujgcej powotywany jest w ten sposéb, ze Rada
Nadzorcza powotuje najpierw prezesa zarzadu, a nastepnie na jego wniosek wiceprezeséw oraz cztonkéw zarzadu.
Cztonkiem zarzadu moze by¢ tylko osoba fizyczna, posiadajgca petng zdolnos¢ do czynnosci prawnych.

Zaréwno na dzien 31 grudnia 2015 roku, jak réwniez na dzien sporzadzenia niniejszego raportu, tj. 21 marca 2016 roku
sktad Zarzadu TESGAS S.A. przedstawia sie nastepujaco:

Tabela 2. Osoby wchodzace w sktad Zarzadu TESGAS S.A.

Wtodzimierz Kocik Prezes Zarzadu przez caty rok 2015
Piotr Majewski Wiceprezes Zarzadu przez caty rok 2015
Marzenna Kocik Cztonek Zarzadu przez caty rok 2015

Zrédto: Emitent

W dniu 17 czerwca 2013 roku Rada Nadzorcza TESGAS S.A. powotata Zarzad na nowa kadencje. Kadencja obecnego Zarzadu
Spotki dominujgcej konczy sie w dniu 17 czerwca 2016 roku.

W okresie od dnia 01 stycznia do 31 grudnia 2015 r. nie zaszty zmiany w sktadzie osobowym Zarzadu Spétki dominujacej.

Wynagrodzenia oséb zarzadzajacych zostaty zaprezentowane w Rocznym Skonsolidowanym Sprawozdaniu Finansowym za
okres 12 miesiecy zakonczony 31 grudnia 2015 roku w nocie 31.

Ponadto w 2015 roku cztonkom Zarzadu Spétki dominujacej z tytutu posiadanych akcji Emitenta zostata wyptacona
dywidenda z zysku za 2014 rok:

Tabela 3. Dywidenda wyptacona cztonkom Zarzadu w 2015 roku

Imie Nazwisko “ Wyptacona dywidenda za 2014 rok

Wtodzimierz Kocik Prezes Zarzadu 253
Piotr Majewski Wiceprezes Zarzadu 58
Marzenna Kocik Cztonek Zarzadu 208

2. Umowy zawarte miedzy Emitentem a osobami zarzadzajacymi, przewidujace rekompensate w przypadku ich
rezygnacji lub zwolnienia z zajmowanego stanowiska bez waznej przyczyny lub gdy ich odwotanie lub zwolnienie
nastepuje z powodu potaczenia emitenta przez przejecie

W omawianym okresie sprawozdawczym oraz w okresach wczesniejszych TESGAS S.A. nie zawarta z osobami
zarzgdzajgcymi umow, ktére przewidywatyby dodatkowe $wiadczenia i/lub rekompensaty z tytutu rezygnacji lub zwolnienia
z zajmowanego stanowiska bez waznej przyczyny lub gdy ich odwotanie lub zwolnienie nastepuje z powodu potaczenia
emitenta przez przejecie.

3.  Rada Nadzorcza Spotki dominujacej

Zgodnie z postanowieniami Statutu Spotki dominujgcej Rada Nadzorcza sktada sie z nie mniej niz pieciu, nie wiecej niz 9
cztonkdw powotywanych przez Walne Zgromadzenie w gtosowaniu tajnym. Liczbe cztonkéw Rady Nadzorczej ustala
kazdorazowo w granicach oznaczonych Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy. Cztonek Rady Nadzorczej przekazuje Zarzgdowi
informacje na temat swoich powigzan natury ekonomicznej, rodzinnej lub innej, mogacych mie¢ wptyw na stanowisko
cztonka Rady Nadzorczej w sprawie rozstrzyganej przez Rade z akcjonariuszem dysponujgcym akcjami reprezentujacymi nie
mniej niz 5% ogdlnej liczby gtoséw na Walnym Zgromadzeniu. Cztonkiem Rady Nadzorczej moze by¢ tylko osoba fizyczna,
posiadajgca petng zdolnos¢ do czynnosci prawnych.

W dniu 22 czerwca 2015 Zwyczajne Walne Zgromadzenie TESGAS S.A. powotato no nowa kadencje cztonkéw Rady
Nadzorczej i zdecydowato o jej piecioosobowym sktadzie. Osoby powotane do Rady Nadzorczej zostaty przedstawione w
ponizszej tabeli.
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Zaréwno na dzien 31 grudnia 2015 roku, jak réwniez na dzierr sporzadzenia niniejszego raportu, tj. 21 marca 2016 roku,
sktad Rady Nadzorczej TESGAS S.A. przedstawia sie nastepujaco:

Tabela 4. Osoby wchodzace w sktad Rady Nadzorczej TESGAS S.A.

Zygmunt Baczyk Przewodniczgcy Rady Nadzorczej przez caty rok 2015
Leon Kocik Wiceprzewodniczacy Rady Nadzorczej przez caty rok 2015
Szymon Hajtko Sekretarz Rady Nadzorczej przez caty rok 2015
Piotr Stobiecki Cztonek Rady Nadzorczej przez caty rok 2015
Grzegorz Wojtkowiak Cztonek Rady Nadzorczej przez caty rok 2015

Zrédto: Emitent

Wynagrodzenia oséb nadzorujgcych zostaty zaprezentowane w Rocznym Skonsolidowanym Sprawozdaniu Finansowym za
okres 12 miesiecy zakonczony 31 grudnia 2015 roku, w nocie 31.

Osoby wchodzgce w sktad Rady Nadzorczej TESGAS S.A. nie otrzymywaty w roku 2015 wynagrodzen i nagréd z tytutu
petnienia funkcji we wtadzach jednostek podporzadkowanych.
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Nazwa spotki: Grupa Kapitatowa TESGAS
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Rozdziat I1l: Akcjonariat

1.  Okreslenie tacznej liczby akcji i wartosci nominalnej akcji Emitenta
Kapitat akcyjny Spoétki dominujgcej wynosit na dzien 31 grudnia 2015 roku oraz na dzien sporzadzenia niniejszego
sprawozdania 11.350 tys. PLN i dzieli sie na:

> 5.000 tys. akcji imiennych o wartosci nominalnej 1 PLN kazda, uprzywilejowanych co do gtosu oraz

»  6.350 tys. akcji zwyktych na okaziciela o wartosci nominalnej 1 PLN kazda.

Akcje uprzywilejowane co do gtosu, w liczbie 5.000 tys. znajduja sie w posiadaniu cztonkdéw Zarzadu TESGAS. S.A.:
»  Wtodzimierz Kocik — Prezes Zarzadu posiada 49,50% akcji uprzywilejowanych Emitenta,
»  Marzenna Kocik — Cztonek Zarzadu posiada 40,40% akcji uprzywilejowanych Emitenta,

>  Piotr Majewski — Wiceprezes Zarzgdu posiada 10,10% akcji uprzywilejowanych Emitenta.

Tabela 5. Kapitat zaktadowy TESGAS S.A. na dzien 31 grudnia 2015 roku oraz na dzien przekazania raportu rocznego za
okres 12 miesiecy zakoriczony 31 grudnia 2015 roku

Seria . . .. | Wartos¢ nominalna Liczba gtosow na Sposdb pokrycia

akji Rodzaj akcji Liczba akgji akgji WZA Kapitatu

A Uprzywilejowane 5.000.000 5.000.000 PLN 10000000  Z2mianaudziatow

co do gtosu na akcje

p  Zwykena 750.000 750.000 PLN 750.000 gotéwka
okaziciela

¢  2wkena 300.000 300.000 PLN 300.000 gotéwka
okaziciela

p Zwyklena 1.300.000 1.300.000 PLN 1.300.000 gotéwka
okaziciela

g 2wykiena 4.000.000 4.000.000 PLN 4.000.000 gotéwka
okaziciela

RAZEM 11.350.000 11.350.000 PLN 16.350.000  -eeeeeeeee

Zrédto: Emitent

Akcje imienne serii A uprzywilejowane s3 co do gtosu w ten sposdb, ze na jedng akcje przypadaja dwa gtosy.
Akcjom zwyktym na okaziciela serii B, C, D i E przypada jeden gtos na akcje.

Akcje wszystkich serii nie s3 uprzywilejowane co do dywidendy oraz zwrotu z kapitatu.

2.  Struktura akcjonariatu

Zgodnie z najlepszg wiedzg na dzien przekazania niniejszego raportu rocznego za okres 12 miesiecy zakonczony 31 grudnia
2015 roku nastepujacy akcjonariusze moga wykonywac ponad 5% gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Spo6tki TESGAS S.A.:

Tabela 6. Struktura akcjonariatu

Akcionariusz Liczba akeii % udziat w kapitale Liczba gtoséw na % udziat w liczbie
. ) zaktadowym WZzA gtosow na WZA

Wtodzimierz Kocik 2.532.143 22,31% 5.007.143 30,62%
Marzenna Kocik 2.075.250 18,28% 4.095.250 25,05%
Piotr Majewski 584.960 5,15% 1.089.960 6,67%
Aviva Investors Poland S.A. 1.054.701 9,29% 1.054.701 6,45%

ING Powszechne

0, 0,
Towarzystwo Emerytalne S.A. 1.250.000 11,01% 1.250.000 7,65%
Pozostali 3.852.946 33,96% 3.852.946 23,56%
Razem 11.350.000 100,00% 16.350.000 100,00%

Zrédto: Emitent
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Nazwa spotki: Grupa Kapitatowa TESGAS
Okres objety sprawozdaniem: 01.01.2015-31.12.2015 Waluta sprawozdawcza: ztoty polski (PLN)

Poziom zaokrgglen: wszystkie kwoty wyrazone sq w tysigcach ztotych polskich (o ile nie wskazano inaczej)

Struktura akcjonariatu uaktualniana jest na podstawie formalnych zawiadomiern od akcjonariuszy posiadajacych, co
najmniej 5% ogdlnej liczby gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy Spétki oraz listy oséb uprawnionych do udziatu
w walnym zgromadzeniu TESGAS S.A. sporzgdzonej przez Krajowy Depozyt Papieréw Wartosciowych.

Od dnia przekazania poprzedniego skonsolidowanego raportu okresowego Grupy Kapitatowej TESGAS za Il kwartaty 2015
roku, jak i na dzien przekazania niniejszego raportu, nie miaty miejsca zmiany w stanie posiadania akcji TESGAS S.A. oraz
udziatéw w jednostkach powigzanych przez akcjonariuszy posiadajgcych powyzej 5% gtoséw na Walnym Zgromadzeniu
Akcjonariuszy Spotki

3.  Wykaz akcji TESGAS S.A. oraz udziatow w jednostkach powigzanych TESGAS S.A. w posiadaniu oséb zarzadzajacych
i nadzorujacych

Tabela 7. Akcje TESGAS S.A. w posiadaniu os6b zarzadzajacych i nadzorujacych na dzier 31.12.2015 roku

. . . .. Wartosc¢ nominalna
Imle NaZWISko “ LICZba akcjl

Wtodzimierz Kocik Prezes Zarzadu 2.532.143 2.532.143
Piotr Majewski Wiceprezes Zarzadu 584.960 584.960
Marzenna Kocik Cztonek Zarzadu 2.075.250 2.075.250
Piotr Stobiecki Cztonek Rady Nadzorczej 13.000 13.000
Zygmunt Baczyk Przewodniczacy Rady Nadzorczej 8.000 8.000

Zrédto: Emitent
W okresie od 01 stycznia 2016 roku do dnia publikacji niniejszego sprawozdania nie miaty miejsca transakcje nabycia i/lub
zbycia akcji TESGAS S.A. przez osoby zarzadzajgce i nadzorujgce.

Osoby zarzadzajace i/lub nadzorujgce nie posiadajg udziatéw w jednostkach powigzanych Emitenta.

4. Informacja o umowach zawartych miedzy akcjonariuszami

Na dzien ztozenia niniejszego sprawozdania Zarzad TESGAS S.A. nie posiada informacji na temat umdw zawartych miedzy
akcjonariuszami.

5. Informacja o umowach, w wyniku ktérych moga wystapi¢ zmiany w proporcjach posiadanych akcji

Na dzien ztozenia niniejszego sprawozdania Zarzad TESGAS S.A. nie posiada informacji na temat umow, w wyniku ktérych
mogtaby nastgpi¢ zmiana w proporcjach posiadanych akgji.

6. Informacja o nabyciu akcji wtasnych

W okresie 12 miesiecy zakorniczonym 31 grudnia 2015 r. nie miato miejsca nabycie akcji wtasnych.

7. Informacje o systemie kontroli akcji pracowniczych

W okresie objetym niniejszym sprawozdaniem w Spotce dominujacej oraz w spétkach zaleznych nie obowigzywat program
akcji pracowniczych.

8. Kurs akcji TESGAS S.A.

Akcje TESGAS S.A. sg notowane na Gietdzie Papieréw Wartosciowych w Warszawie od 21 lipca 2010 roku. Na dzien 31
grudnia 2015 roku Spétka wchodzita w sktad nastepujacych indeksow gietdowych:

>  WIG —indeks spotek gietdowych,

»  WIG-Plus — indeks bedgcy uzupetnieniem rodziny indekséw WIG20, mWIG40 i sWIG80. W jego sktad wchodza
spotki, ktére nie kwalifikujg sie do indekséw WIG20, mWIG40 i sWIG80 i jednoczesnie nalezg do segmentu 5PLUS,
czyli ich przecietna wartos¢ rynkowa z ostatniego kwartatu miesci sie w przedziale od 5 do 50 min euro,

»  WIG-Budownictwo — indeks spétek z sektora budownictwa,

Stopa zwrotu w roku 2015 z akcji TESGAS S.A. wyniosta -9,2%. Natomiast stopa zwrotu z akcji Emitenta od dnia debiutu do
dnia 31 grudnia 2015 roku wyniosta -75,4%.

Ponizej przedstawione zostaty wykresy kursu akcji TESGAS S.A. w odniesieniu do indeksow WIG oraz
WIG-Budownictwo.
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Rysunek 1. Kurs akcji TESGAS S.A. w odniesieniu do indeksu WIG
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Zrédto: opracowanie wiasne na podstawie danych Gietdy Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A.
Rysunek 2. Kurs akcji TESGAS S.A. w odniesieniu do indeksu WIG-Budownictwo
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Zrédto: opracowanie wiasne na podstawie danych Gietdy Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A.
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Okres objety sprawozdaniem: 01.01.2015-31.12.2015 Waluta sprawozdawcza: ztoty polski (PLN)
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Rozdziat IV: Dziatalnos$¢ Grupy Kapitatowej

1. Opisigtéowne czynniki charakteryzujgce podstawowe obszary dziatalnosci oraz rodzaj prowadzonej przez Grupe
Kapitatowa Emitenta dziatalnosci operacyjnej

W dziatalnosci Grupy Kapitatowej TESGAS wyrdznia sie nastepujgce segmenty:
»  ustugi dla gazownictwa,
> obrdbka metali,
»  OZE - odnawialne zrédta energii
> pozostate.

Ustugi dla gazownictwa wykonywane sg przez TESGAS S.A. i jednostke zalezng Segus Sp. z 0.0.
Dziatalno$¢ w zakresie obrébki metali wykonywana jest przez jednostke zalezng Stal Warsztat Sp. z 0.0., a dziatalno$¢ w
segmencie OZE prowadzona jest przez spotke zalezng piTERN Sp. z 0.0.

Grupa Kapitalowa TESGAS prowadzi swojg dziatalnos¢ gtéwnie na terenie kraju. Spotka zalezna Stal Warsztat Sp. z o.o.
wykonuje produkty i ustugi dla klientéw z Polski i innych panstw Unii Europejskiej, gtéwnie z Niemiec i Holandii.

Grupa Kapitatowa prowadzi dziatalno$¢ na rynku specjalistycznych ustug budowlanych oraz ustug eksploatacji sieci
gazowych, w tym stacji redukcyjno-pomiarowych.
W zakresie dziatalnosci ustug budowlanych Grupa realizuje zlecenia w wiekszosci na terytorium catej Polski.
Zakres geograficzny ustug swiadczonych przez Grupe w zakresie ustug eksploatacyjnych, obejmuje gtéwnie wojewddztwa:
»  wielkopolskie,
> lubuskie,
»  zachodniopomorskie,
» dolnoslaskie.

Rysunek 3. Obszar geograficzny dziatalnosci eksploatacyjnej Grupy Kapitatowej TESGAS

- Dziatalnos$¢ eksploatacyjna TESGAS

Dziatalnos¢ eksploatacyjna TESGAS
prowadzona wraz ze spotka zalezng
SEGUS

Zrédto: Emitent

2. Podstawowe kategorie sprzedawanych produktéw, towardw i ustug Emitenta

Ustugi wykonawcze

Emitent Swiadczy specjalistyczne ustugi budowlane zwigzane gtéwnie z branig gazownicza. Dziatalnos$¢ ta obejmuje
budowe, remonty oraz modernizacje obiektéw gazowych, w tym:

budowe sieci i stacji gazowych, kottowni gazowych i olejowych,

modernizacje sieci i stacji gazowych, kottowni gazowych i olejowych,

prace przy budowie i remontach kopalni gazu,

budowe i modernizacje instalacji LNG,

budowe i remonty zespotéw zaporowo-upustowych na gazociggach wysokiego cisnienia,
prace gazoniebezpieczne na czynnych obiektach,

budowe przemystowych instalacji gazowych,

YVVVYVYYYV
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» budowe systemu mikrokogeneracji,
»  wykonywanie ttumikéw hatasu, filtréw gazu oraz zestawdéw montazowych gazomierzy.

Ustugi eksploatacyjne
Eksploatacja sieci gazowych to ustuga polegajagca na utrzymaniu sieci gazowej w nalezytym stanie technicznym i
zapewnieniu ciggtosci jej pracy. W ramach prowadzonych prac eksploatacyjnych wykonywane sg m.in. rozruchy, ogledziny,
proby dziatania i regulacje urzgdzen, przeglady, konserwacje oraz usuwanie wszelkich awarii i niezgodnosci. W szczegdlnosci
eksploatacji podlega nastepujaca infrastruktura gazowa:

» gazociagi,

» ttocznie gazu,

»  mieszalnie gazu,

»  stacje gazowe,

»  zespoty zaporowo-upustowe,

» instalacje LNG,

»  przytacza gazowe.

TESGAS wraz z podmiotem zaleznym - spdtkg Segus, $wiadczg gtéwnie ustugi eksploatacyjne na nastepujacych obiektach
gazowych:

»  gazociagi i stacje gazowe wysokiego cisnienia,

»  gazociagi, przytacza i stacje gazowe Sredniego cisnienia,

» stacje LNG.

Pozostate ustugi
Pozostata dziatalnos¢ obejmuje gtéwnie dystrybucje srodka nawaniajacego gaz ziemny — THT (czterowodorotiofen). THT to
bezbarwny srodek o charakterystycznym, silnym zapachu. Jest on dodawany do bezwonnego gazu ziemnego, by gaz stat sie
wyczuwalny. Emitent posiada magazyn THT o pojemnosci 6.000 kg oraz specjalistyczny samochdéd ze zbiornikami o facznej
pojemnosci 800 kg, ktéry jest przystosowany do przewozenia THT oraz jego hermetycznego tankowania.
Ponadto Spdtka oferuje ustugi projektowe w zakresie infrastruktury gazowej tj. wykonuje projekty:

»  sieci gazowych wysokiego, sredniego i niskiego cisnienia,

»  stacji gazowych wysokiego i sredniego cisnienia,

» instalacji na kopalniach ropy i gazu.

Produkty i ustugi zwigzane z obrébka metali

obrébka skrawania (CNC i konwencjonalna),

obrobka plastyczna blach,

termiczne wypalanie blach,

projektowanie we wtasnym centrum technologiczno-konstrukcyjnym,

wykonawstwo zbiornikéw i urzgdzen cisnieniowych,

wykonawstwo stalowych obudéw stacji gazowych i energetycznych, obudéw agregatéow prgdotwdrczych,
elementy potaczen kotnierzowych oraz czesci urzadzen dla gazownictwa,

»  produkty niestandardowe wykonywane dla réznych branz przemystu.

YV VVVYVY

Ustugi zwigzane z OZE

= budowa instalacji kolektoréw stonecznych,

= budowa instalacji fotowoltaicznych,

= sprzedaz i montaz lamp solarnych,

= budowa i montaz innych urzadzen i instalacji zasilajacych z energii wytwarzanej ze stonca.

3.  Struktura przychoddw ze sprzedazy produktéw i ustug Grupy Kapitatowej

Strukture przychoddw ze sprzedazy Grupy Kapitatowej w latach 2014-2015 r. prezentuje ponizsza tabela:

Tabela 8. Struktura przychodoéw ze sprzedazy

R Struktura przychoddéw ( w tys. zt) Struktura przychodéw (w %)
Hyszezegoiniente o015 | 2014 | 2015 | 2014

2015
Ustugi dla gazownictwa 63787 78 507 75,3% 89,7%
Obrobka stali 4131 4025 4,9% 4,6%
OZE 14 502 2822 17,1% 3,2%
Pozostate 2238 2 159 2,6% 2,5%
Razem 84 658 87 513 100,0% 100,0%

Zrédto: Emitent
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W analizowanym okresie przychody ze sprzedazy Grupy Kapitatowej ulegty zmniejszeniu z poziomu 87.513 tys. PLN w 2014
roku do 84.658 tys. PLN w 2015 roku. Najwiekszg zmiang w badanym okresie charakteryzowaty sie przychody:
= zsegmentu ,OZE” ktdre wzrosty z 2.822 tys. PLN w roku 2014 do 14.502 tys. PLN w 2015 roku, tj. 0 413,9%,
= 7z segmentu ,Ustugi dla gazownictwa”, ktore ulegty zmniejszeniu z 78.507 tys. PLN w 2014 roku do 63.787
tys. PLN w 2015 roku, tj. 0 18,7%,
= zsegmentu ,Obrdbka stali”, ktére ulegty zwiekszeniu z 4.025 tys. PLN w 2014 roku do 4.131 tys. PLN w 2015
roku, tj. 0 2,6%.
Przychody z tytutu pozostatej sprzedazy obejmowaty gtéwnie najem nieruchomosci oraz sprzedaz materiatéw i odnotowaty
w latach 2014-2015 wzrost z poziomu 2.159 tys. PLN do 2.238 tys. PLN, tj. 0 3,7%.
Przyczyng wzrostu przychodéw w segmencie OZE byto:
= montaz instalacji fotowoltaicznych (PV) w programie ,Prosument” oraz na cele odsprzedazy energii w
modelu taryf FIT,
= realizacji kontraktéw na budowe instalacji fotowoltaicznych dla kilku gmin,
= pozyskanie i realizacja budowy instalacji PV o mocy 300 kW na halach firmy produkcyjne;j.
taczna moc zamontowanych instlacji w 2015 roku wyniosta ponad 2 MW.
Natomiast spadek przychodéw w segmencie gazownictwa byt wynikiem pozyskania przez Spétke dominujaca kontraktéw
budowlanych o mniejszej wartosci.

W okresie objetym sprawozdaniem Grupa Kapitatowa zrealizowata 99,5% przychodéw na terytorium Polski.
4. Sezonowosc sprzedazy Grupy Kapitatowej

Rysunek 4. Struktura przychodéw ze sprzedazy Grupy Kapitatowej w latach 2011-2015 [w tys. PLN]
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Zrédto: Emitent

Rysunek 5. Przychody ze sprzedazy Grupy Kapitatowej w latach 2011-2015 [w %]
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Zrédto: Emitent
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Przychody uzyskiwane przez Grupe Kapitalowa Emitenta, zwtaszcza z ustug wykonawczych (roboty budowlane)
charakteryzuja sie sezonowoscig. Sezonowos¢ przychoddw Grupy i osigganie najwyzszych przychoddéw w Il pdtroczu jest
charakterystyczne dla firm z sektora budowlanego. Na sezonowos$¢ sprzedazy wptyw majg warunki atmosferyczne w okresie
zimowym — niskie temperatury moga w znacznym stopniu ograniczy¢ prowadzenie prac budowlanych. Pozyskiwanie zadan
w zakresie wykonawstwa odbywa sie zazwyczaj w okresie Il i Il kwartatu kazdego roku. Ich realizacja rozpoczyna sie od Il
kwartatu i trwa gtéwnie do korica roku kalendarzowego.

Stosowana przez Grupe Kapitatowg TESGAS strategia zaktada pozyskiwanie kontraktdw o rosnacej wartosci jednostkowej,
co przyczynia sie do niwelowania sezonowosci przychoddw, zapewniajgc ich bardziej rownomierny rozktad w trakcie roku
obrotowego.

5. Informacja o rynkach zbytu

Gtownym rynkiem zbytu dla ustug oferowanych przez Grupe Kapitatowq jest terytorium Polski. Grupa w segmencie
gazownictwa wykazuje uzaleznienie od odbiorcow o ugruntowanej pozycji rynkowej. Najwiekszymi odbiorcami ustug
Swiadczonych przez Grupe sg operatorzy sieci przesytowych i dystrybucyjnych, czyli Grupa Kapitatowa PGNiG oraz Operator
Gazociggow Przesytowych Gaz-System S.A. Coraz wiekszg role wsréd klientéw Grupy Kapitatowej TESGAS stanowig prywatni
dystrybutorzy gazu. Grupa $wiadczy na ich rzecz gtéwnie ustugi budowy infrastruktury gazowej. Najwiekszym odbiorcg z tej
grupy klientéw jest Grupa Kapitatowa Duon.

Pomiedzy powyzszymi odbiorcami oraz Grupg Kapitatowa Emitenta nie wystepuja zadne powigzania, ktére mogtyby
Swiadczy¢ o uprzywilejowanej pozycji wzgledem konkurencji.

W celu zminimalizowania ryzyka uzaleznienia sie od niewielkiej ilosci odbiorcéw, Grupa stara sie pozyska¢ nowych
zleceniodawcow na oferowane ustugi i produkty. Dywersyfikacja odbiorcow mozliwa jest gtéwnie w przypadku sprzedazy
produktéw i ustug segmentu obrébki metali i OZE. Specyfika obu tych segmentéw cechuje sie duzg iloscia drobnych
klientéw, co sprawia, ze ryzyko uzaleznienia przychoddw od jednego lub kilku odbiorcéw spada.

Tabela 9. Gtéwni odbiorcy Grupy Kapitatowej TESGAS w okresie 12 miesiecy zakoriczonym 31 grudnia 2015 roku:

Nazwa Odbiorc Udziat wartosci sprzedazy w obrotach netto w okresie 12 miesiecy
¥ zakoriczonym 31 grudnia 2015 roku

Grupa Kapitatowa PGNiG 48,5%
OGP Gaz — System S.A. 13,1%

Zrédto: Emitent

Ze wzgledu na znaczng konkurencje na rynku dostawcéw materiatéow i ustug Grupa Kapitatowa nie jest uzalezniona od
zadnego dostawcy.

6. Istotne nowe produkty i ustugi, ktére zostaty wprowadzone

W celu zapewnienia petnej kompleksowosci ustug dla swoich klientow Grupa Kapitatowa TESGAS przywigzuje duzg wage do
rozwoju wtasnej oferty i nieustannie pracuje nad rozszerzaniem specjalistycznych kompetencji gtownie w zakresie
gazownictwa. W latach poprzednich Grupa wprowadzita do oferty nastepujgce produkty i ustugi:

2006:

remonty instalacji technologicznych na kopalniach ropy i gazu,
technologiczne uruchomienie oczyszczalni sciekow,

produkcja filtrow gazu,

produkcja $luz nadawczych i odbiorczych,

YV VYV

2007:

rozpoczecie produkcji instalacji regeneracji glikolu opartej na modelu skidu,

budowa magazynu paliw na kopalniach ropy i gazu,

prace gazoniebezpieczne na czynnych obiektach gazowych podczas przebudowy drég,

Y V VY

2008:

prace zwigzane z dostosowaniem urzgdzen do spalania gazu réznych podgrup,
rozpoczecie eksploatacji gazociggdw wysokiego cisnienia,

przewierty,

Y V VY

2009:

wykonywanie badan nieniszczacych spoin,

zagospodarowanie stref przyodwiertowych kopaln ropy i gazu w GRl,
Swiadczenie ustug serwisowych ttoczni gazu,

Y V V

2010:
» eksploatacja gazociggéw wysokiego cisnienia w zakresie:
0 systemu ochrony antykorozyjnej,
0  obstugi gazociggdw w miejscach przekroczen ciekdw wodnych tj.: rzek, rowéw odwadniajgcych,
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»  badanie stezenia THT (tetrahydrotiofenu) w gazie ziemnym,
»  w wyniku objecia kontroli nad spdtka Stal Warsztat Grupa swiadczy ustugi i wytwarza produkty w oparciu o:
0 obrdbka plastyczna blach,

0 termiczne wypalanie blach,
0 projektowanie we wtasnym centrum technologiczno-konstrukcyjnym,
0  wykonawstwo zbiornikdw i urzadzen cisnieniowych,
0 wykonawstwo stalowych obuddéw stacji gazowych i energetycznych, obudéw agregatow
pradotwarczych,
0 elementy potaczen kotnierzowych oraz czesci urzagdzen dla gazownictwa,
0  produkty niestandardowe wykonywane dla réznych branz przemystu.
2014:
» budowa gazociggdw liniowych o dtugosci przekraczajacej 10 km.
»  w wyniku objecia kontroli nad spdtkg piTERN Grupa $wiadczy ustugi:
0 budowy instalacji kolektoréw stonecznych,
0 budowy instalacji fotowoltaicznych,
0 sprzedazy i montazu lamp solarnych,
0 budowy i montazu innych urzgdzen i instalacji zasilajgcych z energii wytwarzanej ze stonica,
2015:

»  wykonanie sterowanych przewiertéw horyzontalnych.

7.  Strategia rozwoju Grupy Kapitatowej TESGAS

Strategia rozwoju oparta jest na dwdch gtéwnych obszarach dziatalnosci, czyli obszar wykonawstwa (ustugi budowlane) oraz
eksploatacji. Gtéwnym motorem wzrostu wartosci Grupy Kapitatowej TESGAS bedzie rynek ustug wykonawczych oraz
produkcja wyrobéw metalowych. Dzieki budowanemu przez wiele lat wizerunkowi niezawodnego i profesjonalnego
partnera Zarzad Spotki zamierza w dalszym stopniu rozwija¢ dziatalno$¢ wykonawcza. Wieloletnie doswiadczenie TESGAS w
pracach wykonawczych prowadzonych na obiektach gazowych, pozwala na przygotowanie sie do rozpoczecia prac
budowlanych zwigzanych z rozprowadzeniem gazu dostarczanego do gazoportu w Swinoujsciu.
Emitent zaktada, iz dalszy rozwoj bedzie nastepowat poprzez:
» zwiekszenie zdolnosci przerobowych w obszarze $wiadczenia ustug wykonawczych oraz rozszerzenie zakresu
wykonywanych ustug,
» zwiekszenie zdolnosci produkcyjnych w zakresie obrobki metali oraz rozszerzenie zakresu produkowanych
urzadzen i elementéw dla specjalistycznych dziedzin przemystu poprzez spétke zalezng Stal Warsztat Sp. z o.0.
»  wykonywanie instalacji produkujgcych energie w oparciu o odnawialne Zrédta energii (OZE),
» przejmowanie podmiotow dziatajgcych w branzy wykonawczej, ktére bedg uzupetniaty dotychczasowe
kompetencje Emitenta w obszarze wykonawstwa (rozwoj poprzez przejecia).

Gtéwnym czynnikiem wzrostu przychoddéw z dziatalnosci eksploatacyjnej bedzie rozbudowa infrastruktury gazowniczej w
poétnocno-zachodniej Polsce oraz mozliwe przejecia podmiotéw dziatajgcych na rynku ustug serwisowych, utrzymania ruchu
oraz eksploatacji. Pozwoli to w konsekwencji na rozwdj geograficzny dziatalnosci.

Dziatania strategiczne w obszarze wykonawstwa

W obszarze wykonawstwa strategia Grupy zakfada intensyfikacje dziatan zmierzajacych do pozyskiwania kontraktéw o coraz
wyzszej wartosci jednostkowej oraz stopniowe uzupetnianie kompleksowosci swojej oferty o kolejne specjalistyczne ustugi.
Posiadanie w Grupie Kapitatowej spotki Stal Warsztat, posiadajacej specjalistyczne kompetencje w zakresie obrébki metali,
pozwolito na rozszerzenie oferty Grupy o produkcje aparatow gazowych oraz konstrukcji stalowych. Zrealizowana
inwestycja zakupu hali produkcyjnej ma na celu zwiekszenie wolumenu produkcji wyrobdw dla réznych dziedzin przemystu
dla klientéw zaréwno z kraju, jak i z terenéw Unii Europejskiej. Ponadto dzieki zwiekszeniu mocy wytwoérczych spétki Stal
Warsztat celowym bedzie zwiekszenie produkcji wyrobow na potrzeby zlecen realizowanych przez podmioty wchodzgce w
sktad Grupy Kapitalowej TESGAS. Wainym elementem rozwoju w obszarze wykonawstwa Grupy bedzie réwniez
zdobywanie zlecen zwigzanych z budowg instalacji OZE w oparciu o spotke zalezng PITERN Sp. z 0.0.
Rozwdj dziatalnosci ma sie dokonac gtéwnie poprzez:

» doposazenie w sprzet dotychczasowych brygad wykonawczych Emitenta,

» inwestycje w park maszynowy w spétce Stal Warsztat,

> przejecia spotek posiadajagcych kompetencje w obszarze budownictwa, pozwalajgce na wzmochienie

posiadanego przez TESGAS potencjatu wykonawczego oraz jego rozszerzenie,
»  zwiekszenie zaangazowania podwykonawcdw w procesie realizacji zlecen,
»  rozpoczecie $wiadczenie nowych specjalistycznych ustug gtéwnie w zakresie budowy gazociggow.

Dziatania strategiczne w obszarze dziatalnosci eksploatacyjnej

W obszarze dziatalnosci eksploatacyjnej strategia Grupy zaktada utrzymanie wiodgcej pozycji na rynku eksploatacji sieci
gazowych na terytorium pétnocno-zachodniej Polski.

W ramach utrzymania dotychczasowej pozycji rynkowej Emitent zamierza:
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» systematycznie podnosi¢ jakosé ustug poprzez szkolenia pracownikéw oraz wyposazenie brygad
serwisowych w nowoczesny sprzet,
» pozyskac do eksploatacji nowe obiekty dotychczas nie obstugiwane przez Grupe.
Gtéwnym motorem wzrostu przychoddw z dziatalnosci eksploatacyjnej bedzie rozwdj infrastruktury przesytowej i
dystrybucyjnej w poétnocno-zachodniej Polsce dzieki inwestycjom wtascicieli i operatoréw sieci, tj. OGP Gaz-System oraz
Grupy Kapitatowej PGNiG. Grupa Kapitatowa nie wyklucza takze przejeé¢ spétek o ugruntowanej pozycji na rynku ustug
serwisowych i utrzymania ruchu dziatajgcych w przedsiebiorstwach produkcyjnych na terenie kraju.

8.  Gtéwne rynki, na ktérych Grupa Kapitatowa TESGAS prowadzi dziatalnos¢

Grupa prowadzi dziatalnos$¢ na rynku specjalistycznych ustug w zakresie ustug budowlanych (ustugi wykonawstwa obiektéw
gazowych) i eksploatacji obiektéw gazowych, wytwarzania produktéw oraz swiadczenia ustug obrébki metali oraz ustug
zwigzanych z odnawialnymi zrédtami energii.

Odbiorcami ustug Grupy Kapitatowej TESGAS w obszarze eksploatacji sg podmioty bedgce wtascicielami sieci, spotki
dystrybucyjne nalezace do Grupy Kapitatowej PGNIG, , prywatne” spotki dystrybucyjne tj. DUON Dystrybucja S.A., Avrio
Media Sp. z 0.0. oraz liczne przedsiebiorstwa przemystowe posiadajace infrastrukture gazowg. W zakresie wykonawstwa
klientami sg lub mogga by¢ zaréwno sami wtasciciele lub operatorzy infrastruktury gazowej bedace gtéwnymi wykonawcami
duzych inwestycji w zakresie gazownictwa jak np. budowa kopalni gazu, magazynéw gazu, gazociggdw czy terminalu LNG,
oraz konsorcja budowlane realizujace inwestycje infrastrukturalne i przemystowe, ktérych elementem sktadowym s3
rurociagi i instalacje cisnieniowe.

Popyt na ustugi oferowane przez Grupe Kapitatowa Emitenta w ramach segmentu , ustugi dla gazownictwa” uzalezniony jest
wiec od stanu i stopnia rozwoju infrastruktury gazowej w Polsce.

W zakresie swiadczeni ustug z segmentu OZE potencjalnym klientem jest szeroka grupa gospodarstw domowych, ktéra
poprzez propagowanie zachowan proekologicznych stosuje czyste formy pozyskania energii. Kolejng znaczacy grupa
klientéw sg gminy oraz przedsiebiorstwa, ktore instalujg instalacje OZE w celu redukcji emisji CO, oraz zmniejszenia kosztow
zuzycia energii oraz uniezaleznienia sie od zmian wahan cen energii w przysztosci.

Polski rynek ustug wykonawczych w zakresie gazownictwa

Polski rynek ustug wykonawczych w zakresie gazownictwa postrzegany jest jako bardzo perspektywiczny ze wzgledu na
liczne, prowadzone inwestycje w tym sektorze. Realizowane inwestycje wynikajg miedzy innymi z koniecznosci realizacji
zatozen polityki energetycznej Polski i dostosowania do wymagan zwigzanych z cztonkostwem Polski w Unii Europejskiej.
Podmiotami, na ktérych spoczywa obowigzek realizacji zadarn wynikajacych m.in. ze wspomnianej polityki energetycznej
Polski sg przede wszystkim Grupa PGNiG i OGP Gaz System.

W konsekwencji powyzsze spotki sg wiodgcymi inwestorami projektow w zakresie infrastruktury gazowej, a ich projekty
obejmujg szerokie spektrum zadan inwestycyjnych - od budowy kopalni do budowy gazociagu i stacji gazowe;.

Jednoczesnie na rynku inwestycyjnym aktywne sg mniejsze spotki dystrybucyjne takie jak DUON Dystrybucja S.A., EWE
Energia Sp. z 0. o. czy G.EN-Gaz Energia S.A., jednak zlecenia pochodzace od tych podmiotéw s3 wartosciowo
nieporéwnywalnie mniejsze w stosunku do prac zlecanych przez najwieksze podmioty.

Konkurencja i pozycja rynkowa Grupy Kapitatowej TESGAS na rynku ustug wykonawczych w obszarze gazownictwa

Znaczacy role na rynku ustug wykonawczych w zakresie gazownictwa odgrywajg firmy takie jak TESGAS, Zrug Sp. z o. o.,
Zrug Zabrze S.A., POLAQUA Sp. z 0.0., Gazomet Sp. z 0.0., IDS-Bud S.A. oraz JT Sp. z 0.0.

Realizowane dotychczas zlecenia w obszarze wykonawstwa przyczynity sie do ugruntowania pozycji Grupy Kapitatowej
TESGAS na tym rynku oraz do uzyskania doskonatej reputacji, potwierdzonej m.in. wpisem na liste kwalifikowanych
dostawcéw wyrobdw i ustug w poszczegdlnych spétkach Grupy Kapitatowej PGNiG oraz licznymi certyfikatami
potwierdzajgcymi jako$¢ swiadczonych ustug.

Rynek ustug budowlanych oraz obrébki w Polsce

Okres ostatnich kilku lat w budownictwie byt czasem licznych inwestycji budowlanych. Srodki ptynace z Unii Europejskiej
przyczynity sie do przeprowadzenia znacznych projektow majacych na celu rozwdj infrastruktury krajowej, a przez to
minimalizacje rdéznic jaka wystepuje pomiedzy ,starymi” a ,nowymi” krajami cztonkowskimi Unii Europejskiej. Wzrost
inwestycji w budownictwie byt réwniez spowodowany przygotowaniem infrastruktury do organizacji w Polsce turnieju Euro
2012. Kolejnym etapem na rynku inwestycji budowlanych, bedg inwestycje na rynku energetycznym. Zaréwno najwieksze
grupy energetyczne takie jak: Tauron, PGE, Enea, Energa oraz grupa PGNiG planuja na najblizsze lata wielomiliardowe
inwestycje w rozwoj blokéw energetycznych oraz infrastruktury dystrybucyjnej.

W zwigzku z wprowadzeniem do systemu prawnego ustawy o odnawialnych Zrédtach energii, Emitent dostrzega
perspektywiczny rynek budowlany w zakresie instalacji OZE. Nabyta w 2014 roku spétka zalezna piTERN ma na celu budowe
instalacji zaréwna dla prosumentéw, jak i dla znaczacych inwestoréw komercyjnych. Drugie podtrocze 2015 roku
potwierdzito duzy potencjat rozwoju tego rynku oraz rosnace zainteresowanie prosumenckiego rynku energii w Polsce.

Grupa Kapitatowa TESGAS poprzez spétke zalezng Stal Warsztat prowadzi dziatalnos¢ w rynku obrébki stali. Polski przemyst
cechuje sie duzym potencjatem produkcyjnym, zgtaszajgcym znaczne zapotrzebowanie na produkty stalowe. Otwiera on
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znaczacy rynek dla spotki Stal Warsztat. Emitent dostrzega jego potencjat. llos¢ kierowanych zapytan ofertowych stawia
przed spotka szanse dynamicznego rozwoju. Zakoriczona inwestycja modernizacji hali produkcyjnej znacznie zwieksza
potencjat produkcyjny spétki oraz otwiera jg na nowy obszar klientéw dotychczas nieobstugiwanych.

Rynek ustug eksploatacyjnych

Whtascicielami infrastruktury do przesytu i dystrybucji gazu sg Operator Gazociggdw Przesytowych Gaz-System S.A. (OGP
Gaz-System) oraz Polska Spétka Gazownictwa Sp. z o.0. dziatajgca w ramach Grupy Kapitatowej PGNiG. Jednoczes$nie w
oparciu o sieci przesytowe dziatalnos¢ prowadza réwniez firmy ,prywatne”. Dla przyktadu w wojewddztwie wielkopolskim
do takich podmiotéw nalezg spétki: DUON Dystrybucja S.A., G.EN Gaz Energia Sp. z 0.0., EWE Gaz Energia Sp. z 0.0., Avrio
Media Sp. z 0.0.

Eksploatacja czesci infrastruktury gazowej Grupy PGNiG oraz OGP Gaz-System zlecana jest podmiotom zewnetrznym
dziatajacym lokalnie lub wykonywana jest przez wewnetrzne jednostki operatorow.

Rysunek 6. Struktura sieci przesytowej gazu w Polsce

SWIERKLANY

POLSKI ODCINEK SGT JAMAL - EUROPA ZACHODNIA

GAIOCIAGI GAZU WYSOKOMETANOWEGO - E

GAZOCIAGI GALU ZAAZOTOWANEGO - Lw.
TOCINIE GAZU |

SIEDZIBY ODDUALOW | |

Zrédto: Raport Roczny OGP Gaz-System S.A. 2014, 5.9

Dtugos¢ sieci dystrybucyjnej Grupy PGNIG wynosi 123 tys. km®, natomiast OGP Gaz-System dysponuje siecig przesytowg o
dtugosci 11 tys. km, 14 ttoczniami, 58 weztami oraz 881 stacjami gazowymiz.

Konkurencja na rynku ustug eksploatacyjnych

Polski rynek eksploatacji sieci gazowniczych jest rozdrobniony, niemniej jednak funkcjonuje na nim kilka wiekszych
podmiotow tj.:

TESGAS — pétnocno-zachodnia Polska,

Gornoslaski Zaktad Obstugi Gazownictwa Sp. z 0.0. (GZOG) — Slask,

Cetus - Energetyka Gazowa Sp. z 0.0. — Slgsk,

Regionalny Zaktad Obstugi Urzadzerh Gazowniczych GAZ-TECHNIKA Sp. z 0.0. — Slask,
Pol-Gaz Sp. z 0.0. — Podkarpacie,

PHU Techmadex Sp. z 0.0. — Mazowsze i Podlasie,

VVYVVVYVY

! Raport Roczny PGNIG S.A. 2013, s. 9
2 Raport Roczny OGP Gaz-System S.A. 2013, s. 11
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»  GPT Sp. z 0.0. —rejon koszalinski,
» S.U.G. Gaz Serwis Sp. z 0.0. — rejon kaliski,
» Dolgaz sp.j. — Dolny Slgsk.

Na pozostatych terenach kraju utrzymanie sieci jest realizowane gtéwnie przez zasoby wtasne operatoréw — OGP Gaz-
System oraz Polskg Spdtke Gazownictwa Sp. z 0.0.

Swiadczenie ustug eksploatacji poprzez wyspecjalizowane podmioty tj. spétki z Grupy Kapitatowej TESGAS zwieksza
efektywnos$¢ dziatania wtascicieli i operatorow sieci, poprzez ograniczenie kosztéow utrzymywania wtasnych stuzb
eksploatacyjnych oraz niezbednego zaplecza serwisowego. Wysoka specjalizacja podmiotéw sSwiadczacych ustugi
eksploatacji oraz obstuga na danym terenie kilku witascicieli lub operatoréw jednoczesnie, powoduje ze koszty utrzymania
stuzb zawarte w cenie ustug eksploatacyjnych sg nizsze, anizeli koszty ktore nalezatoby ponies¢ na samodzielne
wykonywanie prac eksploatacyjnych przez witascicieli lub operatoréw sieci.

Konkurencje miedzy podmiotami prywatnymi na rynku eksploatacji sieci gazowniczych mozna okresli¢ jako ograniczona.
Spowodowane jest to faktem, iz $wiadczenie ustug eksploatacyjnych wigze sie z koniecznoscig utrzymywania w rejonie
objetym umowa w petni wyposazonej brygady eksploatacyjnej, ktora jest w stanie dotrze¢ na miejsce awarii w bardzo
krétkim czasie, co jest bardzo kosztowne dla firm nie posiadajacych wiasnej bazy w danym regionie. Konieczno$é
ponoszenia takich kosztow powoduje, ze firmy konkurencyjne z innych terendw kraju nie s3 w stanie przedstawic
korzystniejszej cenowo oferty od podmiotu juz obecnego na danym terenie. Ponadto istotng przewaga konkurencyjna
podmiotow eksploatujacych sieci gazownicze jest ich doswiadczenie oraz znajomosé specyfiki obstugiwanej infrastruktury
gazowej.

Pozycja Grupy Kapitatowej na rynku ustug eksploatacyjnych

W obszarze eksploatacji Grupa Kapitatowa prowadzi dziatalnos¢ w wojewddztwie wielkopolskim, lubuskim,
zachodniopomorskim (wraz ze spotke zalezng SEGUS) i dolnoslgskim. Na obszarze prowadzonej dziatalnosci Grupa posiada
ugruntowana pozycje, potwierdzong wieloletnig wspotpracg z operatorami sieci dystrybucyjnych.

9.  Perspektywy rynkowe

Rynek gazu w Polsce

Polski rynek ustug eksploatacyjnych i wykonawczych w obszarze gazownictwa jest bardzo perspektywiczny. Rozwéj rynku
ustug wykonawczych uzalezniony jest od inwestycji w infrastrukture gazownicza w Polsce, obejmujgcych nowe
przedsiewziecia, takie jak budowa gazociggow, kopalih czy magazyndéw gazu, ale réwniez i naktady na modernizacje juz
istniejacej infrastruktury. Dynamika wzrostu rynku ustug eksploatacyjnych jest natomiast Scisle skorelowana ze stopniem
rozwoju infrastruktury gazowej w kraju.
Opracowana przez Ministerstwo Gospodarki ,Polityka energetyczna Polski do 2030 roku” z dnia 10 listopada 2009 roku
nakresla gtéwne kierunki rozwoju branzy gazowniczej. W celu zapewnienia bezpieczeristwa energetycznego oraz rozwoju
gospodarczego kraju, Ministerstwo Gospodarki wyznaczyto obszary zadan inwestycyjnych dla spotek Skarbu Panstwa:

»  dywersyfikacja dostaw gazu ziemnego,

» rozbudowa i zwiekszenie przepustowosci sieci przesytowej gazu ziemnego,

» budowa nowych oraz rozbudowa juz istniejgcych podziemnych magazynoéw gazu ziemnego,

»  zwiekszenie potencjatu wydobywczego gazu krajowego.
Zapotrzebowanie Polski na gaz ziemny wynosi obecnie ok. 18 mld m*® gazu w ujeciu rocznym, z czego ok. 30% zaspokajane
jest przez wydobycie krajowe. Pozostatg ilos¢ gazu Polska importuje, gtéwnie z Rosji.
W zwigzku z przewidywanym wzrostem zapotrzebowania na gaz ziemny w najblizszych latach, a takze w swietle ukrainsko-
rosyjskiego kryzysu gazowego oraz zakoriczong budowg Gazociggu Po6tnocnego, kwestia inwestycji w infrastrukture
gazowniczg poprawiajacych bezpieczenstwo energetyczne kraju stata sie priorytetem rzadu polskiego. Realizacja celu
poprawy bezpieczenstwa energetycznego Polski bedzie mozliwa jedynie poprzez projekty inwestycyjne o duzej skali,
wymagajace naktadéw kapitatowych rzedu miliardéw ztotych. Srodki na rozbudowe krajowej infrastruktury gazowej beda
pochodzity ze sSrodkéw witasnych Grupy PGNiG i OGP Gaz-System oraz Unii Europejskiej (w ramach programéw na lata 2014-
2020).
Ponadto zgodnie z projektem Programu Operacyjnego Infrastruktura i Srodowisko na lata 2014-2020 przyjetym przez Rade
Ministréw 8 stycznia 2014 roku Komisja Europejska zamierza przeznaczyé¢ na jego realizacje 27,5 mld euro. Sposréd osmiu
osi priorytetowych, dziatania w ramach osi priorytetowej V ,,Poprawa bezpieczeristwa energetycznego” z dofinansowaniem
1,0 mld euro beda obejmowaty sektor gazowy.

Sztandarowym projektem inwestycyjnym zwigzanym ze zwiekszeniem bezpieczeristwa energetycznego Polski jest budowa
terminalu do odbioru skroplonego gazu ziemnego (LNG) w Swinoujéciu. 19 sierpnia 2008 r. Rada Ministréw podjeta
uchwate, w ktdrej budowa terminalu LNG uznana zostata za inwestycje strategiczng dla interesu Polski, zgodng z planami
dywersyfikacji zrédet i drég dostaw gazu ziemnego oraz zagwarantowania bezpieczeristwa energetycznego Polski. Wartosé
tej inwestycji szacowana jest na 2,8 mld PLN, a za projekt odpowiedzialna jest spétka w 100% zalezna od OGP Gaz-System -
Polskie LNG S.A. (dalej ,,PLNG”). Projekt realizujg cztery podmioty:

»  Polskie LNG S.A. (budowa terminalu LNG),
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> Operator Gazociggéw Przesytowych Gaz-System S.A. (budowa gazociggu Swinoujécie-Szczecin, taczacego terminal
z systemem przesytowym),
»  Urzad Morski w Szczecinie (budowa infrastruktury zapewniajgcej dostep do portu zewnetrznego),
> Zarzad Portdw Morskich Szczecin i Swinoujécie S.A. (infrastruktura portowa, w tym budowa stanowiska
statkowego oraz infrastruktury, umozliwiajacej zamontowanie przez PLNG instalacji do przesytu gazu)3.
Terminal oddany zostat oddany do eksploatacji i poczgtkowo pozwoli na odbidr 5 mld m* gazu rocznie, docelowo ma to by¢
7,5 mld m? gazu rocznie”.

Kolejng inwestycja zwigzang z dywersyfikacjg dostaw gazu jest rozbudowa krajowego systemu przesytowego, ktéra
umozliwi dostawy gazu ziemnego z réznych kierunkdéw i przyczyni sie do integracji polskiej sieci gazociggdw z europejska
infrastrukturg przesytowa.

Rysunek 7. Realizowane i planowane inwestycje OGP Gaz-System S.A.

PLANOWANY GAZOCIAG

PLANOWANY POLSKA-LITWA

GAZOCIAG
BALTIC PIPE

§O)

TERMINAL LNG

w Swinoussciu @ SYSTEM GAZU E
@ r —— | svsremoazu
{ == POLSKI ODCINEK SGT JAMAL-EUROPA ZACHODNIA
- - SIEDZIBA ODDZIALY
INWESTYCJE W PERSPEKTYWIE 2015 R
—— INWESTYCIE W PERSPEKTYWIE 2018 R
—— INWESTYCJE W PERSPEKTYWIE 2023 .
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> SWIERKLANY “
/m

PLANOWANY GAZOCIAG
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Zrédto: Raport Roczny OGP Gaz-System S.A. 2014, s. 74-75

Kolejng inwestycja zwigzang z dywersyfikacjg dostaw gazu jest rozbudowa krajowego systemu przesytowego, ktéra
umozliwi dostawy gazu ziemnego z réznych kierunkdw i przyczyni sie do integracji polskiej sieci gazociggdw z europejska
infrastrukturg przesytowa.

Zwiekszenie wydobycia gazu przez krajowe podmioty stanowi kolejny obszar inwestycji majacych na celu zapewnienie
bezpieczenstwa energetycznego Polski. Inwestycje w tym zakresie beda przeprowadzone przez Grupe PGNIG i beda
obejmowaty zwiekszenie krajowego wydobycia gazu, jak i zapewnienie dostepu do gazu wydobywanego ze zt6z
zagranicznych np.: norweskich.

Rynek energetyczny w Polsce

Na przestrzeni ostatnich lat na rynku energetycznym mozna dostrzec wiele zmian. Poczawszy od zmian wtascicielskich,
organizacyjnych a konczgc na zmianach technologicznych, Polska gospodarka stoi w przeddzien wielkich inwestycji.
Zmieniajgce sie regulacje prawne w Unii Europejskiej, dazace do zmniejszania negatywnego wptywy na s$rodowisko,
wymogty na polskich koncernach energetycznych planowanie przebudowy istniejacych Zrédet wytwarzania energii.
Réwnoczesnie wzrost w Polsce w przeciggu ostatnich lat zapotrzebowanie na energie, spowodowat planowanie nowych
inwestycji majgcych na celu dostarczeniu odpowiedniej jej ilosci.

Okres najblizszych lat to dla polskiego rynku budowlanego okres wielkich kontraktéw inwestycyjnych w budowe nowych
blokéw energetycznych, to okres w ktdrym nastgpi budowa wielu mniejszych obiektéw produkujacych energie ze zrodet

3 http://www.polskielng.pl/biuro-prasowe/aktualnosci/wiadomosc/artykul/201158/
4 Raport Roczny OGP Gaz-System S.A. 2012, s. 58
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przyjaznych Srodowisku. Jednoczesnie rosngca Swiadomosé Polakéw sktania ich do proekologicznego dziatania cechujacego
sie instalowaniem rozproszonych odnawialnych Zrédet energii, ktére poza pozytywnym wptywem na srodowisko, generujg
realne oszczednosci w ich budzetach domowych. Powyzsze czynniki stwarzajg szanse na dynamiczny rozwdj dla Grupy w
zakresie budowy instalacji OZE realizowanych przez spotke zalezng piTERN Sp. z 0.0.

10. Portfel zamdéwien Emitenta

Na dzien publikacji niniejszego raportu Emitent pozyskat zlecenia o wartosci 30 min PLN (zlecenia pozyskane tylko przez
Emitenta).

Tabela 12. Portfel zaméwien Emitenta na lata 2016-2018

Stan na 21-03-2016

2016 rok Lata 2017-2018 Razem

Stan na 20-03-2015

N
w
~N
w
o

2015 rok Lata 2016-2017 Razem

42 13 45

Zrédto: Opracowanie wtasne

11. Charakterystyka zewnetrznych i wewnetrznych czynnikéw istotnych dla rozwoju Grupy Kapitatowej TESGAS

Do czynnikow zewnetrznych i wewnetrznych, ktére mogg mie¢ wptyw na rozwdj i wyniki osiggniete przez Grupe Kapitatowg
TESGAS naleza:

= poziom inwestycji na obstugiwanych przez Grupe rynkach, zwtaszcza gazowym,

=  konkurencja na rynku gazowym,

= poziom cen materiatow i ustug wykorzystywanych przy realizacji kontraktow,

= koniunktura w branzy budowlanej,

= wzmocnienie kontroli operacyjnej, finansowej i budzetowej w ramach realizowanych kontraktow,

= presja ptacowa pracownikéw,

= warunki atmosferyczne,

= poziom pozyskiwanych do realizacji zlecen,

=  zmiana zakresu prac eksploatacyjnych na obstugiwanych obiektach,

= rozwdj rynku prosumenckiego w Polsce,

= wtasciwy dobdr konsorcjantow do realizacji inwestycji budowy gazociggdow przesytowych duzych srednic,

=  dostep do wysokokwalifikowanych pracownikow.
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Rozdziat V: Czynniki ryzyka zwigzane z Grupa Kapitatowg TESGAS
1.  Opisistotnych czynnikow ryzyka i zagrozen

1.1.  Czynniki ryzyka zwigzane z otoczeniem, w jakim Grupa Kapitatowa prowadzi dziatalnos¢

Ryzyko zwigzane z koniunktura gospodarczg w Polsce i koniunkturg w branzy budowlanej

Na realizacje celéw strategicznych Grupy, majaca przetozenie na jej wyniki finansowe, wptyw majg m.in. czynniki
makroekonomiczne. Nalezy do nich zaliczy¢ w szczegdlnosci stope wzrostu PKB, poziom inflacji, wysokos$é stép
procentowych oraz ogélng kondycje polskiej gospodarki. Nalezy jednak podkresli¢, ze wymienione czynniki majg nie tylko
posredni wptyw na kondycje finansowg Grupy Kapitatowej, ale réwniez na innych uczestnikow rynku, w tym kontrahentow
Grupy. W konsekwencji czynniki te mogg mie¢ przetozenie na termin i wielkos¢ wydatkéw inwestycyjnych planowanych
przez kontrahentéw Grupy, co w efekcie moze wptywaé na wielkos$¢ rynku w obszarze wykonawstwa.

Ryzyko konkurencji
Grupa Kapitatowa prowadzi dziatalnos¢ na rynku ustug eksploatacji sieci gazowych, w tym stacji redukcyjno-pomiarowych,
oraz specjalistycznych ustug budowlanych w szczegdlnosci wykonawstwa obiektéw gazowych i odnawialnych zrédet energii.
Na rynku ustug eksploatacyjnych Grupa posiada ugruntowana pozycje na terenie Polski potnocnozachodniej. Jest ona
efektem wysokiej jakosci swiadczonych ustug, wieloletniego doswiadczenia kadry pracowniczej oraz nowoczesnego parku
maszynowego pozwalajgcego na wykonywanie szerokiego zakresu prac eksploatacyjnych.
Na rynku wykonawczych specjalistycznych ustug budowlanych Grupa Kapitatowa pozycjonuje sie przede wszystkim jako
wykonawca ustug budowlanych dla podmiotéw zajmujacych sie wydobyciem i dystrybucjg gazu oraz jako podwykonawca
najwiekszych w Polsce grup budowlanych. Do istotnych czynnikéw wptywajgcych na pozycje konkurencyjng Grupy zaliczyé¢
mozna, doswiadczenie w realizacji specjalistycznych przedsiewzie¢ oraz jakos¢ i terminowos$¢ $wiadczonych ustug,
przektadajgce sie facznie na posiadanie statusu sprawdzonego partnera w realizacji projektow. Grupa Kapitatowa TESGAS
zamierza ograniczac ryzyko konkurencji w szczegdlnosci poprzez:

= poszerzanie i budowanie nowych kompetencji, a w konsekwencji mozliwos¢ oferowania kompleksowych

rozwigzan,
=  systematyczna rozbudowe potencjatu wykonawczego.

Ryzyko niesolidnych dostawcéw towardéw i ustug
Do najblizszego otoczenia, w ktérym dziata Emitent zaliczajg sie dostawcy materiatéw i ustug. Jakos¢ wspdtpracy miedzy
spotkami z Grupy a ich dostawcami wptywa bezposrednio na terminowos¢ i jakos¢ realizowanych przez Grupe ustug.
W celu minimalizacji ryzyka zwigzanego z niesolidnymi dostawcami sp6tki z Grupy Kapitatowej:
=  wspodtpracujg z podmiotami o ugruntowanej pozycji na rynku,
= dywersyfikuja dostawcow materiatow i ustug,
=  stosujg zabezpieczenia od podwykonawcéw i dostawcéw majace na celu wihasciwe wywigzywanie sie ze
zobowigzan umownych na rzecz Grupy.

Ryzyko zwigzane z sezonowoscig branzy w zakresie dziatalno$ci wykonawczej

Przychody uzyskiwane przez Grupe z ustug wykonawczych (roboty budowlane) charakteryzujg sie sezonowoscig. Na
sezonowos¢ sprzedazy najwiekszy wptyw majg warunki atmosferyczne, — niskie temperatury w okresie zimowym oraz
opady w okresie wiosenno-letnim, moga w znacznym stopniu ograniczy¢ prowadzenie prac budowlanych.

Realizacja zadan w zakresie wykonawstwa realizowanego na zlecenie klientéw rozpoczyna sie zazwyczaj w Il kwartale
kazdego roku. Nie mozna wykluczyé wystepowania trudniejszych od przecietnych warunkéw atmosferycznych, ktére moga
mie¢ wptyw na poziom realizowanych przychoddéw Grupy, np. utrzymujace sie w dtuzszych okresach niskie temperatury lub
obfite opady deszczu moga spowodowaé utrudnienia w realizacji robét budowlanych, a w konsekwencji przesuniecie w
czasie osigganych przez Grupe przychoddw oraz realizacja nizszych od zaktadanych zyskow.

W celu minimalizacji tego ryzyka Grupa Kapitatowa planuje kontynuowac zwiekszanie udziatu prac wykonawczych metodg
prefabrykacji warsztatowej oraz technologii skidéw, ktére — opierajgc sie na wykonywaniu gotowych zespotéw w hali —
powinny wptyna¢ na ograniczenie przestojow produkcyjnych w okresie zimowym.

Ryzyko zwigzane z dziatalnoscig eksploatacyjna

Wielko$¢ rynku ustug eksploatacyjnych jest skorelowana z gestoscia sieci gazowej i mozliwosciami jej obstugi przez zasoby
wiasne ich wtascicieli.

Oznacza to, ze poziom przychoddéw Grupy z tytutu realizacji ustug eksploatacyjnych uzalezniony jest m. in. od
zapotrzebowania wtascicieli sieci na zewnetrzne ustugi eksploatacyjne, co z kolei jest pochodna wielkosci wtasnych zasobow
ludzkich i sprzetowych w obszarze eksploataciji.

Zmiana istniejgcej proporcji prac eksploatacyjnych wykonywanych przez wtascicieli sieci oraz przez podmioty zewnetrzne, w
tym Grupe Emitenta, moze wptynac negatywnie na poziom przychoddéw z eksploatacji, a tym samym efektywnos¢ dziatania
Grupy.

W celu minimalizacji ryzyka Grupa Kapitatowa poszukuje nowych, dotychczas nieobstugiwanych przez nig obiektéw, ktére
mogtyby zwiekszy¢ zakres dziatania oraz ograniczy¢é uzaleznienie Grupy od dotychczasowych zleceniodawcéw ustug
eksploatacyjnych.
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Ryzyko zwigzane z dziatalnoscia wykonawcza
Rynek ustug wykonawczych jest skorelowany z wielkoscig planowanych wydatkéw inwestycyjnych finansowanych z budzetu

panstwa, z budzetéw samorzadéw lokalnych oraz z budzetéw najwiekszych prywatnych podmiotéw. W duzej mierze
dotyczy to inwestycji w infrastrukture gazownicza oraz w instalacje OZE, majaca na celu poprawe bezpieczenstwa
energetycznego kraju i zmniejszeniem emisji CO,.

Jednoczesnie organizacja rynku specjalistycznych ustug budowlanych powoduje, iz pozyskanie specjalistycznych zadan
wykonawczych jest uzaleznione od posiadanego doswiadczenia i referencji. Mozliwos¢ wykazania sie okreslonymi
doswiadczeniami i referencjami wptywa na konkurencyjnos¢ Grupy i otwiera jej droge do ubiegania sie o pozyskanie
wysokospecjalistycznych zlecern charakteryzujgcych sie wyzsza od przecietnej marzg i jednoczesnie wyzszym od
przecietnego ryzykiem.

Ryzyko niekorzystnych zmian przepiséw podatkowych

W Polsce stosunkowo czesto odnotowuje sie zmiany przepiséw podatkowych. Wiele z nich nie zostato sformutowanych w
sposob precyzyjny. Jednoczesnie brak jest ich jednoznacznej wyktadni.

Istnieje ryzyko zmiany obecnych przepiséw w taki sposdb, ze nowe uregulowania mogg okazac sie niekorzystne zaréwno dla
Grupy, jak i dla podmiotéw z nim wspdtpracujacych. Moze sie to przetozy¢ na pogorszenie wynikdéw finansowych Grupy
Kapitatowej. Grupa monitoruje zmiany przepisow podatkowych i dokonuje niezbednych zmian celem minimalizacji tego
ryzyka.

Ryzyko zwigzane ze zmianami legislacyjnymi wptywajacymi na rynek, na ktérym dziata Grupa

Pewne zagrozenie dla dziatalnosci spétek z Grupy moze stanowi¢ zmieniajace sie otoczenie prawne — zmiany przepisow
prawa, a takze rdézne jego interpretacje. Niespdjnosé, brak jednolitej interpretacji przepiséw prawa oraz czeste nowelizacje
pociggajg za soba ryzyko w prowadzeniu dziatalnosci gospodarczej. Ewentualne zmiany mogg zmierza¢ w kierunku
powodujgcym wystgpienie negatywnych skutkow dla dziatalnosci Grupy Kapitatowe;j.

1.2.  Czynniki ryzyka zwigzane bezposrednio z dziatalnoscig Grupy Kapitatowej

Ryzyko utraty kluczowych pracownikéw

Grupa Kapitatowa TESGAS opiera swojg dziatalnos¢ na wiedzy i doswiadczeniu wysoko kwalifikowanej kadry pracownicze;j.
Gtéwng metoda pozyskiwania wykwalifikowanych specjalistow jest oferowanie im konkurencyjnych warunkéw ptacy i pracy
oraz mozliwos$é pracy w spdétce o ugruntowanej pozycji rynkowej. Zarzad Spotki dominujacej dostrzegajac ryzyko utraty
kluczowych pracownikéw podejmuje liczne czynnosci, ktére majg na celu ograniczenie rotacji pracownikéw. Nalezg do nich:

= oferowanie konkurencyjnych warunkdéw zatrudnienia zgodnych z wymaganiami rynku,

=  wprowadzanie odpowiedniego systemu motywacji dla pracownikdédw kluczowych poprzez nowoczesne systemy
wynagrodzen potgczone z odpowiednim systemem premiowania za uzyskane efekty,

=  wprowadzanie elastycznych systemow ptacowych zgodnych ze strategig Grupy,

= realizowanie programu systematycznych szkolen,

=  budowanie wiezi pomiedzy organizacjg a pracownikami poprzez organizacje spotkan.

Ryzyko zwigzane z uzaleznieniem od kluczowych odbiorcéw

Dziatalnos$¢ Grupy na rynku ustug gazowniczych cechuje sie niewielkg liczbg kluczowych odbiorcéw. Przychody ze sprzedazy
realizowanej do jednego odbiorcy moga stanowic istotng cze$¢ ogdtu sprzedazy Grupy. Ewentualna utrata kluczowego
odbiorcy moze w znaczny sposob wptyngé na zmniejszenie przychoddéw Grupy Kapitatowe]. Dziatania podejmowane przez
Grupe ograniczajace to ryzyko polegaja gtdwnie na pozyskaniu nowych klientéw oraz zwiekszaniu udziatu przychodéw od
pozostatych kontrahentéw Grupy.

Ryzyko zwigzane z nie wywigzaniem sie lub nienalezytym wywigzaniem sie z warunkéw umow z odbiorcami
Warunkiem realizowania kontraktéw, w szczegdlnosci budowlanych, jest zagwarantowanie nalezytego i terminowego
wykonania prac oraz usuniecia wad i usterek w okresie gwarancji, ktéra w zaleznosci od rodzaju prac jest udzielana na okres
od 12 do 36 miesiecy, sporadycznie na okres dtuzszy (np. 60 lub 96 miesiecy). W celu realizacji powyzszych warunkéw
stosuje sie kaucje gwarancyjne wnoszone przez wykonawce lub zabezpieczenie w postaci gwarancji bankowej lub
ubezpieczeniowej. W wyjatkowych sytuacjach zabezpieczeniem moga byc¢ srodki pieniezne, a takze, jesli kontrahent wyrazi
zgode na takg forme zabezpieczenia, weksel.
Zabezpieczenie zwykle wnoszone jest w dniu podpisania kontraktu i rozliczane po jego zakonczeniu. Wysokos¢
zabezpieczenia uzalezniona jest od rodzaju kontraktu. Zwykle jego wysoko$¢ ksztattuje sie na poziomie od 5 do 10%
wartosci brutto kontraktu. W sytuacji, gdy spétki z Grupy albo ich podwykonawcy nie wywigzg sie lub niewtasciwie wywigzg
sie z realizowanych umow istnieje ryzyko wystgpienia przez kontrahentéw z roszczeniem zaptaty kar umownych lub
odstgpienia od umowy. Kary umowne stosowane w kontraktach o wykonanie robét przez Grupe zwykle ksztattuja sie na
poziomie:

=  w przypadku odstgpienia od umowy z przyczyn zaleznych od Emitenta kara umowna 10%-30% wynagrodzenia,

=  zakazdy dzien opdznienia w usunieciu wad i usterek — kara umowna 0,1% - 0,5% wynagrodzenia,

»  za kazdy dzien opdznienia w wykonaniu zamdwienia - kara umowna 0,05% - 0,5% wynagrodzenia,

* za niewykonanie lub nienalezyte wykonanie zaméwienia — kara umowna w przedziale od 10% do 30%

wynagrodzenia.

Strona 22 z 38



Nazwa spotki: Grupa Kapitatowa TESGAS
Okres objety sprawozdaniem: 01.01.2015-31.12.2015 Waluta sprawozdawcza: ztoty polski (PLN)

Poziom zaokrgglen: wszystkie kwoty wyrazone sq w tysigcach ztotych polskich (o ile nie wskazano inaczej)

W umowach zastrzegane jest zwykle prawo dochodzenia odszkodowania przenoszacego wartos¢ kar umownych.
W celu ograniczenia tego ryzyka Grupa Kapitatowa podejmuje nastepujace dziatania:
=  obejmuje ochrong ubezpieczeniowa kontrakty, w tym dziatania podwykonawcoéw,
= stosuje zintegrowany system zarzadzania jakoscig, srodowiskiem i bhp, dzieki ktéremu minimalizowane jest
ryzyko wystgpienia niepozadanych skutkow,
=  wyznacza do prowadzenia zadania koordynatora projektu, ktéry w sposéb ciggty monitoruje jakosc¢ i postep prac,
= przenosi ryzyka do umdéw o wspotpracy zawieranych przez Grupe z producentami, dostawcami oraz
podwykonawcami.

Ryzyko zwigzane z prowadzong dziatalnoscig operacyjng na czynnych obiektach gazowych
Z dziatalnoscig Grupy wigzg sie zagrozenia polegajace miedzy innymi na mozliwosci wystapienia awarii skutkujgcej stratami
ludzkimi i materialnymi.
Grupa Kapitatowa Emitenta przeciwdziata temu zagrozeniu poprzez:
=  ubezpieczanie dziatalnosci od odpowiedzialnosci cywilnej,

= systematyczne doposazenie pracownikdw w najnowoczesniejszy sprzet ochronny,

=  podnoszenie kwalifikacji pracownikow,
= state szkolenia i nadzor bhp.

Ryzyko zwigzane z ewentualnym brakiem ptynnosci finansowej
Specyfika rozliczania kontraktéw wykonawczych w powigzaniu z koniecznoscig zaangazowania znacznych srodkéw
pienieznych oraz zwiekszajace sie zatory ptatnicze sprawiajg, ze Grupa moze by¢ narazona na utrate ptynnosci finansowe;j.
W celu ograniczenia tego ryzyka Grupa:

Ll prowadzi systematyczny monitoring naleznosci przeterminowanych,

=  przyktada nalezytg uwage do utrzymywania wiarygodnosci w relacjach z instytucjami finansowymi,
=  zabezpiecza sie poprzez utrzymywanie dostepu do limitéw gwarancyjnych, czego dowodem jest posiadanie przez
Grupe dostepu w bankach i towarzystw ubezpieczeniowych linii gwarancyjnych o tacznej wartosci 27,6 min zi,
przy czym wedtug stanu na 31 grudnia 2015 roku poziom wykorzystania wynosit 8,7 min zt.
Wedtug stanu na dzien publikacji raportu, relacja kapitatdw wtasnych do zadtuzenia finansowego umozliwiata Grupie
Kapitatowe] dostep do Zrédet finansowania obcego na poziomie catkowicie zaspokajajgcym potrzeby Grupy.ajac na uwadze
planowany rozwdj dziatalnosci w latach kolejnych, pociagajacy za sobg wzrost przychodéw, Grupa planuje minimalizowac
mozliwosc¢ realizacji tego ryzyka poprzez dalszg optymalizacje procesu monitorowania i odzyskiwania naleznosci oraz —
rownolegle — zapewnienie adekwatnego poziomu wolnych limitdw kredytowych i im podobnych.

Ryzyko opdZnien w ptatnosciach za wykonane instalacje fotowoltaiczne

W zwigzku z liczng realizacjg przez spotke zalezng piTERN Sp. z o.0. instalacji fotowoltaicznych w ramach program
,Prosument” istnieje ryzyko przejsciowych probleméw z ptynnoscig finansowg za wykonane prace. Powodem
dtugotrwatego nieotrzymania pfatnosci za wykonane instalacje jest zmudny proces odbioru i podtgczenia jej do systemu
energetycznego. Wypfata srodkéw mozliwa jest, dopiero po petnym odbiorze instalacji przez operatora energetycznego
oraz rozliczenia dotacji przez bank obstugujgcy program ,Prosument”, ktéry wynosi okoto pét roku od zamontowania
instalacji. Zarzad Emitenta oraz spdtka piTERN w sposdb ciggty monitoruja proces odbioru i podtgczenia instalacji, aby
przyspieszy¢ ptatnosci za wykonane prace.

Ryzyko zwigzane z niepetnym wykorzystaniem posiadanych zasobdéw ludzkich

W zwigzku z rozwojem dziatalnosci w obszarze prac wykonawczych i eksploatacyjnych Grupa utrzymuje posiadane brygady
wykonawcze i eksploatacyjne. Wigze sie to z koniecznoscig ponoszenia znacznych wydatkdw na ich utrzymanie i
jednoczesnie zwieksza ryzyko niepetnego wykorzystania posiadanych zasobdéw.

Jednoczesnie nie mozna wykluczyé, iz Grupa pozyska zadania, ktére beda wigzaty sie z mniejszym stopniem wykorzystania
zasobéw ludzkich od planowanego oraz obtozenie zlecenn w ciggu roku bedzie nieréwnomierne. Wéwczas moze sie to
przetozy¢ niekorzystnie na wyniki finansowe i stopien efektywnosci prowadzonej dziatalnosci.

W celu minimalizacji tego ryzyka Grupa Kapitatowa aktywnie poszukuje nowych zlecen uczestniczgc w licznych przetargach.

Ryzyko zwigzane z niepetnym wykorzystaniem posiadanych zasobdw rzeczowych

Grupa posiada nieruchomosci inwestycyjne przeznaczone na najem. Zmniejszenie zapotrzebowania na wynajmowane
powierzchnie moze spowodowac osigganie mniejszych niz dotychczas korzysci zwigzanych z wynajmowanymi obiektami.
Zarzad Emitenta zamierza minimalizowac¢ powyzisze ryzyko poprzez poszukiwanie nowych najemcow powierzchni przy
wspotpracy z doswiadczonym posrednikiem nieruchomosci.

Ryzyko nieosiggniecia zaktadanych efektéw przejec

Podstawowym celem przejmowania innych podmiotdw gospodarczych przez Spdtke dominujgcg jest wzrost potencjatu
wykonawczego Grupy Kapitatowej TESGAS, zarowno w aspekcie ilosciowym, jak i jakosciowym, rozumianym jako
poszerzenie obszaru dziatalnosci.
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Podjecie kazdej decyzji o przejeciu kolejnego podmiotu zostanie poprzedzone przez Emitenta przeprowadzeniem stosowne;j
analizy prawnej oraz finansowej, a — o ile Emitent uzna takowg za stosowng — réwniez kazdej innej. Spdétka dominujgca nie
moze jednak wykluczyé, iz pomimo zachowania najwyzszej starannosci w przeprowadzaniu ww. analiz, jak réwniez w
wyniku wystgpienia innych okolicznosci, przejecie jakiego$ podmiotu nie przyniesie oczekiwanych przez nig korzysci w
postaci wzrostu przychoddw oraz realizacji zatozonych przez TESGAS zyskéw.

Ryzyko przestojow na kontraktach lub ryzyko niezrealizowania kontraktéw przez podmioty zlecajgce wykonanie
okreslonych prac

W wyniku wystepujacych problemoéw z biezaca ptynnoscig podmiotéw prowadzacych dziatalnos¢ na rynku budowlanym,
istnieje ryzyko opoznienn w realizacji kontraktow lub ich catkowite zaprzestanie. Uczestnictwo spotek z Grupy Kapitatowej
TESGAS przy realizacji powyzszych kontraktéw moze przyczynic sie do obnizenia przychoddw ze sprzedazy oraz generowac
dodatkowe koszty zwigzane z utrzymywaniem zaplecza produkcyjnego.

Ryzyko nierealizowania kontraktéw przez podmioty bedace w konsorcjum ze spétkami z Grupy lub zrealizowania
kontraktéw z opdznieniem

W zwigzku z realizacjg przez spétki z Grupy Kapitatowej zlecern w formie konsorcjum z innymi podmiotami, istnieje ryzyko
nierealizowania w wyznaczonym terminie lub zaprzestanie prowadzenia prac przez pozostatych uczestnikow konsorcjum, w
wyniku braku $rodkéw finansowych na realizacje prac. Realizacja ryzyka moze wymusi¢ na spétkach z Grupy obowigzek
dokonczenia prac w zamian za pozostatych cztonkéw konsorcjum lub naraza Grupe, ze strony zamawiajgcego, na obcigzenie
karami umownymi. Negatywne sankcje prowadzenia kontraktéw w ramach konsorcjum mogg obnizy¢ wynik finansowy
Grupy Kapitatowej TESGAS.

W celu minimalizacji powyzszego ryzyka Zarzad Spotki dominujgcej podejmuje wspdtprace konsorcjalng z podmiotami
posiadajgcymi bogata doswiadczenie oraz zaplecze techniczne i finansowe niezbedne do realizacji zlecen.

Ryzyko utraty wartosci posiadanych zapaséw nabytych na realizacje zlecen

W zwigzku z nabyciem zapaséw niezbednych do realizacji zlecen, istnieje ryzyko ich niewykorzystania w wyniku
wystepujacych réznic w projektach. W zwigzku z tym istnieje zagrozenie utraty ich wartosci, ktéra spowoduje obnizenie
wynikéw finansowych Grupy. Grupa na biezgco monitoruje stan zapaséw oraz poszukuje potencjalnych odbiorcéw w celu
zbycia zbednych aktywow.

Ryzyko nieuzyskania zaktadanych efektéw inwestycyjnych w spétce zaleznej Stal Warsztat Sp. z o0.0.

W zwigzku z ponoszonymi znaczacymi naktadami na modernizacje nieruchomosci w spétce zaleznej Stal Warsztat Sp. z o.0.
istnieje ryzyko nieosiggniecia zaktadanych efektéw inwestycyjnych w odniesieniu do wielkosci naktadéw. Inwestowane
srodki majg przyczyni¢ sie do zwiekszenia zdolnosci produkcyjnych w segmencie obrobki metali, ktéra to dziatalnosé¢
obecnie cechuje sie ujemng rentownoscia. Zarzad Spoétki z sposob ciggty monitoruje ponoszone naktady oraz dostrzega
szanse na poprawe efektywnosci dziatalnosci w ramach segmentu obrébki metali po zakoriczeniu procesu inwestycyjnego.

Ryzyko nieuzyskania zaktadanych efektéw inwestycji w spétke piTERN Sp. z 0.0.

W zwigzku z nabyciem udziatow w spdtce piTERN Sp. z 0.0. Emitent planuje rozszerzy¢ zakres ustug o budowe instalacji
pozyskujacych energie z OZE. Istnieje jednak ryzyko, ze otoczenie legislacyjno-gospodarcze oraz brak programéw wsparcia
nie bedzie sprzyjato rozwojowi tego typu inwestycji. Zarzad Spétki dominujgcej wraz ze spotka zalezng piTERN podejmuja
dziatania w celu pozyskania zlecen w dziedzinie OZE realizowanych w obecnych realiach gospodarczych.

Ryzyko zaptaty roszczenia zgtoszonego przez Syndyka Masy Upadtosci Gaz & Oil Project Management Sp. z 0.0. W
upadtosci likwidacyjnej w kwocie ponad 500 000 zt.

W zwigzku z otrzymaniem nakazu zaptaty w postepowaniu upominawczym na taczng kwote 513.467 ztotych wraz z
odsetkami ustawowymi liczonymi od kwoty 500.000 zt za okres od dnia 01 stycznia 2014 roku, w ktéorym powodem jest
Syndyk Masy Upadtosci Gaz & Oil Project Management Spotka z ograniczong odpowiedzialnoscig w upadtosci likwidacyjnej z
siedzibg w Elblagu, istnieje ryzyko niekorzystnego dla Emitenta rozstrzygniecia sporu, a w konsekwencji obowigzku
spetnienia swiadczenia zgtaszanego przez Powoda. Szczegdtowe informacje na temat przedmiotu sporu zostaty zawarte w
niniejszym skréconym srédrocznym skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym w punkcie 4 ,Znaczgce zdarzenia i
transakcje”.
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Rozdziat VI: Pozostate informacje

1. Informacje o zaciggnietych kredytach, umowach pozyczek

W okresie 12 miesiecy zakonczonym 31 grudnia 2015 roku TESGAS S.A., ani zadna z jej spétek zaleznych, nie wypowiedziata
zadnej z dotychczasowych uméw kredytowych. Ponadto w omawianym okresie Emitent, ani zadna z jej spdtek zaleznych nie
zawarta zadnej nowej umowy kredytowej oraz umowy pozyczki poza Grupa Kapitatowa.

2.  Informacja o udzielonych pozyczkach

W okresie 12 miesiecy zakoriczonym 31 grudnia 2015 roku TESGAS S.A. udzielita pozyczek nastepujgcym podmiotom:

= podmiotowi powigzanemu (,Pozyczkobiorca”) w kwocie 1.500 tys. PLN (trzy pozyczki w wysokosci 500 tys. PLN
kazda). Pozyczki zostaty oprocentowane wedtug zmiennej stopy procentowe] kalkulowanej w oparciu o WIBOR
1M. Pozyczki zostaty udzielone na czas okreslony. Termin ich sptaty przypada na dzien 31 grudnia 2015 roku oraz
31 grudnia 2016 roku. W 2015 roku Pozyczkobiorca dokonat sptaty pozyczki w kwocie 500 tys. zt. tacznie
zadtuzenie Pozyczkobiorcy z tytutu pozyczek wynosi 2.464 tys. PLN. Zabezpieczeniem wierzytelnosci Emitenta
wobec Pozyczkobiorcy sg, dla kazdej z umdéw, dwa weksle wtasne in blanco wraz z deklaracjami wekslowymi
wystawione przez Pozyczkobiorce oraz, dla jednej z umdw, zastaw rejestrowy na wszystkich udziatach w kapitale
zaktadowym Pozyczkobiorcy ustanowiony przez jednego z udziatowcdéw Pozyczkobiorcy.

= podmiotowi powigzanemu (,Pozyczkobiorca”) wyptacono VI transze pozyczki w kwocie 614 tys. PLN. Pozyczka
zostata oprocentowana wedtug zmiennej stopy procentowej kalkulowanej w oparciu o WIBOR 1M. Pozyczka
zostata udzielona na czas okreslony. Termin jej ostatecznej sptaty przypada na dzien 10 lutego 2021 roku.
Zabezpieczeniem wierzytelnosci Emitenta wobec Pozyczkobiorcy jest weksel wtasny in blanco wraz z deklaracja
wekslowg, hipoteka tgczna do kwoty 4.500 tys. PLN na rzecz Emitenta ustanowiona na posiadanym przez
Pozyczkobiorce prawie uzytkowania wieczystego oraz wtasnosci budynkéw stanowigcych odrebne od gruntu
przedmioty wtasnosci nieruchomosci. W 2015 roku Pozyczkobiorca dokonat czesciowej sptaty pozyczki w kwocie
303 tys. PLN. taczne zadtuzenie z tytutu pozyczki wynosi 1.887 tys. PLN.

3. Informacja o udzielonych i otrzymanych w danym roku obrotowym poreczeniach i gwarancjach, ze szczegélnym
uwzglednieniem poreczen i gwarancji udzielonych jednostkom powigzanym Emitenta

W okresie objetym raportem spo6tka TESGAS S.A. ani zadna z jej spétek zaleznych nie otrzymata poreczen i gwarancji od
podmiotéw powigzanych i niepowigzanych, ktérych tgczna wartos¢ przekracza 10% kapitatow wtasnych Emitenta. W
analizowanym okresie spotka TESGAS S.A. ani zadna z jej spotek zaleznych nie udzielita poreczen i gwarancji podmiotom
powigzanym i niepowigzanym, ktérych tagczna wartos¢ przekracza 10% kapitatéw wtasnych Emitenta.

W dniu 09 kwietnia 2015 roku TESGAS S.A. udzielita gwarancji w wysokosci 300 tys. PLN swojej spoétce zaleznej celem
zabezpieczenia ptatnosci wynikajgcych z umowy najmu dtugoterminowego.

4, Informacja o emisji, wykupie i sptacie dtuznych i kapitatowych papieréw wartosciowych

W okresie objetym sprawozdaniem TESGAS S.A. ani zadna z jej spotek zaleznych nie dokonywata emisji, wykupu badz sptaty
dtuznych i kapitatowych papieréw wartosciowych.

5. Informacja o zawartych umowach znaczacych dla dziatalnosci Emitenta

Tabela 13. Umowy znaczace

DEIERENEILWE] . .
- Strony umowy Przedmiot umowy Istotne warunki
umowy

2015-02-10 Zleceniodawca: Podpisanie uméw o znaczacej wartosci. ~ Wynagrodzenie z umowy o najwigkszej
OGP Gaz-System S.A. wartosci wynosi: 2.789.000 zt netto
(Zleceniodawca umowy o Przedmiotem umowy o najwigkszej
najwiekszej wartosci: OGP Gaz- wartosci jest realizacja zamdwienia pn.:
System S.A. Oddziat Tarnow) ,Przebudowa gazociggu Dn300 Jadachy-

Sandomierz-L-19km- roboty budowlano
— montazowe — roboty dodatkowe”

Termin realizacji:

Wykonawca: taczna wartosé zawartych w do 31-10-2014
TESGAS S.A. okresie od 13-05-2014 do 09-02-

2015 umow wyniosta: 6.409.630,70 zt

netto

Wiecej w RB 7/2015 http://tesgas.pl/relacje-inwestorskie/raporty-biezace-espi/7-2015-przekroczenie-progu-umowy-znaczacej-ze-
spolka-ogp-gaz-system-s-a.html
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2015-06-03 Strony umowy:

Gwarant:

Towarzystwo Ubezpieczert EUROPA
S.A.

Zleceniodawca:
TESGAS S.A.

Podpisanie aneksu do umowy o
odnawialny limit gwarancyjny z dnia 19
listopada 2013 roku.

Strony zwiekszyty maksymalny limit
zaangazowania z kwoty 7.000.000, zt
do kwoty 15.000.000 zt

Limit  gwarancyjny  dotyczy: a)
gwarancji wadialnych, b) gwarancji
nalezytego wykonania umowy, c)

gwarancji usuniecia wad i usterek, d)
gwarancji  nalezytego  wykonania
umowy i usuniecia wad i usterek.

Wydtuzeniu ulegly okresy waznosci
gwarancji.
Strony zawarty czas
nieokreslony.

umowg na

Wiecej w RB 14/2015 http://tesgas.pl/relacje-inwestorskie/raporty-biezace-espi/14-2015-podpisanie-aneksu-do-umowy-o-

odnawialny-limit-gwarancyjny.html

2015-07-02 Zleceniodawca:

OGP Gaz-System S.A.

Wykonawca:
TESGAS S.A.

Podpisanie umoéw o znaczacej wartosci.

Przedmiotem umowy o najwiekszej
wartosci jest wykonanie robot
budowlanych obejmujacych

kompleksowg modernizacje catosci stacji

redukcyjno-pomiarowej Przemocze.

taczna wartos¢ zawartych w
okresie od 13-03-2015 do 01-07-

2015 umow wyniosta: 6.239.089 zt netto

Wynagrodzenie z umowy o najwiekszej
wartosci wynosi: 1.530.000 zt netto

Termin realizacji:
do 30-12-2015

Wiecej w RB 20/2015 http://tesgas.pl/relacje-inwestorskie/raporty-biezace-espi/20-2015-przekroczenie-progu-umowy-znaczacej-ze-

spolka-ogp-gaz-system-s-a.html

2015-07-23 Zleceniodawca:

Spotki z Grupy Kapitatowej PGNiG
(Zleceniodawca umowy o
najwiekszej wartosci: Polska Spodtka
Gazownictwa Sp. z 0.0. Oddziat w

Poznaniu)

Wykonawca:

Spotki z Grupy Kapitatowej TESGAS
(Wykonawca umowy o

najwiekszej wartosci: TESGAS S.A.)

Podpisanie umowy o znaczacej wartosci.

Przedmiotem umowy o najwiekszej
wartosci jest wykonanie robot
budowlano — montazowych
polegajacych na budowie sieci gazowej
Sredniego ci$nienia na terenie gminy
Wagrowiec, taziska ul. Gnieznienska;
Rabczyn 55; Wagrowiec, 11 Listopada,
GnieZnierska.

taczna wartosé zawartych w
okresie od 26-11-2014 do 23-07-2015
umow wyniosta: 6.782.671,60 zt netto

Wynagrodzenie z umowy o najwiekszej
wartosci wynosi: 2.990.900 zt netto

Termin realizacji:
do 30-06-2015

Wiecej w RB 21/2015 http://tesgas.pl/relacje-inwestorskie/raporty-biezace-espi/21-2015-przekroczenie-progu-umowy-znaczacej-ze-

spolkami-grupy-kapitalowej-pgnig.html
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Data zawarcia . .
- Strony umowy Przedmiot umowy Istotne warunki
umowy

2015-11-19

Zleceniodawca:

Spotki z Grupy Kapitatowej PGNiG
(Zleceniodawca umowy o
najwiekszej wartosci: Polska Spdtka
Gazownictwa Sp. z 0.0. Oddziat w

Podpisanie umoéw o znaczacej wartosci.

Przedmiotem umowy o najwiekszej
wartosci jest wykonanie prac
budowlano-montazowych polegajacych

Poznaniu) na budowie dwdch stacji redukcyjnych
sredniego ci$nienia oraz stacji
pomiarowych zasilajgcych zaktad
Volkswagen w m. Biatezyce, gm.

Wykonawca: Worzesnia oraz dostawa i montaz

Spotki z Grupy Kapitatowej TESGAS
(Wykonawca umowy o
najwiekszej wartosci: TESGAS S.A.)

tymczasowej stacji redukcyjno-
pomiarowej wysokiego cisnienia w m.
Wrzesnia.

taczna wartosé zawartych w
okresie od 28-07-2015 do 18-11-2015
umoéw wyniosta: 9.285.482,15 zt netto

Wynagrodzenie z umowy o najwiekszej
wartosci wynosi: 4.390.000 zt netto

Termin realizacji:
do 18-03-2016

Wiecej w RB 23/2015 http://tesgas.pl/relacje-inwestorskie/raporty-biezace-espi/23-2015-przekroczenie-progu-umowy-znaczacej-ze-
spolkami-grupy-kapitalowej-pgnig.html

2015-12-03

Zleceniodawca:
OGP Gaz-System S.A.

Podpisanie umoéw o znaczacej wartosci.

Przedmiotem umowy o najwiekszej
wartosci jest wykonanie przebudowy
stacji redukcyjno-pomiarowej I°
Swiebodzice etap | i Il.

Wykonawca:
TESGAS S.A.

taczna wartosé zawartych w
okresie od 03-07-2015 do 02-12-2015
umoéw wyniosta: 6.579.100,00 zt netto

Wynagrodzenie z umowy o najwiekszej
wartosci wynosi: 1.810.600 zt netto

Termin realizacji:
do 30-12-2016

Wiecej w RB 24/2015 http://tesgas.pl/relacje-inwestorskie/raporty-biezace-espi/24-2015-przekroczenie-progu-umowy-znaczacej-ze-
spolka-ogp-gaz-system-s-a.html

2016-03-16

Finansujacy:
Bank Millennium S.A. (Bank)

Podpisanie aneksu do umowy o linig na
gwarancje bankowe z dnia 14 listopada
2012 roku.

Finansowany:
TESGAS S.A.

Strony zwiekszyty maksymalng kwote
linii na gwarancje bankowe:

- w okresie od 09.03.2016 do
13.11.2016 Bank przyznat
Emitentowi linie na gwarancje
bankowe do maksymalnej kwoty
8000 000,00 PLN.

Strony zawarty umowe na okres do
13.11.2016r.

Wiecej w RB 4/2016 http://tesgas.pl/relacje-inwestorskie/raporty-biezace-espi/4-2016-podpisanie-aneksu-do-umowy-o-linie-na-
gwarancje-bankowe.html

Zrédto: Emitent

Kryterium bedgace podstawa uznania umowy za znaczaca:
Podstawa prawna:

§ 5 ust. 1 pkt. 3 Rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 19 lutego 2009 roku w sprawie informacji biezacych i
okresowych przekazywanych przez emitentow papierow wartosciowych oraz warunkéw uznawania za
rownowazne informacji wymaganych przepisami prawa parnstwa niebedgcego parstwem cztonkowskim (Dz.U.

2014 poz. 133);

Art. 56 ust. 5 Ustawy o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania instrumentéw finansowych do
zorganizowanego systemu obrotu oraz o spétkach publicznych (Dz.U. 2013 poz. 1382) — aktualizacja informaciji.

Szczego6towy opis zawartych uméw znajduje sie na stronie internetowej Spétki dominujacej www.tesgas.pl w zaktadce
Relacje Inwestorskie.
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6. Informacja o istotnych transakcjach zawartych przez Emitenta lub jednostke od niego zalezng z podmiotami

powigzanymi

Informacje o wartosci transakcji z podmiotami powigzanymi nieobjetymi konsolidacja w okresie objetym niniejszym
sprawozdaniem zostaly zawarte w dodatkowych notach objasniajgcych do rocznego jednostkowego sprawozdania
finansowego TESGAS S.A. za okres 12 miesiecy zakoriczony 31 grudnia 2015 roku.
W okresie 12 miesiecy zakoriczonym 31 grudnia 2015 roku wszelkie transakcje zawarte z podmiotami powigzanymi miaty
charakter typowy i rutynowy, transakcje zawierane byly na warunkach rynkowych, ich charakter i warunki wynikaty z
biezacej dziatalnosci operacyjnej prowadzonej przez spotki z Grupy.
Do najczestszych transakcji realizowanych pomiedzy spétkami Grupy Kapitatowej TESGAS nalezaty:

=  $wiadczenie ustug eksploatacji obiektéw gazowych,

=  S$wiadczenie ustug wykonawstwa sieci gazowych,

= zakup materiatow i ustug pod prace budowlane,

=  Swiadczenie ustug najmu pomieszczen.

7. Wazniejsze osiggniecia z dziedziny badan i rozwoju

Grupa Kapitatowa TESGAs zaréwno na dzien 31 grudnia 2015r. jak i na dzien sporzgdzenia niniejszego raportu, nie prowadzi
badan oraz prac badawczo-rozwojowych.

8.  CSR - odpowiedzialnos¢ spoteczna Grupy Kapitatowej TESGAS

Informacje o sposobie zarzadzania przez Grupe Kapitalowg TESGAS S.A. spoteczng odpowiedzialnoscig biznesu
przedstawiono ponizej.

Rynek i otoczenie

Podczas realizacji naszych kontraktéw stosujemy uznane miedzynarodowe standardy zarzadzania. Ponadto przestrzegamy
zasady uczciwej konkurencji i staramy sie wykorzystywaé innowacyjne rozwigzania i technologie. Elementarnymi zasadami,
ktorymi kierujemy sie w naszej pracy to: jakos¢, rzetelnos¢ oraz skutecznosé. Staramy sie je wdrazaé¢ w kazde wykonywane
przez nas prace.

Zasoby ludzkie

Grupe tworzg ludzie, dlatego kazdego dnia, staramy sie zapewni¢ im odpowiednie warunki do pracy oraz osobistego
rozwoju. Naszym pracownikom umozliwiamy poszerzanie swojej wiedzy poprzez wspoétfinansowanie nauki na uczelniach
wyzszych, kursach czy szkoleniach. Aby utrzymaé wypracowang przez ponad 15 lat wiez miedzy zarzagdem a pracownikami
oraz miedzy samymi pracownikami staramy sie organizowa¢ spotkania integracyjne. Nasi pracownicy majg szanse rozwija¢
swoje zainteresowania podczas organizowanych zajec¢ sportowych.

Wspdtpraca z otoczeniem

Grupa wraz z jej pracownikami uczestniczy i wspiera dziatalnos$¢ lokalng oraz przedsiewziecia z dziedziny sportu i rekreacji,
zdrowia oraz opieki spofecznej. Emitent jest cztonkiem Izby Gospodarczej Gazownictwa, ktdra zrzesza podmioty
gospodarcze prowadzace dziatalnos¢ w branzy gazowniczej. Ponadto jesteSmy cztonkiem Polskiej Konfederacji
Pracodawcéw Prywatnych Lewiatan, a niektérzy pracownicy sg cztonkami Stowarzyszenia Naukowo Technicznego
Inzynieréow i Technikdw Przemystu Naftowego i Gazowego. Spodtka jest rowniez cztonkiem Stowarzyszenia Emitentéw
Gietdowych. Przynalezno$¢ do organizacji stawia spétke w dobrym sSwietle oraz utatwia integracje oraz dbanie o interesy
Srodowisk branzowych.

Ochrona $rodowiska

Od 2007 roku w Spoétce funkcjonuje Zintegrowany System Zarzadzania, zgodny z normami PN-EN ISO 9001:2009 Systemy
zarzadzania jakoscia, PN-EN 1SO 14001:2005 Systemy zarzadzania srodowiskowego, PN-N 18001:2004 Systemy zarzgdzania
bezpieczenstwem i higieng pracy. Wdrozenie Zintegrowanego Systemu Zarzadzania (ZSZ) stawia Spotke w lepszej pozycji na
rynku, zwieksza nasze szanse do przystgpienia do wiekszosci przetargow gdyz posiadanie ZSZ jest czesto podstawowym
kryterium przetargowym. Stosowania ZSZ pozytywnie wptywa na srodowisko naturalne, poniewaz wymaga od Spétki i jej
pracownikdw prowadzenia biznesu w proekologiczny sposdb, reguluje stan formalno prawny w zakresie gospodarki
odpadami, podnosi $wiadomosé pracownikow w zakresie ekologii oraz zwieksza dbatos¢ o Srodowisko (odcigzenie
Srodowiska naturalnego od zanieczyszczen).

W 2014 roku Emitent zaangazowat sie kapitatowo w spdtke piTERN Sp. z 0.0., tj. podmiot, ktdrego podstawowym zakresem
dziatalnosci jest oferowanie klientom rozwigzan proekologicznych skutkujgcych ograniczeniem emisji CO, oraz
pozyskiwaniem energii ze zrédet odnawialnych. Celem Emitenta jest rozpropagowanie dziatan, ktére przyczynia sie do
przyjaznego obcowania ze Srodowiskiem naturalnym przez polskich prosumentdéw.
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9. Umowy z podmiotem uprawnionym do badania sprawozdan finansowych

Zarzad TESGAS S.A. oswiadcza, iz Rada Nadzorcza Spdtki w dniu 22 czerwca 2015 roku podjeta uchwate w sprawie wyboru
Grant Thornton Frackowiak Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig Spétka komandytowa z siedzibg w Poznaniu, wpisang
przez Krajowg Rade Biegtych Rewidentéw na liste podmiotdw uprawnionych do badania sprawozdan finansowych pod nr
3654 do:
=  przegladu s$rédrocznego jednostkowego sprawozdania finansowego TESGAS S.A. za okres od 01.01.2015 do
30.06.2015,
=  przegladu srodrocznego skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Kapitatowej TESGAS za okres od
01.01.2015 do 30.06.2015.
= badania jednostkowego sprawozdania finansowego TESGAS S.A. sporzadzonego za okres od 01.01.2015 do
31.12.2015 oraz wyrazenia o nim opinii i sporzgdzenie raportu z badania,
=  badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Kapitatowej TESGAS sporzgdzonego za okres od
01.01.2015 do 31.12.2015 oraz wyrazenia o nim opinii i sporzadzenie raportu z badania.

W dniu 29 czerwca 2015 roku Emitent zawart umowe nr 5536/10 ze spotkg Grant Thornton Frackowiak Spoétka z
ograniczong odpowiedzialnoscig Spétka komandytowa z siedzibg w Poznaniu na:
a) przeglad:
= $rédrocznego jednostkowego sprawozdania finansowego TESGAS S.A. za okres od 01.01.2015 do 30.06.2015,
=  $rédrocznego skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Kapitatowej TESGAS za okres od 01.01.2015
do 30.06.2015.
Zakonczenie prac, o ktérych mowa powyzej ustalono na dzier 28 sierpnia 2015 roku.
taczna wysokos¢ wynagrodzenia nalezna Grant Thornton Frackowiak Spdtka z ograniczong odpowiedzialnoscia Spotka
komandytowa z tytutu przegladu jednostkowego $rédrocznego sprawozdania finansowego za okres od 1 stycznia 2015 roku
do dnia 30 czerwca 2015 roku oraz skonsolidowanego srédrocznego sprawozdania finansowego za okres od 1 stycznia 2015
roku do dnia 30 czerwca 2015 roku wyniosta 26.000 PLN.
b) badanie:
=  jednostkowego sprawozdania finansowego TESGAS S.A. sporzadzonego za okres od 01.01.2015 do 31.12.2015
oraz wyrazenia o nim opinii i sporzadzenie raportu z badania,
=  skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Kapitatowej TESGAS sporzadzonego za okres od 01.01.2015
do 31.12.2015 oraz wyrazenia o nim opinii i sporzgdzenie raportu z badania.
Zakonczenie prac, o ktérych mowa powyzej ustalono na dzien 18 marca 2016 roku.
taczna wysokos$¢ wynagrodzenia nalezna Grant Thornton Frackowiak Spotka z ograniczong odpowiedzialnoscia Spétka
komandytowa z tytutu badania jednostkowego sprawozdania finansowego za okres od 1 stycznia 2015 roku do dnia 31
grudnia 2015 roku oraz skonsolidowanego sprawozdania finansowego za okres od 1 stycznia 2015 roku do dnia 31 grudnia
2015 roku wynosi 42.000 PLN.

Przy wyborze biegtego rewidenta uwzgledniono spetnienie warunku wyrazenia bezstronnej i niezaleznej opinii o
sprawozdaniu finansowym, zgodnie z art. 66 ust. 2 ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci (t.j. Dz.U. z 2002 r. nr
76, poz. 694 z pdin. zm.).

Tabela 14. Wynagrodzenie podmiotu uprawnionego do badania sprawozdania finansowego

Wyszczegdlnienie 0d 01.01 do od 01.01 do
Y 8 31.12.2015 31.12.2014

Badanie rocznych sprawozdan finansowych 42 42
Przeglad sprawozdan finansowych 26 26
Doradztwo podatkowe - -
Pozostate ustugi 10 10
Razem 78 78

Zrédto: Emitent
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Rozdziat VII: Przeglad sytuacji finansowej Grupy Kapitatowej TESGAS
1. Rachunek zyskéw i strat

Tabela 15. Dynamika poszczegdlnych pozycji rachunku zyskéw i strat

Za okres 12 Za okres12 Wskaznik

e ooy || ey |ty

31 grudnia 2015 31 grudnia 2014 100%
Przychody ze sprzedazy 84 659 87513 -3,3%
Przychody ze sprzedazy produktéw 3152 3233 -2,5%
Przychody ze sprzedazy ustug 80 166 82 884 -3,3%
Przychody ze sprzedazy towardw i materiatéw 1341 1396 -3,9%
Koszt wtasny sprzedazy 68 716 77 438 -11,3%
Koszt sprzedanych produktéw 3212 3528 -9,0%
Koszt sprzedanych ustug 64 180 72 656 -11,7%
Koszt sprzedanych towardéw i materiatéw 1325 1255 5,6%
Zysk (strata) brutto ze sprzedazy 15 942 10 075 58,2%
Koszty sprzedazy 1955 800 144,3%
Koszty ogolnego zarzadu 10205 9819 3,9%
Pozostate przychody operacyjne 1144 3735 -69,4%
Pozostate koszty operacyjne 1314 1306 0,6%
Zysk (strata) z dziatalnosci operacyjnej 3612 1884 91,7%
Przychody finansowe 953 1738 -45,2%
Koszty finansowe 656 1835 -64,3%
Zysk (strata) przed opodatkowaniem 3909 1787 118,7%
Podatek dochodowy 166 324 -48,7%
Zysk (strata) netto z dziatalnosci kontynuowanej 3743 1463 155,8%
Zysk (strata) netto: 3743 1463 155,8%
- przypadajacy akcjonariuszom podmiotu dominujacego 3579 1994 79,5%
- przypadajgcy podmiotom niekontrolujgcym 164 (531) -130,8%

Zrédto: Emitent

Przychody ze sprzedazy Grupy Kapitatowej TESGAS wyniosty w okresie 12 miesiecy zakonczonym 31 grudnia 2015 roku
84.659 tys. PLN i byty o 3,3% nizsze anizeli przychody w analogicznym okresie 2014 roku.

Najwiekszy udziat wsrdd przychoddéw ze sprzedazy stanowity przychody ze sprzedazy ustug. W 2015 roku ksztattowaty sie
one na poziomie 80.166 tys. PLN, natomiast w analogicznym okresie 2014 roku osiggnety poziom 82.884 tys. PLN, co
oznacza spadek na poziomie 3,3%.

Analizujac osiggniete przychody ze sprzedazy nalezy zauwazyé, ze ich spadek nastgpit przede wszystkim w segmencie
operacyjnym ,Ustugi dla gazownictwa”. Wartosciowo najwiekszy przyrost sprzedazy osiggnieto w segmencie ,0ZE”, ktdry
wyniést ponad 410%.

Koszt wtasny sprzedazy w 2015 roku ksztattowat sie na poziomie 68.716 tys. PLN i byt 0 11,3% nizszy od kosztu wtasnego
sprzedazy w okresie poprzednim. Dynamika spadku przychoddéw ze sprzedazy byta nizsza niz dynamika spadku kosztu
wtasnego sprzedazy, co pozytywnie przetozyto sie na wartos¢ rentownosci brutto ze sprzedazy w Grupie Kapitatowej
TESGAS. Wyzsza dynamika spadku kosztu wtasnego sprzedazy w poréwnaniu do przychodu ze sprzedazy spowodowata
wzrost zysku brutto ze sprzedazy o 58,2%. Przyczyng wzrostu zysku ze sprzedazy jest m. in.:
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ostrozne podejscie zarzadu Emitenta do wyceny kontraktéw dtugoterminowych, skutkujgcym wykazywaniem
marzy na kontraktach z uwzglednieniem ryzyk, ktére moga wystgpi¢ podczas ich realizacji. ,,Uwalnianie” zysku jest
dokonywane dopiero po ustaniu istniejgcych ryzyk,

rozpoznanie wyzszych marz na zrealizowanych kontraktach anizeli wstepnie zaktadano w segmencie ustug dla
gazownictwa,

wygenerowanie zyskdw na sprzedazy z segmentu OZE,

zmniejszenie straty na segmencie obrébka metali.

Koszty ogdlnego zarzadu oraz koszty sprzedazy wzrosty w prezentowanym okresie o 14,5%. Wynika to przede wszystkim ze
znacznego wzrostu kosztéw sprzedazy spotki piTERN, poniewaz w analogicznym okresie roku poprzedniego ujeto koszty
sprzedazy za Il, Ill i IV kwartat 2014 roku, co spowodowane byto objeciem kontroli na spotka piTERN od Il kwartatu 2014
roku oraz rozbudowie dziatu sprzedazy majacy na celu szersze dotarcie do klientéw segmentu OZE.

Na pozostatej dziatalnosci operacyjnej Grupa poniosta nieznaczng strate w kwocie 169 tys. PLN, natomiast na dziatalnosci
finansowej zysk w wartosci 297 tys. PLN.

Na wielkos$¢ wyniku na dziatalnosci operacyjnej wptynety rowniez ponizsze zdarzenia:

rozwigzanie odpisu aktualizujgcego wartos¢ naleznosci finansowych w kwocie 222 tys. PLN,
otrzymanie odszkodowan oraz kar umownych na kwote 118 tys. PLN,

utworzenie odpisu aktualizujgcego wartos¢ naleznosci finansowych w kwocie 569 tys. PLN,
zaptata odszkodowan oraz kar umownych na kwote 162 tys. PLN,

utworzenie rezerw w kwocie 149 tys. PLN.

Na wielkos¢ zysku na dziatalnosci finansowej wptynety réwniez ponizsze zdarzenia:

przychody z tytutu odsetek od zgromadzonych srodkdéw pienieznych w kwocie 895 tys. PLN,
koszty z tytutu odsetek od zobowigzan kredytowych oraz leasingowych w kwocie 502 tys. PLN.

Rysunek 9. Poszczegdlne poziomy zyskow
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Zrédfo: Emitent

Wartosci zyskédw wypracowanych w 2015 roku, w poréwnaniu do roku 2014 sg znaczaco wyzsze. Gtdwnym powodem jest
wzrost rentownosci na dziatalnosci podstawowej kazdego segmentu operacyjnego. Nalezy wskazaé, ze wyniki finansowe za
2014 rok byty wyzsze z powodu osiggniecia jednorazowych zyskdw na pozostatej dziatalnosci operacyjnej, co potwierdza
dobre wyniki Grupy w 2015 roku na jej gtéwnej dziatalnosci.
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2.  Sytuacja majatkowa i finansowa (bilans)

Tabela 16. Analiza sytuacji majatkowej

Wskaznik Wskaznik
Wyszczegdlnienie 31.12.2015 | struktury w struktury w
% %

Aktywa trwate 48 031 42,1% 51733 45,7%
Wartosci niematerialne 322 0,3% 445 0,4%
Rzeczowe aktywa trwate 39873 35,0% 39034 34,5%
Nieruchomosci inwestycyjne 5826 5,1% 6343 5,6%
Naleznosci i pozyczki 371 0,3% 4122 3,6%
Dtugoterminowe rozliczenia miedzyokresowe 14 0,0% 5 0,0%
Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 1625 1,4% 1783 1,6%
Aktywa obrotowe 65 923 57,9% 61553 54,3%
Zapasy 6230 5,5% 4473 3,9%
Naleznosci z tytutu umdw o ustuge budowlang 1691 1,5% 3454 3,0%
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate naleznosci 19 169 16,8% 21726 19,2%
Naleznosci z tytutu biezgcego podatku dochodowego - 0,0% 5 0,0%
Pozyczki 6 0,0% 6 0,0%
Krétkoterminowe rozliczenia miedzyokresowe 281 0,2% 292 0,3%
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 38 546 33,8% 31598 27,9%
SUMA AKTYWOW 113 954 100,0% 113 286 100,0%

Zrédto: Emitent

Suma bilansowa Grupy Kapitatowej TESGAS wynosita na dzier 31 grudnia 2015 roku 113.954 tys. PLN (wzrost w wysokosci
0,6% w stosunku do danych za rok 2014).

Wartos¢ aktywdw trwatych Grupy Kapitatowej TESGAS na dzien 31 grudnia 2015 ksztattowata sie na poziomie 48.031 tys.
PLN, co oznacza spadek w wysokosci 7,2% w stosunku do danych 2014 roku. Aktywa trwate na koniec 2015 roku stanowity
42,1% ogdlnej sumy aktywow i ich udziat spadt o 3,6 punktow procentowych wzgledem tego samego okresu roku ubiegtego.
W strukturze aktywéw trwatych najwiekszym udziatem charakteryzowaty sie rzeczowe aktywa trwate (83,0%) oraz
nieruchomosci inwestycyjne (12,1%). W okresie objetym sprawozdaniem Grupa nabyta lub wytworzyta aktywa trwate w
wartosci blisko 3.500 tys. zt. Wydatki te byty zblizone do poziomu z roku 2014.

W badanym okresie aktywa obrotowe odznaczaty sie znaczng dynamikg wzrostu (wzrost w wysokosci 7,1% w stosunku do
danych poréwnywalnych za 2014 rok), a ich wartos¢ wyniosta 65.923 tys. PLN. Ponadto ich udziat w aktywach ogdétem
wzrést w badanym okresie w poréwnaniu do roku poprzedniego o 3,6 punktéw procentowych (z poziomu 54,9% do 57,9%).
W aktywach obrotowych najwiekszg pozycje stanowity srodki pieniezne i ich ekwiwalenty, a takze naleznosci z tytutu
dostaw i ustug oraz pozostate naleznosci, ktdre stanowity odpowiednio 58,5% i 29,1% aktywdéw obrotowych. Wysoki poziom
srodkéw pienieznych jest przede wszystkim wynikiem sprawnego zarzadzania zasobami, a przez to wypracowaniem w
ostatnich latach obrotowych dodatnich przeptywdéw operacyjnych gwarantujgcych pokrycie wydatkdw operacyjnych,
inwestycyjnych i finansowych.

Reasumujac, struktura i suma aktywoéw na dzien 31.12.2015 roku ksztattuje sie na zblizonym poziomie jak na dzien
31.12.2014 roku. Nieznaczne rdznice wynikajg z naturalnej fluktuacji stanu poszczegdlnych sktadnikdw majgtku.
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Tabela 17. Analiza sytuacji finansowej

Wskaznik Wskaznik

struktury w 31.12.2014 | struktury w

Wyszczegdlnienie
% %

Kapitat podstawowy 11 350 10,0% 11 350 10,0%
Kapitat ze sprzedazy akcji powyzej ich wartosci nominalnej 62 968 55,3% 62 968 55,6%
Zyski zatrzymane: 6 800 6,0% 4 356 3,8%
- zysk (strata) z lat ubiegtych 3221 2,8% 2 362 2,1%
- zysk (strata) netto przypadajacy akcjonariuszom jednostki 3579 3,1% 1994 1,8%
EZ?TI,E?L}’;?:J-W przypadajacy akcjonariuszom jednostki 81118 71,2% 78 674 69,4%
Udziaty niedajace kontroli 571 0,5% 407 0,4%
Kapitat wtasny ogétem 81688 71,7% 79 081 69,8%
Zobowigzania 32 265 28,3% 34 205 30,2%
Zobowigzania dtugoterminowe 7 339 6,4% 12 907 11,4%
Zobowigzania krotkoterminowe 24 926 21,9% 21298 18,8%
SUMA PASYWOW 113 954 100,0% 113 286 100,0%

Zrédto: Emitent

Kapitat wtasny przypadajacy akcjonariuszom jednostki dominujacej na dzier 31 grudnia 2015 roku wynidst 81.118 tys. PLN
(wzrost w wysokosci 3,3% w stosunku do danych roku 2014). W strukturze kapitatu wtasnego najwiekszg pozycje stanowit
kapitat ze sprzedazy akcji powyzej ich wartosci nominalnej stanowigcy 55,3% pasywdéw ogotem i bedacy gtdéwnie wynikiem
pozyskanych srodkéw z emisji akcji serii D i E.

Zobowigzania Grupy Kapitatowej TESGAS ksztattowaty sie na poziomie 32.265 tys. PLN (spadek w wysokosci 5,7% w
stosunku do danych za 2014 rok). W wyniku sptaty dtugu oprocentowanego oraz zmiany kwalifikacji zobowigzania z tytutu
umowy leasingu nieruchomosci z dtugo- na krétkoterminowe, zobowigzania dtugoterminowe spadty w poréwnaniu do
analogicznego okresu roku poprzedniego o 43,1%. Zobowigzania krotkoterminowe wzrosty w badanym okresie o 17,0%.
Udziat zobowigzan w pasywach ogdtem zmniejszyt sie w badanym okresie o 1,9 punktu procentowego.

3.  Kapitat obrotowy netto

Tabela 18. Wielkos¢ kapitatu obrotowego netto

Kapitat obrotowy netto majatek obrotowy — zobowigzania krétkoterminowe 40997 40 255

Zrédto: Emitent

W analizowanym okresie odnotowano wzrost (o 1,8%) kapitatu obrotowego netto. Jego wartos$¢ na dzien 31 grudnia 2015
roku wyniosta 40.997 tys. PLN w odniesieniu do 40.255 tys. PLN na koniec 2014 roku.

Rysunek 10. Kapitat obrotowy netto
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Zrédto: Emitent
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W Grupie Kapitatowej TESGAS wystepuje dodatni kapitat pracujacy, co oznacza, ze czes¢ aktywdéw obrotowych jest
finansowana kapitatem statym. Biorac pod uwage zasady zarzadzania finansami przedsiebiorstwa jest to sytuacja
najbardziej pozadana, gdyz wypracowany kapitat pracujgcy mozna przeznaczyc¢ na biezace wydatki Grupy.

4, Inwestycje rzeczowe i kapitatowe

W 2015 roku inwestycje rzeczowe Grupy Kapitatowej TESGAS poczynita inwestycje o charakterze rzeczcowym w kwocie
3.438 tys. PLN celem rozbudowy mocy produkcyjnych, unowoczesnienie parku maszynowego oraz floty samochodowe;j.
Gtéwnym zrddtem finansowania inwestycji byty zawarte umowy leasingowe

5.  Ocena mozliwosci realizacji zamierzen inwestycyjnych, w tym inwestycji kapitatowych

W 2015 roku inwestycje rzeczowe Grupy Kapitatowej TESGAS poczynita inwestycje o charakterze rzeczcowym w kwocie
3.438 tys. PLN celem rozbudowy mocy produkcyjnych, unowoczesnienie parku maszynowego oraz floty samochodowe;j.
Gtéwnym Zzrédtem finansowania inwestycji byty zawarte umowy leasingowe.

Finansowanie kolejnych inwestycji Grupa Kapitatowa TESGAS zamierza sfinansowac z posiadanych srodkéw oraz w oparciu
o wolne limity leasingowe oraz w oparciu o dostepne systemy wparcia ze srodkéw pochodzacych z nowej perspektywy UE
dedykowane dla MSP.

6.  Przeptywy srodkéw pienieznych Grupy Kapitatowej TESGAS

Tabela 19. Poziomy rachunku przeptywdéw pienieznych

Wyszczegdlnienie (tys. zt) m rok 2014

Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci operacyjnej 12 822 3144
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej (1 305) (2 256)
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci finansowej (4 640) (6011)
Razem przeptywy pieniezne netto 6 877 (5 123)
Srodki pieniezne na koniec okresu 38 546 31598

Zrédto: Emitent

Na dzien 31 grudnia 2015 roku Grupa Kapitatowa TESGAS dysponowata srodkami pienieznymi w wysokosci 38.546 tys. PLN,
na ktore sktadaty sie gotdwka i jej ekwiwalenty ($Srodki na rachunkach bankowych oraz lokaty krotkoterminowe).

Biorgc pod uwage posiadane srodki wtasne Grupa nie przewiduje wystgpienia probleméw z ptynnoscia finansowa w zwigzku
z prowadzeniem biezgcej dziatalnosci oraz realizacjg planéw inwestycyjnych.

Dziatalnos¢ operacyjna

W 2015 roku przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci operacyjnej byty dodatnie i ksztattowaty sie na poziomie 12.822 tys.
PLN. Osiagniecie dodatnich wptywow z dziatalnosci operacyjnej wynika gtéwnie z osiggniecia zadawalajacych wynikow
finansowych na podstawowej dziatalnosci Grupy Kapitatowej oraz dodatnich przeptywéw na kapitale obrotowym netto a
takze o kontynuowaniu pozgdanego kierunku dla rozwoju Grupy.

Dziatalnos¢ inwestycyjna
Ujemne przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej w okresie 12 miesiecy zakoriczonym 31 grudnia 2015 roku to
gtéwnie efekt:

=  wydatkéw na nabycie rzeczowych aktywéw trwatych w kwocie 1.400 tys. PLN.

Dziatalnos¢ finansowa
W roku 2015 roku przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci finansowej byty ujemne, co gtéwnie byto wynikiem:
=  wyptaty dywidendy w kwocie 1.135 tys. PLN (w wysokosci 0,10 PLN na akcje),
= sptaty przez Grupe swoich zobowigzan z tytutu kredytu, leasingdw oraz odsetek z powyzszych tytutéw w kwocie
3.505 tys. PLN.

7.  Analiza wskaznikowa wynikéw finansowych Grupy Kapitatowej TESGAS

Ptynnos¢ finansowa
Analiza ptynnosci finansowej wskazuje, ze w analizowanym okresie Grupa Kapitatowa TESGAS posiadata petng zdolnos¢ do
terminowego regulowania swoich zobowigzan biezacych, co zostato zaprezentowane ponizej:

wyszczeg°|nlenle 31122015 m

(aktywa obrotowe - krotkoterminowe rozliczenia
miedzyokresowe) / zobowigzania krétkoterminowe

Wskaznik ptynnosci biezacej

I I
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wyszczegélnienie 3122018 m

(Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty + naleznosci z
Wskaznik ptynnosci szybkiej tytutu dostaw i ustug oraz pozostate naleznosci) / 2,32 2,50
zobowigzania krétkoterminowe

Wartos¢ wskaznika ptynnosci biezgcej nieznacznie spadta w 2015 roku w poréwnaniu z analogicznym okresem roku
poprzedniego. Wskaznik ptynnosci biezgcej ksztattuje sie na poziomie 2,63, co oznacza, ze Grupa Kapitatowa aktywami
biezagcymi mogtaby w catosci pokry¢é zobowigzania krétkoterminowe w przypadku ich natychmiastowej wymagalnosci.
Takze wskaznik ptynnosci szybkiej spadt do 2,32, jednakze jego wielko$¢ potwierdza brak trudnosci Grupy w zakresie
petnego i terminowego realizowania swoich zobowigzan.

Rentownos¢
Wskazniki rentownosci zostaty przedstawione ponizej.

Wyszczegélnienie Formua mm

Rentownos¢ brutto ze

5 5 0, 0,
sprzedaty Zysk brutto ze sprzedazy / przychody ze sprzedazy 18,8% 11,5%

Zysk z dziatalnosci operacyjnej / przychody ze

Rentownos¢ operacyjna . 4,3% 2,2%
sprzedazy
Rentownos¢ brutto Zysk brutto / przychody ze sprzedazy 4,6% 2,0%
E:;ittc;\rg:;:jc G ERR Zysk netto / przychody ze sprzedazy 4,4% 1,7%
Rentownos¢ netto jednostki Zysk netto jednostki dominujgcej/ przychody ze
P . 4,2% 2,3%
dominujacej sprzedazy

Zysk netto przypadajgcy akcjonariuszom jednostki
dominujacej/ (kapitat wtasny przypadajacy
akcjonariuszom jednostki dominujacej - zysk netto 4,6% 2,6%
przypadajacy akcjonariuszom jednostki
dominujacej)

Rentownos¢ kapitatu wtasnego
przypadajacego
akcjonariuszom jednostki
dominujacej

Zysk netto przypadajacy akcjonariuszom jednostki

O o o
Rentownos¢é majatku dominujacej / aktywa ogétem 3,1% 1,8%
Podstawowy zysk na jedng Zysk netto przypadajgcy akcjonariuszom jednostki

. Py . . . .. 0,32 0,18
akcje (w zt) dominujacej/ sredniowazona liczba akgcji

Nalezy wskaza¢, ze rentownosci na wszystkich poziomach rachunku z wyniku wzrosty w poréwnaniu z 2014 r. W okresie
objetym analizg wskaznik rentownosci brutto ze sprzedazy ulegt znacznemu zwiekszeniu (z 11,5% do 18,8%) w poréwnaniu
z jego wartoscig w roku 2014 roku. Przyczyny wzrostu rentownosci jest osiggniecie wyzszych marz na realizowanych
kontraktach oraz generowanie wyzszych przychodéw pokrywajacych koszty state spotek zaleznych.

Wskaznik rentownosci operacyjnej wzrdst w analizowanym okresie (z 2,2% do 4,3%). Poprawie w odniesieniu do okresu
poréwnywalnego ulegty takze pozostate wskazniki rentownosci: operacyjne, brutto, netto, kapitaty wtasnego oraz majatku.
Jest to skutek osiggniecia nizszego kosztu wtasnego sprzedazy przy porownywalnym poziomie przychoddw ze sprzedazy w
omawianych okresach oraz lepszych wynikéw na poszczegdlnych rodzajach dziatalnosci.

Efektywnos¢
Efektywnos¢ dziatania to umiejetnos¢ sprawnego wykorzystania posiadanych zasobéw w istniejgcych uwarunkowaniach

zewnetrznych.
Wskazniki efektywnosci przedstawiono ponize;j.

wyszczeg°|nlenle m 3142.2014

Wskaznik rotacji majatku Przychody ze sprzedazy / aktywa ogétem
Wskaznik obrotu rzeczowych Przychody ze sprzedazy / rzeczowe aktywa

2 2,12 2,24
aktywow trwatych trwate

Strona 35 z 38



Nazwa spotki: Grupa Kapitatowa TESGAS
Okres objety sprawozdaniem: 01.01.2015-31.12.2015 Waluta sprawozdawcza: ztoty polski (PLN)

Poziom zaokrgglen: wszystkie kwoty wyrazone sq w tysigcach ztotych polskich (o ile nie wskazano inaczej)

(Naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz

Wskaznik rotacji naleznosci pozostate naleznosci + Naleznosci z tytutu 3870 103,58
w dniach umow o ustuge budowlang) *360 dni / ! !
przychody ze sprzedazy

Wskaznik rotacji zapaséw " . .

. Zapasy *360 dni / koszt wtasny sprzedazy 32,64 20,79
w dniach

(Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug oraz

Wskaznik rotacji zobowigzan pozostate zobowigzania + Zobowigzania z 7528 7336
w dniach tytutu umoéw o ustuge budowlang) *360 dni / ! !

koszt wtasny sprzedazy

Na koniec grudnia 2015 roku zdolnos$¢ Grupy Kapitatowej TESGAS do generowania przychoddéw ze sprzedazy mierzona
obrotowoscia jej aktywdéw uksztattowata sie na nizszym poziomie niz w 2014 roku. Wartos¢ wskaznika rotacji majatku
wyniosta w badanym okresie 0,74 co oznacza, ze jedna ztotdwka majgtku Grupy generowata przychody ze sprzedazy na
poziomie 0,74 PLN.

Wartos¢ wskaznika obrotu rzeczowych aktywoéw trwatych ulegta w roku 2015 roku zmniejszeniu i osiggneta wartosé 2,12.
Wartos¢ wskaznika rotacji zapaséw wskazuje, iz okres obrotu zapasami w Grupie Kapitalowej ulegt wydtuzeniu w
analizowanym okresie i ksztattuje sie na poziomie ok. 33 dni. Wzrost ten jest gtdwnie efektem spadku kosztu wtasnego
sprzedazy bedgcego konsekwencjg zmniejszenia przychodéw ze sprzedazy oraz wzrostu wartosci zapaséw na dzien
bilansowy.

Okres oczekiwania na zaptate naleznosci ulegt skréceniu (o ok. 15 dni) w badanym okresie w odniesieniu do okresu
poprzedniego. W okresie poréwnywalnym Grupa Kapitatowa TESGAS oczekiwata na zaptate ok. 104 dni.

W roku 2015 roku Grupa Kapitatowa TESGAS nieznacznie wydtuzyta okres regulowania swoich zobowigzan. W okresie
objetym analizg Grupa regulowata swoje zobowigzania co ok. 75 dni w poréwnaniu do ok. 73 dni z 2014 roku.

W okresie objetym sprawozdaniem wydtuzeniu ulegt cykl konwersji gotéwki, ktéry na dzien 31.12.2015 wynosit +46 dni,
natomiast na dzien 31.12.2014 ksztattowat sie na poziomie +51 dni. Biorgc pod uwage, iz cykl konwersji gotowki pokazuje
czas (w dniach) na jaki ,mrozona” jest gotéwka w operacyjnych aktywach obrotowych, jego spadek jest pozgdany.

Zadtuzenie
Analiza zadtuzenia sprawdza strukture kapitatéw (pasywow) pod katem jego zdolnosci do regulowania zobowigzan.

Wskaznik zadtuzenia zobowigzania ogotem / aktywa ogdtem 28,3% 30,2%

W rozpatrywanym okresie wartos¢ wskaznika ogdlnego zadtuzenia zmalata i ksztattowata sie na poziomie 28,3%. Spadek
wartosci tego wskaznika jest pozadany, poniewaz Swiadczy to o mniejszym uzaleznieniu sie od kapitatow obcych. Taka
sytuacja wynika przede wszystkim z wiekszej dynamiki spadku wartosci zobowigzan (o 5,7%) w poréwnaniu do wzrostu
wartosci aktywéw ogétem (o 0,6%). Na dzierr bilansowy Grupa Kapitatowa TESGAS posiada dobrg ptynnos¢ finansowq i
terminowo wywigzuje sie z zaciggnietych zobowigzan.

8. Komentarz Zarzagdu do wynikow finansowych

Podsumowujac rok 2015 od strony przychodowej dostrzegamy nieznaczny spadek sprzedazy w poréwnaniu do roku 2014.
Jednakze dostrzegamy réznice w przychodach osiggnietych w poszczegdlnych segmentach dziatalnosci. W segmencie ustug
dla gazownictwa nastgpit spadek przychodéw o ponad 18%, ktdéry byt spowodowany pozyskaniem i zrealizowaniem
mniejszej ilosci kontraktow. Zgota inaczej ksztattowaty sie przychody w segmencie OZE, ktére w porédwnaniu do 2014 roku
wzrosty ponad pieciokrotnie i byly spowodowane realizacjg instalacji odnawialnych zrédet energii o mocy ponad 2 MW.
Wszystkie segmenty operacyjne Grupy odnotowaty poprawe wynikéw na kazdym z segmentéw. | tak w zakresie ustug dla
gazownictwa nastgpit wzrost zysku o ponad 350% co byto gtéwnie efektem zakoriczeniu kilku kontraktéw, na ktérych
osiggnieto wyzsze marze anizeli wstepnie zaktadano. Rowniez segment obrébki stali przynidst poprawe wynikéw w postaci
zredukowania straty o ponad potowe w poréwnaniu do roku 2014. Segment OZE po dynamicznym wzroscie sprzedazy
wygenerowat wynik operacyjny segmentu na poziomie ponad 500 tys. zt. Podobnie wzrost efektywnosci dziatalnosci
nastgpit na pozostatej sprzedazy, ktéra jest gtéwnie nastepstwem osiggniecia lepszych wynikéw z najmu nieruchomosci
inwestycyjnej poprzez ograniczenie pustostanow.

Efektem osiggniecia znacznego wzrostu wynikdéw finansowych jest rowniez stabilizacja kosztéw statych funkcjonowania
Grupy. W wyniku rozszerzenia oferty swiadczonych ustug w zakresie OZE wzrosty jedynie koszty sprzedazy niezbedne do
rozbudowy bazy handlowej sp6tki PITERN.
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Na pozostatej dziatalnosci operacyjnej i dziatalnosci finansowej Grupa wygenerowata w sumie nieznaczne dodatnie wyniki
finansowe.

9.  Opis czynnikow i zdarzen, w szczegdlnosci o nietypowym charakterze, mogacych miec znaczacy wptyw na przyszte
wyniki finansowe

Do czynnikéw, w szczegdlnosci o nietypowym charakterze, ktére moga mie¢ wptyw na wyniki osiggniete przez Grupe
Kapitatowg TESGAS w perspektywie przynajmniej 12 miesiecy naleza:
= konkurencja na rynku budowlanym w Polsce przejawiajgca sie agresywna walkg na etapie postepowan
przetargowych,
= poziom cen materiatow i ustug wykorzystywanych przy realizacji kontraktéw,
= wzmocnienie kontroli operacyjnej, finansowej i budzetowej w ramach realizowanych kontraktéw,
= ograniczenie zakresu prac eksploatacyjnych lub utrata czesci zlecen serwisowych,
= niepetne wykorzystanie posiadanych zdolnosci produkcyjnych,
= stopien wykorzystania powierzchni biurowej przeznaczonej pod wynajem,
= wielkos$¢ i sprawno$é rozdysponowywania Srodkéw z nowej perspektywy budzetowej Unii Europejskiej na lata
2014-2020 przeznaczonych na projekty infrastrukturalne,
= poziom inwestycji na rynku przesytu i dystrybucji gazu w Polsce,
= presja ptacowa pracownikow,
= poziom inwestycji w nowy rodzaj ustug $wiadczonych przez Emitenta,
= okreslenie stabilnych regulacji dotyczacych wparcia odnawialnych zrédet energii w Polsce,
= pozyskanie nowej grupy klientéw zwiekszajacych przychody w segmencie obrébki metali.

10. Objasnienie roéznic pomiedzy wynikami finansowymi wykazywanymi w raporcie rocznym a wczesniej
publikowanymi prognozami wynikéw za 2015 rok

Zarzad spotki TESGAS S.A. nie publikowat prognozy wynikéw finansowych na 2015 rok.

11. Ocena zarzadzania zasobami finansowymi i zdolnosci wywigzywania sie ze zobowiazan

Na dzien 31 grudnia 2015 roku Grupa Kapitatowa TESGAS posiadata dobrg ptynnos¢ finansowa i na biezgco wywigzywata sie
z zaciggnietych zobowigzan.
Wartosci wskaznikéw finansowych dotyczacych ptynnosci wskazuja na dobrg sytuacje finansowa Grupy.
Zarzadzanie zasobami finansowymi w Grupie nalezy uznac za prawidtowe, kreujace wartos¢ dodang dla akcjonariuszy.
taczne przyznane limity gwarancyjne dla Grupy na 31 grudnia 2015 roku wynosity 27.600 tys. PLN.
Zagrozenia zwigzane z zasobami finansowymi:
> ryzyko zmian kurséw walut,
» ryzyko zmian stép procentowych,
» zmiana cen zakupu materiatow
> wazrost wartosci przeterminowanych naleznosci, gtéwnie zwigzanych z finansowaniem budowy instalacji
OZE w oparciu o systemy dotacyjne.
W obecnej sytuacji Zarzad Emitenta nie widzi zagrozenia zmniejszenia dostepnosci limitow bankowych i
ubezpieczeniowych.
Dziatania minimalizujace zagrozenia:
» dywersyfikacja produktéow finansowych pomiedzy bankami kredytujgcymi oraz towarzystwami
ubezpieczeniowymi przydzielajgcymi limity gwarancyjne,
» staty monitoring wykorzystania zasobdw finansowych Grupy Kapitatowej,
» prowadzenie wzmozonych czynnosci windykacyjnych w celu minimalizowania przeterminowanych
naleznosci,
> z3danie od zleceniodawcow dodatkowych zabezpieczen ptatnosci za wykonanie prace w szczegdlnosci
poprzez wystepowanie o przedstawienie gwarancji ptatnosci oraz potwierdzenie uznania przez inwestora
spotek z Grupy Kapitatowej jako kwalifikowanych podwykonawcdw.

12. Opis czynnikow i zdarzen, w szczegdlnosci o nietypowym charakterze, majacych znaczacy wptyw na wynik z
dziatalnosci za rok obrotowy

W okresie od 01.01.2015 r. do 31.12.2015 r. w opinii Zarzagdu Spétki dominujacej wystgpity nastepujace wydarzenia, w tym
o nietypowym charakterze, majgce znaczacy wptyw na osiggniete przez Grupe Kapitatowg TESGAS wyniki finansowe:
= zakonczenie trzech kontraktéw w segmencie ustug dla gazownictwa o wyiszej wartosci jednostkowej, ktére
cechowaly sie osiggnieciem wyzszych marz anizeli zaktadano,
= pozyskanie mniejszej ilosci kontraktow, w efekcie czego osiggnieto nizsze przychody w segmencie ustug dla
gazownictwa,
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= pozyskiwanie kontraktéw o nizszych marzach jednostkowych, bedacych efektem agresywnej walki na etapie
postepowan przetargowych,

=  zmniejszenie generowania straty na dziatalnosci segmentu obroébki stali w stosunku do roku 2014, skutkujgcym
zwiekszeniem zysku netto Grupy Kapitatowej w roku 2015,

= ponad czterokrotne zwiekszenie przychoddw i wygenerowanie zyskow z dziatalnosci w segmencie OZE,

= osiggniecie wysokich dodatnich przeptywoéw operacyjnych z segmentu ustug dla gazownictwa,

=  rozbudowa sieci sprzedazy z segmentu OZE, skutkujgca znacznym wzrostem kosztow sprzedazy w 2015 roku

= poprawa wynikéw finansowych z dziatalnosci w zakresie wynajmu nieruchomosci inwestycyjnej.

13. Wskazanie postepowan toczacych sie przed sadem, organem witasciwym dla postepowania arbitrazowego lub
organem administracji publicznej

Prowadzone postepowania dotyczgce zobowigzan (grupy zobowigzan) albo wierzytelnosci (grupy wierzytelnosci) Emitenta
lub jednostki od niego zaleznej nie przekraczajg wartosci stanowigcej co najmniej 10% kapitatow wtasnych Spotki.

Na dzien 31.12.2015 Emitent jest strong sporu, ze spdtka Gaz & Oil Project Management Spdtka z ograniczong
odpowiedzialnosciag w upadtosci likwidacyjnej z siedzibg w Elblagu opisanym w punkcie ,Znaczace zdarzenia i transakcje”
niniejszego skonsolidowanego sprawozdania finansowego.

14. Informacja dotyczaca wyptaconej lub zdeklarowanej dywidendy

W okresie 12 miesiecy zakoriczonym 31 grudnia 2015 r. TESGAS S.A., wyptacat dywidende.

W dniu 30 lipca 2015 roku wyptacita dywidende akcjonariuszom za rok 2014 w kwocie 1.135 tys. PLN, co w przeliczeniu na
jedng akcje wynosi 0,10 PLN. Akcje uczestniczagce w dywidendzie nie sg uprzywilejowane co do praw do dywidendy. Plany
dotyczace wyptaty dywidendy za kolejne okresy w znacznym stopniu uzaleznione beda od kondycji finansowej Spotki
TESGAS S.A. oraz od potrzeb kapitatowych zwigzanych z rozwojem dziatalnosci. Zarzad Spoétki zamierza podejmowac w
kolejnych latach dziatania prowadzace do rozwoju i zwiekszenia zasiegu dziatalnosci prowadzonej przez Emitenta, ktére
dtugoterminowo przyczynia sie do wzrostu jego wartosci. Zgodnie z § 17 Statutu TESGAS S.A. stosownie do art. 395 § 2 pkt 2
Kodeksu Spétek Handlowych, organem wifasciwym do podejmowania decyzji o podziale zysku i wyptacie dywidendy jest
Walne Zgromadzenie. Walne Zgromadzenie podejmuje uchwate o tym, czy i w jakiej czesci zysk przeznaczy¢ na wyptate
dywidendy.

Zatwierdzenie do publikacji

Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci TESGAS S.A. za okres 12 miesiecy zakoriczony 31.12.2015 roku zostato zatwierdzone
do publikacji przez Zarzad Spétki w dniu 21 marca 2016 roku.

Podpisy wszystkich Cztonkéw Zarzadu

Data Imie i Nazwisko Funkcja Podpis

Dabrowa, dnia
21 marca 2016 roku Wtodzimierz Kocik Prezes Zarzadu

Dabrowa, dnia
21 marca 2016 roku Piotr Majewski Wiceprezes Zarzadu

Dabrowa, dnia
21 marca 2016 roku Marzenna Kocik Cztonek Zarzadu
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Rozdziat I: Podstawowe dane o Grupie Kapitatowej TESGAS

1. Powstanie i przedmiot dziatalnosci Grupy Kapitatowej TESGAS

Jednostka dominujgcg Grupy Kapitatowej TESGAS [dalej zwang ,,Grupg Kapitatowg”, ,,Grupy”, ,,GK TESGAS”] jest TESGAS
Spotka Akcyjna [dalej zwana ,,Spdtka dominujgcy”, , TESGAS”, ,Spotka”, ,Emitentem”].

Spotka dominujgca zostata utworzona aktem notarialnym z dnia 27 grudnia 2007 roku w wyniku przeksztatcenia
poprzednika prawnego TESGAS Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig w spdtke akcyjng.

Poprzednik prawny TESGAS Sp. z 0.0. zostat zawigzany w dniu 27 czerwca 2000 roku. Rejestracji w rejestrze handlowym
dokonano w dniu 19 lipca 2000 roku.

Spoétka dominujgca wpisana jest do rejestru przedsiebiorcow Krajowego Rejestru Sgdowego w Sadzie Rejonowym Poznan
Nowe Miasto i Wilda, VIII Wydziat Gospodarczy pod numerem KRS 0000296689. Spotce dominujgcej nadano numer
statystyczny REGON 639801998.

Czas trwania Spoétki dominujacej jest nieograniczony.

Siedziba Spotki dominujgcej miesci sie w Dabrowie przy ul. Batorowskiej 9, 62-070 Dopiewo. Siedziba Emitenta jest
jednoczesnie podstawowym miejscem prowadzenia dziatalnosci przez Grupe Kapitatowa.

Podstawowym przedmiotem dziatalnosci Spotki dominujacej oraz jej spotek zaleznych jest:
= 42.21.Z - roboty zwigzane z budowa rurociggdéw przesytowych i sieci rozdzielczych,
= 09.10.Z - dziatalno$¢ ustugowa wspomagajgca eksploatacje zt6z ropy naftowej i gazu ziemnego,
. 25.62.Z — obrébka mechaniczna elementéw metalowych,
= 43.21.Z - wykonywanie instalacji elektrycznych.

Grupa Kapitalowa TESGAS powstata w wyniku objecia w 2002 roku przez podmiot dominujgcy — spdtke TESGAS S.A., 60%
udziatéw w spodtce Segus Sp. z 0.0. . W 2003 roku udziat TESGAS S.A. w kapitale zaktadowym Segus Sp. z 0.0. wzrést do 70%.
W 2012 roku TESGAS S.A. nabyta od dotychczasowego wspdlnika 180 udziatéw w spotce SEGUS Sp. z 0.0. W wyniku nabycia
udziatéw TESGAS S.A. posiada tgcznie 600 udziatéw stanowigcych 100% w kapitale zaktadowym Segus Sp. z 0.0.

Spotka Segus prowadzi dziatalno$¢ w ramach segmentu operacyjnego ,,Ustugi dla gazownictwa”.

W dniu 5 marca 2010 roku spétka TESGAS S.A. nabyta 50,04% udziatéw w spdtce Stal Warsztat Sp. z o.0. (,Stal Warsztat”) z
siedzibg w Poznaniu.

Dnia 29 kwietnia 2010 roku spdtka TESGAS S.A. objeta 4.000 nowoutworzonych udziatéw o nominalnej wartosci 1.000 zt
kazdy, o tacznej wartosci nominalnej 4.000.000 zt, w zamian za wktad pieniezny w wysokosci 4.000.000 PLN. W wyniku
transakcji udziat TESGAS S.A. w kapitale zaktadowym Stal Warsztat Sp. z 0.0. wzrdst do 81,46%.

W dniu 9 grudnia 2011 roku TESGAS S.A. objat 8.000 nowych udziatéw w Stal Warsztat za kwote 8.000.000 PLN w
podwyzszonym kapitale zaktadowym Stal Warsztat Sp. z 0.0. W wyniku podwyzszenia kapitatu zaktadowego TESGAS S.A.
posiada facznie 13.181 z 14.360 udziatdw w spdfce Stal Warsztat, stanowigcych 91,79% w kapitale zaktadowym Stal
Warsztat, dajacych prawo do 91,79% gtoséw na Zgromadzeniu Wspdlnikdw Stal Warsztat.

Spotka Stal Warsztat prowadzi dziatalno$é w ramach segmentu operacyjnego ,,Obrébka metali”.

W dniu 4 kwietnia 2014 roku TESGAS S.A. zawarta umowe nabycia 25 udziatéw w kapitale zaktadowym spétki piTERN sp. z
0.0. (piTERN), reprezentujgcych 50% kapitatu zaktadowego spoétki piTERN, dajacych prawo do 50% gtoséw na jej
Zgromadzeniu Wspdlnikdw. Cena sprzedazy ze sprzedawane udziaty, w stanie wolnym od obcigzerr wyniosta 370.000 zt
brutto.

Pozostate udziaty, w liczbie 25 reprezentujg 50% kapitatu zaktadowego spoétki piTERN Sp. z 0.0. dajgcych prawo do 50%
gtosow na jej Zgromadzeniu Wspdlnikow stanowia wtasnosé Pana Piotra Napieraty — prezesa Zarzgdu piTERN.

Objecie kontroli przez TESGAS S.A. nad spdtkg nastgpito w dniu 4 kwietnia 2014r. poprzez nabycie 50% udziatéw oraz
powotanie do zarzadu spétki dwéch z trzech cztonkdw zarzadu.

Spotka piTERN prowadzi dziatalno$é w ramach segmentu operacyjnego ,,OZE”.

Na dzien sporzadzenia niniejszego raportu, tj. 21 marca 2016, udziat w ogdlnej liczbie gtosow posiadanych przez TESGAS
S.A. w podmiotach zaleznych jest rowny udziatowi TESGAS S.A. w kapitatach tych jednostek.

Zadna ze spétek wchodzacych w sktad Grupy Kapitalowej TESGAS nie posiada oddziatéw.

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe sporzadzane jest metodg petng.

2. Zmiany w podstawowych zasadach zarzgdzania Spéotkg dominujaca i Grupa Kapitatowa

W okresie objetym niniejszym sprawozdaniem nie wystgpity istotne zmiany w zasadach zarzadzania Sp6tka dominujaca oraz
Grupa Kapitatowa.
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3. Informacja o powigzaniach organizacyjnych lub kapitatowych Emitenta z innymi podmiotami

Emitent posiada udziaty w spétkach o profilu produkcyjnym i ustugowym. Na dzier 31 grudnia 2015 roku Spétka posiadata
trzy podmioty powigzane kapitatowo i osobowo.

W sktad Grupy Kapitatowej TESGAS wchodza: jednostka dominujgca TESGAS S.A. oraz nastepujgce spotki zalezne:

Tabela 1. Powigzania kapitatowe Emitenta

. L. L % posiadanego kapitatu i gtosow na WZA:
Nazwa spotki zaleznej Siedziba
31.12.2015 31.12.2014

Segus Sp. z 0.0. ul. Debogorska 22, 71-717 Szczecin 100,00 % 100,00 %
Stal Warsztat Sp. z o0.0. ul. Gotezycka 95, 61-357 Poznan 91,79% 91,79%

Wysogotowo, ul. Serdeczna 8, 62-

PITERN Sp. z 0.0. 081 PrzeZmierowo

50,00% 50,00%
Zrédto: Emitent

W okresie sprawozdawczym nie wystgpity inwestycje kapitalowe dokonane przez TESGAS S.A. poza dotychczasowymi
jednostkami powigzanymi.

4.  Zmiany zaangazowania kapitatowego w Grupie Kapitatowej TESGAS

W okresie 12 miesiecy zakonczonym 31 grudnia 2015 roku nie mialy miejsca zmiany dotyczace zaangazowania
kapitatowego.

W okresie sprawozdawczym nie wystgpity inwestycje kapitatowe dokonane przez TESGAS S.A. poza grupa jednostek
powigzanych.

W okresie od 01 stycznia 2016 roku do dnia publikacji niniejszego sprawozdania nie nastgpity zadne zmiany w
zaangazowaniu kapitatowym Emitenta w spétkach zaleznych.
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Rozdziat Il: Organy Spétki dominujacej

1.  Zarzad Spétki dominujacej

Zgodnie z postanowieniami Statutu Spotki dominujgcej Zarzad jest wieloosobowy i sktada sie od dwdéch do szesciu
cztonkdw, w tym: prezesa zarzadu, od jednego do trzech wiceprezeséw zarzadu i maksymalnie dwdch cztonkéw zarzadu,
powotywanych i odwotywanych przez Rade Nadzorczg. Zarzad Spétki dominujgcej powotywany jest w ten sposéb, ze Rada
Nadzorcza powotuje najpierw prezesa zarzadu, a nastepnie na jego wniosek wiceprezeséw oraz cztonkéw zarzadu.
Cztonkiem zarzadu moze by¢ tylko osoba fizyczna, posiadajgca petng zdolnos¢ do czynnosci prawnych.

Zaréwno na dzien 31 grudnia 2015 roku, jak réwniez na dzien sporzadzenia niniejszego raportu, tj. 21 marca 2016 roku
sktad Zarzadu TESGAS S.A. przedstawia sie nastepujaco:

Tabela 2. Osoby wchodzace w sktad Zarzadu TESGAS S.A.

Wtodzimierz Kocik Prezes Zarzadu przez caty rok 2015
Piotr Majewski Wiceprezes Zarzadu przez caty rok 2015
Marzenna Kocik Cztonek Zarzadu przez caty rok 2015

Zrédto: Emitent

W dniu 17 czerwca 2013 roku Rada Nadzorcza TESGAS S.A. powotata Zarzad na nowa kadencje. Kadencja obecnego Zarzadu
Spotki dominujgcej konczy sie w dniu 17 czerwca 2016 roku.

W okresie od dnia 01 stycznia do 31 grudnia 2015 r. nie zaszty zmiany w sktadzie osobowym Zarzadu Spétki dominujacej.

Wynagrodzenia oséb zarzadzajacych zostaty zaprezentowane w Rocznym Skonsolidowanym Sprawozdaniu Finansowym za
okres 12 miesiecy zakonczony 31 grudnia 2015 roku w nocie 31.

Ponadto w 2015 roku cztonkom Zarzadu Spétki dominujacej z tytutu posiadanych akcji Emitenta zostata wyptacona
dywidenda z zysku za 2014 rok:

Tabela 3. Dywidenda wyptacona cztonkom Zarzadu w 2015 roku

Imie Nazwisko “ Wyptacona dywidenda za 2014 rok

Wtodzimierz Kocik Prezes Zarzadu 253
Piotr Majewski Wiceprezes Zarzadu 58
Marzenna Kocik Cztonek Zarzadu 208

2. Umowy zawarte miedzy Emitentem a osobami zarzadzajacymi, przewidujace rekompensate w przypadku ich
rezygnacji lub zwolnienia z zajmowanego stanowiska bez waznej przyczyny lub gdy ich odwotanie lub zwolnienie
nastepuje z powodu potaczenia emitenta przez przejecie

W omawianym okresie sprawozdawczym oraz w okresach wczesniejszych TESGAS S.A. nie zawarta z osobami
zarzgdzajgcymi umow, ktére przewidywatyby dodatkowe $wiadczenia i/lub rekompensaty z tytutu rezygnacji lub zwolnienia
z zajmowanego stanowiska bez waznej przyczyny lub gdy ich odwotanie lub zwolnienie nastepuje z powodu potaczenia
emitenta przez przejecie.

3.  Rada Nadzorcza Spotki dominujacej

Zgodnie z postanowieniami Statutu Spotki dominujgcej Rada Nadzorcza sktada sie z nie mniej niz pieciu, nie wiecej niz 9
cztonkdw powotywanych przez Walne Zgromadzenie w gtosowaniu tajnym. Liczbe cztonkéw Rady Nadzorczej ustala
kazdorazowo w granicach oznaczonych Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy. Cztonek Rady Nadzorczej przekazuje Zarzgdowi
informacje na temat swoich powigzan natury ekonomicznej, rodzinnej lub innej, mogacych mie¢ wptyw na stanowisko
cztonka Rady Nadzorczej w sprawie rozstrzyganej przez Rade z akcjonariuszem dysponujgcym akcjami reprezentujacymi nie
mniej niz 5% ogdlnej liczby gtoséw na Walnym Zgromadzeniu. Cztonkiem Rady Nadzorczej moze by¢ tylko osoba fizyczna,
posiadajgca petng zdolnos¢ do czynnosci prawnych.

W dniu 22 czerwca 2015 Zwyczajne Walne Zgromadzenie TESGAS S.A. powotato no nowa kadencje cztonkéw Rady
Nadzorczej i zdecydowato o jej piecioosobowym sktadzie. Osoby powotane do Rady Nadzorczej zostaty przedstawione w
ponizszej tabeli.
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Zaréwno na dzien 31 grudnia 2015 roku, jak réwniez na dzierr sporzadzenia niniejszego raportu, tj. 21 marca 2016 roku,
sktad Rady Nadzorczej TESGAS S.A. przedstawia sie nastepujaco:

Tabela 4. Osoby wchodzace w sktad Rady Nadzorczej TESGAS S.A.

Zygmunt Baczyk Przewodniczgcy Rady Nadzorczej przez caty rok 2015
Leon Kocik Wiceprzewodniczacy Rady Nadzorczej przez caty rok 2015
Szymon Hajtko Sekretarz Rady Nadzorczej przez caty rok 2015
Piotr Stobiecki Cztonek Rady Nadzorczej przez caty rok 2015
Grzegorz Wojtkowiak Cztonek Rady Nadzorczej przez caty rok 2015

Zrédto: Emitent

Wynagrodzenia oséb nadzorujgcych zostaty zaprezentowane w Rocznym Skonsolidowanym Sprawozdaniu Finansowym za
okres 12 miesiecy zakonczony 31 grudnia 2015 roku, w nocie 31.

Osoby wchodzgce w sktad Rady Nadzorczej TESGAS S.A. nie otrzymywaty w roku 2015 wynagrodzen i nagréd z tytutu
petnienia funkcji we wtadzach jednostek podporzadkowanych.

Strona 7 z 38



Nazwa spotki: Grupa Kapitatowa TESGAS
Okres objety sprawozdaniem: 01.01.2015-31.12.2015 Waluta sprawozdawcza: ztoty polski (PLN)
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Rozdziat I1l: Akcjonariat

1.  Okreslenie tacznej liczby akcji i wartosci nominalnej akcji Emitenta
Kapitat akcyjny Spoétki dominujgcej wynosit na dzien 31 grudnia 2015 roku oraz na dzien sporzadzenia niniejszego
sprawozdania 11.350 tys. PLN i dzieli sie na:

> 5.000 tys. akcji imiennych o wartosci nominalnej 1 PLN kazda, uprzywilejowanych co do gtosu oraz

»  6.350 tys. akcji zwyktych na okaziciela o wartosci nominalnej 1 PLN kazda.

Akcje uprzywilejowane co do gtosu, w liczbie 5.000 tys. znajduja sie w posiadaniu cztonkdéw Zarzadu TESGAS. S.A.:
»  Wtodzimierz Kocik — Prezes Zarzadu posiada 49,50% akcji uprzywilejowanych Emitenta,
»  Marzenna Kocik — Cztonek Zarzadu posiada 40,40% akcji uprzywilejowanych Emitenta,

>  Piotr Majewski — Wiceprezes Zarzgdu posiada 10,10% akcji uprzywilejowanych Emitenta.

Tabela 5. Kapitat zaktadowy TESGAS S.A. na dzien 31 grudnia 2015 roku oraz na dzien przekazania raportu rocznego za
okres 12 miesiecy zakoriczony 31 grudnia 2015 roku

Seria . . .. | Wartos¢ nominalna Liczba gtosow na Sposdb pokrycia

akji Rodzaj akcji Liczba akgji akgji WZA Kapitatu

A Uprzywilejowane 5.000.000 5.000.000 PLN 10000000  Z2mianaudziatow

co do gtosu na akcje

p  Zwykena 750.000 750.000 PLN 750.000 gotéwka
okaziciela

¢  2wkena 300.000 300.000 PLN 300.000 gotéwka
okaziciela

p Zwyklena 1.300.000 1.300.000 PLN 1.300.000 gotéwka
okaziciela

g 2wykiena 4.000.000 4.000.000 PLN 4.000.000 gotéwka
okaziciela

RAZEM 11.350.000 11.350.000 PLN 16.350.000  -eeeeeeeee

Zrédto: Emitent

Akcje imienne serii A uprzywilejowane s3 co do gtosu w ten sposdb, ze na jedng akcje przypadaja dwa gtosy.
Akcjom zwyktym na okaziciela serii B, C, D i E przypada jeden gtos na akcje.

Akcje wszystkich serii nie s3 uprzywilejowane co do dywidendy oraz zwrotu z kapitatu.

2.  Struktura akcjonariatu

Zgodnie z najlepszg wiedzg na dzien przekazania niniejszego raportu rocznego za okres 12 miesiecy zakonczony 31 grudnia
2015 roku nastepujacy akcjonariusze moga wykonywac ponad 5% gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Spo6tki TESGAS S.A.:

Tabela 6. Struktura akcjonariatu

Akcionariusz Liczba akeii % udziat w kapitale Liczba gtoséw na % udziat w liczbie
. ) zaktadowym WZzA gtosow na WZA

Wtodzimierz Kocik 2.532.143 22,31% 5.007.143 30,62%
Marzenna Kocik 2.075.250 18,28% 4.095.250 25,05%
Piotr Majewski 584.960 5,15% 1.089.960 6,67%
Aviva Investors Poland S.A. 1.054.701 9,29% 1.054.701 6,45%

ING Powszechne

0, 0,
Towarzystwo Emerytalne S.A. 1.250.000 11,01% 1.250.000 7,65%
Pozostali 3.852.946 33,96% 3.852.946 23,56%
Razem 11.350.000 100,00% 16.350.000 100,00%

Zrédto: Emitent
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Nazwa spotki: Grupa Kapitatowa TESGAS
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Struktura akcjonariatu uaktualniana jest na podstawie formalnych zawiadomiern od akcjonariuszy posiadajacych, co
najmniej 5% ogdlnej liczby gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy Spétki oraz listy oséb uprawnionych do udziatu
w walnym zgromadzeniu TESGAS S.A. sporzgdzonej przez Krajowy Depozyt Papieréw Wartosciowych.

Od dnia przekazania poprzedniego skonsolidowanego raportu okresowego Grupy Kapitatowej TESGAS za Il kwartaty 2015
roku, jak i na dzien przekazania niniejszego raportu, nie miaty miejsca zmiany w stanie posiadania akcji TESGAS S.A. oraz
udziatéw w jednostkach powigzanych przez akcjonariuszy posiadajgcych powyzej 5% gtoséw na Walnym Zgromadzeniu
Akcjonariuszy Spotki

3.  Wykaz akcji TESGAS S.A. oraz udziatow w jednostkach powigzanych TESGAS S.A. w posiadaniu oséb zarzadzajacych
i nadzorujacych

Tabela 7. Akcje TESGAS S.A. w posiadaniu os6b zarzadzajacych i nadzorujacych na dzier 31.12.2015 roku

. . . .. Wartosc¢ nominalna
Imle NaZWISko “ LICZba akcjl

Wtodzimierz Kocik Prezes Zarzadu 2.532.143 2.532.143
Piotr Majewski Wiceprezes Zarzadu 584.960 584.960
Marzenna Kocik Cztonek Zarzadu 2.075.250 2.075.250
Piotr Stobiecki Cztonek Rady Nadzorczej 13.000 13.000
Zygmunt Baczyk Przewodniczacy Rady Nadzorczej 8.000 8.000

Zrédto: Emitent
W okresie od 01 stycznia 2016 roku do dnia publikacji niniejszego sprawozdania nie miaty miejsca transakcje nabycia i/lub
zbycia akcji TESGAS S.A. przez osoby zarzadzajgce i nadzorujgce.

Osoby zarzadzajace i/lub nadzorujgce nie posiadajg udziatéw w jednostkach powigzanych Emitenta.

4. Informacja o umowach zawartych miedzy akcjonariuszami

Na dzien ztozenia niniejszego sprawozdania Zarzad TESGAS S.A. nie posiada informacji na temat umdw zawartych miedzy
akcjonariuszami.

5. Informacja o umowach, w wyniku ktérych moga wystapi¢ zmiany w proporcjach posiadanych akcji

Na dzien ztozenia niniejszego sprawozdania Zarzad TESGAS S.A. nie posiada informacji na temat umow, w wyniku ktérych
mogtaby nastgpi¢ zmiana w proporcjach posiadanych akgji.

6. Informacja o nabyciu akcji wtasnych

W okresie 12 miesiecy zakorniczonym 31 grudnia 2015 r. nie miato miejsca nabycie akcji wtasnych.

7. Informacje o systemie kontroli akcji pracowniczych

W okresie objetym niniejszym sprawozdaniem w Spotce dominujacej oraz w spétkach zaleznych nie obowigzywat program
akcji pracowniczych.

8. Kurs akcji TESGAS S.A.

Akcje TESGAS S.A. sg notowane na Gietdzie Papieréw Wartosciowych w Warszawie od 21 lipca 2010 roku. Na dzien 31
grudnia 2015 roku Spétka wchodzita w sktad nastepujacych indeksow gietdowych:

>  WIG —indeks spotek gietdowych,

»  WIG-Plus — indeks bedgcy uzupetnieniem rodziny indekséw WIG20, mWIG40 i sWIG80. W jego sktad wchodza
spotki, ktére nie kwalifikujg sie do indekséw WIG20, mWIG40 i sWIG80 i jednoczesnie nalezg do segmentu 5PLUS,
czyli ich przecietna wartos¢ rynkowa z ostatniego kwartatu miesci sie w przedziale od 5 do 50 min euro,

»  WIG-Budownictwo — indeks spétek z sektora budownictwa,

Stopa zwrotu w roku 2015 z akcji TESGAS S.A. wyniosta -9,2%. Natomiast stopa zwrotu z akcji Emitenta od dnia debiutu do
dnia 31 grudnia 2015 roku wyniosta -75,4%.

Ponizej przedstawione zostaty wykresy kursu akcji TESGAS S.A. w odniesieniu do indeksow WIG oraz
WIG-Budownictwo.
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Rysunek 1. Kurs akcji TESGAS S.A. w odniesieniu do indeksu WIG
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Zrédto: opracowanie wiasne na podstawie danych Gietdy Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A.
Rysunek 2. Kurs akcji TESGAS S.A. w odniesieniu do indeksu WIG-Budownictwo
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Zrédto: opracowanie wiasne na podstawie danych Gietdy Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A.
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Rozdziat IV: Dziatalnos$¢ Grupy Kapitatowej

1. Opisigtéowne czynniki charakteryzujgce podstawowe obszary dziatalnosci oraz rodzaj prowadzonej przez Grupe
Kapitatowa Emitenta dziatalnosci operacyjnej

W dziatalnosci Grupy Kapitatowej TESGAS wyrdznia sie nastepujgce segmenty:
»  ustugi dla gazownictwa,
> obrdbka metali,
»  OZE - odnawialne zrédta energii
> pozostate.

Ustugi dla gazownictwa wykonywane sg przez TESGAS S.A. i jednostke zalezng Segus Sp. z 0.0.
Dziatalno$¢ w zakresie obrébki metali wykonywana jest przez jednostke zalezng Stal Warsztat Sp. z 0.0., a dziatalno$¢ w
segmencie OZE prowadzona jest przez spotke zalezng piTERN Sp. z 0.0.

Grupa Kapitalowa TESGAS prowadzi swojg dziatalnos¢ gtéwnie na terenie kraju. Spotka zalezna Stal Warsztat Sp. z o.o.
wykonuje produkty i ustugi dla klientéw z Polski i innych panstw Unii Europejskiej, gtéwnie z Niemiec i Holandii.

Grupa Kapitatowa prowadzi dziatalno$¢ na rynku specjalistycznych ustug budowlanych oraz ustug eksploatacji sieci
gazowych, w tym stacji redukcyjno-pomiarowych.
W zakresie dziatalnosci ustug budowlanych Grupa realizuje zlecenia w wiekszosci na terytorium catej Polski.
Zakres geograficzny ustug swiadczonych przez Grupe w zakresie ustug eksploatacyjnych, obejmuje gtéwnie wojewddztwa:
»  wielkopolskie,
> lubuskie,
»  zachodniopomorskie,
» dolnoslaskie.

Rysunek 3. Obszar geograficzny dziatalnosci eksploatacyjnej Grupy Kapitatowej TESGAS

- Dziatalnos$¢ eksploatacyjna TESGAS

Dziatalnos¢ eksploatacyjna TESGAS
prowadzona wraz ze spotka zalezng
SEGUS

Zrédto: Emitent

2. Podstawowe kategorie sprzedawanych produktéw, towardw i ustug Emitenta

Ustugi wykonawcze

Emitent Swiadczy specjalistyczne ustugi budowlane zwigzane gtéwnie z branig gazownicza. Dziatalnos$¢ ta obejmuje
budowe, remonty oraz modernizacje obiektéw gazowych, w tym:

budowe sieci i stacji gazowych, kottowni gazowych i olejowych,

modernizacje sieci i stacji gazowych, kottowni gazowych i olejowych,

prace przy budowie i remontach kopalni gazu,

budowe i modernizacje instalacji LNG,

budowe i remonty zespotéw zaporowo-upustowych na gazociggach wysokiego cisnienia,
prace gazoniebezpieczne na czynnych obiektach,

budowe przemystowych instalacji gazowych,

YVVVYVYYYV
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» budowe systemu mikrokogeneracji,
»  wykonywanie ttumikéw hatasu, filtréw gazu oraz zestawdéw montazowych gazomierzy.

Ustugi eksploatacyjne
Eksploatacja sieci gazowych to ustuga polegajagca na utrzymaniu sieci gazowej w nalezytym stanie technicznym i
zapewnieniu ciggtosci jej pracy. W ramach prowadzonych prac eksploatacyjnych wykonywane sg m.in. rozruchy, ogledziny,
proby dziatania i regulacje urzgdzen, przeglady, konserwacje oraz usuwanie wszelkich awarii i niezgodnosci. W szczegdlnosci
eksploatacji podlega nastepujaca infrastruktura gazowa:

» gazociagi,

» ttocznie gazu,

»  mieszalnie gazu,

»  stacje gazowe,

»  zespoty zaporowo-upustowe,

» instalacje LNG,

»  przytacza gazowe.

TESGAS wraz z podmiotem zaleznym - spdtkg Segus, $wiadczg gtéwnie ustugi eksploatacyjne na nastepujacych obiektach
gazowych:

»  gazociagi i stacje gazowe wysokiego cisnienia,

»  gazociagi, przytacza i stacje gazowe Sredniego cisnienia,

» stacje LNG.

Pozostate ustugi
Pozostata dziatalnos¢ obejmuje gtéwnie dystrybucje srodka nawaniajacego gaz ziemny — THT (czterowodorotiofen). THT to
bezbarwny srodek o charakterystycznym, silnym zapachu. Jest on dodawany do bezwonnego gazu ziemnego, by gaz stat sie
wyczuwalny. Emitent posiada magazyn THT o pojemnosci 6.000 kg oraz specjalistyczny samochdéd ze zbiornikami o facznej
pojemnosci 800 kg, ktéry jest przystosowany do przewozenia THT oraz jego hermetycznego tankowania.
Ponadto Spdtka oferuje ustugi projektowe w zakresie infrastruktury gazowej tj. wykonuje projekty:

»  sieci gazowych wysokiego, sredniego i niskiego cisnienia,

»  stacji gazowych wysokiego i sredniego cisnienia,

» instalacji na kopalniach ropy i gazu.

Produkty i ustugi zwigzane z obrébka metali

obrébka skrawania (CNC i konwencjonalna),

obrobka plastyczna blach,

termiczne wypalanie blach,

projektowanie we wtasnym centrum technologiczno-konstrukcyjnym,

wykonawstwo zbiornikéw i urzgdzen cisnieniowych,

wykonawstwo stalowych obudéw stacji gazowych i energetycznych, obudéw agregatéow prgdotwdrczych,
elementy potaczen kotnierzowych oraz czesci urzadzen dla gazownictwa,

»  produkty niestandardowe wykonywane dla réznych branz przemystu.

YV VVVYVY

Ustugi zwigzane z OZE

= budowa instalacji kolektoréw stonecznych,

= budowa instalacji fotowoltaicznych,

= sprzedaz i montaz lamp solarnych,

= budowa i montaz innych urzadzen i instalacji zasilajacych z energii wytwarzanej ze stonca.

3.  Struktura przychoddw ze sprzedazy produktéw i ustug Grupy Kapitatowej

Strukture przychoddw ze sprzedazy Grupy Kapitatowej w latach 2014-2015 r. prezentuje ponizsza tabela:

Tabela 8. Struktura przychodoéw ze sprzedazy

R Struktura przychoddéw ( w tys. zt) Struktura przychodéw (w %)
Hyszezegoiniente o015 | 2014 | 2015 | 2014

2015
Ustugi dla gazownictwa 63787 78 507 75,3% 89,7%
Obrobka stali 4131 4025 4,9% 4,6%
OZE 14 502 2822 17,1% 3,2%
Pozostate 2238 2 159 2,6% 2,5%
Razem 84 658 87 513 100,0% 100,0%

Zrédto: Emitent
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W analizowanym okresie przychody ze sprzedazy Grupy Kapitatowej ulegty zmniejszeniu z poziomu 87.513 tys. PLN w 2014
roku do 84.658 tys. PLN w 2015 roku. Najwiekszg zmiang w badanym okresie charakteryzowaty sie przychody:
= zsegmentu ,OZE” ktdre wzrosty z 2.822 tys. PLN w roku 2014 do 14.502 tys. PLN w 2015 roku, tj. 0 413,9%,
= 7z segmentu ,Ustugi dla gazownictwa”, ktore ulegty zmniejszeniu z 78.507 tys. PLN w 2014 roku do 63.787
tys. PLN w 2015 roku, tj. 0 18,7%,
= zsegmentu ,Obrdbka stali”, ktére ulegty zwiekszeniu z 4.025 tys. PLN w 2014 roku do 4.131 tys. PLN w 2015
roku, tj. 0 2,6%.
Przychody z tytutu pozostatej sprzedazy obejmowaty gtéwnie najem nieruchomosci oraz sprzedaz materiatéw i odnotowaty
w latach 2014-2015 wzrost z poziomu 2.159 tys. PLN do 2.238 tys. PLN, tj. 0 3,7%.
Przyczyng wzrostu przychodéw w segmencie OZE byto:
= montaz instalacji fotowoltaicznych (PV) w programie ,Prosument” oraz na cele odsprzedazy energii w
modelu taryf FIT,
= realizacji kontraktéw na budowe instalacji fotowoltaicznych dla kilku gmin,
= pozyskanie i realizacja budowy instalacji PV o mocy 300 kW na halach firmy produkcyjne;j.
taczna moc zamontowanych instlacji w 2015 roku wyniosta ponad 2 MW.
Natomiast spadek przychodéw w segmencie gazownictwa byt wynikiem pozyskania przez Spétke dominujaca kontraktéw
budowlanych o mniejszej wartosci.

W okresie objetym sprawozdaniem Grupa Kapitatowa zrealizowata 99,5% przychodéw na terytorium Polski.
4. Sezonowosc sprzedazy Grupy Kapitatowej

Rysunek 4. Struktura przychodéw ze sprzedazy Grupy Kapitatowej w latach 2011-2015 [w tys. PLN]
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Zrédto: Emitent

Rysunek 5. Przychody ze sprzedazy Grupy Kapitatowej w latach 2011-2015 [w %]
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Zrédto: Emitent
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Przychody uzyskiwane przez Grupe Kapitalowa Emitenta, zwtaszcza z ustug wykonawczych (roboty budowlane)
charakteryzuja sie sezonowoscig. Sezonowos¢ przychoddw Grupy i osigganie najwyzszych przychoddéw w Il pdtroczu jest
charakterystyczne dla firm z sektora budowlanego. Na sezonowos$¢ sprzedazy wptyw majg warunki atmosferyczne w okresie
zimowym — niskie temperatury moga w znacznym stopniu ograniczy¢ prowadzenie prac budowlanych. Pozyskiwanie zadan
w zakresie wykonawstwa odbywa sie zazwyczaj w okresie Il i Il kwartatu kazdego roku. Ich realizacja rozpoczyna sie od Il
kwartatu i trwa gtéwnie do korica roku kalendarzowego.

Stosowana przez Grupe Kapitatowg TESGAS strategia zaktada pozyskiwanie kontraktdw o rosnacej wartosci jednostkowej,
co przyczynia sie do niwelowania sezonowosci przychoddw, zapewniajgc ich bardziej rownomierny rozktad w trakcie roku
obrotowego.

5. Informacja o rynkach zbytu

Gtownym rynkiem zbytu dla ustug oferowanych przez Grupe Kapitatowq jest terytorium Polski. Grupa w segmencie
gazownictwa wykazuje uzaleznienie od odbiorcow o ugruntowanej pozycji rynkowej. Najwiekszymi odbiorcami ustug
Swiadczonych przez Grupe sg operatorzy sieci przesytowych i dystrybucyjnych, czyli Grupa Kapitatowa PGNiG oraz Operator
Gazociggow Przesytowych Gaz-System S.A. Coraz wiekszg role wsréd klientéw Grupy Kapitatowej TESGAS stanowig prywatni
dystrybutorzy gazu. Grupa $wiadczy na ich rzecz gtéwnie ustugi budowy infrastruktury gazowej. Najwiekszym odbiorcg z tej
grupy klientéw jest Grupa Kapitatowa Duon.

Pomiedzy powyzszymi odbiorcami oraz Grupg Kapitatowa Emitenta nie wystepuja zadne powigzania, ktére mogtyby
Swiadczy¢ o uprzywilejowanej pozycji wzgledem konkurencji.

W celu zminimalizowania ryzyka uzaleznienia sie od niewielkiej ilosci odbiorcéw, Grupa stara sie pozyska¢ nowych
zleceniodawcow na oferowane ustugi i produkty. Dywersyfikacja odbiorcow mozliwa jest gtéwnie w przypadku sprzedazy
produktéw i ustug segmentu obrébki metali i OZE. Specyfika obu tych segmentéw cechuje sie duzg iloscia drobnych
klientéw, co sprawia, ze ryzyko uzaleznienia przychoddw od jednego lub kilku odbiorcéw spada.

Tabela 9. Gtéwni odbiorcy Grupy Kapitatowej TESGAS w okresie 12 miesiecy zakoriczonym 31 grudnia 2015 roku:

Nazwa Odbiorc Udziat wartosci sprzedazy w obrotach netto w okresie 12 miesiecy
¥ zakoriczonym 31 grudnia 2015 roku

Grupa Kapitatowa PGNiG 48,5%
OGP Gaz — System S.A. 13,1%

Zrédto: Emitent

Ze wzgledu na znaczng konkurencje na rynku dostawcéw materiatéow i ustug Grupa Kapitatowa nie jest uzalezniona od
zadnego dostawcy.

6. Istotne nowe produkty i ustugi, ktére zostaty wprowadzone

W celu zapewnienia petnej kompleksowosci ustug dla swoich klientow Grupa Kapitatowa TESGAS przywigzuje duzg wage do
rozwoju wtasnej oferty i nieustannie pracuje nad rozszerzaniem specjalistycznych kompetencji gtownie w zakresie
gazownictwa. W latach poprzednich Grupa wprowadzita do oferty nastepujgce produkty i ustugi:

2006:

remonty instalacji technologicznych na kopalniach ropy i gazu,
technologiczne uruchomienie oczyszczalni sciekow,

produkcja filtrow gazu,

produkcja $luz nadawczych i odbiorczych,

YV VYV

2007:

rozpoczecie produkcji instalacji regeneracji glikolu opartej na modelu skidu,

budowa magazynu paliw na kopalniach ropy i gazu,

prace gazoniebezpieczne na czynnych obiektach gazowych podczas przebudowy drég,

Y V VY

2008:

prace zwigzane z dostosowaniem urzgdzen do spalania gazu réznych podgrup,
rozpoczecie eksploatacji gazociggdw wysokiego cisnienia,

przewierty,

Y V VY

2009:

wykonywanie badan nieniszczacych spoin,

zagospodarowanie stref przyodwiertowych kopaln ropy i gazu w GRl,
Swiadczenie ustug serwisowych ttoczni gazu,

Y V V

2010:
» eksploatacja gazociggéw wysokiego cisnienia w zakresie:
0 systemu ochrony antykorozyjnej,
0  obstugi gazociggdw w miejscach przekroczen ciekdw wodnych tj.: rzek, rowéw odwadniajgcych,

Strona 14 z 38



Nazwa spotki: Grupa Kapitatowa TESGAS
Okres objety sprawozdaniem: 01.01.2015-31.12.2015 Waluta sprawozdawcza: ztoty polski (PLN)

Poziom zaokrgglen: wszystkie kwoty wyrazone sq w tysigcach ztotych polskich (o ile nie wskazano inaczej)

»  badanie stezenia THT (tetrahydrotiofenu) w gazie ziemnym,
»  w wyniku objecia kontroli nad spdtka Stal Warsztat Grupa swiadczy ustugi i wytwarza produkty w oparciu o:
0 obrdbka plastyczna blach,

0 termiczne wypalanie blach,
0 projektowanie we wtasnym centrum technologiczno-konstrukcyjnym,
0  wykonawstwo zbiornikdw i urzadzen cisnieniowych,
0 wykonawstwo stalowych obuddéw stacji gazowych i energetycznych, obudéw agregatow
pradotwarczych,
0 elementy potaczen kotnierzowych oraz czesci urzagdzen dla gazownictwa,
0  produkty niestandardowe wykonywane dla réznych branz przemystu.
2014:
» budowa gazociggdw liniowych o dtugosci przekraczajacej 10 km.
»  w wyniku objecia kontroli nad spdtkg piTERN Grupa $wiadczy ustugi:
0 budowy instalacji kolektoréw stonecznych,
0 budowy instalacji fotowoltaicznych,
0 sprzedazy i montazu lamp solarnych,
0 budowy i montazu innych urzgdzen i instalacji zasilajgcych z energii wytwarzanej ze stonica,
2015:

»  wykonanie sterowanych przewiertéw horyzontalnych.

7.  Strategia rozwoju Grupy Kapitatowej TESGAS

Strategia rozwoju oparta jest na dwdch gtéwnych obszarach dziatalnosci, czyli obszar wykonawstwa (ustugi budowlane) oraz
eksploatacji. Gtéwnym motorem wzrostu wartosci Grupy Kapitatowej TESGAS bedzie rynek ustug wykonawczych oraz
produkcja wyrobéw metalowych. Dzieki budowanemu przez wiele lat wizerunkowi niezawodnego i profesjonalnego
partnera Zarzad Spotki zamierza w dalszym stopniu rozwija¢ dziatalno$¢ wykonawcza. Wieloletnie doswiadczenie TESGAS w
pracach wykonawczych prowadzonych na obiektach gazowych, pozwala na przygotowanie sie do rozpoczecia prac
budowlanych zwigzanych z rozprowadzeniem gazu dostarczanego do gazoportu w Swinoujsciu.
Emitent zaktada, iz dalszy rozwoj bedzie nastepowat poprzez:
» zwiekszenie zdolnosci przerobowych w obszarze $wiadczenia ustug wykonawczych oraz rozszerzenie zakresu
wykonywanych ustug,
» zwiekszenie zdolnosci produkcyjnych w zakresie obrobki metali oraz rozszerzenie zakresu produkowanych
urzadzen i elementéw dla specjalistycznych dziedzin przemystu poprzez spétke zalezng Stal Warsztat Sp. z o.0.
»  wykonywanie instalacji produkujgcych energie w oparciu o odnawialne Zrédta energii (OZE),
» przejmowanie podmiotow dziatajgcych w branzy wykonawczej, ktére bedg uzupetniaty dotychczasowe
kompetencje Emitenta w obszarze wykonawstwa (rozwoj poprzez przejecia).

Gtéwnym czynnikiem wzrostu przychoddéw z dziatalnosci eksploatacyjnej bedzie rozbudowa infrastruktury gazowniczej w
poétnocno-zachodniej Polsce oraz mozliwe przejecia podmiotéw dziatajgcych na rynku ustug serwisowych, utrzymania ruchu
oraz eksploatacji. Pozwoli to w konsekwencji na rozwdj geograficzny dziatalnosci.

Dziatania strategiczne w obszarze wykonawstwa

W obszarze wykonawstwa strategia Grupy zakfada intensyfikacje dziatan zmierzajacych do pozyskiwania kontraktéw o coraz
wyzszej wartosci jednostkowej oraz stopniowe uzupetnianie kompleksowosci swojej oferty o kolejne specjalistyczne ustugi.
Posiadanie w Grupie Kapitatowej spotki Stal Warsztat, posiadajacej specjalistyczne kompetencje w zakresie obrébki metali,
pozwolito na rozszerzenie oferty Grupy o produkcje aparatow gazowych oraz konstrukcji stalowych. Zrealizowana
inwestycja zakupu hali produkcyjnej ma na celu zwiekszenie wolumenu produkcji wyrobdw dla réznych dziedzin przemystu
dla klientéw zaréwno z kraju, jak i z terenéw Unii Europejskiej. Ponadto dzieki zwiekszeniu mocy wytwoérczych spétki Stal
Warsztat celowym bedzie zwiekszenie produkcji wyrobow na potrzeby zlecen realizowanych przez podmioty wchodzgce w
sktad Grupy Kapitalowej TESGAS. Wainym elementem rozwoju w obszarze wykonawstwa Grupy bedzie réwniez
zdobywanie zlecen zwigzanych z budowg instalacji OZE w oparciu o spotke zalezng PITERN Sp. z 0.0.
Rozwdj dziatalnosci ma sie dokonac gtéwnie poprzez:

» doposazenie w sprzet dotychczasowych brygad wykonawczych Emitenta,

» inwestycje w park maszynowy w spétce Stal Warsztat,

> przejecia spotek posiadajagcych kompetencje w obszarze budownictwa, pozwalajgce na wzmochienie

posiadanego przez TESGAS potencjatu wykonawczego oraz jego rozszerzenie,
»  zwiekszenie zaangazowania podwykonawcdw w procesie realizacji zlecen,
»  rozpoczecie $wiadczenie nowych specjalistycznych ustug gtéwnie w zakresie budowy gazociggow.

Dziatania strategiczne w obszarze dziatalnosci eksploatacyjnej

W obszarze dziatalnosci eksploatacyjnej strategia Grupy zaktada utrzymanie wiodgcej pozycji na rynku eksploatacji sieci
gazowych na terytorium pétnocno-zachodniej Polski.

W ramach utrzymania dotychczasowej pozycji rynkowej Emitent zamierza:
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» systematycznie podnosi¢ jakosé ustug poprzez szkolenia pracownikéw oraz wyposazenie brygad
serwisowych w nowoczesny sprzet,
» pozyskac do eksploatacji nowe obiekty dotychczas nie obstugiwane przez Grupe.
Gtéwnym motorem wzrostu przychoddw z dziatalnosci eksploatacyjnej bedzie rozwdj infrastruktury przesytowej i
dystrybucyjnej w poétnocno-zachodniej Polsce dzieki inwestycjom wtascicieli i operatoréw sieci, tj. OGP Gaz-System oraz
Grupy Kapitatowej PGNiG. Grupa Kapitatowa nie wyklucza takze przejeé¢ spétek o ugruntowanej pozycji na rynku ustug
serwisowych i utrzymania ruchu dziatajgcych w przedsiebiorstwach produkcyjnych na terenie kraju.

8.  Gtéwne rynki, na ktérych Grupa Kapitatowa TESGAS prowadzi dziatalnos¢

Grupa prowadzi dziatalnos$¢ na rynku specjalistycznych ustug w zakresie ustug budowlanych (ustugi wykonawstwa obiektéw
gazowych) i eksploatacji obiektéw gazowych, wytwarzania produktéw oraz swiadczenia ustug obrébki metali oraz ustug
zwigzanych z odnawialnymi zrédtami energii.

Odbiorcami ustug Grupy Kapitatowej TESGAS w obszarze eksploatacji sg podmioty bedgce wtascicielami sieci, spotki
dystrybucyjne nalezace do Grupy Kapitatowej PGNIG, , prywatne” spotki dystrybucyjne tj. DUON Dystrybucja S.A., Avrio
Media Sp. z 0.0. oraz liczne przedsiebiorstwa przemystowe posiadajace infrastrukture gazowg. W zakresie wykonawstwa
klientami sg lub mogga by¢ zaréwno sami wtasciciele lub operatorzy infrastruktury gazowej bedace gtéwnymi wykonawcami
duzych inwestycji w zakresie gazownictwa jak np. budowa kopalni gazu, magazynéw gazu, gazociggdw czy terminalu LNG,
oraz konsorcja budowlane realizujace inwestycje infrastrukturalne i przemystowe, ktérych elementem sktadowym s3
rurociagi i instalacje cisnieniowe.

Popyt na ustugi oferowane przez Grupe Kapitatowa Emitenta w ramach segmentu , ustugi dla gazownictwa” uzalezniony jest
wiec od stanu i stopnia rozwoju infrastruktury gazowej w Polsce.

W zakresie swiadczeni ustug z segmentu OZE potencjalnym klientem jest szeroka grupa gospodarstw domowych, ktéra
poprzez propagowanie zachowan proekologicznych stosuje czyste formy pozyskania energii. Kolejng znaczacy grupa
klientéw sg gminy oraz przedsiebiorstwa, ktore instalujg instalacje OZE w celu redukcji emisji CO, oraz zmniejszenia kosztow
zuzycia energii oraz uniezaleznienia sie od zmian wahan cen energii w przysztosci.

Polski rynek ustug wykonawczych w zakresie gazownictwa

Polski rynek ustug wykonawczych w zakresie gazownictwa postrzegany jest jako bardzo perspektywiczny ze wzgledu na
liczne, prowadzone inwestycje w tym sektorze. Realizowane inwestycje wynikajg miedzy innymi z koniecznosci realizacji
zatozen polityki energetycznej Polski i dostosowania do wymagan zwigzanych z cztonkostwem Polski w Unii Europejskiej.
Podmiotami, na ktérych spoczywa obowigzek realizacji zadarn wynikajacych m.in. ze wspomnianej polityki energetycznej
Polski sg przede wszystkim Grupa PGNiG i OGP Gaz System.

W konsekwencji powyzsze spotki sg wiodgcymi inwestorami projektow w zakresie infrastruktury gazowej, a ich projekty
obejmujg szerokie spektrum zadan inwestycyjnych - od budowy kopalni do budowy gazociagu i stacji gazowe;.

Jednoczesnie na rynku inwestycyjnym aktywne sg mniejsze spotki dystrybucyjne takie jak DUON Dystrybucja S.A., EWE
Energia Sp. z 0. o. czy G.EN-Gaz Energia S.A., jednak zlecenia pochodzace od tych podmiotéw s3 wartosciowo
nieporéwnywalnie mniejsze w stosunku do prac zlecanych przez najwieksze podmioty.

Konkurencja i pozycja rynkowa Grupy Kapitatowej TESGAS na rynku ustug wykonawczych w obszarze gazownictwa

Znaczacy role na rynku ustug wykonawczych w zakresie gazownictwa odgrywajg firmy takie jak TESGAS, Zrug Sp. z o. o.,
Zrug Zabrze S.A., POLAQUA Sp. z 0.0., Gazomet Sp. z 0.0., IDS-Bud S.A. oraz JT Sp. z 0.0.

Realizowane dotychczas zlecenia w obszarze wykonawstwa przyczynity sie do ugruntowania pozycji Grupy Kapitatowej
TESGAS na tym rynku oraz do uzyskania doskonatej reputacji, potwierdzonej m.in. wpisem na liste kwalifikowanych
dostawcéw wyrobdw i ustug w poszczegdlnych spétkach Grupy Kapitatowej PGNiG oraz licznymi certyfikatami
potwierdzajgcymi jako$¢ swiadczonych ustug.

Rynek ustug budowlanych oraz obrébki w Polsce

Okres ostatnich kilku lat w budownictwie byt czasem licznych inwestycji budowlanych. Srodki ptynace z Unii Europejskiej
przyczynity sie do przeprowadzenia znacznych projektow majacych na celu rozwdj infrastruktury krajowej, a przez to
minimalizacje rdéznic jaka wystepuje pomiedzy ,starymi” a ,nowymi” krajami cztonkowskimi Unii Europejskiej. Wzrost
inwestycji w budownictwie byt réwniez spowodowany przygotowaniem infrastruktury do organizacji w Polsce turnieju Euro
2012. Kolejnym etapem na rynku inwestycji budowlanych, bedg inwestycje na rynku energetycznym. Zaréwno najwieksze
grupy energetyczne takie jak: Tauron, PGE, Enea, Energa oraz grupa PGNiG planuja na najblizsze lata wielomiliardowe
inwestycje w rozwoj blokéw energetycznych oraz infrastruktury dystrybucyjnej.

W zwigzku z wprowadzeniem do systemu prawnego ustawy o odnawialnych Zrédtach energii, Emitent dostrzega
perspektywiczny rynek budowlany w zakresie instalacji OZE. Nabyta w 2014 roku spétka zalezna piTERN ma na celu budowe
instalacji zaréwna dla prosumentéw, jak i dla znaczacych inwestoréw komercyjnych. Drugie podtrocze 2015 roku
potwierdzito duzy potencjat rozwoju tego rynku oraz rosnace zainteresowanie prosumenckiego rynku energii w Polsce.

Grupa Kapitatowa TESGAS poprzez spétke zalezng Stal Warsztat prowadzi dziatalnos¢ w rynku obrébki stali. Polski przemyst
cechuje sie duzym potencjatem produkcyjnym, zgtaszajgcym znaczne zapotrzebowanie na produkty stalowe. Otwiera on
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znaczacy rynek dla spotki Stal Warsztat. Emitent dostrzega jego potencjat. llos¢ kierowanych zapytan ofertowych stawia
przed spotka szanse dynamicznego rozwoju. Zakoriczona inwestycja modernizacji hali produkcyjnej znacznie zwieksza
potencjat produkcyjny spétki oraz otwiera jg na nowy obszar klientéw dotychczas nieobstugiwanych.

Rynek ustug eksploatacyjnych

Whtascicielami infrastruktury do przesytu i dystrybucji gazu sg Operator Gazociggdw Przesytowych Gaz-System S.A. (OGP
Gaz-System) oraz Polska Spétka Gazownictwa Sp. z o.0. dziatajgca w ramach Grupy Kapitatowej PGNiG. Jednoczes$nie w
oparciu o sieci przesytowe dziatalnos¢ prowadza réwniez firmy ,prywatne”. Dla przyktadu w wojewddztwie wielkopolskim
do takich podmiotéw nalezg spétki: DUON Dystrybucja S.A., G.EN Gaz Energia Sp. z 0.0., EWE Gaz Energia Sp. z 0.0., Avrio
Media Sp. z 0.0.

Eksploatacja czesci infrastruktury gazowej Grupy PGNiG oraz OGP Gaz-System zlecana jest podmiotom zewnetrznym
dziatajacym lokalnie lub wykonywana jest przez wewnetrzne jednostki operatorow.

Rysunek 6. Struktura sieci przesytowej gazu w Polsce

SWIERKLANY

POLSKI ODCINEK SGT JAMAL - EUROPA ZACHODNIA

GAIOCIAGI GAZU WYSOKOMETANOWEGO - E

GAZOCIAGI GALU ZAAZOTOWANEGO - Lw.
TOCINIE GAZU |

SIEDZIBY ODDUALOW | |

Zrédto: Raport Roczny OGP Gaz-System S.A. 2014, 5.9

Dtugos¢ sieci dystrybucyjnej Grupy PGNIG wynosi 123 tys. km®, natomiast OGP Gaz-System dysponuje siecig przesytowg o
dtugosci 11 tys. km, 14 ttoczniami, 58 weztami oraz 881 stacjami gazowymiz.

Konkurencja na rynku ustug eksploatacyjnych

Polski rynek eksploatacji sieci gazowniczych jest rozdrobniony, niemniej jednak funkcjonuje na nim kilka wiekszych
podmiotow tj.:

TESGAS — pétnocno-zachodnia Polska,

Gornoslaski Zaktad Obstugi Gazownictwa Sp. z 0.0. (GZOG) — Slask,

Cetus - Energetyka Gazowa Sp. z 0.0. — Slgsk,

Regionalny Zaktad Obstugi Urzadzerh Gazowniczych GAZ-TECHNIKA Sp. z 0.0. — Slask,
Pol-Gaz Sp. z 0.0. — Podkarpacie,

PHU Techmadex Sp. z 0.0. — Mazowsze i Podlasie,

VVYVVVYVY

! Raport Roczny PGNIG S.A. 2013, s. 9
2 Raport Roczny OGP Gaz-System S.A. 2013, s. 11
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»  GPT Sp. z 0.0. —rejon koszalinski,
» S.U.G. Gaz Serwis Sp. z 0.0. — rejon kaliski,
» Dolgaz sp.j. — Dolny Slgsk.

Na pozostatych terenach kraju utrzymanie sieci jest realizowane gtéwnie przez zasoby wtasne operatoréw — OGP Gaz-
System oraz Polskg Spdtke Gazownictwa Sp. z 0.0.

Swiadczenie ustug eksploatacji poprzez wyspecjalizowane podmioty tj. spétki z Grupy Kapitatowej TESGAS zwieksza
efektywnos$¢ dziatania wtascicieli i operatorow sieci, poprzez ograniczenie kosztéow utrzymywania wtasnych stuzb
eksploatacyjnych oraz niezbednego zaplecza serwisowego. Wysoka specjalizacja podmiotéw sSwiadczacych ustugi
eksploatacji oraz obstuga na danym terenie kilku witascicieli lub operatoréw jednoczesnie, powoduje ze koszty utrzymania
stuzb zawarte w cenie ustug eksploatacyjnych sg nizsze, anizeli koszty ktore nalezatoby ponies¢ na samodzielne
wykonywanie prac eksploatacyjnych przez witascicieli lub operatoréw sieci.

Konkurencje miedzy podmiotami prywatnymi na rynku eksploatacji sieci gazowniczych mozna okresli¢ jako ograniczona.
Spowodowane jest to faktem, iz $wiadczenie ustug eksploatacyjnych wigze sie z koniecznoscig utrzymywania w rejonie
objetym umowa w petni wyposazonej brygady eksploatacyjnej, ktora jest w stanie dotrze¢ na miejsce awarii w bardzo
krétkim czasie, co jest bardzo kosztowne dla firm nie posiadajacych wiasnej bazy w danym regionie. Konieczno$é
ponoszenia takich kosztow powoduje, ze firmy konkurencyjne z innych terendw kraju nie s3 w stanie przedstawic
korzystniejszej cenowo oferty od podmiotu juz obecnego na danym terenie. Ponadto istotng przewaga konkurencyjna
podmiotow eksploatujacych sieci gazownicze jest ich doswiadczenie oraz znajomosé specyfiki obstugiwanej infrastruktury
gazowej.

Pozycja Grupy Kapitatowej na rynku ustug eksploatacyjnych

W obszarze eksploatacji Grupa Kapitatowa prowadzi dziatalnos¢ w wojewddztwie wielkopolskim, lubuskim,
zachodniopomorskim (wraz ze spotke zalezng SEGUS) i dolnoslgskim. Na obszarze prowadzonej dziatalnosci Grupa posiada
ugruntowana pozycje, potwierdzong wieloletnig wspotpracg z operatorami sieci dystrybucyjnych.

9.  Perspektywy rynkowe

Rynek gazu w Polsce

Polski rynek ustug eksploatacyjnych i wykonawczych w obszarze gazownictwa jest bardzo perspektywiczny. Rozwéj rynku
ustug wykonawczych uzalezniony jest od inwestycji w infrastrukture gazownicza w Polsce, obejmujgcych nowe
przedsiewziecia, takie jak budowa gazociggow, kopalih czy magazyndéw gazu, ale réwniez i naktady na modernizacje juz
istniejacej infrastruktury. Dynamika wzrostu rynku ustug eksploatacyjnych jest natomiast Scisle skorelowana ze stopniem
rozwoju infrastruktury gazowej w kraju.
Opracowana przez Ministerstwo Gospodarki ,Polityka energetyczna Polski do 2030 roku” z dnia 10 listopada 2009 roku
nakresla gtéwne kierunki rozwoju branzy gazowniczej. W celu zapewnienia bezpieczeristwa energetycznego oraz rozwoju
gospodarczego kraju, Ministerstwo Gospodarki wyznaczyto obszary zadan inwestycyjnych dla spotek Skarbu Panstwa:

»  dywersyfikacja dostaw gazu ziemnego,

» rozbudowa i zwiekszenie przepustowosci sieci przesytowej gazu ziemnego,

» budowa nowych oraz rozbudowa juz istniejgcych podziemnych magazynoéw gazu ziemnego,

»  zwiekszenie potencjatu wydobywczego gazu krajowego.
Zapotrzebowanie Polski na gaz ziemny wynosi obecnie ok. 18 mld m*® gazu w ujeciu rocznym, z czego ok. 30% zaspokajane
jest przez wydobycie krajowe. Pozostatg ilos¢ gazu Polska importuje, gtéwnie z Rosji.
W zwigzku z przewidywanym wzrostem zapotrzebowania na gaz ziemny w najblizszych latach, a takze w swietle ukrainsko-
rosyjskiego kryzysu gazowego oraz zakoriczong budowg Gazociggu Po6tnocnego, kwestia inwestycji w infrastrukture
gazowniczg poprawiajacych bezpieczenstwo energetyczne kraju stata sie priorytetem rzadu polskiego. Realizacja celu
poprawy bezpieczenstwa energetycznego Polski bedzie mozliwa jedynie poprzez projekty inwestycyjne o duzej skali,
wymagajace naktadéw kapitatowych rzedu miliardéw ztotych. Srodki na rozbudowe krajowej infrastruktury gazowej beda
pochodzity ze sSrodkéw witasnych Grupy PGNiG i OGP Gaz-System oraz Unii Europejskiej (w ramach programéw na lata 2014-
2020).
Ponadto zgodnie z projektem Programu Operacyjnego Infrastruktura i Srodowisko na lata 2014-2020 przyjetym przez Rade
Ministréw 8 stycznia 2014 roku Komisja Europejska zamierza przeznaczyé¢ na jego realizacje 27,5 mld euro. Sposréd osmiu
osi priorytetowych, dziatania w ramach osi priorytetowej V ,,Poprawa bezpieczeristwa energetycznego” z dofinansowaniem
1,0 mld euro beda obejmowaty sektor gazowy.

Sztandarowym projektem inwestycyjnym zwigzanym ze zwiekszeniem bezpieczeristwa energetycznego Polski jest budowa
terminalu do odbioru skroplonego gazu ziemnego (LNG) w Swinoujéciu. 19 sierpnia 2008 r. Rada Ministréw podjeta
uchwate, w ktdrej budowa terminalu LNG uznana zostata za inwestycje strategiczng dla interesu Polski, zgodng z planami
dywersyfikacji zrédet i drég dostaw gazu ziemnego oraz zagwarantowania bezpieczeristwa energetycznego Polski. Wartosé
tej inwestycji szacowana jest na 2,8 mld PLN, a za projekt odpowiedzialna jest spétka w 100% zalezna od OGP Gaz-System -
Polskie LNG S.A. (dalej ,,PLNG”). Projekt realizujg cztery podmioty:

»  Polskie LNG S.A. (budowa terminalu LNG),
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> Operator Gazociggéw Przesytowych Gaz-System S.A. (budowa gazociggu Swinoujécie-Szczecin, taczacego terminal
z systemem przesytowym),
»  Urzad Morski w Szczecinie (budowa infrastruktury zapewniajgcej dostep do portu zewnetrznego),
> Zarzad Portdw Morskich Szczecin i Swinoujécie S.A. (infrastruktura portowa, w tym budowa stanowiska
statkowego oraz infrastruktury, umozliwiajacej zamontowanie przez PLNG instalacji do przesytu gazu)3.
Terminal oddany zostat oddany do eksploatacji i poczgtkowo pozwoli na odbidr 5 mld m* gazu rocznie, docelowo ma to by¢
7,5 mld m? gazu rocznie”.

Kolejng inwestycja zwigzang z dywersyfikacjg dostaw gazu jest rozbudowa krajowego systemu przesytowego, ktéra
umozliwi dostawy gazu ziemnego z réznych kierunkdéw i przyczyni sie do integracji polskiej sieci gazociggdw z europejska
infrastrukturg przesytowa.

Rysunek 7. Realizowane i planowane inwestycje OGP Gaz-System S.A.
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Zrédto: Raport Roczny OGP Gaz-System S.A. 2014, s. 74-75

Kolejng inwestycja zwigzang z dywersyfikacjg dostaw gazu jest rozbudowa krajowego systemu przesytowego, ktéra
umozliwi dostawy gazu ziemnego z réznych kierunkdw i przyczyni sie do integracji polskiej sieci gazociggdw z europejska
infrastrukturg przesytowa.

Zwiekszenie wydobycia gazu przez krajowe podmioty stanowi kolejny obszar inwestycji majacych na celu zapewnienie
bezpieczenstwa energetycznego Polski. Inwestycje w tym zakresie beda przeprowadzone przez Grupe PGNIG i beda
obejmowaty zwiekszenie krajowego wydobycia gazu, jak i zapewnienie dostepu do gazu wydobywanego ze zt6z
zagranicznych np.: norweskich.

Rynek energetyczny w Polsce

Na przestrzeni ostatnich lat na rynku energetycznym mozna dostrzec wiele zmian. Poczawszy od zmian wtascicielskich,
organizacyjnych a konczgc na zmianach technologicznych, Polska gospodarka stoi w przeddzien wielkich inwestycji.
Zmieniajgce sie regulacje prawne w Unii Europejskiej, dazace do zmniejszania negatywnego wptywy na s$rodowisko,
wymogty na polskich koncernach energetycznych planowanie przebudowy istniejacych Zrédet wytwarzania energii.
Réwnoczesnie wzrost w Polsce w przeciggu ostatnich lat zapotrzebowanie na energie, spowodowat planowanie nowych
inwestycji majgcych na celu dostarczeniu odpowiedniej jej ilosci.

Okres najblizszych lat to dla polskiego rynku budowlanego okres wielkich kontraktéw inwestycyjnych w budowe nowych
blokéw energetycznych, to okres w ktdrym nastgpi budowa wielu mniejszych obiektéw produkujacych energie ze zrodet

3 http://www.polskielng.pl/biuro-prasowe/aktualnosci/wiadomosc/artykul/201158/
4 Raport Roczny OGP Gaz-System S.A. 2012, s. 58
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przyjaznych Srodowisku. Jednoczesnie rosngca Swiadomosé Polakéw sktania ich do proekologicznego dziatania cechujacego
sie instalowaniem rozproszonych odnawialnych Zrédet energii, ktére poza pozytywnym wptywem na srodowisko, generujg
realne oszczednosci w ich budzetach domowych. Powyzsze czynniki stwarzajg szanse na dynamiczny rozwdj dla Grupy w
zakresie budowy instalacji OZE realizowanych przez spotke zalezng piTERN Sp. z 0.0.

10. Portfel zamdéwien Emitenta

Na dzien publikacji niniejszego raportu Emitent pozyskat zlecenia o wartosci 30 min PLN (zlecenia pozyskane tylko przez
Emitenta).

Tabela 12. Portfel zaméwien Emitenta na lata 2016-2018

Stan na 21-03-2016

2016 rok Lata 2017-2018 Razem

Stan na 20-03-2015

N
w
~N
w
o

2015 rok Lata 2016-2017 Razem

42 13 45

Zrédto: Opracowanie wtasne

11. Charakterystyka zewnetrznych i wewnetrznych czynnikéw istotnych dla rozwoju Grupy Kapitatowej TESGAS

Do czynnikow zewnetrznych i wewnetrznych, ktére mogg mie¢ wptyw na rozwdj i wyniki osiggniete przez Grupe Kapitatowg
TESGAS naleza:

= poziom inwestycji na obstugiwanych przez Grupe rynkach, zwtaszcza gazowym,

=  konkurencja na rynku gazowym,

= poziom cen materiatow i ustug wykorzystywanych przy realizacji kontraktow,

= koniunktura w branzy budowlanej,

= wzmocnienie kontroli operacyjnej, finansowej i budzetowej w ramach realizowanych kontraktow,

= presja ptacowa pracownikéw,

= warunki atmosferyczne,

= poziom pozyskiwanych do realizacji zlecen,

=  zmiana zakresu prac eksploatacyjnych na obstugiwanych obiektach,

= rozwdj rynku prosumenckiego w Polsce,

= wtasciwy dobdr konsorcjantow do realizacji inwestycji budowy gazociggdow przesytowych duzych srednic,

=  dostep do wysokokwalifikowanych pracownikow.
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Rozdziat V: Czynniki ryzyka zwigzane z Grupa Kapitatowg TESGAS
1.  Opisistotnych czynnikow ryzyka i zagrozen

1.1.  Czynniki ryzyka zwigzane z otoczeniem, w jakim Grupa Kapitatowa prowadzi dziatalnos¢

Ryzyko zwigzane z koniunktura gospodarczg w Polsce i koniunkturg w branzy budowlanej

Na realizacje celéw strategicznych Grupy, majaca przetozenie na jej wyniki finansowe, wptyw majg m.in. czynniki
makroekonomiczne. Nalezy do nich zaliczy¢ w szczegdlnosci stope wzrostu PKB, poziom inflacji, wysokos$é stép
procentowych oraz ogélng kondycje polskiej gospodarki. Nalezy jednak podkresli¢, ze wymienione czynniki majg nie tylko
posredni wptyw na kondycje finansowg Grupy Kapitatowej, ale réwniez na innych uczestnikow rynku, w tym kontrahentow
Grupy. W konsekwencji czynniki te mogg mie¢ przetozenie na termin i wielkos¢ wydatkéw inwestycyjnych planowanych
przez kontrahentéw Grupy, co w efekcie moze wptywaé na wielkos$¢ rynku w obszarze wykonawstwa.

Ryzyko konkurencji
Grupa Kapitatowa prowadzi dziatalnos¢ na rynku ustug eksploatacji sieci gazowych, w tym stacji redukcyjno-pomiarowych,
oraz specjalistycznych ustug budowlanych w szczegdlnosci wykonawstwa obiektéw gazowych i odnawialnych zrédet energii.
Na rynku ustug eksploatacyjnych Grupa posiada ugruntowana pozycje na terenie Polski potnocnozachodniej. Jest ona
efektem wysokiej jakosci swiadczonych ustug, wieloletniego doswiadczenia kadry pracowniczej oraz nowoczesnego parku
maszynowego pozwalajgcego na wykonywanie szerokiego zakresu prac eksploatacyjnych.
Na rynku wykonawczych specjalistycznych ustug budowlanych Grupa Kapitatowa pozycjonuje sie przede wszystkim jako
wykonawca ustug budowlanych dla podmiotéw zajmujacych sie wydobyciem i dystrybucjg gazu oraz jako podwykonawca
najwiekszych w Polsce grup budowlanych. Do istotnych czynnikéw wptywajgcych na pozycje konkurencyjng Grupy zaliczyé¢
mozna, doswiadczenie w realizacji specjalistycznych przedsiewzie¢ oraz jakos¢ i terminowos$¢ $wiadczonych ustug,
przektadajgce sie facznie na posiadanie statusu sprawdzonego partnera w realizacji projektow. Grupa Kapitatowa TESGAS
zamierza ograniczac ryzyko konkurencji w szczegdlnosci poprzez:

= poszerzanie i budowanie nowych kompetencji, a w konsekwencji mozliwos¢ oferowania kompleksowych

rozwigzan,
=  systematyczna rozbudowe potencjatu wykonawczego.

Ryzyko niesolidnych dostawcéw towardéw i ustug
Do najblizszego otoczenia, w ktérym dziata Emitent zaliczajg sie dostawcy materiatéw i ustug. Jakos¢ wspdtpracy miedzy
spotkami z Grupy a ich dostawcami wptywa bezposrednio na terminowos¢ i jakos¢ realizowanych przez Grupe ustug.
W celu minimalizacji ryzyka zwigzanego z niesolidnymi dostawcami sp6tki z Grupy Kapitatowej:
=  wspodtpracujg z podmiotami o ugruntowanej pozycji na rynku,
= dywersyfikuja dostawcow materiatow i ustug,
=  stosujg zabezpieczenia od podwykonawcéw i dostawcéw majace na celu wihasciwe wywigzywanie sie ze
zobowigzan umownych na rzecz Grupy.

Ryzyko zwigzane z sezonowoscig branzy w zakresie dziatalno$ci wykonawczej

Przychody uzyskiwane przez Grupe z ustug wykonawczych (roboty budowlane) charakteryzujg sie sezonowoscig. Na
sezonowos¢ sprzedazy najwiekszy wptyw majg warunki atmosferyczne, — niskie temperatury w okresie zimowym oraz
opady w okresie wiosenno-letnim, moga w znacznym stopniu ograniczy¢ prowadzenie prac budowlanych.

Realizacja zadan w zakresie wykonawstwa realizowanego na zlecenie klientéw rozpoczyna sie zazwyczaj w Il kwartale
kazdego roku. Nie mozna wykluczyé wystepowania trudniejszych od przecietnych warunkéw atmosferycznych, ktére moga
mie¢ wptyw na poziom realizowanych przychoddéw Grupy, np. utrzymujace sie w dtuzszych okresach niskie temperatury lub
obfite opady deszczu moga spowodowaé utrudnienia w realizacji robét budowlanych, a w konsekwencji przesuniecie w
czasie osigganych przez Grupe przychoddw oraz realizacja nizszych od zaktadanych zyskow.

W celu minimalizacji tego ryzyka Grupa Kapitatowa planuje kontynuowac zwiekszanie udziatu prac wykonawczych metodg
prefabrykacji warsztatowej oraz technologii skidéw, ktére — opierajgc sie na wykonywaniu gotowych zespotéw w hali —
powinny wptyna¢ na ograniczenie przestojow produkcyjnych w okresie zimowym.

Ryzyko zwigzane z dziatalnoscig eksploatacyjna

Wielko$¢ rynku ustug eksploatacyjnych jest skorelowana z gestoscia sieci gazowej i mozliwosciami jej obstugi przez zasoby
wiasne ich wtascicieli.

Oznacza to, ze poziom przychoddéw Grupy z tytutu realizacji ustug eksploatacyjnych uzalezniony jest m. in. od
zapotrzebowania wtascicieli sieci na zewnetrzne ustugi eksploatacyjne, co z kolei jest pochodna wielkosci wtasnych zasobow
ludzkich i sprzetowych w obszarze eksploataciji.

Zmiana istniejgcej proporcji prac eksploatacyjnych wykonywanych przez wtascicieli sieci oraz przez podmioty zewnetrzne, w
tym Grupe Emitenta, moze wptynac negatywnie na poziom przychoddéw z eksploatacji, a tym samym efektywnos¢ dziatania
Grupy.

W celu minimalizacji ryzyka Grupa Kapitatowa poszukuje nowych, dotychczas nieobstugiwanych przez nig obiektéw, ktére
mogtyby zwiekszy¢ zakres dziatania oraz ograniczy¢é uzaleznienie Grupy od dotychczasowych zleceniodawcéw ustug
eksploatacyjnych.
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Ryzyko zwigzane z dziatalnoscia wykonawcza
Rynek ustug wykonawczych jest skorelowany z wielkoscig planowanych wydatkéw inwestycyjnych finansowanych z budzetu

panstwa, z budzetéw samorzadéw lokalnych oraz z budzetéw najwiekszych prywatnych podmiotéw. W duzej mierze
dotyczy to inwestycji w infrastrukture gazownicza oraz w instalacje OZE, majaca na celu poprawe bezpieczenstwa
energetycznego kraju i zmniejszeniem emisji CO,.

Jednoczesnie organizacja rynku specjalistycznych ustug budowlanych powoduje, iz pozyskanie specjalistycznych zadan
wykonawczych jest uzaleznione od posiadanego doswiadczenia i referencji. Mozliwos¢ wykazania sie okreslonymi
doswiadczeniami i referencjami wptywa na konkurencyjnos¢ Grupy i otwiera jej droge do ubiegania sie o pozyskanie
wysokospecjalistycznych zlecern charakteryzujgcych sie wyzsza od przecietnej marzg i jednoczesnie wyzszym od
przecietnego ryzykiem.

Ryzyko niekorzystnych zmian przepiséw podatkowych

W Polsce stosunkowo czesto odnotowuje sie zmiany przepiséw podatkowych. Wiele z nich nie zostato sformutowanych w
sposob precyzyjny. Jednoczesnie brak jest ich jednoznacznej wyktadni.

Istnieje ryzyko zmiany obecnych przepiséw w taki sposdb, ze nowe uregulowania mogg okazac sie niekorzystne zaréwno dla
Grupy, jak i dla podmiotéw z nim wspdtpracujacych. Moze sie to przetozy¢ na pogorszenie wynikdéw finansowych Grupy
Kapitatowej. Grupa monitoruje zmiany przepisow podatkowych i dokonuje niezbednych zmian celem minimalizacji tego
ryzyka.

Ryzyko zwigzane ze zmianami legislacyjnymi wptywajacymi na rynek, na ktérym dziata Grupa

Pewne zagrozenie dla dziatalnosci spétek z Grupy moze stanowi¢ zmieniajace sie otoczenie prawne — zmiany przepisow
prawa, a takze rdézne jego interpretacje. Niespdjnosé, brak jednolitej interpretacji przepiséw prawa oraz czeste nowelizacje
pociggajg za soba ryzyko w prowadzeniu dziatalnosci gospodarczej. Ewentualne zmiany mogg zmierza¢ w kierunku
powodujgcym wystgpienie negatywnych skutkow dla dziatalnosci Grupy Kapitatowe;j.

1.2.  Czynniki ryzyka zwigzane bezposrednio z dziatalnoscig Grupy Kapitatowej

Ryzyko utraty kluczowych pracownikéw

Grupa Kapitatowa TESGAS opiera swojg dziatalnos¢ na wiedzy i doswiadczeniu wysoko kwalifikowanej kadry pracownicze;j.
Gtéwng metoda pozyskiwania wykwalifikowanych specjalistow jest oferowanie im konkurencyjnych warunkéw ptacy i pracy
oraz mozliwos$é pracy w spdétce o ugruntowanej pozycji rynkowej. Zarzad Spotki dominujacej dostrzegajac ryzyko utraty
kluczowych pracownikéw podejmuje liczne czynnosci, ktére majg na celu ograniczenie rotacji pracownikéw. Nalezg do nich:

= oferowanie konkurencyjnych warunkdéw zatrudnienia zgodnych z wymaganiami rynku,

=  wprowadzanie odpowiedniego systemu motywacji dla pracownikdédw kluczowych poprzez nowoczesne systemy
wynagrodzen potgczone z odpowiednim systemem premiowania za uzyskane efekty,

=  wprowadzanie elastycznych systemow ptacowych zgodnych ze strategig Grupy,

= realizowanie programu systematycznych szkolen,

=  budowanie wiezi pomiedzy organizacjg a pracownikami poprzez organizacje spotkan.

Ryzyko zwigzane z uzaleznieniem od kluczowych odbiorcéw

Dziatalnos$¢ Grupy na rynku ustug gazowniczych cechuje sie niewielkg liczbg kluczowych odbiorcéw. Przychody ze sprzedazy
realizowanej do jednego odbiorcy moga stanowic istotng cze$¢ ogdtu sprzedazy Grupy. Ewentualna utrata kluczowego
odbiorcy moze w znaczny sposob wptyngé na zmniejszenie przychoddéw Grupy Kapitatowe]. Dziatania podejmowane przez
Grupe ograniczajace to ryzyko polegaja gtdwnie na pozyskaniu nowych klientéw oraz zwiekszaniu udziatu przychodéw od
pozostatych kontrahentéw Grupy.

Ryzyko zwigzane z nie wywigzaniem sie lub nienalezytym wywigzaniem sie z warunkéw umow z odbiorcami
Warunkiem realizowania kontraktéw, w szczegdlnosci budowlanych, jest zagwarantowanie nalezytego i terminowego
wykonania prac oraz usuniecia wad i usterek w okresie gwarancji, ktéra w zaleznosci od rodzaju prac jest udzielana na okres
od 12 do 36 miesiecy, sporadycznie na okres dtuzszy (np. 60 lub 96 miesiecy). W celu realizacji powyzszych warunkéw
stosuje sie kaucje gwarancyjne wnoszone przez wykonawce lub zabezpieczenie w postaci gwarancji bankowej lub
ubezpieczeniowej. W wyjatkowych sytuacjach zabezpieczeniem moga byc¢ srodki pieniezne, a takze, jesli kontrahent wyrazi
zgode na takg forme zabezpieczenia, weksel.
Zabezpieczenie zwykle wnoszone jest w dniu podpisania kontraktu i rozliczane po jego zakonczeniu. Wysokos¢
zabezpieczenia uzalezniona jest od rodzaju kontraktu. Zwykle jego wysoko$¢ ksztattuje sie na poziomie od 5 do 10%
wartosci brutto kontraktu. W sytuacji, gdy spétki z Grupy albo ich podwykonawcy nie wywigzg sie lub niewtasciwie wywigzg
sie z realizowanych umow istnieje ryzyko wystgpienia przez kontrahentéw z roszczeniem zaptaty kar umownych lub
odstgpienia od umowy. Kary umowne stosowane w kontraktach o wykonanie robét przez Grupe zwykle ksztattuja sie na
poziomie:

=  w przypadku odstgpienia od umowy z przyczyn zaleznych od Emitenta kara umowna 10%-30% wynagrodzenia,

=  zakazdy dzien opdznienia w usunieciu wad i usterek — kara umowna 0,1% - 0,5% wynagrodzenia,

»  za kazdy dzien opdznienia w wykonaniu zamdwienia - kara umowna 0,05% - 0,5% wynagrodzenia,

* za niewykonanie lub nienalezyte wykonanie zaméwienia — kara umowna w przedziale od 10% do 30%

wynagrodzenia.
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W umowach zastrzegane jest zwykle prawo dochodzenia odszkodowania przenoszacego wartos¢ kar umownych.
W celu ograniczenia tego ryzyka Grupa Kapitatowa podejmuje nastepujace dziatania:
=  obejmuje ochrong ubezpieczeniowa kontrakty, w tym dziatania podwykonawcoéw,
= stosuje zintegrowany system zarzadzania jakoscig, srodowiskiem i bhp, dzieki ktéremu minimalizowane jest
ryzyko wystgpienia niepozadanych skutkow,
=  wyznacza do prowadzenia zadania koordynatora projektu, ktéry w sposéb ciggty monitoruje jakosc¢ i postep prac,
= przenosi ryzyka do umdéw o wspotpracy zawieranych przez Grupe z producentami, dostawcami oraz
podwykonawcami.

Ryzyko zwigzane z prowadzong dziatalnoscig operacyjng na czynnych obiektach gazowych
Z dziatalnoscig Grupy wigzg sie zagrozenia polegajace miedzy innymi na mozliwosci wystapienia awarii skutkujgcej stratami
ludzkimi i materialnymi.
Grupa Kapitatowa Emitenta przeciwdziata temu zagrozeniu poprzez:
=  ubezpieczanie dziatalnosci od odpowiedzialnosci cywilnej,

= systematyczne doposazenie pracownikdw w najnowoczesniejszy sprzet ochronny,

=  podnoszenie kwalifikacji pracownikow,
= state szkolenia i nadzor bhp.

Ryzyko zwigzane z ewentualnym brakiem ptynnosci finansowej
Specyfika rozliczania kontraktéw wykonawczych w powigzaniu z koniecznoscig zaangazowania znacznych srodkéw
pienieznych oraz zwiekszajace sie zatory ptatnicze sprawiajg, ze Grupa moze by¢ narazona na utrate ptynnosci finansowe;j.
W celu ograniczenia tego ryzyka Grupa:

Ll prowadzi systematyczny monitoring naleznosci przeterminowanych,

=  przyktada nalezytg uwage do utrzymywania wiarygodnosci w relacjach z instytucjami finansowymi,
=  zabezpiecza sie poprzez utrzymywanie dostepu do limitéw gwarancyjnych, czego dowodem jest posiadanie przez
Grupe dostepu w bankach i towarzystw ubezpieczeniowych linii gwarancyjnych o tacznej wartosci 27,6 min zi,
przy czym wedtug stanu na 31 grudnia 2015 roku poziom wykorzystania wynosit 8,7 min zt.
Wedtug stanu na dzien publikacji raportu, relacja kapitatdw wtasnych do zadtuzenia finansowego umozliwiata Grupie
Kapitatowe] dostep do Zrédet finansowania obcego na poziomie catkowicie zaspokajajgcym potrzeby Grupy.ajac na uwadze
planowany rozwdj dziatalnosci w latach kolejnych, pociagajacy za sobg wzrost przychodéw, Grupa planuje minimalizowac
mozliwosc¢ realizacji tego ryzyka poprzez dalszg optymalizacje procesu monitorowania i odzyskiwania naleznosci oraz —
rownolegle — zapewnienie adekwatnego poziomu wolnych limitdw kredytowych i im podobnych.

Ryzyko opdZnien w ptatnosciach za wykonane instalacje fotowoltaiczne

W zwigzku z liczng realizacjg przez spotke zalezng piTERN Sp. z o.0. instalacji fotowoltaicznych w ramach program
,Prosument” istnieje ryzyko przejsciowych probleméw z ptynnoscig finansowg za wykonane prace. Powodem
dtugotrwatego nieotrzymania pfatnosci za wykonane instalacje jest zmudny proces odbioru i podtgczenia jej do systemu
energetycznego. Wypfata srodkéw mozliwa jest, dopiero po petnym odbiorze instalacji przez operatora energetycznego
oraz rozliczenia dotacji przez bank obstugujgcy program ,Prosument”, ktéry wynosi okoto pét roku od zamontowania
instalacji. Zarzad Emitenta oraz spdtka piTERN w sposdb ciggty monitoruja proces odbioru i podtgczenia instalacji, aby
przyspieszy¢ ptatnosci za wykonane prace.

Ryzyko zwigzane z niepetnym wykorzystaniem posiadanych zasobdéw ludzkich

W zwigzku z rozwojem dziatalnosci w obszarze prac wykonawczych i eksploatacyjnych Grupa utrzymuje posiadane brygady
wykonawcze i eksploatacyjne. Wigze sie to z koniecznoscig ponoszenia znacznych wydatkdw na ich utrzymanie i
jednoczesnie zwieksza ryzyko niepetnego wykorzystania posiadanych zasobdéw.

Jednoczesnie nie mozna wykluczyé, iz Grupa pozyska zadania, ktére beda wigzaty sie z mniejszym stopniem wykorzystania
zasobéw ludzkich od planowanego oraz obtozenie zlecenn w ciggu roku bedzie nieréwnomierne. Wéwczas moze sie to
przetozy¢ niekorzystnie na wyniki finansowe i stopien efektywnosci prowadzonej dziatalnosci.

W celu minimalizacji tego ryzyka Grupa Kapitatowa aktywnie poszukuje nowych zlecen uczestniczgc w licznych przetargach.

Ryzyko zwigzane z niepetnym wykorzystaniem posiadanych zasobdw rzeczowych

Grupa posiada nieruchomosci inwestycyjne przeznaczone na najem. Zmniejszenie zapotrzebowania na wynajmowane
powierzchnie moze spowodowac osigganie mniejszych niz dotychczas korzysci zwigzanych z wynajmowanymi obiektami.
Zarzad Emitenta zamierza minimalizowac¢ powyzisze ryzyko poprzez poszukiwanie nowych najemcow powierzchni przy
wspotpracy z doswiadczonym posrednikiem nieruchomosci.

Ryzyko nieosiggniecia zaktadanych efektéw przejec

Podstawowym celem przejmowania innych podmiotdw gospodarczych przez Spdtke dominujgcg jest wzrost potencjatu
wykonawczego Grupy Kapitatowej TESGAS, zarowno w aspekcie ilosciowym, jak i jakosciowym, rozumianym jako
poszerzenie obszaru dziatalnosci.
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Podjecie kazdej decyzji o przejeciu kolejnego podmiotu zostanie poprzedzone przez Emitenta przeprowadzeniem stosowne;j
analizy prawnej oraz finansowej, a — o ile Emitent uzna takowg za stosowng — réwniez kazdej innej. Spdétka dominujgca nie
moze jednak wykluczyé, iz pomimo zachowania najwyzszej starannosci w przeprowadzaniu ww. analiz, jak réwniez w
wyniku wystgpienia innych okolicznosci, przejecie jakiego$ podmiotu nie przyniesie oczekiwanych przez nig korzysci w
postaci wzrostu przychoddw oraz realizacji zatozonych przez TESGAS zyskéw.

Ryzyko przestojow na kontraktach lub ryzyko niezrealizowania kontraktéw przez podmioty zlecajgce wykonanie
okreslonych prac

W wyniku wystepujacych problemoéw z biezaca ptynnoscig podmiotéw prowadzacych dziatalnos¢ na rynku budowlanym,
istnieje ryzyko opoznienn w realizacji kontraktow lub ich catkowite zaprzestanie. Uczestnictwo spotek z Grupy Kapitatowej
TESGAS przy realizacji powyzszych kontraktéw moze przyczynic sie do obnizenia przychoddw ze sprzedazy oraz generowac
dodatkowe koszty zwigzane z utrzymywaniem zaplecza produkcyjnego.

Ryzyko nierealizowania kontraktéw przez podmioty bedace w konsorcjum ze spétkami z Grupy lub zrealizowania
kontraktéw z opdznieniem

W zwigzku z realizacjg przez spétki z Grupy Kapitatowej zlecern w formie konsorcjum z innymi podmiotami, istnieje ryzyko
nierealizowania w wyznaczonym terminie lub zaprzestanie prowadzenia prac przez pozostatych uczestnikow konsorcjum, w
wyniku braku $rodkéw finansowych na realizacje prac. Realizacja ryzyka moze wymusi¢ na spétkach z Grupy obowigzek
dokonczenia prac w zamian za pozostatych cztonkéw konsorcjum lub naraza Grupe, ze strony zamawiajgcego, na obcigzenie
karami umownymi. Negatywne sankcje prowadzenia kontraktéw w ramach konsorcjum mogg obnizy¢ wynik finansowy
Grupy Kapitatowej TESGAS.

W celu minimalizacji powyzszego ryzyka Zarzad Spotki dominujgcej podejmuje wspdtprace konsorcjalng z podmiotami
posiadajgcymi bogata doswiadczenie oraz zaplecze techniczne i finansowe niezbedne do realizacji zlecen.

Ryzyko utraty wartosci posiadanych zapaséw nabytych na realizacje zlecen

W zwigzku z nabyciem zapaséw niezbednych do realizacji zlecen, istnieje ryzyko ich niewykorzystania w wyniku
wystepujacych réznic w projektach. W zwigzku z tym istnieje zagrozenie utraty ich wartosci, ktéra spowoduje obnizenie
wynikéw finansowych Grupy. Grupa na biezgco monitoruje stan zapaséw oraz poszukuje potencjalnych odbiorcéw w celu
zbycia zbednych aktywow.

Ryzyko nieuzyskania zaktadanych efektéw inwestycyjnych w spétce zaleznej Stal Warsztat Sp. z o0.0.

W zwigzku z ponoszonymi znaczacymi naktadami na modernizacje nieruchomosci w spétce zaleznej Stal Warsztat Sp. z o.0.
istnieje ryzyko nieosiggniecia zaktadanych efektéw inwestycyjnych w odniesieniu do wielkosci naktadéw. Inwestowane
srodki majg przyczyni¢ sie do zwiekszenia zdolnosci produkcyjnych w segmencie obrobki metali, ktéra to dziatalnosé¢
obecnie cechuje sie ujemng rentownoscia. Zarzad Spoétki z sposob ciggty monitoruje ponoszone naktady oraz dostrzega
szanse na poprawe efektywnosci dziatalnosci w ramach segmentu obrébki metali po zakoriczeniu procesu inwestycyjnego.

Ryzyko nieuzyskania zaktadanych efektéw inwestycji w spétke piTERN Sp. z 0.0.

W zwigzku z nabyciem udziatow w spdtce piTERN Sp. z 0.0. Emitent planuje rozszerzy¢ zakres ustug o budowe instalacji
pozyskujacych energie z OZE. Istnieje jednak ryzyko, ze otoczenie legislacyjno-gospodarcze oraz brak programéw wsparcia
nie bedzie sprzyjato rozwojowi tego typu inwestycji. Zarzad Spétki dominujgcej wraz ze spotka zalezng piTERN podejmuja
dziatania w celu pozyskania zlecen w dziedzinie OZE realizowanych w obecnych realiach gospodarczych.

Ryzyko zaptaty roszczenia zgtoszonego przez Syndyka Masy Upadtosci Gaz & Oil Project Management Sp. z 0.0. W
upadtosci likwidacyjnej w kwocie ponad 500 000 zt.

W zwigzku z otrzymaniem nakazu zaptaty w postepowaniu upominawczym na taczng kwote 513.467 ztotych wraz z
odsetkami ustawowymi liczonymi od kwoty 500.000 zt za okres od dnia 01 stycznia 2014 roku, w ktéorym powodem jest
Syndyk Masy Upadtosci Gaz & Oil Project Management Spotka z ograniczong odpowiedzialnoscig w upadtosci likwidacyjnej z
siedzibg w Elblagu, istnieje ryzyko niekorzystnego dla Emitenta rozstrzygniecia sporu, a w konsekwencji obowigzku
spetnienia swiadczenia zgtaszanego przez Powoda. Szczegdtowe informacje na temat przedmiotu sporu zostaty zawarte w
niniejszym skréconym srédrocznym skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym w punkcie 4 ,Znaczgce zdarzenia i
transakcje”.
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Rozdziat VI: Pozostate informacje

1. Informacje o zaciggnietych kredytach, umowach pozyczek

W okresie 12 miesiecy zakonczonym 31 grudnia 2015 roku TESGAS S.A., ani zadna z jej spétek zaleznych, nie wypowiedziata
zadnej z dotychczasowych uméw kredytowych. Ponadto w omawianym okresie Emitent, ani zadna z jej spdtek zaleznych nie
zawarta zadnej nowej umowy kredytowej oraz umowy pozyczki poza Grupa Kapitatowa.

2.  Informacja o udzielonych pozyczkach

W okresie 12 miesiecy zakoriczonym 31 grudnia 2015 roku TESGAS S.A. udzielita pozyczek nastepujgcym podmiotom:

= podmiotowi powigzanemu (,Pozyczkobiorca”) w kwocie 1.500 tys. PLN (trzy pozyczki w wysokosci 500 tys. PLN
kazda). Pozyczki zostaty oprocentowane wedtug zmiennej stopy procentowe] kalkulowanej w oparciu o WIBOR
1M. Pozyczki zostaty udzielone na czas okreslony. Termin ich sptaty przypada na dzien 31 grudnia 2015 roku oraz
31 grudnia 2016 roku. W 2015 roku Pozyczkobiorca dokonat sptaty pozyczki w kwocie 500 tys. zt. tacznie
zadtuzenie Pozyczkobiorcy z tytutu pozyczek wynosi 2.464 tys. PLN. Zabezpieczeniem wierzytelnosci Emitenta
wobec Pozyczkobiorcy sg, dla kazdej z umdéw, dwa weksle wtasne in blanco wraz z deklaracjami wekslowymi
wystawione przez Pozyczkobiorce oraz, dla jednej z umdw, zastaw rejestrowy na wszystkich udziatach w kapitale
zaktadowym Pozyczkobiorcy ustanowiony przez jednego z udziatowcdéw Pozyczkobiorcy.

= podmiotowi powigzanemu (,Pozyczkobiorca”) wyptacono VI transze pozyczki w kwocie 614 tys. PLN. Pozyczka
zostata oprocentowana wedtug zmiennej stopy procentowej kalkulowanej w oparciu o WIBOR 1M. Pozyczka
zostata udzielona na czas okreslony. Termin jej ostatecznej sptaty przypada na dzien 10 lutego 2021 roku.
Zabezpieczeniem wierzytelnosci Emitenta wobec Pozyczkobiorcy jest weksel wtasny in blanco wraz z deklaracja
wekslowg, hipoteka tgczna do kwoty 4.500 tys. PLN na rzecz Emitenta ustanowiona na posiadanym przez
Pozyczkobiorce prawie uzytkowania wieczystego oraz wtasnosci budynkéw stanowigcych odrebne od gruntu
przedmioty wtasnosci nieruchomosci. W 2015 roku Pozyczkobiorca dokonat czesciowej sptaty pozyczki w kwocie
303 tys. PLN. taczne zadtuzenie z tytutu pozyczki wynosi 1.887 tys. PLN.

3. Informacja o udzielonych i otrzymanych w danym roku obrotowym poreczeniach i gwarancjach, ze szczegélnym
uwzglednieniem poreczen i gwarancji udzielonych jednostkom powigzanym Emitenta

W okresie objetym raportem spo6tka TESGAS S.A. ani zadna z jej spétek zaleznych nie otrzymata poreczen i gwarancji od
podmiotéw powigzanych i niepowigzanych, ktérych tgczna wartos¢ przekracza 10% kapitatow wtasnych Emitenta. W
analizowanym okresie spotka TESGAS S.A. ani zadna z jej spotek zaleznych nie udzielita poreczen i gwarancji podmiotom
powigzanym i niepowigzanym, ktérych tagczna wartos¢ przekracza 10% kapitatéw wtasnych Emitenta.

W dniu 09 kwietnia 2015 roku TESGAS S.A. udzielita gwarancji w wysokosci 300 tys. PLN swojej spoétce zaleznej celem
zabezpieczenia ptatnosci wynikajgcych z umowy najmu dtugoterminowego.

4, Informacja o emisji, wykupie i sptacie dtuznych i kapitatowych papieréw wartosciowych

W okresie objetym sprawozdaniem TESGAS S.A. ani zadna z jej spotek zaleznych nie dokonywata emisji, wykupu badz sptaty
dtuznych i kapitatowych papieréw wartosciowych.

5. Informacja o zawartych umowach znaczacych dla dziatalnosci Emitenta

Tabela 13. Umowy znaczace

DEIERENEILWE] . .
- Strony umowy Przedmiot umowy Istotne warunki
umowy

2015-02-10 Zleceniodawca: Podpisanie uméw o znaczacej wartosci. ~ Wynagrodzenie z umowy o najwigkszej
OGP Gaz-System S.A. wartosci wynosi: 2.789.000 zt netto
(Zleceniodawca umowy o Przedmiotem umowy o najwigkszej
najwiekszej wartosci: OGP Gaz- wartosci jest realizacja zamdwienia pn.:
System S.A. Oddziat Tarnow) ,Przebudowa gazociggu Dn300 Jadachy-

Sandomierz-L-19km- roboty budowlano
— montazowe — roboty dodatkowe”

Termin realizacji:

Wykonawca: taczna wartosé zawartych w do 31-10-2014
TESGAS S.A. okresie od 13-05-2014 do 09-02-

2015 umow wyniosta: 6.409.630,70 zt

netto

Wiecej w RB 7/2015 http://tesgas.pl/relacje-inwestorskie/raporty-biezace-espi/7-2015-przekroczenie-progu-umowy-znaczacej-ze-
spolka-ogp-gaz-system-s-a.html
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Data zawarcia . .
- Strony umowy Przedmiot umowy Istotne warunki
umowy

2015-06-03 Strony umowy:

Gwarant:

Towarzystwo Ubezpieczert EUROPA
S.A.

Zleceniodawca:
TESGAS S.A.

Podpisanie aneksu do umowy o
odnawialny limit gwarancyjny z dnia 19
listopada 2013 roku.

Strony zwiekszyty maksymalny limit
zaangazowania z kwoty 7.000.000, zt
do kwoty 15.000.000 zt

Limit  gwarancyjny  dotyczy: a)
gwarancji wadialnych, b) gwarancji
nalezytego wykonania umowy, c)

gwarancji usuniecia wad i usterek, d)
gwarancji  nalezytego  wykonania
umowy i usuniecia wad i usterek.

Wydtuzeniu ulegly okresy waznosci
gwarancji.
Strony zawarty czas
nieokreslony.

umowg na

Wiecej w RB 14/2015 http://tesgas.pl/relacje-inwestorskie/raporty-biezace-espi/14-2015-podpisanie-aneksu-do-umowy-o-

odnawialny-limit-gwarancyjny.html

2015-07-02 Zleceniodawca:

OGP Gaz-System S.A.

Wykonawca:
TESGAS S.A.

Podpisanie umoéw o znaczacej wartosci.

Przedmiotem umowy o najwiekszej
wartosci jest wykonanie robot
budowlanych obejmujacych

kompleksowg modernizacje catosci stacji

redukcyjno-pomiarowej Przemocze.

taczna wartos¢ zawartych w
okresie od 13-03-2015 do 01-07-

2015 umow wyniosta: 6.239.089 zt netto

Wynagrodzenie z umowy o najwiekszej
wartosci wynosi: 1.530.000 zt netto

Termin realizacji:
do 30-12-2015

Wiecej w RB 20/2015 http://tesgas.pl/relacje-inwestorskie/raporty-biezace-espi/20-2015-przekroczenie-progu-umowy-znaczacej-ze-

spolka-ogp-gaz-system-s-a.html

2015-07-23 Zleceniodawca:

Spotki z Grupy Kapitatowej PGNiG
(Zleceniodawca umowy o
najwiekszej wartosci: Polska Spodtka
Gazownictwa Sp. z 0.0. Oddziat w

Poznaniu)

Wykonawca:

Spotki z Grupy Kapitatowej TESGAS
(Wykonawca umowy o

najwiekszej wartosci: TESGAS S.A.)

Podpisanie umowy o znaczacej wartosci.

Przedmiotem umowy o najwiekszej
wartosci jest wykonanie robot
budowlano — montazowych
polegajacych na budowie sieci gazowej
Sredniego ci$nienia na terenie gminy
Wagrowiec, taziska ul. Gnieznienska;
Rabczyn 55; Wagrowiec, 11 Listopada,
GnieZnierska.

taczna wartosé zawartych w
okresie od 26-11-2014 do 23-07-2015
umow wyniosta: 6.782.671,60 zt netto

Wynagrodzenie z umowy o najwiekszej
wartosci wynosi: 2.990.900 zt netto

Termin realizacji:
do 30-06-2015

Wiecej w RB 21/2015 http://tesgas.pl/relacje-inwestorskie/raporty-biezace-espi/21-2015-przekroczenie-progu-umowy-znaczacej-ze-

spolkami-grupy-kapitalowej-pgnig.html
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Data zawarcia . .
- Strony umowy Przedmiot umowy Istotne warunki
umowy

2015-11-19

Zleceniodawca:

Spotki z Grupy Kapitatowej PGNiG
(Zleceniodawca umowy o
najwiekszej wartosci: Polska Spdtka
Gazownictwa Sp. z 0.0. Oddziat w

Podpisanie umoéw o znaczacej wartosci.

Przedmiotem umowy o najwiekszej
wartosci jest wykonanie prac
budowlano-montazowych polegajacych

Poznaniu) na budowie dwdch stacji redukcyjnych
sredniego ci$nienia oraz stacji
pomiarowych zasilajgcych zaktad
Volkswagen w m. Biatezyce, gm.

Wykonawca: Worzesnia oraz dostawa i montaz

Spotki z Grupy Kapitatowej TESGAS
(Wykonawca umowy o
najwiekszej wartosci: TESGAS S.A.)

tymczasowej stacji redukcyjno-
pomiarowej wysokiego cisnienia w m.
Wrzesnia.

taczna wartosé zawartych w
okresie od 28-07-2015 do 18-11-2015
umoéw wyniosta: 9.285.482,15 zt netto

Wynagrodzenie z umowy o najwiekszej
wartosci wynosi: 4.390.000 zt netto

Termin realizacji:
do 18-03-2016

Wiecej w RB 23/2015 http://tesgas.pl/relacje-inwestorskie/raporty-biezace-espi/23-2015-przekroczenie-progu-umowy-znaczacej-ze-
spolkami-grupy-kapitalowej-pgnig.html

2015-12-03

Zleceniodawca:
OGP Gaz-System S.A.

Podpisanie umoéw o znaczacej wartosci.

Przedmiotem umowy o najwiekszej
wartosci jest wykonanie przebudowy
stacji redukcyjno-pomiarowej I°
Swiebodzice etap | i Il.

Wykonawca:
TESGAS S.A.

taczna wartosé zawartych w
okresie od 03-07-2015 do 02-12-2015
umoéw wyniosta: 6.579.100,00 zt netto

Wynagrodzenie z umowy o najwiekszej
wartosci wynosi: 1.810.600 zt netto

Termin realizacji:
do 30-12-2016

Wiecej w RB 24/2015 http://tesgas.pl/relacje-inwestorskie/raporty-biezace-espi/24-2015-przekroczenie-progu-umowy-znaczacej-ze-
spolka-ogp-gaz-system-s-a.html

2016-03-16

Finansujacy:
Bank Millennium S.A. (Bank)

Podpisanie aneksu do umowy o linig na
gwarancje bankowe z dnia 14 listopada
2012 roku.

Finansowany:
TESGAS S.A.

Strony zwiekszyty maksymalng kwote
linii na gwarancje bankowe:

- w okresie od 09.03.2016 do
13.11.2016 Bank przyznat
Emitentowi linie na gwarancje
bankowe do maksymalnej kwoty
8000 000,00 PLN.

Strony zawarty umowe na okres do
13.11.2016r.

Wiecej w RB 4/2016 http://tesgas.pl/relacje-inwestorskie/raporty-biezace-espi/4-2016-podpisanie-aneksu-do-umowy-o-linie-na-
gwarancje-bankowe.html

Zrédto: Emitent

Kryterium bedgace podstawa uznania umowy za znaczaca:
Podstawa prawna:

§ 5 ust. 1 pkt. 3 Rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 19 lutego 2009 roku w sprawie informacji biezacych i
okresowych przekazywanych przez emitentow papierow wartosciowych oraz warunkéw uznawania za
rownowazne informacji wymaganych przepisami prawa parnstwa niebedgcego parstwem cztonkowskim (Dz.U.

2014 poz. 133);

Art. 56 ust. 5 Ustawy o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania instrumentéw finansowych do
zorganizowanego systemu obrotu oraz o spétkach publicznych (Dz.U. 2013 poz. 1382) — aktualizacja informaciji.

Szczego6towy opis zawartych uméw znajduje sie na stronie internetowej Spétki dominujacej www.tesgas.pl w zaktadce
Relacje Inwestorskie.
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6. Informacja o istotnych transakcjach zawartych przez Emitenta lub jednostke od niego zalezng z podmiotami

powigzanymi

Informacje o wartosci transakcji z podmiotami powigzanymi nieobjetymi konsolidacja w okresie objetym niniejszym
sprawozdaniem zostaly zawarte w dodatkowych notach objasniajgcych do rocznego jednostkowego sprawozdania
finansowego TESGAS S.A. za okres 12 miesiecy zakoriczony 31 grudnia 2015 roku.
W okresie 12 miesiecy zakoriczonym 31 grudnia 2015 roku wszelkie transakcje zawarte z podmiotami powigzanymi miaty
charakter typowy i rutynowy, transakcje zawierane byly na warunkach rynkowych, ich charakter i warunki wynikaty z
biezacej dziatalnosci operacyjnej prowadzonej przez spotki z Grupy.
Do najczestszych transakcji realizowanych pomiedzy spétkami Grupy Kapitatowej TESGAS nalezaty:

=  $wiadczenie ustug eksploatacji obiektéw gazowych,

=  S$wiadczenie ustug wykonawstwa sieci gazowych,

= zakup materiatow i ustug pod prace budowlane,

=  Swiadczenie ustug najmu pomieszczen.

7. Wazniejsze osiggniecia z dziedziny badan i rozwoju

Grupa Kapitatowa TESGAs zaréwno na dzien 31 grudnia 2015r. jak i na dzien sporzgdzenia niniejszego raportu, nie prowadzi
badan oraz prac badawczo-rozwojowych.

8.  CSR - odpowiedzialnos¢ spoteczna Grupy Kapitatowej TESGAS

Informacje o sposobie zarzadzania przez Grupe Kapitalowg TESGAS S.A. spoteczng odpowiedzialnoscig biznesu
przedstawiono ponizej.

Rynek i otoczenie

Podczas realizacji naszych kontraktéw stosujemy uznane miedzynarodowe standardy zarzadzania. Ponadto przestrzegamy
zasady uczciwej konkurencji i staramy sie wykorzystywaé innowacyjne rozwigzania i technologie. Elementarnymi zasadami,
ktorymi kierujemy sie w naszej pracy to: jakos¢, rzetelnos¢ oraz skutecznosé. Staramy sie je wdrazaé¢ w kazde wykonywane
przez nas prace.

Zasoby ludzkie

Grupe tworzg ludzie, dlatego kazdego dnia, staramy sie zapewni¢ im odpowiednie warunki do pracy oraz osobistego
rozwoju. Naszym pracownikom umozliwiamy poszerzanie swojej wiedzy poprzez wspoétfinansowanie nauki na uczelniach
wyzszych, kursach czy szkoleniach. Aby utrzymaé wypracowang przez ponad 15 lat wiez miedzy zarzagdem a pracownikami
oraz miedzy samymi pracownikami staramy sie organizowa¢ spotkania integracyjne. Nasi pracownicy majg szanse rozwija¢
swoje zainteresowania podczas organizowanych zajec¢ sportowych.

Wspdtpraca z otoczeniem

Grupa wraz z jej pracownikami uczestniczy i wspiera dziatalnos$¢ lokalng oraz przedsiewziecia z dziedziny sportu i rekreacji,
zdrowia oraz opieki spofecznej. Emitent jest cztonkiem Izby Gospodarczej Gazownictwa, ktdra zrzesza podmioty
gospodarcze prowadzace dziatalnos¢ w branzy gazowniczej. Ponadto jesteSmy cztonkiem Polskiej Konfederacji
Pracodawcéw Prywatnych Lewiatan, a niektérzy pracownicy sg cztonkami Stowarzyszenia Naukowo Technicznego
Inzynieréow i Technikdw Przemystu Naftowego i Gazowego. Spodtka jest rowniez cztonkiem Stowarzyszenia Emitentéw
Gietdowych. Przynalezno$¢ do organizacji stawia spétke w dobrym sSwietle oraz utatwia integracje oraz dbanie o interesy
Srodowisk branzowych.

Ochrona $rodowiska

Od 2007 roku w Spoétce funkcjonuje Zintegrowany System Zarzadzania, zgodny z normami PN-EN ISO 9001:2009 Systemy
zarzadzania jakoscia, PN-EN 1SO 14001:2005 Systemy zarzadzania srodowiskowego, PN-N 18001:2004 Systemy zarzgdzania
bezpieczenstwem i higieng pracy. Wdrozenie Zintegrowanego Systemu Zarzadzania (ZSZ) stawia Spotke w lepszej pozycji na
rynku, zwieksza nasze szanse do przystgpienia do wiekszosci przetargow gdyz posiadanie ZSZ jest czesto podstawowym
kryterium przetargowym. Stosowania ZSZ pozytywnie wptywa na srodowisko naturalne, poniewaz wymaga od Spétki i jej
pracownikdw prowadzenia biznesu w proekologiczny sposdb, reguluje stan formalno prawny w zakresie gospodarki
odpadami, podnosi $wiadomosé pracownikow w zakresie ekologii oraz zwieksza dbatos¢ o Srodowisko (odcigzenie
Srodowiska naturalnego od zanieczyszczen).

W 2014 roku Emitent zaangazowat sie kapitatowo w spdtke piTERN Sp. z 0.0., tj. podmiot, ktdrego podstawowym zakresem
dziatalnosci jest oferowanie klientom rozwigzan proekologicznych skutkujgcych ograniczeniem emisji CO, oraz
pozyskiwaniem energii ze zrédet odnawialnych. Celem Emitenta jest rozpropagowanie dziatan, ktére przyczynia sie do
przyjaznego obcowania ze Srodowiskiem naturalnym przez polskich prosumentdéw.
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9. Umowy z podmiotem uprawnionym do badania sprawozdan finansowych

Zarzad TESGAS S.A. oswiadcza, iz Rada Nadzorcza Spdtki w dniu 22 czerwca 2015 roku podjeta uchwate w sprawie wyboru
Grant Thornton Frackowiak Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig Spétka komandytowa z siedzibg w Poznaniu, wpisang
przez Krajowg Rade Biegtych Rewidentéw na liste podmiotdw uprawnionych do badania sprawozdan finansowych pod nr
3654 do:
=  przegladu s$rédrocznego jednostkowego sprawozdania finansowego TESGAS S.A. za okres od 01.01.2015 do
30.06.2015,
=  przegladu srodrocznego skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Kapitatowej TESGAS za okres od
01.01.2015 do 30.06.2015.
= badania jednostkowego sprawozdania finansowego TESGAS S.A. sporzadzonego za okres od 01.01.2015 do
31.12.2015 oraz wyrazenia o nim opinii i sporzgdzenie raportu z badania,
=  badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Kapitatowej TESGAS sporzgdzonego za okres od
01.01.2015 do 31.12.2015 oraz wyrazenia o nim opinii i sporzadzenie raportu z badania.

W dniu 29 czerwca 2015 roku Emitent zawart umowe nr 5536/10 ze spotkg Grant Thornton Frackowiak Spoétka z
ograniczong odpowiedzialnoscig Spétka komandytowa z siedzibg w Poznaniu na:
a) przeglad:
= $rédrocznego jednostkowego sprawozdania finansowego TESGAS S.A. za okres od 01.01.2015 do 30.06.2015,
=  $rédrocznego skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Kapitatowej TESGAS za okres od 01.01.2015
do 30.06.2015.
Zakonczenie prac, o ktérych mowa powyzej ustalono na dzier 28 sierpnia 2015 roku.
taczna wysokos¢ wynagrodzenia nalezna Grant Thornton Frackowiak Spdtka z ograniczong odpowiedzialnoscia Spotka
komandytowa z tytutu przegladu jednostkowego $rédrocznego sprawozdania finansowego za okres od 1 stycznia 2015 roku
do dnia 30 czerwca 2015 roku oraz skonsolidowanego srédrocznego sprawozdania finansowego za okres od 1 stycznia 2015
roku do dnia 30 czerwca 2015 roku wyniosta 26.000 PLN.
b) badanie:
=  jednostkowego sprawozdania finansowego TESGAS S.A. sporzadzonego za okres od 01.01.2015 do 31.12.2015
oraz wyrazenia o nim opinii i sporzadzenie raportu z badania,
=  skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Kapitatowej TESGAS sporzadzonego za okres od 01.01.2015
do 31.12.2015 oraz wyrazenia o nim opinii i sporzgdzenie raportu z badania.
Zakonczenie prac, o ktérych mowa powyzej ustalono na dzien 18 marca 2016 roku.
taczna wysokos$¢ wynagrodzenia nalezna Grant Thornton Frackowiak Spotka z ograniczong odpowiedzialnoscia Spétka
komandytowa z tytutu badania jednostkowego sprawozdania finansowego za okres od 1 stycznia 2015 roku do dnia 31
grudnia 2015 roku oraz skonsolidowanego sprawozdania finansowego za okres od 1 stycznia 2015 roku do dnia 31 grudnia
2015 roku wynosi 42.000 PLN.

Przy wyborze biegtego rewidenta uwzgledniono spetnienie warunku wyrazenia bezstronnej i niezaleznej opinii o
sprawozdaniu finansowym, zgodnie z art. 66 ust. 2 ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci (t.j. Dz.U. z 2002 r. nr
76, poz. 694 z pdin. zm.).

Tabela 14. Wynagrodzenie podmiotu uprawnionego do badania sprawozdania finansowego

Wyszczegdlnienie 0d 01.01 do od 01.01 do
Y 8 31.12.2015 31.12.2014

Badanie rocznych sprawozdan finansowych 42 42
Przeglad sprawozdan finansowych 26 26
Doradztwo podatkowe - -
Pozostate ustugi 10 10
Razem 78 78

Zrédto: Emitent
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Rozdziat VII: Przeglad sytuacji finansowej Grupy Kapitatowej TESGAS
1. Rachunek zyskéw i strat

Tabela 15. Dynamika poszczegdlnych pozycji rachunku zyskéw i strat

Za okres 12 Za okres12 Wskaznik

e ooy || ey |ty

31 grudnia 2015 31 grudnia 2014 100%
Przychody ze sprzedazy 84 659 87513 -3,3%
Przychody ze sprzedazy produktéw 3152 3233 -2,5%
Przychody ze sprzedazy ustug 80 166 82 884 -3,3%
Przychody ze sprzedazy towardw i materiatéw 1341 1396 -3,9%
Koszt wtasny sprzedazy 68 716 77 438 -11,3%
Koszt sprzedanych produktéw 3212 3528 -9,0%
Koszt sprzedanych ustug 64 180 72 656 -11,7%
Koszt sprzedanych towardéw i materiatéw 1325 1255 5,6%
Zysk (strata) brutto ze sprzedazy 15 942 10 075 58,2%
Koszty sprzedazy 1955 800 144,3%
Koszty ogolnego zarzadu 10205 9819 3,9%
Pozostate przychody operacyjne 1144 3735 -69,4%
Pozostate koszty operacyjne 1314 1306 0,6%
Zysk (strata) z dziatalnosci operacyjnej 3612 1884 91,7%
Przychody finansowe 953 1738 -45,2%
Koszty finansowe 656 1835 -64,3%
Zysk (strata) przed opodatkowaniem 3909 1787 118,7%
Podatek dochodowy 166 324 -48,7%
Zysk (strata) netto z dziatalnosci kontynuowanej 3743 1463 155,8%
Zysk (strata) netto: 3743 1463 155,8%
- przypadajacy akcjonariuszom podmiotu dominujacego 3579 1994 79,5%
- przypadajgcy podmiotom niekontrolujgcym 164 (531) -130,8%

Zrédto: Emitent

Przychody ze sprzedazy Grupy Kapitatowej TESGAS wyniosty w okresie 12 miesiecy zakonczonym 31 grudnia 2015 roku
84.659 tys. PLN i byty o 3,3% nizsze anizeli przychody w analogicznym okresie 2014 roku.

Najwiekszy udziat wsrdd przychoddéw ze sprzedazy stanowity przychody ze sprzedazy ustug. W 2015 roku ksztattowaty sie
one na poziomie 80.166 tys. PLN, natomiast w analogicznym okresie 2014 roku osiggnety poziom 82.884 tys. PLN, co
oznacza spadek na poziomie 3,3%.

Analizujac osiggniete przychody ze sprzedazy nalezy zauwazyé, ze ich spadek nastgpit przede wszystkim w segmencie
operacyjnym ,Ustugi dla gazownictwa”. Wartosciowo najwiekszy przyrost sprzedazy osiggnieto w segmencie ,0ZE”, ktdry
wyniést ponad 410%.

Koszt wtasny sprzedazy w 2015 roku ksztattowat sie na poziomie 68.716 tys. PLN i byt 0 11,3% nizszy od kosztu wtasnego
sprzedazy w okresie poprzednim. Dynamika spadku przychoddéw ze sprzedazy byta nizsza niz dynamika spadku kosztu
wtasnego sprzedazy, co pozytywnie przetozyto sie na wartos¢ rentownosci brutto ze sprzedazy w Grupie Kapitatowej
TESGAS. Wyzsza dynamika spadku kosztu wtasnego sprzedazy w poréwnaniu do przychodu ze sprzedazy spowodowata
wzrost zysku brutto ze sprzedazy o 58,2%. Przyczyng wzrostu zysku ze sprzedazy jest m. in.:
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ostrozne podejscie zarzadu Emitenta do wyceny kontraktéw dtugoterminowych, skutkujgcym wykazywaniem
marzy na kontraktach z uwzglednieniem ryzyk, ktére moga wystgpi¢ podczas ich realizacji. ,,Uwalnianie” zysku jest
dokonywane dopiero po ustaniu istniejgcych ryzyk,

rozpoznanie wyzszych marz na zrealizowanych kontraktach anizeli wstepnie zaktadano w segmencie ustug dla
gazownictwa,

wygenerowanie zyskdw na sprzedazy z segmentu OZE,

zmniejszenie straty na segmencie obrébka metali.

Koszty ogdlnego zarzadu oraz koszty sprzedazy wzrosty w prezentowanym okresie o 14,5%. Wynika to przede wszystkim ze
znacznego wzrostu kosztéw sprzedazy spotki piTERN, poniewaz w analogicznym okresie roku poprzedniego ujeto koszty
sprzedazy za Il, Ill i IV kwartat 2014 roku, co spowodowane byto objeciem kontroli na spotka piTERN od Il kwartatu 2014
roku oraz rozbudowie dziatu sprzedazy majacy na celu szersze dotarcie do klientéw segmentu OZE.

Na pozostatej dziatalnosci operacyjnej Grupa poniosta nieznaczng strate w kwocie 169 tys. PLN, natomiast na dziatalnosci
finansowej zysk w wartosci 297 tys. PLN.

Na wielkos$¢ wyniku na dziatalnosci operacyjnej wptynety rowniez ponizsze zdarzenia:

rozwigzanie odpisu aktualizujgcego wartos¢ naleznosci finansowych w kwocie 222 tys. PLN,
otrzymanie odszkodowan oraz kar umownych na kwote 118 tys. PLN,

utworzenie odpisu aktualizujgcego wartos¢ naleznosci finansowych w kwocie 569 tys. PLN,
zaptata odszkodowan oraz kar umownych na kwote 162 tys. PLN,

utworzenie rezerw w kwocie 149 tys. PLN.

Na wielkos¢ zysku na dziatalnosci finansowej wptynety réwniez ponizsze zdarzenia:

przychody z tytutu odsetek od zgromadzonych srodkdéw pienieznych w kwocie 895 tys. PLN,
koszty z tytutu odsetek od zobowigzan kredytowych oraz leasingowych w kwocie 502 tys. PLN.

Rysunek 9. Poszczegdlne poziomy zyskow
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Zrédfo: Emitent

Wartosci zyskédw wypracowanych w 2015 roku, w poréwnaniu do roku 2014 sg znaczaco wyzsze. Gtdwnym powodem jest
wzrost rentownosci na dziatalnosci podstawowej kazdego segmentu operacyjnego. Nalezy wskazaé, ze wyniki finansowe za
2014 rok byty wyzsze z powodu osiggniecia jednorazowych zyskdw na pozostatej dziatalnosci operacyjnej, co potwierdza
dobre wyniki Grupy w 2015 roku na jej gtéwnej dziatalnosci.

Strona 31 z 38



Nazwa spotki: Grupa Kapitatowa TESGAS
Okres objety sprawozdaniem: 01.01.2015-31.12.2015 Waluta sprawozdawcza: ztoty polski (PLN)

Poziom zaokrgglen: wszystkie kwoty wyrazone sq w tysigcach ztotych polskich (o ile nie wskazano inaczej)

2.  Sytuacja majatkowa i finansowa (bilans)

Tabela 16. Analiza sytuacji majatkowej

Wskaznik Wskaznik
Wyszczegdlnienie 31.12.2015 | struktury w struktury w
% %

Aktywa trwate 48 031 42,1% 51733 45,7%
Wartosci niematerialne 322 0,3% 445 0,4%
Rzeczowe aktywa trwate 39873 35,0% 39034 34,5%
Nieruchomosci inwestycyjne 5826 5,1% 6343 5,6%
Naleznosci i pozyczki 371 0,3% 4122 3,6%
Dtugoterminowe rozliczenia miedzyokresowe 14 0,0% 5 0,0%
Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 1625 1,4% 1783 1,6%
Aktywa obrotowe 65 923 57,9% 61553 54,3%
Zapasy 6230 5,5% 4473 3,9%
Naleznosci z tytutu umdw o ustuge budowlang 1691 1,5% 3454 3,0%
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate naleznosci 19 169 16,8% 21726 19,2%
Naleznosci z tytutu biezgcego podatku dochodowego - 0,0% 5 0,0%
Pozyczki 6 0,0% 6 0,0%
Krétkoterminowe rozliczenia miedzyokresowe 281 0,2% 292 0,3%
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 38 546 33,8% 31598 27,9%
SUMA AKTYWOW 113 954 100,0% 113 286 100,0%

Zrédto: Emitent

Suma bilansowa Grupy Kapitatowej TESGAS wynosita na dzier 31 grudnia 2015 roku 113.954 tys. PLN (wzrost w wysokosci
0,6% w stosunku do danych za rok 2014).

Wartos¢ aktywdw trwatych Grupy Kapitatowej TESGAS na dzien 31 grudnia 2015 ksztattowata sie na poziomie 48.031 tys.
PLN, co oznacza spadek w wysokosci 7,2% w stosunku do danych 2014 roku. Aktywa trwate na koniec 2015 roku stanowity
42,1% ogdlnej sumy aktywow i ich udziat spadt o 3,6 punktow procentowych wzgledem tego samego okresu roku ubiegtego.
W strukturze aktywéw trwatych najwiekszym udziatem charakteryzowaty sie rzeczowe aktywa trwate (83,0%) oraz
nieruchomosci inwestycyjne (12,1%). W okresie objetym sprawozdaniem Grupa nabyta lub wytworzyta aktywa trwate w
wartosci blisko 3.500 tys. zt. Wydatki te byty zblizone do poziomu z roku 2014.

W badanym okresie aktywa obrotowe odznaczaty sie znaczng dynamikg wzrostu (wzrost w wysokosci 7,1% w stosunku do
danych poréwnywalnych za 2014 rok), a ich wartos¢ wyniosta 65.923 tys. PLN. Ponadto ich udziat w aktywach ogdétem
wzrést w badanym okresie w poréwnaniu do roku poprzedniego o 3,6 punktéw procentowych (z poziomu 54,9% do 57,9%).
W aktywach obrotowych najwiekszg pozycje stanowity srodki pieniezne i ich ekwiwalenty, a takze naleznosci z tytutu
dostaw i ustug oraz pozostate naleznosci, ktdre stanowity odpowiednio 58,5% i 29,1% aktywdéw obrotowych. Wysoki poziom
srodkéw pienieznych jest przede wszystkim wynikiem sprawnego zarzadzania zasobami, a przez to wypracowaniem w
ostatnich latach obrotowych dodatnich przeptywdéw operacyjnych gwarantujgcych pokrycie wydatkdw operacyjnych,
inwestycyjnych i finansowych.

Reasumujac, struktura i suma aktywoéw na dzien 31.12.2015 roku ksztattuje sie na zblizonym poziomie jak na dzien
31.12.2014 roku. Nieznaczne rdznice wynikajg z naturalnej fluktuacji stanu poszczegdlnych sktadnikdw majgtku.
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Tabela 17. Analiza sytuacji finansowej

Wskaznik Wskaznik

struktury w 31.12.2014 | struktury w

Wyszczegdlnienie
% %

Kapitat podstawowy 11 350 10,0% 11 350 10,0%
Kapitat ze sprzedazy akcji powyzej ich wartosci nominalnej 62 968 55,3% 62 968 55,6%
Zyski zatrzymane: 6 800 6,0% 4 356 3,8%
- zysk (strata) z lat ubiegtych 3221 2,8% 2 362 2,1%
- zysk (strata) netto przypadajacy akcjonariuszom jednostki 3579 3,1% 1994 1,8%
EZ?TI,E?L}’;?:J-W przypadajacy akcjonariuszom jednostki 81118 71,2% 78 674 69,4%
Udziaty niedajace kontroli 571 0,5% 407 0,4%
Kapitat wtasny ogétem 81688 71,7% 79 081 69,8%
Zobowigzania 32 265 28,3% 34 205 30,2%
Zobowigzania dtugoterminowe 7 339 6,4% 12 907 11,4%
Zobowigzania krotkoterminowe 24 926 21,9% 21298 18,8%
SUMA PASYWOW 113 954 100,0% 113 286 100,0%

Zrédto: Emitent

Kapitat wtasny przypadajacy akcjonariuszom jednostki dominujacej na dzier 31 grudnia 2015 roku wynidst 81.118 tys. PLN
(wzrost w wysokosci 3,3% w stosunku do danych roku 2014). W strukturze kapitatu wtasnego najwiekszg pozycje stanowit
kapitat ze sprzedazy akcji powyzej ich wartosci nominalnej stanowigcy 55,3% pasywdéw ogotem i bedacy gtdéwnie wynikiem
pozyskanych srodkéw z emisji akcji serii D i E.

Zobowigzania Grupy Kapitatowej TESGAS ksztattowaty sie na poziomie 32.265 tys. PLN (spadek w wysokosci 5,7% w
stosunku do danych za 2014 rok). W wyniku sptaty dtugu oprocentowanego oraz zmiany kwalifikacji zobowigzania z tytutu
umowy leasingu nieruchomosci z dtugo- na krétkoterminowe, zobowigzania dtugoterminowe spadty w poréwnaniu do
analogicznego okresu roku poprzedniego o 43,1%. Zobowigzania krotkoterminowe wzrosty w badanym okresie o 17,0%.
Udziat zobowigzan w pasywach ogdtem zmniejszyt sie w badanym okresie o 1,9 punktu procentowego.

3.  Kapitat obrotowy netto

Tabela 18. Wielkos¢ kapitatu obrotowego netto

Kapitat obrotowy netto majatek obrotowy — zobowigzania krétkoterminowe 40997 40 255

Zrédto: Emitent

W analizowanym okresie odnotowano wzrost (o 1,8%) kapitatu obrotowego netto. Jego wartos$¢ na dzien 31 grudnia 2015
roku wyniosta 40.997 tys. PLN w odniesieniu do 40.255 tys. PLN na koniec 2014 roku.

Rysunek 10. Kapitat obrotowy netto
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Zrédto: Emitent
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W Grupie Kapitatowej TESGAS wystepuje dodatni kapitat pracujacy, co oznacza, ze czes¢ aktywdéw obrotowych jest
finansowana kapitatem statym. Biorac pod uwage zasady zarzadzania finansami przedsiebiorstwa jest to sytuacja
najbardziej pozadana, gdyz wypracowany kapitat pracujgcy mozna przeznaczyc¢ na biezace wydatki Grupy.

4, Inwestycje rzeczowe i kapitatowe

W 2015 roku inwestycje rzeczowe Grupy Kapitatowej TESGAS poczynita inwestycje o charakterze rzeczcowym w kwocie
3.438 tys. PLN celem rozbudowy mocy produkcyjnych, unowoczesnienie parku maszynowego oraz floty samochodowe;j.
Gtéwnym zrddtem finansowania inwestycji byty zawarte umowy leasingowe

5.  Ocena mozliwosci realizacji zamierzen inwestycyjnych, w tym inwestycji kapitatowych

W 2015 roku inwestycje rzeczowe Grupy Kapitatowej TESGAS poczynita inwestycje o charakterze rzeczcowym w kwocie
3.438 tys. PLN celem rozbudowy mocy produkcyjnych, unowoczesnienie parku maszynowego oraz floty samochodowe;j.
Gtéwnym Zzrédtem finansowania inwestycji byty zawarte umowy leasingowe.

Finansowanie kolejnych inwestycji Grupa Kapitatowa TESGAS zamierza sfinansowac z posiadanych srodkéw oraz w oparciu
o wolne limity leasingowe oraz w oparciu o dostepne systemy wparcia ze srodkéw pochodzacych z nowej perspektywy UE
dedykowane dla MSP.

6.  Przeptywy srodkéw pienieznych Grupy Kapitatowej TESGAS

Tabela 19. Poziomy rachunku przeptywdéw pienieznych

Wyszczegdlnienie (tys. zt) m rok 2014

Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci operacyjnej 12 822 3144
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej (1 305) (2 256)
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci finansowej (4 640) (6011)
Razem przeptywy pieniezne netto 6 877 (5 123)
Srodki pieniezne na koniec okresu 38 546 31598

Zrédto: Emitent

Na dzien 31 grudnia 2015 roku Grupa Kapitatowa TESGAS dysponowata srodkami pienieznymi w wysokosci 38.546 tys. PLN,
na ktore sktadaty sie gotdwka i jej ekwiwalenty ($Srodki na rachunkach bankowych oraz lokaty krotkoterminowe).

Biorgc pod uwage posiadane srodki wtasne Grupa nie przewiduje wystgpienia probleméw z ptynnoscia finansowa w zwigzku
z prowadzeniem biezgcej dziatalnosci oraz realizacjg planéw inwestycyjnych.

Dziatalnos¢ operacyjna

W 2015 roku przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci operacyjnej byty dodatnie i ksztattowaty sie na poziomie 12.822 tys.
PLN. Osiagniecie dodatnich wptywow z dziatalnosci operacyjnej wynika gtéwnie z osiggniecia zadawalajacych wynikow
finansowych na podstawowej dziatalnosci Grupy Kapitatowej oraz dodatnich przeptywéw na kapitale obrotowym netto a
takze o kontynuowaniu pozgdanego kierunku dla rozwoju Grupy.

Dziatalnos¢ inwestycyjna
Ujemne przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej w okresie 12 miesiecy zakoriczonym 31 grudnia 2015 roku to
gtéwnie efekt:

=  wydatkéw na nabycie rzeczowych aktywéw trwatych w kwocie 1.400 tys. PLN.

Dziatalnos¢ finansowa
W roku 2015 roku przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci finansowej byty ujemne, co gtéwnie byto wynikiem:
=  wyptaty dywidendy w kwocie 1.135 tys. PLN (w wysokosci 0,10 PLN na akcje),
= sptaty przez Grupe swoich zobowigzan z tytutu kredytu, leasingdw oraz odsetek z powyzszych tytutéw w kwocie
3.505 tys. PLN.

7.  Analiza wskaznikowa wynikéw finansowych Grupy Kapitatowej TESGAS

Ptynnos¢ finansowa
Analiza ptynnosci finansowej wskazuje, ze w analizowanym okresie Grupa Kapitatowa TESGAS posiadata petng zdolnos¢ do
terminowego regulowania swoich zobowigzan biezacych, co zostato zaprezentowane ponizej:

wyszczeg°|nlenle 31122015 m

(aktywa obrotowe - krotkoterminowe rozliczenia
miedzyokresowe) / zobowigzania krétkoterminowe

Wskaznik ptynnosci biezacej

I I
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wyszczegélnienie 3122018 m

(Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty + naleznosci z
Wskaznik ptynnosci szybkiej tytutu dostaw i ustug oraz pozostate naleznosci) / 2,32 2,50
zobowigzania krétkoterminowe

Wartos¢ wskaznika ptynnosci biezgcej nieznacznie spadta w 2015 roku w poréwnaniu z analogicznym okresem roku
poprzedniego. Wskaznik ptynnosci biezgcej ksztattuje sie na poziomie 2,63, co oznacza, ze Grupa Kapitatowa aktywami
biezagcymi mogtaby w catosci pokry¢é zobowigzania krétkoterminowe w przypadku ich natychmiastowej wymagalnosci.
Takze wskaznik ptynnosci szybkiej spadt do 2,32, jednakze jego wielko$¢ potwierdza brak trudnosci Grupy w zakresie
petnego i terminowego realizowania swoich zobowigzan.

Rentownos¢
Wskazniki rentownosci zostaty przedstawione ponizej.

Wyszczegélnienie Formua mm

Rentownos¢ brutto ze

5 5 0, 0,
sprzedaty Zysk brutto ze sprzedazy / przychody ze sprzedazy 18,8% 11,5%

Zysk z dziatalnosci operacyjnej / przychody ze

Rentownos¢ operacyjna . 4,3% 2,2%
sprzedazy
Rentownos¢ brutto Zysk brutto / przychody ze sprzedazy 4,6% 2,0%
E:;ittc;\rg:;:jc G ERR Zysk netto / przychody ze sprzedazy 4,4% 1,7%
Rentownos¢ netto jednostki Zysk netto jednostki dominujgcej/ przychody ze
P . 4,2% 2,3%
dominujacej sprzedazy

Zysk netto przypadajgcy akcjonariuszom jednostki
dominujacej/ (kapitat wtasny przypadajacy
akcjonariuszom jednostki dominujacej - zysk netto 4,6% 2,6%
przypadajacy akcjonariuszom jednostki
dominujacej)

Rentownos¢ kapitatu wtasnego
przypadajacego
akcjonariuszom jednostki
dominujacej

Zysk netto przypadajacy akcjonariuszom jednostki

O o o
Rentownos¢é majatku dominujacej / aktywa ogétem 3,1% 1,8%
Podstawowy zysk na jedng Zysk netto przypadajgcy akcjonariuszom jednostki

. Py . . . .. 0,32 0,18
akcje (w zt) dominujacej/ sredniowazona liczba akgcji

Nalezy wskaza¢, ze rentownosci na wszystkich poziomach rachunku z wyniku wzrosty w poréwnaniu z 2014 r. W okresie
objetym analizg wskaznik rentownosci brutto ze sprzedazy ulegt znacznemu zwiekszeniu (z 11,5% do 18,8%) w poréwnaniu
z jego wartoscig w roku 2014 roku. Przyczyny wzrostu rentownosci jest osiggniecie wyzszych marz na realizowanych
kontraktach oraz generowanie wyzszych przychodéw pokrywajacych koszty state spotek zaleznych.

Wskaznik rentownosci operacyjnej wzrdst w analizowanym okresie (z 2,2% do 4,3%). Poprawie w odniesieniu do okresu
poréwnywalnego ulegty takze pozostate wskazniki rentownosci: operacyjne, brutto, netto, kapitaty wtasnego oraz majatku.
Jest to skutek osiggniecia nizszego kosztu wtasnego sprzedazy przy porownywalnym poziomie przychoddw ze sprzedazy w
omawianych okresach oraz lepszych wynikéw na poszczegdlnych rodzajach dziatalnosci.

Efektywnos¢
Efektywnos¢ dziatania to umiejetnos¢ sprawnego wykorzystania posiadanych zasobéw w istniejgcych uwarunkowaniach

zewnetrznych.
Wskazniki efektywnosci przedstawiono ponize;j.

wyszczeg°|nlenle m 3142.2014

Wskaznik rotacji majatku Przychody ze sprzedazy / aktywa ogétem
Wskaznik obrotu rzeczowych Przychody ze sprzedazy / rzeczowe aktywa

2 2,12 2,24
aktywow trwatych trwate
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(Naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz

Wskaznik rotacji naleznosci pozostate naleznosci + Naleznosci z tytutu 3870 103,58
w dniach umow o ustuge budowlang) *360 dni / ! !
przychody ze sprzedazy

Wskaznik rotacji zapaséw " . .

. Zapasy *360 dni / koszt wtasny sprzedazy 32,64 20,79
w dniach

(Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug oraz

Wskaznik rotacji zobowigzan pozostate zobowigzania + Zobowigzania z 7528 7336
w dniach tytutu umoéw o ustuge budowlang) *360 dni / ! !

koszt wtasny sprzedazy

Na koniec grudnia 2015 roku zdolnos$¢ Grupy Kapitatowej TESGAS do generowania przychoddéw ze sprzedazy mierzona
obrotowoscia jej aktywdéw uksztattowata sie na nizszym poziomie niz w 2014 roku. Wartos¢ wskaznika rotacji majatku
wyniosta w badanym okresie 0,74 co oznacza, ze jedna ztotdwka majgtku Grupy generowata przychody ze sprzedazy na
poziomie 0,74 PLN.

Wartos¢ wskaznika obrotu rzeczowych aktywoéw trwatych ulegta w roku 2015 roku zmniejszeniu i osiggneta wartosé 2,12.
Wartos¢ wskaznika rotacji zapaséw wskazuje, iz okres obrotu zapasami w Grupie Kapitalowej ulegt wydtuzeniu w
analizowanym okresie i ksztattuje sie na poziomie ok. 33 dni. Wzrost ten jest gtdwnie efektem spadku kosztu wtasnego
sprzedazy bedgcego konsekwencjg zmniejszenia przychodéw ze sprzedazy oraz wzrostu wartosci zapaséw na dzien
bilansowy.

Okres oczekiwania na zaptate naleznosci ulegt skréceniu (o ok. 15 dni) w badanym okresie w odniesieniu do okresu
poprzedniego. W okresie poréwnywalnym Grupa Kapitatowa TESGAS oczekiwata na zaptate ok. 104 dni.

W roku 2015 roku Grupa Kapitatowa TESGAS nieznacznie wydtuzyta okres regulowania swoich zobowigzan. W okresie
objetym analizg Grupa regulowata swoje zobowigzania co ok. 75 dni w poréwnaniu do ok. 73 dni z 2014 roku.

W okresie objetym sprawozdaniem wydtuzeniu ulegt cykl konwersji gotéwki, ktéry na dzien 31.12.2015 wynosit +46 dni,
natomiast na dzien 31.12.2014 ksztattowat sie na poziomie +51 dni. Biorgc pod uwage, iz cykl konwersji gotowki pokazuje
czas (w dniach) na jaki ,mrozona” jest gotéwka w operacyjnych aktywach obrotowych, jego spadek jest pozgdany.

Zadtuzenie
Analiza zadtuzenia sprawdza strukture kapitatéw (pasywow) pod katem jego zdolnosci do regulowania zobowigzan.

Wskaznik zadtuzenia zobowigzania ogotem / aktywa ogdtem 28,3% 30,2%

W rozpatrywanym okresie wartos¢ wskaznika ogdlnego zadtuzenia zmalata i ksztattowata sie na poziomie 28,3%. Spadek
wartosci tego wskaznika jest pozadany, poniewaz Swiadczy to o mniejszym uzaleznieniu sie od kapitatow obcych. Taka
sytuacja wynika przede wszystkim z wiekszej dynamiki spadku wartosci zobowigzan (o 5,7%) w poréwnaniu do wzrostu
wartosci aktywéw ogétem (o 0,6%). Na dzierr bilansowy Grupa Kapitatowa TESGAS posiada dobrg ptynnos¢ finansowq i
terminowo wywigzuje sie z zaciggnietych zobowigzan.

8. Komentarz Zarzagdu do wynikow finansowych

Podsumowujac rok 2015 od strony przychodowej dostrzegamy nieznaczny spadek sprzedazy w poréwnaniu do roku 2014.
Jednakze dostrzegamy réznice w przychodach osiggnietych w poszczegdlnych segmentach dziatalnosci. W segmencie ustug
dla gazownictwa nastgpit spadek przychodéw o ponad 18%, ktdéry byt spowodowany pozyskaniem i zrealizowaniem
mniejszej ilosci kontraktow. Zgota inaczej ksztattowaty sie przychody w segmencie OZE, ktére w porédwnaniu do 2014 roku
wzrosty ponad pieciokrotnie i byly spowodowane realizacjg instalacji odnawialnych zrédet energii o mocy ponad 2 MW.
Wszystkie segmenty operacyjne Grupy odnotowaty poprawe wynikéw na kazdym z segmentéw. | tak w zakresie ustug dla
gazownictwa nastgpit wzrost zysku o ponad 350% co byto gtéwnie efektem zakoriczeniu kilku kontraktéw, na ktérych
osiggnieto wyzsze marze anizeli wstepnie zaktadano. Rowniez segment obrébki stali przynidst poprawe wynikéw w postaci
zredukowania straty o ponad potowe w poréwnaniu do roku 2014. Segment OZE po dynamicznym wzroscie sprzedazy
wygenerowat wynik operacyjny segmentu na poziomie ponad 500 tys. zt. Podobnie wzrost efektywnosci dziatalnosci
nastgpit na pozostatej sprzedazy, ktéra jest gtéwnie nastepstwem osiggniecia lepszych wynikéw z najmu nieruchomosci
inwestycyjnej poprzez ograniczenie pustostanow.

Efektem osiggniecia znacznego wzrostu wynikdéw finansowych jest rowniez stabilizacja kosztéw statych funkcjonowania
Grupy. W wyniku rozszerzenia oferty swiadczonych ustug w zakresie OZE wzrosty jedynie koszty sprzedazy niezbedne do
rozbudowy bazy handlowej sp6tki PITERN.
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Na pozostatej dziatalnosci operacyjnej i dziatalnosci finansowej Grupa wygenerowata w sumie nieznaczne dodatnie wyniki
finansowe.

9.  Opis czynnikow i zdarzen, w szczegdlnosci o nietypowym charakterze, mogacych miec znaczacy wptyw na przyszte
wyniki finansowe

Do czynnikéw, w szczegdlnosci o nietypowym charakterze, ktére moga mie¢ wptyw na wyniki osiggniete przez Grupe
Kapitatowg TESGAS w perspektywie przynajmniej 12 miesiecy naleza:
= konkurencja na rynku budowlanym w Polsce przejawiajgca sie agresywna walkg na etapie postepowan
przetargowych,
= poziom cen materiatow i ustug wykorzystywanych przy realizacji kontraktéw,
= wzmocnienie kontroli operacyjnej, finansowej i budzetowej w ramach realizowanych kontraktéw,
= ograniczenie zakresu prac eksploatacyjnych lub utrata czesci zlecen serwisowych,
= niepetne wykorzystanie posiadanych zdolnosci produkcyjnych,
= stopien wykorzystania powierzchni biurowej przeznaczonej pod wynajem,
= wielkos$¢ i sprawno$é rozdysponowywania Srodkéw z nowej perspektywy budzetowej Unii Europejskiej na lata
2014-2020 przeznaczonych na projekty infrastrukturalne,
= poziom inwestycji na rynku przesytu i dystrybucji gazu w Polsce,
= presja ptacowa pracownikow,
= poziom inwestycji w nowy rodzaj ustug $wiadczonych przez Emitenta,
= okreslenie stabilnych regulacji dotyczacych wparcia odnawialnych zrédet energii w Polsce,
= pozyskanie nowej grupy klientéw zwiekszajacych przychody w segmencie obrébki metali.

10. Objasnienie roéznic pomiedzy wynikami finansowymi wykazywanymi w raporcie rocznym a wczesniej
publikowanymi prognozami wynikéw za 2015 rok

Zarzad spotki TESGAS S.A. nie publikowat prognozy wynikéw finansowych na 2015 rok.

11. Ocena zarzadzania zasobami finansowymi i zdolnosci wywigzywania sie ze zobowiazan

Na dzien 31 grudnia 2015 roku Grupa Kapitatowa TESGAS posiadata dobrg ptynnos¢ finansowa i na biezgco wywigzywata sie
z zaciggnietych zobowigzan.
Wartosci wskaznikéw finansowych dotyczacych ptynnosci wskazuja na dobrg sytuacje finansowa Grupy.
Zarzadzanie zasobami finansowymi w Grupie nalezy uznac za prawidtowe, kreujace wartos¢ dodang dla akcjonariuszy.
taczne przyznane limity gwarancyjne dla Grupy na 31 grudnia 2015 roku wynosity 27.600 tys. PLN.
Zagrozenia zwigzane z zasobami finansowymi:
> ryzyko zmian kurséw walut,
» ryzyko zmian stép procentowych,
» zmiana cen zakupu materiatow
> wazrost wartosci przeterminowanych naleznosci, gtéwnie zwigzanych z finansowaniem budowy instalacji
OZE w oparciu o systemy dotacyjne.
W obecnej sytuacji Zarzad Emitenta nie widzi zagrozenia zmniejszenia dostepnosci limitow bankowych i
ubezpieczeniowych.
Dziatania minimalizujace zagrozenia:
» dywersyfikacja produktéow finansowych pomiedzy bankami kredytujgcymi oraz towarzystwami
ubezpieczeniowymi przydzielajgcymi limity gwarancyjne,
» staty monitoring wykorzystania zasobdw finansowych Grupy Kapitatowej,
» prowadzenie wzmozonych czynnosci windykacyjnych w celu minimalizowania przeterminowanych
naleznosci,
> z3danie od zleceniodawcow dodatkowych zabezpieczen ptatnosci za wykonanie prace w szczegdlnosci
poprzez wystepowanie o przedstawienie gwarancji ptatnosci oraz potwierdzenie uznania przez inwestora
spotek z Grupy Kapitatowej jako kwalifikowanych podwykonawcdw.

12. Opis czynnikow i zdarzen, w szczegdlnosci o nietypowym charakterze, majacych znaczacy wptyw na wynik z
dziatalnosci za rok obrotowy

W okresie od 01.01.2015 r. do 31.12.2015 r. w opinii Zarzagdu Spétki dominujacej wystgpity nastepujace wydarzenia, w tym
o nietypowym charakterze, majgce znaczacy wptyw na osiggniete przez Grupe Kapitatowg TESGAS wyniki finansowe:
= zakonczenie trzech kontraktéw w segmencie ustug dla gazownictwa o wyiszej wartosci jednostkowej, ktére
cechowaly sie osiggnieciem wyzszych marz anizeli zaktadano,
= pozyskanie mniejszej ilosci kontraktow, w efekcie czego osiggnieto nizsze przychody w segmencie ustug dla
gazownictwa,
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= pozyskiwanie kontraktéw o nizszych marzach jednostkowych, bedacych efektem agresywnej walki na etapie
postepowan przetargowych,

=  zmniejszenie generowania straty na dziatalnosci segmentu obroébki stali w stosunku do roku 2014, skutkujgcym
zwiekszeniem zysku netto Grupy Kapitatowej w roku 2015,

= ponad czterokrotne zwiekszenie przychoddw i wygenerowanie zyskow z dziatalnosci w segmencie OZE,

= osiggniecie wysokich dodatnich przeptywoéw operacyjnych z segmentu ustug dla gazownictwa,

=  rozbudowa sieci sprzedazy z segmentu OZE, skutkujgca znacznym wzrostem kosztow sprzedazy w 2015 roku

= poprawa wynikéw finansowych z dziatalnosci w zakresie wynajmu nieruchomosci inwestycyjnej.

13. Wskazanie postepowan toczacych sie przed sadem, organem witasciwym dla postepowania arbitrazowego lub
organem administracji publicznej

Prowadzone postepowania dotyczgce zobowigzan (grupy zobowigzan) albo wierzytelnosci (grupy wierzytelnosci) Emitenta
lub jednostki od niego zaleznej nie przekraczajg wartosci stanowigcej co najmniej 10% kapitatow wtasnych Spotki.

Na dzien 31.12.2015 Emitent jest strong sporu, ze spdtka Gaz & Oil Project Management Spdtka z ograniczong
odpowiedzialnosciag w upadtosci likwidacyjnej z siedzibg w Elblagu opisanym w punkcie ,Znaczace zdarzenia i transakcje”
niniejszego skonsolidowanego sprawozdania finansowego.

14. Informacja dotyczaca wyptaconej lub zdeklarowanej dywidendy

W okresie 12 miesiecy zakoriczonym 31 grudnia 2015 r. TESGAS S.A., wyptacat dywidende.

W dniu 30 lipca 2015 roku wyptacita dywidende akcjonariuszom za rok 2014 w kwocie 1.135 tys. PLN, co w przeliczeniu na
jedng akcje wynosi 0,10 PLN. Akcje uczestniczagce w dywidendzie nie sg uprzywilejowane co do praw do dywidendy. Plany
dotyczace wyptaty dywidendy za kolejne okresy w znacznym stopniu uzaleznione beda od kondycji finansowej Spotki
TESGAS S.A. oraz od potrzeb kapitatowych zwigzanych z rozwojem dziatalnosci. Zarzad Spoétki zamierza podejmowac w
kolejnych latach dziatania prowadzace do rozwoju i zwiekszenia zasiegu dziatalnosci prowadzonej przez Emitenta, ktére
dtugoterminowo przyczynia sie do wzrostu jego wartosci. Zgodnie z § 17 Statutu TESGAS S.A. stosownie do art. 395 § 2 pkt 2
Kodeksu Spétek Handlowych, organem wifasciwym do podejmowania decyzji o podziale zysku i wyptacie dywidendy jest
Walne Zgromadzenie. Walne Zgromadzenie podejmuje uchwate o tym, czy i w jakiej czesci zysk przeznaczy¢ na wyptate
dywidendy.

Zatwierdzenie do publikacji

Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci TESGAS S.A. za okres 12 miesiecy zakoriczony 31.12.2015 roku zostato zatwierdzone
do publikacji przez Zarzad Spétki w dniu 21 marca 2016 roku.

Podpisy wszystkich Cztonkéw Zarzadu

Data Imie i Nazwisko Funkcja Podpis

Dabrowa, dnia
21 marca 2016 roku Wtodzimierz Kocik Prezes Zarzadu

Dabrowa, dnia
21 marca 2016 roku Piotr Majewski Wiceprezes Zarzadu

Dabrowa, dnia
21 marca 2016 roku Marzenna Kocik Cztonek Zarzadu
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Rozdziat I: Podstawowe dane o Grupie Kapitatowej TESGAS

1. Powstanie i przedmiot dziatalnosci Grupy Kapitatowej TESGAS

Jednostka dominujgcg Grupy Kapitatowej TESGAS [dalej zwang ,,Grupg Kapitatowg”, ,,Grupy”, ,,GK TESGAS”] jest TESGAS
Spotka Akcyjna [dalej zwana ,,Spdtka dominujgcy”, , TESGAS”, ,Spotka”, ,Emitentem”].

Spotka dominujgca zostata utworzona aktem notarialnym z dnia 27 grudnia 2007 roku w wyniku przeksztatcenia
poprzednika prawnego TESGAS Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig w spdtke akcyjng.

Poprzednik prawny TESGAS Sp. z 0.0. zostat zawigzany w dniu 27 czerwca 2000 roku. Rejestracji w rejestrze handlowym
dokonano w dniu 19 lipca 2000 roku.

Spoétka dominujgca wpisana jest do rejestru przedsiebiorcow Krajowego Rejestru Sgdowego w Sadzie Rejonowym Poznan
Nowe Miasto i Wilda, VIII Wydziat Gospodarczy pod numerem KRS 0000296689. Spotce dominujgcej nadano numer
statystyczny REGON 639801998.

Czas trwania Spoétki dominujacej jest nieograniczony.

Siedziba Spotki dominujgcej miesci sie w Dabrowie przy ul. Batorowskiej 9, 62-070 Dopiewo. Siedziba Emitenta jest
jednoczesnie podstawowym miejscem prowadzenia dziatalnosci przez Grupe Kapitatowa.

Podstawowym przedmiotem dziatalnosci Spotki dominujacej oraz jej spotek zaleznych jest:
= 42.21.Z - roboty zwigzane z budowa rurociggdéw przesytowych i sieci rozdzielczych,
= 09.10.Z - dziatalno$¢ ustugowa wspomagajgca eksploatacje zt6z ropy naftowej i gazu ziemnego,
. 25.62.Z — obrébka mechaniczna elementéw metalowych,
= 43.21.Z - wykonywanie instalacji elektrycznych.

Grupa Kapitalowa TESGAS powstata w wyniku objecia w 2002 roku przez podmiot dominujgcy — spdtke TESGAS S.A., 60%
udziatéw w spodtce Segus Sp. z 0.0. . W 2003 roku udziat TESGAS S.A. w kapitale zaktadowym Segus Sp. z 0.0. wzrést do 70%.
W 2012 roku TESGAS S.A. nabyta od dotychczasowego wspdlnika 180 udziatéw w spotce SEGUS Sp. z 0.0. W wyniku nabycia
udziatéw TESGAS S.A. posiada tgcznie 600 udziatéw stanowigcych 100% w kapitale zaktadowym Segus Sp. z 0.0.

Spotka Segus prowadzi dziatalno$¢ w ramach segmentu operacyjnego ,,Ustugi dla gazownictwa”.

W dniu 5 marca 2010 roku spétka TESGAS S.A. nabyta 50,04% udziatéw w spdtce Stal Warsztat Sp. z o.0. (,Stal Warsztat”) z
siedzibg w Poznaniu.

Dnia 29 kwietnia 2010 roku spdtka TESGAS S.A. objeta 4.000 nowoutworzonych udziatéw o nominalnej wartosci 1.000 zt
kazdy, o tacznej wartosci nominalnej 4.000.000 zt, w zamian za wktad pieniezny w wysokosci 4.000.000 PLN. W wyniku
transakcji udziat TESGAS S.A. w kapitale zaktadowym Stal Warsztat Sp. z 0.0. wzrdst do 81,46%.

W dniu 9 grudnia 2011 roku TESGAS S.A. objat 8.000 nowych udziatéw w Stal Warsztat za kwote 8.000.000 PLN w
podwyzszonym kapitale zaktadowym Stal Warsztat Sp. z 0.0. W wyniku podwyzszenia kapitatu zaktadowego TESGAS S.A.
posiada facznie 13.181 z 14.360 udziatdw w spdfce Stal Warsztat, stanowigcych 91,79% w kapitale zaktadowym Stal
Warsztat, dajacych prawo do 91,79% gtoséw na Zgromadzeniu Wspdlnikdw Stal Warsztat.

Spotka Stal Warsztat prowadzi dziatalno$é w ramach segmentu operacyjnego ,,Obrébka metali”.

W dniu 4 kwietnia 2014 roku TESGAS S.A. zawarta umowe nabycia 25 udziatéw w kapitale zaktadowym spétki piTERN sp. z
0.0. (piTERN), reprezentujgcych 50% kapitatu zaktadowego spoétki piTERN, dajacych prawo do 50% gtoséw na jej
Zgromadzeniu Wspdlnikdw. Cena sprzedazy ze sprzedawane udziaty, w stanie wolnym od obcigzerr wyniosta 370.000 zt
brutto.

Pozostate udziaty, w liczbie 25 reprezentujg 50% kapitatu zaktadowego spoétki piTERN Sp. z 0.0. dajgcych prawo do 50%
gtosow na jej Zgromadzeniu Wspdlnikow stanowia wtasnosé Pana Piotra Napieraty — prezesa Zarzgdu piTERN.

Objecie kontroli przez TESGAS S.A. nad spdtkg nastgpito w dniu 4 kwietnia 2014r. poprzez nabycie 50% udziatéw oraz
powotanie do zarzadu spétki dwéch z trzech cztonkdw zarzadu.

Spotka piTERN prowadzi dziatalno$é w ramach segmentu operacyjnego ,,OZE”.

Na dzien sporzadzenia niniejszego raportu, tj. 21 marca 2016, udziat w ogdlnej liczbie gtosow posiadanych przez TESGAS
S.A. w podmiotach zaleznych jest rowny udziatowi TESGAS S.A. w kapitatach tych jednostek.

Zadna ze spétek wchodzacych w sktad Grupy Kapitalowej TESGAS nie posiada oddziatéw.

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe sporzadzane jest metodg petng.

2. Zmiany w podstawowych zasadach zarzgdzania Spéotkg dominujaca i Grupa Kapitatowa

W okresie objetym niniejszym sprawozdaniem nie wystgpity istotne zmiany w zasadach zarzadzania Sp6tka dominujaca oraz
Grupa Kapitatowa.
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3. Informacja o powigzaniach organizacyjnych lub kapitatowych Emitenta z innymi podmiotami

Emitent posiada udziaty w spétkach o profilu produkcyjnym i ustugowym. Na dzier 31 grudnia 2015 roku Spétka posiadata
trzy podmioty powigzane kapitatowo i osobowo.

W sktad Grupy Kapitatowej TESGAS wchodza: jednostka dominujgca TESGAS S.A. oraz nastepujgce spotki zalezne:

Tabela 1. Powigzania kapitatowe Emitenta

. L. L % posiadanego kapitatu i gtosow na WZA:
Nazwa spotki zaleznej Siedziba
31.12.2015 31.12.2014

Segus Sp. z 0.0. ul. Debogorska 22, 71-717 Szczecin 100,00 % 100,00 %
Stal Warsztat Sp. z o0.0. ul. Gotezycka 95, 61-357 Poznan 91,79% 91,79%

Wysogotowo, ul. Serdeczna 8, 62-

PITERN Sp. z 0.0. 081 PrzeZmierowo

50,00% 50,00%
Zrédto: Emitent

W okresie sprawozdawczym nie wystgpity inwestycje kapitalowe dokonane przez TESGAS S.A. poza dotychczasowymi
jednostkami powigzanymi.

4.  Zmiany zaangazowania kapitatowego w Grupie Kapitatowej TESGAS

W okresie 12 miesiecy zakonczonym 31 grudnia 2015 roku nie mialy miejsca zmiany dotyczace zaangazowania
kapitatowego.

W okresie sprawozdawczym nie wystgpity inwestycje kapitatowe dokonane przez TESGAS S.A. poza grupa jednostek
powigzanych.

W okresie od 01 stycznia 2016 roku do dnia publikacji niniejszego sprawozdania nie nastgpity zadne zmiany w
zaangazowaniu kapitatowym Emitenta w spétkach zaleznych.
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Nazwa spotki: Grupa Kapitatowa TESGAS
Okres objety sprawozdaniem: 01.01.2015-31.12.2015 Waluta sprawozdawcza: ztoty polski (PLN)

Poziom zaokrgglen: wszystkie kwoty wyrazone sq w tysigcach ztotych polskich (o ile nie wskazano inaczej)

Rozdziat Il: Organy Spétki dominujacej

1.  Zarzad Spétki dominujacej

Zgodnie z postanowieniami Statutu Spotki dominujgcej Zarzad jest wieloosobowy i sktada sie od dwdéch do szesciu
cztonkdw, w tym: prezesa zarzadu, od jednego do trzech wiceprezeséw zarzadu i maksymalnie dwdch cztonkéw zarzadu,
powotywanych i odwotywanych przez Rade Nadzorczg. Zarzad Spétki dominujgcej powotywany jest w ten sposéb, ze Rada
Nadzorcza powotuje najpierw prezesa zarzadu, a nastepnie na jego wniosek wiceprezeséw oraz cztonkéw zarzadu.
Cztonkiem zarzadu moze by¢ tylko osoba fizyczna, posiadajgca petng zdolnos¢ do czynnosci prawnych.

Zaréwno na dzien 31 grudnia 2015 roku, jak réwniez na dzien sporzadzenia niniejszego raportu, tj. 21 marca 2016 roku
sktad Zarzadu TESGAS S.A. przedstawia sie nastepujaco:

Tabela 2. Osoby wchodzace w sktad Zarzadu TESGAS S.A.

Wtodzimierz Kocik Prezes Zarzadu przez caty rok 2015
Piotr Majewski Wiceprezes Zarzadu przez caty rok 2015
Marzenna Kocik Cztonek Zarzadu przez caty rok 2015

Zrédto: Emitent

W dniu 17 czerwca 2013 roku Rada Nadzorcza TESGAS S.A. powotata Zarzad na nowa kadencje. Kadencja obecnego Zarzadu
Spotki dominujgcej konczy sie w dniu 17 czerwca 2016 roku.

W okresie od dnia 01 stycznia do 31 grudnia 2015 r. nie zaszty zmiany w sktadzie osobowym Zarzadu Spétki dominujacej.

Wynagrodzenia oséb zarzadzajacych zostaty zaprezentowane w Rocznym Skonsolidowanym Sprawozdaniu Finansowym za
okres 12 miesiecy zakonczony 31 grudnia 2015 roku w nocie 31.

Ponadto w 2015 roku cztonkom Zarzadu Spétki dominujacej z tytutu posiadanych akcji Emitenta zostata wyptacona
dywidenda z zysku za 2014 rok:

Tabela 3. Dywidenda wyptacona cztonkom Zarzadu w 2015 roku

Imie Nazwisko “ Wyptacona dywidenda za 2014 rok

Wtodzimierz Kocik Prezes Zarzadu 253
Piotr Majewski Wiceprezes Zarzadu 58
Marzenna Kocik Cztonek Zarzadu 208

2. Umowy zawarte miedzy Emitentem a osobami zarzadzajacymi, przewidujace rekompensate w przypadku ich
rezygnacji lub zwolnienia z zajmowanego stanowiska bez waznej przyczyny lub gdy ich odwotanie lub zwolnienie
nastepuje z powodu potaczenia emitenta przez przejecie

W omawianym okresie sprawozdawczym oraz w okresach wczesniejszych TESGAS S.A. nie zawarta z osobami
zarzgdzajgcymi umow, ktére przewidywatyby dodatkowe $wiadczenia i/lub rekompensaty z tytutu rezygnacji lub zwolnienia
z zajmowanego stanowiska bez waznej przyczyny lub gdy ich odwotanie lub zwolnienie nastepuje z powodu potaczenia
emitenta przez przejecie.

3.  Rada Nadzorcza Spotki dominujacej

Zgodnie z postanowieniami Statutu Spotki dominujgcej Rada Nadzorcza sktada sie z nie mniej niz pieciu, nie wiecej niz 9
cztonkdw powotywanych przez Walne Zgromadzenie w gtosowaniu tajnym. Liczbe cztonkéw Rady Nadzorczej ustala
kazdorazowo w granicach oznaczonych Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy. Cztonek Rady Nadzorczej przekazuje Zarzgdowi
informacje na temat swoich powigzan natury ekonomicznej, rodzinnej lub innej, mogacych mie¢ wptyw na stanowisko
cztonka Rady Nadzorczej w sprawie rozstrzyganej przez Rade z akcjonariuszem dysponujgcym akcjami reprezentujacymi nie
mniej niz 5% ogdlnej liczby gtoséw na Walnym Zgromadzeniu. Cztonkiem Rady Nadzorczej moze by¢ tylko osoba fizyczna,
posiadajgca petng zdolnos¢ do czynnosci prawnych.

W dniu 22 czerwca 2015 Zwyczajne Walne Zgromadzenie TESGAS S.A. powotato no nowa kadencje cztonkéw Rady
Nadzorczej i zdecydowato o jej piecioosobowym sktadzie. Osoby powotane do Rady Nadzorczej zostaty przedstawione w
ponizszej tabeli.
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Nazwa spotki: Grupa Kapitatowa TESGAS
Okres objety sprawozdaniem: 01.01.2015-31.12.2015 Waluta sprawozdawcza: ztoty polski (PLN)
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Zaréwno na dzien 31 grudnia 2015 roku, jak réwniez na dzierr sporzadzenia niniejszego raportu, tj. 21 marca 2016 roku,
sktad Rady Nadzorczej TESGAS S.A. przedstawia sie nastepujaco:

Tabela 4. Osoby wchodzace w sktad Rady Nadzorczej TESGAS S.A.

Zygmunt Baczyk Przewodniczgcy Rady Nadzorczej przez caty rok 2015
Leon Kocik Wiceprzewodniczacy Rady Nadzorczej przez caty rok 2015
Szymon Hajtko Sekretarz Rady Nadzorczej przez caty rok 2015
Piotr Stobiecki Cztonek Rady Nadzorczej przez caty rok 2015
Grzegorz Wojtkowiak Cztonek Rady Nadzorczej przez caty rok 2015

Zrédto: Emitent

Wynagrodzenia oséb nadzorujgcych zostaty zaprezentowane w Rocznym Skonsolidowanym Sprawozdaniu Finansowym za
okres 12 miesiecy zakonczony 31 grudnia 2015 roku, w nocie 31.

Osoby wchodzgce w sktad Rady Nadzorczej TESGAS S.A. nie otrzymywaty w roku 2015 wynagrodzen i nagréd z tytutu
petnienia funkcji we wtadzach jednostek podporzadkowanych.

Strona 7 z 38



Nazwa spotki: Grupa Kapitatowa TESGAS
Okres objety sprawozdaniem: 01.01.2015-31.12.2015 Waluta sprawozdawcza: ztoty polski (PLN)

Poziom zaokrgglen: wszystkie kwoty wyrazone sq w tysigcach ztotych polskich (o ile nie wskazano inaczej)

Rozdziat I1l: Akcjonariat

1.  Okreslenie tacznej liczby akcji i wartosci nominalnej akcji Emitenta
Kapitat akcyjny Spoétki dominujgcej wynosit na dzien 31 grudnia 2015 roku oraz na dzien sporzadzenia niniejszego
sprawozdania 11.350 tys. PLN i dzieli sie na:

> 5.000 tys. akcji imiennych o wartosci nominalnej 1 PLN kazda, uprzywilejowanych co do gtosu oraz

»  6.350 tys. akcji zwyktych na okaziciela o wartosci nominalnej 1 PLN kazda.

Akcje uprzywilejowane co do gtosu, w liczbie 5.000 tys. znajduja sie w posiadaniu cztonkdéw Zarzadu TESGAS. S.A.:
»  Wtodzimierz Kocik — Prezes Zarzadu posiada 49,50% akcji uprzywilejowanych Emitenta,
»  Marzenna Kocik — Cztonek Zarzadu posiada 40,40% akcji uprzywilejowanych Emitenta,

>  Piotr Majewski — Wiceprezes Zarzgdu posiada 10,10% akcji uprzywilejowanych Emitenta.

Tabela 5. Kapitat zaktadowy TESGAS S.A. na dzien 31 grudnia 2015 roku oraz na dzien przekazania raportu rocznego za
okres 12 miesiecy zakoriczony 31 grudnia 2015 roku

Seria . . .. | Wartos¢ nominalna Liczba gtosow na Sposdb pokrycia

akji Rodzaj akcji Liczba akgji akgji WZA Kapitatu

A Uprzywilejowane 5.000.000 5.000.000 PLN 10000000  Z2mianaudziatow

co do gtosu na akcje

p  Zwykena 750.000 750.000 PLN 750.000 gotéwka
okaziciela

¢  2wkena 300.000 300.000 PLN 300.000 gotéwka
okaziciela

p Zwyklena 1.300.000 1.300.000 PLN 1.300.000 gotéwka
okaziciela

g 2wykiena 4.000.000 4.000.000 PLN 4.000.000 gotéwka
okaziciela

RAZEM 11.350.000 11.350.000 PLN 16.350.000  -eeeeeeeee

Zrédto: Emitent

Akcje imienne serii A uprzywilejowane s3 co do gtosu w ten sposdb, ze na jedng akcje przypadaja dwa gtosy.
Akcjom zwyktym na okaziciela serii B, C, D i E przypada jeden gtos na akcje.

Akcje wszystkich serii nie s3 uprzywilejowane co do dywidendy oraz zwrotu z kapitatu.

2.  Struktura akcjonariatu

Zgodnie z najlepszg wiedzg na dzien przekazania niniejszego raportu rocznego za okres 12 miesiecy zakonczony 31 grudnia
2015 roku nastepujacy akcjonariusze moga wykonywac ponad 5% gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Spo6tki TESGAS S.A.:

Tabela 6. Struktura akcjonariatu

Akcionariusz Liczba akeii % udziat w kapitale Liczba gtoséw na % udziat w liczbie
. ) zaktadowym WZzA gtosow na WZA

Wtodzimierz Kocik 2.532.143 22,31% 5.007.143 30,62%
Marzenna Kocik 2.075.250 18,28% 4.095.250 25,05%
Piotr Majewski 584.960 5,15% 1.089.960 6,67%
Aviva Investors Poland S.A. 1.054.701 9,29% 1.054.701 6,45%

ING Powszechne

0, 0,
Towarzystwo Emerytalne S.A. 1.250.000 11,01% 1.250.000 7,65%
Pozostali 3.852.946 33,96% 3.852.946 23,56%
Razem 11.350.000 100,00% 16.350.000 100,00%

Zrédto: Emitent
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Nazwa spotki: Grupa Kapitatowa TESGAS
Okres objety sprawozdaniem: 01.01.2015-31.12.2015 Waluta sprawozdawcza: ztoty polski (PLN)

Poziom zaokrgglen: wszystkie kwoty wyrazone sq w tysigcach ztotych polskich (o ile nie wskazano inaczej)

Struktura akcjonariatu uaktualniana jest na podstawie formalnych zawiadomiern od akcjonariuszy posiadajacych, co
najmniej 5% ogdlnej liczby gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy Spétki oraz listy oséb uprawnionych do udziatu
w walnym zgromadzeniu TESGAS S.A. sporzgdzonej przez Krajowy Depozyt Papieréw Wartosciowych.

Od dnia przekazania poprzedniego skonsolidowanego raportu okresowego Grupy Kapitatowej TESGAS za Il kwartaty 2015
roku, jak i na dzien przekazania niniejszego raportu, nie miaty miejsca zmiany w stanie posiadania akcji TESGAS S.A. oraz
udziatéw w jednostkach powigzanych przez akcjonariuszy posiadajgcych powyzej 5% gtoséw na Walnym Zgromadzeniu
Akcjonariuszy Spotki

3.  Wykaz akcji TESGAS S.A. oraz udziatow w jednostkach powigzanych TESGAS S.A. w posiadaniu oséb zarzadzajacych
i nadzorujacych

Tabela 7. Akcje TESGAS S.A. w posiadaniu os6b zarzadzajacych i nadzorujacych na dzier 31.12.2015 roku

. . . .. Wartosc¢ nominalna
Imle NaZWISko “ LICZba akcjl

Wtodzimierz Kocik Prezes Zarzadu 2.532.143 2.532.143
Piotr Majewski Wiceprezes Zarzadu 584.960 584.960
Marzenna Kocik Cztonek Zarzadu 2.075.250 2.075.250
Piotr Stobiecki Cztonek Rady Nadzorczej 13.000 13.000
Zygmunt Baczyk Przewodniczacy Rady Nadzorczej 8.000 8.000

Zrédto: Emitent
W okresie od 01 stycznia 2016 roku do dnia publikacji niniejszego sprawozdania nie miaty miejsca transakcje nabycia i/lub
zbycia akcji TESGAS S.A. przez osoby zarzadzajgce i nadzorujgce.

Osoby zarzadzajace i/lub nadzorujgce nie posiadajg udziatéw w jednostkach powigzanych Emitenta.

4. Informacja o umowach zawartych miedzy akcjonariuszami

Na dzien ztozenia niniejszego sprawozdania Zarzad TESGAS S.A. nie posiada informacji na temat umdw zawartych miedzy
akcjonariuszami.

5. Informacja o umowach, w wyniku ktérych moga wystapi¢ zmiany w proporcjach posiadanych akcji

Na dzien ztozenia niniejszego sprawozdania Zarzad TESGAS S.A. nie posiada informacji na temat umow, w wyniku ktérych
mogtaby nastgpi¢ zmiana w proporcjach posiadanych akgji.

6. Informacja o nabyciu akcji wtasnych

W okresie 12 miesiecy zakorniczonym 31 grudnia 2015 r. nie miato miejsca nabycie akcji wtasnych.

7. Informacje o systemie kontroli akcji pracowniczych

W okresie objetym niniejszym sprawozdaniem w Spotce dominujacej oraz w spétkach zaleznych nie obowigzywat program
akcji pracowniczych.

8. Kurs akcji TESGAS S.A.

Akcje TESGAS S.A. sg notowane na Gietdzie Papieréw Wartosciowych w Warszawie od 21 lipca 2010 roku. Na dzien 31
grudnia 2015 roku Spétka wchodzita w sktad nastepujacych indeksow gietdowych:

>  WIG —indeks spotek gietdowych,

»  WIG-Plus — indeks bedgcy uzupetnieniem rodziny indekséw WIG20, mWIG40 i sWIG80. W jego sktad wchodza
spotki, ktére nie kwalifikujg sie do indekséw WIG20, mWIG40 i sWIG80 i jednoczesnie nalezg do segmentu 5PLUS,
czyli ich przecietna wartos¢ rynkowa z ostatniego kwartatu miesci sie w przedziale od 5 do 50 min euro,

»  WIG-Budownictwo — indeks spétek z sektora budownictwa,

Stopa zwrotu w roku 2015 z akcji TESGAS S.A. wyniosta -9,2%. Natomiast stopa zwrotu z akcji Emitenta od dnia debiutu do
dnia 31 grudnia 2015 roku wyniosta -75,4%.

Ponizej przedstawione zostaty wykresy kursu akcji TESGAS S.A. w odniesieniu do indeksow WIG oraz
WIG-Budownictwo.
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Nazwa spotki: Grupa Kapitatowa TESGAS
Okres objety sprawozdaniem: 01.01.2015-31.12.2015 Waluta sprawozdawcza: ztoty polski (PLN)

Poziom zaokrgglen: wszystkie kwoty wyrazone sq w tysigcach ztotych polskich (o ile nie wskazano inaczej)

Rysunek 1. Kurs akcji TESGAS S.A. w odniesieniu do indeksu WIG
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Zrédto: opracowanie wiasne na podstawie danych Gietdy Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A.
Rysunek 2. Kurs akcji TESGAS S.A. w odniesieniu do indeksu WIG-Budownictwo
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Zrédto: opracowanie wiasne na podstawie danych Gietdy Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A.
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Nazwa spotki: Grupa Kapitatowa TESGAS
Okres objety sprawozdaniem: 01.01.2015-31.12.2015 Waluta sprawozdawcza: ztoty polski (PLN)

Poziom zaokrgglen: wszystkie kwoty wyrazone sq w tysigcach ztotych polskich (o ile nie wskazano inaczej)

Rozdziat IV: Dziatalnos$¢ Grupy Kapitatowej

1. Opisigtéowne czynniki charakteryzujgce podstawowe obszary dziatalnosci oraz rodzaj prowadzonej przez Grupe
Kapitatowa Emitenta dziatalnosci operacyjnej

W dziatalnosci Grupy Kapitatowej TESGAS wyrdznia sie nastepujgce segmenty:
»  ustugi dla gazownictwa,
> obrdbka metali,
»  OZE - odnawialne zrédta energii
> pozostate.

Ustugi dla gazownictwa wykonywane sg przez TESGAS S.A. i jednostke zalezng Segus Sp. z 0.0.
Dziatalno$¢ w zakresie obrébki metali wykonywana jest przez jednostke zalezng Stal Warsztat Sp. z 0.0., a dziatalno$¢ w
segmencie OZE prowadzona jest przez spotke zalezng piTERN Sp. z 0.0.

Grupa Kapitalowa TESGAS prowadzi swojg dziatalnos¢ gtéwnie na terenie kraju. Spotka zalezna Stal Warsztat Sp. z o.o.
wykonuje produkty i ustugi dla klientéw z Polski i innych panstw Unii Europejskiej, gtéwnie z Niemiec i Holandii.

Grupa Kapitatowa prowadzi dziatalno$¢ na rynku specjalistycznych ustug budowlanych oraz ustug eksploatacji sieci
gazowych, w tym stacji redukcyjno-pomiarowych.
W zakresie dziatalnosci ustug budowlanych Grupa realizuje zlecenia w wiekszosci na terytorium catej Polski.
Zakres geograficzny ustug swiadczonych przez Grupe w zakresie ustug eksploatacyjnych, obejmuje gtéwnie wojewddztwa:
»  wielkopolskie,
> lubuskie,
»  zachodniopomorskie,
» dolnoslaskie.

Rysunek 3. Obszar geograficzny dziatalnosci eksploatacyjnej Grupy Kapitatowej TESGAS

- Dziatalnos$¢ eksploatacyjna TESGAS

Dziatalnos¢ eksploatacyjna TESGAS
prowadzona wraz ze spotka zalezng
SEGUS

Zrédto: Emitent

2. Podstawowe kategorie sprzedawanych produktéw, towardw i ustug Emitenta

Ustugi wykonawcze

Emitent Swiadczy specjalistyczne ustugi budowlane zwigzane gtéwnie z branig gazownicza. Dziatalnos$¢ ta obejmuje
budowe, remonty oraz modernizacje obiektéw gazowych, w tym:

budowe sieci i stacji gazowych, kottowni gazowych i olejowych,

modernizacje sieci i stacji gazowych, kottowni gazowych i olejowych,

prace przy budowie i remontach kopalni gazu,

budowe i modernizacje instalacji LNG,

budowe i remonty zespotéw zaporowo-upustowych na gazociggach wysokiego cisnienia,
prace gazoniebezpieczne na czynnych obiektach,

budowe przemystowych instalacji gazowych,

YVVVYVYYYV
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» budowe systemu mikrokogeneracji,
»  wykonywanie ttumikéw hatasu, filtréw gazu oraz zestawdéw montazowych gazomierzy.

Ustugi eksploatacyjne
Eksploatacja sieci gazowych to ustuga polegajagca na utrzymaniu sieci gazowej w nalezytym stanie technicznym i
zapewnieniu ciggtosci jej pracy. W ramach prowadzonych prac eksploatacyjnych wykonywane sg m.in. rozruchy, ogledziny,
proby dziatania i regulacje urzgdzen, przeglady, konserwacje oraz usuwanie wszelkich awarii i niezgodnosci. W szczegdlnosci
eksploatacji podlega nastepujaca infrastruktura gazowa:

» gazociagi,

» ttocznie gazu,

»  mieszalnie gazu,

»  stacje gazowe,

»  zespoty zaporowo-upustowe,

» instalacje LNG,

»  przytacza gazowe.

TESGAS wraz z podmiotem zaleznym - spdtkg Segus, $wiadczg gtéwnie ustugi eksploatacyjne na nastepujacych obiektach
gazowych:

»  gazociagi i stacje gazowe wysokiego cisnienia,

»  gazociagi, przytacza i stacje gazowe Sredniego cisnienia,

» stacje LNG.

Pozostate ustugi
Pozostata dziatalnos¢ obejmuje gtéwnie dystrybucje srodka nawaniajacego gaz ziemny — THT (czterowodorotiofen). THT to
bezbarwny srodek o charakterystycznym, silnym zapachu. Jest on dodawany do bezwonnego gazu ziemnego, by gaz stat sie
wyczuwalny. Emitent posiada magazyn THT o pojemnosci 6.000 kg oraz specjalistyczny samochdéd ze zbiornikami o facznej
pojemnosci 800 kg, ktéry jest przystosowany do przewozenia THT oraz jego hermetycznego tankowania.
Ponadto Spdtka oferuje ustugi projektowe w zakresie infrastruktury gazowej tj. wykonuje projekty:

»  sieci gazowych wysokiego, sredniego i niskiego cisnienia,

»  stacji gazowych wysokiego i sredniego cisnienia,

» instalacji na kopalniach ropy i gazu.

Produkty i ustugi zwigzane z obrébka metali

obrébka skrawania (CNC i konwencjonalna),

obrobka plastyczna blach,

termiczne wypalanie blach,

projektowanie we wtasnym centrum technologiczno-konstrukcyjnym,

wykonawstwo zbiornikéw i urzgdzen cisnieniowych,

wykonawstwo stalowych obudéw stacji gazowych i energetycznych, obudéw agregatéow prgdotwdrczych,
elementy potaczen kotnierzowych oraz czesci urzadzen dla gazownictwa,

»  produkty niestandardowe wykonywane dla réznych branz przemystu.

YV VVVYVY

Ustugi zwigzane z OZE

= budowa instalacji kolektoréw stonecznych,

= budowa instalacji fotowoltaicznych,

= sprzedaz i montaz lamp solarnych,

= budowa i montaz innych urzadzen i instalacji zasilajacych z energii wytwarzanej ze stonca.

3.  Struktura przychoddw ze sprzedazy produktéw i ustug Grupy Kapitatowej

Strukture przychoddw ze sprzedazy Grupy Kapitatowej w latach 2014-2015 r. prezentuje ponizsza tabela:

Tabela 8. Struktura przychodoéw ze sprzedazy

R Struktura przychoddéw ( w tys. zt) Struktura przychodéw (w %)
Hyszezegoiniente o015 | 2014 | 2015 | 2014

2015
Ustugi dla gazownictwa 63787 78 507 75,3% 89,7%
Obrobka stali 4131 4025 4,9% 4,6%
OZE 14 502 2822 17,1% 3,2%
Pozostate 2238 2 159 2,6% 2,5%
Razem 84 658 87 513 100,0% 100,0%

Zrédto: Emitent
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W analizowanym okresie przychody ze sprzedazy Grupy Kapitatowej ulegty zmniejszeniu z poziomu 87.513 tys. PLN w 2014
roku do 84.658 tys. PLN w 2015 roku. Najwiekszg zmiang w badanym okresie charakteryzowaty sie przychody:
= zsegmentu ,OZE” ktdre wzrosty z 2.822 tys. PLN w roku 2014 do 14.502 tys. PLN w 2015 roku, tj. 0 413,9%,
= 7z segmentu ,Ustugi dla gazownictwa”, ktore ulegty zmniejszeniu z 78.507 tys. PLN w 2014 roku do 63.787
tys. PLN w 2015 roku, tj. 0 18,7%,
= zsegmentu ,Obrdbka stali”, ktére ulegty zwiekszeniu z 4.025 tys. PLN w 2014 roku do 4.131 tys. PLN w 2015
roku, tj. 0 2,6%.
Przychody z tytutu pozostatej sprzedazy obejmowaty gtéwnie najem nieruchomosci oraz sprzedaz materiatéw i odnotowaty
w latach 2014-2015 wzrost z poziomu 2.159 tys. PLN do 2.238 tys. PLN, tj. 0 3,7%.
Przyczyng wzrostu przychodéw w segmencie OZE byto:
= montaz instalacji fotowoltaicznych (PV) w programie ,Prosument” oraz na cele odsprzedazy energii w
modelu taryf FIT,
= realizacji kontraktéw na budowe instalacji fotowoltaicznych dla kilku gmin,
= pozyskanie i realizacja budowy instalacji PV o mocy 300 kW na halach firmy produkcyjne;j.
taczna moc zamontowanych instlacji w 2015 roku wyniosta ponad 2 MW.
Natomiast spadek przychodéw w segmencie gazownictwa byt wynikiem pozyskania przez Spétke dominujaca kontraktéw
budowlanych o mniejszej wartosci.

W okresie objetym sprawozdaniem Grupa Kapitatowa zrealizowata 99,5% przychodéw na terytorium Polski.
4. Sezonowosc sprzedazy Grupy Kapitatowej

Rysunek 4. Struktura przychodéw ze sprzedazy Grupy Kapitatowej w latach 2011-2015 [w tys. PLN]
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Zrédto: Emitent

Rysunek 5. Przychody ze sprzedazy Grupy Kapitatowej w latach 2011-2015 [w %]
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Zrédto: Emitent

Strona 13z 38



Nazwa spotki: Grupa Kapitatowa TESGAS
Okres objety sprawozdaniem: 01.01.2015-31.12.2015 Waluta sprawozdawcza: ztoty polski (PLN)

Poziom zaokrgglen: wszystkie kwoty wyrazone sq w tysigcach ztotych polskich (o ile nie wskazano inaczej)

Przychody uzyskiwane przez Grupe Kapitalowa Emitenta, zwtaszcza z ustug wykonawczych (roboty budowlane)
charakteryzuja sie sezonowoscig. Sezonowos¢ przychoddw Grupy i osigganie najwyzszych przychoddéw w Il pdtroczu jest
charakterystyczne dla firm z sektora budowlanego. Na sezonowos$¢ sprzedazy wptyw majg warunki atmosferyczne w okresie
zimowym — niskie temperatury moga w znacznym stopniu ograniczy¢ prowadzenie prac budowlanych. Pozyskiwanie zadan
w zakresie wykonawstwa odbywa sie zazwyczaj w okresie Il i Il kwartatu kazdego roku. Ich realizacja rozpoczyna sie od Il
kwartatu i trwa gtéwnie do korica roku kalendarzowego.

Stosowana przez Grupe Kapitatowg TESGAS strategia zaktada pozyskiwanie kontraktdw o rosnacej wartosci jednostkowej,
co przyczynia sie do niwelowania sezonowosci przychoddw, zapewniajgc ich bardziej rownomierny rozktad w trakcie roku
obrotowego.

5. Informacja o rynkach zbytu

Gtownym rynkiem zbytu dla ustug oferowanych przez Grupe Kapitatowq jest terytorium Polski. Grupa w segmencie
gazownictwa wykazuje uzaleznienie od odbiorcow o ugruntowanej pozycji rynkowej. Najwiekszymi odbiorcami ustug
Swiadczonych przez Grupe sg operatorzy sieci przesytowych i dystrybucyjnych, czyli Grupa Kapitatowa PGNiG oraz Operator
Gazociggow Przesytowych Gaz-System S.A. Coraz wiekszg role wsréd klientéw Grupy Kapitatowej TESGAS stanowig prywatni
dystrybutorzy gazu. Grupa $wiadczy na ich rzecz gtéwnie ustugi budowy infrastruktury gazowej. Najwiekszym odbiorcg z tej
grupy klientéw jest Grupa Kapitatowa Duon.

Pomiedzy powyzszymi odbiorcami oraz Grupg Kapitatowa Emitenta nie wystepuja zadne powigzania, ktére mogtyby
Swiadczy¢ o uprzywilejowanej pozycji wzgledem konkurencji.

W celu zminimalizowania ryzyka uzaleznienia sie od niewielkiej ilosci odbiorcéw, Grupa stara sie pozyska¢ nowych
zleceniodawcow na oferowane ustugi i produkty. Dywersyfikacja odbiorcow mozliwa jest gtéwnie w przypadku sprzedazy
produktéw i ustug segmentu obrébki metali i OZE. Specyfika obu tych segmentéw cechuje sie duzg iloscia drobnych
klientéw, co sprawia, ze ryzyko uzaleznienia przychoddw od jednego lub kilku odbiorcéw spada.

Tabela 9. Gtéwni odbiorcy Grupy Kapitatowej TESGAS w okresie 12 miesiecy zakoriczonym 31 grudnia 2015 roku:

Nazwa Odbiorc Udziat wartosci sprzedazy w obrotach netto w okresie 12 miesiecy
¥ zakoriczonym 31 grudnia 2015 roku

Grupa Kapitatowa PGNiG 48,5%
OGP Gaz — System S.A. 13,1%

Zrédto: Emitent

Ze wzgledu na znaczng konkurencje na rynku dostawcéw materiatéow i ustug Grupa Kapitatowa nie jest uzalezniona od
zadnego dostawcy.

6. Istotne nowe produkty i ustugi, ktére zostaty wprowadzone

W celu zapewnienia petnej kompleksowosci ustug dla swoich klientow Grupa Kapitatowa TESGAS przywigzuje duzg wage do
rozwoju wtasnej oferty i nieustannie pracuje nad rozszerzaniem specjalistycznych kompetencji gtownie w zakresie
gazownictwa. W latach poprzednich Grupa wprowadzita do oferty nastepujgce produkty i ustugi:

2006:

remonty instalacji technologicznych na kopalniach ropy i gazu,
technologiczne uruchomienie oczyszczalni sciekow,

produkcja filtrow gazu,

produkcja $luz nadawczych i odbiorczych,

YV VYV

2007:

rozpoczecie produkcji instalacji regeneracji glikolu opartej na modelu skidu,

budowa magazynu paliw na kopalniach ropy i gazu,

prace gazoniebezpieczne na czynnych obiektach gazowych podczas przebudowy drég,

Y V VY

2008:

prace zwigzane z dostosowaniem urzgdzen do spalania gazu réznych podgrup,
rozpoczecie eksploatacji gazociggdw wysokiego cisnienia,

przewierty,

Y V VY

2009:

wykonywanie badan nieniszczacych spoin,

zagospodarowanie stref przyodwiertowych kopaln ropy i gazu w GRl,
Swiadczenie ustug serwisowych ttoczni gazu,

Y V V

2010:
» eksploatacja gazociggéw wysokiego cisnienia w zakresie:
0 systemu ochrony antykorozyjnej,
0  obstugi gazociggdw w miejscach przekroczen ciekdw wodnych tj.: rzek, rowéw odwadniajgcych,
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»  badanie stezenia THT (tetrahydrotiofenu) w gazie ziemnym,
»  w wyniku objecia kontroli nad spdtka Stal Warsztat Grupa swiadczy ustugi i wytwarza produkty w oparciu o:
0 obrdbka plastyczna blach,

0 termiczne wypalanie blach,
0 projektowanie we wtasnym centrum technologiczno-konstrukcyjnym,
0  wykonawstwo zbiornikdw i urzadzen cisnieniowych,
0 wykonawstwo stalowych obuddéw stacji gazowych i energetycznych, obudéw agregatow
pradotwarczych,
0 elementy potaczen kotnierzowych oraz czesci urzagdzen dla gazownictwa,
0  produkty niestandardowe wykonywane dla réznych branz przemystu.
2014:
» budowa gazociggdw liniowych o dtugosci przekraczajacej 10 km.
»  w wyniku objecia kontroli nad spdtkg piTERN Grupa $wiadczy ustugi:
0 budowy instalacji kolektoréw stonecznych,
0 budowy instalacji fotowoltaicznych,
0 sprzedazy i montazu lamp solarnych,
0 budowy i montazu innych urzgdzen i instalacji zasilajgcych z energii wytwarzanej ze stonica,
2015:

»  wykonanie sterowanych przewiertéw horyzontalnych.

7.  Strategia rozwoju Grupy Kapitatowej TESGAS

Strategia rozwoju oparta jest na dwdch gtéwnych obszarach dziatalnosci, czyli obszar wykonawstwa (ustugi budowlane) oraz
eksploatacji. Gtéwnym motorem wzrostu wartosci Grupy Kapitatowej TESGAS bedzie rynek ustug wykonawczych oraz
produkcja wyrobéw metalowych. Dzieki budowanemu przez wiele lat wizerunkowi niezawodnego i profesjonalnego
partnera Zarzad Spotki zamierza w dalszym stopniu rozwija¢ dziatalno$¢ wykonawcza. Wieloletnie doswiadczenie TESGAS w
pracach wykonawczych prowadzonych na obiektach gazowych, pozwala na przygotowanie sie do rozpoczecia prac
budowlanych zwigzanych z rozprowadzeniem gazu dostarczanego do gazoportu w Swinoujsciu.
Emitent zaktada, iz dalszy rozwoj bedzie nastepowat poprzez:
» zwiekszenie zdolnosci przerobowych w obszarze $wiadczenia ustug wykonawczych oraz rozszerzenie zakresu
wykonywanych ustug,
» zwiekszenie zdolnosci produkcyjnych w zakresie obrobki metali oraz rozszerzenie zakresu produkowanych
urzadzen i elementéw dla specjalistycznych dziedzin przemystu poprzez spétke zalezng Stal Warsztat Sp. z o.0.
»  wykonywanie instalacji produkujgcych energie w oparciu o odnawialne Zrédta energii (OZE),
» przejmowanie podmiotow dziatajgcych w branzy wykonawczej, ktére bedg uzupetniaty dotychczasowe
kompetencje Emitenta w obszarze wykonawstwa (rozwoj poprzez przejecia).

Gtéwnym czynnikiem wzrostu przychoddéw z dziatalnosci eksploatacyjnej bedzie rozbudowa infrastruktury gazowniczej w
poétnocno-zachodniej Polsce oraz mozliwe przejecia podmiotéw dziatajgcych na rynku ustug serwisowych, utrzymania ruchu
oraz eksploatacji. Pozwoli to w konsekwencji na rozwdj geograficzny dziatalnosci.

Dziatania strategiczne w obszarze wykonawstwa

W obszarze wykonawstwa strategia Grupy zakfada intensyfikacje dziatan zmierzajacych do pozyskiwania kontraktéw o coraz
wyzszej wartosci jednostkowej oraz stopniowe uzupetnianie kompleksowosci swojej oferty o kolejne specjalistyczne ustugi.
Posiadanie w Grupie Kapitatowej spotki Stal Warsztat, posiadajacej specjalistyczne kompetencje w zakresie obrébki metali,
pozwolito na rozszerzenie oferty Grupy o produkcje aparatow gazowych oraz konstrukcji stalowych. Zrealizowana
inwestycja zakupu hali produkcyjnej ma na celu zwiekszenie wolumenu produkcji wyrobdw dla réznych dziedzin przemystu
dla klientéw zaréwno z kraju, jak i z terenéw Unii Europejskiej. Ponadto dzieki zwiekszeniu mocy wytwoérczych spétki Stal
Warsztat celowym bedzie zwiekszenie produkcji wyrobow na potrzeby zlecen realizowanych przez podmioty wchodzgce w
sktad Grupy Kapitalowej TESGAS. Wainym elementem rozwoju w obszarze wykonawstwa Grupy bedzie réwniez
zdobywanie zlecen zwigzanych z budowg instalacji OZE w oparciu o spotke zalezng PITERN Sp. z 0.0.
Rozwdj dziatalnosci ma sie dokonac gtéwnie poprzez:

» doposazenie w sprzet dotychczasowych brygad wykonawczych Emitenta,

» inwestycje w park maszynowy w spétce Stal Warsztat,

> przejecia spotek posiadajagcych kompetencje w obszarze budownictwa, pozwalajgce na wzmochienie

posiadanego przez TESGAS potencjatu wykonawczego oraz jego rozszerzenie,
»  zwiekszenie zaangazowania podwykonawcdw w procesie realizacji zlecen,
»  rozpoczecie $wiadczenie nowych specjalistycznych ustug gtéwnie w zakresie budowy gazociggow.

Dziatania strategiczne w obszarze dziatalnosci eksploatacyjnej

W obszarze dziatalnosci eksploatacyjnej strategia Grupy zaktada utrzymanie wiodgcej pozycji na rynku eksploatacji sieci
gazowych na terytorium pétnocno-zachodniej Polski.

W ramach utrzymania dotychczasowej pozycji rynkowej Emitent zamierza:
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» systematycznie podnosi¢ jakosé ustug poprzez szkolenia pracownikéw oraz wyposazenie brygad
serwisowych w nowoczesny sprzet,
» pozyskac do eksploatacji nowe obiekty dotychczas nie obstugiwane przez Grupe.
Gtéwnym motorem wzrostu przychoddw z dziatalnosci eksploatacyjnej bedzie rozwdj infrastruktury przesytowej i
dystrybucyjnej w poétnocno-zachodniej Polsce dzieki inwestycjom wtascicieli i operatoréw sieci, tj. OGP Gaz-System oraz
Grupy Kapitatowej PGNiG. Grupa Kapitatowa nie wyklucza takze przejeé¢ spétek o ugruntowanej pozycji na rynku ustug
serwisowych i utrzymania ruchu dziatajgcych w przedsiebiorstwach produkcyjnych na terenie kraju.

8.  Gtéwne rynki, na ktérych Grupa Kapitatowa TESGAS prowadzi dziatalnos¢

Grupa prowadzi dziatalnos$¢ na rynku specjalistycznych ustug w zakresie ustug budowlanych (ustugi wykonawstwa obiektéw
gazowych) i eksploatacji obiektéw gazowych, wytwarzania produktéw oraz swiadczenia ustug obrébki metali oraz ustug
zwigzanych z odnawialnymi zrédtami energii.

Odbiorcami ustug Grupy Kapitatowej TESGAS w obszarze eksploatacji sg podmioty bedgce wtascicielami sieci, spotki
dystrybucyjne nalezace do Grupy Kapitatowej PGNIG, , prywatne” spotki dystrybucyjne tj. DUON Dystrybucja S.A., Avrio
Media Sp. z 0.0. oraz liczne przedsiebiorstwa przemystowe posiadajace infrastrukture gazowg. W zakresie wykonawstwa
klientami sg lub mogga by¢ zaréwno sami wtasciciele lub operatorzy infrastruktury gazowej bedace gtéwnymi wykonawcami
duzych inwestycji w zakresie gazownictwa jak np. budowa kopalni gazu, magazynéw gazu, gazociggdw czy terminalu LNG,
oraz konsorcja budowlane realizujace inwestycje infrastrukturalne i przemystowe, ktérych elementem sktadowym s3
rurociagi i instalacje cisnieniowe.

Popyt na ustugi oferowane przez Grupe Kapitatowa Emitenta w ramach segmentu , ustugi dla gazownictwa” uzalezniony jest
wiec od stanu i stopnia rozwoju infrastruktury gazowej w Polsce.

W zakresie swiadczeni ustug z segmentu OZE potencjalnym klientem jest szeroka grupa gospodarstw domowych, ktéra
poprzez propagowanie zachowan proekologicznych stosuje czyste formy pozyskania energii. Kolejng znaczacy grupa
klientéw sg gminy oraz przedsiebiorstwa, ktore instalujg instalacje OZE w celu redukcji emisji CO, oraz zmniejszenia kosztow
zuzycia energii oraz uniezaleznienia sie od zmian wahan cen energii w przysztosci.

Polski rynek ustug wykonawczych w zakresie gazownictwa

Polski rynek ustug wykonawczych w zakresie gazownictwa postrzegany jest jako bardzo perspektywiczny ze wzgledu na
liczne, prowadzone inwestycje w tym sektorze. Realizowane inwestycje wynikajg miedzy innymi z koniecznosci realizacji
zatozen polityki energetycznej Polski i dostosowania do wymagan zwigzanych z cztonkostwem Polski w Unii Europejskiej.
Podmiotami, na ktérych spoczywa obowigzek realizacji zadarn wynikajacych m.in. ze wspomnianej polityki energetycznej
Polski sg przede wszystkim Grupa PGNiG i OGP Gaz System.

W konsekwencji powyzsze spotki sg wiodgcymi inwestorami projektow w zakresie infrastruktury gazowej, a ich projekty
obejmujg szerokie spektrum zadan inwestycyjnych - od budowy kopalni do budowy gazociagu i stacji gazowe;.

Jednoczesnie na rynku inwestycyjnym aktywne sg mniejsze spotki dystrybucyjne takie jak DUON Dystrybucja S.A., EWE
Energia Sp. z 0. o. czy G.EN-Gaz Energia S.A., jednak zlecenia pochodzace od tych podmiotéw s3 wartosciowo
nieporéwnywalnie mniejsze w stosunku do prac zlecanych przez najwieksze podmioty.

Konkurencja i pozycja rynkowa Grupy Kapitatowej TESGAS na rynku ustug wykonawczych w obszarze gazownictwa

Znaczacy role na rynku ustug wykonawczych w zakresie gazownictwa odgrywajg firmy takie jak TESGAS, Zrug Sp. z o. o.,
Zrug Zabrze S.A., POLAQUA Sp. z 0.0., Gazomet Sp. z 0.0., IDS-Bud S.A. oraz JT Sp. z 0.0.

Realizowane dotychczas zlecenia w obszarze wykonawstwa przyczynity sie do ugruntowania pozycji Grupy Kapitatowej
TESGAS na tym rynku oraz do uzyskania doskonatej reputacji, potwierdzonej m.in. wpisem na liste kwalifikowanych
dostawcéw wyrobdw i ustug w poszczegdlnych spétkach Grupy Kapitatowej PGNiG oraz licznymi certyfikatami
potwierdzajgcymi jako$¢ swiadczonych ustug.

Rynek ustug budowlanych oraz obrébki w Polsce

Okres ostatnich kilku lat w budownictwie byt czasem licznych inwestycji budowlanych. Srodki ptynace z Unii Europejskiej
przyczynity sie do przeprowadzenia znacznych projektow majacych na celu rozwdj infrastruktury krajowej, a przez to
minimalizacje rdéznic jaka wystepuje pomiedzy ,starymi” a ,nowymi” krajami cztonkowskimi Unii Europejskiej. Wzrost
inwestycji w budownictwie byt réwniez spowodowany przygotowaniem infrastruktury do organizacji w Polsce turnieju Euro
2012. Kolejnym etapem na rynku inwestycji budowlanych, bedg inwestycje na rynku energetycznym. Zaréwno najwieksze
grupy energetyczne takie jak: Tauron, PGE, Enea, Energa oraz grupa PGNiG planuja na najblizsze lata wielomiliardowe
inwestycje w rozwoj blokéw energetycznych oraz infrastruktury dystrybucyjnej.

W zwigzku z wprowadzeniem do systemu prawnego ustawy o odnawialnych Zrédtach energii, Emitent dostrzega
perspektywiczny rynek budowlany w zakresie instalacji OZE. Nabyta w 2014 roku spétka zalezna piTERN ma na celu budowe
instalacji zaréwna dla prosumentéw, jak i dla znaczacych inwestoréw komercyjnych. Drugie podtrocze 2015 roku
potwierdzito duzy potencjat rozwoju tego rynku oraz rosnace zainteresowanie prosumenckiego rynku energii w Polsce.

Grupa Kapitatowa TESGAS poprzez spétke zalezng Stal Warsztat prowadzi dziatalnos¢ w rynku obrébki stali. Polski przemyst
cechuje sie duzym potencjatem produkcyjnym, zgtaszajgcym znaczne zapotrzebowanie na produkty stalowe. Otwiera on
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znaczacy rynek dla spotki Stal Warsztat. Emitent dostrzega jego potencjat. llos¢ kierowanych zapytan ofertowych stawia
przed spotka szanse dynamicznego rozwoju. Zakoriczona inwestycja modernizacji hali produkcyjnej znacznie zwieksza
potencjat produkcyjny spétki oraz otwiera jg na nowy obszar klientéw dotychczas nieobstugiwanych.

Rynek ustug eksploatacyjnych

Whtascicielami infrastruktury do przesytu i dystrybucji gazu sg Operator Gazociggdw Przesytowych Gaz-System S.A. (OGP
Gaz-System) oraz Polska Spétka Gazownictwa Sp. z o.0. dziatajgca w ramach Grupy Kapitatowej PGNiG. Jednoczes$nie w
oparciu o sieci przesytowe dziatalnos¢ prowadza réwniez firmy ,prywatne”. Dla przyktadu w wojewddztwie wielkopolskim
do takich podmiotéw nalezg spétki: DUON Dystrybucja S.A., G.EN Gaz Energia Sp. z 0.0., EWE Gaz Energia Sp. z 0.0., Avrio
Media Sp. z 0.0.

Eksploatacja czesci infrastruktury gazowej Grupy PGNiG oraz OGP Gaz-System zlecana jest podmiotom zewnetrznym
dziatajacym lokalnie lub wykonywana jest przez wewnetrzne jednostki operatorow.

Rysunek 6. Struktura sieci przesytowej gazu w Polsce

SWIERKLANY

POLSKI ODCINEK SGT JAMAL - EUROPA ZACHODNIA

GAIOCIAGI GAZU WYSOKOMETANOWEGO - E

GAZOCIAGI GALU ZAAZOTOWANEGO - Lw.
TOCINIE GAZU |

SIEDZIBY ODDUALOW | |

Zrédto: Raport Roczny OGP Gaz-System S.A. 2014, 5.9

Dtugos¢ sieci dystrybucyjnej Grupy PGNIG wynosi 123 tys. km®, natomiast OGP Gaz-System dysponuje siecig przesytowg o
dtugosci 11 tys. km, 14 ttoczniami, 58 weztami oraz 881 stacjami gazowymiz.

Konkurencja na rynku ustug eksploatacyjnych

Polski rynek eksploatacji sieci gazowniczych jest rozdrobniony, niemniej jednak funkcjonuje na nim kilka wiekszych
podmiotow tj.:

TESGAS — pétnocno-zachodnia Polska,

Gornoslaski Zaktad Obstugi Gazownictwa Sp. z 0.0. (GZOG) — Slask,

Cetus - Energetyka Gazowa Sp. z 0.0. — Slgsk,

Regionalny Zaktad Obstugi Urzadzerh Gazowniczych GAZ-TECHNIKA Sp. z 0.0. — Slask,
Pol-Gaz Sp. z 0.0. — Podkarpacie,

PHU Techmadex Sp. z 0.0. — Mazowsze i Podlasie,

VVYVVVYVY

! Raport Roczny PGNIG S.A. 2013, s. 9
2 Raport Roczny OGP Gaz-System S.A. 2013, s. 11
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»  GPT Sp. z 0.0. —rejon koszalinski,
» S.U.G. Gaz Serwis Sp. z 0.0. — rejon kaliski,
» Dolgaz sp.j. — Dolny Slgsk.

Na pozostatych terenach kraju utrzymanie sieci jest realizowane gtéwnie przez zasoby wtasne operatoréw — OGP Gaz-
System oraz Polskg Spdtke Gazownictwa Sp. z 0.0.

Swiadczenie ustug eksploatacji poprzez wyspecjalizowane podmioty tj. spétki z Grupy Kapitatowej TESGAS zwieksza
efektywnos$¢ dziatania wtascicieli i operatorow sieci, poprzez ograniczenie kosztéow utrzymywania wtasnych stuzb
eksploatacyjnych oraz niezbednego zaplecza serwisowego. Wysoka specjalizacja podmiotéw sSwiadczacych ustugi
eksploatacji oraz obstuga na danym terenie kilku witascicieli lub operatoréw jednoczesnie, powoduje ze koszty utrzymania
stuzb zawarte w cenie ustug eksploatacyjnych sg nizsze, anizeli koszty ktore nalezatoby ponies¢ na samodzielne
wykonywanie prac eksploatacyjnych przez witascicieli lub operatoréw sieci.

Konkurencje miedzy podmiotami prywatnymi na rynku eksploatacji sieci gazowniczych mozna okresli¢ jako ograniczona.
Spowodowane jest to faktem, iz $wiadczenie ustug eksploatacyjnych wigze sie z koniecznoscig utrzymywania w rejonie
objetym umowa w petni wyposazonej brygady eksploatacyjnej, ktora jest w stanie dotrze¢ na miejsce awarii w bardzo
krétkim czasie, co jest bardzo kosztowne dla firm nie posiadajacych wiasnej bazy w danym regionie. Konieczno$é
ponoszenia takich kosztow powoduje, ze firmy konkurencyjne z innych terendw kraju nie s3 w stanie przedstawic
korzystniejszej cenowo oferty od podmiotu juz obecnego na danym terenie. Ponadto istotng przewaga konkurencyjna
podmiotow eksploatujacych sieci gazownicze jest ich doswiadczenie oraz znajomosé specyfiki obstugiwanej infrastruktury
gazowej.

Pozycja Grupy Kapitatowej na rynku ustug eksploatacyjnych

W obszarze eksploatacji Grupa Kapitatowa prowadzi dziatalnos¢ w wojewddztwie wielkopolskim, lubuskim,
zachodniopomorskim (wraz ze spotke zalezng SEGUS) i dolnoslgskim. Na obszarze prowadzonej dziatalnosci Grupa posiada
ugruntowana pozycje, potwierdzong wieloletnig wspotpracg z operatorami sieci dystrybucyjnych.

9.  Perspektywy rynkowe

Rynek gazu w Polsce

Polski rynek ustug eksploatacyjnych i wykonawczych w obszarze gazownictwa jest bardzo perspektywiczny. Rozwéj rynku
ustug wykonawczych uzalezniony jest od inwestycji w infrastrukture gazownicza w Polsce, obejmujgcych nowe
przedsiewziecia, takie jak budowa gazociggow, kopalih czy magazyndéw gazu, ale réwniez i naktady na modernizacje juz
istniejacej infrastruktury. Dynamika wzrostu rynku ustug eksploatacyjnych jest natomiast Scisle skorelowana ze stopniem
rozwoju infrastruktury gazowej w kraju.
Opracowana przez Ministerstwo Gospodarki ,Polityka energetyczna Polski do 2030 roku” z dnia 10 listopada 2009 roku
nakresla gtéwne kierunki rozwoju branzy gazowniczej. W celu zapewnienia bezpieczeristwa energetycznego oraz rozwoju
gospodarczego kraju, Ministerstwo Gospodarki wyznaczyto obszary zadan inwestycyjnych dla spotek Skarbu Panstwa:

»  dywersyfikacja dostaw gazu ziemnego,

» rozbudowa i zwiekszenie przepustowosci sieci przesytowej gazu ziemnego,

» budowa nowych oraz rozbudowa juz istniejgcych podziemnych magazynoéw gazu ziemnego,

»  zwiekszenie potencjatu wydobywczego gazu krajowego.
Zapotrzebowanie Polski na gaz ziemny wynosi obecnie ok. 18 mld m*® gazu w ujeciu rocznym, z czego ok. 30% zaspokajane
jest przez wydobycie krajowe. Pozostatg ilos¢ gazu Polska importuje, gtéwnie z Rosji.
W zwigzku z przewidywanym wzrostem zapotrzebowania na gaz ziemny w najblizszych latach, a takze w swietle ukrainsko-
rosyjskiego kryzysu gazowego oraz zakoriczong budowg Gazociggu Po6tnocnego, kwestia inwestycji w infrastrukture
gazowniczg poprawiajacych bezpieczenstwo energetyczne kraju stata sie priorytetem rzadu polskiego. Realizacja celu
poprawy bezpieczenstwa energetycznego Polski bedzie mozliwa jedynie poprzez projekty inwestycyjne o duzej skali,
wymagajace naktadéw kapitatowych rzedu miliardéw ztotych. Srodki na rozbudowe krajowej infrastruktury gazowej beda
pochodzity ze sSrodkéw witasnych Grupy PGNiG i OGP Gaz-System oraz Unii Europejskiej (w ramach programéw na lata 2014-
2020).
Ponadto zgodnie z projektem Programu Operacyjnego Infrastruktura i Srodowisko na lata 2014-2020 przyjetym przez Rade
Ministréw 8 stycznia 2014 roku Komisja Europejska zamierza przeznaczyé¢ na jego realizacje 27,5 mld euro. Sposréd osmiu
osi priorytetowych, dziatania w ramach osi priorytetowej V ,,Poprawa bezpieczeristwa energetycznego” z dofinansowaniem
1,0 mld euro beda obejmowaty sektor gazowy.

Sztandarowym projektem inwestycyjnym zwigzanym ze zwiekszeniem bezpieczeristwa energetycznego Polski jest budowa
terminalu do odbioru skroplonego gazu ziemnego (LNG) w Swinoujéciu. 19 sierpnia 2008 r. Rada Ministréw podjeta
uchwate, w ktdrej budowa terminalu LNG uznana zostata za inwestycje strategiczng dla interesu Polski, zgodng z planami
dywersyfikacji zrédet i drég dostaw gazu ziemnego oraz zagwarantowania bezpieczeristwa energetycznego Polski. Wartosé
tej inwestycji szacowana jest na 2,8 mld PLN, a za projekt odpowiedzialna jest spétka w 100% zalezna od OGP Gaz-System -
Polskie LNG S.A. (dalej ,,PLNG”). Projekt realizujg cztery podmioty:

»  Polskie LNG S.A. (budowa terminalu LNG),
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> Operator Gazociggéw Przesytowych Gaz-System S.A. (budowa gazociggu Swinoujécie-Szczecin, taczacego terminal
z systemem przesytowym),
»  Urzad Morski w Szczecinie (budowa infrastruktury zapewniajgcej dostep do portu zewnetrznego),
> Zarzad Portdw Morskich Szczecin i Swinoujécie S.A. (infrastruktura portowa, w tym budowa stanowiska
statkowego oraz infrastruktury, umozliwiajacej zamontowanie przez PLNG instalacji do przesytu gazu)3.
Terminal oddany zostat oddany do eksploatacji i poczgtkowo pozwoli na odbidr 5 mld m* gazu rocznie, docelowo ma to by¢
7,5 mld m? gazu rocznie”.

Kolejng inwestycja zwigzang z dywersyfikacjg dostaw gazu jest rozbudowa krajowego systemu przesytowego, ktéra
umozliwi dostawy gazu ziemnego z réznych kierunkdéw i przyczyni sie do integracji polskiej sieci gazociggdw z europejska
infrastrukturg przesytowa.

Rysunek 7. Realizowane i planowane inwestycje OGP Gaz-System S.A.

PLANOWANY GAZOCIAG

PLANOWANY POLSKA-LITWA

GAZOCIAG
BALTIC PIPE

§O)

TERMINAL LNG

w Swinoussciu @ SYSTEM GAZU E
@ r —— | svsremoazu
{ == POLSKI ODCINEK SGT JAMAL-EUROPA ZACHODNIA
- - SIEDZIBA ODDZIALY
INWESTYCJE W PERSPEKTYWIE 2015 R
—— INWESTYCIE W PERSPEKTYWIE 2018 R
—— INWESTYCJE W PERSPEKTYWIE 2023 .
TLOCINIE GAZU W PERSPEKTYWIE 2015 R
& TLOCINIE GAZU W PERSPEKTYWIE 2018 R
REMBELSZCZYZNA 4] TLOCINIE GAZU W PERSPEKTYWIE 2023 R.

> SWIERKLANY “
/m

PLANOWANY GAZOCIAG
POLSKA-CZECHY

PLANOWANY GAZOCIAG
POLSKA-SEOWACJA

Zrédto: Raport Roczny OGP Gaz-System S.A. 2014, s. 74-75

Kolejng inwestycja zwigzang z dywersyfikacjg dostaw gazu jest rozbudowa krajowego systemu przesytowego, ktéra
umozliwi dostawy gazu ziemnego z réznych kierunkdw i przyczyni sie do integracji polskiej sieci gazociggdw z europejska
infrastrukturg przesytowa.

Zwiekszenie wydobycia gazu przez krajowe podmioty stanowi kolejny obszar inwestycji majacych na celu zapewnienie
bezpieczenstwa energetycznego Polski. Inwestycje w tym zakresie beda przeprowadzone przez Grupe PGNIG i beda
obejmowaty zwiekszenie krajowego wydobycia gazu, jak i zapewnienie dostepu do gazu wydobywanego ze zt6z
zagranicznych np.: norweskich.

Rynek energetyczny w Polsce

Na przestrzeni ostatnich lat na rynku energetycznym mozna dostrzec wiele zmian. Poczawszy od zmian wtascicielskich,
organizacyjnych a konczgc na zmianach technologicznych, Polska gospodarka stoi w przeddzien wielkich inwestycji.
Zmieniajgce sie regulacje prawne w Unii Europejskiej, dazace do zmniejszania negatywnego wptywy na s$rodowisko,
wymogty na polskich koncernach energetycznych planowanie przebudowy istniejacych Zrédet wytwarzania energii.
Réwnoczesnie wzrost w Polsce w przeciggu ostatnich lat zapotrzebowanie na energie, spowodowat planowanie nowych
inwestycji majgcych na celu dostarczeniu odpowiedniej jej ilosci.

Okres najblizszych lat to dla polskiego rynku budowlanego okres wielkich kontraktéw inwestycyjnych w budowe nowych
blokéw energetycznych, to okres w ktdrym nastgpi budowa wielu mniejszych obiektéw produkujacych energie ze zrodet

3 http://www.polskielng.pl/biuro-prasowe/aktualnosci/wiadomosc/artykul/201158/
4 Raport Roczny OGP Gaz-System S.A. 2012, s. 58
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przyjaznych Srodowisku. Jednoczesnie rosngca Swiadomosé Polakéw sktania ich do proekologicznego dziatania cechujacego
sie instalowaniem rozproszonych odnawialnych Zrédet energii, ktére poza pozytywnym wptywem na srodowisko, generujg
realne oszczednosci w ich budzetach domowych. Powyzsze czynniki stwarzajg szanse na dynamiczny rozwdj dla Grupy w
zakresie budowy instalacji OZE realizowanych przez spotke zalezng piTERN Sp. z 0.0.

10. Portfel zamdéwien Emitenta

Na dzien publikacji niniejszego raportu Emitent pozyskat zlecenia o wartosci 30 min PLN (zlecenia pozyskane tylko przez
Emitenta).

Tabela 12. Portfel zaméwien Emitenta na lata 2016-2018

Stan na 21-03-2016

2016 rok Lata 2017-2018 Razem

Stan na 20-03-2015

N
w
~N
w
o

2015 rok Lata 2016-2017 Razem

42 13 45

Zrédto: Opracowanie wtasne

11. Charakterystyka zewnetrznych i wewnetrznych czynnikéw istotnych dla rozwoju Grupy Kapitatowej TESGAS

Do czynnikow zewnetrznych i wewnetrznych, ktére mogg mie¢ wptyw na rozwdj i wyniki osiggniete przez Grupe Kapitatowg
TESGAS naleza:

= poziom inwestycji na obstugiwanych przez Grupe rynkach, zwtaszcza gazowym,

=  konkurencja na rynku gazowym,

= poziom cen materiatow i ustug wykorzystywanych przy realizacji kontraktow,

= koniunktura w branzy budowlanej,

= wzmocnienie kontroli operacyjnej, finansowej i budzetowej w ramach realizowanych kontraktow,

= presja ptacowa pracownikéw,

= warunki atmosferyczne,

= poziom pozyskiwanych do realizacji zlecen,

=  zmiana zakresu prac eksploatacyjnych na obstugiwanych obiektach,

= rozwdj rynku prosumenckiego w Polsce,

= wtasciwy dobdr konsorcjantow do realizacji inwestycji budowy gazociggdow przesytowych duzych srednic,

=  dostep do wysokokwalifikowanych pracownikow.
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Rozdziat V: Czynniki ryzyka zwigzane z Grupa Kapitatowg TESGAS
1.  Opisistotnych czynnikow ryzyka i zagrozen

1.1.  Czynniki ryzyka zwigzane z otoczeniem, w jakim Grupa Kapitatowa prowadzi dziatalnos¢

Ryzyko zwigzane z koniunktura gospodarczg w Polsce i koniunkturg w branzy budowlanej

Na realizacje celéw strategicznych Grupy, majaca przetozenie na jej wyniki finansowe, wptyw majg m.in. czynniki
makroekonomiczne. Nalezy do nich zaliczy¢ w szczegdlnosci stope wzrostu PKB, poziom inflacji, wysokos$é stép
procentowych oraz ogélng kondycje polskiej gospodarki. Nalezy jednak podkresli¢, ze wymienione czynniki majg nie tylko
posredni wptyw na kondycje finansowg Grupy Kapitatowej, ale réwniez na innych uczestnikow rynku, w tym kontrahentow
Grupy. W konsekwencji czynniki te mogg mie¢ przetozenie na termin i wielkos¢ wydatkéw inwestycyjnych planowanych
przez kontrahentéw Grupy, co w efekcie moze wptywaé na wielkos$¢ rynku w obszarze wykonawstwa.

Ryzyko konkurencji
Grupa Kapitatowa prowadzi dziatalnos¢ na rynku ustug eksploatacji sieci gazowych, w tym stacji redukcyjno-pomiarowych,
oraz specjalistycznych ustug budowlanych w szczegdlnosci wykonawstwa obiektéw gazowych i odnawialnych zrédet energii.
Na rynku ustug eksploatacyjnych Grupa posiada ugruntowana pozycje na terenie Polski potnocnozachodniej. Jest ona
efektem wysokiej jakosci swiadczonych ustug, wieloletniego doswiadczenia kadry pracowniczej oraz nowoczesnego parku
maszynowego pozwalajgcego na wykonywanie szerokiego zakresu prac eksploatacyjnych.
Na rynku wykonawczych specjalistycznych ustug budowlanych Grupa Kapitatowa pozycjonuje sie przede wszystkim jako
wykonawca ustug budowlanych dla podmiotéw zajmujacych sie wydobyciem i dystrybucjg gazu oraz jako podwykonawca
najwiekszych w Polsce grup budowlanych. Do istotnych czynnikéw wptywajgcych na pozycje konkurencyjng Grupy zaliczyé¢
mozna, doswiadczenie w realizacji specjalistycznych przedsiewzie¢ oraz jakos¢ i terminowos$¢ $wiadczonych ustug,
przektadajgce sie facznie na posiadanie statusu sprawdzonego partnera w realizacji projektow. Grupa Kapitatowa TESGAS
zamierza ograniczac ryzyko konkurencji w szczegdlnosci poprzez:

= poszerzanie i budowanie nowych kompetencji, a w konsekwencji mozliwos¢ oferowania kompleksowych

rozwigzan,
=  systematyczna rozbudowe potencjatu wykonawczego.

Ryzyko niesolidnych dostawcéw towardéw i ustug
Do najblizszego otoczenia, w ktérym dziata Emitent zaliczajg sie dostawcy materiatéw i ustug. Jakos¢ wspdtpracy miedzy
spotkami z Grupy a ich dostawcami wptywa bezposrednio na terminowos¢ i jakos¢ realizowanych przez Grupe ustug.
W celu minimalizacji ryzyka zwigzanego z niesolidnymi dostawcami sp6tki z Grupy Kapitatowej:
=  wspodtpracujg z podmiotami o ugruntowanej pozycji na rynku,
= dywersyfikuja dostawcow materiatow i ustug,
=  stosujg zabezpieczenia od podwykonawcéw i dostawcéw majace na celu wihasciwe wywigzywanie sie ze
zobowigzan umownych na rzecz Grupy.

Ryzyko zwigzane z sezonowoscig branzy w zakresie dziatalno$ci wykonawczej

Przychody uzyskiwane przez Grupe z ustug wykonawczych (roboty budowlane) charakteryzujg sie sezonowoscig. Na
sezonowos¢ sprzedazy najwiekszy wptyw majg warunki atmosferyczne, — niskie temperatury w okresie zimowym oraz
opady w okresie wiosenno-letnim, moga w znacznym stopniu ograniczy¢ prowadzenie prac budowlanych.

Realizacja zadan w zakresie wykonawstwa realizowanego na zlecenie klientéw rozpoczyna sie zazwyczaj w Il kwartale
kazdego roku. Nie mozna wykluczyé wystepowania trudniejszych od przecietnych warunkéw atmosferycznych, ktére moga
mie¢ wptyw na poziom realizowanych przychoddéw Grupy, np. utrzymujace sie w dtuzszych okresach niskie temperatury lub
obfite opady deszczu moga spowodowaé utrudnienia w realizacji robét budowlanych, a w konsekwencji przesuniecie w
czasie osigganych przez Grupe przychoddw oraz realizacja nizszych od zaktadanych zyskow.

W celu minimalizacji tego ryzyka Grupa Kapitatowa planuje kontynuowac zwiekszanie udziatu prac wykonawczych metodg
prefabrykacji warsztatowej oraz technologii skidéw, ktére — opierajgc sie na wykonywaniu gotowych zespotéw w hali —
powinny wptyna¢ na ograniczenie przestojow produkcyjnych w okresie zimowym.

Ryzyko zwigzane z dziatalnoscig eksploatacyjna

Wielko$¢ rynku ustug eksploatacyjnych jest skorelowana z gestoscia sieci gazowej i mozliwosciami jej obstugi przez zasoby
wiasne ich wtascicieli.

Oznacza to, ze poziom przychoddéw Grupy z tytutu realizacji ustug eksploatacyjnych uzalezniony jest m. in. od
zapotrzebowania wtascicieli sieci na zewnetrzne ustugi eksploatacyjne, co z kolei jest pochodna wielkosci wtasnych zasobow
ludzkich i sprzetowych w obszarze eksploataciji.

Zmiana istniejgcej proporcji prac eksploatacyjnych wykonywanych przez wtascicieli sieci oraz przez podmioty zewnetrzne, w
tym Grupe Emitenta, moze wptynac negatywnie na poziom przychoddéw z eksploatacji, a tym samym efektywnos¢ dziatania
Grupy.

W celu minimalizacji ryzyka Grupa Kapitatowa poszukuje nowych, dotychczas nieobstugiwanych przez nig obiektéw, ktére
mogtyby zwiekszy¢ zakres dziatania oraz ograniczy¢é uzaleznienie Grupy od dotychczasowych zleceniodawcéw ustug
eksploatacyjnych.
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Ryzyko zwigzane z dziatalnoscia wykonawcza
Rynek ustug wykonawczych jest skorelowany z wielkoscig planowanych wydatkéw inwestycyjnych finansowanych z budzetu

panstwa, z budzetéw samorzadéw lokalnych oraz z budzetéw najwiekszych prywatnych podmiotéw. W duzej mierze
dotyczy to inwestycji w infrastrukture gazownicza oraz w instalacje OZE, majaca na celu poprawe bezpieczenstwa
energetycznego kraju i zmniejszeniem emisji CO,.

Jednoczesnie organizacja rynku specjalistycznych ustug budowlanych powoduje, iz pozyskanie specjalistycznych zadan
wykonawczych jest uzaleznione od posiadanego doswiadczenia i referencji. Mozliwos¢ wykazania sie okreslonymi
doswiadczeniami i referencjami wptywa na konkurencyjnos¢ Grupy i otwiera jej droge do ubiegania sie o pozyskanie
wysokospecjalistycznych zlecern charakteryzujgcych sie wyzsza od przecietnej marzg i jednoczesnie wyzszym od
przecietnego ryzykiem.

Ryzyko niekorzystnych zmian przepiséw podatkowych

W Polsce stosunkowo czesto odnotowuje sie zmiany przepiséw podatkowych. Wiele z nich nie zostato sformutowanych w
sposob precyzyjny. Jednoczesnie brak jest ich jednoznacznej wyktadni.

Istnieje ryzyko zmiany obecnych przepiséw w taki sposdb, ze nowe uregulowania mogg okazac sie niekorzystne zaréwno dla
Grupy, jak i dla podmiotéw z nim wspdtpracujacych. Moze sie to przetozy¢ na pogorszenie wynikdéw finansowych Grupy
Kapitatowej. Grupa monitoruje zmiany przepisow podatkowych i dokonuje niezbednych zmian celem minimalizacji tego
ryzyka.

Ryzyko zwigzane ze zmianami legislacyjnymi wptywajacymi na rynek, na ktérym dziata Grupa

Pewne zagrozenie dla dziatalnosci spétek z Grupy moze stanowi¢ zmieniajace sie otoczenie prawne — zmiany przepisow
prawa, a takze rdézne jego interpretacje. Niespdjnosé, brak jednolitej interpretacji przepiséw prawa oraz czeste nowelizacje
pociggajg za soba ryzyko w prowadzeniu dziatalnosci gospodarczej. Ewentualne zmiany mogg zmierza¢ w kierunku
powodujgcym wystgpienie negatywnych skutkow dla dziatalnosci Grupy Kapitatowe;j.

1.2.  Czynniki ryzyka zwigzane bezposrednio z dziatalnoscig Grupy Kapitatowej

Ryzyko utraty kluczowych pracownikéw

Grupa Kapitatowa TESGAS opiera swojg dziatalnos¢ na wiedzy i doswiadczeniu wysoko kwalifikowanej kadry pracownicze;j.
Gtéwng metoda pozyskiwania wykwalifikowanych specjalistow jest oferowanie im konkurencyjnych warunkéw ptacy i pracy
oraz mozliwos$é pracy w spdétce o ugruntowanej pozycji rynkowej. Zarzad Spotki dominujacej dostrzegajac ryzyko utraty
kluczowych pracownikéw podejmuje liczne czynnosci, ktére majg na celu ograniczenie rotacji pracownikéw. Nalezg do nich:

= oferowanie konkurencyjnych warunkdéw zatrudnienia zgodnych z wymaganiami rynku,

=  wprowadzanie odpowiedniego systemu motywacji dla pracownikdédw kluczowych poprzez nowoczesne systemy
wynagrodzen potgczone z odpowiednim systemem premiowania za uzyskane efekty,

=  wprowadzanie elastycznych systemow ptacowych zgodnych ze strategig Grupy,

= realizowanie programu systematycznych szkolen,

=  budowanie wiezi pomiedzy organizacjg a pracownikami poprzez organizacje spotkan.

Ryzyko zwigzane z uzaleznieniem od kluczowych odbiorcéw

Dziatalnos$¢ Grupy na rynku ustug gazowniczych cechuje sie niewielkg liczbg kluczowych odbiorcéw. Przychody ze sprzedazy
realizowanej do jednego odbiorcy moga stanowic istotng cze$¢ ogdtu sprzedazy Grupy. Ewentualna utrata kluczowego
odbiorcy moze w znaczny sposob wptyngé na zmniejszenie przychoddéw Grupy Kapitatowe]. Dziatania podejmowane przez
Grupe ograniczajace to ryzyko polegaja gtdwnie na pozyskaniu nowych klientéw oraz zwiekszaniu udziatu przychodéw od
pozostatych kontrahentéw Grupy.

Ryzyko zwigzane z nie wywigzaniem sie lub nienalezytym wywigzaniem sie z warunkéw umow z odbiorcami
Warunkiem realizowania kontraktéw, w szczegdlnosci budowlanych, jest zagwarantowanie nalezytego i terminowego
wykonania prac oraz usuniecia wad i usterek w okresie gwarancji, ktéra w zaleznosci od rodzaju prac jest udzielana na okres
od 12 do 36 miesiecy, sporadycznie na okres dtuzszy (np. 60 lub 96 miesiecy). W celu realizacji powyzszych warunkéw
stosuje sie kaucje gwarancyjne wnoszone przez wykonawce lub zabezpieczenie w postaci gwarancji bankowej lub
ubezpieczeniowej. W wyjatkowych sytuacjach zabezpieczeniem moga byc¢ srodki pieniezne, a takze, jesli kontrahent wyrazi
zgode na takg forme zabezpieczenia, weksel.
Zabezpieczenie zwykle wnoszone jest w dniu podpisania kontraktu i rozliczane po jego zakonczeniu. Wysokos¢
zabezpieczenia uzalezniona jest od rodzaju kontraktu. Zwykle jego wysoko$¢ ksztattuje sie na poziomie od 5 do 10%
wartosci brutto kontraktu. W sytuacji, gdy spétki z Grupy albo ich podwykonawcy nie wywigzg sie lub niewtasciwie wywigzg
sie z realizowanych umow istnieje ryzyko wystgpienia przez kontrahentéw z roszczeniem zaptaty kar umownych lub
odstgpienia od umowy. Kary umowne stosowane w kontraktach o wykonanie robét przez Grupe zwykle ksztattuja sie na
poziomie:

=  w przypadku odstgpienia od umowy z przyczyn zaleznych od Emitenta kara umowna 10%-30% wynagrodzenia,

=  zakazdy dzien opdznienia w usunieciu wad i usterek — kara umowna 0,1% - 0,5% wynagrodzenia,

»  za kazdy dzien opdznienia w wykonaniu zamdwienia - kara umowna 0,05% - 0,5% wynagrodzenia,

* za niewykonanie lub nienalezyte wykonanie zaméwienia — kara umowna w przedziale od 10% do 30%

wynagrodzenia.
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W umowach zastrzegane jest zwykle prawo dochodzenia odszkodowania przenoszacego wartos¢ kar umownych.
W celu ograniczenia tego ryzyka Grupa Kapitatowa podejmuje nastepujace dziatania:
=  obejmuje ochrong ubezpieczeniowa kontrakty, w tym dziatania podwykonawcoéw,
= stosuje zintegrowany system zarzadzania jakoscig, srodowiskiem i bhp, dzieki ktéremu minimalizowane jest
ryzyko wystgpienia niepozadanych skutkow,
=  wyznacza do prowadzenia zadania koordynatora projektu, ktéry w sposéb ciggty monitoruje jakosc¢ i postep prac,
= przenosi ryzyka do umdéw o wspotpracy zawieranych przez Grupe z producentami, dostawcami oraz
podwykonawcami.

Ryzyko zwigzane z prowadzong dziatalnoscig operacyjng na czynnych obiektach gazowych
Z dziatalnoscig Grupy wigzg sie zagrozenia polegajace miedzy innymi na mozliwosci wystapienia awarii skutkujgcej stratami
ludzkimi i materialnymi.
Grupa Kapitatowa Emitenta przeciwdziata temu zagrozeniu poprzez:
=  ubezpieczanie dziatalnosci od odpowiedzialnosci cywilnej,

= systematyczne doposazenie pracownikdw w najnowoczesniejszy sprzet ochronny,

=  podnoszenie kwalifikacji pracownikow,
= state szkolenia i nadzor bhp.

Ryzyko zwigzane z ewentualnym brakiem ptynnosci finansowej
Specyfika rozliczania kontraktéw wykonawczych w powigzaniu z koniecznoscig zaangazowania znacznych srodkéw
pienieznych oraz zwiekszajace sie zatory ptatnicze sprawiajg, ze Grupa moze by¢ narazona na utrate ptynnosci finansowe;j.
W celu ograniczenia tego ryzyka Grupa:

Ll prowadzi systematyczny monitoring naleznosci przeterminowanych,

=  przyktada nalezytg uwage do utrzymywania wiarygodnosci w relacjach z instytucjami finansowymi,
=  zabezpiecza sie poprzez utrzymywanie dostepu do limitéw gwarancyjnych, czego dowodem jest posiadanie przez
Grupe dostepu w bankach i towarzystw ubezpieczeniowych linii gwarancyjnych o tacznej wartosci 27,6 min zi,
przy czym wedtug stanu na 31 grudnia 2015 roku poziom wykorzystania wynosit 8,7 min zt.
Wedtug stanu na dzien publikacji raportu, relacja kapitatdw wtasnych do zadtuzenia finansowego umozliwiata Grupie
Kapitatowe] dostep do Zrédet finansowania obcego na poziomie catkowicie zaspokajajgcym potrzeby Grupy.ajac na uwadze
planowany rozwdj dziatalnosci w latach kolejnych, pociagajacy za sobg wzrost przychodéw, Grupa planuje minimalizowac
mozliwosc¢ realizacji tego ryzyka poprzez dalszg optymalizacje procesu monitorowania i odzyskiwania naleznosci oraz —
rownolegle — zapewnienie adekwatnego poziomu wolnych limitdw kredytowych i im podobnych.

Ryzyko opdZnien w ptatnosciach za wykonane instalacje fotowoltaiczne

W zwigzku z liczng realizacjg przez spotke zalezng piTERN Sp. z o.0. instalacji fotowoltaicznych w ramach program
,Prosument” istnieje ryzyko przejsciowych probleméw z ptynnoscig finansowg za wykonane prace. Powodem
dtugotrwatego nieotrzymania pfatnosci za wykonane instalacje jest zmudny proces odbioru i podtgczenia jej do systemu
energetycznego. Wypfata srodkéw mozliwa jest, dopiero po petnym odbiorze instalacji przez operatora energetycznego
oraz rozliczenia dotacji przez bank obstugujgcy program ,Prosument”, ktéry wynosi okoto pét roku od zamontowania
instalacji. Zarzad Emitenta oraz spdtka piTERN w sposdb ciggty monitoruja proces odbioru i podtgczenia instalacji, aby
przyspieszy¢ ptatnosci za wykonane prace.

Ryzyko zwigzane z niepetnym wykorzystaniem posiadanych zasobdéw ludzkich

W zwigzku z rozwojem dziatalnosci w obszarze prac wykonawczych i eksploatacyjnych Grupa utrzymuje posiadane brygady
wykonawcze i eksploatacyjne. Wigze sie to z koniecznoscig ponoszenia znacznych wydatkdw na ich utrzymanie i
jednoczesnie zwieksza ryzyko niepetnego wykorzystania posiadanych zasobdéw.

Jednoczesnie nie mozna wykluczyé, iz Grupa pozyska zadania, ktére beda wigzaty sie z mniejszym stopniem wykorzystania
zasobéw ludzkich od planowanego oraz obtozenie zlecenn w ciggu roku bedzie nieréwnomierne. Wéwczas moze sie to
przetozy¢ niekorzystnie na wyniki finansowe i stopien efektywnosci prowadzonej dziatalnosci.

W celu minimalizacji tego ryzyka Grupa Kapitatowa aktywnie poszukuje nowych zlecen uczestniczgc w licznych przetargach.

Ryzyko zwigzane z niepetnym wykorzystaniem posiadanych zasobdw rzeczowych

Grupa posiada nieruchomosci inwestycyjne przeznaczone na najem. Zmniejszenie zapotrzebowania na wynajmowane
powierzchnie moze spowodowac osigganie mniejszych niz dotychczas korzysci zwigzanych z wynajmowanymi obiektami.
Zarzad Emitenta zamierza minimalizowac¢ powyzisze ryzyko poprzez poszukiwanie nowych najemcow powierzchni przy
wspotpracy z doswiadczonym posrednikiem nieruchomosci.

Ryzyko nieosiggniecia zaktadanych efektéw przejec

Podstawowym celem przejmowania innych podmiotdw gospodarczych przez Spdtke dominujgcg jest wzrost potencjatu
wykonawczego Grupy Kapitatowej TESGAS, zarowno w aspekcie ilosciowym, jak i jakosciowym, rozumianym jako
poszerzenie obszaru dziatalnosci.
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Podjecie kazdej decyzji o przejeciu kolejnego podmiotu zostanie poprzedzone przez Emitenta przeprowadzeniem stosowne;j
analizy prawnej oraz finansowej, a — o ile Emitent uzna takowg za stosowng — réwniez kazdej innej. Spdétka dominujgca nie
moze jednak wykluczyé, iz pomimo zachowania najwyzszej starannosci w przeprowadzaniu ww. analiz, jak réwniez w
wyniku wystgpienia innych okolicznosci, przejecie jakiego$ podmiotu nie przyniesie oczekiwanych przez nig korzysci w
postaci wzrostu przychoddw oraz realizacji zatozonych przez TESGAS zyskéw.

Ryzyko przestojow na kontraktach lub ryzyko niezrealizowania kontraktéw przez podmioty zlecajgce wykonanie
okreslonych prac

W wyniku wystepujacych problemoéw z biezaca ptynnoscig podmiotéw prowadzacych dziatalnos¢ na rynku budowlanym,
istnieje ryzyko opoznienn w realizacji kontraktow lub ich catkowite zaprzestanie. Uczestnictwo spotek z Grupy Kapitatowej
TESGAS przy realizacji powyzszych kontraktéw moze przyczynic sie do obnizenia przychoddw ze sprzedazy oraz generowac
dodatkowe koszty zwigzane z utrzymywaniem zaplecza produkcyjnego.

Ryzyko nierealizowania kontraktéw przez podmioty bedace w konsorcjum ze spétkami z Grupy lub zrealizowania
kontraktéw z opdznieniem

W zwigzku z realizacjg przez spétki z Grupy Kapitatowej zlecern w formie konsorcjum z innymi podmiotami, istnieje ryzyko
nierealizowania w wyznaczonym terminie lub zaprzestanie prowadzenia prac przez pozostatych uczestnikow konsorcjum, w
wyniku braku $rodkéw finansowych na realizacje prac. Realizacja ryzyka moze wymusi¢ na spétkach z Grupy obowigzek
dokonczenia prac w zamian za pozostatych cztonkéw konsorcjum lub naraza Grupe, ze strony zamawiajgcego, na obcigzenie
karami umownymi. Negatywne sankcje prowadzenia kontraktéw w ramach konsorcjum mogg obnizy¢ wynik finansowy
Grupy Kapitatowej TESGAS.

W celu minimalizacji powyzszego ryzyka Zarzad Spotki dominujgcej podejmuje wspdtprace konsorcjalng z podmiotami
posiadajgcymi bogata doswiadczenie oraz zaplecze techniczne i finansowe niezbedne do realizacji zlecen.

Ryzyko utraty wartosci posiadanych zapaséw nabytych na realizacje zlecen

W zwigzku z nabyciem zapaséw niezbednych do realizacji zlecen, istnieje ryzyko ich niewykorzystania w wyniku
wystepujacych réznic w projektach. W zwigzku z tym istnieje zagrozenie utraty ich wartosci, ktéra spowoduje obnizenie
wynikéw finansowych Grupy. Grupa na biezgco monitoruje stan zapaséw oraz poszukuje potencjalnych odbiorcéw w celu
zbycia zbednych aktywow.

Ryzyko nieuzyskania zaktadanych efektéw inwestycyjnych w spétce zaleznej Stal Warsztat Sp. z o0.0.

W zwigzku z ponoszonymi znaczacymi naktadami na modernizacje nieruchomosci w spétce zaleznej Stal Warsztat Sp. z o.0.
istnieje ryzyko nieosiggniecia zaktadanych efektéw inwestycyjnych w odniesieniu do wielkosci naktadéw. Inwestowane
srodki majg przyczyni¢ sie do zwiekszenia zdolnosci produkcyjnych w segmencie obrobki metali, ktéra to dziatalnosé¢
obecnie cechuje sie ujemng rentownoscia. Zarzad Spoétki z sposob ciggty monitoruje ponoszone naktady oraz dostrzega
szanse na poprawe efektywnosci dziatalnosci w ramach segmentu obrébki metali po zakoriczeniu procesu inwestycyjnego.

Ryzyko nieuzyskania zaktadanych efektéw inwestycji w spétke piTERN Sp. z 0.0.

W zwigzku z nabyciem udziatow w spdtce piTERN Sp. z 0.0. Emitent planuje rozszerzy¢ zakres ustug o budowe instalacji
pozyskujacych energie z OZE. Istnieje jednak ryzyko, ze otoczenie legislacyjno-gospodarcze oraz brak programéw wsparcia
nie bedzie sprzyjato rozwojowi tego typu inwestycji. Zarzad Spétki dominujgcej wraz ze spotka zalezng piTERN podejmuja
dziatania w celu pozyskania zlecen w dziedzinie OZE realizowanych w obecnych realiach gospodarczych.

Ryzyko zaptaty roszczenia zgtoszonego przez Syndyka Masy Upadtosci Gaz & Oil Project Management Sp. z 0.0. W
upadtosci likwidacyjnej w kwocie ponad 500 000 zt.

W zwigzku z otrzymaniem nakazu zaptaty w postepowaniu upominawczym na taczng kwote 513.467 ztotych wraz z
odsetkami ustawowymi liczonymi od kwoty 500.000 zt za okres od dnia 01 stycznia 2014 roku, w ktéorym powodem jest
Syndyk Masy Upadtosci Gaz & Oil Project Management Spotka z ograniczong odpowiedzialnoscig w upadtosci likwidacyjnej z
siedzibg w Elblagu, istnieje ryzyko niekorzystnego dla Emitenta rozstrzygniecia sporu, a w konsekwencji obowigzku
spetnienia swiadczenia zgtaszanego przez Powoda. Szczegdtowe informacje na temat przedmiotu sporu zostaty zawarte w
niniejszym skréconym srédrocznym skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym w punkcie 4 ,Znaczgce zdarzenia i
transakcje”.
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Rozdziat VI: Pozostate informacje

1. Informacje o zaciggnietych kredytach, umowach pozyczek

W okresie 12 miesiecy zakonczonym 31 grudnia 2015 roku TESGAS S.A., ani zadna z jej spétek zaleznych, nie wypowiedziata
zadnej z dotychczasowych uméw kredytowych. Ponadto w omawianym okresie Emitent, ani zadna z jej spdtek zaleznych nie
zawarta zadnej nowej umowy kredytowej oraz umowy pozyczki poza Grupa Kapitatowa.

2.  Informacja o udzielonych pozyczkach

W okresie 12 miesiecy zakoriczonym 31 grudnia 2015 roku TESGAS S.A. udzielita pozyczek nastepujgcym podmiotom:

= podmiotowi powigzanemu (,Pozyczkobiorca”) w kwocie 1.500 tys. PLN (trzy pozyczki w wysokosci 500 tys. PLN
kazda). Pozyczki zostaty oprocentowane wedtug zmiennej stopy procentowe] kalkulowanej w oparciu o WIBOR
1M. Pozyczki zostaty udzielone na czas okreslony. Termin ich sptaty przypada na dzien 31 grudnia 2015 roku oraz
31 grudnia 2016 roku. W 2015 roku Pozyczkobiorca dokonat sptaty pozyczki w kwocie 500 tys. zt. tacznie
zadtuzenie Pozyczkobiorcy z tytutu pozyczek wynosi 2.464 tys. PLN. Zabezpieczeniem wierzytelnosci Emitenta
wobec Pozyczkobiorcy sg, dla kazdej z umdéw, dwa weksle wtasne in blanco wraz z deklaracjami wekslowymi
wystawione przez Pozyczkobiorce oraz, dla jednej z umdw, zastaw rejestrowy na wszystkich udziatach w kapitale
zaktadowym Pozyczkobiorcy ustanowiony przez jednego z udziatowcdéw Pozyczkobiorcy.

= podmiotowi powigzanemu (,Pozyczkobiorca”) wyptacono VI transze pozyczki w kwocie 614 tys. PLN. Pozyczka
zostata oprocentowana wedtug zmiennej stopy procentowej kalkulowanej w oparciu o WIBOR 1M. Pozyczka
zostata udzielona na czas okreslony. Termin jej ostatecznej sptaty przypada na dzien 10 lutego 2021 roku.
Zabezpieczeniem wierzytelnosci Emitenta wobec Pozyczkobiorcy jest weksel wtasny in blanco wraz z deklaracja
wekslowg, hipoteka tgczna do kwoty 4.500 tys. PLN na rzecz Emitenta ustanowiona na posiadanym przez
Pozyczkobiorce prawie uzytkowania wieczystego oraz wtasnosci budynkéw stanowigcych odrebne od gruntu
przedmioty wtasnosci nieruchomosci. W 2015 roku Pozyczkobiorca dokonat czesciowej sptaty pozyczki w kwocie
303 tys. PLN. taczne zadtuzenie z tytutu pozyczki wynosi 1.887 tys. PLN.

3. Informacja o udzielonych i otrzymanych w danym roku obrotowym poreczeniach i gwarancjach, ze szczegélnym
uwzglednieniem poreczen i gwarancji udzielonych jednostkom powigzanym Emitenta

W okresie objetym raportem spo6tka TESGAS S.A. ani zadna z jej spétek zaleznych nie otrzymata poreczen i gwarancji od
podmiotéw powigzanych i niepowigzanych, ktérych tgczna wartos¢ przekracza 10% kapitatow wtasnych Emitenta. W
analizowanym okresie spotka TESGAS S.A. ani zadna z jej spotek zaleznych nie udzielita poreczen i gwarancji podmiotom
powigzanym i niepowigzanym, ktérych tagczna wartos¢ przekracza 10% kapitatéw wtasnych Emitenta.

W dniu 09 kwietnia 2015 roku TESGAS S.A. udzielita gwarancji w wysokosci 300 tys. PLN swojej spoétce zaleznej celem
zabezpieczenia ptatnosci wynikajgcych z umowy najmu dtugoterminowego.

4, Informacja o emisji, wykupie i sptacie dtuznych i kapitatowych papieréw wartosciowych

W okresie objetym sprawozdaniem TESGAS S.A. ani zadna z jej spotek zaleznych nie dokonywata emisji, wykupu badz sptaty
dtuznych i kapitatowych papieréw wartosciowych.

5. Informacja o zawartych umowach znaczacych dla dziatalnosci Emitenta

Tabela 13. Umowy znaczace

DEIERENEILWE] . .
- Strony umowy Przedmiot umowy Istotne warunki
umowy

2015-02-10 Zleceniodawca: Podpisanie uméw o znaczacej wartosci. ~ Wynagrodzenie z umowy o najwigkszej
OGP Gaz-System S.A. wartosci wynosi: 2.789.000 zt netto
(Zleceniodawca umowy o Przedmiotem umowy o najwigkszej
najwiekszej wartosci: OGP Gaz- wartosci jest realizacja zamdwienia pn.:
System S.A. Oddziat Tarnow) ,Przebudowa gazociggu Dn300 Jadachy-

Sandomierz-L-19km- roboty budowlano
— montazowe — roboty dodatkowe”

Termin realizacji:

Wykonawca: taczna wartosé zawartych w do 31-10-2014
TESGAS S.A. okresie od 13-05-2014 do 09-02-

2015 umow wyniosta: 6.409.630,70 zt

netto

Wiecej w RB 7/2015 http://tesgas.pl/relacje-inwestorskie/raporty-biezace-espi/7-2015-przekroczenie-progu-umowy-znaczacej-ze-
spolka-ogp-gaz-system-s-a.html
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Nazwa spotki:
Okres objety sprawozdaniem:

Poziom zaokrgglen:

Grupa Kapitatowa TESGAS
01.01.2015-31.12.2015

Waluta sprawozdawcza:

ztoty polski (PLN)

wszystkie kwoty wyrazone sq w tysigcach ztotych polskich (o ile nie wskazano inaczej)

Data zawarcia . .
- Strony umowy Przedmiot umowy Istotne warunki
umowy

2015-06-03 Strony umowy:

Gwarant:

Towarzystwo Ubezpieczert EUROPA
S.A.

Zleceniodawca:
TESGAS S.A.

Podpisanie aneksu do umowy o
odnawialny limit gwarancyjny z dnia 19
listopada 2013 roku.

Strony zwiekszyty maksymalny limit
zaangazowania z kwoty 7.000.000, zt
do kwoty 15.000.000 zt

Limit  gwarancyjny  dotyczy: a)
gwarancji wadialnych, b) gwarancji
nalezytego wykonania umowy, c)

gwarancji usuniecia wad i usterek, d)
gwarancji  nalezytego  wykonania
umowy i usuniecia wad i usterek.

Wydtuzeniu ulegly okresy waznosci
gwarancji.
Strony zawarty czas
nieokreslony.

umowg na

Wiecej w RB 14/2015 http://tesgas.pl/relacje-inwestorskie/raporty-biezace-espi/14-2015-podpisanie-aneksu-do-umowy-o-

odnawialny-limit-gwarancyjny.html

2015-07-02 Zleceniodawca:

OGP Gaz-System S.A.

Wykonawca:
TESGAS S.A.

Podpisanie umoéw o znaczacej wartosci.

Przedmiotem umowy o najwiekszej
wartosci jest wykonanie robot
budowlanych obejmujacych

kompleksowg modernizacje catosci stacji

redukcyjno-pomiarowej Przemocze.

taczna wartos¢ zawartych w
okresie od 13-03-2015 do 01-07-

2015 umow wyniosta: 6.239.089 zt netto

Wynagrodzenie z umowy o najwiekszej
wartosci wynosi: 1.530.000 zt netto

Termin realizacji:
do 30-12-2015

Wiecej w RB 20/2015 http://tesgas.pl/relacje-inwestorskie/raporty-biezace-espi/20-2015-przekroczenie-progu-umowy-znaczacej-ze-

spolka-ogp-gaz-system-s-a.html

2015-07-23 Zleceniodawca:

Spotki z Grupy Kapitatowej PGNiG
(Zleceniodawca umowy o
najwiekszej wartosci: Polska Spodtka
Gazownictwa Sp. z 0.0. Oddziat w

Poznaniu)

Wykonawca:

Spotki z Grupy Kapitatowej TESGAS
(Wykonawca umowy o

najwiekszej wartosci: TESGAS S.A.)

Podpisanie umowy o znaczacej wartosci.

Przedmiotem umowy o najwiekszej
wartosci jest wykonanie robot
budowlano — montazowych
polegajacych na budowie sieci gazowej
Sredniego ci$nienia na terenie gminy
Wagrowiec, taziska ul. Gnieznienska;
Rabczyn 55; Wagrowiec, 11 Listopada,
GnieZnierska.

taczna wartosé zawartych w
okresie od 26-11-2014 do 23-07-2015
umow wyniosta: 6.782.671,60 zt netto

Wynagrodzenie z umowy o najwiekszej
wartosci wynosi: 2.990.900 zt netto

Termin realizacji:
do 30-06-2015

Wiecej w RB 21/2015 http://tesgas.pl/relacje-inwestorskie/raporty-biezace-espi/21-2015-przekroczenie-progu-umowy-znaczacej-ze-

spolkami-grupy-kapitalowej-pgnig.html
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Nazwa spotki:
Okres objety sprawozdaniem:

Poziom zaokrgglen:

Grupa Kapitatowa TESGAS
01.01.2015-31.12.2015

Waluta sprawozdawcza:

ztoty polski (PLN)

wszystkie kwoty wyrazone sq w tysigcach ztotych polskich (o ile nie wskazano inaczej)

Data zawarcia . .
- Strony umowy Przedmiot umowy Istotne warunki
umowy

2015-11-19

Zleceniodawca:

Spotki z Grupy Kapitatowej PGNiG
(Zleceniodawca umowy o
najwiekszej wartosci: Polska Spdtka
Gazownictwa Sp. z 0.0. Oddziat w

Podpisanie umoéw o znaczacej wartosci.

Przedmiotem umowy o najwiekszej
wartosci jest wykonanie prac
budowlano-montazowych polegajacych

Poznaniu) na budowie dwdch stacji redukcyjnych
sredniego ci$nienia oraz stacji
pomiarowych zasilajgcych zaktad
Volkswagen w m. Biatezyce, gm.

Wykonawca: Worzesnia oraz dostawa i montaz

Spotki z Grupy Kapitatowej TESGAS
(Wykonawca umowy o
najwiekszej wartosci: TESGAS S.A.)

tymczasowej stacji redukcyjno-
pomiarowej wysokiego cisnienia w m.
Wrzesnia.

taczna wartosé zawartych w
okresie od 28-07-2015 do 18-11-2015
umoéw wyniosta: 9.285.482,15 zt netto

Wynagrodzenie z umowy o najwiekszej
wartosci wynosi: 4.390.000 zt netto

Termin realizacji:
do 18-03-2016

Wiecej w RB 23/2015 http://tesgas.pl/relacje-inwestorskie/raporty-biezace-espi/23-2015-przekroczenie-progu-umowy-znaczacej-ze-
spolkami-grupy-kapitalowej-pgnig.html

2015-12-03

Zleceniodawca:
OGP Gaz-System S.A.

Podpisanie umoéw o znaczacej wartosci.

Przedmiotem umowy o najwiekszej
wartosci jest wykonanie przebudowy
stacji redukcyjno-pomiarowej I°
Swiebodzice etap | i Il.

Wykonawca:
TESGAS S.A.

taczna wartosé zawartych w
okresie od 03-07-2015 do 02-12-2015
umoéw wyniosta: 6.579.100,00 zt netto

Wynagrodzenie z umowy o najwiekszej
wartosci wynosi: 1.810.600 zt netto

Termin realizacji:
do 30-12-2016

Wiecej w RB 24/2015 http://tesgas.pl/relacje-inwestorskie/raporty-biezace-espi/24-2015-przekroczenie-progu-umowy-znaczacej-ze-
spolka-ogp-gaz-system-s-a.html

2016-03-16

Finansujacy:
Bank Millennium S.A. (Bank)

Podpisanie aneksu do umowy o linig na
gwarancje bankowe z dnia 14 listopada
2012 roku.

Finansowany:
TESGAS S.A.

Strony zwiekszyty maksymalng kwote
linii na gwarancje bankowe:

- w okresie od 09.03.2016 do
13.11.2016 Bank przyznat
Emitentowi linie na gwarancje
bankowe do maksymalnej kwoty
8000 000,00 PLN.

Strony zawarty umowe na okres do
13.11.2016r.

Wiecej w RB 4/2016 http://tesgas.pl/relacje-inwestorskie/raporty-biezace-espi/4-2016-podpisanie-aneksu-do-umowy-o-linie-na-
gwarancje-bankowe.html

Zrédto: Emitent

Kryterium bedgace podstawa uznania umowy za znaczaca:
Podstawa prawna:

§ 5 ust. 1 pkt. 3 Rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 19 lutego 2009 roku w sprawie informacji biezacych i
okresowych przekazywanych przez emitentow papierow wartosciowych oraz warunkéw uznawania za
rownowazne informacji wymaganych przepisami prawa parnstwa niebedgcego parstwem cztonkowskim (Dz.U.

2014 poz. 133);

Art. 56 ust. 5 Ustawy o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania instrumentéw finansowych do
zorganizowanego systemu obrotu oraz o spétkach publicznych (Dz.U. 2013 poz. 1382) — aktualizacja informaciji.

Szczego6towy opis zawartych uméw znajduje sie na stronie internetowej Spétki dominujacej www.tesgas.pl w zaktadce
Relacje Inwestorskie.
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Nazwa spotki: Grupa Kapitatowa TESGAS

Okres objety sprawozdaniem: 01.01.2015-31.12.2015 Waluta sprawozdawcza: ztoty polski (PLN)
Poziom zaokrgglen: wszystkie kwoty wyrazone sq w tysigcach ztotych polskich (o ile nie wskazano inaczej)
6. Informacja o istotnych transakcjach zawartych przez Emitenta lub jednostke od niego zalezng z podmiotami

powigzanymi

Informacje o wartosci transakcji z podmiotami powigzanymi nieobjetymi konsolidacja w okresie objetym niniejszym
sprawozdaniem zostaly zawarte w dodatkowych notach objasniajgcych do rocznego jednostkowego sprawozdania
finansowego TESGAS S.A. za okres 12 miesiecy zakoriczony 31 grudnia 2015 roku.
W okresie 12 miesiecy zakoriczonym 31 grudnia 2015 roku wszelkie transakcje zawarte z podmiotami powigzanymi miaty
charakter typowy i rutynowy, transakcje zawierane byly na warunkach rynkowych, ich charakter i warunki wynikaty z
biezacej dziatalnosci operacyjnej prowadzonej przez spotki z Grupy.
Do najczestszych transakcji realizowanych pomiedzy spétkami Grupy Kapitatowej TESGAS nalezaty:

=  $wiadczenie ustug eksploatacji obiektéw gazowych,

=  S$wiadczenie ustug wykonawstwa sieci gazowych,

= zakup materiatow i ustug pod prace budowlane,

=  Swiadczenie ustug najmu pomieszczen.

7. Wazniejsze osiggniecia z dziedziny badan i rozwoju

Grupa Kapitatowa TESGAs zaréwno na dzien 31 grudnia 2015r. jak i na dzien sporzgdzenia niniejszego raportu, nie prowadzi
badan oraz prac badawczo-rozwojowych.

8.  CSR - odpowiedzialnos¢ spoteczna Grupy Kapitatowej TESGAS

Informacje o sposobie zarzadzania przez Grupe Kapitalowg TESGAS S.A. spoteczng odpowiedzialnoscig biznesu
przedstawiono ponizej.

Rynek i otoczenie

Podczas realizacji naszych kontraktéw stosujemy uznane miedzynarodowe standardy zarzadzania. Ponadto przestrzegamy
zasady uczciwej konkurencji i staramy sie wykorzystywaé innowacyjne rozwigzania i technologie. Elementarnymi zasadami,
ktorymi kierujemy sie w naszej pracy to: jakos¢, rzetelnos¢ oraz skutecznosé. Staramy sie je wdrazaé¢ w kazde wykonywane
przez nas prace.

Zasoby ludzkie

Grupe tworzg ludzie, dlatego kazdego dnia, staramy sie zapewni¢ im odpowiednie warunki do pracy oraz osobistego
rozwoju. Naszym pracownikom umozliwiamy poszerzanie swojej wiedzy poprzez wspoétfinansowanie nauki na uczelniach
wyzszych, kursach czy szkoleniach. Aby utrzymaé wypracowang przez ponad 15 lat wiez miedzy zarzagdem a pracownikami
oraz miedzy samymi pracownikami staramy sie organizowa¢ spotkania integracyjne. Nasi pracownicy majg szanse rozwija¢
swoje zainteresowania podczas organizowanych zajec¢ sportowych.

Wspdtpraca z otoczeniem

Grupa wraz z jej pracownikami uczestniczy i wspiera dziatalnos$¢ lokalng oraz przedsiewziecia z dziedziny sportu i rekreacji,
zdrowia oraz opieki spofecznej. Emitent jest cztonkiem Izby Gospodarczej Gazownictwa, ktdra zrzesza podmioty
gospodarcze prowadzace dziatalnos¢ w branzy gazowniczej. Ponadto jesteSmy cztonkiem Polskiej Konfederacji
Pracodawcéw Prywatnych Lewiatan, a niektérzy pracownicy sg cztonkami Stowarzyszenia Naukowo Technicznego
Inzynieréow i Technikdw Przemystu Naftowego i Gazowego. Spodtka jest rowniez cztonkiem Stowarzyszenia Emitentéw
Gietdowych. Przynalezno$¢ do organizacji stawia spétke w dobrym sSwietle oraz utatwia integracje oraz dbanie o interesy
Srodowisk branzowych.

Ochrona $rodowiska

Od 2007 roku w Spoétce funkcjonuje Zintegrowany System Zarzadzania, zgodny z normami PN-EN ISO 9001:2009 Systemy
zarzadzania jakoscia, PN-EN 1SO 14001:2005 Systemy zarzadzania srodowiskowego, PN-N 18001:2004 Systemy zarzgdzania
bezpieczenstwem i higieng pracy. Wdrozenie Zintegrowanego Systemu Zarzadzania (ZSZ) stawia Spotke w lepszej pozycji na
rynku, zwieksza nasze szanse do przystgpienia do wiekszosci przetargow gdyz posiadanie ZSZ jest czesto podstawowym
kryterium przetargowym. Stosowania ZSZ pozytywnie wptywa na srodowisko naturalne, poniewaz wymaga od Spétki i jej
pracownikdw prowadzenia biznesu w proekologiczny sposdb, reguluje stan formalno prawny w zakresie gospodarki
odpadami, podnosi $wiadomosé pracownikow w zakresie ekologii oraz zwieksza dbatos¢ o Srodowisko (odcigzenie
Srodowiska naturalnego od zanieczyszczen).

W 2014 roku Emitent zaangazowat sie kapitatowo w spdtke piTERN Sp. z 0.0., tj. podmiot, ktdrego podstawowym zakresem
dziatalnosci jest oferowanie klientom rozwigzan proekologicznych skutkujgcych ograniczeniem emisji CO, oraz
pozyskiwaniem energii ze zrédet odnawialnych. Celem Emitenta jest rozpropagowanie dziatan, ktére przyczynia sie do
przyjaznego obcowania ze Srodowiskiem naturalnym przez polskich prosumentdéw.
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Nazwa spotki: Grupa Kapitatowa TESGAS
Okres objety sprawozdaniem: 01.01.2015-31.12.2015 Waluta sprawozdawcza: ztoty polski (PLN)

Poziom zaokrgglen: wszystkie kwoty wyrazone sq w tysigcach ztotych polskich (o ile nie wskazano inaczej)

9. Umowy z podmiotem uprawnionym do badania sprawozdan finansowych

Zarzad TESGAS S.A. oswiadcza, iz Rada Nadzorcza Spdtki w dniu 22 czerwca 2015 roku podjeta uchwate w sprawie wyboru
Grant Thornton Frackowiak Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig Spétka komandytowa z siedzibg w Poznaniu, wpisang
przez Krajowg Rade Biegtych Rewidentéw na liste podmiotdw uprawnionych do badania sprawozdan finansowych pod nr
3654 do:
=  przegladu s$rédrocznego jednostkowego sprawozdania finansowego TESGAS S.A. za okres od 01.01.2015 do
30.06.2015,
=  przegladu srodrocznego skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Kapitatowej TESGAS za okres od
01.01.2015 do 30.06.2015.
= badania jednostkowego sprawozdania finansowego TESGAS S.A. sporzadzonego za okres od 01.01.2015 do
31.12.2015 oraz wyrazenia o nim opinii i sporzgdzenie raportu z badania,
=  badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Kapitatowej TESGAS sporzgdzonego za okres od
01.01.2015 do 31.12.2015 oraz wyrazenia o nim opinii i sporzadzenie raportu z badania.

W dniu 29 czerwca 2015 roku Emitent zawart umowe nr 5536/10 ze spotkg Grant Thornton Frackowiak Spoétka z
ograniczong odpowiedzialnoscig Spétka komandytowa z siedzibg w Poznaniu na:
a) przeglad:
= $rédrocznego jednostkowego sprawozdania finansowego TESGAS S.A. za okres od 01.01.2015 do 30.06.2015,
=  $rédrocznego skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Kapitatowej TESGAS za okres od 01.01.2015
do 30.06.2015.
Zakonczenie prac, o ktérych mowa powyzej ustalono na dzier 28 sierpnia 2015 roku.
taczna wysokos¢ wynagrodzenia nalezna Grant Thornton Frackowiak Spdtka z ograniczong odpowiedzialnoscia Spotka
komandytowa z tytutu przegladu jednostkowego $rédrocznego sprawozdania finansowego za okres od 1 stycznia 2015 roku
do dnia 30 czerwca 2015 roku oraz skonsolidowanego srédrocznego sprawozdania finansowego za okres od 1 stycznia 2015
roku do dnia 30 czerwca 2015 roku wyniosta 26.000 PLN.
b) badanie:
=  jednostkowego sprawozdania finansowego TESGAS S.A. sporzadzonego za okres od 01.01.2015 do 31.12.2015
oraz wyrazenia o nim opinii i sporzadzenie raportu z badania,
=  skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Kapitatowej TESGAS sporzadzonego za okres od 01.01.2015
do 31.12.2015 oraz wyrazenia o nim opinii i sporzgdzenie raportu z badania.
Zakonczenie prac, o ktérych mowa powyzej ustalono na dzien 18 marca 2016 roku.
taczna wysokos$¢ wynagrodzenia nalezna Grant Thornton Frackowiak Spotka z ograniczong odpowiedzialnoscia Spétka
komandytowa z tytutu badania jednostkowego sprawozdania finansowego za okres od 1 stycznia 2015 roku do dnia 31
grudnia 2015 roku oraz skonsolidowanego sprawozdania finansowego za okres od 1 stycznia 2015 roku do dnia 31 grudnia
2015 roku wynosi 42.000 PLN.

Przy wyborze biegtego rewidenta uwzgledniono spetnienie warunku wyrazenia bezstronnej i niezaleznej opinii o
sprawozdaniu finansowym, zgodnie z art. 66 ust. 2 ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci (t.j. Dz.U. z 2002 r. nr
76, poz. 694 z pdin. zm.).

Tabela 14. Wynagrodzenie podmiotu uprawnionego do badania sprawozdania finansowego

Wyszczegdlnienie 0d 01.01 do od 01.01 do
Y 8 31.12.2015 31.12.2014

Badanie rocznych sprawozdan finansowych 42 42
Przeglad sprawozdan finansowych 26 26
Doradztwo podatkowe - -
Pozostate ustugi 10 10
Razem 78 78

Zrédto: Emitent
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Nazwa spotki: Grupa Kapitatowa TESGAS
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Rozdziat VII: Przeglad sytuacji finansowej Grupy Kapitatowej TESGAS
1. Rachunek zyskéw i strat

Tabela 15. Dynamika poszczegdlnych pozycji rachunku zyskéw i strat

Za okres 12 Za okres12 Wskaznik

e ooy || ey |ty

31 grudnia 2015 31 grudnia 2014 100%
Przychody ze sprzedazy 84 659 87513 -3,3%
Przychody ze sprzedazy produktéw 3152 3233 -2,5%
Przychody ze sprzedazy ustug 80 166 82 884 -3,3%
Przychody ze sprzedazy towardw i materiatéw 1341 1396 -3,9%
Koszt wtasny sprzedazy 68 716 77 438 -11,3%
Koszt sprzedanych produktéw 3212 3528 -9,0%
Koszt sprzedanych ustug 64 180 72 656 -11,7%
Koszt sprzedanych towardéw i materiatéw 1325 1255 5,6%
Zysk (strata) brutto ze sprzedazy 15 942 10 075 58,2%
Koszty sprzedazy 1955 800 144,3%
Koszty ogolnego zarzadu 10205 9819 3,9%
Pozostate przychody operacyjne 1144 3735 -69,4%
Pozostate koszty operacyjne 1314 1306 0,6%
Zysk (strata) z dziatalnosci operacyjnej 3612 1884 91,7%
Przychody finansowe 953 1738 -45,2%
Koszty finansowe 656 1835 -64,3%
Zysk (strata) przed opodatkowaniem 3909 1787 118,7%
Podatek dochodowy 166 324 -48,7%
Zysk (strata) netto z dziatalnosci kontynuowanej 3743 1463 155,8%
Zysk (strata) netto: 3743 1463 155,8%
- przypadajacy akcjonariuszom podmiotu dominujacego 3579 1994 79,5%
- przypadajgcy podmiotom niekontrolujgcym 164 (531) -130,8%

Zrédto: Emitent

Przychody ze sprzedazy Grupy Kapitatowej TESGAS wyniosty w okresie 12 miesiecy zakonczonym 31 grudnia 2015 roku
84.659 tys. PLN i byty o 3,3% nizsze anizeli przychody w analogicznym okresie 2014 roku.

Najwiekszy udziat wsrdd przychoddéw ze sprzedazy stanowity przychody ze sprzedazy ustug. W 2015 roku ksztattowaty sie
one na poziomie 80.166 tys. PLN, natomiast w analogicznym okresie 2014 roku osiggnety poziom 82.884 tys. PLN, co
oznacza spadek na poziomie 3,3%.

Analizujac osiggniete przychody ze sprzedazy nalezy zauwazyé, ze ich spadek nastgpit przede wszystkim w segmencie
operacyjnym ,Ustugi dla gazownictwa”. Wartosciowo najwiekszy przyrost sprzedazy osiggnieto w segmencie ,0ZE”, ktdry
wyniést ponad 410%.

Koszt wtasny sprzedazy w 2015 roku ksztattowat sie na poziomie 68.716 tys. PLN i byt 0 11,3% nizszy od kosztu wtasnego
sprzedazy w okresie poprzednim. Dynamika spadku przychoddéw ze sprzedazy byta nizsza niz dynamika spadku kosztu
wtasnego sprzedazy, co pozytywnie przetozyto sie na wartos¢ rentownosci brutto ze sprzedazy w Grupie Kapitatowej
TESGAS. Wyzsza dynamika spadku kosztu wtasnego sprzedazy w poréwnaniu do przychodu ze sprzedazy spowodowata
wzrost zysku brutto ze sprzedazy o 58,2%. Przyczyng wzrostu zysku ze sprzedazy jest m. in.:
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ostrozne podejscie zarzadu Emitenta do wyceny kontraktéw dtugoterminowych, skutkujgcym wykazywaniem
marzy na kontraktach z uwzglednieniem ryzyk, ktére moga wystgpi¢ podczas ich realizacji. ,,Uwalnianie” zysku jest
dokonywane dopiero po ustaniu istniejgcych ryzyk,

rozpoznanie wyzszych marz na zrealizowanych kontraktach anizeli wstepnie zaktadano w segmencie ustug dla
gazownictwa,

wygenerowanie zyskdw na sprzedazy z segmentu OZE,

zmniejszenie straty na segmencie obrébka metali.

Koszty ogdlnego zarzadu oraz koszty sprzedazy wzrosty w prezentowanym okresie o 14,5%. Wynika to przede wszystkim ze
znacznego wzrostu kosztéw sprzedazy spotki piTERN, poniewaz w analogicznym okresie roku poprzedniego ujeto koszty
sprzedazy za Il, Ill i IV kwartat 2014 roku, co spowodowane byto objeciem kontroli na spotka piTERN od Il kwartatu 2014
roku oraz rozbudowie dziatu sprzedazy majacy na celu szersze dotarcie do klientéw segmentu OZE.

Na pozostatej dziatalnosci operacyjnej Grupa poniosta nieznaczng strate w kwocie 169 tys. PLN, natomiast na dziatalnosci
finansowej zysk w wartosci 297 tys. PLN.

Na wielkos$¢ wyniku na dziatalnosci operacyjnej wptynety rowniez ponizsze zdarzenia:

rozwigzanie odpisu aktualizujgcego wartos¢ naleznosci finansowych w kwocie 222 tys. PLN,
otrzymanie odszkodowan oraz kar umownych na kwote 118 tys. PLN,

utworzenie odpisu aktualizujgcego wartos¢ naleznosci finansowych w kwocie 569 tys. PLN,
zaptata odszkodowan oraz kar umownych na kwote 162 tys. PLN,

utworzenie rezerw w kwocie 149 tys. PLN.

Na wielkos¢ zysku na dziatalnosci finansowej wptynety réwniez ponizsze zdarzenia:

przychody z tytutu odsetek od zgromadzonych srodkdéw pienieznych w kwocie 895 tys. PLN,
koszty z tytutu odsetek od zobowigzan kredytowych oraz leasingowych w kwocie 502 tys. PLN.

Rysunek 9. Poszczegdlne poziomy zyskow
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Zrédfo: Emitent

Wartosci zyskédw wypracowanych w 2015 roku, w poréwnaniu do roku 2014 sg znaczaco wyzsze. Gtdwnym powodem jest
wzrost rentownosci na dziatalnosci podstawowej kazdego segmentu operacyjnego. Nalezy wskazaé, ze wyniki finansowe za
2014 rok byty wyzsze z powodu osiggniecia jednorazowych zyskdw na pozostatej dziatalnosci operacyjnej, co potwierdza
dobre wyniki Grupy w 2015 roku na jej gtéwnej dziatalnosci.
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2.  Sytuacja majatkowa i finansowa (bilans)

Tabela 16. Analiza sytuacji majatkowej

Wskaznik Wskaznik
Wyszczegdlnienie 31.12.2015 | struktury w struktury w
% %

Aktywa trwate 48 031 42,1% 51733 45,7%
Wartosci niematerialne 322 0,3% 445 0,4%
Rzeczowe aktywa trwate 39873 35,0% 39034 34,5%
Nieruchomosci inwestycyjne 5826 5,1% 6343 5,6%
Naleznosci i pozyczki 371 0,3% 4122 3,6%
Dtugoterminowe rozliczenia miedzyokresowe 14 0,0% 5 0,0%
Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 1625 1,4% 1783 1,6%
Aktywa obrotowe 65 923 57,9% 61553 54,3%
Zapasy 6230 5,5% 4473 3,9%
Naleznosci z tytutu umdw o ustuge budowlang 1691 1,5% 3454 3,0%
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate naleznosci 19 169 16,8% 21726 19,2%
Naleznosci z tytutu biezgcego podatku dochodowego - 0,0% 5 0,0%
Pozyczki 6 0,0% 6 0,0%
Krétkoterminowe rozliczenia miedzyokresowe 281 0,2% 292 0,3%
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 38 546 33,8% 31598 27,9%
SUMA AKTYWOW 113 954 100,0% 113 286 100,0%

Zrédto: Emitent

Suma bilansowa Grupy Kapitatowej TESGAS wynosita na dzier 31 grudnia 2015 roku 113.954 tys. PLN (wzrost w wysokosci
0,6% w stosunku do danych za rok 2014).

Wartos¢ aktywdw trwatych Grupy Kapitatowej TESGAS na dzien 31 grudnia 2015 ksztattowata sie na poziomie 48.031 tys.
PLN, co oznacza spadek w wysokosci 7,2% w stosunku do danych 2014 roku. Aktywa trwate na koniec 2015 roku stanowity
42,1% ogdlnej sumy aktywow i ich udziat spadt o 3,6 punktow procentowych wzgledem tego samego okresu roku ubiegtego.
W strukturze aktywéw trwatych najwiekszym udziatem charakteryzowaty sie rzeczowe aktywa trwate (83,0%) oraz
nieruchomosci inwestycyjne (12,1%). W okresie objetym sprawozdaniem Grupa nabyta lub wytworzyta aktywa trwate w
wartosci blisko 3.500 tys. zt. Wydatki te byty zblizone do poziomu z roku 2014.

W badanym okresie aktywa obrotowe odznaczaty sie znaczng dynamikg wzrostu (wzrost w wysokosci 7,1% w stosunku do
danych poréwnywalnych za 2014 rok), a ich wartos¢ wyniosta 65.923 tys. PLN. Ponadto ich udziat w aktywach ogdétem
wzrést w badanym okresie w poréwnaniu do roku poprzedniego o 3,6 punktéw procentowych (z poziomu 54,9% do 57,9%).
W aktywach obrotowych najwiekszg pozycje stanowity srodki pieniezne i ich ekwiwalenty, a takze naleznosci z tytutu
dostaw i ustug oraz pozostate naleznosci, ktdre stanowity odpowiednio 58,5% i 29,1% aktywdéw obrotowych. Wysoki poziom
srodkéw pienieznych jest przede wszystkim wynikiem sprawnego zarzadzania zasobami, a przez to wypracowaniem w
ostatnich latach obrotowych dodatnich przeptywdéw operacyjnych gwarantujgcych pokrycie wydatkdw operacyjnych,
inwestycyjnych i finansowych.

Reasumujac, struktura i suma aktywoéw na dzien 31.12.2015 roku ksztattuje sie na zblizonym poziomie jak na dzien
31.12.2014 roku. Nieznaczne rdznice wynikajg z naturalnej fluktuacji stanu poszczegdlnych sktadnikdw majgtku.
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Tabela 17. Analiza sytuacji finansowej

Wskaznik Wskaznik

struktury w 31.12.2014 | struktury w

Wyszczegdlnienie
% %

Kapitat podstawowy 11 350 10,0% 11 350 10,0%
Kapitat ze sprzedazy akcji powyzej ich wartosci nominalnej 62 968 55,3% 62 968 55,6%
Zyski zatrzymane: 6 800 6,0% 4 356 3,8%
- zysk (strata) z lat ubiegtych 3221 2,8% 2 362 2,1%
- zysk (strata) netto przypadajacy akcjonariuszom jednostki 3579 3,1% 1994 1,8%
EZ?TI,E?L}’;?:J-W przypadajacy akcjonariuszom jednostki 81118 71,2% 78 674 69,4%
Udziaty niedajace kontroli 571 0,5% 407 0,4%
Kapitat wtasny ogétem 81688 71,7% 79 081 69,8%
Zobowigzania 32 265 28,3% 34 205 30,2%
Zobowigzania dtugoterminowe 7 339 6,4% 12 907 11,4%
Zobowigzania krotkoterminowe 24 926 21,9% 21298 18,8%
SUMA PASYWOW 113 954 100,0% 113 286 100,0%

Zrédto: Emitent

Kapitat wtasny przypadajacy akcjonariuszom jednostki dominujacej na dzier 31 grudnia 2015 roku wynidst 81.118 tys. PLN
(wzrost w wysokosci 3,3% w stosunku do danych roku 2014). W strukturze kapitatu wtasnego najwiekszg pozycje stanowit
kapitat ze sprzedazy akcji powyzej ich wartosci nominalnej stanowigcy 55,3% pasywdéw ogotem i bedacy gtdéwnie wynikiem
pozyskanych srodkéw z emisji akcji serii D i E.

Zobowigzania Grupy Kapitatowej TESGAS ksztattowaty sie na poziomie 32.265 tys. PLN (spadek w wysokosci 5,7% w
stosunku do danych za 2014 rok). W wyniku sptaty dtugu oprocentowanego oraz zmiany kwalifikacji zobowigzania z tytutu
umowy leasingu nieruchomosci z dtugo- na krétkoterminowe, zobowigzania dtugoterminowe spadty w poréwnaniu do
analogicznego okresu roku poprzedniego o 43,1%. Zobowigzania krotkoterminowe wzrosty w badanym okresie o 17,0%.
Udziat zobowigzan w pasywach ogdtem zmniejszyt sie w badanym okresie o 1,9 punktu procentowego.

3.  Kapitat obrotowy netto

Tabela 18. Wielkos¢ kapitatu obrotowego netto

Kapitat obrotowy netto majatek obrotowy — zobowigzania krétkoterminowe 40997 40 255

Zrédto: Emitent

W analizowanym okresie odnotowano wzrost (o 1,8%) kapitatu obrotowego netto. Jego wartos$¢ na dzien 31 grudnia 2015
roku wyniosta 40.997 tys. PLN w odniesieniu do 40.255 tys. PLN na koniec 2014 roku.

Rysunek 10. Kapitat obrotowy netto
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W Grupie Kapitatowej TESGAS wystepuje dodatni kapitat pracujacy, co oznacza, ze czes¢ aktywdéw obrotowych jest
finansowana kapitatem statym. Biorac pod uwage zasady zarzadzania finansami przedsiebiorstwa jest to sytuacja
najbardziej pozadana, gdyz wypracowany kapitat pracujgcy mozna przeznaczyc¢ na biezace wydatki Grupy.

4, Inwestycje rzeczowe i kapitatowe

W 2015 roku inwestycje rzeczowe Grupy Kapitatowej TESGAS poczynita inwestycje o charakterze rzeczcowym w kwocie
3.438 tys. PLN celem rozbudowy mocy produkcyjnych, unowoczesnienie parku maszynowego oraz floty samochodowe;j.
Gtéwnym zrddtem finansowania inwestycji byty zawarte umowy leasingowe

5.  Ocena mozliwosci realizacji zamierzen inwestycyjnych, w tym inwestycji kapitatowych

W 2015 roku inwestycje rzeczowe Grupy Kapitatowej TESGAS poczynita inwestycje o charakterze rzeczcowym w kwocie
3.438 tys. PLN celem rozbudowy mocy produkcyjnych, unowoczesnienie parku maszynowego oraz floty samochodowe;j.
Gtéwnym Zzrédtem finansowania inwestycji byty zawarte umowy leasingowe.

Finansowanie kolejnych inwestycji Grupa Kapitatowa TESGAS zamierza sfinansowac z posiadanych srodkéw oraz w oparciu
o wolne limity leasingowe oraz w oparciu o dostepne systemy wparcia ze srodkéw pochodzacych z nowej perspektywy UE
dedykowane dla MSP.

6.  Przeptywy srodkéw pienieznych Grupy Kapitatowej TESGAS

Tabela 19. Poziomy rachunku przeptywdéw pienieznych

Wyszczegdlnienie (tys. zt) m rok 2014

Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci operacyjnej 12 822 3144
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej (1 305) (2 256)
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci finansowej (4 640) (6011)
Razem przeptywy pieniezne netto 6 877 (5 123)
Srodki pieniezne na koniec okresu 38 546 31598

Zrédto: Emitent

Na dzien 31 grudnia 2015 roku Grupa Kapitatowa TESGAS dysponowata srodkami pienieznymi w wysokosci 38.546 tys. PLN,
na ktore sktadaty sie gotdwka i jej ekwiwalenty ($Srodki na rachunkach bankowych oraz lokaty krotkoterminowe).

Biorgc pod uwage posiadane srodki wtasne Grupa nie przewiduje wystgpienia probleméw z ptynnoscia finansowa w zwigzku
z prowadzeniem biezgcej dziatalnosci oraz realizacjg planéw inwestycyjnych.

Dziatalnos¢ operacyjna

W 2015 roku przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci operacyjnej byty dodatnie i ksztattowaty sie na poziomie 12.822 tys.
PLN. Osiagniecie dodatnich wptywow z dziatalnosci operacyjnej wynika gtéwnie z osiggniecia zadawalajacych wynikow
finansowych na podstawowej dziatalnosci Grupy Kapitatowej oraz dodatnich przeptywéw na kapitale obrotowym netto a
takze o kontynuowaniu pozgdanego kierunku dla rozwoju Grupy.

Dziatalnos¢ inwestycyjna
Ujemne przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej w okresie 12 miesiecy zakoriczonym 31 grudnia 2015 roku to
gtéwnie efekt:

=  wydatkéw na nabycie rzeczowych aktywéw trwatych w kwocie 1.400 tys. PLN.

Dziatalnos¢ finansowa
W roku 2015 roku przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci finansowej byty ujemne, co gtéwnie byto wynikiem:
=  wyptaty dywidendy w kwocie 1.135 tys. PLN (w wysokosci 0,10 PLN na akcje),
= sptaty przez Grupe swoich zobowigzan z tytutu kredytu, leasingdw oraz odsetek z powyzszych tytutéw w kwocie
3.505 tys. PLN.

7.  Analiza wskaznikowa wynikéw finansowych Grupy Kapitatowej TESGAS

Ptynnos¢ finansowa
Analiza ptynnosci finansowej wskazuje, ze w analizowanym okresie Grupa Kapitatowa TESGAS posiadata petng zdolnos¢ do
terminowego regulowania swoich zobowigzan biezacych, co zostato zaprezentowane ponizej:

wyszczeg°|nlenle 31122015 m

(aktywa obrotowe - krotkoterminowe rozliczenia
miedzyokresowe) / zobowigzania krétkoterminowe

Wskaznik ptynnosci biezacej

I I

Strona 34 z 38



Nazwa spotki: Grupa Kapitatowa TESGAS
Okres objety sprawozdaniem: 01.01.2015-31.12.2015 Waluta sprawozdawcza: ztoty polski (PLN)

Poziom zaokrgglen: wszystkie kwoty wyrazone sq w tysigcach ztotych polskich (o ile nie wskazano inaczej)

wyszczegélnienie 3122018 m

(Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty + naleznosci z
Wskaznik ptynnosci szybkiej tytutu dostaw i ustug oraz pozostate naleznosci) / 2,32 2,50
zobowigzania krétkoterminowe

Wartos¢ wskaznika ptynnosci biezgcej nieznacznie spadta w 2015 roku w poréwnaniu z analogicznym okresem roku
poprzedniego. Wskaznik ptynnosci biezgcej ksztattuje sie na poziomie 2,63, co oznacza, ze Grupa Kapitatowa aktywami
biezagcymi mogtaby w catosci pokry¢é zobowigzania krétkoterminowe w przypadku ich natychmiastowej wymagalnosci.
Takze wskaznik ptynnosci szybkiej spadt do 2,32, jednakze jego wielko$¢ potwierdza brak trudnosci Grupy w zakresie
petnego i terminowego realizowania swoich zobowigzan.

Rentownos¢
Wskazniki rentownosci zostaty przedstawione ponizej.

Wyszczegélnienie Formua mm

Rentownos¢ brutto ze

5 5 0, 0,
sprzedaty Zysk brutto ze sprzedazy / przychody ze sprzedazy 18,8% 11,5%

Zysk z dziatalnosci operacyjnej / przychody ze

Rentownos¢ operacyjna . 4,3% 2,2%
sprzedazy
Rentownos¢ brutto Zysk brutto / przychody ze sprzedazy 4,6% 2,0%
E:;ittc;\rg:;:jc G ERR Zysk netto / przychody ze sprzedazy 4,4% 1,7%
Rentownos¢ netto jednostki Zysk netto jednostki dominujgcej/ przychody ze
P . 4,2% 2,3%
dominujacej sprzedazy

Zysk netto przypadajgcy akcjonariuszom jednostki
dominujacej/ (kapitat wtasny przypadajacy
akcjonariuszom jednostki dominujacej - zysk netto 4,6% 2,6%
przypadajacy akcjonariuszom jednostki
dominujacej)

Rentownos¢ kapitatu wtasnego
przypadajacego
akcjonariuszom jednostki
dominujacej

Zysk netto przypadajacy akcjonariuszom jednostki

O o o
Rentownos¢é majatku dominujacej / aktywa ogétem 3,1% 1,8%
Podstawowy zysk na jedng Zysk netto przypadajgcy akcjonariuszom jednostki

. Py . . . .. 0,32 0,18
akcje (w zt) dominujacej/ sredniowazona liczba akgcji

Nalezy wskaza¢, ze rentownosci na wszystkich poziomach rachunku z wyniku wzrosty w poréwnaniu z 2014 r. W okresie
objetym analizg wskaznik rentownosci brutto ze sprzedazy ulegt znacznemu zwiekszeniu (z 11,5% do 18,8%) w poréwnaniu
z jego wartoscig w roku 2014 roku. Przyczyny wzrostu rentownosci jest osiggniecie wyzszych marz na realizowanych
kontraktach oraz generowanie wyzszych przychodéw pokrywajacych koszty state spotek zaleznych.

Wskaznik rentownosci operacyjnej wzrdst w analizowanym okresie (z 2,2% do 4,3%). Poprawie w odniesieniu do okresu
poréwnywalnego ulegty takze pozostate wskazniki rentownosci: operacyjne, brutto, netto, kapitaty wtasnego oraz majatku.
Jest to skutek osiggniecia nizszego kosztu wtasnego sprzedazy przy porownywalnym poziomie przychoddw ze sprzedazy w
omawianych okresach oraz lepszych wynikéw na poszczegdlnych rodzajach dziatalnosci.

Efektywnos¢
Efektywnos¢ dziatania to umiejetnos¢ sprawnego wykorzystania posiadanych zasobéw w istniejgcych uwarunkowaniach

zewnetrznych.
Wskazniki efektywnosci przedstawiono ponize;j.

wyszczeg°|nlenle m 3142.2014

Wskaznik rotacji majatku Przychody ze sprzedazy / aktywa ogétem
Wskaznik obrotu rzeczowych Przychody ze sprzedazy / rzeczowe aktywa

2 2,12 2,24
aktywow trwatych trwate
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(Naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz

Wskaznik rotacji naleznosci pozostate naleznosci + Naleznosci z tytutu 3870 103,58
w dniach umow o ustuge budowlang) *360 dni / ! !
przychody ze sprzedazy

Wskaznik rotacji zapaséw " . .

. Zapasy *360 dni / koszt wtasny sprzedazy 32,64 20,79
w dniach

(Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug oraz

Wskaznik rotacji zobowigzan pozostate zobowigzania + Zobowigzania z 7528 7336
w dniach tytutu umoéw o ustuge budowlang) *360 dni / ! !

koszt wtasny sprzedazy

Na koniec grudnia 2015 roku zdolnos$¢ Grupy Kapitatowej TESGAS do generowania przychoddéw ze sprzedazy mierzona
obrotowoscia jej aktywdéw uksztattowata sie na nizszym poziomie niz w 2014 roku. Wartos¢ wskaznika rotacji majatku
wyniosta w badanym okresie 0,74 co oznacza, ze jedna ztotdwka majgtku Grupy generowata przychody ze sprzedazy na
poziomie 0,74 PLN.

Wartos¢ wskaznika obrotu rzeczowych aktywoéw trwatych ulegta w roku 2015 roku zmniejszeniu i osiggneta wartosé 2,12.
Wartos¢ wskaznika rotacji zapaséw wskazuje, iz okres obrotu zapasami w Grupie Kapitalowej ulegt wydtuzeniu w
analizowanym okresie i ksztattuje sie na poziomie ok. 33 dni. Wzrost ten jest gtdwnie efektem spadku kosztu wtasnego
sprzedazy bedgcego konsekwencjg zmniejszenia przychodéw ze sprzedazy oraz wzrostu wartosci zapaséw na dzien
bilansowy.

Okres oczekiwania na zaptate naleznosci ulegt skréceniu (o ok. 15 dni) w badanym okresie w odniesieniu do okresu
poprzedniego. W okresie poréwnywalnym Grupa Kapitatowa TESGAS oczekiwata na zaptate ok. 104 dni.

W roku 2015 roku Grupa Kapitatowa TESGAS nieznacznie wydtuzyta okres regulowania swoich zobowigzan. W okresie
objetym analizg Grupa regulowata swoje zobowigzania co ok. 75 dni w poréwnaniu do ok. 73 dni z 2014 roku.

W okresie objetym sprawozdaniem wydtuzeniu ulegt cykl konwersji gotéwki, ktéry na dzien 31.12.2015 wynosit +46 dni,
natomiast na dzien 31.12.2014 ksztattowat sie na poziomie +51 dni. Biorgc pod uwage, iz cykl konwersji gotowki pokazuje
czas (w dniach) na jaki ,mrozona” jest gotéwka w operacyjnych aktywach obrotowych, jego spadek jest pozgdany.

Zadtuzenie
Analiza zadtuzenia sprawdza strukture kapitatéw (pasywow) pod katem jego zdolnosci do regulowania zobowigzan.

Wskaznik zadtuzenia zobowigzania ogotem / aktywa ogdtem 28,3% 30,2%

W rozpatrywanym okresie wartos¢ wskaznika ogdlnego zadtuzenia zmalata i ksztattowata sie na poziomie 28,3%. Spadek
wartosci tego wskaznika jest pozadany, poniewaz Swiadczy to o mniejszym uzaleznieniu sie od kapitatow obcych. Taka
sytuacja wynika przede wszystkim z wiekszej dynamiki spadku wartosci zobowigzan (o 5,7%) w poréwnaniu do wzrostu
wartosci aktywéw ogétem (o 0,6%). Na dzierr bilansowy Grupa Kapitatowa TESGAS posiada dobrg ptynnos¢ finansowq i
terminowo wywigzuje sie z zaciggnietych zobowigzan.

8. Komentarz Zarzagdu do wynikow finansowych

Podsumowujac rok 2015 od strony przychodowej dostrzegamy nieznaczny spadek sprzedazy w poréwnaniu do roku 2014.
Jednakze dostrzegamy réznice w przychodach osiggnietych w poszczegdlnych segmentach dziatalnosci. W segmencie ustug
dla gazownictwa nastgpit spadek przychodéw o ponad 18%, ktdéry byt spowodowany pozyskaniem i zrealizowaniem
mniejszej ilosci kontraktow. Zgota inaczej ksztattowaty sie przychody w segmencie OZE, ktére w porédwnaniu do 2014 roku
wzrosty ponad pieciokrotnie i byly spowodowane realizacjg instalacji odnawialnych zrédet energii o mocy ponad 2 MW.
Wszystkie segmenty operacyjne Grupy odnotowaty poprawe wynikéw na kazdym z segmentéw. | tak w zakresie ustug dla
gazownictwa nastgpit wzrost zysku o ponad 350% co byto gtéwnie efektem zakoriczeniu kilku kontraktéw, na ktérych
osiggnieto wyzsze marze anizeli wstepnie zaktadano. Rowniez segment obrébki stali przynidst poprawe wynikéw w postaci
zredukowania straty o ponad potowe w poréwnaniu do roku 2014. Segment OZE po dynamicznym wzroscie sprzedazy
wygenerowat wynik operacyjny segmentu na poziomie ponad 500 tys. zt. Podobnie wzrost efektywnosci dziatalnosci
nastgpit na pozostatej sprzedazy, ktéra jest gtéwnie nastepstwem osiggniecia lepszych wynikéw z najmu nieruchomosci
inwestycyjnej poprzez ograniczenie pustostanow.

Efektem osiggniecia znacznego wzrostu wynikdéw finansowych jest rowniez stabilizacja kosztéw statych funkcjonowania
Grupy. W wyniku rozszerzenia oferty swiadczonych ustug w zakresie OZE wzrosty jedynie koszty sprzedazy niezbedne do
rozbudowy bazy handlowej sp6tki PITERN.
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Na pozostatej dziatalnosci operacyjnej i dziatalnosci finansowej Grupa wygenerowata w sumie nieznaczne dodatnie wyniki
finansowe.

9.  Opis czynnikow i zdarzen, w szczegdlnosci o nietypowym charakterze, mogacych miec znaczacy wptyw na przyszte
wyniki finansowe

Do czynnikéw, w szczegdlnosci o nietypowym charakterze, ktére moga mie¢ wptyw na wyniki osiggniete przez Grupe
Kapitatowg TESGAS w perspektywie przynajmniej 12 miesiecy naleza:
= konkurencja na rynku budowlanym w Polsce przejawiajgca sie agresywna walkg na etapie postepowan
przetargowych,
= poziom cen materiatow i ustug wykorzystywanych przy realizacji kontraktéw,
= wzmocnienie kontroli operacyjnej, finansowej i budzetowej w ramach realizowanych kontraktéw,
= ograniczenie zakresu prac eksploatacyjnych lub utrata czesci zlecen serwisowych,
= niepetne wykorzystanie posiadanych zdolnosci produkcyjnych,
= stopien wykorzystania powierzchni biurowej przeznaczonej pod wynajem,
= wielkos$¢ i sprawno$é rozdysponowywania Srodkéw z nowej perspektywy budzetowej Unii Europejskiej na lata
2014-2020 przeznaczonych na projekty infrastrukturalne,
= poziom inwestycji na rynku przesytu i dystrybucji gazu w Polsce,
= presja ptacowa pracownikow,
= poziom inwestycji w nowy rodzaj ustug $wiadczonych przez Emitenta,
= okreslenie stabilnych regulacji dotyczacych wparcia odnawialnych zrédet energii w Polsce,
= pozyskanie nowej grupy klientéw zwiekszajacych przychody w segmencie obrébki metali.

10. Objasnienie roéznic pomiedzy wynikami finansowymi wykazywanymi w raporcie rocznym a wczesniej
publikowanymi prognozami wynikéw za 2015 rok

Zarzad spotki TESGAS S.A. nie publikowat prognozy wynikéw finansowych na 2015 rok.

11. Ocena zarzadzania zasobami finansowymi i zdolnosci wywigzywania sie ze zobowiazan

Na dzien 31 grudnia 2015 roku Grupa Kapitatowa TESGAS posiadata dobrg ptynnos¢ finansowa i na biezgco wywigzywata sie
z zaciggnietych zobowigzan.
Wartosci wskaznikéw finansowych dotyczacych ptynnosci wskazuja na dobrg sytuacje finansowa Grupy.
Zarzadzanie zasobami finansowymi w Grupie nalezy uznac za prawidtowe, kreujace wartos¢ dodang dla akcjonariuszy.
taczne przyznane limity gwarancyjne dla Grupy na 31 grudnia 2015 roku wynosity 27.600 tys. PLN.
Zagrozenia zwigzane z zasobami finansowymi:
> ryzyko zmian kurséw walut,
» ryzyko zmian stép procentowych,
» zmiana cen zakupu materiatow
> wazrost wartosci przeterminowanych naleznosci, gtéwnie zwigzanych z finansowaniem budowy instalacji
OZE w oparciu o systemy dotacyjne.
W obecnej sytuacji Zarzad Emitenta nie widzi zagrozenia zmniejszenia dostepnosci limitow bankowych i
ubezpieczeniowych.
Dziatania minimalizujace zagrozenia:
» dywersyfikacja produktéow finansowych pomiedzy bankami kredytujgcymi oraz towarzystwami
ubezpieczeniowymi przydzielajgcymi limity gwarancyjne,
» staty monitoring wykorzystania zasobdw finansowych Grupy Kapitatowej,
» prowadzenie wzmozonych czynnosci windykacyjnych w celu minimalizowania przeterminowanych
naleznosci,
> z3danie od zleceniodawcow dodatkowych zabezpieczen ptatnosci za wykonanie prace w szczegdlnosci
poprzez wystepowanie o przedstawienie gwarancji ptatnosci oraz potwierdzenie uznania przez inwestora
spotek z Grupy Kapitatowej jako kwalifikowanych podwykonawcdw.

12. Opis czynnikow i zdarzen, w szczegdlnosci o nietypowym charakterze, majacych znaczacy wptyw na wynik z
dziatalnosci za rok obrotowy

W okresie od 01.01.2015 r. do 31.12.2015 r. w opinii Zarzagdu Spétki dominujacej wystgpity nastepujace wydarzenia, w tym
o nietypowym charakterze, majgce znaczacy wptyw na osiggniete przez Grupe Kapitatowg TESGAS wyniki finansowe:
= zakonczenie trzech kontraktéw w segmencie ustug dla gazownictwa o wyiszej wartosci jednostkowej, ktére
cechowaly sie osiggnieciem wyzszych marz anizeli zaktadano,
= pozyskanie mniejszej ilosci kontraktow, w efekcie czego osiggnieto nizsze przychody w segmencie ustug dla
gazownictwa,
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= pozyskiwanie kontraktéw o nizszych marzach jednostkowych, bedacych efektem agresywnej walki na etapie
postepowan przetargowych,

=  zmniejszenie generowania straty na dziatalnosci segmentu obroébki stali w stosunku do roku 2014, skutkujgcym
zwiekszeniem zysku netto Grupy Kapitatowej w roku 2015,

= ponad czterokrotne zwiekszenie przychoddw i wygenerowanie zyskow z dziatalnosci w segmencie OZE,

= osiggniecie wysokich dodatnich przeptywoéw operacyjnych z segmentu ustug dla gazownictwa,

=  rozbudowa sieci sprzedazy z segmentu OZE, skutkujgca znacznym wzrostem kosztow sprzedazy w 2015 roku

= poprawa wynikéw finansowych z dziatalnosci w zakresie wynajmu nieruchomosci inwestycyjnej.

13. Wskazanie postepowan toczacych sie przed sadem, organem witasciwym dla postepowania arbitrazowego lub
organem administracji publicznej

Prowadzone postepowania dotyczgce zobowigzan (grupy zobowigzan) albo wierzytelnosci (grupy wierzytelnosci) Emitenta
lub jednostki od niego zaleznej nie przekraczajg wartosci stanowigcej co najmniej 10% kapitatow wtasnych Spotki.

Na dzien 31.12.2015 Emitent jest strong sporu, ze spdtka Gaz & Oil Project Management Spdtka z ograniczong
odpowiedzialnosciag w upadtosci likwidacyjnej z siedzibg w Elblagu opisanym w punkcie ,Znaczace zdarzenia i transakcje”
niniejszego skonsolidowanego sprawozdania finansowego.

14. Informacja dotyczaca wyptaconej lub zdeklarowanej dywidendy

W okresie 12 miesiecy zakoriczonym 31 grudnia 2015 r. TESGAS S.A., wyptacat dywidende.

W dniu 30 lipca 2015 roku wyptacita dywidende akcjonariuszom za rok 2014 w kwocie 1.135 tys. PLN, co w przeliczeniu na
jedng akcje wynosi 0,10 PLN. Akcje uczestniczagce w dywidendzie nie sg uprzywilejowane co do praw do dywidendy. Plany
dotyczace wyptaty dywidendy za kolejne okresy w znacznym stopniu uzaleznione beda od kondycji finansowej Spotki
TESGAS S.A. oraz od potrzeb kapitatowych zwigzanych z rozwojem dziatalnosci. Zarzad Spoétki zamierza podejmowac w
kolejnych latach dziatania prowadzace do rozwoju i zwiekszenia zasiegu dziatalnosci prowadzonej przez Emitenta, ktére
dtugoterminowo przyczynia sie do wzrostu jego wartosci. Zgodnie z § 17 Statutu TESGAS S.A. stosownie do art. 395 § 2 pkt 2
Kodeksu Spétek Handlowych, organem wifasciwym do podejmowania decyzji o podziale zysku i wyptacie dywidendy jest
Walne Zgromadzenie. Walne Zgromadzenie podejmuje uchwate o tym, czy i w jakiej czesci zysk przeznaczy¢ na wyptate
dywidendy.

Zatwierdzenie do publikacji

Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci TESGAS S.A. za okres 12 miesiecy zakoriczony 31.12.2015 roku zostato zatwierdzone
do publikacji przez Zarzad Spétki w dniu 21 marca 2016 roku.

Podpisy wszystkich Cztonkéw Zarzadu

Data Imie i Nazwisko Funkcja Podpis

Dabrowa, dnia
21 marca 2016 roku Wtodzimierz Kocik Prezes Zarzadu

Dabrowa, dnia
21 marca 2016 roku Piotr Majewski Wiceprezes Zarzadu

Dabrowa, dnia
21 marca 2016 roku Marzenna Kocik Cztonek Zarzadu
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Rozdziat I: Podstawowe dane o Grupie Kapitatowej TESGAS

1. Powstanie i przedmiot dziatalnosci Grupy Kapitatowej TESGAS

Jednostka dominujgcg Grupy Kapitatowej TESGAS [dalej zwang ,,Grupg Kapitatowg”, ,,Grupy”, ,,GK TESGAS”] jest TESGAS
Spotka Akcyjna [dalej zwana ,,Spdtka dominujgcy”, , TESGAS”, ,Spotka”, ,Emitentem”].

Spotka dominujgca zostata utworzona aktem notarialnym z dnia 27 grudnia 2007 roku w wyniku przeksztatcenia
poprzednika prawnego TESGAS Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig w spdtke akcyjng.

Poprzednik prawny TESGAS Sp. z 0.0. zostat zawigzany w dniu 27 czerwca 2000 roku. Rejestracji w rejestrze handlowym
dokonano w dniu 19 lipca 2000 roku.

Spoétka dominujgca wpisana jest do rejestru przedsiebiorcow Krajowego Rejestru Sgdowego w Sadzie Rejonowym Poznan
Nowe Miasto i Wilda, VIII Wydziat Gospodarczy pod numerem KRS 0000296689. Spotce dominujgcej nadano numer
statystyczny REGON 639801998.

Czas trwania Spoétki dominujacej jest nieograniczony.

Siedziba Spotki dominujgcej miesci sie w Dabrowie przy ul. Batorowskiej 9, 62-070 Dopiewo. Siedziba Emitenta jest
jednoczesnie podstawowym miejscem prowadzenia dziatalnosci przez Grupe Kapitatowa.

Podstawowym przedmiotem dziatalnosci Spotki dominujacej oraz jej spotek zaleznych jest:
= 42.21.Z - roboty zwigzane z budowa rurociggdéw przesytowych i sieci rozdzielczych,
= 09.10.Z - dziatalno$¢ ustugowa wspomagajgca eksploatacje zt6z ropy naftowej i gazu ziemnego,
. 25.62.Z — obrébka mechaniczna elementéw metalowych,
= 43.21.Z - wykonywanie instalacji elektrycznych.

Grupa Kapitalowa TESGAS powstata w wyniku objecia w 2002 roku przez podmiot dominujgcy — spdtke TESGAS S.A., 60%
udziatéw w spodtce Segus Sp. z 0.0. . W 2003 roku udziat TESGAS S.A. w kapitale zaktadowym Segus Sp. z 0.0. wzrést do 70%.
W 2012 roku TESGAS S.A. nabyta od dotychczasowego wspdlnika 180 udziatéw w spotce SEGUS Sp. z 0.0. W wyniku nabycia
udziatéw TESGAS S.A. posiada tgcznie 600 udziatéw stanowigcych 100% w kapitale zaktadowym Segus Sp. z 0.0.

Spotka Segus prowadzi dziatalno$¢ w ramach segmentu operacyjnego ,,Ustugi dla gazownictwa”.

W dniu 5 marca 2010 roku spétka TESGAS S.A. nabyta 50,04% udziatéw w spdtce Stal Warsztat Sp. z o.0. (,Stal Warsztat”) z
siedzibg w Poznaniu.

Dnia 29 kwietnia 2010 roku spdtka TESGAS S.A. objeta 4.000 nowoutworzonych udziatéw o nominalnej wartosci 1.000 zt
kazdy, o tacznej wartosci nominalnej 4.000.000 zt, w zamian za wktad pieniezny w wysokosci 4.000.000 PLN. W wyniku
transakcji udziat TESGAS S.A. w kapitale zaktadowym Stal Warsztat Sp. z 0.0. wzrdst do 81,46%.

W dniu 9 grudnia 2011 roku TESGAS S.A. objat 8.000 nowych udziatéw w Stal Warsztat za kwote 8.000.000 PLN w
podwyzszonym kapitale zaktadowym Stal Warsztat Sp. z 0.0. W wyniku podwyzszenia kapitatu zaktadowego TESGAS S.A.
posiada facznie 13.181 z 14.360 udziatdw w spdfce Stal Warsztat, stanowigcych 91,79% w kapitale zaktadowym Stal
Warsztat, dajacych prawo do 91,79% gtoséw na Zgromadzeniu Wspdlnikdw Stal Warsztat.

Spotka Stal Warsztat prowadzi dziatalno$é w ramach segmentu operacyjnego ,,Obrébka metali”.

W dniu 4 kwietnia 2014 roku TESGAS S.A. zawarta umowe nabycia 25 udziatéw w kapitale zaktadowym spétki piTERN sp. z
0.0. (piTERN), reprezentujgcych 50% kapitatu zaktadowego spoétki piTERN, dajacych prawo do 50% gtoséw na jej
Zgromadzeniu Wspdlnikdw. Cena sprzedazy ze sprzedawane udziaty, w stanie wolnym od obcigzerr wyniosta 370.000 zt
brutto.

Pozostate udziaty, w liczbie 25 reprezentujg 50% kapitatu zaktadowego spoétki piTERN Sp. z 0.0. dajgcych prawo do 50%
gtosow na jej Zgromadzeniu Wspdlnikow stanowia wtasnosé Pana Piotra Napieraty — prezesa Zarzgdu piTERN.

Objecie kontroli przez TESGAS S.A. nad spdtkg nastgpito w dniu 4 kwietnia 2014r. poprzez nabycie 50% udziatéw oraz
powotanie do zarzadu spétki dwéch z trzech cztonkdw zarzadu.

Spotka piTERN prowadzi dziatalno$é w ramach segmentu operacyjnego ,,OZE”.

Na dzien sporzadzenia niniejszego raportu, tj. 21 marca 2016, udziat w ogdlnej liczbie gtosow posiadanych przez TESGAS
S.A. w podmiotach zaleznych jest rowny udziatowi TESGAS S.A. w kapitatach tych jednostek.

Zadna ze spétek wchodzacych w sktad Grupy Kapitalowej TESGAS nie posiada oddziatéw.

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe sporzadzane jest metodg petng.

2. Zmiany w podstawowych zasadach zarzgdzania Spéotkg dominujaca i Grupa Kapitatowa

W okresie objetym niniejszym sprawozdaniem nie wystgpity istotne zmiany w zasadach zarzadzania Sp6tka dominujaca oraz
Grupa Kapitatowa.
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Nazwa spotki: Grupa Kapitatowa TESGAS

Okres objety sprawozdaniem: 01.01.2015-31.12.2015 Waluta sprawozdawcza: ztoty polski (PLN)
Poziom zaokrgglen: wszystkie kwoty wyrazone sq w tysigcach ztotych polskich (o ile nie wskazano inaczej)
3. Informacja o powigzaniach organizacyjnych lub kapitatowych Emitenta z innymi podmiotami

Emitent posiada udziaty w spétkach o profilu produkcyjnym i ustugowym. Na dzier 31 grudnia 2015 roku Spétka posiadata
trzy podmioty powigzane kapitatowo i osobowo.

W sktad Grupy Kapitatowej TESGAS wchodza: jednostka dominujgca TESGAS S.A. oraz nastepujgce spotki zalezne:

Tabela 1. Powigzania kapitatowe Emitenta

. L. L % posiadanego kapitatu i gtosow na WZA:
Nazwa spotki zaleznej Siedziba
31.12.2015 31.12.2014

Segus Sp. z 0.0. ul. Debogorska 22, 71-717 Szczecin 100,00 % 100,00 %
Stal Warsztat Sp. z o0.0. ul. Gotezycka 95, 61-357 Poznan 91,79% 91,79%

Wysogotowo, ul. Serdeczna 8, 62-

PITERN Sp. z 0.0. 081 PrzeZmierowo

50,00% 50,00%
Zrédto: Emitent

W okresie sprawozdawczym nie wystgpity inwestycje kapitalowe dokonane przez TESGAS S.A. poza dotychczasowymi
jednostkami powigzanymi.

4.  Zmiany zaangazowania kapitatowego w Grupie Kapitatowej TESGAS

W okresie 12 miesiecy zakonczonym 31 grudnia 2015 roku nie mialy miejsca zmiany dotyczace zaangazowania
kapitatowego.

W okresie sprawozdawczym nie wystgpity inwestycje kapitatowe dokonane przez TESGAS S.A. poza grupa jednostek
powigzanych.

W okresie od 01 stycznia 2016 roku do dnia publikacji niniejszego sprawozdania nie nastgpity zadne zmiany w
zaangazowaniu kapitatowym Emitenta w spétkach zaleznych.
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Nazwa spotki: Grupa Kapitatowa TESGAS
Okres objety sprawozdaniem: 01.01.2015-31.12.2015 Waluta sprawozdawcza: ztoty polski (PLN)

Poziom zaokrgglen: wszystkie kwoty wyrazone sq w tysigcach ztotych polskich (o ile nie wskazano inaczej)

Rozdziat Il: Organy Spétki dominujacej

1.  Zarzad Spétki dominujacej

Zgodnie z postanowieniami Statutu Spotki dominujgcej Zarzad jest wieloosobowy i sktada sie od dwdéch do szesciu
cztonkdw, w tym: prezesa zarzadu, od jednego do trzech wiceprezeséw zarzadu i maksymalnie dwdch cztonkéw zarzadu,
powotywanych i odwotywanych przez Rade Nadzorczg. Zarzad Spétki dominujgcej powotywany jest w ten sposéb, ze Rada
Nadzorcza powotuje najpierw prezesa zarzadu, a nastepnie na jego wniosek wiceprezeséw oraz cztonkéw zarzadu.
Cztonkiem zarzadu moze by¢ tylko osoba fizyczna, posiadajgca petng zdolnos¢ do czynnosci prawnych.

Zaréwno na dzien 31 grudnia 2015 roku, jak réwniez na dzien sporzadzenia niniejszego raportu, tj. 21 marca 2016 roku
sktad Zarzadu TESGAS S.A. przedstawia sie nastepujaco:

Tabela 2. Osoby wchodzace w sktad Zarzadu TESGAS S.A.

Wtodzimierz Kocik Prezes Zarzadu przez caty rok 2015
Piotr Majewski Wiceprezes Zarzadu przez caty rok 2015
Marzenna Kocik Cztonek Zarzadu przez caty rok 2015

Zrédto: Emitent

W dniu 17 czerwca 2013 roku Rada Nadzorcza TESGAS S.A. powotata Zarzad na nowa kadencje. Kadencja obecnego Zarzadu
Spotki dominujgcej konczy sie w dniu 17 czerwca 2016 roku.

W okresie od dnia 01 stycznia do 31 grudnia 2015 r. nie zaszty zmiany w sktadzie osobowym Zarzadu Spétki dominujacej.

Wynagrodzenia oséb zarzadzajacych zostaty zaprezentowane w Rocznym Skonsolidowanym Sprawozdaniu Finansowym za
okres 12 miesiecy zakonczony 31 grudnia 2015 roku w nocie 31.

Ponadto w 2015 roku cztonkom Zarzadu Spétki dominujacej z tytutu posiadanych akcji Emitenta zostata wyptacona
dywidenda z zysku za 2014 rok:

Tabela 3. Dywidenda wyptacona cztonkom Zarzadu w 2015 roku

Imie Nazwisko “ Wyptacona dywidenda za 2014 rok

Wtodzimierz Kocik Prezes Zarzadu 253
Piotr Majewski Wiceprezes Zarzadu 58
Marzenna Kocik Cztonek Zarzadu 208

2. Umowy zawarte miedzy Emitentem a osobami zarzadzajacymi, przewidujace rekompensate w przypadku ich
rezygnacji lub zwolnienia z zajmowanego stanowiska bez waznej przyczyny lub gdy ich odwotanie lub zwolnienie
nastepuje z powodu potaczenia emitenta przez przejecie

W omawianym okresie sprawozdawczym oraz w okresach wczesniejszych TESGAS S.A. nie zawarta z osobami
zarzgdzajgcymi umow, ktére przewidywatyby dodatkowe $wiadczenia i/lub rekompensaty z tytutu rezygnacji lub zwolnienia
z zajmowanego stanowiska bez waznej przyczyny lub gdy ich odwotanie lub zwolnienie nastepuje z powodu potaczenia
emitenta przez przejecie.

3.  Rada Nadzorcza Spotki dominujacej

Zgodnie z postanowieniami Statutu Spotki dominujgcej Rada Nadzorcza sktada sie z nie mniej niz pieciu, nie wiecej niz 9
cztonkdw powotywanych przez Walne Zgromadzenie w gtosowaniu tajnym. Liczbe cztonkéw Rady Nadzorczej ustala
kazdorazowo w granicach oznaczonych Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy. Cztonek Rady Nadzorczej przekazuje Zarzgdowi
informacje na temat swoich powigzan natury ekonomicznej, rodzinnej lub innej, mogacych mie¢ wptyw na stanowisko
cztonka Rady Nadzorczej w sprawie rozstrzyganej przez Rade z akcjonariuszem dysponujgcym akcjami reprezentujacymi nie
mniej niz 5% ogdlnej liczby gtoséw na Walnym Zgromadzeniu. Cztonkiem Rady Nadzorczej moze by¢ tylko osoba fizyczna,
posiadajgca petng zdolnos¢ do czynnosci prawnych.

W dniu 22 czerwca 2015 Zwyczajne Walne Zgromadzenie TESGAS S.A. powotato no nowa kadencje cztonkéw Rady
Nadzorczej i zdecydowato o jej piecioosobowym sktadzie. Osoby powotane do Rady Nadzorczej zostaty przedstawione w
ponizszej tabeli.
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Nazwa spotki: Grupa Kapitatowa TESGAS
Okres objety sprawozdaniem: 01.01.2015-31.12.2015 Waluta sprawozdawcza: ztoty polski (PLN)

Poziom zaokrgglen: wszystkie kwoty wyrazone sq w tysigcach ztotych polskich (o ile nie wskazano inaczej)

Zaréwno na dzien 31 grudnia 2015 roku, jak réwniez na dzierr sporzadzenia niniejszego raportu, tj. 21 marca 2016 roku,
sktad Rady Nadzorczej TESGAS S.A. przedstawia sie nastepujaco:

Tabela 4. Osoby wchodzace w sktad Rady Nadzorczej TESGAS S.A.

Zygmunt Baczyk Przewodniczgcy Rady Nadzorczej przez caty rok 2015
Leon Kocik Wiceprzewodniczacy Rady Nadzorczej przez caty rok 2015
Szymon Hajtko Sekretarz Rady Nadzorczej przez caty rok 2015
Piotr Stobiecki Cztonek Rady Nadzorczej przez caty rok 2015
Grzegorz Wojtkowiak Cztonek Rady Nadzorczej przez caty rok 2015

Zrédto: Emitent

Wynagrodzenia oséb nadzorujgcych zostaty zaprezentowane w Rocznym Skonsolidowanym Sprawozdaniu Finansowym za
okres 12 miesiecy zakonczony 31 grudnia 2015 roku, w nocie 31.

Osoby wchodzgce w sktad Rady Nadzorczej TESGAS S.A. nie otrzymywaty w roku 2015 wynagrodzen i nagréd z tytutu
petnienia funkcji we wtadzach jednostek podporzadkowanych.
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Nazwa spotki: Grupa Kapitatowa TESGAS
Okres objety sprawozdaniem: 01.01.2015-31.12.2015 Waluta sprawozdawcza: ztoty polski (PLN)

Poziom zaokrgglen: wszystkie kwoty wyrazone sq w tysigcach ztotych polskich (o ile nie wskazano inaczej)

Rozdziat I1l: Akcjonariat

1.  Okreslenie tacznej liczby akcji i wartosci nominalnej akcji Emitenta
Kapitat akcyjny Spoétki dominujgcej wynosit na dzien 31 grudnia 2015 roku oraz na dzien sporzadzenia niniejszego
sprawozdania 11.350 tys. PLN i dzieli sie na:

> 5.000 tys. akcji imiennych o wartosci nominalnej 1 PLN kazda, uprzywilejowanych co do gtosu oraz

»  6.350 tys. akcji zwyktych na okaziciela o wartosci nominalnej 1 PLN kazda.

Akcje uprzywilejowane co do gtosu, w liczbie 5.000 tys. znajduja sie w posiadaniu cztonkdéw Zarzadu TESGAS. S.A.:
»  Wtodzimierz Kocik — Prezes Zarzadu posiada 49,50% akcji uprzywilejowanych Emitenta,
»  Marzenna Kocik — Cztonek Zarzadu posiada 40,40% akcji uprzywilejowanych Emitenta,

>  Piotr Majewski — Wiceprezes Zarzgdu posiada 10,10% akcji uprzywilejowanych Emitenta.

Tabela 5. Kapitat zaktadowy TESGAS S.A. na dzien 31 grudnia 2015 roku oraz na dzien przekazania raportu rocznego za
okres 12 miesiecy zakoriczony 31 grudnia 2015 roku

Seria . . .. | Wartos¢ nominalna Liczba gtosow na Sposdb pokrycia

akji Rodzaj akcji Liczba akgji akgji WZA Kapitatu

A Uprzywilejowane 5.000.000 5.000.000 PLN 10000000  Z2mianaudziatow

co do gtosu na akcje

p  Zwykena 750.000 750.000 PLN 750.000 gotéwka
okaziciela

¢  2wkena 300.000 300.000 PLN 300.000 gotéwka
okaziciela

p Zwyklena 1.300.000 1.300.000 PLN 1.300.000 gotéwka
okaziciela

g 2wykiena 4.000.000 4.000.000 PLN 4.000.000 gotéwka
okaziciela

RAZEM 11.350.000 11.350.000 PLN 16.350.000  -eeeeeeeee

Zrédto: Emitent

Akcje imienne serii A uprzywilejowane s3 co do gtosu w ten sposdb, ze na jedng akcje przypadaja dwa gtosy.
Akcjom zwyktym na okaziciela serii B, C, D i E przypada jeden gtos na akcje.

Akcje wszystkich serii nie s3 uprzywilejowane co do dywidendy oraz zwrotu z kapitatu.

2.  Struktura akcjonariatu

Zgodnie z najlepszg wiedzg na dzien przekazania niniejszego raportu rocznego za okres 12 miesiecy zakonczony 31 grudnia
2015 roku nastepujacy akcjonariusze moga wykonywac ponad 5% gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Spo6tki TESGAS S.A.:

Tabela 6. Struktura akcjonariatu

Akcionariusz Liczba akeii % udziat w kapitale Liczba gtoséw na % udziat w liczbie
. ) zaktadowym WZzA gtosow na WZA

Wtodzimierz Kocik 2.532.143 22,31% 5.007.143 30,62%
Marzenna Kocik 2.075.250 18,28% 4.095.250 25,05%
Piotr Majewski 584.960 5,15% 1.089.960 6,67%
Aviva Investors Poland S.A. 1.054.701 9,29% 1.054.701 6,45%

ING Powszechne

0, 0,
Towarzystwo Emerytalne S.A. 1.250.000 11,01% 1.250.000 7,65%
Pozostali 3.852.946 33,96% 3.852.946 23,56%
Razem 11.350.000 100,00% 16.350.000 100,00%

Zrédto: Emitent
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Nazwa spotki: Grupa Kapitatowa TESGAS
Okres objety sprawozdaniem: 01.01.2015-31.12.2015 Waluta sprawozdawcza: ztoty polski (PLN)

Poziom zaokrgglen: wszystkie kwoty wyrazone sq w tysigcach ztotych polskich (o ile nie wskazano inaczej)

Struktura akcjonariatu uaktualniana jest na podstawie formalnych zawiadomiern od akcjonariuszy posiadajacych, co
najmniej 5% ogdlnej liczby gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy Spétki oraz listy oséb uprawnionych do udziatu
w walnym zgromadzeniu TESGAS S.A. sporzgdzonej przez Krajowy Depozyt Papieréw Wartosciowych.

Od dnia przekazania poprzedniego skonsolidowanego raportu okresowego Grupy Kapitatowej TESGAS za Il kwartaty 2015
roku, jak i na dzien przekazania niniejszego raportu, nie miaty miejsca zmiany w stanie posiadania akcji TESGAS S.A. oraz
udziatéw w jednostkach powigzanych przez akcjonariuszy posiadajgcych powyzej 5% gtoséw na Walnym Zgromadzeniu
Akcjonariuszy Spotki

3.  Wykaz akcji TESGAS S.A. oraz udziatow w jednostkach powigzanych TESGAS S.A. w posiadaniu oséb zarzadzajacych
i nadzorujacych

Tabela 7. Akcje TESGAS S.A. w posiadaniu os6b zarzadzajacych i nadzorujacych na dzier 31.12.2015 roku

. . . .. Wartosc¢ nominalna
Imle NaZWISko “ LICZba akcjl

Wtodzimierz Kocik Prezes Zarzadu 2.532.143 2.532.143
Piotr Majewski Wiceprezes Zarzadu 584.960 584.960
Marzenna Kocik Cztonek Zarzadu 2.075.250 2.075.250
Piotr Stobiecki Cztonek Rady Nadzorczej 13.000 13.000
Zygmunt Baczyk Przewodniczacy Rady Nadzorczej 8.000 8.000

Zrédto: Emitent
W okresie od 01 stycznia 2016 roku do dnia publikacji niniejszego sprawozdania nie miaty miejsca transakcje nabycia i/lub
zbycia akcji TESGAS S.A. przez osoby zarzadzajgce i nadzorujgce.

Osoby zarzadzajace i/lub nadzorujgce nie posiadajg udziatéw w jednostkach powigzanych Emitenta.

4. Informacja o umowach zawartych miedzy akcjonariuszami

Na dzien ztozenia niniejszego sprawozdania Zarzad TESGAS S.A. nie posiada informacji na temat umdw zawartych miedzy
akcjonariuszami.

5. Informacja o umowach, w wyniku ktérych moga wystapi¢ zmiany w proporcjach posiadanych akcji

Na dzien ztozenia niniejszego sprawozdania Zarzad TESGAS S.A. nie posiada informacji na temat umow, w wyniku ktérych
mogtaby nastgpi¢ zmiana w proporcjach posiadanych akgji.

6. Informacja o nabyciu akcji wtasnych

W okresie 12 miesiecy zakorniczonym 31 grudnia 2015 r. nie miato miejsca nabycie akcji wtasnych.

7. Informacje o systemie kontroli akcji pracowniczych

W okresie objetym niniejszym sprawozdaniem w Spotce dominujacej oraz w spétkach zaleznych nie obowigzywat program
akcji pracowniczych.

8. Kurs akcji TESGAS S.A.

Akcje TESGAS S.A. sg notowane na Gietdzie Papieréw Wartosciowych w Warszawie od 21 lipca 2010 roku. Na dzien 31
grudnia 2015 roku Spétka wchodzita w sktad nastepujacych indeksow gietdowych:

>  WIG —indeks spotek gietdowych,

»  WIG-Plus — indeks bedgcy uzupetnieniem rodziny indekséw WIG20, mWIG40 i sWIG80. W jego sktad wchodza
spotki, ktére nie kwalifikujg sie do indekséw WIG20, mWIG40 i sWIG80 i jednoczesnie nalezg do segmentu 5PLUS,
czyli ich przecietna wartos¢ rynkowa z ostatniego kwartatu miesci sie w przedziale od 5 do 50 min euro,

»  WIG-Budownictwo — indeks spétek z sektora budownictwa,

Stopa zwrotu w roku 2015 z akcji TESGAS S.A. wyniosta -9,2%. Natomiast stopa zwrotu z akcji Emitenta od dnia debiutu do
dnia 31 grudnia 2015 roku wyniosta -75,4%.

Ponizej przedstawione zostaty wykresy kursu akcji TESGAS S.A. w odniesieniu do indeksow WIG oraz
WIG-Budownictwo.
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Nazwa spotki: Grupa Kapitatowa TESGAS
Okres objety sprawozdaniem: 01.01.2015-31.12.2015 Waluta sprawozdawcza: ztoty polski (PLN)

Poziom zaokrgglen: wszystkie kwoty wyrazone sq w tysigcach ztotych polskich (o ile nie wskazano inaczej)

Rysunek 1. Kurs akcji TESGAS S.A. w odniesieniu do indeksu WIG
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Zrédto: opracowanie wiasne na podstawie danych Gietdy Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A.
Rysunek 2. Kurs akcji TESGAS S.A. w odniesieniu do indeksu WIG-Budownictwo
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Zrédto: opracowanie wiasne na podstawie danych Gietdy Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A.
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Nazwa spotki: Grupa Kapitatowa TESGAS
Okres objety sprawozdaniem: 01.01.2015-31.12.2015 Waluta sprawozdawcza: ztoty polski (PLN)

Poziom zaokrgglen: wszystkie kwoty wyrazone sq w tysigcach ztotych polskich (o ile nie wskazano inaczej)

Rozdziat IV: Dziatalnos$¢ Grupy Kapitatowej

1. Opisigtéowne czynniki charakteryzujgce podstawowe obszary dziatalnosci oraz rodzaj prowadzonej przez Grupe
Kapitatowa Emitenta dziatalnosci operacyjnej

W dziatalnosci Grupy Kapitatowej TESGAS wyrdznia sie nastepujgce segmenty:
»  ustugi dla gazownictwa,
> obrdbka metali,
»  OZE - odnawialne zrédta energii
> pozostate.

Ustugi dla gazownictwa wykonywane sg przez TESGAS S.A. i jednostke zalezng Segus Sp. z 0.0.
Dziatalno$¢ w zakresie obrébki metali wykonywana jest przez jednostke zalezng Stal Warsztat Sp. z 0.0., a dziatalno$¢ w
segmencie OZE prowadzona jest przez spotke zalezng piTERN Sp. z 0.0.

Grupa Kapitalowa TESGAS prowadzi swojg dziatalnos¢ gtéwnie na terenie kraju. Spotka zalezna Stal Warsztat Sp. z o.o.
wykonuje produkty i ustugi dla klientéw z Polski i innych panstw Unii Europejskiej, gtéwnie z Niemiec i Holandii.

Grupa Kapitatowa prowadzi dziatalno$¢ na rynku specjalistycznych ustug budowlanych oraz ustug eksploatacji sieci
gazowych, w tym stacji redukcyjno-pomiarowych.
W zakresie dziatalnosci ustug budowlanych Grupa realizuje zlecenia w wiekszosci na terytorium catej Polski.
Zakres geograficzny ustug swiadczonych przez Grupe w zakresie ustug eksploatacyjnych, obejmuje gtéwnie wojewddztwa:
»  wielkopolskie,
> lubuskie,
»  zachodniopomorskie,
» dolnoslaskie.

Rysunek 3. Obszar geograficzny dziatalnosci eksploatacyjnej Grupy Kapitatowej TESGAS

- Dziatalnos$¢ eksploatacyjna TESGAS

Dziatalnos¢ eksploatacyjna TESGAS
prowadzona wraz ze spotka zalezng
SEGUS

Zrédto: Emitent

2. Podstawowe kategorie sprzedawanych produktéw, towardw i ustug Emitenta

Ustugi wykonawcze

Emitent Swiadczy specjalistyczne ustugi budowlane zwigzane gtéwnie z branig gazownicza. Dziatalnos$¢ ta obejmuje
budowe, remonty oraz modernizacje obiektéw gazowych, w tym:

budowe sieci i stacji gazowych, kottowni gazowych i olejowych,

modernizacje sieci i stacji gazowych, kottowni gazowych i olejowych,

prace przy budowie i remontach kopalni gazu,

budowe i modernizacje instalacji LNG,

budowe i remonty zespotéw zaporowo-upustowych na gazociggach wysokiego cisnienia,
prace gazoniebezpieczne na czynnych obiektach,

budowe przemystowych instalacji gazowych,

YVVVYVYYYV
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» budowe systemu mikrokogeneracji,
»  wykonywanie ttumikéw hatasu, filtréw gazu oraz zestawdéw montazowych gazomierzy.

Ustugi eksploatacyjne
Eksploatacja sieci gazowych to ustuga polegajagca na utrzymaniu sieci gazowej w nalezytym stanie technicznym i
zapewnieniu ciggtosci jej pracy. W ramach prowadzonych prac eksploatacyjnych wykonywane sg m.in. rozruchy, ogledziny,
proby dziatania i regulacje urzgdzen, przeglady, konserwacje oraz usuwanie wszelkich awarii i niezgodnosci. W szczegdlnosci
eksploatacji podlega nastepujaca infrastruktura gazowa:

» gazociagi,

» ttocznie gazu,

»  mieszalnie gazu,

»  stacje gazowe,

»  zespoty zaporowo-upustowe,

» instalacje LNG,

»  przytacza gazowe.

TESGAS wraz z podmiotem zaleznym - spdtkg Segus, $wiadczg gtéwnie ustugi eksploatacyjne na nastepujacych obiektach
gazowych:

»  gazociagi i stacje gazowe wysokiego cisnienia,

»  gazociagi, przytacza i stacje gazowe Sredniego cisnienia,

» stacje LNG.

Pozostate ustugi
Pozostata dziatalnos¢ obejmuje gtéwnie dystrybucje srodka nawaniajacego gaz ziemny — THT (czterowodorotiofen). THT to
bezbarwny srodek o charakterystycznym, silnym zapachu. Jest on dodawany do bezwonnego gazu ziemnego, by gaz stat sie
wyczuwalny. Emitent posiada magazyn THT o pojemnosci 6.000 kg oraz specjalistyczny samochdéd ze zbiornikami o facznej
pojemnosci 800 kg, ktéry jest przystosowany do przewozenia THT oraz jego hermetycznego tankowania.
Ponadto Spdtka oferuje ustugi projektowe w zakresie infrastruktury gazowej tj. wykonuje projekty:

»  sieci gazowych wysokiego, sredniego i niskiego cisnienia,

»  stacji gazowych wysokiego i sredniego cisnienia,

» instalacji na kopalniach ropy i gazu.

Produkty i ustugi zwigzane z obrébka metali

obrébka skrawania (CNC i konwencjonalna),

obrobka plastyczna blach,

termiczne wypalanie blach,

projektowanie we wtasnym centrum technologiczno-konstrukcyjnym,

wykonawstwo zbiornikéw i urzgdzen cisnieniowych,

wykonawstwo stalowych obudéw stacji gazowych i energetycznych, obudéw agregatéow prgdotwdrczych,
elementy potaczen kotnierzowych oraz czesci urzadzen dla gazownictwa,

»  produkty niestandardowe wykonywane dla réznych branz przemystu.

YV VVVYVY

Ustugi zwigzane z OZE

= budowa instalacji kolektoréw stonecznych,

= budowa instalacji fotowoltaicznych,

= sprzedaz i montaz lamp solarnych,

= budowa i montaz innych urzadzen i instalacji zasilajacych z energii wytwarzanej ze stonca.

3.  Struktura przychoddw ze sprzedazy produktéw i ustug Grupy Kapitatowej

Strukture przychoddw ze sprzedazy Grupy Kapitatowej w latach 2014-2015 r. prezentuje ponizsza tabela:

Tabela 8. Struktura przychodoéw ze sprzedazy

R Struktura przychoddéw ( w tys. zt) Struktura przychodéw (w %)
Hyszezegoiniente o015 | 2014 | 2015 | 2014

2015
Ustugi dla gazownictwa 63787 78 507 75,3% 89,7%
Obrobka stali 4131 4025 4,9% 4,6%
OZE 14 502 2822 17,1% 3,2%
Pozostate 2238 2 159 2,6% 2,5%
Razem 84 658 87 513 100,0% 100,0%

Zrédto: Emitent
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W analizowanym okresie przychody ze sprzedazy Grupy Kapitatowej ulegty zmniejszeniu z poziomu 87.513 tys. PLN w 2014
roku do 84.658 tys. PLN w 2015 roku. Najwiekszg zmiang w badanym okresie charakteryzowaty sie przychody:
= zsegmentu ,OZE” ktdre wzrosty z 2.822 tys. PLN w roku 2014 do 14.502 tys. PLN w 2015 roku, tj. 0 413,9%,
= 7z segmentu ,Ustugi dla gazownictwa”, ktore ulegty zmniejszeniu z 78.507 tys. PLN w 2014 roku do 63.787
tys. PLN w 2015 roku, tj. 0 18,7%,
= zsegmentu ,Obrdbka stali”, ktére ulegty zwiekszeniu z 4.025 tys. PLN w 2014 roku do 4.131 tys. PLN w 2015
roku, tj. 0 2,6%.
Przychody z tytutu pozostatej sprzedazy obejmowaty gtéwnie najem nieruchomosci oraz sprzedaz materiatéw i odnotowaty
w latach 2014-2015 wzrost z poziomu 2.159 tys. PLN do 2.238 tys. PLN, tj. 0 3,7%.
Przyczyng wzrostu przychodéw w segmencie OZE byto:
= montaz instalacji fotowoltaicznych (PV) w programie ,Prosument” oraz na cele odsprzedazy energii w
modelu taryf FIT,
= realizacji kontraktéw na budowe instalacji fotowoltaicznych dla kilku gmin,
= pozyskanie i realizacja budowy instalacji PV o mocy 300 kW na halach firmy produkcyjne;j.
taczna moc zamontowanych instlacji w 2015 roku wyniosta ponad 2 MW.
Natomiast spadek przychodéw w segmencie gazownictwa byt wynikiem pozyskania przez Spétke dominujaca kontraktéw
budowlanych o mniejszej wartosci.

W okresie objetym sprawozdaniem Grupa Kapitatowa zrealizowata 99,5% przychodéw na terytorium Polski.
4. Sezonowosc sprzedazy Grupy Kapitatowej

Rysunek 4. Struktura przychodéw ze sprzedazy Grupy Kapitatowej w latach 2011-2015 [w tys. PLN]

180 000
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120 000 31918
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Zrédto: Emitent

Rysunek 5. Przychody ze sprzedazy Grupy Kapitatowej w latach 2011-2015 [w %]

2015 20% 32%
2014 28% 32%
2013 32%
2012 23% 31%
2011 18% 27%
0% 20% 40% 60% 80% 100%
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Zrédto: Emitent
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Przychody uzyskiwane przez Grupe Kapitalowa Emitenta, zwtaszcza z ustug wykonawczych (roboty budowlane)
charakteryzuja sie sezonowoscig. Sezonowos¢ przychoddw Grupy i osigganie najwyzszych przychoddéw w Il pdtroczu jest
charakterystyczne dla firm z sektora budowlanego. Na sezonowos$¢ sprzedazy wptyw majg warunki atmosferyczne w okresie
zimowym — niskie temperatury moga w znacznym stopniu ograniczy¢ prowadzenie prac budowlanych. Pozyskiwanie zadan
w zakresie wykonawstwa odbywa sie zazwyczaj w okresie Il i Il kwartatu kazdego roku. Ich realizacja rozpoczyna sie od Il
kwartatu i trwa gtéwnie do korica roku kalendarzowego.

Stosowana przez Grupe Kapitatowg TESGAS strategia zaktada pozyskiwanie kontraktdw o rosnacej wartosci jednostkowej,
co przyczynia sie do niwelowania sezonowosci przychoddw, zapewniajgc ich bardziej rownomierny rozktad w trakcie roku
obrotowego.

5. Informacja o rynkach zbytu

Gtownym rynkiem zbytu dla ustug oferowanych przez Grupe Kapitatowq jest terytorium Polski. Grupa w segmencie
gazownictwa wykazuje uzaleznienie od odbiorcow o ugruntowanej pozycji rynkowej. Najwiekszymi odbiorcami ustug
Swiadczonych przez Grupe sg operatorzy sieci przesytowych i dystrybucyjnych, czyli Grupa Kapitatowa PGNiG oraz Operator
Gazociggow Przesytowych Gaz-System S.A. Coraz wiekszg role wsréd klientéw Grupy Kapitatowej TESGAS stanowig prywatni
dystrybutorzy gazu. Grupa $wiadczy na ich rzecz gtéwnie ustugi budowy infrastruktury gazowej. Najwiekszym odbiorcg z tej
grupy klientéw jest Grupa Kapitatowa Duon.

Pomiedzy powyzszymi odbiorcami oraz Grupg Kapitatowa Emitenta nie wystepuja zadne powigzania, ktére mogtyby
Swiadczy¢ o uprzywilejowanej pozycji wzgledem konkurencji.

W celu zminimalizowania ryzyka uzaleznienia sie od niewielkiej ilosci odbiorcéw, Grupa stara sie pozyska¢ nowych
zleceniodawcow na oferowane ustugi i produkty. Dywersyfikacja odbiorcow mozliwa jest gtéwnie w przypadku sprzedazy
produktéw i ustug segmentu obrébki metali i OZE. Specyfika obu tych segmentéw cechuje sie duzg iloscia drobnych
klientéw, co sprawia, ze ryzyko uzaleznienia przychoddw od jednego lub kilku odbiorcéw spada.

Tabela 9. Gtéwni odbiorcy Grupy Kapitatowej TESGAS w okresie 12 miesiecy zakoriczonym 31 grudnia 2015 roku:

Nazwa Odbiorc Udziat wartosci sprzedazy w obrotach netto w okresie 12 miesiecy
¥ zakoriczonym 31 grudnia 2015 roku

Grupa Kapitatowa PGNiG 48,5%
OGP Gaz — System S.A. 13,1%

Zrédto: Emitent

Ze wzgledu na znaczng konkurencje na rynku dostawcéw materiatéow i ustug Grupa Kapitatowa nie jest uzalezniona od
zadnego dostawcy.

6. Istotne nowe produkty i ustugi, ktére zostaty wprowadzone

W celu zapewnienia petnej kompleksowosci ustug dla swoich klientow Grupa Kapitatowa TESGAS przywigzuje duzg wage do
rozwoju wtasnej oferty i nieustannie pracuje nad rozszerzaniem specjalistycznych kompetencji gtownie w zakresie
gazownictwa. W latach poprzednich Grupa wprowadzita do oferty nastepujgce produkty i ustugi:

2006:

remonty instalacji technologicznych na kopalniach ropy i gazu,
technologiczne uruchomienie oczyszczalni sciekow,

produkcja filtrow gazu,

produkcja $luz nadawczych i odbiorczych,

YV VYV

2007:

rozpoczecie produkcji instalacji regeneracji glikolu opartej na modelu skidu,

budowa magazynu paliw na kopalniach ropy i gazu,

prace gazoniebezpieczne na czynnych obiektach gazowych podczas przebudowy drég,

Y V VY

2008:

prace zwigzane z dostosowaniem urzgdzen do spalania gazu réznych podgrup,
rozpoczecie eksploatacji gazociggdw wysokiego cisnienia,

przewierty,

Y V VY

2009:

wykonywanie badan nieniszczacych spoin,

zagospodarowanie stref przyodwiertowych kopaln ropy i gazu w GRl,
Swiadczenie ustug serwisowych ttoczni gazu,

Y V V

2010:
» eksploatacja gazociggéw wysokiego cisnienia w zakresie:
0 systemu ochrony antykorozyjnej,
0  obstugi gazociggdw w miejscach przekroczen ciekdw wodnych tj.: rzek, rowéw odwadniajgcych,
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»  badanie stezenia THT (tetrahydrotiofenu) w gazie ziemnym,
»  w wyniku objecia kontroli nad spdtka Stal Warsztat Grupa swiadczy ustugi i wytwarza produkty w oparciu o:
0 obrdbka plastyczna blach,

0 termiczne wypalanie blach,
0 projektowanie we wtasnym centrum technologiczno-konstrukcyjnym,
0  wykonawstwo zbiornikdw i urzadzen cisnieniowych,
0 wykonawstwo stalowych obuddéw stacji gazowych i energetycznych, obudéw agregatow
pradotwarczych,
0 elementy potaczen kotnierzowych oraz czesci urzagdzen dla gazownictwa,
0  produkty niestandardowe wykonywane dla réznych branz przemystu.
2014:
» budowa gazociggdw liniowych o dtugosci przekraczajacej 10 km.
»  w wyniku objecia kontroli nad spdtkg piTERN Grupa $wiadczy ustugi:
0 budowy instalacji kolektoréw stonecznych,
0 budowy instalacji fotowoltaicznych,
0 sprzedazy i montazu lamp solarnych,
0 budowy i montazu innych urzgdzen i instalacji zasilajgcych z energii wytwarzanej ze stonica,
2015:

»  wykonanie sterowanych przewiertéw horyzontalnych.

7.  Strategia rozwoju Grupy Kapitatowej TESGAS

Strategia rozwoju oparta jest na dwdch gtéwnych obszarach dziatalnosci, czyli obszar wykonawstwa (ustugi budowlane) oraz
eksploatacji. Gtéwnym motorem wzrostu wartosci Grupy Kapitatowej TESGAS bedzie rynek ustug wykonawczych oraz
produkcja wyrobéw metalowych. Dzieki budowanemu przez wiele lat wizerunkowi niezawodnego i profesjonalnego
partnera Zarzad Spotki zamierza w dalszym stopniu rozwija¢ dziatalno$¢ wykonawcza. Wieloletnie doswiadczenie TESGAS w
pracach wykonawczych prowadzonych na obiektach gazowych, pozwala na przygotowanie sie do rozpoczecia prac
budowlanych zwigzanych z rozprowadzeniem gazu dostarczanego do gazoportu w Swinoujsciu.
Emitent zaktada, iz dalszy rozwoj bedzie nastepowat poprzez:
» zwiekszenie zdolnosci przerobowych w obszarze $wiadczenia ustug wykonawczych oraz rozszerzenie zakresu
wykonywanych ustug,
» zwiekszenie zdolnosci produkcyjnych w zakresie obrobki metali oraz rozszerzenie zakresu produkowanych
urzadzen i elementéw dla specjalistycznych dziedzin przemystu poprzez spétke zalezng Stal Warsztat Sp. z o.0.
»  wykonywanie instalacji produkujgcych energie w oparciu o odnawialne Zrédta energii (OZE),
» przejmowanie podmiotow dziatajgcych w branzy wykonawczej, ktére bedg uzupetniaty dotychczasowe
kompetencje Emitenta w obszarze wykonawstwa (rozwoj poprzez przejecia).

Gtéwnym czynnikiem wzrostu przychoddéw z dziatalnosci eksploatacyjnej bedzie rozbudowa infrastruktury gazowniczej w
poétnocno-zachodniej Polsce oraz mozliwe przejecia podmiotéw dziatajgcych na rynku ustug serwisowych, utrzymania ruchu
oraz eksploatacji. Pozwoli to w konsekwencji na rozwdj geograficzny dziatalnosci.

Dziatania strategiczne w obszarze wykonawstwa

W obszarze wykonawstwa strategia Grupy zakfada intensyfikacje dziatan zmierzajacych do pozyskiwania kontraktéw o coraz
wyzszej wartosci jednostkowej oraz stopniowe uzupetnianie kompleksowosci swojej oferty o kolejne specjalistyczne ustugi.
Posiadanie w Grupie Kapitatowej spotki Stal Warsztat, posiadajacej specjalistyczne kompetencje w zakresie obrébki metali,
pozwolito na rozszerzenie oferty Grupy o produkcje aparatow gazowych oraz konstrukcji stalowych. Zrealizowana
inwestycja zakupu hali produkcyjnej ma na celu zwiekszenie wolumenu produkcji wyrobdw dla réznych dziedzin przemystu
dla klientéw zaréwno z kraju, jak i z terenéw Unii Europejskiej. Ponadto dzieki zwiekszeniu mocy wytwoérczych spétki Stal
Warsztat celowym bedzie zwiekszenie produkcji wyrobow na potrzeby zlecen realizowanych przez podmioty wchodzgce w
sktad Grupy Kapitalowej TESGAS. Wainym elementem rozwoju w obszarze wykonawstwa Grupy bedzie réwniez
zdobywanie zlecen zwigzanych z budowg instalacji OZE w oparciu o spotke zalezng PITERN Sp. z 0.0.
Rozwdj dziatalnosci ma sie dokonac gtéwnie poprzez:

» doposazenie w sprzet dotychczasowych brygad wykonawczych Emitenta,

» inwestycje w park maszynowy w spétce Stal Warsztat,

> przejecia spotek posiadajagcych kompetencje w obszarze budownictwa, pozwalajgce na wzmochienie

posiadanego przez TESGAS potencjatu wykonawczego oraz jego rozszerzenie,
»  zwiekszenie zaangazowania podwykonawcdw w procesie realizacji zlecen,
»  rozpoczecie $wiadczenie nowych specjalistycznych ustug gtéwnie w zakresie budowy gazociggow.

Dziatania strategiczne w obszarze dziatalnosci eksploatacyjnej

W obszarze dziatalnosci eksploatacyjnej strategia Grupy zaktada utrzymanie wiodgcej pozycji na rynku eksploatacji sieci
gazowych na terytorium pétnocno-zachodniej Polski.

W ramach utrzymania dotychczasowej pozycji rynkowej Emitent zamierza:
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» systematycznie podnosi¢ jakosé ustug poprzez szkolenia pracownikéw oraz wyposazenie brygad
serwisowych w nowoczesny sprzet,
» pozyskac do eksploatacji nowe obiekty dotychczas nie obstugiwane przez Grupe.
Gtéwnym motorem wzrostu przychoddw z dziatalnosci eksploatacyjnej bedzie rozwdj infrastruktury przesytowej i
dystrybucyjnej w poétnocno-zachodniej Polsce dzieki inwestycjom wtascicieli i operatoréw sieci, tj. OGP Gaz-System oraz
Grupy Kapitatowej PGNiG. Grupa Kapitatowa nie wyklucza takze przejeé¢ spétek o ugruntowanej pozycji na rynku ustug
serwisowych i utrzymania ruchu dziatajgcych w przedsiebiorstwach produkcyjnych na terenie kraju.

8.  Gtéwne rynki, na ktérych Grupa Kapitatowa TESGAS prowadzi dziatalnos¢

Grupa prowadzi dziatalnos$¢ na rynku specjalistycznych ustug w zakresie ustug budowlanych (ustugi wykonawstwa obiektéw
gazowych) i eksploatacji obiektéw gazowych, wytwarzania produktéw oraz swiadczenia ustug obrébki metali oraz ustug
zwigzanych z odnawialnymi zrédtami energii.

Odbiorcami ustug Grupy Kapitatowej TESGAS w obszarze eksploatacji sg podmioty bedgce wtascicielami sieci, spotki
dystrybucyjne nalezace do Grupy Kapitatowej PGNIG, , prywatne” spotki dystrybucyjne tj. DUON Dystrybucja S.A., Avrio
Media Sp. z 0.0. oraz liczne przedsiebiorstwa przemystowe posiadajace infrastrukture gazowg. W zakresie wykonawstwa
klientami sg lub mogga by¢ zaréwno sami wtasciciele lub operatorzy infrastruktury gazowej bedace gtéwnymi wykonawcami
duzych inwestycji w zakresie gazownictwa jak np. budowa kopalni gazu, magazynéw gazu, gazociggdw czy terminalu LNG,
oraz konsorcja budowlane realizujace inwestycje infrastrukturalne i przemystowe, ktérych elementem sktadowym s3
rurociagi i instalacje cisnieniowe.

Popyt na ustugi oferowane przez Grupe Kapitatowa Emitenta w ramach segmentu , ustugi dla gazownictwa” uzalezniony jest
wiec od stanu i stopnia rozwoju infrastruktury gazowej w Polsce.

W zakresie swiadczeni ustug z segmentu OZE potencjalnym klientem jest szeroka grupa gospodarstw domowych, ktéra
poprzez propagowanie zachowan proekologicznych stosuje czyste formy pozyskania energii. Kolejng znaczacy grupa
klientéw sg gminy oraz przedsiebiorstwa, ktore instalujg instalacje OZE w celu redukcji emisji CO, oraz zmniejszenia kosztow
zuzycia energii oraz uniezaleznienia sie od zmian wahan cen energii w przysztosci.

Polski rynek ustug wykonawczych w zakresie gazownictwa

Polski rynek ustug wykonawczych w zakresie gazownictwa postrzegany jest jako bardzo perspektywiczny ze wzgledu na
liczne, prowadzone inwestycje w tym sektorze. Realizowane inwestycje wynikajg miedzy innymi z koniecznosci realizacji
zatozen polityki energetycznej Polski i dostosowania do wymagan zwigzanych z cztonkostwem Polski w Unii Europejskiej.
Podmiotami, na ktérych spoczywa obowigzek realizacji zadarn wynikajacych m.in. ze wspomnianej polityki energetycznej
Polski sg przede wszystkim Grupa PGNiG i OGP Gaz System.

W konsekwencji powyzsze spotki sg wiodgcymi inwestorami projektow w zakresie infrastruktury gazowej, a ich projekty
obejmujg szerokie spektrum zadan inwestycyjnych - od budowy kopalni do budowy gazociagu i stacji gazowe;.

Jednoczesnie na rynku inwestycyjnym aktywne sg mniejsze spotki dystrybucyjne takie jak DUON Dystrybucja S.A., EWE
Energia Sp. z 0. o. czy G.EN-Gaz Energia S.A., jednak zlecenia pochodzace od tych podmiotéw s3 wartosciowo
nieporéwnywalnie mniejsze w stosunku do prac zlecanych przez najwieksze podmioty.

Konkurencja i pozycja rynkowa Grupy Kapitatowej TESGAS na rynku ustug wykonawczych w obszarze gazownictwa

Znaczacy role na rynku ustug wykonawczych w zakresie gazownictwa odgrywajg firmy takie jak TESGAS, Zrug Sp. z o. o.,
Zrug Zabrze S.A., POLAQUA Sp. z 0.0., Gazomet Sp. z 0.0., IDS-Bud S.A. oraz JT Sp. z 0.0.

Realizowane dotychczas zlecenia w obszarze wykonawstwa przyczynity sie do ugruntowania pozycji Grupy Kapitatowej
TESGAS na tym rynku oraz do uzyskania doskonatej reputacji, potwierdzonej m.in. wpisem na liste kwalifikowanych
dostawcéw wyrobdw i ustug w poszczegdlnych spétkach Grupy Kapitatowej PGNiG oraz licznymi certyfikatami
potwierdzajgcymi jako$¢ swiadczonych ustug.

Rynek ustug budowlanych oraz obrébki w Polsce

Okres ostatnich kilku lat w budownictwie byt czasem licznych inwestycji budowlanych. Srodki ptynace z Unii Europejskiej
przyczynity sie do przeprowadzenia znacznych projektow majacych na celu rozwdj infrastruktury krajowej, a przez to
minimalizacje rdéznic jaka wystepuje pomiedzy ,starymi” a ,nowymi” krajami cztonkowskimi Unii Europejskiej. Wzrost
inwestycji w budownictwie byt réwniez spowodowany przygotowaniem infrastruktury do organizacji w Polsce turnieju Euro
2012. Kolejnym etapem na rynku inwestycji budowlanych, bedg inwestycje na rynku energetycznym. Zaréwno najwieksze
grupy energetyczne takie jak: Tauron, PGE, Enea, Energa oraz grupa PGNiG planuja na najblizsze lata wielomiliardowe
inwestycje w rozwoj blokéw energetycznych oraz infrastruktury dystrybucyjnej.

W zwigzku z wprowadzeniem do systemu prawnego ustawy o odnawialnych Zrédtach energii, Emitent dostrzega
perspektywiczny rynek budowlany w zakresie instalacji OZE. Nabyta w 2014 roku spétka zalezna piTERN ma na celu budowe
instalacji zaréwna dla prosumentéw, jak i dla znaczacych inwestoréw komercyjnych. Drugie podtrocze 2015 roku
potwierdzito duzy potencjat rozwoju tego rynku oraz rosnace zainteresowanie prosumenckiego rynku energii w Polsce.

Grupa Kapitatowa TESGAS poprzez spétke zalezng Stal Warsztat prowadzi dziatalnos¢ w rynku obrébki stali. Polski przemyst
cechuje sie duzym potencjatem produkcyjnym, zgtaszajgcym znaczne zapotrzebowanie na produkty stalowe. Otwiera on
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znaczacy rynek dla spotki Stal Warsztat. Emitent dostrzega jego potencjat. llos¢ kierowanych zapytan ofertowych stawia
przed spotka szanse dynamicznego rozwoju. Zakoriczona inwestycja modernizacji hali produkcyjnej znacznie zwieksza
potencjat produkcyjny spétki oraz otwiera jg na nowy obszar klientéw dotychczas nieobstugiwanych.

Rynek ustug eksploatacyjnych

Whtascicielami infrastruktury do przesytu i dystrybucji gazu sg Operator Gazociggdw Przesytowych Gaz-System S.A. (OGP
Gaz-System) oraz Polska Spétka Gazownictwa Sp. z o.0. dziatajgca w ramach Grupy Kapitatowej PGNiG. Jednoczes$nie w
oparciu o sieci przesytowe dziatalnos¢ prowadza réwniez firmy ,prywatne”. Dla przyktadu w wojewddztwie wielkopolskim
do takich podmiotéw nalezg spétki: DUON Dystrybucja S.A., G.EN Gaz Energia Sp. z 0.0., EWE Gaz Energia Sp. z 0.0., Avrio
Media Sp. z 0.0.

Eksploatacja czesci infrastruktury gazowej Grupy PGNiG oraz OGP Gaz-System zlecana jest podmiotom zewnetrznym
dziatajacym lokalnie lub wykonywana jest przez wewnetrzne jednostki operatorow.

Rysunek 6. Struktura sieci przesytowej gazu w Polsce

SWIERKLANY

POLSKI ODCINEK SGT JAMAL - EUROPA ZACHODNIA

GAIOCIAGI GAZU WYSOKOMETANOWEGO - E

GAZOCIAGI GALU ZAAZOTOWANEGO - Lw.
TOCINIE GAZU |

SIEDZIBY ODDUALOW | |

Zrédto: Raport Roczny OGP Gaz-System S.A. 2014, 5.9

Dtugos¢ sieci dystrybucyjnej Grupy PGNIG wynosi 123 tys. km®, natomiast OGP Gaz-System dysponuje siecig przesytowg o
dtugosci 11 tys. km, 14 ttoczniami, 58 weztami oraz 881 stacjami gazowymiz.

Konkurencja na rynku ustug eksploatacyjnych

Polski rynek eksploatacji sieci gazowniczych jest rozdrobniony, niemniej jednak funkcjonuje na nim kilka wiekszych
podmiotow tj.:

TESGAS — pétnocno-zachodnia Polska,

Gornoslaski Zaktad Obstugi Gazownictwa Sp. z 0.0. (GZOG) — Slask,

Cetus - Energetyka Gazowa Sp. z 0.0. — Slgsk,

Regionalny Zaktad Obstugi Urzadzerh Gazowniczych GAZ-TECHNIKA Sp. z 0.0. — Slask,
Pol-Gaz Sp. z 0.0. — Podkarpacie,

PHU Techmadex Sp. z 0.0. — Mazowsze i Podlasie,

VVYVVVYVY

! Raport Roczny PGNIG S.A. 2013, s. 9
2 Raport Roczny OGP Gaz-System S.A. 2013, s. 11
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»  GPT Sp. z 0.0. —rejon koszalinski,
» S.U.G. Gaz Serwis Sp. z 0.0. — rejon kaliski,
» Dolgaz sp.j. — Dolny Slgsk.

Na pozostatych terenach kraju utrzymanie sieci jest realizowane gtéwnie przez zasoby wtasne operatoréw — OGP Gaz-
System oraz Polskg Spdtke Gazownictwa Sp. z 0.0.

Swiadczenie ustug eksploatacji poprzez wyspecjalizowane podmioty tj. spétki z Grupy Kapitatowej TESGAS zwieksza
efektywnos$¢ dziatania wtascicieli i operatorow sieci, poprzez ograniczenie kosztéow utrzymywania wtasnych stuzb
eksploatacyjnych oraz niezbednego zaplecza serwisowego. Wysoka specjalizacja podmiotéw sSwiadczacych ustugi
eksploatacji oraz obstuga na danym terenie kilku witascicieli lub operatoréw jednoczesnie, powoduje ze koszty utrzymania
stuzb zawarte w cenie ustug eksploatacyjnych sg nizsze, anizeli koszty ktore nalezatoby ponies¢ na samodzielne
wykonywanie prac eksploatacyjnych przez witascicieli lub operatoréw sieci.

Konkurencje miedzy podmiotami prywatnymi na rynku eksploatacji sieci gazowniczych mozna okresli¢ jako ograniczona.
Spowodowane jest to faktem, iz $wiadczenie ustug eksploatacyjnych wigze sie z koniecznoscig utrzymywania w rejonie
objetym umowa w petni wyposazonej brygady eksploatacyjnej, ktora jest w stanie dotrze¢ na miejsce awarii w bardzo
krétkim czasie, co jest bardzo kosztowne dla firm nie posiadajacych wiasnej bazy w danym regionie. Konieczno$é
ponoszenia takich kosztow powoduje, ze firmy konkurencyjne z innych terendw kraju nie s3 w stanie przedstawic
korzystniejszej cenowo oferty od podmiotu juz obecnego na danym terenie. Ponadto istotng przewaga konkurencyjna
podmiotow eksploatujacych sieci gazownicze jest ich doswiadczenie oraz znajomosé specyfiki obstugiwanej infrastruktury
gazowej.

Pozycja Grupy Kapitatowej na rynku ustug eksploatacyjnych

W obszarze eksploatacji Grupa Kapitatowa prowadzi dziatalnos¢ w wojewddztwie wielkopolskim, lubuskim,
zachodniopomorskim (wraz ze spotke zalezng SEGUS) i dolnoslgskim. Na obszarze prowadzonej dziatalnosci Grupa posiada
ugruntowana pozycje, potwierdzong wieloletnig wspotpracg z operatorami sieci dystrybucyjnych.

9.  Perspektywy rynkowe

Rynek gazu w Polsce

Polski rynek ustug eksploatacyjnych i wykonawczych w obszarze gazownictwa jest bardzo perspektywiczny. Rozwéj rynku
ustug wykonawczych uzalezniony jest od inwestycji w infrastrukture gazownicza w Polsce, obejmujgcych nowe
przedsiewziecia, takie jak budowa gazociggow, kopalih czy magazyndéw gazu, ale réwniez i naktady na modernizacje juz
istniejacej infrastruktury. Dynamika wzrostu rynku ustug eksploatacyjnych jest natomiast Scisle skorelowana ze stopniem
rozwoju infrastruktury gazowej w kraju.
Opracowana przez Ministerstwo Gospodarki ,Polityka energetyczna Polski do 2030 roku” z dnia 10 listopada 2009 roku
nakresla gtéwne kierunki rozwoju branzy gazowniczej. W celu zapewnienia bezpieczeristwa energetycznego oraz rozwoju
gospodarczego kraju, Ministerstwo Gospodarki wyznaczyto obszary zadan inwestycyjnych dla spotek Skarbu Panstwa:

»  dywersyfikacja dostaw gazu ziemnego,

» rozbudowa i zwiekszenie przepustowosci sieci przesytowej gazu ziemnego,

» budowa nowych oraz rozbudowa juz istniejgcych podziemnych magazynoéw gazu ziemnego,

»  zwiekszenie potencjatu wydobywczego gazu krajowego.
Zapotrzebowanie Polski na gaz ziemny wynosi obecnie ok. 18 mld m*® gazu w ujeciu rocznym, z czego ok. 30% zaspokajane
jest przez wydobycie krajowe. Pozostatg ilos¢ gazu Polska importuje, gtéwnie z Rosji.
W zwigzku z przewidywanym wzrostem zapotrzebowania na gaz ziemny w najblizszych latach, a takze w swietle ukrainsko-
rosyjskiego kryzysu gazowego oraz zakoriczong budowg Gazociggu Po6tnocnego, kwestia inwestycji w infrastrukture
gazowniczg poprawiajacych bezpieczenstwo energetyczne kraju stata sie priorytetem rzadu polskiego. Realizacja celu
poprawy bezpieczenstwa energetycznego Polski bedzie mozliwa jedynie poprzez projekty inwestycyjne o duzej skali,
wymagajace naktadéw kapitatowych rzedu miliardéw ztotych. Srodki na rozbudowe krajowej infrastruktury gazowej beda
pochodzity ze sSrodkéw witasnych Grupy PGNiG i OGP Gaz-System oraz Unii Europejskiej (w ramach programéw na lata 2014-
2020).
Ponadto zgodnie z projektem Programu Operacyjnego Infrastruktura i Srodowisko na lata 2014-2020 przyjetym przez Rade
Ministréw 8 stycznia 2014 roku Komisja Europejska zamierza przeznaczyé¢ na jego realizacje 27,5 mld euro. Sposréd osmiu
osi priorytetowych, dziatania w ramach osi priorytetowej V ,,Poprawa bezpieczeristwa energetycznego” z dofinansowaniem
1,0 mld euro beda obejmowaty sektor gazowy.

Sztandarowym projektem inwestycyjnym zwigzanym ze zwiekszeniem bezpieczeristwa energetycznego Polski jest budowa
terminalu do odbioru skroplonego gazu ziemnego (LNG) w Swinoujéciu. 19 sierpnia 2008 r. Rada Ministréw podjeta
uchwate, w ktdrej budowa terminalu LNG uznana zostata za inwestycje strategiczng dla interesu Polski, zgodng z planami
dywersyfikacji zrédet i drég dostaw gazu ziemnego oraz zagwarantowania bezpieczeristwa energetycznego Polski. Wartosé
tej inwestycji szacowana jest na 2,8 mld PLN, a za projekt odpowiedzialna jest spétka w 100% zalezna od OGP Gaz-System -
Polskie LNG S.A. (dalej ,,PLNG”). Projekt realizujg cztery podmioty:

»  Polskie LNG S.A. (budowa terminalu LNG),
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> Operator Gazociggéw Przesytowych Gaz-System S.A. (budowa gazociggu Swinoujécie-Szczecin, taczacego terminal
z systemem przesytowym),
»  Urzad Morski w Szczecinie (budowa infrastruktury zapewniajgcej dostep do portu zewnetrznego),
> Zarzad Portdw Morskich Szczecin i Swinoujécie S.A. (infrastruktura portowa, w tym budowa stanowiska
statkowego oraz infrastruktury, umozliwiajacej zamontowanie przez PLNG instalacji do przesytu gazu)3.
Terminal oddany zostat oddany do eksploatacji i poczgtkowo pozwoli na odbidr 5 mld m* gazu rocznie, docelowo ma to by¢
7,5 mld m? gazu rocznie”.

Kolejng inwestycja zwigzang z dywersyfikacjg dostaw gazu jest rozbudowa krajowego systemu przesytowego, ktéra
umozliwi dostawy gazu ziemnego z réznych kierunkdéw i przyczyni sie do integracji polskiej sieci gazociggdw z europejska
infrastrukturg przesytowa.

Rysunek 7. Realizowane i planowane inwestycje OGP Gaz-System S.A.

PLANOWANY GAZOCIAG

PLANOWANY POLSKA-LITWA

GAZOCIAG
BALTIC PIPE

§O)

TERMINAL LNG

w Swinoussciu @ SYSTEM GAZU E
@ r —— | svsremoazu
{ == POLSKI ODCINEK SGT JAMAL-EUROPA ZACHODNIA
- - SIEDZIBA ODDZIALY
INWESTYCJE W PERSPEKTYWIE 2015 R
—— INWESTYCIE W PERSPEKTYWIE 2018 R
—— INWESTYCJE W PERSPEKTYWIE 2023 .
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Zrédto: Raport Roczny OGP Gaz-System S.A. 2014, s. 74-75

Kolejng inwestycja zwigzang z dywersyfikacjg dostaw gazu jest rozbudowa krajowego systemu przesytowego, ktéra
umozliwi dostawy gazu ziemnego z réznych kierunkdw i przyczyni sie do integracji polskiej sieci gazociggdw z europejska
infrastrukturg przesytowa.

Zwiekszenie wydobycia gazu przez krajowe podmioty stanowi kolejny obszar inwestycji majacych na celu zapewnienie
bezpieczenstwa energetycznego Polski. Inwestycje w tym zakresie beda przeprowadzone przez Grupe PGNIG i beda
obejmowaty zwiekszenie krajowego wydobycia gazu, jak i zapewnienie dostepu do gazu wydobywanego ze zt6z
zagranicznych np.: norweskich.

Rynek energetyczny w Polsce

Na przestrzeni ostatnich lat na rynku energetycznym mozna dostrzec wiele zmian. Poczawszy od zmian wtascicielskich,
organizacyjnych a konczgc na zmianach technologicznych, Polska gospodarka stoi w przeddzien wielkich inwestycji.
Zmieniajgce sie regulacje prawne w Unii Europejskiej, dazace do zmniejszania negatywnego wptywy na s$rodowisko,
wymogty na polskich koncernach energetycznych planowanie przebudowy istniejacych Zrédet wytwarzania energii.
Réwnoczesnie wzrost w Polsce w przeciggu ostatnich lat zapotrzebowanie na energie, spowodowat planowanie nowych
inwestycji majgcych na celu dostarczeniu odpowiedniej jej ilosci.

Okres najblizszych lat to dla polskiego rynku budowlanego okres wielkich kontraktéw inwestycyjnych w budowe nowych
blokéw energetycznych, to okres w ktdrym nastgpi budowa wielu mniejszych obiektéw produkujacych energie ze zrodet

3 http://www.polskielng.pl/biuro-prasowe/aktualnosci/wiadomosc/artykul/201158/
4 Raport Roczny OGP Gaz-System S.A. 2012, s. 58
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przyjaznych Srodowisku. Jednoczesnie rosngca Swiadomosé Polakéw sktania ich do proekologicznego dziatania cechujacego
sie instalowaniem rozproszonych odnawialnych Zrédet energii, ktére poza pozytywnym wptywem na srodowisko, generujg
realne oszczednosci w ich budzetach domowych. Powyzsze czynniki stwarzajg szanse na dynamiczny rozwdj dla Grupy w
zakresie budowy instalacji OZE realizowanych przez spotke zalezng piTERN Sp. z 0.0.

10. Portfel zamdéwien Emitenta

Na dzien publikacji niniejszego raportu Emitent pozyskat zlecenia o wartosci 30 min PLN (zlecenia pozyskane tylko przez
Emitenta).

Tabela 12. Portfel zaméwien Emitenta na lata 2016-2018

Stan na 21-03-2016

2016 rok Lata 2017-2018 Razem

Stan na 20-03-2015

N
w
~N
w
o

2015 rok Lata 2016-2017 Razem

42 13 45

Zrédto: Opracowanie wtasne

11. Charakterystyka zewnetrznych i wewnetrznych czynnikéw istotnych dla rozwoju Grupy Kapitatowej TESGAS

Do czynnikow zewnetrznych i wewnetrznych, ktére mogg mie¢ wptyw na rozwdj i wyniki osiggniete przez Grupe Kapitatowg
TESGAS naleza:

= poziom inwestycji na obstugiwanych przez Grupe rynkach, zwtaszcza gazowym,

=  konkurencja na rynku gazowym,

= poziom cen materiatow i ustug wykorzystywanych przy realizacji kontraktow,

= koniunktura w branzy budowlanej,

= wzmocnienie kontroli operacyjnej, finansowej i budzetowej w ramach realizowanych kontraktow,

= presja ptacowa pracownikéw,

= warunki atmosferyczne,

= poziom pozyskiwanych do realizacji zlecen,

=  zmiana zakresu prac eksploatacyjnych na obstugiwanych obiektach,

= rozwdj rynku prosumenckiego w Polsce,

= wtasciwy dobdr konsorcjantow do realizacji inwestycji budowy gazociggdow przesytowych duzych srednic,

=  dostep do wysokokwalifikowanych pracownikow.
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Rozdziat V: Czynniki ryzyka zwigzane z Grupa Kapitatowg TESGAS
1.  Opisistotnych czynnikow ryzyka i zagrozen

1.1.  Czynniki ryzyka zwigzane z otoczeniem, w jakim Grupa Kapitatowa prowadzi dziatalnos¢

Ryzyko zwigzane z koniunktura gospodarczg w Polsce i koniunkturg w branzy budowlanej

Na realizacje celéw strategicznych Grupy, majaca przetozenie na jej wyniki finansowe, wptyw majg m.in. czynniki
makroekonomiczne. Nalezy do nich zaliczy¢ w szczegdlnosci stope wzrostu PKB, poziom inflacji, wysokos$é stép
procentowych oraz ogélng kondycje polskiej gospodarki. Nalezy jednak podkresli¢, ze wymienione czynniki majg nie tylko
posredni wptyw na kondycje finansowg Grupy Kapitatowej, ale réwniez na innych uczestnikow rynku, w tym kontrahentow
Grupy. W konsekwencji czynniki te mogg mie¢ przetozenie na termin i wielkos¢ wydatkéw inwestycyjnych planowanych
przez kontrahentéw Grupy, co w efekcie moze wptywaé na wielkos$¢ rynku w obszarze wykonawstwa.

Ryzyko konkurencji
Grupa Kapitatowa prowadzi dziatalnos¢ na rynku ustug eksploatacji sieci gazowych, w tym stacji redukcyjno-pomiarowych,
oraz specjalistycznych ustug budowlanych w szczegdlnosci wykonawstwa obiektéw gazowych i odnawialnych zrédet energii.
Na rynku ustug eksploatacyjnych Grupa posiada ugruntowana pozycje na terenie Polski potnocnozachodniej. Jest ona
efektem wysokiej jakosci swiadczonych ustug, wieloletniego doswiadczenia kadry pracowniczej oraz nowoczesnego parku
maszynowego pozwalajgcego na wykonywanie szerokiego zakresu prac eksploatacyjnych.
Na rynku wykonawczych specjalistycznych ustug budowlanych Grupa Kapitatowa pozycjonuje sie przede wszystkim jako
wykonawca ustug budowlanych dla podmiotéw zajmujacych sie wydobyciem i dystrybucjg gazu oraz jako podwykonawca
najwiekszych w Polsce grup budowlanych. Do istotnych czynnikéw wptywajgcych na pozycje konkurencyjng Grupy zaliczyé¢
mozna, doswiadczenie w realizacji specjalistycznych przedsiewzie¢ oraz jakos¢ i terminowos$¢ $wiadczonych ustug,
przektadajgce sie facznie na posiadanie statusu sprawdzonego partnera w realizacji projektow. Grupa Kapitatowa TESGAS
zamierza ograniczac ryzyko konkurencji w szczegdlnosci poprzez:

= poszerzanie i budowanie nowych kompetencji, a w konsekwencji mozliwos¢ oferowania kompleksowych

rozwigzan,
=  systematyczna rozbudowe potencjatu wykonawczego.

Ryzyko niesolidnych dostawcéw towardéw i ustug
Do najblizszego otoczenia, w ktérym dziata Emitent zaliczajg sie dostawcy materiatéw i ustug. Jakos¢ wspdtpracy miedzy
spotkami z Grupy a ich dostawcami wptywa bezposrednio na terminowos¢ i jakos¢ realizowanych przez Grupe ustug.
W celu minimalizacji ryzyka zwigzanego z niesolidnymi dostawcami sp6tki z Grupy Kapitatowej:
=  wspodtpracujg z podmiotami o ugruntowanej pozycji na rynku,
= dywersyfikuja dostawcow materiatow i ustug,
=  stosujg zabezpieczenia od podwykonawcéw i dostawcéw majace na celu wihasciwe wywigzywanie sie ze
zobowigzan umownych na rzecz Grupy.

Ryzyko zwigzane z sezonowoscig branzy w zakresie dziatalno$ci wykonawczej

Przychody uzyskiwane przez Grupe z ustug wykonawczych (roboty budowlane) charakteryzujg sie sezonowoscig. Na
sezonowos¢ sprzedazy najwiekszy wptyw majg warunki atmosferyczne, — niskie temperatury w okresie zimowym oraz
opady w okresie wiosenno-letnim, moga w znacznym stopniu ograniczy¢ prowadzenie prac budowlanych.

Realizacja zadan w zakresie wykonawstwa realizowanego na zlecenie klientéw rozpoczyna sie zazwyczaj w Il kwartale
kazdego roku. Nie mozna wykluczyé wystepowania trudniejszych od przecietnych warunkéw atmosferycznych, ktére moga
mie¢ wptyw na poziom realizowanych przychoddéw Grupy, np. utrzymujace sie w dtuzszych okresach niskie temperatury lub
obfite opady deszczu moga spowodowaé utrudnienia w realizacji robét budowlanych, a w konsekwencji przesuniecie w
czasie osigganych przez Grupe przychoddw oraz realizacja nizszych od zaktadanych zyskow.

W celu minimalizacji tego ryzyka Grupa Kapitatowa planuje kontynuowac zwiekszanie udziatu prac wykonawczych metodg
prefabrykacji warsztatowej oraz technologii skidéw, ktére — opierajgc sie na wykonywaniu gotowych zespotéw w hali —
powinny wptyna¢ na ograniczenie przestojow produkcyjnych w okresie zimowym.

Ryzyko zwigzane z dziatalnoscig eksploatacyjna

Wielko$¢ rynku ustug eksploatacyjnych jest skorelowana z gestoscia sieci gazowej i mozliwosciami jej obstugi przez zasoby
wiasne ich wtascicieli.

Oznacza to, ze poziom przychoddéw Grupy z tytutu realizacji ustug eksploatacyjnych uzalezniony jest m. in. od
zapotrzebowania wtascicieli sieci na zewnetrzne ustugi eksploatacyjne, co z kolei jest pochodna wielkosci wtasnych zasobow
ludzkich i sprzetowych w obszarze eksploataciji.

Zmiana istniejgcej proporcji prac eksploatacyjnych wykonywanych przez wtascicieli sieci oraz przez podmioty zewnetrzne, w
tym Grupe Emitenta, moze wptynac negatywnie na poziom przychoddéw z eksploatacji, a tym samym efektywnos¢ dziatania
Grupy.

W celu minimalizacji ryzyka Grupa Kapitatowa poszukuje nowych, dotychczas nieobstugiwanych przez nig obiektéw, ktére
mogtyby zwiekszy¢ zakres dziatania oraz ograniczy¢é uzaleznienie Grupy od dotychczasowych zleceniodawcéw ustug
eksploatacyjnych.
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Ryzyko zwigzane z dziatalnoscia wykonawcza
Rynek ustug wykonawczych jest skorelowany z wielkoscig planowanych wydatkéw inwestycyjnych finansowanych z budzetu

panstwa, z budzetéw samorzadéw lokalnych oraz z budzetéw najwiekszych prywatnych podmiotéw. W duzej mierze
dotyczy to inwestycji w infrastrukture gazownicza oraz w instalacje OZE, majaca na celu poprawe bezpieczenstwa
energetycznego kraju i zmniejszeniem emisji CO,.

Jednoczesnie organizacja rynku specjalistycznych ustug budowlanych powoduje, iz pozyskanie specjalistycznych zadan
wykonawczych jest uzaleznione od posiadanego doswiadczenia i referencji. Mozliwos¢ wykazania sie okreslonymi
doswiadczeniami i referencjami wptywa na konkurencyjnos¢ Grupy i otwiera jej droge do ubiegania sie o pozyskanie
wysokospecjalistycznych zlecern charakteryzujgcych sie wyzsza od przecietnej marzg i jednoczesnie wyzszym od
przecietnego ryzykiem.

Ryzyko niekorzystnych zmian przepiséw podatkowych

W Polsce stosunkowo czesto odnotowuje sie zmiany przepiséw podatkowych. Wiele z nich nie zostato sformutowanych w
sposob precyzyjny. Jednoczesnie brak jest ich jednoznacznej wyktadni.

Istnieje ryzyko zmiany obecnych przepiséw w taki sposdb, ze nowe uregulowania mogg okazac sie niekorzystne zaréwno dla
Grupy, jak i dla podmiotéw z nim wspdtpracujacych. Moze sie to przetozy¢ na pogorszenie wynikdéw finansowych Grupy
Kapitatowej. Grupa monitoruje zmiany przepisow podatkowych i dokonuje niezbednych zmian celem minimalizacji tego
ryzyka.

Ryzyko zwigzane ze zmianami legislacyjnymi wptywajacymi na rynek, na ktérym dziata Grupa

Pewne zagrozenie dla dziatalnosci spétek z Grupy moze stanowi¢ zmieniajace sie otoczenie prawne — zmiany przepisow
prawa, a takze rdézne jego interpretacje. Niespdjnosé, brak jednolitej interpretacji przepiséw prawa oraz czeste nowelizacje
pociggajg za soba ryzyko w prowadzeniu dziatalnosci gospodarczej. Ewentualne zmiany mogg zmierza¢ w kierunku
powodujgcym wystgpienie negatywnych skutkow dla dziatalnosci Grupy Kapitatowe;j.

1.2.  Czynniki ryzyka zwigzane bezposrednio z dziatalnoscig Grupy Kapitatowej

Ryzyko utraty kluczowych pracownikéw

Grupa Kapitatowa TESGAS opiera swojg dziatalnos¢ na wiedzy i doswiadczeniu wysoko kwalifikowanej kadry pracownicze;j.
Gtéwng metoda pozyskiwania wykwalifikowanych specjalistow jest oferowanie im konkurencyjnych warunkéw ptacy i pracy
oraz mozliwos$é pracy w spdétce o ugruntowanej pozycji rynkowej. Zarzad Spotki dominujacej dostrzegajac ryzyko utraty
kluczowych pracownikéw podejmuje liczne czynnosci, ktére majg na celu ograniczenie rotacji pracownikéw. Nalezg do nich:

= oferowanie konkurencyjnych warunkdéw zatrudnienia zgodnych z wymaganiami rynku,

=  wprowadzanie odpowiedniego systemu motywacji dla pracownikdédw kluczowych poprzez nowoczesne systemy
wynagrodzen potgczone z odpowiednim systemem premiowania za uzyskane efekty,

=  wprowadzanie elastycznych systemow ptacowych zgodnych ze strategig Grupy,

= realizowanie programu systematycznych szkolen,

=  budowanie wiezi pomiedzy organizacjg a pracownikami poprzez organizacje spotkan.

Ryzyko zwigzane z uzaleznieniem od kluczowych odbiorcéw

Dziatalnos$¢ Grupy na rynku ustug gazowniczych cechuje sie niewielkg liczbg kluczowych odbiorcéw. Przychody ze sprzedazy
realizowanej do jednego odbiorcy moga stanowic istotng cze$¢ ogdtu sprzedazy Grupy. Ewentualna utrata kluczowego
odbiorcy moze w znaczny sposob wptyngé na zmniejszenie przychoddéw Grupy Kapitatowe]. Dziatania podejmowane przez
Grupe ograniczajace to ryzyko polegaja gtdwnie na pozyskaniu nowych klientéw oraz zwiekszaniu udziatu przychodéw od
pozostatych kontrahentéw Grupy.

Ryzyko zwigzane z nie wywigzaniem sie lub nienalezytym wywigzaniem sie z warunkéw umow z odbiorcami
Warunkiem realizowania kontraktéw, w szczegdlnosci budowlanych, jest zagwarantowanie nalezytego i terminowego
wykonania prac oraz usuniecia wad i usterek w okresie gwarancji, ktéra w zaleznosci od rodzaju prac jest udzielana na okres
od 12 do 36 miesiecy, sporadycznie na okres dtuzszy (np. 60 lub 96 miesiecy). W celu realizacji powyzszych warunkéw
stosuje sie kaucje gwarancyjne wnoszone przez wykonawce lub zabezpieczenie w postaci gwarancji bankowej lub
ubezpieczeniowej. W wyjatkowych sytuacjach zabezpieczeniem moga byc¢ srodki pieniezne, a takze, jesli kontrahent wyrazi
zgode na takg forme zabezpieczenia, weksel.
Zabezpieczenie zwykle wnoszone jest w dniu podpisania kontraktu i rozliczane po jego zakonczeniu. Wysokos¢
zabezpieczenia uzalezniona jest od rodzaju kontraktu. Zwykle jego wysoko$¢ ksztattuje sie na poziomie od 5 do 10%
wartosci brutto kontraktu. W sytuacji, gdy spétki z Grupy albo ich podwykonawcy nie wywigzg sie lub niewtasciwie wywigzg
sie z realizowanych umow istnieje ryzyko wystgpienia przez kontrahentéw z roszczeniem zaptaty kar umownych lub
odstgpienia od umowy. Kary umowne stosowane w kontraktach o wykonanie robét przez Grupe zwykle ksztattuja sie na
poziomie:

=  w przypadku odstgpienia od umowy z przyczyn zaleznych od Emitenta kara umowna 10%-30% wynagrodzenia,

=  zakazdy dzien opdznienia w usunieciu wad i usterek — kara umowna 0,1% - 0,5% wynagrodzenia,

»  za kazdy dzien opdznienia w wykonaniu zamdwienia - kara umowna 0,05% - 0,5% wynagrodzenia,

* za niewykonanie lub nienalezyte wykonanie zaméwienia — kara umowna w przedziale od 10% do 30%

wynagrodzenia.
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W umowach zastrzegane jest zwykle prawo dochodzenia odszkodowania przenoszacego wartos¢ kar umownych.
W celu ograniczenia tego ryzyka Grupa Kapitatowa podejmuje nastepujace dziatania:
=  obejmuje ochrong ubezpieczeniowa kontrakty, w tym dziatania podwykonawcoéw,
= stosuje zintegrowany system zarzadzania jakoscig, srodowiskiem i bhp, dzieki ktéremu minimalizowane jest
ryzyko wystgpienia niepozadanych skutkow,
=  wyznacza do prowadzenia zadania koordynatora projektu, ktéry w sposéb ciggty monitoruje jakosc¢ i postep prac,
= przenosi ryzyka do umdéw o wspotpracy zawieranych przez Grupe z producentami, dostawcami oraz
podwykonawcami.

Ryzyko zwigzane z prowadzong dziatalnoscig operacyjng na czynnych obiektach gazowych
Z dziatalnoscig Grupy wigzg sie zagrozenia polegajace miedzy innymi na mozliwosci wystapienia awarii skutkujgcej stratami
ludzkimi i materialnymi.
Grupa Kapitatowa Emitenta przeciwdziata temu zagrozeniu poprzez:
=  ubezpieczanie dziatalnosci od odpowiedzialnosci cywilnej,

= systematyczne doposazenie pracownikdw w najnowoczesniejszy sprzet ochronny,

=  podnoszenie kwalifikacji pracownikow,
= state szkolenia i nadzor bhp.

Ryzyko zwigzane z ewentualnym brakiem ptynnosci finansowej
Specyfika rozliczania kontraktéw wykonawczych w powigzaniu z koniecznoscig zaangazowania znacznych srodkéw
pienieznych oraz zwiekszajace sie zatory ptatnicze sprawiajg, ze Grupa moze by¢ narazona na utrate ptynnosci finansowe;j.
W celu ograniczenia tego ryzyka Grupa:

Ll prowadzi systematyczny monitoring naleznosci przeterminowanych,

=  przyktada nalezytg uwage do utrzymywania wiarygodnosci w relacjach z instytucjami finansowymi,
=  zabezpiecza sie poprzez utrzymywanie dostepu do limitéw gwarancyjnych, czego dowodem jest posiadanie przez
Grupe dostepu w bankach i towarzystw ubezpieczeniowych linii gwarancyjnych o tacznej wartosci 27,6 min zi,
przy czym wedtug stanu na 31 grudnia 2015 roku poziom wykorzystania wynosit 8,7 min zt.
Wedtug stanu na dzien publikacji raportu, relacja kapitatdw wtasnych do zadtuzenia finansowego umozliwiata Grupie
Kapitatowe] dostep do Zrédet finansowania obcego na poziomie catkowicie zaspokajajgcym potrzeby Grupy.ajac na uwadze
planowany rozwdj dziatalnosci w latach kolejnych, pociagajacy za sobg wzrost przychodéw, Grupa planuje minimalizowac
mozliwosc¢ realizacji tego ryzyka poprzez dalszg optymalizacje procesu monitorowania i odzyskiwania naleznosci oraz —
rownolegle — zapewnienie adekwatnego poziomu wolnych limitdw kredytowych i im podobnych.

Ryzyko opdZnien w ptatnosciach za wykonane instalacje fotowoltaiczne

W zwigzku z liczng realizacjg przez spotke zalezng piTERN Sp. z o.0. instalacji fotowoltaicznych w ramach program
,Prosument” istnieje ryzyko przejsciowych probleméw z ptynnoscig finansowg za wykonane prace. Powodem
dtugotrwatego nieotrzymania pfatnosci za wykonane instalacje jest zmudny proces odbioru i podtgczenia jej do systemu
energetycznego. Wypfata srodkéw mozliwa jest, dopiero po petnym odbiorze instalacji przez operatora energetycznego
oraz rozliczenia dotacji przez bank obstugujgcy program ,Prosument”, ktéry wynosi okoto pét roku od zamontowania
instalacji. Zarzad Emitenta oraz spdtka piTERN w sposdb ciggty monitoruja proces odbioru i podtgczenia instalacji, aby
przyspieszy¢ ptatnosci za wykonane prace.

Ryzyko zwigzane z niepetnym wykorzystaniem posiadanych zasobdéw ludzkich

W zwigzku z rozwojem dziatalnosci w obszarze prac wykonawczych i eksploatacyjnych Grupa utrzymuje posiadane brygady
wykonawcze i eksploatacyjne. Wigze sie to z koniecznoscig ponoszenia znacznych wydatkdw na ich utrzymanie i
jednoczesnie zwieksza ryzyko niepetnego wykorzystania posiadanych zasobdéw.

Jednoczesnie nie mozna wykluczyé, iz Grupa pozyska zadania, ktére beda wigzaty sie z mniejszym stopniem wykorzystania
zasobéw ludzkich od planowanego oraz obtozenie zlecenn w ciggu roku bedzie nieréwnomierne. Wéwczas moze sie to
przetozy¢ niekorzystnie na wyniki finansowe i stopien efektywnosci prowadzonej dziatalnosci.

W celu minimalizacji tego ryzyka Grupa Kapitatowa aktywnie poszukuje nowych zlecen uczestniczgc w licznych przetargach.

Ryzyko zwigzane z niepetnym wykorzystaniem posiadanych zasobdw rzeczowych

Grupa posiada nieruchomosci inwestycyjne przeznaczone na najem. Zmniejszenie zapotrzebowania na wynajmowane
powierzchnie moze spowodowac osigganie mniejszych niz dotychczas korzysci zwigzanych z wynajmowanymi obiektami.
Zarzad Emitenta zamierza minimalizowac¢ powyzisze ryzyko poprzez poszukiwanie nowych najemcow powierzchni przy
wspotpracy z doswiadczonym posrednikiem nieruchomosci.

Ryzyko nieosiggniecia zaktadanych efektéw przejec

Podstawowym celem przejmowania innych podmiotdw gospodarczych przez Spdtke dominujgcg jest wzrost potencjatu
wykonawczego Grupy Kapitatowej TESGAS, zarowno w aspekcie ilosciowym, jak i jakosciowym, rozumianym jako
poszerzenie obszaru dziatalnosci.
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Podjecie kazdej decyzji o przejeciu kolejnego podmiotu zostanie poprzedzone przez Emitenta przeprowadzeniem stosowne;j
analizy prawnej oraz finansowej, a — o ile Emitent uzna takowg za stosowng — réwniez kazdej innej. Spdétka dominujgca nie
moze jednak wykluczyé, iz pomimo zachowania najwyzszej starannosci w przeprowadzaniu ww. analiz, jak réwniez w
wyniku wystgpienia innych okolicznosci, przejecie jakiego$ podmiotu nie przyniesie oczekiwanych przez nig korzysci w
postaci wzrostu przychoddw oraz realizacji zatozonych przez TESGAS zyskéw.

Ryzyko przestojow na kontraktach lub ryzyko niezrealizowania kontraktéw przez podmioty zlecajgce wykonanie
okreslonych prac

W wyniku wystepujacych problemoéw z biezaca ptynnoscig podmiotéw prowadzacych dziatalnos¢ na rynku budowlanym,
istnieje ryzyko opoznienn w realizacji kontraktow lub ich catkowite zaprzestanie. Uczestnictwo spotek z Grupy Kapitatowej
TESGAS przy realizacji powyzszych kontraktéw moze przyczynic sie do obnizenia przychoddw ze sprzedazy oraz generowac
dodatkowe koszty zwigzane z utrzymywaniem zaplecza produkcyjnego.

Ryzyko nierealizowania kontraktéw przez podmioty bedace w konsorcjum ze spétkami z Grupy lub zrealizowania
kontraktéw z opdznieniem

W zwigzku z realizacjg przez spétki z Grupy Kapitatowej zlecern w formie konsorcjum z innymi podmiotami, istnieje ryzyko
nierealizowania w wyznaczonym terminie lub zaprzestanie prowadzenia prac przez pozostatych uczestnikow konsorcjum, w
wyniku braku $rodkéw finansowych na realizacje prac. Realizacja ryzyka moze wymusi¢ na spétkach z Grupy obowigzek
dokonczenia prac w zamian za pozostatych cztonkéw konsorcjum lub naraza Grupe, ze strony zamawiajgcego, na obcigzenie
karami umownymi. Negatywne sankcje prowadzenia kontraktéw w ramach konsorcjum mogg obnizy¢ wynik finansowy
Grupy Kapitatowej TESGAS.

W celu minimalizacji powyzszego ryzyka Zarzad Spotki dominujgcej podejmuje wspdtprace konsorcjalng z podmiotami
posiadajgcymi bogata doswiadczenie oraz zaplecze techniczne i finansowe niezbedne do realizacji zlecen.

Ryzyko utraty wartosci posiadanych zapaséw nabytych na realizacje zlecen

W zwigzku z nabyciem zapaséw niezbednych do realizacji zlecen, istnieje ryzyko ich niewykorzystania w wyniku
wystepujacych réznic w projektach. W zwigzku z tym istnieje zagrozenie utraty ich wartosci, ktéra spowoduje obnizenie
wynikéw finansowych Grupy. Grupa na biezgco monitoruje stan zapaséw oraz poszukuje potencjalnych odbiorcéw w celu
zbycia zbednych aktywow.

Ryzyko nieuzyskania zaktadanych efektéw inwestycyjnych w spétce zaleznej Stal Warsztat Sp. z o0.0.

W zwigzku z ponoszonymi znaczacymi naktadami na modernizacje nieruchomosci w spétce zaleznej Stal Warsztat Sp. z o.0.
istnieje ryzyko nieosiggniecia zaktadanych efektéw inwestycyjnych w odniesieniu do wielkosci naktadéw. Inwestowane
srodki majg przyczyni¢ sie do zwiekszenia zdolnosci produkcyjnych w segmencie obrobki metali, ktéra to dziatalnosé¢
obecnie cechuje sie ujemng rentownoscia. Zarzad Spoétki z sposob ciggty monitoruje ponoszone naktady oraz dostrzega
szanse na poprawe efektywnosci dziatalnosci w ramach segmentu obrébki metali po zakoriczeniu procesu inwestycyjnego.

Ryzyko nieuzyskania zaktadanych efektéw inwestycji w spétke piTERN Sp. z 0.0.

W zwigzku z nabyciem udziatow w spdtce piTERN Sp. z 0.0. Emitent planuje rozszerzy¢ zakres ustug o budowe instalacji
pozyskujacych energie z OZE. Istnieje jednak ryzyko, ze otoczenie legislacyjno-gospodarcze oraz brak programéw wsparcia
nie bedzie sprzyjato rozwojowi tego typu inwestycji. Zarzad Spétki dominujgcej wraz ze spotka zalezng piTERN podejmuja
dziatania w celu pozyskania zlecen w dziedzinie OZE realizowanych w obecnych realiach gospodarczych.

Ryzyko zaptaty roszczenia zgtoszonego przez Syndyka Masy Upadtosci Gaz & Oil Project Management Sp. z 0.0. W
upadtosci likwidacyjnej w kwocie ponad 500 000 zt.

W zwigzku z otrzymaniem nakazu zaptaty w postepowaniu upominawczym na taczng kwote 513.467 ztotych wraz z
odsetkami ustawowymi liczonymi od kwoty 500.000 zt za okres od dnia 01 stycznia 2014 roku, w ktéorym powodem jest
Syndyk Masy Upadtosci Gaz & Oil Project Management Spotka z ograniczong odpowiedzialnoscig w upadtosci likwidacyjnej z
siedzibg w Elblagu, istnieje ryzyko niekorzystnego dla Emitenta rozstrzygniecia sporu, a w konsekwencji obowigzku
spetnienia swiadczenia zgtaszanego przez Powoda. Szczegdtowe informacje na temat przedmiotu sporu zostaty zawarte w
niniejszym skréconym srédrocznym skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym w punkcie 4 ,Znaczgce zdarzenia i
transakcje”.
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Nazwa spotki: Grupa Kapitatowa TESGAS
Okres objety sprawozdaniem: 01.01.2015-31.12.2015 Waluta sprawozdawcza: ztoty polski (PLN)

Poziom zaokrgglen: wszystkie kwoty wyrazone sq w tysigcach ztotych polskich (o ile nie wskazano inaczej)

Rozdziat VI: Pozostate informacje

1. Informacje o zaciggnietych kredytach, umowach pozyczek

W okresie 12 miesiecy zakonczonym 31 grudnia 2015 roku TESGAS S.A., ani zadna z jej spétek zaleznych, nie wypowiedziata
zadnej z dotychczasowych uméw kredytowych. Ponadto w omawianym okresie Emitent, ani zadna z jej spdtek zaleznych nie
zawarta zadnej nowej umowy kredytowej oraz umowy pozyczki poza Grupa Kapitatowa.

2.  Informacja o udzielonych pozyczkach

W okresie 12 miesiecy zakoriczonym 31 grudnia 2015 roku TESGAS S.A. udzielita pozyczek nastepujgcym podmiotom:

= podmiotowi powigzanemu (,Pozyczkobiorca”) w kwocie 1.500 tys. PLN (trzy pozyczki w wysokosci 500 tys. PLN
kazda). Pozyczki zostaty oprocentowane wedtug zmiennej stopy procentowe] kalkulowanej w oparciu o WIBOR
1M. Pozyczki zostaty udzielone na czas okreslony. Termin ich sptaty przypada na dzien 31 grudnia 2015 roku oraz
31 grudnia 2016 roku. W 2015 roku Pozyczkobiorca dokonat sptaty pozyczki w kwocie 500 tys. zt. tacznie
zadtuzenie Pozyczkobiorcy z tytutu pozyczek wynosi 2.464 tys. PLN. Zabezpieczeniem wierzytelnosci Emitenta
wobec Pozyczkobiorcy sg, dla kazdej z umdéw, dwa weksle wtasne in blanco wraz z deklaracjami wekslowymi
wystawione przez Pozyczkobiorce oraz, dla jednej z umdw, zastaw rejestrowy na wszystkich udziatach w kapitale
zaktadowym Pozyczkobiorcy ustanowiony przez jednego z udziatowcdéw Pozyczkobiorcy.

= podmiotowi powigzanemu (,Pozyczkobiorca”) wyptacono VI transze pozyczki w kwocie 614 tys. PLN. Pozyczka
zostata oprocentowana wedtug zmiennej stopy procentowej kalkulowanej w oparciu o WIBOR 1M. Pozyczka
zostata udzielona na czas okreslony. Termin jej ostatecznej sptaty przypada na dzien 10 lutego 2021 roku.
Zabezpieczeniem wierzytelnosci Emitenta wobec Pozyczkobiorcy jest weksel wtasny in blanco wraz z deklaracja
wekslowg, hipoteka tgczna do kwoty 4.500 tys. PLN na rzecz Emitenta ustanowiona na posiadanym przez
Pozyczkobiorce prawie uzytkowania wieczystego oraz wtasnosci budynkéw stanowigcych odrebne od gruntu
przedmioty wtasnosci nieruchomosci. W 2015 roku Pozyczkobiorca dokonat czesciowej sptaty pozyczki w kwocie
303 tys. PLN. taczne zadtuzenie z tytutu pozyczki wynosi 1.887 tys. PLN.

3. Informacja o udzielonych i otrzymanych w danym roku obrotowym poreczeniach i gwarancjach, ze szczegélnym
uwzglednieniem poreczen i gwarancji udzielonych jednostkom powigzanym Emitenta

W okresie objetym raportem spo6tka TESGAS S.A. ani zadna z jej spétek zaleznych nie otrzymata poreczen i gwarancji od
podmiotéw powigzanych i niepowigzanych, ktérych tgczna wartos¢ przekracza 10% kapitatow wtasnych Emitenta. W
analizowanym okresie spotka TESGAS S.A. ani zadna z jej spotek zaleznych nie udzielita poreczen i gwarancji podmiotom
powigzanym i niepowigzanym, ktérych tagczna wartos¢ przekracza 10% kapitatéw wtasnych Emitenta.

W dniu 09 kwietnia 2015 roku TESGAS S.A. udzielita gwarancji w wysokosci 300 tys. PLN swojej spoétce zaleznej celem
zabezpieczenia ptatnosci wynikajgcych z umowy najmu dtugoterminowego.

4, Informacja o emisji, wykupie i sptacie dtuznych i kapitatowych papieréw wartosciowych

W okresie objetym sprawozdaniem TESGAS S.A. ani zadna z jej spotek zaleznych nie dokonywata emisji, wykupu badz sptaty
dtuznych i kapitatowych papieréw wartosciowych.

5. Informacja o zawartych umowach znaczacych dla dziatalnosci Emitenta

Tabela 13. Umowy znaczace

DEIERENEILWE] . .
- Strony umowy Przedmiot umowy Istotne warunki
umowy

2015-02-10 Zleceniodawca: Podpisanie uméw o znaczacej wartosci. ~ Wynagrodzenie z umowy o najwigkszej
OGP Gaz-System S.A. wartosci wynosi: 2.789.000 zt netto
(Zleceniodawca umowy o Przedmiotem umowy o najwigkszej
najwiekszej wartosci: OGP Gaz- wartosci jest realizacja zamdwienia pn.:
System S.A. Oddziat Tarnow) ,Przebudowa gazociggu Dn300 Jadachy-

Sandomierz-L-19km- roboty budowlano
— montazowe — roboty dodatkowe”

Termin realizacji:

Wykonawca: taczna wartosé zawartych w do 31-10-2014
TESGAS S.A. okresie od 13-05-2014 do 09-02-

2015 umow wyniosta: 6.409.630,70 zt

netto

Wiecej w RB 7/2015 http://tesgas.pl/relacje-inwestorskie/raporty-biezace-espi/7-2015-przekroczenie-progu-umowy-znaczacej-ze-
spolka-ogp-gaz-system-s-a.html
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Nazwa spotki:
Okres objety sprawozdaniem:

Poziom zaokrgglen:

Grupa Kapitatowa TESGAS
01.01.2015-31.12.2015

Waluta sprawozdawcza:

ztoty polski (PLN)

wszystkie kwoty wyrazone sq w tysigcach ztotych polskich (o ile nie wskazano inaczej)

Data zawarcia . .
- Strony umowy Przedmiot umowy Istotne warunki
umowy

2015-06-03 Strony umowy:

Gwarant:

Towarzystwo Ubezpieczert EUROPA
S.A.

Zleceniodawca:
TESGAS S.A.

Podpisanie aneksu do umowy o
odnawialny limit gwarancyjny z dnia 19
listopada 2013 roku.

Strony zwiekszyty maksymalny limit
zaangazowania z kwoty 7.000.000, zt
do kwoty 15.000.000 zt

Limit  gwarancyjny  dotyczy: a)
gwarancji wadialnych, b) gwarancji
nalezytego wykonania umowy, c)

gwarancji usuniecia wad i usterek, d)
gwarancji  nalezytego  wykonania
umowy i usuniecia wad i usterek.

Wydtuzeniu ulegly okresy waznosci
gwarancji.
Strony zawarty czas
nieokreslony.

umowg na

Wiecej w RB 14/2015 http://tesgas.pl/relacje-inwestorskie/raporty-biezace-espi/14-2015-podpisanie-aneksu-do-umowy-o-

odnawialny-limit-gwarancyjny.html

2015-07-02 Zleceniodawca:

OGP Gaz-System S.A.

Wykonawca:
TESGAS S.A.

Podpisanie umoéw o znaczacej wartosci.

Przedmiotem umowy o najwiekszej
wartosci jest wykonanie robot
budowlanych obejmujacych

kompleksowg modernizacje catosci stacji

redukcyjno-pomiarowej Przemocze.

taczna wartos¢ zawartych w
okresie od 13-03-2015 do 01-07-

2015 umow wyniosta: 6.239.089 zt netto

Wynagrodzenie z umowy o najwiekszej
wartosci wynosi: 1.530.000 zt netto

Termin realizacji:
do 30-12-2015

Wiecej w RB 20/2015 http://tesgas.pl/relacje-inwestorskie/raporty-biezace-espi/20-2015-przekroczenie-progu-umowy-znaczacej-ze-

spolka-ogp-gaz-system-s-a.html

2015-07-23 Zleceniodawca:

Spotki z Grupy Kapitatowej PGNiG
(Zleceniodawca umowy o
najwiekszej wartosci: Polska Spodtka
Gazownictwa Sp. z 0.0. Oddziat w

Poznaniu)

Wykonawca:

Spotki z Grupy Kapitatowej TESGAS
(Wykonawca umowy o

najwiekszej wartosci: TESGAS S.A.)

Podpisanie umowy o znaczacej wartosci.

Przedmiotem umowy o najwiekszej
wartosci jest wykonanie robot
budowlano — montazowych
polegajacych na budowie sieci gazowej
Sredniego ci$nienia na terenie gminy
Wagrowiec, taziska ul. Gnieznienska;
Rabczyn 55; Wagrowiec, 11 Listopada,
GnieZnierska.

taczna wartosé zawartych w
okresie od 26-11-2014 do 23-07-2015
umow wyniosta: 6.782.671,60 zt netto

Wynagrodzenie z umowy o najwiekszej
wartosci wynosi: 2.990.900 zt netto

Termin realizacji:
do 30-06-2015

Wiecej w RB 21/2015 http://tesgas.pl/relacje-inwestorskie/raporty-biezace-espi/21-2015-przekroczenie-progu-umowy-znaczacej-ze-

spolkami-grupy-kapitalowej-pgnig.html
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Nazwa spotki:
Okres objety sprawozdaniem:

Poziom zaokrgglen:

Grupa Kapitatowa TESGAS
01.01.2015-31.12.2015

Waluta sprawozdawcza:

ztoty polski (PLN)

wszystkie kwoty wyrazone sq w tysigcach ztotych polskich (o ile nie wskazano inaczej)

Data zawarcia . .
- Strony umowy Przedmiot umowy Istotne warunki
umowy

2015-11-19

Zleceniodawca:

Spotki z Grupy Kapitatowej PGNiG
(Zleceniodawca umowy o
najwiekszej wartosci: Polska Spdtka
Gazownictwa Sp. z 0.0. Oddziat w

Podpisanie umoéw o znaczacej wartosci.

Przedmiotem umowy o najwiekszej
wartosci jest wykonanie prac
budowlano-montazowych polegajacych

Poznaniu) na budowie dwdch stacji redukcyjnych
sredniego ci$nienia oraz stacji
pomiarowych zasilajgcych zaktad
Volkswagen w m. Biatezyce, gm.

Wykonawca: Worzesnia oraz dostawa i montaz

Spotki z Grupy Kapitatowej TESGAS
(Wykonawca umowy o
najwiekszej wartosci: TESGAS S.A.)

tymczasowej stacji redukcyjno-
pomiarowej wysokiego cisnienia w m.
Wrzesnia.

taczna wartosé zawartych w
okresie od 28-07-2015 do 18-11-2015
umoéw wyniosta: 9.285.482,15 zt netto

Wynagrodzenie z umowy o najwiekszej
wartosci wynosi: 4.390.000 zt netto

Termin realizacji:
do 18-03-2016

Wiecej w RB 23/2015 http://tesgas.pl/relacje-inwestorskie/raporty-biezace-espi/23-2015-przekroczenie-progu-umowy-znaczacej-ze-
spolkami-grupy-kapitalowej-pgnig.html

2015-12-03

Zleceniodawca:
OGP Gaz-System S.A.

Podpisanie umoéw o znaczacej wartosci.

Przedmiotem umowy o najwiekszej
wartosci jest wykonanie przebudowy
stacji redukcyjno-pomiarowej I°
Swiebodzice etap | i Il.

Wykonawca:
TESGAS S.A.

taczna wartosé zawartych w
okresie od 03-07-2015 do 02-12-2015
umoéw wyniosta: 6.579.100,00 zt netto

Wynagrodzenie z umowy o najwiekszej
wartosci wynosi: 1.810.600 zt netto

Termin realizacji:
do 30-12-2016

Wiecej w RB 24/2015 http://tesgas.pl/relacje-inwestorskie/raporty-biezace-espi/24-2015-przekroczenie-progu-umowy-znaczacej-ze-
spolka-ogp-gaz-system-s-a.html

2016-03-16

Finansujacy:
Bank Millennium S.A. (Bank)

Podpisanie aneksu do umowy o linig na
gwarancje bankowe z dnia 14 listopada
2012 roku.

Finansowany:
TESGAS S.A.

Strony zwiekszyty maksymalng kwote
linii na gwarancje bankowe:

- w okresie od 09.03.2016 do
13.11.2016 Bank przyznat
Emitentowi linie na gwarancje
bankowe do maksymalnej kwoty
8000 000,00 PLN.

Strony zawarty umowe na okres do
13.11.2016r.

Wiecej w RB 4/2016 http://tesgas.pl/relacje-inwestorskie/raporty-biezace-espi/4-2016-podpisanie-aneksu-do-umowy-o-linie-na-
gwarancje-bankowe.html

Zrédto: Emitent

Kryterium bedgace podstawa uznania umowy za znaczaca:
Podstawa prawna:

§ 5 ust. 1 pkt. 3 Rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 19 lutego 2009 roku w sprawie informacji biezacych i
okresowych przekazywanych przez emitentow papierow wartosciowych oraz warunkéw uznawania za
rownowazne informacji wymaganych przepisami prawa parnstwa niebedgcego parstwem cztonkowskim (Dz.U.

2014 poz. 133);

Art. 56 ust. 5 Ustawy o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania instrumentéw finansowych do
zorganizowanego systemu obrotu oraz o spétkach publicznych (Dz.U. 2013 poz. 1382) — aktualizacja informaciji.

Szczego6towy opis zawartych uméw znajduje sie na stronie internetowej Spétki dominujacej www.tesgas.pl w zaktadce
Relacje Inwestorskie.
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Nazwa spotki: Grupa Kapitatowa TESGAS

Okres objety sprawozdaniem: 01.01.2015-31.12.2015 Waluta sprawozdawcza: ztoty polski (PLN)
Poziom zaokrgglen: wszystkie kwoty wyrazone sq w tysigcach ztotych polskich (o ile nie wskazano inaczej)
6. Informacja o istotnych transakcjach zawartych przez Emitenta lub jednostke od niego zalezng z podmiotami

powigzanymi

Informacje o wartosci transakcji z podmiotami powigzanymi nieobjetymi konsolidacja w okresie objetym niniejszym
sprawozdaniem zostaly zawarte w dodatkowych notach objasniajgcych do rocznego jednostkowego sprawozdania
finansowego TESGAS S.A. za okres 12 miesiecy zakoriczony 31 grudnia 2015 roku.
W okresie 12 miesiecy zakoriczonym 31 grudnia 2015 roku wszelkie transakcje zawarte z podmiotami powigzanymi miaty
charakter typowy i rutynowy, transakcje zawierane byly na warunkach rynkowych, ich charakter i warunki wynikaty z
biezacej dziatalnosci operacyjnej prowadzonej przez spotki z Grupy.
Do najczestszych transakcji realizowanych pomiedzy spétkami Grupy Kapitatowej TESGAS nalezaty:

=  $wiadczenie ustug eksploatacji obiektéw gazowych,

=  S$wiadczenie ustug wykonawstwa sieci gazowych,

= zakup materiatow i ustug pod prace budowlane,

=  Swiadczenie ustug najmu pomieszczen.

7. Wazniejsze osiggniecia z dziedziny badan i rozwoju

Grupa Kapitatowa TESGAs zaréwno na dzien 31 grudnia 2015r. jak i na dzien sporzgdzenia niniejszego raportu, nie prowadzi
badan oraz prac badawczo-rozwojowych.

8.  CSR - odpowiedzialnos¢ spoteczna Grupy Kapitatowej TESGAS

Informacje o sposobie zarzadzania przez Grupe Kapitalowg TESGAS S.A. spoteczng odpowiedzialnoscig biznesu
przedstawiono ponizej.

Rynek i otoczenie

Podczas realizacji naszych kontraktéw stosujemy uznane miedzynarodowe standardy zarzadzania. Ponadto przestrzegamy
zasady uczciwej konkurencji i staramy sie wykorzystywaé innowacyjne rozwigzania i technologie. Elementarnymi zasadami,
ktorymi kierujemy sie w naszej pracy to: jakos¢, rzetelnos¢ oraz skutecznosé. Staramy sie je wdrazaé¢ w kazde wykonywane
przez nas prace.

Zasoby ludzkie

Grupe tworzg ludzie, dlatego kazdego dnia, staramy sie zapewni¢ im odpowiednie warunki do pracy oraz osobistego
rozwoju. Naszym pracownikom umozliwiamy poszerzanie swojej wiedzy poprzez wspoétfinansowanie nauki na uczelniach
wyzszych, kursach czy szkoleniach. Aby utrzymaé wypracowang przez ponad 15 lat wiez miedzy zarzagdem a pracownikami
oraz miedzy samymi pracownikami staramy sie organizowa¢ spotkania integracyjne. Nasi pracownicy majg szanse rozwija¢
swoje zainteresowania podczas organizowanych zajec¢ sportowych.

Wspdtpraca z otoczeniem

Grupa wraz z jej pracownikami uczestniczy i wspiera dziatalnos$¢ lokalng oraz przedsiewziecia z dziedziny sportu i rekreacji,
zdrowia oraz opieki spofecznej. Emitent jest cztonkiem Izby Gospodarczej Gazownictwa, ktdra zrzesza podmioty
gospodarcze prowadzace dziatalnos¢ w branzy gazowniczej. Ponadto jesteSmy cztonkiem Polskiej Konfederacji
Pracodawcéw Prywatnych Lewiatan, a niektérzy pracownicy sg cztonkami Stowarzyszenia Naukowo Technicznego
Inzynieréow i Technikdw Przemystu Naftowego i Gazowego. Spodtka jest rowniez cztonkiem Stowarzyszenia Emitentéw
Gietdowych. Przynalezno$¢ do organizacji stawia spétke w dobrym sSwietle oraz utatwia integracje oraz dbanie o interesy
Srodowisk branzowych.

Ochrona $rodowiska

Od 2007 roku w Spoétce funkcjonuje Zintegrowany System Zarzadzania, zgodny z normami PN-EN ISO 9001:2009 Systemy
zarzadzania jakoscia, PN-EN 1SO 14001:2005 Systemy zarzadzania srodowiskowego, PN-N 18001:2004 Systemy zarzgdzania
bezpieczenstwem i higieng pracy. Wdrozenie Zintegrowanego Systemu Zarzadzania (ZSZ) stawia Spotke w lepszej pozycji na
rynku, zwieksza nasze szanse do przystgpienia do wiekszosci przetargow gdyz posiadanie ZSZ jest czesto podstawowym
kryterium przetargowym. Stosowania ZSZ pozytywnie wptywa na srodowisko naturalne, poniewaz wymaga od Spétki i jej
pracownikdw prowadzenia biznesu w proekologiczny sposdb, reguluje stan formalno prawny w zakresie gospodarki
odpadami, podnosi $wiadomosé pracownikow w zakresie ekologii oraz zwieksza dbatos¢ o Srodowisko (odcigzenie
Srodowiska naturalnego od zanieczyszczen).

W 2014 roku Emitent zaangazowat sie kapitatowo w spdtke piTERN Sp. z 0.0., tj. podmiot, ktdrego podstawowym zakresem
dziatalnosci jest oferowanie klientom rozwigzan proekologicznych skutkujgcych ograniczeniem emisji CO, oraz
pozyskiwaniem energii ze zrédet odnawialnych. Celem Emitenta jest rozpropagowanie dziatan, ktére przyczynia sie do
przyjaznego obcowania ze Srodowiskiem naturalnym przez polskich prosumentdéw.
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Nazwa spotki: Grupa Kapitatowa TESGAS
Okres objety sprawozdaniem: 01.01.2015-31.12.2015 Waluta sprawozdawcza: ztoty polski (PLN)

Poziom zaokrgglen: wszystkie kwoty wyrazone sq w tysigcach ztotych polskich (o ile nie wskazano inaczej)

9. Umowy z podmiotem uprawnionym do badania sprawozdan finansowych

Zarzad TESGAS S.A. oswiadcza, iz Rada Nadzorcza Spdtki w dniu 22 czerwca 2015 roku podjeta uchwate w sprawie wyboru
Grant Thornton Frackowiak Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig Spétka komandytowa z siedzibg w Poznaniu, wpisang
przez Krajowg Rade Biegtych Rewidentéw na liste podmiotdw uprawnionych do badania sprawozdan finansowych pod nr
3654 do:
=  przegladu s$rédrocznego jednostkowego sprawozdania finansowego TESGAS S.A. za okres od 01.01.2015 do
30.06.2015,
=  przegladu srodrocznego skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Kapitatowej TESGAS za okres od
01.01.2015 do 30.06.2015.
= badania jednostkowego sprawozdania finansowego TESGAS S.A. sporzadzonego za okres od 01.01.2015 do
31.12.2015 oraz wyrazenia o nim opinii i sporzgdzenie raportu z badania,
=  badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Kapitatowej TESGAS sporzgdzonego za okres od
01.01.2015 do 31.12.2015 oraz wyrazenia o nim opinii i sporzadzenie raportu z badania.

W dniu 29 czerwca 2015 roku Emitent zawart umowe nr 5536/10 ze spotkg Grant Thornton Frackowiak Spoétka z
ograniczong odpowiedzialnoscig Spétka komandytowa z siedzibg w Poznaniu na:
a) przeglad:
= $rédrocznego jednostkowego sprawozdania finansowego TESGAS S.A. za okres od 01.01.2015 do 30.06.2015,
=  $rédrocznego skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Kapitatowej TESGAS za okres od 01.01.2015
do 30.06.2015.
Zakonczenie prac, o ktérych mowa powyzej ustalono na dzier 28 sierpnia 2015 roku.
taczna wysokos¢ wynagrodzenia nalezna Grant Thornton Frackowiak Spdtka z ograniczong odpowiedzialnoscia Spotka
komandytowa z tytutu przegladu jednostkowego $rédrocznego sprawozdania finansowego za okres od 1 stycznia 2015 roku
do dnia 30 czerwca 2015 roku oraz skonsolidowanego srédrocznego sprawozdania finansowego za okres od 1 stycznia 2015
roku do dnia 30 czerwca 2015 roku wyniosta 26.000 PLN.
b) badanie:
=  jednostkowego sprawozdania finansowego TESGAS S.A. sporzadzonego za okres od 01.01.2015 do 31.12.2015
oraz wyrazenia o nim opinii i sporzadzenie raportu z badania,
=  skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Kapitatowej TESGAS sporzadzonego za okres od 01.01.2015
do 31.12.2015 oraz wyrazenia o nim opinii i sporzgdzenie raportu z badania.
Zakonczenie prac, o ktérych mowa powyzej ustalono na dzien 18 marca 2016 roku.
taczna wysokos$¢ wynagrodzenia nalezna Grant Thornton Frackowiak Spotka z ograniczong odpowiedzialnoscia Spétka
komandytowa z tytutu badania jednostkowego sprawozdania finansowego za okres od 1 stycznia 2015 roku do dnia 31
grudnia 2015 roku oraz skonsolidowanego sprawozdania finansowego za okres od 1 stycznia 2015 roku do dnia 31 grudnia
2015 roku wynosi 42.000 PLN.

Przy wyborze biegtego rewidenta uwzgledniono spetnienie warunku wyrazenia bezstronnej i niezaleznej opinii o
sprawozdaniu finansowym, zgodnie z art. 66 ust. 2 ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci (t.j. Dz.U. z 2002 r. nr
76, poz. 694 z pdin. zm.).

Tabela 14. Wynagrodzenie podmiotu uprawnionego do badania sprawozdania finansowego

Wyszczegdlnienie 0d 01.01 do od 01.01 do
Y 8 31.12.2015 31.12.2014

Badanie rocznych sprawozdan finansowych 42 42
Przeglad sprawozdan finansowych 26 26
Doradztwo podatkowe - -
Pozostate ustugi 10 10
Razem 78 78

Zrédto: Emitent
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Rozdziat VII: Przeglad sytuacji finansowej Grupy Kapitatowej TESGAS
1. Rachunek zyskéw i strat

Tabela 15. Dynamika poszczegdlnych pozycji rachunku zyskéw i strat

Za okres 12 Za okres12 Wskaznik

e ooy || ey |ty

31 grudnia 2015 31 grudnia 2014 100%
Przychody ze sprzedazy 84 659 87513 -3,3%
Przychody ze sprzedazy produktéw 3152 3233 -2,5%
Przychody ze sprzedazy ustug 80 166 82 884 -3,3%
Przychody ze sprzedazy towardw i materiatéw 1341 1396 -3,9%
Koszt wtasny sprzedazy 68 716 77 438 -11,3%
Koszt sprzedanych produktéw 3212 3528 -9,0%
Koszt sprzedanych ustug 64 180 72 656 -11,7%
Koszt sprzedanych towardéw i materiatéw 1325 1255 5,6%
Zysk (strata) brutto ze sprzedazy 15 942 10 075 58,2%
Koszty sprzedazy 1955 800 144,3%
Koszty ogolnego zarzadu 10205 9819 3,9%
Pozostate przychody operacyjne 1144 3735 -69,4%
Pozostate koszty operacyjne 1314 1306 0,6%
Zysk (strata) z dziatalnosci operacyjnej 3612 1884 91,7%
Przychody finansowe 953 1738 -45,2%
Koszty finansowe 656 1835 -64,3%
Zysk (strata) przed opodatkowaniem 3909 1787 118,7%
Podatek dochodowy 166 324 -48,7%
Zysk (strata) netto z dziatalnosci kontynuowanej 3743 1463 155,8%
Zysk (strata) netto: 3743 1463 155,8%
- przypadajacy akcjonariuszom podmiotu dominujacego 3579 1994 79,5%
- przypadajgcy podmiotom niekontrolujgcym 164 (531) -130,8%

Zrédto: Emitent

Przychody ze sprzedazy Grupy Kapitatowej TESGAS wyniosty w okresie 12 miesiecy zakonczonym 31 grudnia 2015 roku
84.659 tys. PLN i byty o 3,3% nizsze anizeli przychody w analogicznym okresie 2014 roku.

Najwiekszy udziat wsrdd przychoddéw ze sprzedazy stanowity przychody ze sprzedazy ustug. W 2015 roku ksztattowaty sie
one na poziomie 80.166 tys. PLN, natomiast w analogicznym okresie 2014 roku osiggnety poziom 82.884 tys. PLN, co
oznacza spadek na poziomie 3,3%.

Analizujac osiggniete przychody ze sprzedazy nalezy zauwazyé, ze ich spadek nastgpit przede wszystkim w segmencie
operacyjnym ,Ustugi dla gazownictwa”. Wartosciowo najwiekszy przyrost sprzedazy osiggnieto w segmencie ,0ZE”, ktdry
wyniést ponad 410%.

Koszt wtasny sprzedazy w 2015 roku ksztattowat sie na poziomie 68.716 tys. PLN i byt 0 11,3% nizszy od kosztu wtasnego
sprzedazy w okresie poprzednim. Dynamika spadku przychoddéw ze sprzedazy byta nizsza niz dynamika spadku kosztu
wtasnego sprzedazy, co pozytywnie przetozyto sie na wartos¢ rentownosci brutto ze sprzedazy w Grupie Kapitatowej
TESGAS. Wyzsza dynamika spadku kosztu wtasnego sprzedazy w poréwnaniu do przychodu ze sprzedazy spowodowata
wzrost zysku brutto ze sprzedazy o 58,2%. Przyczyng wzrostu zysku ze sprzedazy jest m. in.:
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ostrozne podejscie zarzadu Emitenta do wyceny kontraktéw dtugoterminowych, skutkujgcym wykazywaniem
marzy na kontraktach z uwzglednieniem ryzyk, ktére moga wystgpi¢ podczas ich realizacji. ,,Uwalnianie” zysku jest
dokonywane dopiero po ustaniu istniejgcych ryzyk,

rozpoznanie wyzszych marz na zrealizowanych kontraktach anizeli wstepnie zaktadano w segmencie ustug dla
gazownictwa,

wygenerowanie zyskdw na sprzedazy z segmentu OZE,

zmniejszenie straty na segmencie obrébka metali.

Koszty ogdlnego zarzadu oraz koszty sprzedazy wzrosty w prezentowanym okresie o 14,5%. Wynika to przede wszystkim ze
znacznego wzrostu kosztéw sprzedazy spotki piTERN, poniewaz w analogicznym okresie roku poprzedniego ujeto koszty
sprzedazy za Il, Ill i IV kwartat 2014 roku, co spowodowane byto objeciem kontroli na spotka piTERN od Il kwartatu 2014
roku oraz rozbudowie dziatu sprzedazy majacy na celu szersze dotarcie do klientéw segmentu OZE.

Na pozostatej dziatalnosci operacyjnej Grupa poniosta nieznaczng strate w kwocie 169 tys. PLN, natomiast na dziatalnosci
finansowej zysk w wartosci 297 tys. PLN.

Na wielkos$¢ wyniku na dziatalnosci operacyjnej wptynety rowniez ponizsze zdarzenia:

rozwigzanie odpisu aktualizujgcego wartos¢ naleznosci finansowych w kwocie 222 tys. PLN,
otrzymanie odszkodowan oraz kar umownych na kwote 118 tys. PLN,

utworzenie odpisu aktualizujgcego wartos¢ naleznosci finansowych w kwocie 569 tys. PLN,
zaptata odszkodowan oraz kar umownych na kwote 162 tys. PLN,

utworzenie rezerw w kwocie 149 tys. PLN.

Na wielkos¢ zysku na dziatalnosci finansowej wptynety réwniez ponizsze zdarzenia:

przychody z tytutu odsetek od zgromadzonych srodkdéw pienieznych w kwocie 895 tys. PLN,
koszty z tytutu odsetek od zobowigzan kredytowych oraz leasingowych w kwocie 502 tys. PLN.

Rysunek 9. Poszczegdlne poziomy zyskow
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Zrédfo: Emitent

Wartosci zyskédw wypracowanych w 2015 roku, w poréwnaniu do roku 2014 sg znaczaco wyzsze. Gtdwnym powodem jest
wzrost rentownosci na dziatalnosci podstawowej kazdego segmentu operacyjnego. Nalezy wskazaé, ze wyniki finansowe za
2014 rok byty wyzsze z powodu osiggniecia jednorazowych zyskdw na pozostatej dziatalnosci operacyjnej, co potwierdza
dobre wyniki Grupy w 2015 roku na jej gtéwnej dziatalnosci.
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2.  Sytuacja majatkowa i finansowa (bilans)

Tabela 16. Analiza sytuacji majatkowej

Wskaznik Wskaznik
Wyszczegdlnienie 31.12.2015 | struktury w struktury w
% %

Aktywa trwate 48 031 42,1% 51733 45,7%
Wartosci niematerialne 322 0,3% 445 0,4%
Rzeczowe aktywa trwate 39873 35,0% 39034 34,5%
Nieruchomosci inwestycyjne 5826 5,1% 6343 5,6%
Naleznosci i pozyczki 371 0,3% 4122 3,6%
Dtugoterminowe rozliczenia miedzyokresowe 14 0,0% 5 0,0%
Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 1625 1,4% 1783 1,6%
Aktywa obrotowe 65 923 57,9% 61553 54,3%
Zapasy 6230 5,5% 4473 3,9%
Naleznosci z tytutu umdw o ustuge budowlang 1691 1,5% 3454 3,0%
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate naleznosci 19 169 16,8% 21726 19,2%
Naleznosci z tytutu biezgcego podatku dochodowego - 0,0% 5 0,0%
Pozyczki 6 0,0% 6 0,0%
Krétkoterminowe rozliczenia miedzyokresowe 281 0,2% 292 0,3%
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 38 546 33,8% 31598 27,9%
SUMA AKTYWOW 113 954 100,0% 113 286 100,0%

Zrédto: Emitent

Suma bilansowa Grupy Kapitatowej TESGAS wynosita na dzier 31 grudnia 2015 roku 113.954 tys. PLN (wzrost w wysokosci
0,6% w stosunku do danych za rok 2014).

Wartos¢ aktywdw trwatych Grupy Kapitatowej TESGAS na dzien 31 grudnia 2015 ksztattowata sie na poziomie 48.031 tys.
PLN, co oznacza spadek w wysokosci 7,2% w stosunku do danych 2014 roku. Aktywa trwate na koniec 2015 roku stanowity
42,1% ogdlnej sumy aktywow i ich udziat spadt o 3,6 punktow procentowych wzgledem tego samego okresu roku ubiegtego.
W strukturze aktywéw trwatych najwiekszym udziatem charakteryzowaty sie rzeczowe aktywa trwate (83,0%) oraz
nieruchomosci inwestycyjne (12,1%). W okresie objetym sprawozdaniem Grupa nabyta lub wytworzyta aktywa trwate w
wartosci blisko 3.500 tys. zt. Wydatki te byty zblizone do poziomu z roku 2014.

W badanym okresie aktywa obrotowe odznaczaty sie znaczng dynamikg wzrostu (wzrost w wysokosci 7,1% w stosunku do
danych poréwnywalnych za 2014 rok), a ich wartos¢ wyniosta 65.923 tys. PLN. Ponadto ich udziat w aktywach ogdétem
wzrést w badanym okresie w poréwnaniu do roku poprzedniego o 3,6 punktéw procentowych (z poziomu 54,9% do 57,9%).
W aktywach obrotowych najwiekszg pozycje stanowity srodki pieniezne i ich ekwiwalenty, a takze naleznosci z tytutu
dostaw i ustug oraz pozostate naleznosci, ktdre stanowity odpowiednio 58,5% i 29,1% aktywdéw obrotowych. Wysoki poziom
srodkéw pienieznych jest przede wszystkim wynikiem sprawnego zarzadzania zasobami, a przez to wypracowaniem w
ostatnich latach obrotowych dodatnich przeptywdéw operacyjnych gwarantujgcych pokrycie wydatkdw operacyjnych,
inwestycyjnych i finansowych.

Reasumujac, struktura i suma aktywoéw na dzien 31.12.2015 roku ksztattuje sie na zblizonym poziomie jak na dzien
31.12.2014 roku. Nieznaczne rdznice wynikajg z naturalnej fluktuacji stanu poszczegdlnych sktadnikdw majgtku.
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Tabela 17. Analiza sytuacji finansowej

Wskaznik Wskaznik

struktury w 31.12.2014 | struktury w

Wyszczegdlnienie
% %

Kapitat podstawowy 11 350 10,0% 11 350 10,0%
Kapitat ze sprzedazy akcji powyzej ich wartosci nominalnej 62 968 55,3% 62 968 55,6%
Zyski zatrzymane: 6 800 6,0% 4 356 3,8%
- zysk (strata) z lat ubiegtych 3221 2,8% 2 362 2,1%
- zysk (strata) netto przypadajacy akcjonariuszom jednostki 3579 3,1% 1994 1,8%
EZ?TI,E?L}’;?:J-W przypadajacy akcjonariuszom jednostki 81118 71,2% 78 674 69,4%
Udziaty niedajace kontroli 571 0,5% 407 0,4%
Kapitat wtasny ogétem 81688 71,7% 79 081 69,8%
Zobowigzania 32 265 28,3% 34 205 30,2%
Zobowigzania dtugoterminowe 7 339 6,4% 12 907 11,4%
Zobowigzania krotkoterminowe 24 926 21,9% 21298 18,8%
SUMA PASYWOW 113 954 100,0% 113 286 100,0%

Zrédto: Emitent

Kapitat wtasny przypadajacy akcjonariuszom jednostki dominujacej na dzier 31 grudnia 2015 roku wynidst 81.118 tys. PLN
(wzrost w wysokosci 3,3% w stosunku do danych roku 2014). W strukturze kapitatu wtasnego najwiekszg pozycje stanowit
kapitat ze sprzedazy akcji powyzej ich wartosci nominalnej stanowigcy 55,3% pasywdéw ogotem i bedacy gtdéwnie wynikiem
pozyskanych srodkéw z emisji akcji serii D i E.

Zobowigzania Grupy Kapitatowej TESGAS ksztattowaty sie na poziomie 32.265 tys. PLN (spadek w wysokosci 5,7% w
stosunku do danych za 2014 rok). W wyniku sptaty dtugu oprocentowanego oraz zmiany kwalifikacji zobowigzania z tytutu
umowy leasingu nieruchomosci z dtugo- na krétkoterminowe, zobowigzania dtugoterminowe spadty w poréwnaniu do
analogicznego okresu roku poprzedniego o 43,1%. Zobowigzania krotkoterminowe wzrosty w badanym okresie o 17,0%.
Udziat zobowigzan w pasywach ogdtem zmniejszyt sie w badanym okresie o 1,9 punktu procentowego.

3.  Kapitat obrotowy netto

Tabela 18. Wielkos¢ kapitatu obrotowego netto

Kapitat obrotowy netto majatek obrotowy — zobowigzania krétkoterminowe 40997 40 255

Zrédto: Emitent

W analizowanym okresie odnotowano wzrost (o 1,8%) kapitatu obrotowego netto. Jego wartos$¢ na dzien 31 grudnia 2015
roku wyniosta 40.997 tys. PLN w odniesieniu do 40.255 tys. PLN na koniec 2014 roku.

Rysunek 10. Kapitat obrotowy netto
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Zrédto: Emitent
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W Grupie Kapitatowej TESGAS wystepuje dodatni kapitat pracujacy, co oznacza, ze czes¢ aktywdéw obrotowych jest
finansowana kapitatem statym. Biorac pod uwage zasady zarzadzania finansami przedsiebiorstwa jest to sytuacja
najbardziej pozadana, gdyz wypracowany kapitat pracujgcy mozna przeznaczyc¢ na biezace wydatki Grupy.

4, Inwestycje rzeczowe i kapitatowe

W 2015 roku inwestycje rzeczowe Grupy Kapitatowej TESGAS poczynita inwestycje o charakterze rzeczcowym w kwocie
3.438 tys. PLN celem rozbudowy mocy produkcyjnych, unowoczesnienie parku maszynowego oraz floty samochodowe;j.
Gtéwnym zrddtem finansowania inwestycji byty zawarte umowy leasingowe

5.  Ocena mozliwosci realizacji zamierzen inwestycyjnych, w tym inwestycji kapitatowych

W 2015 roku inwestycje rzeczowe Grupy Kapitatowej TESGAS poczynita inwestycje o charakterze rzeczcowym w kwocie
3.438 tys. PLN celem rozbudowy mocy produkcyjnych, unowoczesnienie parku maszynowego oraz floty samochodowe;j.
Gtéwnym Zzrédtem finansowania inwestycji byty zawarte umowy leasingowe.

Finansowanie kolejnych inwestycji Grupa Kapitatowa TESGAS zamierza sfinansowac z posiadanych srodkéw oraz w oparciu
o wolne limity leasingowe oraz w oparciu o dostepne systemy wparcia ze srodkéw pochodzacych z nowej perspektywy UE
dedykowane dla MSP.

6.  Przeptywy srodkéw pienieznych Grupy Kapitatowej TESGAS

Tabela 19. Poziomy rachunku przeptywdéw pienieznych

Wyszczegdlnienie (tys. zt) m rok 2014

Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci operacyjnej 12 822 3144
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej (1 305) (2 256)
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci finansowej (4 640) (6011)
Razem przeptywy pieniezne netto 6 877 (5 123)
Srodki pieniezne na koniec okresu 38 546 31598

Zrédto: Emitent

Na dzien 31 grudnia 2015 roku Grupa Kapitatowa TESGAS dysponowata srodkami pienieznymi w wysokosci 38.546 tys. PLN,
na ktore sktadaty sie gotdwka i jej ekwiwalenty ($Srodki na rachunkach bankowych oraz lokaty krotkoterminowe).

Biorgc pod uwage posiadane srodki wtasne Grupa nie przewiduje wystgpienia probleméw z ptynnoscia finansowa w zwigzku
z prowadzeniem biezgcej dziatalnosci oraz realizacjg planéw inwestycyjnych.

Dziatalnos¢ operacyjna

W 2015 roku przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci operacyjnej byty dodatnie i ksztattowaty sie na poziomie 12.822 tys.
PLN. Osiagniecie dodatnich wptywow z dziatalnosci operacyjnej wynika gtéwnie z osiggniecia zadawalajacych wynikow
finansowych na podstawowej dziatalnosci Grupy Kapitatowej oraz dodatnich przeptywéw na kapitale obrotowym netto a
takze o kontynuowaniu pozgdanego kierunku dla rozwoju Grupy.

Dziatalnos¢ inwestycyjna
Ujemne przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej w okresie 12 miesiecy zakoriczonym 31 grudnia 2015 roku to
gtéwnie efekt:

=  wydatkéw na nabycie rzeczowych aktywéw trwatych w kwocie 1.400 tys. PLN.

Dziatalnos¢ finansowa
W roku 2015 roku przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci finansowej byty ujemne, co gtéwnie byto wynikiem:
=  wyptaty dywidendy w kwocie 1.135 tys. PLN (w wysokosci 0,10 PLN na akcje),
= sptaty przez Grupe swoich zobowigzan z tytutu kredytu, leasingdw oraz odsetek z powyzszych tytutéw w kwocie
3.505 tys. PLN.

7.  Analiza wskaznikowa wynikéw finansowych Grupy Kapitatowej TESGAS

Ptynnos¢ finansowa
Analiza ptynnosci finansowej wskazuje, ze w analizowanym okresie Grupa Kapitatowa TESGAS posiadata petng zdolnos¢ do
terminowego regulowania swoich zobowigzan biezacych, co zostato zaprezentowane ponizej:

wyszczeg°|nlenle 31122015 m

(aktywa obrotowe - krotkoterminowe rozliczenia
miedzyokresowe) / zobowigzania krétkoterminowe

Wskaznik ptynnosci biezacej

I I
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wyszczegélnienie 3122018 m

(Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty + naleznosci z
Wskaznik ptynnosci szybkiej tytutu dostaw i ustug oraz pozostate naleznosci) / 2,32 2,50
zobowigzania krétkoterminowe

Wartos¢ wskaznika ptynnosci biezgcej nieznacznie spadta w 2015 roku w poréwnaniu z analogicznym okresem roku
poprzedniego. Wskaznik ptynnosci biezgcej ksztattuje sie na poziomie 2,63, co oznacza, ze Grupa Kapitatowa aktywami
biezagcymi mogtaby w catosci pokry¢é zobowigzania krétkoterminowe w przypadku ich natychmiastowej wymagalnosci.
Takze wskaznik ptynnosci szybkiej spadt do 2,32, jednakze jego wielko$¢ potwierdza brak trudnosci Grupy w zakresie
petnego i terminowego realizowania swoich zobowigzan.

Rentownos¢
Wskazniki rentownosci zostaty przedstawione ponizej.

Wyszczegélnienie Formua mm

Rentownos¢ brutto ze

5 5 0, 0,
sprzedaty Zysk brutto ze sprzedazy / przychody ze sprzedazy 18,8% 11,5%

Zysk z dziatalnosci operacyjnej / przychody ze

Rentownos¢ operacyjna . 4,3% 2,2%
sprzedazy
Rentownos¢ brutto Zysk brutto / przychody ze sprzedazy 4,6% 2,0%
E:;ittc;\rg:;:jc G ERR Zysk netto / przychody ze sprzedazy 4,4% 1,7%
Rentownos¢ netto jednostki Zysk netto jednostki dominujgcej/ przychody ze
P . 4,2% 2,3%
dominujacej sprzedazy

Zysk netto przypadajgcy akcjonariuszom jednostki
dominujacej/ (kapitat wtasny przypadajacy
akcjonariuszom jednostki dominujacej - zysk netto 4,6% 2,6%
przypadajacy akcjonariuszom jednostki
dominujacej)

Rentownos¢ kapitatu wtasnego
przypadajacego
akcjonariuszom jednostki
dominujacej

Zysk netto przypadajacy akcjonariuszom jednostki

O o o
Rentownos¢é majatku dominujacej / aktywa ogétem 3,1% 1,8%
Podstawowy zysk na jedng Zysk netto przypadajgcy akcjonariuszom jednostki

. Py . . . .. 0,32 0,18
akcje (w zt) dominujacej/ sredniowazona liczba akgcji

Nalezy wskaza¢, ze rentownosci na wszystkich poziomach rachunku z wyniku wzrosty w poréwnaniu z 2014 r. W okresie
objetym analizg wskaznik rentownosci brutto ze sprzedazy ulegt znacznemu zwiekszeniu (z 11,5% do 18,8%) w poréwnaniu
z jego wartoscig w roku 2014 roku. Przyczyny wzrostu rentownosci jest osiggniecie wyzszych marz na realizowanych
kontraktach oraz generowanie wyzszych przychodéw pokrywajacych koszty state spotek zaleznych.

Wskaznik rentownosci operacyjnej wzrdst w analizowanym okresie (z 2,2% do 4,3%). Poprawie w odniesieniu do okresu
poréwnywalnego ulegty takze pozostate wskazniki rentownosci: operacyjne, brutto, netto, kapitaty wtasnego oraz majatku.
Jest to skutek osiggniecia nizszego kosztu wtasnego sprzedazy przy porownywalnym poziomie przychoddw ze sprzedazy w
omawianych okresach oraz lepszych wynikéw na poszczegdlnych rodzajach dziatalnosci.

Efektywnos¢
Efektywnos¢ dziatania to umiejetnos¢ sprawnego wykorzystania posiadanych zasobéw w istniejgcych uwarunkowaniach

zewnetrznych.
Wskazniki efektywnosci przedstawiono ponize;j.

wyszczeg°|nlenle m 3142.2014

Wskaznik rotacji majatku Przychody ze sprzedazy / aktywa ogétem
Wskaznik obrotu rzeczowych Przychody ze sprzedazy / rzeczowe aktywa

2 2,12 2,24
aktywow trwatych trwate
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(Naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz

Wskaznik rotacji naleznosci pozostate naleznosci + Naleznosci z tytutu 3870 103,58
w dniach umow o ustuge budowlang) *360 dni / ! !
przychody ze sprzedazy

Wskaznik rotacji zapaséw " . .

. Zapasy *360 dni / koszt wtasny sprzedazy 32,64 20,79
w dniach

(Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug oraz

Wskaznik rotacji zobowigzan pozostate zobowigzania + Zobowigzania z 7528 7336
w dniach tytutu umoéw o ustuge budowlang) *360 dni / ! !

koszt wtasny sprzedazy

Na koniec grudnia 2015 roku zdolnos$¢ Grupy Kapitatowej TESGAS do generowania przychoddéw ze sprzedazy mierzona
obrotowoscia jej aktywdéw uksztattowata sie na nizszym poziomie niz w 2014 roku. Wartos¢ wskaznika rotacji majatku
wyniosta w badanym okresie 0,74 co oznacza, ze jedna ztotdwka majgtku Grupy generowata przychody ze sprzedazy na
poziomie 0,74 PLN.

Wartos¢ wskaznika obrotu rzeczowych aktywoéw trwatych ulegta w roku 2015 roku zmniejszeniu i osiggneta wartosé 2,12.
Wartos¢ wskaznika rotacji zapaséw wskazuje, iz okres obrotu zapasami w Grupie Kapitalowej ulegt wydtuzeniu w
analizowanym okresie i ksztattuje sie na poziomie ok. 33 dni. Wzrost ten jest gtdwnie efektem spadku kosztu wtasnego
sprzedazy bedgcego konsekwencjg zmniejszenia przychodéw ze sprzedazy oraz wzrostu wartosci zapaséw na dzien
bilansowy.

Okres oczekiwania na zaptate naleznosci ulegt skréceniu (o ok. 15 dni) w badanym okresie w odniesieniu do okresu
poprzedniego. W okresie poréwnywalnym Grupa Kapitatowa TESGAS oczekiwata na zaptate ok. 104 dni.

W roku 2015 roku Grupa Kapitatowa TESGAS nieznacznie wydtuzyta okres regulowania swoich zobowigzan. W okresie
objetym analizg Grupa regulowata swoje zobowigzania co ok. 75 dni w poréwnaniu do ok. 73 dni z 2014 roku.

W okresie objetym sprawozdaniem wydtuzeniu ulegt cykl konwersji gotéwki, ktéry na dzien 31.12.2015 wynosit +46 dni,
natomiast na dzien 31.12.2014 ksztattowat sie na poziomie +51 dni. Biorgc pod uwage, iz cykl konwersji gotowki pokazuje
czas (w dniach) na jaki ,mrozona” jest gotéwka w operacyjnych aktywach obrotowych, jego spadek jest pozgdany.

Zadtuzenie
Analiza zadtuzenia sprawdza strukture kapitatéw (pasywow) pod katem jego zdolnosci do regulowania zobowigzan.

Wskaznik zadtuzenia zobowigzania ogotem / aktywa ogdtem 28,3% 30,2%

W rozpatrywanym okresie wartos¢ wskaznika ogdlnego zadtuzenia zmalata i ksztattowata sie na poziomie 28,3%. Spadek
wartosci tego wskaznika jest pozadany, poniewaz Swiadczy to o mniejszym uzaleznieniu sie od kapitatow obcych. Taka
sytuacja wynika przede wszystkim z wiekszej dynamiki spadku wartosci zobowigzan (o 5,7%) w poréwnaniu do wzrostu
wartosci aktywéw ogétem (o 0,6%). Na dzierr bilansowy Grupa Kapitatowa TESGAS posiada dobrg ptynnos¢ finansowq i
terminowo wywigzuje sie z zaciggnietych zobowigzan.

8. Komentarz Zarzagdu do wynikow finansowych

Podsumowujac rok 2015 od strony przychodowej dostrzegamy nieznaczny spadek sprzedazy w poréwnaniu do roku 2014.
Jednakze dostrzegamy réznice w przychodach osiggnietych w poszczegdlnych segmentach dziatalnosci. W segmencie ustug
dla gazownictwa nastgpit spadek przychodéw o ponad 18%, ktdéry byt spowodowany pozyskaniem i zrealizowaniem
mniejszej ilosci kontraktow. Zgota inaczej ksztattowaty sie przychody w segmencie OZE, ktére w porédwnaniu do 2014 roku
wzrosty ponad pieciokrotnie i byly spowodowane realizacjg instalacji odnawialnych zrédet energii o mocy ponad 2 MW.
Wszystkie segmenty operacyjne Grupy odnotowaty poprawe wynikéw na kazdym z segmentéw. | tak w zakresie ustug dla
gazownictwa nastgpit wzrost zysku o ponad 350% co byto gtéwnie efektem zakoriczeniu kilku kontraktéw, na ktérych
osiggnieto wyzsze marze anizeli wstepnie zaktadano. Rowniez segment obrébki stali przynidst poprawe wynikéw w postaci
zredukowania straty o ponad potowe w poréwnaniu do roku 2014. Segment OZE po dynamicznym wzroscie sprzedazy
wygenerowat wynik operacyjny segmentu na poziomie ponad 500 tys. zt. Podobnie wzrost efektywnosci dziatalnosci
nastgpit na pozostatej sprzedazy, ktéra jest gtéwnie nastepstwem osiggniecia lepszych wynikéw z najmu nieruchomosci
inwestycyjnej poprzez ograniczenie pustostanow.

Efektem osiggniecia znacznego wzrostu wynikdéw finansowych jest rowniez stabilizacja kosztéw statych funkcjonowania
Grupy. W wyniku rozszerzenia oferty swiadczonych ustug w zakresie OZE wzrosty jedynie koszty sprzedazy niezbedne do
rozbudowy bazy handlowej sp6tki PITERN.
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Na pozostatej dziatalnosci operacyjnej i dziatalnosci finansowej Grupa wygenerowata w sumie nieznaczne dodatnie wyniki
finansowe.

9.  Opis czynnikow i zdarzen, w szczegdlnosci o nietypowym charakterze, mogacych miec znaczacy wptyw na przyszte
wyniki finansowe

Do czynnikéw, w szczegdlnosci o nietypowym charakterze, ktére moga mie¢ wptyw na wyniki osiggniete przez Grupe
Kapitatowg TESGAS w perspektywie przynajmniej 12 miesiecy naleza:
= konkurencja na rynku budowlanym w Polsce przejawiajgca sie agresywna walkg na etapie postepowan
przetargowych,
= poziom cen materiatow i ustug wykorzystywanych przy realizacji kontraktéw,
= wzmocnienie kontroli operacyjnej, finansowej i budzetowej w ramach realizowanych kontraktéw,
= ograniczenie zakresu prac eksploatacyjnych lub utrata czesci zlecen serwisowych,
= niepetne wykorzystanie posiadanych zdolnosci produkcyjnych,
= stopien wykorzystania powierzchni biurowej przeznaczonej pod wynajem,
= wielkos$¢ i sprawno$é rozdysponowywania Srodkéw z nowej perspektywy budzetowej Unii Europejskiej na lata
2014-2020 przeznaczonych na projekty infrastrukturalne,
= poziom inwestycji na rynku przesytu i dystrybucji gazu w Polsce,
= presja ptacowa pracownikow,
= poziom inwestycji w nowy rodzaj ustug $wiadczonych przez Emitenta,
= okreslenie stabilnych regulacji dotyczacych wparcia odnawialnych zrédet energii w Polsce,
= pozyskanie nowej grupy klientéw zwiekszajacych przychody w segmencie obrébki metali.

10. Objasnienie roéznic pomiedzy wynikami finansowymi wykazywanymi w raporcie rocznym a wczesniej
publikowanymi prognozami wynikéw za 2015 rok

Zarzad spotki TESGAS S.A. nie publikowat prognozy wynikéw finansowych na 2015 rok.

11. Ocena zarzadzania zasobami finansowymi i zdolnosci wywigzywania sie ze zobowiazan

Na dzien 31 grudnia 2015 roku Grupa Kapitatowa TESGAS posiadata dobrg ptynnos¢ finansowa i na biezgco wywigzywata sie
z zaciggnietych zobowigzan.
Wartosci wskaznikéw finansowych dotyczacych ptynnosci wskazuja na dobrg sytuacje finansowa Grupy.
Zarzadzanie zasobami finansowymi w Grupie nalezy uznac za prawidtowe, kreujace wartos¢ dodang dla akcjonariuszy.
taczne przyznane limity gwarancyjne dla Grupy na 31 grudnia 2015 roku wynosity 27.600 tys. PLN.
Zagrozenia zwigzane z zasobami finansowymi:
> ryzyko zmian kurséw walut,
» ryzyko zmian stép procentowych,
» zmiana cen zakupu materiatow
> wazrost wartosci przeterminowanych naleznosci, gtéwnie zwigzanych z finansowaniem budowy instalacji
OZE w oparciu o systemy dotacyjne.
W obecnej sytuacji Zarzad Emitenta nie widzi zagrozenia zmniejszenia dostepnosci limitow bankowych i
ubezpieczeniowych.
Dziatania minimalizujace zagrozenia:
» dywersyfikacja produktéow finansowych pomiedzy bankami kredytujgcymi oraz towarzystwami
ubezpieczeniowymi przydzielajgcymi limity gwarancyjne,
» staty monitoring wykorzystania zasobdw finansowych Grupy Kapitatowej,
» prowadzenie wzmozonych czynnosci windykacyjnych w celu minimalizowania przeterminowanych
naleznosci,
> z3danie od zleceniodawcow dodatkowych zabezpieczen ptatnosci za wykonanie prace w szczegdlnosci
poprzez wystepowanie o przedstawienie gwarancji ptatnosci oraz potwierdzenie uznania przez inwestora
spotek z Grupy Kapitatowej jako kwalifikowanych podwykonawcdw.

12. Opis czynnikow i zdarzen, w szczegdlnosci o nietypowym charakterze, majacych znaczacy wptyw na wynik z
dziatalnosci za rok obrotowy

W okresie od 01.01.2015 r. do 31.12.2015 r. w opinii Zarzagdu Spétki dominujacej wystgpity nastepujace wydarzenia, w tym
o nietypowym charakterze, majgce znaczacy wptyw na osiggniete przez Grupe Kapitatowg TESGAS wyniki finansowe:
= zakonczenie trzech kontraktéw w segmencie ustug dla gazownictwa o wyiszej wartosci jednostkowej, ktére
cechowaly sie osiggnieciem wyzszych marz anizeli zaktadano,
= pozyskanie mniejszej ilosci kontraktow, w efekcie czego osiggnieto nizsze przychody w segmencie ustug dla
gazownictwa,
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= pozyskiwanie kontraktéw o nizszych marzach jednostkowych, bedacych efektem agresywnej walki na etapie
postepowan przetargowych,

=  zmniejszenie generowania straty na dziatalnosci segmentu obroébki stali w stosunku do roku 2014, skutkujgcym
zwiekszeniem zysku netto Grupy Kapitatowej w roku 2015,

= ponad czterokrotne zwiekszenie przychoddw i wygenerowanie zyskow z dziatalnosci w segmencie OZE,

= osiggniecie wysokich dodatnich przeptywoéw operacyjnych z segmentu ustug dla gazownictwa,

=  rozbudowa sieci sprzedazy z segmentu OZE, skutkujgca znacznym wzrostem kosztow sprzedazy w 2015 roku

= poprawa wynikéw finansowych z dziatalnosci w zakresie wynajmu nieruchomosci inwestycyjnej.

13. Wskazanie postepowan toczacych sie przed sadem, organem witasciwym dla postepowania arbitrazowego lub
organem administracji publicznej

Prowadzone postepowania dotyczgce zobowigzan (grupy zobowigzan) albo wierzytelnosci (grupy wierzytelnosci) Emitenta
lub jednostki od niego zaleznej nie przekraczajg wartosci stanowigcej co najmniej 10% kapitatow wtasnych Spotki.

Na dzien 31.12.2015 Emitent jest strong sporu, ze spdtka Gaz & Oil Project Management Spdtka z ograniczong
odpowiedzialnosciag w upadtosci likwidacyjnej z siedzibg w Elblagu opisanym w punkcie ,Znaczace zdarzenia i transakcje”
niniejszego skonsolidowanego sprawozdania finansowego.

14. Informacja dotyczaca wyptaconej lub zdeklarowanej dywidendy

W okresie 12 miesiecy zakoriczonym 31 grudnia 2015 r. TESGAS S.A., wyptacat dywidende.

W dniu 30 lipca 2015 roku wyptacita dywidende akcjonariuszom za rok 2014 w kwocie 1.135 tys. PLN, co w przeliczeniu na
jedng akcje wynosi 0,10 PLN. Akcje uczestniczagce w dywidendzie nie sg uprzywilejowane co do praw do dywidendy. Plany
dotyczace wyptaty dywidendy za kolejne okresy w znacznym stopniu uzaleznione beda od kondycji finansowej Spotki
TESGAS S.A. oraz od potrzeb kapitatowych zwigzanych z rozwojem dziatalnosci. Zarzad Spoétki zamierza podejmowac w
kolejnych latach dziatania prowadzace do rozwoju i zwiekszenia zasiegu dziatalnosci prowadzonej przez Emitenta, ktére
dtugoterminowo przyczynia sie do wzrostu jego wartosci. Zgodnie z § 17 Statutu TESGAS S.A. stosownie do art. 395 § 2 pkt 2
Kodeksu Spétek Handlowych, organem wifasciwym do podejmowania decyzji o podziale zysku i wyptacie dywidendy jest
Walne Zgromadzenie. Walne Zgromadzenie podejmuje uchwate o tym, czy i w jakiej czesci zysk przeznaczy¢ na wyptate
dywidendy.

Zatwierdzenie do publikacji

Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci TESGAS S.A. za okres 12 miesiecy zakoriczony 31.12.2015 roku zostato zatwierdzone
do publikacji przez Zarzad Spétki w dniu 21 marca 2016 roku.

Podpisy wszystkich Cztonkéw Zarzadu

Data Imie i Nazwisko Funkcja Podpis

Dabrowa, dnia
21 marca 2016 roku Wtodzimierz Kocik Prezes Zarzadu

Dabrowa, dnia
21 marca 2016 roku Piotr Majewski Wiceprezes Zarzadu

Dabrowa, dnia
21 marca 2016 roku Marzenna Kocik Cztonek Zarzadu
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12.Opis czynnikow i zdarzen, w szczegdlnosci o nietypowym charakterze, majacych znaczacy wptyw na wynik z
dziatalnosci za rok obrotowy 37

13. Wskazanie postepowan toczacych sie przed sadem, organem wiasciwym dla postepowania arbitrazowego lub

organem administracji publicznej 38
14. Informacja dotyczaca wyptaconej lub zdeklarowanej dywidendy 38
Zatwierdzenie do publikacji 38
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Nazwa spotki: Grupa Kapitatowa TESGAS
Okres objety sprawozdaniem: 01.01.2015-31.12.2015 Waluta sprawozdawcza: ztoty polski (PLN)

Poziom zaokrgglen: wszystkie kwoty wyrazone sq w tysigcach ztotych polskich (o ile nie wskazano inaczej)

Rozdziat I: Podstawowe dane o Grupie Kapitatowej TESGAS

1. Powstanie i przedmiot dziatalnosci Grupy Kapitatowej TESGAS

Jednostka dominujgcg Grupy Kapitatowej TESGAS [dalej zwang ,,Grupg Kapitatowg”, ,,Grupy”, ,,GK TESGAS”] jest TESGAS
Spotka Akcyjna [dalej zwana ,,Spdtka dominujgcy”, , TESGAS”, ,Spotka”, ,Emitentem”].

Spotka dominujgca zostata utworzona aktem notarialnym z dnia 27 grudnia 2007 roku w wyniku przeksztatcenia
poprzednika prawnego TESGAS Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig w spdtke akcyjng.

Poprzednik prawny TESGAS Sp. z 0.0. zostat zawigzany w dniu 27 czerwca 2000 roku. Rejestracji w rejestrze handlowym
dokonano w dniu 19 lipca 2000 roku.

Spoétka dominujgca wpisana jest do rejestru przedsiebiorcow Krajowego Rejestru Sgdowego w Sadzie Rejonowym Poznan
Nowe Miasto i Wilda, VIII Wydziat Gospodarczy pod numerem KRS 0000296689. Spotce dominujgcej nadano numer
statystyczny REGON 639801998.

Czas trwania Spoétki dominujacej jest nieograniczony.

Siedziba Spotki dominujgcej miesci sie w Dabrowie przy ul. Batorowskiej 9, 62-070 Dopiewo. Siedziba Emitenta jest
jednoczesnie podstawowym miejscem prowadzenia dziatalnosci przez Grupe Kapitatowa.

Podstawowym przedmiotem dziatalnosci Spotki dominujacej oraz jej spotek zaleznych jest:
= 42.21.Z - roboty zwigzane z budowa rurociggdéw przesytowych i sieci rozdzielczych,
= 09.10.Z - dziatalno$¢ ustugowa wspomagajgca eksploatacje zt6z ropy naftowej i gazu ziemnego,
. 25.62.Z — obrébka mechaniczna elementéw metalowych,
= 43.21.Z - wykonywanie instalacji elektrycznych.

Grupa Kapitalowa TESGAS powstata w wyniku objecia w 2002 roku przez podmiot dominujgcy — spdtke TESGAS S.A., 60%
udziatéw w spodtce Segus Sp. z 0.0. . W 2003 roku udziat TESGAS S.A. w kapitale zaktadowym Segus Sp. z 0.0. wzrést do 70%.
W 2012 roku TESGAS S.A. nabyta od dotychczasowego wspdlnika 180 udziatéw w spotce SEGUS Sp. z 0.0. W wyniku nabycia
udziatéw TESGAS S.A. posiada tgcznie 600 udziatéw stanowigcych 100% w kapitale zaktadowym Segus Sp. z 0.0.

Spotka Segus prowadzi dziatalno$¢ w ramach segmentu operacyjnego ,,Ustugi dla gazownictwa”.

W dniu 5 marca 2010 roku spétka TESGAS S.A. nabyta 50,04% udziatéw w spdtce Stal Warsztat Sp. z o.0. (,Stal Warsztat”) z
siedzibg w Poznaniu.

Dnia 29 kwietnia 2010 roku spdtka TESGAS S.A. objeta 4.000 nowoutworzonych udziatéw o nominalnej wartosci 1.000 zt
kazdy, o tacznej wartosci nominalnej 4.000.000 zt, w zamian za wktad pieniezny w wysokosci 4.000.000 PLN. W wyniku
transakcji udziat TESGAS S.A. w kapitale zaktadowym Stal Warsztat Sp. z 0.0. wzrdst do 81,46%.

W dniu 9 grudnia 2011 roku TESGAS S.A. objat 8.000 nowych udziatéw w Stal Warsztat za kwote 8.000.000 PLN w
podwyzszonym kapitale zaktadowym Stal Warsztat Sp. z 0.0. W wyniku podwyzszenia kapitatu zaktadowego TESGAS S.A.
posiada facznie 13.181 z 14.360 udziatdw w spdfce Stal Warsztat, stanowigcych 91,79% w kapitale zaktadowym Stal
Warsztat, dajacych prawo do 91,79% gtoséw na Zgromadzeniu Wspdlnikdw Stal Warsztat.

Spotka Stal Warsztat prowadzi dziatalno$é w ramach segmentu operacyjnego ,,Obrébka metali”.

W dniu 4 kwietnia 2014 roku TESGAS S.A. zawarta umowe nabycia 25 udziatéw w kapitale zaktadowym spétki piTERN sp. z
0.0. (piTERN), reprezentujgcych 50% kapitatu zaktadowego spoétki piTERN, dajacych prawo do 50% gtoséw na jej
Zgromadzeniu Wspdlnikdw. Cena sprzedazy ze sprzedawane udziaty, w stanie wolnym od obcigzerr wyniosta 370.000 zt
brutto.

Pozostate udziaty, w liczbie 25 reprezentujg 50% kapitatu zaktadowego spoétki piTERN Sp. z 0.0. dajgcych prawo do 50%
gtosow na jej Zgromadzeniu Wspdlnikow stanowia wtasnosé Pana Piotra Napieraty — prezesa Zarzgdu piTERN.

Objecie kontroli przez TESGAS S.A. nad spdtkg nastgpito w dniu 4 kwietnia 2014r. poprzez nabycie 50% udziatéw oraz
powotanie do zarzadu spétki dwéch z trzech cztonkdw zarzadu.

Spotka piTERN prowadzi dziatalno$é w ramach segmentu operacyjnego ,,OZE”.

Na dzien sporzadzenia niniejszego raportu, tj. 21 marca 2016, udziat w ogdlnej liczbie gtosow posiadanych przez TESGAS
S.A. w podmiotach zaleznych jest rowny udziatowi TESGAS S.A. w kapitatach tych jednostek.

Zadna ze spétek wchodzacych w sktad Grupy Kapitalowej TESGAS nie posiada oddziatéw.

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe sporzadzane jest metodg petng.

2. Zmiany w podstawowych zasadach zarzgdzania Spéotkg dominujaca i Grupa Kapitatowa

W okresie objetym niniejszym sprawozdaniem nie wystgpity istotne zmiany w zasadach zarzadzania Sp6tka dominujaca oraz
Grupa Kapitatowa.
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Nazwa spotki: Grupa Kapitatowa TESGAS

Okres objety sprawozdaniem: 01.01.2015-31.12.2015 Waluta sprawozdawcza: ztoty polski (PLN)
Poziom zaokrgglen: wszystkie kwoty wyrazone sq w tysigcach ztotych polskich (o ile nie wskazano inaczej)
3. Informacja o powigzaniach organizacyjnych lub kapitatowych Emitenta z innymi podmiotami

Emitent posiada udziaty w spétkach o profilu produkcyjnym i ustugowym. Na dzier 31 grudnia 2015 roku Spétka posiadata
trzy podmioty powigzane kapitatowo i osobowo.

W sktad Grupy Kapitatowej TESGAS wchodza: jednostka dominujgca TESGAS S.A. oraz nastepujgce spotki zalezne:

Tabela 1. Powigzania kapitatowe Emitenta

. L. L % posiadanego kapitatu i gtosow na WZA:
Nazwa spotki zaleznej Siedziba
31.12.2015 31.12.2014

Segus Sp. z 0.0. ul. Debogorska 22, 71-717 Szczecin 100,00 % 100,00 %
Stal Warsztat Sp. z o0.0. ul. Gotezycka 95, 61-357 Poznan 91,79% 91,79%

Wysogotowo, ul. Serdeczna 8, 62-

PITERN Sp. z 0.0. 081 PrzeZmierowo

50,00% 50,00%
Zrédto: Emitent

W okresie sprawozdawczym nie wystgpity inwestycje kapitalowe dokonane przez TESGAS S.A. poza dotychczasowymi
jednostkami powigzanymi.

4.  Zmiany zaangazowania kapitatowego w Grupie Kapitatowej TESGAS

W okresie 12 miesiecy zakonczonym 31 grudnia 2015 roku nie mialy miejsca zmiany dotyczace zaangazowania
kapitatowego.

W okresie sprawozdawczym nie wystgpity inwestycje kapitatowe dokonane przez TESGAS S.A. poza grupa jednostek
powigzanych.

W okresie od 01 stycznia 2016 roku do dnia publikacji niniejszego sprawozdania nie nastgpity zadne zmiany w
zaangazowaniu kapitatowym Emitenta w spétkach zaleznych.

Strona 5 z 38



Nazwa spotki: Grupa Kapitatowa TESGAS
Okres objety sprawozdaniem: 01.01.2015-31.12.2015 Waluta sprawozdawcza: ztoty polski (PLN)

Poziom zaokrgglen: wszystkie kwoty wyrazone sq w tysigcach ztotych polskich (o ile nie wskazano inaczej)

Rozdziat Il: Organy Spétki dominujacej

1.  Zarzad Spétki dominujacej

Zgodnie z postanowieniami Statutu Spotki dominujgcej Zarzad jest wieloosobowy i sktada sie od dwdéch do szesciu
cztonkdw, w tym: prezesa zarzadu, od jednego do trzech wiceprezeséw zarzadu i maksymalnie dwdch cztonkéw zarzadu,
powotywanych i odwotywanych przez Rade Nadzorczg. Zarzad Spétki dominujgcej powotywany jest w ten sposéb, ze Rada
Nadzorcza powotuje najpierw prezesa zarzadu, a nastepnie na jego wniosek wiceprezeséw oraz cztonkéw zarzadu.
Cztonkiem zarzadu moze by¢ tylko osoba fizyczna, posiadajgca petng zdolnos¢ do czynnosci prawnych.

Zaréwno na dzien 31 grudnia 2015 roku, jak réwniez na dzien sporzadzenia niniejszego raportu, tj. 21 marca 2016 roku
sktad Zarzadu TESGAS S.A. przedstawia sie nastepujaco:

Tabela 2. Osoby wchodzace w sktad Zarzadu TESGAS S.A.

Wtodzimierz Kocik Prezes Zarzadu przez caty rok 2015
Piotr Majewski Wiceprezes Zarzadu przez caty rok 2015
Marzenna Kocik Cztonek Zarzadu przez caty rok 2015

Zrédto: Emitent

W dniu 17 czerwca 2013 roku Rada Nadzorcza TESGAS S.A. powotata Zarzad na nowa kadencje. Kadencja obecnego Zarzadu
Spotki dominujgcej konczy sie w dniu 17 czerwca 2016 roku.

W okresie od dnia 01 stycznia do 31 grudnia 2015 r. nie zaszty zmiany w sktadzie osobowym Zarzadu Spétki dominujacej.

Wynagrodzenia oséb zarzadzajacych zostaty zaprezentowane w Rocznym Skonsolidowanym Sprawozdaniu Finansowym za
okres 12 miesiecy zakonczony 31 grudnia 2015 roku w nocie 31.

Ponadto w 2015 roku cztonkom Zarzadu Spétki dominujacej z tytutu posiadanych akcji Emitenta zostata wyptacona
dywidenda z zysku za 2014 rok:

Tabela 3. Dywidenda wyptacona cztonkom Zarzadu w 2015 roku

Imie Nazwisko “ Wyptacona dywidenda za 2014 rok

Wtodzimierz Kocik Prezes Zarzadu 253
Piotr Majewski Wiceprezes Zarzadu 58
Marzenna Kocik Cztonek Zarzadu 208

2. Umowy zawarte miedzy Emitentem a osobami zarzadzajacymi, przewidujace rekompensate w przypadku ich
rezygnacji lub zwolnienia z zajmowanego stanowiska bez waznej przyczyny lub gdy ich odwotanie lub zwolnienie
nastepuje z powodu potaczenia emitenta przez przejecie

W omawianym okresie sprawozdawczym oraz w okresach wczesniejszych TESGAS S.A. nie zawarta z osobami
zarzgdzajgcymi umow, ktére przewidywatyby dodatkowe $wiadczenia i/lub rekompensaty z tytutu rezygnacji lub zwolnienia
z zajmowanego stanowiska bez waznej przyczyny lub gdy ich odwotanie lub zwolnienie nastepuje z powodu potaczenia
emitenta przez przejecie.

3.  Rada Nadzorcza Spotki dominujacej

Zgodnie z postanowieniami Statutu Spotki dominujgcej Rada Nadzorcza sktada sie z nie mniej niz pieciu, nie wiecej niz 9
cztonkdw powotywanych przez Walne Zgromadzenie w gtosowaniu tajnym. Liczbe cztonkéw Rady Nadzorczej ustala
kazdorazowo w granicach oznaczonych Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy. Cztonek Rady Nadzorczej przekazuje Zarzgdowi
informacje na temat swoich powigzan natury ekonomicznej, rodzinnej lub innej, mogacych mie¢ wptyw na stanowisko
cztonka Rady Nadzorczej w sprawie rozstrzyganej przez Rade z akcjonariuszem dysponujgcym akcjami reprezentujacymi nie
mniej niz 5% ogdlnej liczby gtoséw na Walnym Zgromadzeniu. Cztonkiem Rady Nadzorczej moze by¢ tylko osoba fizyczna,
posiadajgca petng zdolnos¢ do czynnosci prawnych.

W dniu 22 czerwca 2015 Zwyczajne Walne Zgromadzenie TESGAS S.A. powotato no nowa kadencje cztonkéw Rady
Nadzorczej i zdecydowato o jej piecioosobowym sktadzie. Osoby powotane do Rady Nadzorczej zostaty przedstawione w
ponizszej tabeli.
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Nazwa spotki: Grupa Kapitatowa TESGAS
Okres objety sprawozdaniem: 01.01.2015-31.12.2015 Waluta sprawozdawcza: ztoty polski (PLN)

Poziom zaokrgglen: wszystkie kwoty wyrazone sq w tysigcach ztotych polskich (o ile nie wskazano inaczej)

Zaréwno na dzien 31 grudnia 2015 roku, jak réwniez na dzierr sporzadzenia niniejszego raportu, tj. 21 marca 2016 roku,
sktad Rady Nadzorczej TESGAS S.A. przedstawia sie nastepujaco:

Tabela 4. Osoby wchodzace w sktad Rady Nadzorczej TESGAS S.A.

Zygmunt Baczyk Przewodniczgcy Rady Nadzorczej przez caty rok 2015
Leon Kocik Wiceprzewodniczacy Rady Nadzorczej przez caty rok 2015
Szymon Hajtko Sekretarz Rady Nadzorczej przez caty rok 2015
Piotr Stobiecki Cztonek Rady Nadzorczej przez caty rok 2015
Grzegorz Wojtkowiak Cztonek Rady Nadzorczej przez caty rok 2015

Zrédto: Emitent

Wynagrodzenia oséb nadzorujgcych zostaty zaprezentowane w Rocznym Skonsolidowanym Sprawozdaniu Finansowym za
okres 12 miesiecy zakonczony 31 grudnia 2015 roku, w nocie 31.

Osoby wchodzgce w sktad Rady Nadzorczej TESGAS S.A. nie otrzymywaty w roku 2015 wynagrodzen i nagréd z tytutu
petnienia funkcji we wtadzach jednostek podporzadkowanych.
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Nazwa spotki: Grupa Kapitatowa TESGAS
Okres objety sprawozdaniem: 01.01.2015-31.12.2015 Waluta sprawozdawcza: ztoty polski (PLN)

Poziom zaokrgglen: wszystkie kwoty wyrazone sq w tysigcach ztotych polskich (o ile nie wskazano inaczej)

Rozdziat I1l: Akcjonariat

1.  Okreslenie tacznej liczby akcji i wartosci nominalnej akcji Emitenta
Kapitat akcyjny Spoétki dominujgcej wynosit na dzien 31 grudnia 2015 roku oraz na dzien sporzadzenia niniejszego
sprawozdania 11.350 tys. PLN i dzieli sie na:

> 5.000 tys. akcji imiennych o wartosci nominalnej 1 PLN kazda, uprzywilejowanych co do gtosu oraz

»  6.350 tys. akcji zwyktych na okaziciela o wartosci nominalnej 1 PLN kazda.

Akcje uprzywilejowane co do gtosu, w liczbie 5.000 tys. znajduja sie w posiadaniu cztonkdéw Zarzadu TESGAS. S.A.:
»  Wtodzimierz Kocik — Prezes Zarzadu posiada 49,50% akcji uprzywilejowanych Emitenta,
»  Marzenna Kocik — Cztonek Zarzadu posiada 40,40% akcji uprzywilejowanych Emitenta,

>  Piotr Majewski — Wiceprezes Zarzgdu posiada 10,10% akcji uprzywilejowanych Emitenta.

Tabela 5. Kapitat zaktadowy TESGAS S.A. na dzien 31 grudnia 2015 roku oraz na dzien przekazania raportu rocznego za
okres 12 miesiecy zakoriczony 31 grudnia 2015 roku

Seria . . .. | Wartos¢ nominalna Liczba gtosow na Sposdb pokrycia

akji Rodzaj akcji Liczba akgji akgji WZA Kapitatu

A Uprzywilejowane 5.000.000 5.000.000 PLN 10000000  Z2mianaudziatow

co do gtosu na akcje

p  Zwykena 750.000 750.000 PLN 750.000 gotéwka
okaziciela

¢  2wkena 300.000 300.000 PLN 300.000 gotéwka
okaziciela

p Zwyklena 1.300.000 1.300.000 PLN 1.300.000 gotéwka
okaziciela

g 2wykiena 4.000.000 4.000.000 PLN 4.000.000 gotéwka
okaziciela

RAZEM 11.350.000 11.350.000 PLN 16.350.000  -eeeeeeeee

Zrédto: Emitent

Akcje imienne serii A uprzywilejowane s3 co do gtosu w ten sposdb, ze na jedng akcje przypadaja dwa gtosy.
Akcjom zwyktym na okaziciela serii B, C, D i E przypada jeden gtos na akcje.

Akcje wszystkich serii nie s3 uprzywilejowane co do dywidendy oraz zwrotu z kapitatu.

2.  Struktura akcjonariatu

Zgodnie z najlepszg wiedzg na dzien przekazania niniejszego raportu rocznego za okres 12 miesiecy zakonczony 31 grudnia
2015 roku nastepujacy akcjonariusze moga wykonywac ponad 5% gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Spo6tki TESGAS S.A.:

Tabela 6. Struktura akcjonariatu

Akcionariusz Liczba akeii % udziat w kapitale Liczba gtoséw na % udziat w liczbie
. ) zaktadowym WZzA gtosow na WZA

Wtodzimierz Kocik 2.532.143 22,31% 5.007.143 30,62%
Marzenna Kocik 2.075.250 18,28% 4.095.250 25,05%
Piotr Majewski 584.960 5,15% 1.089.960 6,67%
Aviva Investors Poland S.A. 1.054.701 9,29% 1.054.701 6,45%

ING Powszechne

0, 0,
Towarzystwo Emerytalne S.A. 1.250.000 11,01% 1.250.000 7,65%
Pozostali 3.852.946 33,96% 3.852.946 23,56%
Razem 11.350.000 100,00% 16.350.000 100,00%

Zrédto: Emitent
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Nazwa spotki: Grupa Kapitatowa TESGAS
Okres objety sprawozdaniem: 01.01.2015-31.12.2015 Waluta sprawozdawcza: ztoty polski (PLN)

Poziom zaokrgglen: wszystkie kwoty wyrazone sq w tysigcach ztotych polskich (o ile nie wskazano inaczej)

Struktura akcjonariatu uaktualniana jest na podstawie formalnych zawiadomiern od akcjonariuszy posiadajacych, co
najmniej 5% ogdlnej liczby gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy Spétki oraz listy oséb uprawnionych do udziatu
w walnym zgromadzeniu TESGAS S.A. sporzgdzonej przez Krajowy Depozyt Papieréw Wartosciowych.

Od dnia przekazania poprzedniego skonsolidowanego raportu okresowego Grupy Kapitatowej TESGAS za Il kwartaty 2015
roku, jak i na dzien przekazania niniejszego raportu, nie miaty miejsca zmiany w stanie posiadania akcji TESGAS S.A. oraz
udziatéw w jednostkach powigzanych przez akcjonariuszy posiadajgcych powyzej 5% gtoséw na Walnym Zgromadzeniu
Akcjonariuszy Spotki

3.  Wykaz akcji TESGAS S.A. oraz udziatow w jednostkach powigzanych TESGAS S.A. w posiadaniu oséb zarzadzajacych
i nadzorujacych

Tabela 7. Akcje TESGAS S.A. w posiadaniu os6b zarzadzajacych i nadzorujacych na dzier 31.12.2015 roku

. . . .. Wartosc¢ nominalna
Imle NaZWISko “ LICZba akcjl

Wtodzimierz Kocik Prezes Zarzadu 2.532.143 2.532.143
Piotr Majewski Wiceprezes Zarzadu 584.960 584.960
Marzenna Kocik Cztonek Zarzadu 2.075.250 2.075.250
Piotr Stobiecki Cztonek Rady Nadzorczej 13.000 13.000
Zygmunt Baczyk Przewodniczacy Rady Nadzorczej 8.000 8.000

Zrédto: Emitent
W okresie od 01 stycznia 2016 roku do dnia publikacji niniejszego sprawozdania nie miaty miejsca transakcje nabycia i/lub
zbycia akcji TESGAS S.A. przez osoby zarzadzajgce i nadzorujgce.

Osoby zarzadzajace i/lub nadzorujgce nie posiadajg udziatéw w jednostkach powigzanych Emitenta.

4. Informacja o umowach zawartych miedzy akcjonariuszami

Na dzien ztozenia niniejszego sprawozdania Zarzad TESGAS S.A. nie posiada informacji na temat umdw zawartych miedzy
akcjonariuszami.

5. Informacja o umowach, w wyniku ktérych moga wystapi¢ zmiany w proporcjach posiadanych akcji

Na dzien ztozenia niniejszego sprawozdania Zarzad TESGAS S.A. nie posiada informacji na temat umow, w wyniku ktérych
mogtaby nastgpi¢ zmiana w proporcjach posiadanych akgji.

6. Informacja o nabyciu akcji wtasnych

W okresie 12 miesiecy zakorniczonym 31 grudnia 2015 r. nie miato miejsca nabycie akcji wtasnych.

7. Informacje o systemie kontroli akcji pracowniczych

W okresie objetym niniejszym sprawozdaniem w Spotce dominujacej oraz w spétkach zaleznych nie obowigzywat program
akcji pracowniczych.

8. Kurs akcji TESGAS S.A.

Akcje TESGAS S.A. sg notowane na Gietdzie Papieréw Wartosciowych w Warszawie od 21 lipca 2010 roku. Na dzien 31
grudnia 2015 roku Spétka wchodzita w sktad nastepujacych indeksow gietdowych:

>  WIG —indeks spotek gietdowych,

»  WIG-Plus — indeks bedgcy uzupetnieniem rodziny indekséw WIG20, mWIG40 i sWIG80. W jego sktad wchodza
spotki, ktére nie kwalifikujg sie do indekséw WIG20, mWIG40 i sWIG80 i jednoczesnie nalezg do segmentu 5PLUS,
czyli ich przecietna wartos¢ rynkowa z ostatniego kwartatu miesci sie w przedziale od 5 do 50 min euro,

»  WIG-Budownictwo — indeks spétek z sektora budownictwa,

Stopa zwrotu w roku 2015 z akcji TESGAS S.A. wyniosta -9,2%. Natomiast stopa zwrotu z akcji Emitenta od dnia debiutu do
dnia 31 grudnia 2015 roku wyniosta -75,4%.

Ponizej przedstawione zostaty wykresy kursu akcji TESGAS S.A. w odniesieniu do indeksow WIG oraz
WIG-Budownictwo.
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Rysunek 1. Kurs akcji TESGAS S.A. w odniesieniu do indeksu WIG
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Zrédto: opracowanie wiasne na podstawie danych Gietdy Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A.
Rysunek 2. Kurs akcji TESGAS S.A. w odniesieniu do indeksu WIG-Budownictwo
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Zrédto: opracowanie wiasne na podstawie danych Gietdy Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A.
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Rozdziat IV: Dziatalnos$¢ Grupy Kapitatowej

1. Opisigtéowne czynniki charakteryzujgce podstawowe obszary dziatalnosci oraz rodzaj prowadzonej przez Grupe
Kapitatowa Emitenta dziatalnosci operacyjnej

W dziatalnosci Grupy Kapitatowej TESGAS wyrdznia sie nastepujgce segmenty:
»  ustugi dla gazownictwa,
> obrdbka metali,
»  OZE - odnawialne zrédta energii
> pozostate.

Ustugi dla gazownictwa wykonywane sg przez TESGAS S.A. i jednostke zalezng Segus Sp. z 0.0.
Dziatalno$¢ w zakresie obrébki metali wykonywana jest przez jednostke zalezng Stal Warsztat Sp. z 0.0., a dziatalno$¢ w
segmencie OZE prowadzona jest przez spotke zalezng piTERN Sp. z 0.0.

Grupa Kapitalowa TESGAS prowadzi swojg dziatalnos¢ gtéwnie na terenie kraju. Spotka zalezna Stal Warsztat Sp. z o.o.
wykonuje produkty i ustugi dla klientéw z Polski i innych panstw Unii Europejskiej, gtéwnie z Niemiec i Holandii.

Grupa Kapitatowa prowadzi dziatalno$¢ na rynku specjalistycznych ustug budowlanych oraz ustug eksploatacji sieci
gazowych, w tym stacji redukcyjno-pomiarowych.
W zakresie dziatalnosci ustug budowlanych Grupa realizuje zlecenia w wiekszosci na terytorium catej Polski.
Zakres geograficzny ustug swiadczonych przez Grupe w zakresie ustug eksploatacyjnych, obejmuje gtéwnie wojewddztwa:
»  wielkopolskie,
> lubuskie,
»  zachodniopomorskie,
» dolnoslaskie.

Rysunek 3. Obszar geograficzny dziatalnosci eksploatacyjnej Grupy Kapitatowej TESGAS

- Dziatalnos$¢ eksploatacyjna TESGAS

Dziatalnos¢ eksploatacyjna TESGAS
prowadzona wraz ze spotka zalezng
SEGUS

Zrédto: Emitent

2. Podstawowe kategorie sprzedawanych produktéw, towardw i ustug Emitenta

Ustugi wykonawcze

Emitent Swiadczy specjalistyczne ustugi budowlane zwigzane gtéwnie z branig gazownicza. Dziatalnos$¢ ta obejmuje
budowe, remonty oraz modernizacje obiektéw gazowych, w tym:

budowe sieci i stacji gazowych, kottowni gazowych i olejowych,

modernizacje sieci i stacji gazowych, kottowni gazowych i olejowych,

prace przy budowie i remontach kopalni gazu,

budowe i modernizacje instalacji LNG,

budowe i remonty zespotéw zaporowo-upustowych na gazociggach wysokiego cisnienia,
prace gazoniebezpieczne na czynnych obiektach,

budowe przemystowych instalacji gazowych,

YVVVYVYYYV
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» budowe systemu mikrokogeneracji,
»  wykonywanie ttumikéw hatasu, filtréw gazu oraz zestawdéw montazowych gazomierzy.

Ustugi eksploatacyjne
Eksploatacja sieci gazowych to ustuga polegajagca na utrzymaniu sieci gazowej w nalezytym stanie technicznym i
zapewnieniu ciggtosci jej pracy. W ramach prowadzonych prac eksploatacyjnych wykonywane sg m.in. rozruchy, ogledziny,
proby dziatania i regulacje urzgdzen, przeglady, konserwacje oraz usuwanie wszelkich awarii i niezgodnosci. W szczegdlnosci
eksploatacji podlega nastepujaca infrastruktura gazowa:

» gazociagi,

» ttocznie gazu,

»  mieszalnie gazu,

»  stacje gazowe,

»  zespoty zaporowo-upustowe,

» instalacje LNG,

»  przytacza gazowe.

TESGAS wraz z podmiotem zaleznym - spdtkg Segus, $wiadczg gtéwnie ustugi eksploatacyjne na nastepujacych obiektach
gazowych:

»  gazociagi i stacje gazowe wysokiego cisnienia,

»  gazociagi, przytacza i stacje gazowe Sredniego cisnienia,

» stacje LNG.

Pozostate ustugi
Pozostata dziatalnos¢ obejmuje gtéwnie dystrybucje srodka nawaniajacego gaz ziemny — THT (czterowodorotiofen). THT to
bezbarwny srodek o charakterystycznym, silnym zapachu. Jest on dodawany do bezwonnego gazu ziemnego, by gaz stat sie
wyczuwalny. Emitent posiada magazyn THT o pojemnosci 6.000 kg oraz specjalistyczny samochdéd ze zbiornikami o facznej
pojemnosci 800 kg, ktéry jest przystosowany do przewozenia THT oraz jego hermetycznego tankowania.
Ponadto Spdtka oferuje ustugi projektowe w zakresie infrastruktury gazowej tj. wykonuje projekty:

»  sieci gazowych wysokiego, sredniego i niskiego cisnienia,

»  stacji gazowych wysokiego i sredniego cisnienia,

» instalacji na kopalniach ropy i gazu.

Produkty i ustugi zwigzane z obrébka metali

obrébka skrawania (CNC i konwencjonalna),

obrobka plastyczna blach,

termiczne wypalanie blach,

projektowanie we wtasnym centrum technologiczno-konstrukcyjnym,

wykonawstwo zbiornikéw i urzgdzen cisnieniowych,

wykonawstwo stalowych obudéw stacji gazowych i energetycznych, obudéw agregatéow prgdotwdrczych,
elementy potaczen kotnierzowych oraz czesci urzadzen dla gazownictwa,

»  produkty niestandardowe wykonywane dla réznych branz przemystu.

YV VVVYVY

Ustugi zwigzane z OZE

= budowa instalacji kolektoréw stonecznych,

= budowa instalacji fotowoltaicznych,

= sprzedaz i montaz lamp solarnych,

= budowa i montaz innych urzadzen i instalacji zasilajacych z energii wytwarzanej ze stonca.

3.  Struktura przychoddw ze sprzedazy produktéw i ustug Grupy Kapitatowej

Strukture przychoddw ze sprzedazy Grupy Kapitatowej w latach 2014-2015 r. prezentuje ponizsza tabela:

Tabela 8. Struktura przychodoéw ze sprzedazy

R Struktura przychoddéw ( w tys. zt) Struktura przychodéw (w %)
Hyszezegoiniente o015 | 2014 | 2015 | 2014

2015
Ustugi dla gazownictwa 63787 78 507 75,3% 89,7%
Obrobka stali 4131 4025 4,9% 4,6%
OZE 14 502 2822 17,1% 3,2%
Pozostate 2238 2 159 2,6% 2,5%
Razem 84 658 87 513 100,0% 100,0%

Zrédto: Emitent
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W analizowanym okresie przychody ze sprzedazy Grupy Kapitatowej ulegty zmniejszeniu z poziomu 87.513 tys. PLN w 2014
roku do 84.658 tys. PLN w 2015 roku. Najwiekszg zmiang w badanym okresie charakteryzowaty sie przychody:
= zsegmentu ,OZE” ktdre wzrosty z 2.822 tys. PLN w roku 2014 do 14.502 tys. PLN w 2015 roku, tj. 0 413,9%,
= 7z segmentu ,Ustugi dla gazownictwa”, ktore ulegty zmniejszeniu z 78.507 tys. PLN w 2014 roku do 63.787
tys. PLN w 2015 roku, tj. 0 18,7%,
= zsegmentu ,Obrdbka stali”, ktére ulegty zwiekszeniu z 4.025 tys. PLN w 2014 roku do 4.131 tys. PLN w 2015
roku, tj. 0 2,6%.
Przychody z tytutu pozostatej sprzedazy obejmowaty gtéwnie najem nieruchomosci oraz sprzedaz materiatéw i odnotowaty
w latach 2014-2015 wzrost z poziomu 2.159 tys. PLN do 2.238 tys. PLN, tj. 0 3,7%.
Przyczyng wzrostu przychodéw w segmencie OZE byto:
= montaz instalacji fotowoltaicznych (PV) w programie ,Prosument” oraz na cele odsprzedazy energii w
modelu taryf FIT,
= realizacji kontraktéw na budowe instalacji fotowoltaicznych dla kilku gmin,
= pozyskanie i realizacja budowy instalacji PV o mocy 300 kW na halach firmy produkcyjne;j.
taczna moc zamontowanych instlacji w 2015 roku wyniosta ponad 2 MW.
Natomiast spadek przychodéw w segmencie gazownictwa byt wynikiem pozyskania przez Spétke dominujaca kontraktéw
budowlanych o mniejszej wartosci.

W okresie objetym sprawozdaniem Grupa Kapitatowa zrealizowata 99,5% przychodéw na terytorium Polski.
4. Sezonowosc sprzedazy Grupy Kapitatowej

Rysunek 4. Struktura przychodéw ze sprzedazy Grupy Kapitatowej w latach 2011-2015 [w tys. PLN]
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Zrédto: Emitent

Rysunek 5. Przychody ze sprzedazy Grupy Kapitatowej w latach 2011-2015 [w %]
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Zrédto: Emitent
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Przychody uzyskiwane przez Grupe Kapitalowa Emitenta, zwtaszcza z ustug wykonawczych (roboty budowlane)
charakteryzuja sie sezonowoscig. Sezonowos¢ przychoddw Grupy i osigganie najwyzszych przychoddéw w Il pdtroczu jest
charakterystyczne dla firm z sektora budowlanego. Na sezonowos$¢ sprzedazy wptyw majg warunki atmosferyczne w okresie
zimowym — niskie temperatury moga w znacznym stopniu ograniczy¢ prowadzenie prac budowlanych. Pozyskiwanie zadan
w zakresie wykonawstwa odbywa sie zazwyczaj w okresie Il i Il kwartatu kazdego roku. Ich realizacja rozpoczyna sie od Il
kwartatu i trwa gtéwnie do korica roku kalendarzowego.

Stosowana przez Grupe Kapitatowg TESGAS strategia zaktada pozyskiwanie kontraktdw o rosnacej wartosci jednostkowej,
co przyczynia sie do niwelowania sezonowosci przychoddw, zapewniajgc ich bardziej rownomierny rozktad w trakcie roku
obrotowego.

5. Informacja o rynkach zbytu

Gtownym rynkiem zbytu dla ustug oferowanych przez Grupe Kapitatowq jest terytorium Polski. Grupa w segmencie
gazownictwa wykazuje uzaleznienie od odbiorcow o ugruntowanej pozycji rynkowej. Najwiekszymi odbiorcami ustug
Swiadczonych przez Grupe sg operatorzy sieci przesytowych i dystrybucyjnych, czyli Grupa Kapitatowa PGNiG oraz Operator
Gazociggow Przesytowych Gaz-System S.A. Coraz wiekszg role wsréd klientéw Grupy Kapitatowej TESGAS stanowig prywatni
dystrybutorzy gazu. Grupa $wiadczy na ich rzecz gtéwnie ustugi budowy infrastruktury gazowej. Najwiekszym odbiorcg z tej
grupy klientéw jest Grupa Kapitatowa Duon.

Pomiedzy powyzszymi odbiorcami oraz Grupg Kapitatowa Emitenta nie wystepuja zadne powigzania, ktére mogtyby
Swiadczy¢ o uprzywilejowanej pozycji wzgledem konkurencji.

W celu zminimalizowania ryzyka uzaleznienia sie od niewielkiej ilosci odbiorcéw, Grupa stara sie pozyska¢ nowych
zleceniodawcow na oferowane ustugi i produkty. Dywersyfikacja odbiorcow mozliwa jest gtéwnie w przypadku sprzedazy
produktéw i ustug segmentu obrébki metali i OZE. Specyfika obu tych segmentéw cechuje sie duzg iloscia drobnych
klientéw, co sprawia, ze ryzyko uzaleznienia przychoddw od jednego lub kilku odbiorcéw spada.

Tabela 9. Gtéwni odbiorcy Grupy Kapitatowej TESGAS w okresie 12 miesiecy zakoriczonym 31 grudnia 2015 roku:

Nazwa Odbiorc Udziat wartosci sprzedazy w obrotach netto w okresie 12 miesiecy
¥ zakoriczonym 31 grudnia 2015 roku

Grupa Kapitatowa PGNiG 48,5%
OGP Gaz — System S.A. 13,1%

Zrédto: Emitent

Ze wzgledu na znaczng konkurencje na rynku dostawcéw materiatéow i ustug Grupa Kapitatowa nie jest uzalezniona od
zadnego dostawcy.

6. Istotne nowe produkty i ustugi, ktére zostaty wprowadzone

W celu zapewnienia petnej kompleksowosci ustug dla swoich klientow Grupa Kapitatowa TESGAS przywigzuje duzg wage do
rozwoju wtasnej oferty i nieustannie pracuje nad rozszerzaniem specjalistycznych kompetencji gtownie w zakresie
gazownictwa. W latach poprzednich Grupa wprowadzita do oferty nastepujgce produkty i ustugi:

2006:

remonty instalacji technologicznych na kopalniach ropy i gazu,
technologiczne uruchomienie oczyszczalni sciekow,

produkcja filtrow gazu,

produkcja $luz nadawczych i odbiorczych,

YV VYV

2007:

rozpoczecie produkcji instalacji regeneracji glikolu opartej na modelu skidu,

budowa magazynu paliw na kopalniach ropy i gazu,

prace gazoniebezpieczne na czynnych obiektach gazowych podczas przebudowy drég,

Y V VY

2008:

prace zwigzane z dostosowaniem urzgdzen do spalania gazu réznych podgrup,
rozpoczecie eksploatacji gazociggdw wysokiego cisnienia,

przewierty,

Y V VY

2009:

wykonywanie badan nieniszczacych spoin,

zagospodarowanie stref przyodwiertowych kopaln ropy i gazu w GRl,
Swiadczenie ustug serwisowych ttoczni gazu,

Y V V

2010:
» eksploatacja gazociggéw wysokiego cisnienia w zakresie:
0 systemu ochrony antykorozyjnej,
0  obstugi gazociggdw w miejscach przekroczen ciekdw wodnych tj.: rzek, rowéw odwadniajgcych,
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»  badanie stezenia THT (tetrahydrotiofenu) w gazie ziemnym,
»  w wyniku objecia kontroli nad spdtka Stal Warsztat Grupa swiadczy ustugi i wytwarza produkty w oparciu o:
0 obrdbka plastyczna blach,

0 termiczne wypalanie blach,
0 projektowanie we wtasnym centrum technologiczno-konstrukcyjnym,
0  wykonawstwo zbiornikdw i urzadzen cisnieniowych,
0 wykonawstwo stalowych obuddéw stacji gazowych i energetycznych, obudéw agregatow
pradotwarczych,
0 elementy potaczen kotnierzowych oraz czesci urzagdzen dla gazownictwa,
0  produkty niestandardowe wykonywane dla réznych branz przemystu.
2014:
» budowa gazociggdw liniowych o dtugosci przekraczajacej 10 km.
»  w wyniku objecia kontroli nad spdtkg piTERN Grupa $wiadczy ustugi:
0 budowy instalacji kolektoréw stonecznych,
0 budowy instalacji fotowoltaicznych,
0 sprzedazy i montazu lamp solarnych,
0 budowy i montazu innych urzgdzen i instalacji zasilajgcych z energii wytwarzanej ze stonica,
2015:

»  wykonanie sterowanych przewiertéw horyzontalnych.

7.  Strategia rozwoju Grupy Kapitatowej TESGAS

Strategia rozwoju oparta jest na dwdch gtéwnych obszarach dziatalnosci, czyli obszar wykonawstwa (ustugi budowlane) oraz
eksploatacji. Gtéwnym motorem wzrostu wartosci Grupy Kapitatowej TESGAS bedzie rynek ustug wykonawczych oraz
produkcja wyrobéw metalowych. Dzieki budowanemu przez wiele lat wizerunkowi niezawodnego i profesjonalnego
partnera Zarzad Spotki zamierza w dalszym stopniu rozwija¢ dziatalno$¢ wykonawcza. Wieloletnie doswiadczenie TESGAS w
pracach wykonawczych prowadzonych na obiektach gazowych, pozwala na przygotowanie sie do rozpoczecia prac
budowlanych zwigzanych z rozprowadzeniem gazu dostarczanego do gazoportu w Swinoujsciu.
Emitent zaktada, iz dalszy rozwoj bedzie nastepowat poprzez:
» zwiekszenie zdolnosci przerobowych w obszarze $wiadczenia ustug wykonawczych oraz rozszerzenie zakresu
wykonywanych ustug,
» zwiekszenie zdolnosci produkcyjnych w zakresie obrobki metali oraz rozszerzenie zakresu produkowanych
urzadzen i elementéw dla specjalistycznych dziedzin przemystu poprzez spétke zalezng Stal Warsztat Sp. z o.0.
»  wykonywanie instalacji produkujgcych energie w oparciu o odnawialne Zrédta energii (OZE),
» przejmowanie podmiotow dziatajgcych w branzy wykonawczej, ktére bedg uzupetniaty dotychczasowe
kompetencje Emitenta w obszarze wykonawstwa (rozwoj poprzez przejecia).

Gtéwnym czynnikiem wzrostu przychoddéw z dziatalnosci eksploatacyjnej bedzie rozbudowa infrastruktury gazowniczej w
poétnocno-zachodniej Polsce oraz mozliwe przejecia podmiotéw dziatajgcych na rynku ustug serwisowych, utrzymania ruchu
oraz eksploatacji. Pozwoli to w konsekwencji na rozwdj geograficzny dziatalnosci.

Dziatania strategiczne w obszarze wykonawstwa

W obszarze wykonawstwa strategia Grupy zakfada intensyfikacje dziatan zmierzajacych do pozyskiwania kontraktéw o coraz
wyzszej wartosci jednostkowej oraz stopniowe uzupetnianie kompleksowosci swojej oferty o kolejne specjalistyczne ustugi.
Posiadanie w Grupie Kapitatowej spotki Stal Warsztat, posiadajacej specjalistyczne kompetencje w zakresie obrébki metali,
pozwolito na rozszerzenie oferty Grupy o produkcje aparatow gazowych oraz konstrukcji stalowych. Zrealizowana
inwestycja zakupu hali produkcyjnej ma na celu zwiekszenie wolumenu produkcji wyrobdw dla réznych dziedzin przemystu
dla klientéw zaréwno z kraju, jak i z terenéw Unii Europejskiej. Ponadto dzieki zwiekszeniu mocy wytwoérczych spétki Stal
Warsztat celowym bedzie zwiekszenie produkcji wyrobow na potrzeby zlecen realizowanych przez podmioty wchodzgce w
sktad Grupy Kapitalowej TESGAS. Wainym elementem rozwoju w obszarze wykonawstwa Grupy bedzie réwniez
zdobywanie zlecen zwigzanych z budowg instalacji OZE w oparciu o spotke zalezng PITERN Sp. z 0.0.
Rozwdj dziatalnosci ma sie dokonac gtéwnie poprzez:

» doposazenie w sprzet dotychczasowych brygad wykonawczych Emitenta,

» inwestycje w park maszynowy w spétce Stal Warsztat,

> przejecia spotek posiadajagcych kompetencje w obszarze budownictwa, pozwalajgce na wzmochienie

posiadanego przez TESGAS potencjatu wykonawczego oraz jego rozszerzenie,
»  zwiekszenie zaangazowania podwykonawcdw w procesie realizacji zlecen,
»  rozpoczecie $wiadczenie nowych specjalistycznych ustug gtéwnie w zakresie budowy gazociggow.

Dziatania strategiczne w obszarze dziatalnosci eksploatacyjnej

W obszarze dziatalnosci eksploatacyjnej strategia Grupy zaktada utrzymanie wiodgcej pozycji na rynku eksploatacji sieci
gazowych na terytorium pétnocno-zachodniej Polski.

W ramach utrzymania dotychczasowej pozycji rynkowej Emitent zamierza:
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» systematycznie podnosi¢ jakosé ustug poprzez szkolenia pracownikéw oraz wyposazenie brygad
serwisowych w nowoczesny sprzet,
» pozyskac do eksploatacji nowe obiekty dotychczas nie obstugiwane przez Grupe.
Gtéwnym motorem wzrostu przychoddw z dziatalnosci eksploatacyjnej bedzie rozwdj infrastruktury przesytowej i
dystrybucyjnej w poétnocno-zachodniej Polsce dzieki inwestycjom wtascicieli i operatoréw sieci, tj. OGP Gaz-System oraz
Grupy Kapitatowej PGNiG. Grupa Kapitatowa nie wyklucza takze przejeé¢ spétek o ugruntowanej pozycji na rynku ustug
serwisowych i utrzymania ruchu dziatajgcych w przedsiebiorstwach produkcyjnych na terenie kraju.

8.  Gtéwne rynki, na ktérych Grupa Kapitatowa TESGAS prowadzi dziatalnos¢

Grupa prowadzi dziatalnos$¢ na rynku specjalistycznych ustug w zakresie ustug budowlanych (ustugi wykonawstwa obiektéw
gazowych) i eksploatacji obiektéw gazowych, wytwarzania produktéw oraz swiadczenia ustug obrébki metali oraz ustug
zwigzanych z odnawialnymi zrédtami energii.

Odbiorcami ustug Grupy Kapitatowej TESGAS w obszarze eksploatacji sg podmioty bedgce wtascicielami sieci, spotki
dystrybucyjne nalezace do Grupy Kapitatowej PGNIG, , prywatne” spotki dystrybucyjne tj. DUON Dystrybucja S.A., Avrio
Media Sp. z 0.0. oraz liczne przedsiebiorstwa przemystowe posiadajace infrastrukture gazowg. W zakresie wykonawstwa
klientami sg lub mogga by¢ zaréwno sami wtasciciele lub operatorzy infrastruktury gazowej bedace gtéwnymi wykonawcami
duzych inwestycji w zakresie gazownictwa jak np. budowa kopalni gazu, magazynéw gazu, gazociggdw czy terminalu LNG,
oraz konsorcja budowlane realizujace inwestycje infrastrukturalne i przemystowe, ktérych elementem sktadowym s3
rurociagi i instalacje cisnieniowe.

Popyt na ustugi oferowane przez Grupe Kapitatowa Emitenta w ramach segmentu , ustugi dla gazownictwa” uzalezniony jest
wiec od stanu i stopnia rozwoju infrastruktury gazowej w Polsce.

W zakresie swiadczeni ustug z segmentu OZE potencjalnym klientem jest szeroka grupa gospodarstw domowych, ktéra
poprzez propagowanie zachowan proekologicznych stosuje czyste formy pozyskania energii. Kolejng znaczacy grupa
klientéw sg gminy oraz przedsiebiorstwa, ktore instalujg instalacje OZE w celu redukcji emisji CO, oraz zmniejszenia kosztow
zuzycia energii oraz uniezaleznienia sie od zmian wahan cen energii w przysztosci.

Polski rynek ustug wykonawczych w zakresie gazownictwa

Polski rynek ustug wykonawczych w zakresie gazownictwa postrzegany jest jako bardzo perspektywiczny ze wzgledu na
liczne, prowadzone inwestycje w tym sektorze. Realizowane inwestycje wynikajg miedzy innymi z koniecznosci realizacji
zatozen polityki energetycznej Polski i dostosowania do wymagan zwigzanych z cztonkostwem Polski w Unii Europejskiej.
Podmiotami, na ktérych spoczywa obowigzek realizacji zadarn wynikajacych m.in. ze wspomnianej polityki energetycznej
Polski sg przede wszystkim Grupa PGNiG i OGP Gaz System.

W konsekwencji powyzsze spotki sg wiodgcymi inwestorami projektow w zakresie infrastruktury gazowej, a ich projekty
obejmujg szerokie spektrum zadan inwestycyjnych - od budowy kopalni do budowy gazociagu i stacji gazowe;.

Jednoczesnie na rynku inwestycyjnym aktywne sg mniejsze spotki dystrybucyjne takie jak DUON Dystrybucja S.A., EWE
Energia Sp. z 0. o. czy G.EN-Gaz Energia S.A., jednak zlecenia pochodzace od tych podmiotéw s3 wartosciowo
nieporéwnywalnie mniejsze w stosunku do prac zlecanych przez najwieksze podmioty.

Konkurencja i pozycja rynkowa Grupy Kapitatowej TESGAS na rynku ustug wykonawczych w obszarze gazownictwa

Znaczacy role na rynku ustug wykonawczych w zakresie gazownictwa odgrywajg firmy takie jak TESGAS, Zrug Sp. z o. o.,
Zrug Zabrze S.A., POLAQUA Sp. z 0.0., Gazomet Sp. z 0.0., IDS-Bud S.A. oraz JT Sp. z 0.0.

Realizowane dotychczas zlecenia w obszarze wykonawstwa przyczynity sie do ugruntowania pozycji Grupy Kapitatowej
TESGAS na tym rynku oraz do uzyskania doskonatej reputacji, potwierdzonej m.in. wpisem na liste kwalifikowanych
dostawcéw wyrobdw i ustug w poszczegdlnych spétkach Grupy Kapitatowej PGNiG oraz licznymi certyfikatami
potwierdzajgcymi jako$¢ swiadczonych ustug.

Rynek ustug budowlanych oraz obrébki w Polsce

Okres ostatnich kilku lat w budownictwie byt czasem licznych inwestycji budowlanych. Srodki ptynace z Unii Europejskiej
przyczynity sie do przeprowadzenia znacznych projektow majacych na celu rozwdj infrastruktury krajowej, a przez to
minimalizacje rdéznic jaka wystepuje pomiedzy ,starymi” a ,nowymi” krajami cztonkowskimi Unii Europejskiej. Wzrost
inwestycji w budownictwie byt réwniez spowodowany przygotowaniem infrastruktury do organizacji w Polsce turnieju Euro
2012. Kolejnym etapem na rynku inwestycji budowlanych, bedg inwestycje na rynku energetycznym. Zaréwno najwieksze
grupy energetyczne takie jak: Tauron, PGE, Enea, Energa oraz grupa PGNiG planuja na najblizsze lata wielomiliardowe
inwestycje w rozwoj blokéw energetycznych oraz infrastruktury dystrybucyjnej.

W zwigzku z wprowadzeniem do systemu prawnego ustawy o odnawialnych Zrédtach energii, Emitent dostrzega
perspektywiczny rynek budowlany w zakresie instalacji OZE. Nabyta w 2014 roku spétka zalezna piTERN ma na celu budowe
instalacji zaréwna dla prosumentéw, jak i dla znaczacych inwestoréw komercyjnych. Drugie podtrocze 2015 roku
potwierdzito duzy potencjat rozwoju tego rynku oraz rosnace zainteresowanie prosumenckiego rynku energii w Polsce.

Grupa Kapitatowa TESGAS poprzez spétke zalezng Stal Warsztat prowadzi dziatalnos¢ w rynku obrébki stali. Polski przemyst
cechuje sie duzym potencjatem produkcyjnym, zgtaszajgcym znaczne zapotrzebowanie na produkty stalowe. Otwiera on
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znaczacy rynek dla spotki Stal Warsztat. Emitent dostrzega jego potencjat. llos¢ kierowanych zapytan ofertowych stawia
przed spotka szanse dynamicznego rozwoju. Zakoriczona inwestycja modernizacji hali produkcyjnej znacznie zwieksza
potencjat produkcyjny spétki oraz otwiera jg na nowy obszar klientéw dotychczas nieobstugiwanych.

Rynek ustug eksploatacyjnych

Whtascicielami infrastruktury do przesytu i dystrybucji gazu sg Operator Gazociggdw Przesytowych Gaz-System S.A. (OGP
Gaz-System) oraz Polska Spétka Gazownictwa Sp. z o.0. dziatajgca w ramach Grupy Kapitatowej PGNiG. Jednoczes$nie w
oparciu o sieci przesytowe dziatalnos¢ prowadza réwniez firmy ,prywatne”. Dla przyktadu w wojewddztwie wielkopolskim
do takich podmiotéw nalezg spétki: DUON Dystrybucja S.A., G.EN Gaz Energia Sp. z 0.0., EWE Gaz Energia Sp. z 0.0., Avrio
Media Sp. z 0.0.

Eksploatacja czesci infrastruktury gazowej Grupy PGNiG oraz OGP Gaz-System zlecana jest podmiotom zewnetrznym
dziatajacym lokalnie lub wykonywana jest przez wewnetrzne jednostki operatorow.

Rysunek 6. Struktura sieci przesytowej gazu w Polsce

SWIERKLANY

POLSKI ODCINEK SGT JAMAL - EUROPA ZACHODNIA

GAIOCIAGI GAZU WYSOKOMETANOWEGO - E

GAZOCIAGI GALU ZAAZOTOWANEGO - Lw.
TOCINIE GAZU |

SIEDZIBY ODDUALOW | |

Zrédto: Raport Roczny OGP Gaz-System S.A. 2014, 5.9

Dtugos¢ sieci dystrybucyjnej Grupy PGNIG wynosi 123 tys. km®, natomiast OGP Gaz-System dysponuje siecig przesytowg o
dtugosci 11 tys. km, 14 ttoczniami, 58 weztami oraz 881 stacjami gazowymiz.

Konkurencja na rynku ustug eksploatacyjnych

Polski rynek eksploatacji sieci gazowniczych jest rozdrobniony, niemniej jednak funkcjonuje na nim kilka wiekszych
podmiotow tj.:

TESGAS — pétnocno-zachodnia Polska,

Gornoslaski Zaktad Obstugi Gazownictwa Sp. z 0.0. (GZOG) — Slask,

Cetus - Energetyka Gazowa Sp. z 0.0. — Slgsk,

Regionalny Zaktad Obstugi Urzadzerh Gazowniczych GAZ-TECHNIKA Sp. z 0.0. — Slask,
Pol-Gaz Sp. z 0.0. — Podkarpacie,

PHU Techmadex Sp. z 0.0. — Mazowsze i Podlasie,

VVYVVVYVY

! Raport Roczny PGNIG S.A. 2013, s. 9
2 Raport Roczny OGP Gaz-System S.A. 2013, s. 11
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»  GPT Sp. z 0.0. —rejon koszalinski,
» S.U.G. Gaz Serwis Sp. z 0.0. — rejon kaliski,
» Dolgaz sp.j. — Dolny Slgsk.

Na pozostatych terenach kraju utrzymanie sieci jest realizowane gtéwnie przez zasoby wtasne operatoréw — OGP Gaz-
System oraz Polskg Spdtke Gazownictwa Sp. z 0.0.

Swiadczenie ustug eksploatacji poprzez wyspecjalizowane podmioty tj. spétki z Grupy Kapitatowej TESGAS zwieksza
efektywnos$¢ dziatania wtascicieli i operatorow sieci, poprzez ograniczenie kosztéow utrzymywania wtasnych stuzb
eksploatacyjnych oraz niezbednego zaplecza serwisowego. Wysoka specjalizacja podmiotéw sSwiadczacych ustugi
eksploatacji oraz obstuga na danym terenie kilku witascicieli lub operatoréw jednoczesnie, powoduje ze koszty utrzymania
stuzb zawarte w cenie ustug eksploatacyjnych sg nizsze, anizeli koszty ktore nalezatoby ponies¢ na samodzielne
wykonywanie prac eksploatacyjnych przez witascicieli lub operatoréw sieci.

Konkurencje miedzy podmiotami prywatnymi na rynku eksploatacji sieci gazowniczych mozna okresli¢ jako ograniczona.
Spowodowane jest to faktem, iz $wiadczenie ustug eksploatacyjnych wigze sie z koniecznoscig utrzymywania w rejonie
objetym umowa w petni wyposazonej brygady eksploatacyjnej, ktora jest w stanie dotrze¢ na miejsce awarii w bardzo
krétkim czasie, co jest bardzo kosztowne dla firm nie posiadajacych wiasnej bazy w danym regionie. Konieczno$é
ponoszenia takich kosztow powoduje, ze firmy konkurencyjne z innych terendw kraju nie s3 w stanie przedstawic
korzystniejszej cenowo oferty od podmiotu juz obecnego na danym terenie. Ponadto istotng przewaga konkurencyjna
podmiotow eksploatujacych sieci gazownicze jest ich doswiadczenie oraz znajomosé specyfiki obstugiwanej infrastruktury
gazowej.

Pozycja Grupy Kapitatowej na rynku ustug eksploatacyjnych

W obszarze eksploatacji Grupa Kapitatowa prowadzi dziatalnos¢ w wojewddztwie wielkopolskim, lubuskim,
zachodniopomorskim (wraz ze spotke zalezng SEGUS) i dolnoslgskim. Na obszarze prowadzonej dziatalnosci Grupa posiada
ugruntowana pozycje, potwierdzong wieloletnig wspotpracg z operatorami sieci dystrybucyjnych.

9.  Perspektywy rynkowe

Rynek gazu w Polsce

Polski rynek ustug eksploatacyjnych i wykonawczych w obszarze gazownictwa jest bardzo perspektywiczny. Rozwéj rynku
ustug wykonawczych uzalezniony jest od inwestycji w infrastrukture gazownicza w Polsce, obejmujgcych nowe
przedsiewziecia, takie jak budowa gazociggow, kopalih czy magazyndéw gazu, ale réwniez i naktady na modernizacje juz
istniejacej infrastruktury. Dynamika wzrostu rynku ustug eksploatacyjnych jest natomiast Scisle skorelowana ze stopniem
rozwoju infrastruktury gazowej w kraju.
Opracowana przez Ministerstwo Gospodarki ,Polityka energetyczna Polski do 2030 roku” z dnia 10 listopada 2009 roku
nakresla gtéwne kierunki rozwoju branzy gazowniczej. W celu zapewnienia bezpieczeristwa energetycznego oraz rozwoju
gospodarczego kraju, Ministerstwo Gospodarki wyznaczyto obszary zadan inwestycyjnych dla spotek Skarbu Panstwa:

»  dywersyfikacja dostaw gazu ziemnego,

» rozbudowa i zwiekszenie przepustowosci sieci przesytowej gazu ziemnego,

» budowa nowych oraz rozbudowa juz istniejgcych podziemnych magazynoéw gazu ziemnego,

»  zwiekszenie potencjatu wydobywczego gazu krajowego.
Zapotrzebowanie Polski na gaz ziemny wynosi obecnie ok. 18 mld m*® gazu w ujeciu rocznym, z czego ok. 30% zaspokajane
jest przez wydobycie krajowe. Pozostatg ilos¢ gazu Polska importuje, gtéwnie z Rosji.
W zwigzku z przewidywanym wzrostem zapotrzebowania na gaz ziemny w najblizszych latach, a takze w swietle ukrainsko-
rosyjskiego kryzysu gazowego oraz zakoriczong budowg Gazociggu Po6tnocnego, kwestia inwestycji w infrastrukture
gazowniczg poprawiajacych bezpieczenstwo energetyczne kraju stata sie priorytetem rzadu polskiego. Realizacja celu
poprawy bezpieczenstwa energetycznego Polski bedzie mozliwa jedynie poprzez projekty inwestycyjne o duzej skali,
wymagajace naktadéw kapitatowych rzedu miliardéw ztotych. Srodki na rozbudowe krajowej infrastruktury gazowej beda
pochodzity ze sSrodkéw witasnych Grupy PGNiG i OGP Gaz-System oraz Unii Europejskiej (w ramach programéw na lata 2014-
2020).
Ponadto zgodnie z projektem Programu Operacyjnego Infrastruktura i Srodowisko na lata 2014-2020 przyjetym przez Rade
Ministréw 8 stycznia 2014 roku Komisja Europejska zamierza przeznaczyé¢ na jego realizacje 27,5 mld euro. Sposréd osmiu
osi priorytetowych, dziatania w ramach osi priorytetowej V ,,Poprawa bezpieczeristwa energetycznego” z dofinansowaniem
1,0 mld euro beda obejmowaty sektor gazowy.

Sztandarowym projektem inwestycyjnym zwigzanym ze zwiekszeniem bezpieczeristwa energetycznego Polski jest budowa
terminalu do odbioru skroplonego gazu ziemnego (LNG) w Swinoujéciu. 19 sierpnia 2008 r. Rada Ministréw podjeta
uchwate, w ktdrej budowa terminalu LNG uznana zostata za inwestycje strategiczng dla interesu Polski, zgodng z planami
dywersyfikacji zrédet i drég dostaw gazu ziemnego oraz zagwarantowania bezpieczeristwa energetycznego Polski. Wartosé
tej inwestycji szacowana jest na 2,8 mld PLN, a za projekt odpowiedzialna jest spétka w 100% zalezna od OGP Gaz-System -
Polskie LNG S.A. (dalej ,,PLNG”). Projekt realizujg cztery podmioty:

»  Polskie LNG S.A. (budowa terminalu LNG),
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> Operator Gazociggéw Przesytowych Gaz-System S.A. (budowa gazociggu Swinoujécie-Szczecin, taczacego terminal
z systemem przesytowym),
»  Urzad Morski w Szczecinie (budowa infrastruktury zapewniajgcej dostep do portu zewnetrznego),
> Zarzad Portdw Morskich Szczecin i Swinoujécie S.A. (infrastruktura portowa, w tym budowa stanowiska
statkowego oraz infrastruktury, umozliwiajacej zamontowanie przez PLNG instalacji do przesytu gazu)3.
Terminal oddany zostat oddany do eksploatacji i poczgtkowo pozwoli na odbidr 5 mld m* gazu rocznie, docelowo ma to by¢
7,5 mld m? gazu rocznie”.

Kolejng inwestycja zwigzang z dywersyfikacjg dostaw gazu jest rozbudowa krajowego systemu przesytowego, ktéra
umozliwi dostawy gazu ziemnego z réznych kierunkdéw i przyczyni sie do integracji polskiej sieci gazociggdw z europejska
infrastrukturg przesytowa.

Rysunek 7. Realizowane i planowane inwestycje OGP Gaz-System S.A.

PLANOWANY GAZOCIAG

PLANOWANY POLSKA-LITWA

GAZOCIAG
BALTIC PIPE

§O)
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w Swinoussciu @ SYSTEM GAZU E
@ r —— | svsremoazu
{ == POLSKI ODCINEK SGT JAMAL-EUROPA ZACHODNIA
- - SIEDZIBA ODDZIALY
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Zrédto: Raport Roczny OGP Gaz-System S.A. 2014, s. 74-75

Kolejng inwestycja zwigzang z dywersyfikacjg dostaw gazu jest rozbudowa krajowego systemu przesytowego, ktéra
umozliwi dostawy gazu ziemnego z réznych kierunkdw i przyczyni sie do integracji polskiej sieci gazociggdw z europejska
infrastrukturg przesytowa.

Zwiekszenie wydobycia gazu przez krajowe podmioty stanowi kolejny obszar inwestycji majacych na celu zapewnienie
bezpieczenstwa energetycznego Polski. Inwestycje w tym zakresie beda przeprowadzone przez Grupe PGNIG i beda
obejmowaty zwiekszenie krajowego wydobycia gazu, jak i zapewnienie dostepu do gazu wydobywanego ze zt6z
zagranicznych np.: norweskich.

Rynek energetyczny w Polsce

Na przestrzeni ostatnich lat na rynku energetycznym mozna dostrzec wiele zmian. Poczawszy od zmian wtascicielskich,
organizacyjnych a konczgc na zmianach technologicznych, Polska gospodarka stoi w przeddzien wielkich inwestycji.
Zmieniajgce sie regulacje prawne w Unii Europejskiej, dazace do zmniejszania negatywnego wptywy na s$rodowisko,
wymogty na polskich koncernach energetycznych planowanie przebudowy istniejacych Zrédet wytwarzania energii.
Réwnoczesnie wzrost w Polsce w przeciggu ostatnich lat zapotrzebowanie na energie, spowodowat planowanie nowych
inwestycji majgcych na celu dostarczeniu odpowiedniej jej ilosci.

Okres najblizszych lat to dla polskiego rynku budowlanego okres wielkich kontraktéw inwestycyjnych w budowe nowych
blokéw energetycznych, to okres w ktdrym nastgpi budowa wielu mniejszych obiektéw produkujacych energie ze zrodet

3 http://www.polskielng.pl/biuro-prasowe/aktualnosci/wiadomosc/artykul/201158/
4 Raport Roczny OGP Gaz-System S.A. 2012, s. 58
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przyjaznych Srodowisku. Jednoczesnie rosngca Swiadomosé Polakéw sktania ich do proekologicznego dziatania cechujacego
sie instalowaniem rozproszonych odnawialnych Zrédet energii, ktére poza pozytywnym wptywem na srodowisko, generujg
realne oszczednosci w ich budzetach domowych. Powyzsze czynniki stwarzajg szanse na dynamiczny rozwdj dla Grupy w
zakresie budowy instalacji OZE realizowanych przez spotke zalezng piTERN Sp. z 0.0.

10. Portfel zamdéwien Emitenta

Na dzien publikacji niniejszego raportu Emitent pozyskat zlecenia o wartosci 30 min PLN (zlecenia pozyskane tylko przez
Emitenta).

Tabela 12. Portfel zaméwien Emitenta na lata 2016-2018

Stan na 21-03-2016

2016 rok Lata 2017-2018 Razem

Stan na 20-03-2015

N
w
~N
w
o

2015 rok Lata 2016-2017 Razem

42 13 45

Zrédto: Opracowanie wtasne

11. Charakterystyka zewnetrznych i wewnetrznych czynnikéw istotnych dla rozwoju Grupy Kapitatowej TESGAS

Do czynnikow zewnetrznych i wewnetrznych, ktére mogg mie¢ wptyw na rozwdj i wyniki osiggniete przez Grupe Kapitatowg
TESGAS naleza:

= poziom inwestycji na obstugiwanych przez Grupe rynkach, zwtaszcza gazowym,

=  konkurencja na rynku gazowym,

= poziom cen materiatow i ustug wykorzystywanych przy realizacji kontraktow,

= koniunktura w branzy budowlanej,

= wzmocnienie kontroli operacyjnej, finansowej i budzetowej w ramach realizowanych kontraktow,

= presja ptacowa pracownikéw,

= warunki atmosferyczne,

= poziom pozyskiwanych do realizacji zlecen,

=  zmiana zakresu prac eksploatacyjnych na obstugiwanych obiektach,

= rozwdj rynku prosumenckiego w Polsce,

= wtasciwy dobdr konsorcjantow do realizacji inwestycji budowy gazociggdow przesytowych duzych srednic,

=  dostep do wysokokwalifikowanych pracownikow.
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Rozdziat V: Czynniki ryzyka zwigzane z Grupa Kapitatowg TESGAS
1.  Opisistotnych czynnikow ryzyka i zagrozen

1.1.  Czynniki ryzyka zwigzane z otoczeniem, w jakim Grupa Kapitatowa prowadzi dziatalnos¢

Ryzyko zwigzane z koniunktura gospodarczg w Polsce i koniunkturg w branzy budowlanej

Na realizacje celéw strategicznych Grupy, majaca przetozenie na jej wyniki finansowe, wptyw majg m.in. czynniki
makroekonomiczne. Nalezy do nich zaliczy¢ w szczegdlnosci stope wzrostu PKB, poziom inflacji, wysokos$é stép
procentowych oraz ogélng kondycje polskiej gospodarki. Nalezy jednak podkresli¢, ze wymienione czynniki majg nie tylko
posredni wptyw na kondycje finansowg Grupy Kapitatowej, ale réwniez na innych uczestnikow rynku, w tym kontrahentow
Grupy. W konsekwencji czynniki te mogg mie¢ przetozenie na termin i wielkos¢ wydatkéw inwestycyjnych planowanych
przez kontrahentéw Grupy, co w efekcie moze wptywaé na wielkos$¢ rynku w obszarze wykonawstwa.

Ryzyko konkurencji
Grupa Kapitatowa prowadzi dziatalnos¢ na rynku ustug eksploatacji sieci gazowych, w tym stacji redukcyjno-pomiarowych,
oraz specjalistycznych ustug budowlanych w szczegdlnosci wykonawstwa obiektéw gazowych i odnawialnych zrédet energii.
Na rynku ustug eksploatacyjnych Grupa posiada ugruntowana pozycje na terenie Polski potnocnozachodniej. Jest ona
efektem wysokiej jakosci swiadczonych ustug, wieloletniego doswiadczenia kadry pracowniczej oraz nowoczesnego parku
maszynowego pozwalajgcego na wykonywanie szerokiego zakresu prac eksploatacyjnych.
Na rynku wykonawczych specjalistycznych ustug budowlanych Grupa Kapitatowa pozycjonuje sie przede wszystkim jako
wykonawca ustug budowlanych dla podmiotéw zajmujacych sie wydobyciem i dystrybucjg gazu oraz jako podwykonawca
najwiekszych w Polsce grup budowlanych. Do istotnych czynnikéw wptywajgcych na pozycje konkurencyjng Grupy zaliczyé¢
mozna, doswiadczenie w realizacji specjalistycznych przedsiewzie¢ oraz jakos¢ i terminowos$¢ $wiadczonych ustug,
przektadajgce sie facznie na posiadanie statusu sprawdzonego partnera w realizacji projektow. Grupa Kapitatowa TESGAS
zamierza ograniczac ryzyko konkurencji w szczegdlnosci poprzez:

= poszerzanie i budowanie nowych kompetencji, a w konsekwencji mozliwos¢ oferowania kompleksowych

rozwigzan,
=  systematyczna rozbudowe potencjatu wykonawczego.

Ryzyko niesolidnych dostawcéw towardéw i ustug
Do najblizszego otoczenia, w ktérym dziata Emitent zaliczajg sie dostawcy materiatéw i ustug. Jakos¢ wspdtpracy miedzy
spotkami z Grupy a ich dostawcami wptywa bezposrednio na terminowos¢ i jakos¢ realizowanych przez Grupe ustug.
W celu minimalizacji ryzyka zwigzanego z niesolidnymi dostawcami sp6tki z Grupy Kapitatowej:
=  wspodtpracujg z podmiotami o ugruntowanej pozycji na rynku,
= dywersyfikuja dostawcow materiatow i ustug,
=  stosujg zabezpieczenia od podwykonawcéw i dostawcéw majace na celu wihasciwe wywigzywanie sie ze
zobowigzan umownych na rzecz Grupy.

Ryzyko zwigzane z sezonowoscig branzy w zakresie dziatalno$ci wykonawczej

Przychody uzyskiwane przez Grupe z ustug wykonawczych (roboty budowlane) charakteryzujg sie sezonowoscig. Na
sezonowos¢ sprzedazy najwiekszy wptyw majg warunki atmosferyczne, — niskie temperatury w okresie zimowym oraz
opady w okresie wiosenno-letnim, moga w znacznym stopniu ograniczy¢ prowadzenie prac budowlanych.

Realizacja zadan w zakresie wykonawstwa realizowanego na zlecenie klientéw rozpoczyna sie zazwyczaj w Il kwartale
kazdego roku. Nie mozna wykluczyé wystepowania trudniejszych od przecietnych warunkéw atmosferycznych, ktére moga
mie¢ wptyw na poziom realizowanych przychoddéw Grupy, np. utrzymujace sie w dtuzszych okresach niskie temperatury lub
obfite opady deszczu moga spowodowaé utrudnienia w realizacji robét budowlanych, a w konsekwencji przesuniecie w
czasie osigganych przez Grupe przychoddw oraz realizacja nizszych od zaktadanych zyskow.

W celu minimalizacji tego ryzyka Grupa Kapitatowa planuje kontynuowac zwiekszanie udziatu prac wykonawczych metodg
prefabrykacji warsztatowej oraz technologii skidéw, ktére — opierajgc sie na wykonywaniu gotowych zespotéw w hali —
powinny wptyna¢ na ograniczenie przestojow produkcyjnych w okresie zimowym.

Ryzyko zwigzane z dziatalnoscig eksploatacyjna

Wielko$¢ rynku ustug eksploatacyjnych jest skorelowana z gestoscia sieci gazowej i mozliwosciami jej obstugi przez zasoby
wiasne ich wtascicieli.

Oznacza to, ze poziom przychoddéw Grupy z tytutu realizacji ustug eksploatacyjnych uzalezniony jest m. in. od
zapotrzebowania wtascicieli sieci na zewnetrzne ustugi eksploatacyjne, co z kolei jest pochodna wielkosci wtasnych zasobow
ludzkich i sprzetowych w obszarze eksploataciji.

Zmiana istniejgcej proporcji prac eksploatacyjnych wykonywanych przez wtascicieli sieci oraz przez podmioty zewnetrzne, w
tym Grupe Emitenta, moze wptynac negatywnie na poziom przychoddéw z eksploatacji, a tym samym efektywnos¢ dziatania
Grupy.

W celu minimalizacji ryzyka Grupa Kapitatowa poszukuje nowych, dotychczas nieobstugiwanych przez nig obiektéw, ktére
mogtyby zwiekszy¢ zakres dziatania oraz ograniczy¢é uzaleznienie Grupy od dotychczasowych zleceniodawcéw ustug
eksploatacyjnych.
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Ryzyko zwigzane z dziatalnoscia wykonawcza
Rynek ustug wykonawczych jest skorelowany z wielkoscig planowanych wydatkéw inwestycyjnych finansowanych z budzetu

panstwa, z budzetéw samorzadéw lokalnych oraz z budzetéw najwiekszych prywatnych podmiotéw. W duzej mierze
dotyczy to inwestycji w infrastrukture gazownicza oraz w instalacje OZE, majaca na celu poprawe bezpieczenstwa
energetycznego kraju i zmniejszeniem emisji CO,.

Jednoczesnie organizacja rynku specjalistycznych ustug budowlanych powoduje, iz pozyskanie specjalistycznych zadan
wykonawczych jest uzaleznione od posiadanego doswiadczenia i referencji. Mozliwos¢ wykazania sie okreslonymi
doswiadczeniami i referencjami wptywa na konkurencyjnos¢ Grupy i otwiera jej droge do ubiegania sie o pozyskanie
wysokospecjalistycznych zlecern charakteryzujgcych sie wyzsza od przecietnej marzg i jednoczesnie wyzszym od
przecietnego ryzykiem.

Ryzyko niekorzystnych zmian przepiséw podatkowych

W Polsce stosunkowo czesto odnotowuje sie zmiany przepiséw podatkowych. Wiele z nich nie zostato sformutowanych w
sposob precyzyjny. Jednoczesnie brak jest ich jednoznacznej wyktadni.

Istnieje ryzyko zmiany obecnych przepiséw w taki sposdb, ze nowe uregulowania mogg okazac sie niekorzystne zaréwno dla
Grupy, jak i dla podmiotéw z nim wspdtpracujacych. Moze sie to przetozy¢ na pogorszenie wynikdéw finansowych Grupy
Kapitatowej. Grupa monitoruje zmiany przepisow podatkowych i dokonuje niezbednych zmian celem minimalizacji tego
ryzyka.

Ryzyko zwigzane ze zmianami legislacyjnymi wptywajacymi na rynek, na ktérym dziata Grupa

Pewne zagrozenie dla dziatalnosci spétek z Grupy moze stanowi¢ zmieniajace sie otoczenie prawne — zmiany przepisow
prawa, a takze rdézne jego interpretacje. Niespdjnosé, brak jednolitej interpretacji przepiséw prawa oraz czeste nowelizacje
pociggajg za soba ryzyko w prowadzeniu dziatalnosci gospodarczej. Ewentualne zmiany mogg zmierza¢ w kierunku
powodujgcym wystgpienie negatywnych skutkow dla dziatalnosci Grupy Kapitatowe;j.

1.2.  Czynniki ryzyka zwigzane bezposrednio z dziatalnoscig Grupy Kapitatowej

Ryzyko utraty kluczowych pracownikéw

Grupa Kapitatowa TESGAS opiera swojg dziatalnos¢ na wiedzy i doswiadczeniu wysoko kwalifikowanej kadry pracownicze;j.
Gtéwng metoda pozyskiwania wykwalifikowanych specjalistow jest oferowanie im konkurencyjnych warunkéw ptacy i pracy
oraz mozliwos$é pracy w spdétce o ugruntowanej pozycji rynkowej. Zarzad Spotki dominujacej dostrzegajac ryzyko utraty
kluczowych pracownikéw podejmuje liczne czynnosci, ktére majg na celu ograniczenie rotacji pracownikéw. Nalezg do nich:

= oferowanie konkurencyjnych warunkdéw zatrudnienia zgodnych z wymaganiami rynku,

=  wprowadzanie odpowiedniego systemu motywacji dla pracownikdédw kluczowych poprzez nowoczesne systemy
wynagrodzen potgczone z odpowiednim systemem premiowania za uzyskane efekty,

=  wprowadzanie elastycznych systemow ptacowych zgodnych ze strategig Grupy,

= realizowanie programu systematycznych szkolen,

=  budowanie wiezi pomiedzy organizacjg a pracownikami poprzez organizacje spotkan.

Ryzyko zwigzane z uzaleznieniem od kluczowych odbiorcéw

Dziatalnos$¢ Grupy na rynku ustug gazowniczych cechuje sie niewielkg liczbg kluczowych odbiorcéw. Przychody ze sprzedazy
realizowanej do jednego odbiorcy moga stanowic istotng cze$¢ ogdtu sprzedazy Grupy. Ewentualna utrata kluczowego
odbiorcy moze w znaczny sposob wptyngé na zmniejszenie przychoddéw Grupy Kapitatowe]. Dziatania podejmowane przez
Grupe ograniczajace to ryzyko polegaja gtdwnie na pozyskaniu nowych klientéw oraz zwiekszaniu udziatu przychodéw od
pozostatych kontrahentéw Grupy.

Ryzyko zwigzane z nie wywigzaniem sie lub nienalezytym wywigzaniem sie z warunkéw umow z odbiorcami
Warunkiem realizowania kontraktéw, w szczegdlnosci budowlanych, jest zagwarantowanie nalezytego i terminowego
wykonania prac oraz usuniecia wad i usterek w okresie gwarancji, ktéra w zaleznosci od rodzaju prac jest udzielana na okres
od 12 do 36 miesiecy, sporadycznie na okres dtuzszy (np. 60 lub 96 miesiecy). W celu realizacji powyzszych warunkéw
stosuje sie kaucje gwarancyjne wnoszone przez wykonawce lub zabezpieczenie w postaci gwarancji bankowej lub
ubezpieczeniowej. W wyjatkowych sytuacjach zabezpieczeniem moga byc¢ srodki pieniezne, a takze, jesli kontrahent wyrazi
zgode na takg forme zabezpieczenia, weksel.
Zabezpieczenie zwykle wnoszone jest w dniu podpisania kontraktu i rozliczane po jego zakonczeniu. Wysokos¢
zabezpieczenia uzalezniona jest od rodzaju kontraktu. Zwykle jego wysoko$¢ ksztattuje sie na poziomie od 5 do 10%
wartosci brutto kontraktu. W sytuacji, gdy spétki z Grupy albo ich podwykonawcy nie wywigzg sie lub niewtasciwie wywigzg
sie z realizowanych umow istnieje ryzyko wystgpienia przez kontrahentéw z roszczeniem zaptaty kar umownych lub
odstgpienia od umowy. Kary umowne stosowane w kontraktach o wykonanie robét przez Grupe zwykle ksztattuja sie na
poziomie:

=  w przypadku odstgpienia od umowy z przyczyn zaleznych od Emitenta kara umowna 10%-30% wynagrodzenia,

=  zakazdy dzien opdznienia w usunieciu wad i usterek — kara umowna 0,1% - 0,5% wynagrodzenia,

»  za kazdy dzien opdznienia w wykonaniu zamdwienia - kara umowna 0,05% - 0,5% wynagrodzenia,

* za niewykonanie lub nienalezyte wykonanie zaméwienia — kara umowna w przedziale od 10% do 30%

wynagrodzenia.
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W umowach zastrzegane jest zwykle prawo dochodzenia odszkodowania przenoszacego wartos¢ kar umownych.
W celu ograniczenia tego ryzyka Grupa Kapitatowa podejmuje nastepujace dziatania:
=  obejmuje ochrong ubezpieczeniowa kontrakty, w tym dziatania podwykonawcoéw,
= stosuje zintegrowany system zarzadzania jakoscig, srodowiskiem i bhp, dzieki ktéremu minimalizowane jest
ryzyko wystgpienia niepozadanych skutkow,
=  wyznacza do prowadzenia zadania koordynatora projektu, ktéry w sposéb ciggty monitoruje jakosc¢ i postep prac,
= przenosi ryzyka do umdéw o wspotpracy zawieranych przez Grupe z producentami, dostawcami oraz
podwykonawcami.

Ryzyko zwigzane z prowadzong dziatalnoscig operacyjng na czynnych obiektach gazowych
Z dziatalnoscig Grupy wigzg sie zagrozenia polegajace miedzy innymi na mozliwosci wystapienia awarii skutkujgcej stratami
ludzkimi i materialnymi.
Grupa Kapitatowa Emitenta przeciwdziata temu zagrozeniu poprzez:
=  ubezpieczanie dziatalnosci od odpowiedzialnosci cywilnej,

= systematyczne doposazenie pracownikdw w najnowoczesniejszy sprzet ochronny,

=  podnoszenie kwalifikacji pracownikow,
= state szkolenia i nadzor bhp.

Ryzyko zwigzane z ewentualnym brakiem ptynnosci finansowej
Specyfika rozliczania kontraktéw wykonawczych w powigzaniu z koniecznoscig zaangazowania znacznych srodkéw
pienieznych oraz zwiekszajace sie zatory ptatnicze sprawiajg, ze Grupa moze by¢ narazona na utrate ptynnosci finansowe;j.
W celu ograniczenia tego ryzyka Grupa:

Ll prowadzi systematyczny monitoring naleznosci przeterminowanych,

=  przyktada nalezytg uwage do utrzymywania wiarygodnosci w relacjach z instytucjami finansowymi,
=  zabezpiecza sie poprzez utrzymywanie dostepu do limitéw gwarancyjnych, czego dowodem jest posiadanie przez
Grupe dostepu w bankach i towarzystw ubezpieczeniowych linii gwarancyjnych o tacznej wartosci 27,6 min zi,
przy czym wedtug stanu na 31 grudnia 2015 roku poziom wykorzystania wynosit 8,7 min zt.
Wedtug stanu na dzien publikacji raportu, relacja kapitatdw wtasnych do zadtuzenia finansowego umozliwiata Grupie
Kapitatowe] dostep do Zrédet finansowania obcego na poziomie catkowicie zaspokajajgcym potrzeby Grupy.ajac na uwadze
planowany rozwdj dziatalnosci w latach kolejnych, pociagajacy za sobg wzrost przychodéw, Grupa planuje minimalizowac
mozliwosc¢ realizacji tego ryzyka poprzez dalszg optymalizacje procesu monitorowania i odzyskiwania naleznosci oraz —
rownolegle — zapewnienie adekwatnego poziomu wolnych limitdw kredytowych i im podobnych.

Ryzyko opdZnien w ptatnosciach za wykonane instalacje fotowoltaiczne

W zwigzku z liczng realizacjg przez spotke zalezng piTERN Sp. z o.0. instalacji fotowoltaicznych w ramach program
,Prosument” istnieje ryzyko przejsciowych probleméw z ptynnoscig finansowg za wykonane prace. Powodem
dtugotrwatego nieotrzymania pfatnosci za wykonane instalacje jest zmudny proces odbioru i podtgczenia jej do systemu
energetycznego. Wypfata srodkéw mozliwa jest, dopiero po petnym odbiorze instalacji przez operatora energetycznego
oraz rozliczenia dotacji przez bank obstugujgcy program ,Prosument”, ktéry wynosi okoto pét roku od zamontowania
instalacji. Zarzad Emitenta oraz spdtka piTERN w sposdb ciggty monitoruja proces odbioru i podtgczenia instalacji, aby
przyspieszy¢ ptatnosci za wykonane prace.

Ryzyko zwigzane z niepetnym wykorzystaniem posiadanych zasobdéw ludzkich

W zwigzku z rozwojem dziatalnosci w obszarze prac wykonawczych i eksploatacyjnych Grupa utrzymuje posiadane brygady
wykonawcze i eksploatacyjne. Wigze sie to z koniecznoscig ponoszenia znacznych wydatkdw na ich utrzymanie i
jednoczesnie zwieksza ryzyko niepetnego wykorzystania posiadanych zasobdéw.

Jednoczesnie nie mozna wykluczyé, iz Grupa pozyska zadania, ktére beda wigzaty sie z mniejszym stopniem wykorzystania
zasobéw ludzkich od planowanego oraz obtozenie zlecenn w ciggu roku bedzie nieréwnomierne. Wéwczas moze sie to
przetozy¢ niekorzystnie na wyniki finansowe i stopien efektywnosci prowadzonej dziatalnosci.

W celu minimalizacji tego ryzyka Grupa Kapitatowa aktywnie poszukuje nowych zlecen uczestniczgc w licznych przetargach.

Ryzyko zwigzane z niepetnym wykorzystaniem posiadanych zasobdw rzeczowych

Grupa posiada nieruchomosci inwestycyjne przeznaczone na najem. Zmniejszenie zapotrzebowania na wynajmowane
powierzchnie moze spowodowac osigganie mniejszych niz dotychczas korzysci zwigzanych z wynajmowanymi obiektami.
Zarzad Emitenta zamierza minimalizowac¢ powyzisze ryzyko poprzez poszukiwanie nowych najemcow powierzchni przy
wspotpracy z doswiadczonym posrednikiem nieruchomosci.

Ryzyko nieosiggniecia zaktadanych efektéw przejec

Podstawowym celem przejmowania innych podmiotdw gospodarczych przez Spdtke dominujgcg jest wzrost potencjatu
wykonawczego Grupy Kapitatowej TESGAS, zarowno w aspekcie ilosciowym, jak i jakosciowym, rozumianym jako
poszerzenie obszaru dziatalnosci.
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Podjecie kazdej decyzji o przejeciu kolejnego podmiotu zostanie poprzedzone przez Emitenta przeprowadzeniem stosowne;j
analizy prawnej oraz finansowej, a — o ile Emitent uzna takowg za stosowng — réwniez kazdej innej. Spdétka dominujgca nie
moze jednak wykluczyé, iz pomimo zachowania najwyzszej starannosci w przeprowadzaniu ww. analiz, jak réwniez w
wyniku wystgpienia innych okolicznosci, przejecie jakiego$ podmiotu nie przyniesie oczekiwanych przez nig korzysci w
postaci wzrostu przychoddw oraz realizacji zatozonych przez TESGAS zyskéw.

Ryzyko przestojow na kontraktach lub ryzyko niezrealizowania kontraktéw przez podmioty zlecajgce wykonanie
okreslonych prac

W wyniku wystepujacych problemoéw z biezaca ptynnoscig podmiotéw prowadzacych dziatalnos¢ na rynku budowlanym,
istnieje ryzyko opoznienn w realizacji kontraktow lub ich catkowite zaprzestanie. Uczestnictwo spotek z Grupy Kapitatowej
TESGAS przy realizacji powyzszych kontraktéw moze przyczynic sie do obnizenia przychoddw ze sprzedazy oraz generowac
dodatkowe koszty zwigzane z utrzymywaniem zaplecza produkcyjnego.

Ryzyko nierealizowania kontraktéw przez podmioty bedace w konsorcjum ze spétkami z Grupy lub zrealizowania
kontraktéw z opdznieniem

W zwigzku z realizacjg przez spétki z Grupy Kapitatowej zlecern w formie konsorcjum z innymi podmiotami, istnieje ryzyko
nierealizowania w wyznaczonym terminie lub zaprzestanie prowadzenia prac przez pozostatych uczestnikow konsorcjum, w
wyniku braku $rodkéw finansowych na realizacje prac. Realizacja ryzyka moze wymusi¢ na spétkach z Grupy obowigzek
dokonczenia prac w zamian za pozostatych cztonkéw konsorcjum lub naraza Grupe, ze strony zamawiajgcego, na obcigzenie
karami umownymi. Negatywne sankcje prowadzenia kontraktéw w ramach konsorcjum mogg obnizy¢ wynik finansowy
Grupy Kapitatowej TESGAS.

W celu minimalizacji powyzszego ryzyka Zarzad Spotki dominujgcej podejmuje wspdtprace konsorcjalng z podmiotami
posiadajgcymi bogata doswiadczenie oraz zaplecze techniczne i finansowe niezbedne do realizacji zlecen.

Ryzyko utraty wartosci posiadanych zapaséw nabytych na realizacje zlecen

W zwigzku z nabyciem zapaséw niezbednych do realizacji zlecen, istnieje ryzyko ich niewykorzystania w wyniku
wystepujacych réznic w projektach. W zwigzku z tym istnieje zagrozenie utraty ich wartosci, ktéra spowoduje obnizenie
wynikéw finansowych Grupy. Grupa na biezgco monitoruje stan zapaséw oraz poszukuje potencjalnych odbiorcéw w celu
zbycia zbednych aktywow.

Ryzyko nieuzyskania zaktadanych efektéw inwestycyjnych w spétce zaleznej Stal Warsztat Sp. z o0.0.

W zwigzku z ponoszonymi znaczacymi naktadami na modernizacje nieruchomosci w spétce zaleznej Stal Warsztat Sp. z o.0.
istnieje ryzyko nieosiggniecia zaktadanych efektéw inwestycyjnych w odniesieniu do wielkosci naktadéw. Inwestowane
srodki majg przyczyni¢ sie do zwiekszenia zdolnosci produkcyjnych w segmencie obrobki metali, ktéra to dziatalnosé¢
obecnie cechuje sie ujemng rentownoscia. Zarzad Spoétki z sposob ciggty monitoruje ponoszone naktady oraz dostrzega
szanse na poprawe efektywnosci dziatalnosci w ramach segmentu obrébki metali po zakoriczeniu procesu inwestycyjnego.

Ryzyko nieuzyskania zaktadanych efektéw inwestycji w spétke piTERN Sp. z 0.0.

W zwigzku z nabyciem udziatow w spdtce piTERN Sp. z 0.0. Emitent planuje rozszerzy¢ zakres ustug o budowe instalacji
pozyskujacych energie z OZE. Istnieje jednak ryzyko, ze otoczenie legislacyjno-gospodarcze oraz brak programéw wsparcia
nie bedzie sprzyjato rozwojowi tego typu inwestycji. Zarzad Spétki dominujgcej wraz ze spotka zalezng piTERN podejmuja
dziatania w celu pozyskania zlecen w dziedzinie OZE realizowanych w obecnych realiach gospodarczych.

Ryzyko zaptaty roszczenia zgtoszonego przez Syndyka Masy Upadtosci Gaz & Oil Project Management Sp. z 0.0. W
upadtosci likwidacyjnej w kwocie ponad 500 000 zt.

W zwigzku z otrzymaniem nakazu zaptaty w postepowaniu upominawczym na taczng kwote 513.467 ztotych wraz z
odsetkami ustawowymi liczonymi od kwoty 500.000 zt za okres od dnia 01 stycznia 2014 roku, w ktéorym powodem jest
Syndyk Masy Upadtosci Gaz & Oil Project Management Spotka z ograniczong odpowiedzialnoscig w upadtosci likwidacyjnej z
siedzibg w Elblagu, istnieje ryzyko niekorzystnego dla Emitenta rozstrzygniecia sporu, a w konsekwencji obowigzku
spetnienia swiadczenia zgtaszanego przez Powoda. Szczegdtowe informacje na temat przedmiotu sporu zostaty zawarte w
niniejszym skréconym srédrocznym skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym w punkcie 4 ,Znaczgce zdarzenia i
transakcje”.
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Nazwa spotki: Grupa Kapitatowa TESGAS
Okres objety sprawozdaniem: 01.01.2015-31.12.2015 Waluta sprawozdawcza: ztoty polski (PLN)

Poziom zaokrgglen: wszystkie kwoty wyrazone sq w tysigcach ztotych polskich (o ile nie wskazano inaczej)

Rozdziat VI: Pozostate informacje

1. Informacje o zaciggnietych kredytach, umowach pozyczek

W okresie 12 miesiecy zakonczonym 31 grudnia 2015 roku TESGAS S.A., ani zadna z jej spétek zaleznych, nie wypowiedziata
zadnej z dotychczasowych uméw kredytowych. Ponadto w omawianym okresie Emitent, ani zadna z jej spdtek zaleznych nie
zawarta zadnej nowej umowy kredytowej oraz umowy pozyczki poza Grupa Kapitatowa.

2.  Informacja o udzielonych pozyczkach

W okresie 12 miesiecy zakoriczonym 31 grudnia 2015 roku TESGAS S.A. udzielita pozyczek nastepujgcym podmiotom:

= podmiotowi powigzanemu (,Pozyczkobiorca”) w kwocie 1.500 tys. PLN (trzy pozyczki w wysokosci 500 tys. PLN
kazda). Pozyczki zostaty oprocentowane wedtug zmiennej stopy procentowe] kalkulowanej w oparciu o WIBOR
1M. Pozyczki zostaty udzielone na czas okreslony. Termin ich sptaty przypada na dzien 31 grudnia 2015 roku oraz
31 grudnia 2016 roku. W 2015 roku Pozyczkobiorca dokonat sptaty pozyczki w kwocie 500 tys. zt. tacznie
zadtuzenie Pozyczkobiorcy z tytutu pozyczek wynosi 2.464 tys. PLN. Zabezpieczeniem wierzytelnosci Emitenta
wobec Pozyczkobiorcy sg, dla kazdej z umdéw, dwa weksle wtasne in blanco wraz z deklaracjami wekslowymi
wystawione przez Pozyczkobiorce oraz, dla jednej z umdw, zastaw rejestrowy na wszystkich udziatach w kapitale
zaktadowym Pozyczkobiorcy ustanowiony przez jednego z udziatowcdéw Pozyczkobiorcy.

= podmiotowi powigzanemu (,Pozyczkobiorca”) wyptacono VI transze pozyczki w kwocie 614 tys. PLN. Pozyczka
zostata oprocentowana wedtug zmiennej stopy procentowej kalkulowanej w oparciu o WIBOR 1M. Pozyczka
zostata udzielona na czas okreslony. Termin jej ostatecznej sptaty przypada na dzien 10 lutego 2021 roku.
Zabezpieczeniem wierzytelnosci Emitenta wobec Pozyczkobiorcy jest weksel wtasny in blanco wraz z deklaracja
wekslowg, hipoteka tgczna do kwoty 4.500 tys. PLN na rzecz Emitenta ustanowiona na posiadanym przez
Pozyczkobiorce prawie uzytkowania wieczystego oraz wtasnosci budynkéw stanowigcych odrebne od gruntu
przedmioty wtasnosci nieruchomosci. W 2015 roku Pozyczkobiorca dokonat czesciowej sptaty pozyczki w kwocie
303 tys. PLN. taczne zadtuzenie z tytutu pozyczki wynosi 1.887 tys. PLN.

3. Informacja o udzielonych i otrzymanych w danym roku obrotowym poreczeniach i gwarancjach, ze szczegélnym
uwzglednieniem poreczen i gwarancji udzielonych jednostkom powigzanym Emitenta

W okresie objetym raportem spo6tka TESGAS S.A. ani zadna z jej spétek zaleznych nie otrzymata poreczen i gwarancji od
podmiotéw powigzanych i niepowigzanych, ktérych tgczna wartos¢ przekracza 10% kapitatow wtasnych Emitenta. W
analizowanym okresie spotka TESGAS S.A. ani zadna z jej spotek zaleznych nie udzielita poreczen i gwarancji podmiotom
powigzanym i niepowigzanym, ktérych tagczna wartos¢ przekracza 10% kapitatéw wtasnych Emitenta.

W dniu 09 kwietnia 2015 roku TESGAS S.A. udzielita gwarancji w wysokosci 300 tys. PLN swojej spoétce zaleznej celem
zabezpieczenia ptatnosci wynikajgcych z umowy najmu dtugoterminowego.

4, Informacja o emisji, wykupie i sptacie dtuznych i kapitatowych papieréw wartosciowych

W okresie objetym sprawozdaniem TESGAS S.A. ani zadna z jej spotek zaleznych nie dokonywata emisji, wykupu badz sptaty
dtuznych i kapitatowych papieréw wartosciowych.

5. Informacja o zawartych umowach znaczacych dla dziatalnosci Emitenta

Tabela 13. Umowy znaczace

DEIERENEILWE] . .
- Strony umowy Przedmiot umowy Istotne warunki
umowy

2015-02-10 Zleceniodawca: Podpisanie uméw o znaczacej wartosci. ~ Wynagrodzenie z umowy o najwigkszej
OGP Gaz-System S.A. wartosci wynosi: 2.789.000 zt netto
(Zleceniodawca umowy o Przedmiotem umowy o najwigkszej
najwiekszej wartosci: OGP Gaz- wartosci jest realizacja zamdwienia pn.:
System S.A. Oddziat Tarnow) ,Przebudowa gazociggu Dn300 Jadachy-

Sandomierz-L-19km- roboty budowlano
— montazowe — roboty dodatkowe”

Termin realizacji:

Wykonawca: taczna wartosé zawartych w do 31-10-2014
TESGAS S.A. okresie od 13-05-2014 do 09-02-

2015 umow wyniosta: 6.409.630,70 zt

netto

Wiecej w RB 7/2015 http://tesgas.pl/relacje-inwestorskie/raporty-biezace-espi/7-2015-przekroczenie-progu-umowy-znaczacej-ze-
spolka-ogp-gaz-system-s-a.html
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Nazwa spotki:
Okres objety sprawozdaniem:

Poziom zaokrgglen:

Grupa Kapitatowa TESGAS
01.01.2015-31.12.2015

Waluta sprawozdawcza:

ztoty polski (PLN)

wszystkie kwoty wyrazone sq w tysigcach ztotych polskich (o ile nie wskazano inaczej)

Data zawarcia . .
- Strony umowy Przedmiot umowy Istotne warunki
umowy

2015-06-03 Strony umowy:

Gwarant:

Towarzystwo Ubezpieczert EUROPA
S.A.

Zleceniodawca:
TESGAS S.A.

Podpisanie aneksu do umowy o
odnawialny limit gwarancyjny z dnia 19
listopada 2013 roku.

Strony zwiekszyty maksymalny limit
zaangazowania z kwoty 7.000.000, zt
do kwoty 15.000.000 zt

Limit  gwarancyjny  dotyczy: a)
gwarancji wadialnych, b) gwarancji
nalezytego wykonania umowy, c)

gwarancji usuniecia wad i usterek, d)
gwarancji  nalezytego  wykonania
umowy i usuniecia wad i usterek.

Wydtuzeniu ulegly okresy waznosci
gwarancji.
Strony zawarty czas
nieokreslony.

umowg na

Wiecej w RB 14/2015 http://tesgas.pl/relacje-inwestorskie/raporty-biezace-espi/14-2015-podpisanie-aneksu-do-umowy-o-

odnawialny-limit-gwarancyjny.html

2015-07-02 Zleceniodawca:

OGP Gaz-System S.A.

Wykonawca:
TESGAS S.A.

Podpisanie umoéw o znaczacej wartosci.

Przedmiotem umowy o najwiekszej
wartosci jest wykonanie robot
budowlanych obejmujacych

kompleksowg modernizacje catosci stacji

redukcyjno-pomiarowej Przemocze.

taczna wartos¢ zawartych w
okresie od 13-03-2015 do 01-07-

2015 umow wyniosta: 6.239.089 zt netto

Wynagrodzenie z umowy o najwiekszej
wartosci wynosi: 1.530.000 zt netto

Termin realizacji:
do 30-12-2015

Wiecej w RB 20/2015 http://tesgas.pl/relacje-inwestorskie/raporty-biezace-espi/20-2015-przekroczenie-progu-umowy-znaczacej-ze-

spolka-ogp-gaz-system-s-a.html

2015-07-23 Zleceniodawca:

Spotki z Grupy Kapitatowej PGNiG
(Zleceniodawca umowy o
najwiekszej wartosci: Polska Spodtka
Gazownictwa Sp. z 0.0. Oddziat w

Poznaniu)

Wykonawca:

Spotki z Grupy Kapitatowej TESGAS
(Wykonawca umowy o

najwiekszej wartosci: TESGAS S.A.)

Podpisanie umowy o znaczacej wartosci.

Przedmiotem umowy o najwiekszej
wartosci jest wykonanie robot
budowlano — montazowych
polegajacych na budowie sieci gazowej
Sredniego ci$nienia na terenie gminy
Wagrowiec, taziska ul. Gnieznienska;
Rabczyn 55; Wagrowiec, 11 Listopada,
GnieZnierska.

taczna wartosé zawartych w
okresie od 26-11-2014 do 23-07-2015
umow wyniosta: 6.782.671,60 zt netto

Wynagrodzenie z umowy o najwiekszej
wartosci wynosi: 2.990.900 zt netto

Termin realizacji:
do 30-06-2015

Wiecej w RB 21/2015 http://tesgas.pl/relacje-inwestorskie/raporty-biezace-espi/21-2015-przekroczenie-progu-umowy-znaczacej-ze-

spolkami-grupy-kapitalowej-pgnig.html
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Nazwa spotki:
Okres objety sprawozdaniem:

Poziom zaokrgglen:

Grupa Kapitatowa TESGAS
01.01.2015-31.12.2015

Waluta sprawozdawcza:

ztoty polski (PLN)

wszystkie kwoty wyrazone sq w tysigcach ztotych polskich (o ile nie wskazano inaczej)

Data zawarcia . .
- Strony umowy Przedmiot umowy Istotne warunki
umowy

2015-11-19

Zleceniodawca:

Spotki z Grupy Kapitatowej PGNiG
(Zleceniodawca umowy o
najwiekszej wartosci: Polska Spdtka
Gazownictwa Sp. z 0.0. Oddziat w

Podpisanie umoéw o znaczacej wartosci.

Przedmiotem umowy o najwiekszej
wartosci jest wykonanie prac
budowlano-montazowych polegajacych

Poznaniu) na budowie dwdch stacji redukcyjnych
sredniego ci$nienia oraz stacji
pomiarowych zasilajgcych zaktad
Volkswagen w m. Biatezyce, gm.

Wykonawca: Worzesnia oraz dostawa i montaz

Spotki z Grupy Kapitatowej TESGAS
(Wykonawca umowy o
najwiekszej wartosci: TESGAS S.A.)

tymczasowej stacji redukcyjno-
pomiarowej wysokiego cisnienia w m.
Wrzesnia.

taczna wartosé zawartych w
okresie od 28-07-2015 do 18-11-2015
umoéw wyniosta: 9.285.482,15 zt netto

Wynagrodzenie z umowy o najwiekszej
wartosci wynosi: 4.390.000 zt netto

Termin realizacji:
do 18-03-2016

Wiecej w RB 23/2015 http://tesgas.pl/relacje-inwestorskie/raporty-biezace-espi/23-2015-przekroczenie-progu-umowy-znaczacej-ze-
spolkami-grupy-kapitalowej-pgnig.html

2015-12-03

Zleceniodawca:
OGP Gaz-System S.A.

Podpisanie umoéw o znaczacej wartosci.

Przedmiotem umowy o najwiekszej
wartosci jest wykonanie przebudowy
stacji redukcyjno-pomiarowej I°
Swiebodzice etap | i Il.

Wykonawca:
TESGAS S.A.

taczna wartosé zawartych w
okresie od 03-07-2015 do 02-12-2015
umoéw wyniosta: 6.579.100,00 zt netto

Wynagrodzenie z umowy o najwiekszej
wartosci wynosi: 1.810.600 zt netto

Termin realizacji:
do 30-12-2016

Wiecej w RB 24/2015 http://tesgas.pl/relacje-inwestorskie/raporty-biezace-espi/24-2015-przekroczenie-progu-umowy-znaczacej-ze-
spolka-ogp-gaz-system-s-a.html

2016-03-16

Finansujacy:
Bank Millennium S.A. (Bank)

Podpisanie aneksu do umowy o linig na
gwarancje bankowe z dnia 14 listopada
2012 roku.

Finansowany:
TESGAS S.A.

Strony zwiekszyty maksymalng kwote
linii na gwarancje bankowe:

- w okresie od 09.03.2016 do
13.11.2016 Bank przyznat
Emitentowi linie na gwarancje
bankowe do maksymalnej kwoty
8000 000,00 PLN.

Strony zawarty umowe na okres do
13.11.2016r.

Wiecej w RB 4/2016 http://tesgas.pl/relacje-inwestorskie/raporty-biezace-espi/4-2016-podpisanie-aneksu-do-umowy-o-linie-na-
gwarancje-bankowe.html

Zrédto: Emitent

Kryterium bedgace podstawa uznania umowy za znaczaca:
Podstawa prawna:

§ 5 ust. 1 pkt. 3 Rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 19 lutego 2009 roku w sprawie informacji biezacych i
okresowych przekazywanych przez emitentow papierow wartosciowych oraz warunkéw uznawania za
rownowazne informacji wymaganych przepisami prawa parnstwa niebedgcego parstwem cztonkowskim (Dz.U.

2014 poz. 133);

Art. 56 ust. 5 Ustawy o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania instrumentéw finansowych do
zorganizowanego systemu obrotu oraz o spétkach publicznych (Dz.U. 2013 poz. 1382) — aktualizacja informaciji.

Szczego6towy opis zawartych uméw znajduje sie na stronie internetowej Spétki dominujacej www.tesgas.pl w zaktadce
Relacje Inwestorskie.
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Nazwa spotki: Grupa Kapitatowa TESGAS

Okres objety sprawozdaniem: 01.01.2015-31.12.2015 Waluta sprawozdawcza: ztoty polski (PLN)
Poziom zaokrgglen: wszystkie kwoty wyrazone sq w tysigcach ztotych polskich (o ile nie wskazano inaczej)
6. Informacja o istotnych transakcjach zawartych przez Emitenta lub jednostke od niego zalezng z podmiotami

powigzanymi

Informacje o wartosci transakcji z podmiotami powigzanymi nieobjetymi konsolidacja w okresie objetym niniejszym
sprawozdaniem zostaly zawarte w dodatkowych notach objasniajgcych do rocznego jednostkowego sprawozdania
finansowego TESGAS S.A. za okres 12 miesiecy zakoriczony 31 grudnia 2015 roku.
W okresie 12 miesiecy zakoriczonym 31 grudnia 2015 roku wszelkie transakcje zawarte z podmiotami powigzanymi miaty
charakter typowy i rutynowy, transakcje zawierane byly na warunkach rynkowych, ich charakter i warunki wynikaty z
biezacej dziatalnosci operacyjnej prowadzonej przez spotki z Grupy.
Do najczestszych transakcji realizowanych pomiedzy spétkami Grupy Kapitatowej TESGAS nalezaty:

=  $wiadczenie ustug eksploatacji obiektéw gazowych,

=  S$wiadczenie ustug wykonawstwa sieci gazowych,

= zakup materiatow i ustug pod prace budowlane,

=  Swiadczenie ustug najmu pomieszczen.

7. Wazniejsze osiggniecia z dziedziny badan i rozwoju

Grupa Kapitatowa TESGAs zaréwno na dzien 31 grudnia 2015r. jak i na dzien sporzgdzenia niniejszego raportu, nie prowadzi
badan oraz prac badawczo-rozwojowych.

8.  CSR - odpowiedzialnos¢ spoteczna Grupy Kapitatowej TESGAS

Informacje o sposobie zarzadzania przez Grupe Kapitalowg TESGAS S.A. spoteczng odpowiedzialnoscig biznesu
przedstawiono ponizej.

Rynek i otoczenie

Podczas realizacji naszych kontraktéw stosujemy uznane miedzynarodowe standardy zarzadzania. Ponadto przestrzegamy
zasady uczciwej konkurencji i staramy sie wykorzystywaé innowacyjne rozwigzania i technologie. Elementarnymi zasadami,
ktorymi kierujemy sie w naszej pracy to: jakos¢, rzetelnos¢ oraz skutecznosé. Staramy sie je wdrazaé¢ w kazde wykonywane
przez nas prace.

Zasoby ludzkie

Grupe tworzg ludzie, dlatego kazdego dnia, staramy sie zapewni¢ im odpowiednie warunki do pracy oraz osobistego
rozwoju. Naszym pracownikom umozliwiamy poszerzanie swojej wiedzy poprzez wspoétfinansowanie nauki na uczelniach
wyzszych, kursach czy szkoleniach. Aby utrzymaé wypracowang przez ponad 15 lat wiez miedzy zarzagdem a pracownikami
oraz miedzy samymi pracownikami staramy sie organizowa¢ spotkania integracyjne. Nasi pracownicy majg szanse rozwija¢
swoje zainteresowania podczas organizowanych zajec¢ sportowych.

Wspdtpraca z otoczeniem

Grupa wraz z jej pracownikami uczestniczy i wspiera dziatalnos$¢ lokalng oraz przedsiewziecia z dziedziny sportu i rekreacji,
zdrowia oraz opieki spofecznej. Emitent jest cztonkiem Izby Gospodarczej Gazownictwa, ktdra zrzesza podmioty
gospodarcze prowadzace dziatalnos¢ w branzy gazowniczej. Ponadto jesteSmy cztonkiem Polskiej Konfederacji
Pracodawcéw Prywatnych Lewiatan, a niektérzy pracownicy sg cztonkami Stowarzyszenia Naukowo Technicznego
Inzynieréow i Technikdw Przemystu Naftowego i Gazowego. Spodtka jest rowniez cztonkiem Stowarzyszenia Emitentéw
Gietdowych. Przynalezno$¢ do organizacji stawia spétke w dobrym sSwietle oraz utatwia integracje oraz dbanie o interesy
Srodowisk branzowych.

Ochrona $rodowiska

Od 2007 roku w Spoétce funkcjonuje Zintegrowany System Zarzadzania, zgodny z normami PN-EN ISO 9001:2009 Systemy
zarzadzania jakoscia, PN-EN 1SO 14001:2005 Systemy zarzadzania srodowiskowego, PN-N 18001:2004 Systemy zarzgdzania
bezpieczenstwem i higieng pracy. Wdrozenie Zintegrowanego Systemu Zarzadzania (ZSZ) stawia Spotke w lepszej pozycji na
rynku, zwieksza nasze szanse do przystgpienia do wiekszosci przetargow gdyz posiadanie ZSZ jest czesto podstawowym
kryterium przetargowym. Stosowania ZSZ pozytywnie wptywa na srodowisko naturalne, poniewaz wymaga od Spétki i jej
pracownikdw prowadzenia biznesu w proekologiczny sposdb, reguluje stan formalno prawny w zakresie gospodarki
odpadami, podnosi $wiadomosé pracownikow w zakresie ekologii oraz zwieksza dbatos¢ o Srodowisko (odcigzenie
Srodowiska naturalnego od zanieczyszczen).

W 2014 roku Emitent zaangazowat sie kapitatowo w spdtke piTERN Sp. z 0.0., tj. podmiot, ktdrego podstawowym zakresem
dziatalnosci jest oferowanie klientom rozwigzan proekologicznych skutkujgcych ograniczeniem emisji CO, oraz
pozyskiwaniem energii ze zrédet odnawialnych. Celem Emitenta jest rozpropagowanie dziatan, ktére przyczynia sie do
przyjaznego obcowania ze Srodowiskiem naturalnym przez polskich prosumentdéw.
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9. Umowy z podmiotem uprawnionym do badania sprawozdan finansowych

Zarzad TESGAS S.A. oswiadcza, iz Rada Nadzorcza Spdtki w dniu 22 czerwca 2015 roku podjeta uchwate w sprawie wyboru
Grant Thornton Frackowiak Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig Spétka komandytowa z siedzibg w Poznaniu, wpisang
przez Krajowg Rade Biegtych Rewidentéw na liste podmiotdw uprawnionych do badania sprawozdan finansowych pod nr
3654 do:
=  przegladu s$rédrocznego jednostkowego sprawozdania finansowego TESGAS S.A. za okres od 01.01.2015 do
30.06.2015,
=  przegladu srodrocznego skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Kapitatowej TESGAS za okres od
01.01.2015 do 30.06.2015.
= badania jednostkowego sprawozdania finansowego TESGAS S.A. sporzadzonego za okres od 01.01.2015 do
31.12.2015 oraz wyrazenia o nim opinii i sporzgdzenie raportu z badania,
=  badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Kapitatowej TESGAS sporzgdzonego za okres od
01.01.2015 do 31.12.2015 oraz wyrazenia o nim opinii i sporzadzenie raportu z badania.

W dniu 29 czerwca 2015 roku Emitent zawart umowe nr 5536/10 ze spotkg Grant Thornton Frackowiak Spoétka z
ograniczong odpowiedzialnoscig Spétka komandytowa z siedzibg w Poznaniu na:
a) przeglad:
= $rédrocznego jednostkowego sprawozdania finansowego TESGAS S.A. za okres od 01.01.2015 do 30.06.2015,
=  $rédrocznego skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Kapitatowej TESGAS za okres od 01.01.2015
do 30.06.2015.
Zakonczenie prac, o ktérych mowa powyzej ustalono na dzier 28 sierpnia 2015 roku.
taczna wysokos¢ wynagrodzenia nalezna Grant Thornton Frackowiak Spdtka z ograniczong odpowiedzialnoscia Spotka
komandytowa z tytutu przegladu jednostkowego $rédrocznego sprawozdania finansowego za okres od 1 stycznia 2015 roku
do dnia 30 czerwca 2015 roku oraz skonsolidowanego srédrocznego sprawozdania finansowego za okres od 1 stycznia 2015
roku do dnia 30 czerwca 2015 roku wyniosta 26.000 PLN.
b) badanie:
=  jednostkowego sprawozdania finansowego TESGAS S.A. sporzadzonego za okres od 01.01.2015 do 31.12.2015
oraz wyrazenia o nim opinii i sporzadzenie raportu z badania,
=  skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Kapitatowej TESGAS sporzadzonego za okres od 01.01.2015
do 31.12.2015 oraz wyrazenia o nim opinii i sporzgdzenie raportu z badania.
Zakonczenie prac, o ktérych mowa powyzej ustalono na dzien 18 marca 2016 roku.
taczna wysokos$¢ wynagrodzenia nalezna Grant Thornton Frackowiak Spotka z ograniczong odpowiedzialnoscia Spétka
komandytowa z tytutu badania jednostkowego sprawozdania finansowego za okres od 1 stycznia 2015 roku do dnia 31
grudnia 2015 roku oraz skonsolidowanego sprawozdania finansowego za okres od 1 stycznia 2015 roku do dnia 31 grudnia
2015 roku wynosi 42.000 PLN.

Przy wyborze biegtego rewidenta uwzgledniono spetnienie warunku wyrazenia bezstronnej i niezaleznej opinii o
sprawozdaniu finansowym, zgodnie z art. 66 ust. 2 ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci (t.j. Dz.U. z 2002 r. nr
76, poz. 694 z pdin. zm.).

Tabela 14. Wynagrodzenie podmiotu uprawnionego do badania sprawozdania finansowego

Wyszczegdlnienie 0d 01.01 do od 01.01 do
Y 8 31.12.2015 31.12.2014

Badanie rocznych sprawozdan finansowych 42 42
Przeglad sprawozdan finansowych 26 26
Doradztwo podatkowe - -
Pozostate ustugi 10 10
Razem 78 78

Zrédto: Emitent
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Rozdziat VII: Przeglad sytuacji finansowej Grupy Kapitatowej TESGAS
1. Rachunek zyskéw i strat

Tabela 15. Dynamika poszczegdlnych pozycji rachunku zyskéw i strat

Za okres 12 Za okres12 Wskaznik

e ooy || ey |ty

31 grudnia 2015 31 grudnia 2014 100%
Przychody ze sprzedazy 84 659 87513 -3,3%
Przychody ze sprzedazy produktéw 3152 3233 -2,5%
Przychody ze sprzedazy ustug 80 166 82 884 -3,3%
Przychody ze sprzedazy towardw i materiatéw 1341 1396 -3,9%
Koszt wtasny sprzedazy 68 716 77 438 -11,3%
Koszt sprzedanych produktéw 3212 3528 -9,0%
Koszt sprzedanych ustug 64 180 72 656 -11,7%
Koszt sprzedanych towardéw i materiatéw 1325 1255 5,6%
Zysk (strata) brutto ze sprzedazy 15 942 10 075 58,2%
Koszty sprzedazy 1955 800 144,3%
Koszty ogolnego zarzadu 10205 9819 3,9%
Pozostate przychody operacyjne 1144 3735 -69,4%
Pozostate koszty operacyjne 1314 1306 0,6%
Zysk (strata) z dziatalnosci operacyjnej 3612 1884 91,7%
Przychody finansowe 953 1738 -45,2%
Koszty finansowe 656 1835 -64,3%
Zysk (strata) przed opodatkowaniem 3909 1787 118,7%
Podatek dochodowy 166 324 -48,7%
Zysk (strata) netto z dziatalnosci kontynuowanej 3743 1463 155,8%
Zysk (strata) netto: 3743 1463 155,8%
- przypadajacy akcjonariuszom podmiotu dominujacego 3579 1994 79,5%
- przypadajgcy podmiotom niekontrolujgcym 164 (531) -130,8%

Zrédto: Emitent

Przychody ze sprzedazy Grupy Kapitatowej TESGAS wyniosty w okresie 12 miesiecy zakonczonym 31 grudnia 2015 roku
84.659 tys. PLN i byty o 3,3% nizsze anizeli przychody w analogicznym okresie 2014 roku.

Najwiekszy udziat wsrdd przychoddéw ze sprzedazy stanowity przychody ze sprzedazy ustug. W 2015 roku ksztattowaty sie
one na poziomie 80.166 tys. PLN, natomiast w analogicznym okresie 2014 roku osiggnety poziom 82.884 tys. PLN, co
oznacza spadek na poziomie 3,3%.

Analizujac osiggniete przychody ze sprzedazy nalezy zauwazyé, ze ich spadek nastgpit przede wszystkim w segmencie
operacyjnym ,Ustugi dla gazownictwa”. Wartosciowo najwiekszy przyrost sprzedazy osiggnieto w segmencie ,0ZE”, ktdry
wyniést ponad 410%.

Koszt wtasny sprzedazy w 2015 roku ksztattowat sie na poziomie 68.716 tys. PLN i byt 0 11,3% nizszy od kosztu wtasnego
sprzedazy w okresie poprzednim. Dynamika spadku przychoddéw ze sprzedazy byta nizsza niz dynamika spadku kosztu
wtasnego sprzedazy, co pozytywnie przetozyto sie na wartos¢ rentownosci brutto ze sprzedazy w Grupie Kapitatowej
TESGAS. Wyzsza dynamika spadku kosztu wtasnego sprzedazy w poréwnaniu do przychodu ze sprzedazy spowodowata
wzrost zysku brutto ze sprzedazy o 58,2%. Przyczyng wzrostu zysku ze sprzedazy jest m. in.:
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ostrozne podejscie zarzadu Emitenta do wyceny kontraktéw dtugoterminowych, skutkujgcym wykazywaniem
marzy na kontraktach z uwzglednieniem ryzyk, ktére moga wystgpi¢ podczas ich realizacji. ,,Uwalnianie” zysku jest
dokonywane dopiero po ustaniu istniejgcych ryzyk,

rozpoznanie wyzszych marz na zrealizowanych kontraktach anizeli wstepnie zaktadano w segmencie ustug dla
gazownictwa,

wygenerowanie zyskdw na sprzedazy z segmentu OZE,

zmniejszenie straty na segmencie obrébka metali.

Koszty ogdlnego zarzadu oraz koszty sprzedazy wzrosty w prezentowanym okresie o 14,5%. Wynika to przede wszystkim ze
znacznego wzrostu kosztéw sprzedazy spotki piTERN, poniewaz w analogicznym okresie roku poprzedniego ujeto koszty
sprzedazy za Il, Ill i IV kwartat 2014 roku, co spowodowane byto objeciem kontroli na spotka piTERN od Il kwartatu 2014
roku oraz rozbudowie dziatu sprzedazy majacy na celu szersze dotarcie do klientéw segmentu OZE.

Na pozostatej dziatalnosci operacyjnej Grupa poniosta nieznaczng strate w kwocie 169 tys. PLN, natomiast na dziatalnosci
finansowej zysk w wartosci 297 tys. PLN.

Na wielkos$¢ wyniku na dziatalnosci operacyjnej wptynety rowniez ponizsze zdarzenia:

rozwigzanie odpisu aktualizujgcego wartos¢ naleznosci finansowych w kwocie 222 tys. PLN,
otrzymanie odszkodowan oraz kar umownych na kwote 118 tys. PLN,

utworzenie odpisu aktualizujgcego wartos¢ naleznosci finansowych w kwocie 569 tys. PLN,
zaptata odszkodowan oraz kar umownych na kwote 162 tys. PLN,

utworzenie rezerw w kwocie 149 tys. PLN.

Na wielkos¢ zysku na dziatalnosci finansowej wptynety réwniez ponizsze zdarzenia:

przychody z tytutu odsetek od zgromadzonych srodkdéw pienieznych w kwocie 895 tys. PLN,
koszty z tytutu odsetek od zobowigzan kredytowych oraz leasingowych w kwocie 502 tys. PLN.

Rysunek 9. Poszczegdlne poziomy zyskow
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Zrédfo: Emitent

Wartosci zyskédw wypracowanych w 2015 roku, w poréwnaniu do roku 2014 sg znaczaco wyzsze. Gtdwnym powodem jest
wzrost rentownosci na dziatalnosci podstawowej kazdego segmentu operacyjnego. Nalezy wskazaé, ze wyniki finansowe za
2014 rok byty wyzsze z powodu osiggniecia jednorazowych zyskdw na pozostatej dziatalnosci operacyjnej, co potwierdza
dobre wyniki Grupy w 2015 roku na jej gtéwnej dziatalnosci.
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2.  Sytuacja majatkowa i finansowa (bilans)

Tabela 16. Analiza sytuacji majatkowej

Wskaznik Wskaznik
Wyszczegdlnienie 31.12.2015 | struktury w struktury w
% %

Aktywa trwate 48 031 42,1% 51733 45,7%
Wartosci niematerialne 322 0,3% 445 0,4%
Rzeczowe aktywa trwate 39873 35,0% 39034 34,5%
Nieruchomosci inwestycyjne 5826 5,1% 6343 5,6%
Naleznosci i pozyczki 371 0,3% 4122 3,6%
Dtugoterminowe rozliczenia miedzyokresowe 14 0,0% 5 0,0%
Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 1625 1,4% 1783 1,6%
Aktywa obrotowe 65 923 57,9% 61553 54,3%
Zapasy 6230 5,5% 4473 3,9%
Naleznosci z tytutu umdw o ustuge budowlang 1691 1,5% 3454 3,0%
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate naleznosci 19 169 16,8% 21726 19,2%
Naleznosci z tytutu biezgcego podatku dochodowego - 0,0% 5 0,0%
Pozyczki 6 0,0% 6 0,0%
Krétkoterminowe rozliczenia miedzyokresowe 281 0,2% 292 0,3%
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 38 546 33,8% 31598 27,9%
SUMA AKTYWOW 113 954 100,0% 113 286 100,0%

Zrédto: Emitent

Suma bilansowa Grupy Kapitatowej TESGAS wynosita na dzier 31 grudnia 2015 roku 113.954 tys. PLN (wzrost w wysokosci
0,6% w stosunku do danych za rok 2014).

Wartos¢ aktywdw trwatych Grupy Kapitatowej TESGAS na dzien 31 grudnia 2015 ksztattowata sie na poziomie 48.031 tys.
PLN, co oznacza spadek w wysokosci 7,2% w stosunku do danych 2014 roku. Aktywa trwate na koniec 2015 roku stanowity
42,1% ogdlnej sumy aktywow i ich udziat spadt o 3,6 punktow procentowych wzgledem tego samego okresu roku ubiegtego.
W strukturze aktywéw trwatych najwiekszym udziatem charakteryzowaty sie rzeczowe aktywa trwate (83,0%) oraz
nieruchomosci inwestycyjne (12,1%). W okresie objetym sprawozdaniem Grupa nabyta lub wytworzyta aktywa trwate w
wartosci blisko 3.500 tys. zt. Wydatki te byty zblizone do poziomu z roku 2014.

W badanym okresie aktywa obrotowe odznaczaty sie znaczng dynamikg wzrostu (wzrost w wysokosci 7,1% w stosunku do
danych poréwnywalnych za 2014 rok), a ich wartos¢ wyniosta 65.923 tys. PLN. Ponadto ich udziat w aktywach ogdétem
wzrést w badanym okresie w poréwnaniu do roku poprzedniego o 3,6 punktéw procentowych (z poziomu 54,9% do 57,9%).
W aktywach obrotowych najwiekszg pozycje stanowity srodki pieniezne i ich ekwiwalenty, a takze naleznosci z tytutu
dostaw i ustug oraz pozostate naleznosci, ktdre stanowity odpowiednio 58,5% i 29,1% aktywdéw obrotowych. Wysoki poziom
srodkéw pienieznych jest przede wszystkim wynikiem sprawnego zarzadzania zasobami, a przez to wypracowaniem w
ostatnich latach obrotowych dodatnich przeptywdéw operacyjnych gwarantujgcych pokrycie wydatkdw operacyjnych,
inwestycyjnych i finansowych.

Reasumujac, struktura i suma aktywoéw na dzien 31.12.2015 roku ksztattuje sie na zblizonym poziomie jak na dzien
31.12.2014 roku. Nieznaczne rdznice wynikajg z naturalnej fluktuacji stanu poszczegdlnych sktadnikdw majgtku.

Strona 32 z 38



Nazwa spotki: Grupa Kapitatowa TESGAS
Okres objety sprawozdaniem: 01.01.2015-31.12.2015 Waluta sprawozdawcza: ztoty polski (PLN)

Poziom zaokrgglen: wszystkie kwoty wyrazone sq w tysigcach ztotych polskich (o ile nie wskazano inaczej)

Tabela 17. Analiza sytuacji finansowej

Wskaznik Wskaznik

struktury w 31.12.2014 | struktury w

Wyszczegdlnienie
% %

Kapitat podstawowy 11 350 10,0% 11 350 10,0%
Kapitat ze sprzedazy akcji powyzej ich wartosci nominalnej 62 968 55,3% 62 968 55,6%
Zyski zatrzymane: 6 800 6,0% 4 356 3,8%
- zysk (strata) z lat ubiegtych 3221 2,8% 2 362 2,1%
- zysk (strata) netto przypadajacy akcjonariuszom jednostki 3579 3,1% 1994 1,8%
EZ?TI,E?L}’;?:J-W przypadajacy akcjonariuszom jednostki 81118 71,2% 78 674 69,4%
Udziaty niedajace kontroli 571 0,5% 407 0,4%
Kapitat wtasny ogétem 81688 71,7% 79 081 69,8%
Zobowigzania 32 265 28,3% 34 205 30,2%
Zobowigzania dtugoterminowe 7 339 6,4% 12 907 11,4%
Zobowigzania krotkoterminowe 24 926 21,9% 21298 18,8%
SUMA PASYWOW 113 954 100,0% 113 286 100,0%

Zrédto: Emitent

Kapitat wtasny przypadajacy akcjonariuszom jednostki dominujacej na dzier 31 grudnia 2015 roku wynidst 81.118 tys. PLN
(wzrost w wysokosci 3,3% w stosunku do danych roku 2014). W strukturze kapitatu wtasnego najwiekszg pozycje stanowit
kapitat ze sprzedazy akcji powyzej ich wartosci nominalnej stanowigcy 55,3% pasywdéw ogotem i bedacy gtdéwnie wynikiem
pozyskanych srodkéw z emisji akcji serii D i E.

Zobowigzania Grupy Kapitatowej TESGAS ksztattowaty sie na poziomie 32.265 tys. PLN (spadek w wysokosci 5,7% w
stosunku do danych za 2014 rok). W wyniku sptaty dtugu oprocentowanego oraz zmiany kwalifikacji zobowigzania z tytutu
umowy leasingu nieruchomosci z dtugo- na krétkoterminowe, zobowigzania dtugoterminowe spadty w poréwnaniu do
analogicznego okresu roku poprzedniego o 43,1%. Zobowigzania krotkoterminowe wzrosty w badanym okresie o 17,0%.
Udziat zobowigzan w pasywach ogdtem zmniejszyt sie w badanym okresie o 1,9 punktu procentowego.

3.  Kapitat obrotowy netto

Tabela 18. Wielkos¢ kapitatu obrotowego netto

Kapitat obrotowy netto majatek obrotowy — zobowigzania krétkoterminowe 40997 40 255

Zrédto: Emitent

W analizowanym okresie odnotowano wzrost (o 1,8%) kapitatu obrotowego netto. Jego wartos$¢ na dzien 31 grudnia 2015
roku wyniosta 40.997 tys. PLN w odniesieniu do 40.255 tys. PLN na koniec 2014 roku.

Rysunek 10. Kapitat obrotowy netto
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Zrédto: Emitent
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W Grupie Kapitatowej TESGAS wystepuje dodatni kapitat pracujacy, co oznacza, ze czes¢ aktywdéw obrotowych jest
finansowana kapitatem statym. Biorac pod uwage zasady zarzadzania finansami przedsiebiorstwa jest to sytuacja
najbardziej pozadana, gdyz wypracowany kapitat pracujgcy mozna przeznaczyc¢ na biezace wydatki Grupy.

4, Inwestycje rzeczowe i kapitatowe

W 2015 roku inwestycje rzeczowe Grupy Kapitatowej TESGAS poczynita inwestycje o charakterze rzeczcowym w kwocie
3.438 tys. PLN celem rozbudowy mocy produkcyjnych, unowoczesnienie parku maszynowego oraz floty samochodowe;j.
Gtéwnym zrddtem finansowania inwestycji byty zawarte umowy leasingowe

5.  Ocena mozliwosci realizacji zamierzen inwestycyjnych, w tym inwestycji kapitatowych

W 2015 roku inwestycje rzeczowe Grupy Kapitatowej TESGAS poczynita inwestycje o charakterze rzeczcowym w kwocie
3.438 tys. PLN celem rozbudowy mocy produkcyjnych, unowoczesnienie parku maszynowego oraz floty samochodowe;j.
Gtéwnym Zzrédtem finansowania inwestycji byty zawarte umowy leasingowe.

Finansowanie kolejnych inwestycji Grupa Kapitatowa TESGAS zamierza sfinansowac z posiadanych srodkéw oraz w oparciu
o wolne limity leasingowe oraz w oparciu o dostepne systemy wparcia ze srodkéw pochodzacych z nowej perspektywy UE
dedykowane dla MSP.

6.  Przeptywy srodkéw pienieznych Grupy Kapitatowej TESGAS

Tabela 19. Poziomy rachunku przeptywdéw pienieznych

Wyszczegdlnienie (tys. zt) m rok 2014

Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci operacyjnej 12 822 3144
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej (1 305) (2 256)
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci finansowej (4 640) (6011)
Razem przeptywy pieniezne netto 6 877 (5 123)
Srodki pieniezne na koniec okresu 38 546 31598

Zrédto: Emitent

Na dzien 31 grudnia 2015 roku Grupa Kapitatowa TESGAS dysponowata srodkami pienieznymi w wysokosci 38.546 tys. PLN,
na ktore sktadaty sie gotdwka i jej ekwiwalenty ($Srodki na rachunkach bankowych oraz lokaty krotkoterminowe).

Biorgc pod uwage posiadane srodki wtasne Grupa nie przewiduje wystgpienia probleméw z ptynnoscia finansowa w zwigzku
z prowadzeniem biezgcej dziatalnosci oraz realizacjg planéw inwestycyjnych.

Dziatalnos¢ operacyjna

W 2015 roku przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci operacyjnej byty dodatnie i ksztattowaty sie na poziomie 12.822 tys.
PLN. Osiagniecie dodatnich wptywow z dziatalnosci operacyjnej wynika gtéwnie z osiggniecia zadawalajacych wynikow
finansowych na podstawowej dziatalnosci Grupy Kapitatowej oraz dodatnich przeptywéw na kapitale obrotowym netto a
takze o kontynuowaniu pozgdanego kierunku dla rozwoju Grupy.

Dziatalnos¢ inwestycyjna
Ujemne przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej w okresie 12 miesiecy zakoriczonym 31 grudnia 2015 roku to
gtéwnie efekt:

=  wydatkéw na nabycie rzeczowych aktywéw trwatych w kwocie 1.400 tys. PLN.

Dziatalnos¢ finansowa
W roku 2015 roku przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci finansowej byty ujemne, co gtéwnie byto wynikiem:
=  wyptaty dywidendy w kwocie 1.135 tys. PLN (w wysokosci 0,10 PLN na akcje),
= sptaty przez Grupe swoich zobowigzan z tytutu kredytu, leasingdw oraz odsetek z powyzszych tytutéw w kwocie
3.505 tys. PLN.

7.  Analiza wskaznikowa wynikéw finansowych Grupy Kapitatowej TESGAS

Ptynnos¢ finansowa
Analiza ptynnosci finansowej wskazuje, ze w analizowanym okresie Grupa Kapitatowa TESGAS posiadata petng zdolnos¢ do
terminowego regulowania swoich zobowigzan biezacych, co zostato zaprezentowane ponizej:

wyszczeg°|nlenle 31122015 m

(aktywa obrotowe - krotkoterminowe rozliczenia
miedzyokresowe) / zobowigzania krétkoterminowe

Wskaznik ptynnosci biezacej

I I
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wyszczegélnienie 3122018 m

(Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty + naleznosci z
Wskaznik ptynnosci szybkiej tytutu dostaw i ustug oraz pozostate naleznosci) / 2,32 2,50
zobowigzania krétkoterminowe

Wartos¢ wskaznika ptynnosci biezgcej nieznacznie spadta w 2015 roku w poréwnaniu z analogicznym okresem roku
poprzedniego. Wskaznik ptynnosci biezgcej ksztattuje sie na poziomie 2,63, co oznacza, ze Grupa Kapitatowa aktywami
biezagcymi mogtaby w catosci pokry¢é zobowigzania krétkoterminowe w przypadku ich natychmiastowej wymagalnosci.
Takze wskaznik ptynnosci szybkiej spadt do 2,32, jednakze jego wielko$¢ potwierdza brak trudnosci Grupy w zakresie
petnego i terminowego realizowania swoich zobowigzan.

Rentownos¢
Wskazniki rentownosci zostaty przedstawione ponizej.

Wyszczegélnienie Formua mm

Rentownos¢ brutto ze

5 5 0, 0,
sprzedaty Zysk brutto ze sprzedazy / przychody ze sprzedazy 18,8% 11,5%

Zysk z dziatalnosci operacyjnej / przychody ze

Rentownos¢ operacyjna . 4,3% 2,2%
sprzedazy
Rentownos¢ brutto Zysk brutto / przychody ze sprzedazy 4,6% 2,0%
E:;ittc;\rg:;:jc G ERR Zysk netto / przychody ze sprzedazy 4,4% 1,7%
Rentownos¢ netto jednostki Zysk netto jednostki dominujgcej/ przychody ze
P . 4,2% 2,3%
dominujacej sprzedazy

Zysk netto przypadajgcy akcjonariuszom jednostki
dominujacej/ (kapitat wtasny przypadajacy
akcjonariuszom jednostki dominujacej - zysk netto 4,6% 2,6%
przypadajacy akcjonariuszom jednostki
dominujacej)

Rentownos¢ kapitatu wtasnego
przypadajacego
akcjonariuszom jednostki
dominujacej

Zysk netto przypadajacy akcjonariuszom jednostki

O o o
Rentownos¢é majatku dominujacej / aktywa ogétem 3,1% 1,8%
Podstawowy zysk na jedng Zysk netto przypadajgcy akcjonariuszom jednostki

. Py . . . .. 0,32 0,18
akcje (w zt) dominujacej/ sredniowazona liczba akgcji

Nalezy wskaza¢, ze rentownosci na wszystkich poziomach rachunku z wyniku wzrosty w poréwnaniu z 2014 r. W okresie
objetym analizg wskaznik rentownosci brutto ze sprzedazy ulegt znacznemu zwiekszeniu (z 11,5% do 18,8%) w poréwnaniu
z jego wartoscig w roku 2014 roku. Przyczyny wzrostu rentownosci jest osiggniecie wyzszych marz na realizowanych
kontraktach oraz generowanie wyzszych przychodéw pokrywajacych koszty state spotek zaleznych.

Wskaznik rentownosci operacyjnej wzrdst w analizowanym okresie (z 2,2% do 4,3%). Poprawie w odniesieniu do okresu
poréwnywalnego ulegty takze pozostate wskazniki rentownosci: operacyjne, brutto, netto, kapitaty wtasnego oraz majatku.
Jest to skutek osiggniecia nizszego kosztu wtasnego sprzedazy przy porownywalnym poziomie przychoddw ze sprzedazy w
omawianych okresach oraz lepszych wynikéw na poszczegdlnych rodzajach dziatalnosci.

Efektywnos¢
Efektywnos¢ dziatania to umiejetnos¢ sprawnego wykorzystania posiadanych zasobéw w istniejgcych uwarunkowaniach

zewnetrznych.
Wskazniki efektywnosci przedstawiono ponize;j.

wyszczeg°|nlenle m 3142.2014

Wskaznik rotacji majatku Przychody ze sprzedazy / aktywa ogétem
Wskaznik obrotu rzeczowych Przychody ze sprzedazy / rzeczowe aktywa

2 2,12 2,24
aktywow trwatych trwate
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(Naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz

Wskaznik rotacji naleznosci pozostate naleznosci + Naleznosci z tytutu 3870 103,58
w dniach umow o ustuge budowlang) *360 dni / ! !
przychody ze sprzedazy

Wskaznik rotacji zapaséw " . .

. Zapasy *360 dni / koszt wtasny sprzedazy 32,64 20,79
w dniach

(Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug oraz

Wskaznik rotacji zobowigzan pozostate zobowigzania + Zobowigzania z 7528 7336
w dniach tytutu umoéw o ustuge budowlang) *360 dni / ! !

koszt wtasny sprzedazy

Na koniec grudnia 2015 roku zdolnos$¢ Grupy Kapitatowej TESGAS do generowania przychoddéw ze sprzedazy mierzona
obrotowoscia jej aktywdéw uksztattowata sie na nizszym poziomie niz w 2014 roku. Wartos¢ wskaznika rotacji majatku
wyniosta w badanym okresie 0,74 co oznacza, ze jedna ztotdwka majgtku Grupy generowata przychody ze sprzedazy na
poziomie 0,74 PLN.

Wartos¢ wskaznika obrotu rzeczowych aktywoéw trwatych ulegta w roku 2015 roku zmniejszeniu i osiggneta wartosé 2,12.
Wartos¢ wskaznika rotacji zapaséw wskazuje, iz okres obrotu zapasami w Grupie Kapitalowej ulegt wydtuzeniu w
analizowanym okresie i ksztattuje sie na poziomie ok. 33 dni. Wzrost ten jest gtdwnie efektem spadku kosztu wtasnego
sprzedazy bedgcego konsekwencjg zmniejszenia przychodéw ze sprzedazy oraz wzrostu wartosci zapaséw na dzien
bilansowy.

Okres oczekiwania na zaptate naleznosci ulegt skréceniu (o ok. 15 dni) w badanym okresie w odniesieniu do okresu
poprzedniego. W okresie poréwnywalnym Grupa Kapitatowa TESGAS oczekiwata na zaptate ok. 104 dni.

W roku 2015 roku Grupa Kapitatowa TESGAS nieznacznie wydtuzyta okres regulowania swoich zobowigzan. W okresie
objetym analizg Grupa regulowata swoje zobowigzania co ok. 75 dni w poréwnaniu do ok. 73 dni z 2014 roku.

W okresie objetym sprawozdaniem wydtuzeniu ulegt cykl konwersji gotéwki, ktéry na dzien 31.12.2015 wynosit +46 dni,
natomiast na dzien 31.12.2014 ksztattowat sie na poziomie +51 dni. Biorgc pod uwage, iz cykl konwersji gotowki pokazuje
czas (w dniach) na jaki ,mrozona” jest gotéwka w operacyjnych aktywach obrotowych, jego spadek jest pozgdany.

Zadtuzenie
Analiza zadtuzenia sprawdza strukture kapitatéw (pasywow) pod katem jego zdolnosci do regulowania zobowigzan.

Wskaznik zadtuzenia zobowigzania ogotem / aktywa ogdtem 28,3% 30,2%

W rozpatrywanym okresie wartos¢ wskaznika ogdlnego zadtuzenia zmalata i ksztattowata sie na poziomie 28,3%. Spadek
wartosci tego wskaznika jest pozadany, poniewaz Swiadczy to o mniejszym uzaleznieniu sie od kapitatow obcych. Taka
sytuacja wynika przede wszystkim z wiekszej dynamiki spadku wartosci zobowigzan (o 5,7%) w poréwnaniu do wzrostu
wartosci aktywéw ogétem (o 0,6%). Na dzierr bilansowy Grupa Kapitatowa TESGAS posiada dobrg ptynnos¢ finansowq i
terminowo wywigzuje sie z zaciggnietych zobowigzan.

8. Komentarz Zarzagdu do wynikow finansowych

Podsumowujac rok 2015 od strony przychodowej dostrzegamy nieznaczny spadek sprzedazy w poréwnaniu do roku 2014.
Jednakze dostrzegamy réznice w przychodach osiggnietych w poszczegdlnych segmentach dziatalnosci. W segmencie ustug
dla gazownictwa nastgpit spadek przychodéw o ponad 18%, ktdéry byt spowodowany pozyskaniem i zrealizowaniem
mniejszej ilosci kontraktow. Zgota inaczej ksztattowaty sie przychody w segmencie OZE, ktére w porédwnaniu do 2014 roku
wzrosty ponad pieciokrotnie i byly spowodowane realizacjg instalacji odnawialnych zrédet energii o mocy ponad 2 MW.
Wszystkie segmenty operacyjne Grupy odnotowaty poprawe wynikéw na kazdym z segmentéw. | tak w zakresie ustug dla
gazownictwa nastgpit wzrost zysku o ponad 350% co byto gtéwnie efektem zakoriczeniu kilku kontraktéw, na ktérych
osiggnieto wyzsze marze anizeli wstepnie zaktadano. Rowniez segment obrébki stali przynidst poprawe wynikéw w postaci
zredukowania straty o ponad potowe w poréwnaniu do roku 2014. Segment OZE po dynamicznym wzroscie sprzedazy
wygenerowat wynik operacyjny segmentu na poziomie ponad 500 tys. zt. Podobnie wzrost efektywnosci dziatalnosci
nastgpit na pozostatej sprzedazy, ktéra jest gtéwnie nastepstwem osiggniecia lepszych wynikéw z najmu nieruchomosci
inwestycyjnej poprzez ograniczenie pustostanow.

Efektem osiggniecia znacznego wzrostu wynikdéw finansowych jest rowniez stabilizacja kosztéw statych funkcjonowania
Grupy. W wyniku rozszerzenia oferty swiadczonych ustug w zakresie OZE wzrosty jedynie koszty sprzedazy niezbedne do
rozbudowy bazy handlowej sp6tki PITERN.
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Na pozostatej dziatalnosci operacyjnej i dziatalnosci finansowej Grupa wygenerowata w sumie nieznaczne dodatnie wyniki
finansowe.

9.  Opis czynnikow i zdarzen, w szczegdlnosci o nietypowym charakterze, mogacych miec znaczacy wptyw na przyszte
wyniki finansowe

Do czynnikéw, w szczegdlnosci o nietypowym charakterze, ktére moga mie¢ wptyw na wyniki osiggniete przez Grupe
Kapitatowg TESGAS w perspektywie przynajmniej 12 miesiecy naleza:
= konkurencja na rynku budowlanym w Polsce przejawiajgca sie agresywna walkg na etapie postepowan
przetargowych,
= poziom cen materiatow i ustug wykorzystywanych przy realizacji kontraktéw,
= wzmocnienie kontroli operacyjnej, finansowej i budzetowej w ramach realizowanych kontraktéw,
= ograniczenie zakresu prac eksploatacyjnych lub utrata czesci zlecen serwisowych,
= niepetne wykorzystanie posiadanych zdolnosci produkcyjnych,
= stopien wykorzystania powierzchni biurowej przeznaczonej pod wynajem,
= wielkos$¢ i sprawno$é rozdysponowywania Srodkéw z nowej perspektywy budzetowej Unii Europejskiej na lata
2014-2020 przeznaczonych na projekty infrastrukturalne,
= poziom inwestycji na rynku przesytu i dystrybucji gazu w Polsce,
= presja ptacowa pracownikow,
= poziom inwestycji w nowy rodzaj ustug $wiadczonych przez Emitenta,
= okreslenie stabilnych regulacji dotyczacych wparcia odnawialnych zrédet energii w Polsce,
= pozyskanie nowej grupy klientéw zwiekszajacych przychody w segmencie obrébki metali.

10. Objasnienie roéznic pomiedzy wynikami finansowymi wykazywanymi w raporcie rocznym a wczesniej
publikowanymi prognozami wynikéw za 2015 rok

Zarzad spotki TESGAS S.A. nie publikowat prognozy wynikéw finansowych na 2015 rok.

11. Ocena zarzadzania zasobami finansowymi i zdolnosci wywigzywania sie ze zobowiazan

Na dzien 31 grudnia 2015 roku Grupa Kapitatowa TESGAS posiadata dobrg ptynnos¢ finansowa i na biezgco wywigzywata sie
z zaciggnietych zobowigzan.
Wartosci wskaznikéw finansowych dotyczacych ptynnosci wskazuja na dobrg sytuacje finansowa Grupy.
Zarzadzanie zasobami finansowymi w Grupie nalezy uznac za prawidtowe, kreujace wartos¢ dodang dla akcjonariuszy.
taczne przyznane limity gwarancyjne dla Grupy na 31 grudnia 2015 roku wynosity 27.600 tys. PLN.
Zagrozenia zwigzane z zasobami finansowymi:
> ryzyko zmian kurséw walut,
» ryzyko zmian stép procentowych,
» zmiana cen zakupu materiatow
> wazrost wartosci przeterminowanych naleznosci, gtéwnie zwigzanych z finansowaniem budowy instalacji
OZE w oparciu o systemy dotacyjne.
W obecnej sytuacji Zarzad Emitenta nie widzi zagrozenia zmniejszenia dostepnosci limitow bankowych i
ubezpieczeniowych.
Dziatania minimalizujace zagrozenia:
» dywersyfikacja produktéow finansowych pomiedzy bankami kredytujgcymi oraz towarzystwami
ubezpieczeniowymi przydzielajgcymi limity gwarancyjne,
» staty monitoring wykorzystania zasobdw finansowych Grupy Kapitatowej,
» prowadzenie wzmozonych czynnosci windykacyjnych w celu minimalizowania przeterminowanych
naleznosci,
> z3danie od zleceniodawcow dodatkowych zabezpieczen ptatnosci za wykonanie prace w szczegdlnosci
poprzez wystepowanie o przedstawienie gwarancji ptatnosci oraz potwierdzenie uznania przez inwestora
spotek z Grupy Kapitatowej jako kwalifikowanych podwykonawcdw.

12. Opis czynnikow i zdarzen, w szczegdlnosci o nietypowym charakterze, majacych znaczacy wptyw na wynik z
dziatalnosci za rok obrotowy

W okresie od 01.01.2015 r. do 31.12.2015 r. w opinii Zarzagdu Spétki dominujacej wystgpity nastepujace wydarzenia, w tym
o nietypowym charakterze, majgce znaczacy wptyw na osiggniete przez Grupe Kapitatowg TESGAS wyniki finansowe:
= zakonczenie trzech kontraktéw w segmencie ustug dla gazownictwa o wyiszej wartosci jednostkowej, ktére
cechowaly sie osiggnieciem wyzszych marz anizeli zaktadano,
= pozyskanie mniejszej ilosci kontraktow, w efekcie czego osiggnieto nizsze przychody w segmencie ustug dla
gazownictwa,
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= pozyskiwanie kontraktéw o nizszych marzach jednostkowych, bedacych efektem agresywnej walki na etapie
postepowan przetargowych,

=  zmniejszenie generowania straty na dziatalnosci segmentu obroébki stali w stosunku do roku 2014, skutkujgcym
zwiekszeniem zysku netto Grupy Kapitatowej w roku 2015,

= ponad czterokrotne zwiekszenie przychoddw i wygenerowanie zyskow z dziatalnosci w segmencie OZE,

= osiggniecie wysokich dodatnich przeptywoéw operacyjnych z segmentu ustug dla gazownictwa,

=  rozbudowa sieci sprzedazy z segmentu OZE, skutkujgca znacznym wzrostem kosztow sprzedazy w 2015 roku

= poprawa wynikéw finansowych z dziatalnosci w zakresie wynajmu nieruchomosci inwestycyjnej.

13. Wskazanie postepowan toczacych sie przed sadem, organem witasciwym dla postepowania arbitrazowego lub
organem administracji publicznej

Prowadzone postepowania dotyczgce zobowigzan (grupy zobowigzan) albo wierzytelnosci (grupy wierzytelnosci) Emitenta
lub jednostki od niego zaleznej nie przekraczajg wartosci stanowigcej co najmniej 10% kapitatow wtasnych Spotki.

Na dzien 31.12.2015 Emitent jest strong sporu, ze spdtka Gaz & Oil Project Management Spdtka z ograniczong
odpowiedzialnosciag w upadtosci likwidacyjnej z siedzibg w Elblagu opisanym w punkcie ,Znaczace zdarzenia i transakcje”
niniejszego skonsolidowanego sprawozdania finansowego.

14. Informacja dotyczaca wyptaconej lub zdeklarowanej dywidendy

W okresie 12 miesiecy zakoriczonym 31 grudnia 2015 r. TESGAS S.A., wyptacat dywidende.

W dniu 30 lipca 2015 roku wyptacita dywidende akcjonariuszom za rok 2014 w kwocie 1.135 tys. PLN, co w przeliczeniu na
jedng akcje wynosi 0,10 PLN. Akcje uczestniczagce w dywidendzie nie sg uprzywilejowane co do praw do dywidendy. Plany
dotyczace wyptaty dywidendy za kolejne okresy w znacznym stopniu uzaleznione beda od kondycji finansowej Spotki
TESGAS S.A. oraz od potrzeb kapitatowych zwigzanych z rozwojem dziatalnosci. Zarzad Spoétki zamierza podejmowac w
kolejnych latach dziatania prowadzace do rozwoju i zwiekszenia zasiegu dziatalnosci prowadzonej przez Emitenta, ktére
dtugoterminowo przyczynia sie do wzrostu jego wartosci. Zgodnie z § 17 Statutu TESGAS S.A. stosownie do art. 395 § 2 pkt 2
Kodeksu Spétek Handlowych, organem wifasciwym do podejmowania decyzji o podziale zysku i wyptacie dywidendy jest
Walne Zgromadzenie. Walne Zgromadzenie podejmuje uchwate o tym, czy i w jakiej czesci zysk przeznaczy¢ na wyptate
dywidendy.

Zatwierdzenie do publikacji

Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci TESGAS S.A. za okres 12 miesiecy zakoriczony 31.12.2015 roku zostato zatwierdzone
do publikacji przez Zarzad Spétki w dniu 21 marca 2016 roku.

Podpisy wszystkich Cztonkéw Zarzadu

Data Imie i Nazwisko Funkcja Podpis

Dabrowa, dnia
21 marca 2016 roku Wtodzimierz Kocik Prezes Zarzadu

Dabrowa, dnia
21 marca 2016 roku Piotr Majewski Wiceprezes Zarzadu

Dabrowa, dnia
21 marca 2016 roku Marzenna Kocik Cztonek Zarzadu
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