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1. Najistotniejsze informacje na temat dziatalnosci Herkules S.A. w 2020 r.

W roku 2020 wartos¢ produkcji budowlano-montazowej w Polsce zanotowata minimalny wzrost na poziomie 0,6%
w cenach biezacych, w poréwnaniu do 6% wzrostu w roku 2019. Byto to, przede wszystkim, wynikiem widocznej,
poczgwszy od Il kwartatu 2019 r. stagnacji na rynku.. Wskaznik ogdlnej koniunktury w budownictwie na poczatku
2020 roku byt zblizony do wskaznika z roku 2019. W | kwartale 2020 roku dostrzegana byta dobra koniunktura w
sektorze, co przektadato sie na portfel zamoéwien Spotki. Sytuacja rynkowa ulegta jednak zmianie w kolejnych
miesigcach 2020 r., w miare pojawiania sie nowych ograniczen prowadzenia dziatalnosci gospodarczej w
nastepstwie pandemii COVID-19.

Analiza produkcji budowlano-montazowej w roku 2020 wskazuje na zréznicowany wptyw otoczenia
makroekonomicznego na poszczegdlne segmenty rynku. W budownictwie kubaturowym nastgpit spadek wolumenu
produkcji 0 0,5%, podczas gdy wolumen produkcji budownictwa infrastrukturalnego zwiekszyt sie o 1,2%.

Wyhamowanie dziatalnosci w sektorze produkcji montazowo-budowlanej widoczne jest w wynikach podstawowe;j
dziatalnosci Herkules S.A. w roku 2020. Przychody ze sprzedazy w roku 2020 byty nizsze o ponad 10% od przychoddéw
poprzedniego roku. Powodem spadku byta gtdéwnie nizsza aktywnosc¢ sekcji zurawi wiezowych, odpowiadajacej za
blisko 50% sprzedazy Spoétki. W tym obszarze biznesowym nastapit blisko 30% spadek przychoddéw ze sprzedazy.
Spadek sprzedazy w segmencie zurawi wiezowych zostat czesciowo skompensowany wzrostem sprzedazy w
pozostatych dziatach. Istotny udziat w sprzedazy roku 2020 majg przychody ze strony sektora energetyki wiatrowej,
gdzie zaangazowany jest dziat zurawi ggsienicowych Spoétki. Ten obszar biznesowy, zanotowat blisko 150% wzrost
sprzedazy i miat blisko 20% udziat w rocznych obrotach Herkules S.A., w poréwnaniu do udziatu 7% w roku
poprzednim. Pozytywne tendencje widoczne byty takze w dziatalnosci dziatu zurawi kotowych, ktérych duza czesé
réwniez byta zaangazowana w realizacje zlecen dotyczacych farm wiatrowych.

W roku 2020 widoczny byt wzrost udziatu w sprzedazy segmentu budownictwa telekomunikacyjnego, Udziat ten
wzrést do 13% w roku 2020 w poréwnaniu do 8,3% w roku poprzednim. Jest to efekt przyspieszonej dynamiki
realizacji projektu GSMR i zwiekszonych obrotow z tego tytutu. W tym obszarze Herkules S.A. realizuje sprzedaz do
spotki zaleznej Herkules Infrastruktura Sp. z 0.0. w obszarze ustug dZzwigowych, ustug palowania fundamentéw oraz
ustug administracji i wsparcia projektu.

Na wynik na poziomie EBIT istotny, pozytywny wptyw miaty transakcje zbycia zbednych sktadnikéw majgtkowych i
rozliczenie zwigzanych nimi dotacji, na ktdrych Spotka wypracowata 4,5 min zt zysku. Na zbyciu niefinansowych
aktywow trwatych Spdtka wypracowata strate o wartosci 3,9 min zt, ktdra zostata skompensowana przychodem
operacyjnym w postaci ujecia dotacji UE w kwocie 7,8 min zt oraz wykorzystaniem odpiséw aktualizujgcych o
wartosci 0,6 min zt. Negatywnie na wynik operacyjny wptyneta koniecznosé utworzenia odpisu aktualizujgcego czes¢
naleznosci handlowy od Herkules Infrastruktura Sp. z 0.0. w kwocie 5,7 min zt. Naleznosci te zostaty co prawda
sptacone przez spétke zalezng w kwietniu 2021 r., jednak z wykorzystaniem pozyczki udzielonej w tym okresie przez
spotke dominujaca.

Na korncowym wyniku Herkules S.A. zacigzyta tez konieczno$¢ utworzenia odpisu aktualizujgcego wartos¢ pozyczek
udzielanych przez Herkules S.A. spoétce zaleznej Herkules Infrastruktura Sp. z 0.0. o wartosci 6,9 min zt w ramach
planu wsparcia realizacji projektu GSMR dla PKP Polskie Linie Kolejowe S.A. Zgodnie z planem wsparcia, w okresie
realizacji kontraktu GSMR przez spdtke zalezng, spotka dominujgca zaktada, ze jednym ze Zrddet finansowania
kontraktu bedzie finansowanie spoétki zaleznej w formie pozyczek dtugoterminowych. Finansowanie jest realizowane
zgodnie z harmonogramem zaawansowania wartosciowego i rzeczowego kontraktu. Zrédto finansowania stanowia
srodki pieniezne pochodzace ze sprzedazy majatku zbednego Herkules S.A. W skonsolidowanym sprawozdaniu
finansowym Grupy Kapitatowej na dzien 31 grudnia 2019 r. rozpoznano przysztg strate na tym kontrakcie
wyszacowang na 30,7 min zt. Wartos¢ tej oszacowanej straty na kontrakcie obrazuje maksymalne zapotrzebowanie
gotéwkowe spotki zaleznej na realizacje projektu w okresie jego wykonywania. W ramach procesu konsolidacji
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sprawozdan Grupy Kapitatowej odpisy aktualizujgce wartos¢ pozyczek podlegajg eliminacji i nie majg wptywu na
prezentowany wynik skonsolidowany w kolejnych okresach poczawszy od 2020 r.

Ponizej zaprezentowano skrécony rachunek zyskéw i strat za 2020 r. w odniesieniu do wartosci wypracowanych w
2019r.

Za okres 01.01. - Za okres 01.01. -
31.12.2020 31.12.2019

Pozycja

A Przychody ze sprzedazy 98 912 110 187
a Sprzedaz towaréw 344 1522
b Sprzedaz produktow 98 568 108 665
B Koszty operacyjne 94 656 102 607
- w tym: amortyzacja 18 860 19 892
- Zysk (strata) na sprzedazy (A - 1:8) 4256 7 580
9 Pozostate przychody operacyjne 9259 3717
10 Pozostate koszty operacyjne 10 345 14732
C Zysk (strata) z dziatalnosci operacyjnej 3170 -3435
D Przychody finansowe 212 458
E Koszty finansowe 12114 8747
F Zysk (strata) przed opodatkowaniem -8732 -11724
G Podatek dochodowy 879 -1675
| Zysk (strata) netto -9611 -10 049

Przedstawiajac finanse Herkules S.A. warto wspomnie¢ o sytuacji ptynnosciowej Spoétki, ktora w catym okresie
objetym niniejszym sprawozdaniem byta zadowalajgca, mimo nizszych niz w 2019 r. przeptywow gotéwkowych.
Spétka zmniejszyta po raz kolejny zadtuzenie z tytutu leasingu oraz kredytéw inwestycyjnych. Wartos¢ zadtuzenia
oprocentowanego na koniec 2020 r. wyniosta 84,7 min zt w poréwnaniu do 89,9 min zt w roku poprzednim.
Jednoczesnie poziom gotédwki, pozostajgcy do dyspozycji Spétki na koniec roku 2020 wynosit 14,6 min zt, w
poréwnaniu do 5,3 min zt w roku poprzednim, co oznacza przyrost o kwote 9,3 min zt.
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2. Dane identyfikujace Spétke.

2.1. Dane rejestrowe.

nazwa (firma) Herkules S.A.

forma prawna Spétka akcyjna

siedziba Warszawa

adres ul. Annopol 5, 03-236 Warszawa
REGON 017433674

PKD 773272

NIP 9512032166

KRS 0000261094

Herkules S.A. jest obecng nazwa spétki Gastel Zurawie S.A. (wczeéniej EFH Zurawie Wiezowe S.A.). EFH Zurawie
Wiezowe S.A. powstata z przeksztatcenia spotki z ograniczong odpowiedzialnoscig EFH Zurawie Wiezowe Sp. z 0.0.
z siedzibg w Warszawie, ktéra funkcjonowata do dnia 31 lipca 2006 r. i zarejestrowana byta pod nr KRS 0000069998.
EFH Zurawie Wiezowe S.A. jest nastepcg prawnym EFH Zurawie Wiezowe Sp. z 0.0.

W dniu 3 marca 2010 r. zarejestrowane zostato pofgczenie Gastel Zurawie S.A. ze spétkg Gastel S.A. Potaczenie
nastgpifo w drodze przejecia przez spétke Gastel Zurawie S.A. (spétka przejmujaca pod wzgledem prawnym) spétki
Gastel S.A. (spdtka przejmowana pod wzgledem prawnym) w trybie art. 492 § 1 pkt. 1 k.s.h. tj. poprzez przeniesienie
catego majgtku spétki przejmowanej na spoétke przejmujgcy z jednoczesnym podwyzszeniem kapitatu zaktadowego
spotki przejmujacej poprzez emisje akgji, ktére spdtka przejmujaca wydata akcjonariuszom spétki przejmowanej. W
2011 r. uchwalono zmiane firmy spétki z Gastel Zurawie S.A. na Herkules S.A.

Herkules S.A. jest zarejestrowana w rejestrze przedsiebiorcéw prowadzonym przez Sad Rejonowy dla m. st.
Warszawy Xlll Wydziat Gospodarczy KRS pod numerem 0000261094.

2.2. Kapitat zaktadowy i jego zmiany w okresie sprawozdawczym.

Na dzien 1 stycznia 2020 r. kapitat akcyjny Spétki wynosit 72 238 210,00 zt i dzieli sie na 36 119 105 akcji. W dniu 17
lutego 2020 r. Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy Spoétki podjeto uchwate w sprawie umorzenia 2
000 000 akcji pozyskanych w ramach skupu akcji wtasnych uchwalonego 13 lutego 2018 r. Umorzenie zostato
zarejestrowane w Krajowym Rejestrze Sgdowym w dniu 8 maja 2020 r. Po rejestracji powyzszej zmiany kapitat
akcyjny Spétki wynosi 68 238 210,00 zt i dzielit sie na 34 119 105 akgji.

Wszystkie akcje sg i posiadajg tozsame prawa. Na jedng akcje przypada jeden gtos na Walnym Zgromadzeniu Spotki.

2.3. Informacje dotyczace nabycia akcji wtasnych.

W okresie objetym niniejszym sprawozdaniem Herkules S.A. nie przeprowadzata zadnych transakcji skupu akcji
wtasnych oraz nie ma aktywnego programu skupu. Nie prowadzita takze jakichkolwiek transakcji z wykorzystaniem
dtuznych papieréw wartosciowych.

W dniu 17 lutego 2020 r. Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy Spétki podjeto uchwate w sprawie
umorzenia 2 000 000 akcji skupionych w ramach wykonania uchwaty z 20 listopada 2018 r. Obnizenie kapitatu
akcyjnego zostato zarejestrowane w KRS w dniu 8 maja 2020 r.

6



Sprawozdanie Zarzqdu z dziatalnosci Herkules S.A. w 2020 roku

Po realizacji powyzszego Spétka nie posiada zadnych akcji wasnych i przeprowadzita umorzenie wszystkich walorow
skupionych w ramach programoéw ogtoszonych w latach 2016 — 2018.

2.4. Warunkowe podwyiszenie kapitatu zaktadowego

W 2010 r. Spétka zarejestrowata w Krajowym Rejestrze Sgdowym warunkowe podwyzszenie kapitatu zaktadowego.
Wartos$¢ warunkowego podwyizszenia kapitatu zaktadowego Spotki zostata ustalona do wysokosci 3 800 000 zt. w
drodze emisji nie wiecej niz 1900 000 akcji zwyktych na okaziciela serii I. Podwyzszenie to zwigzane byto z
wprowadzeniem w Spétce motywacyjnego programu warrantéow subskrypcyjnych i obowigzywato do 31 grudnia
2013 r. W trakcie realizacji Programu wszystkie wynikajagce z niego warranty zostaty przydzielone
uczestnikom, jednak zadna z Oséb uprawnionych nie zgtosita checi realizacji prawa z warrantéw. W dniu 20 grudnia
2013 r. Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Spétki Herkules S.A. uchwalito wydtuzenie okresu trwania programu do
konca 2016 r., jednakze, w zwigzku z brakiem wymaganej wiekszosci gtoséw, nie uchwalito przedtuzenia okresu
obowigzywania kapitatu warunkowego. W zwigzku z powyiszym obecnie warunkowe podwyzszenie kapitatu
zaktadowego jest bezzasadne.

2.5. Struktura Grupy Kapitatowej Herkules.

Na dzien bilansowy 31 grudnia 2020 r. w sktad Grupy Kapitatowej Herkules obok jednostki dominujgcej Herkules
S.A. wchodzg jednostki zalezne kapitatowo: Gastel Hotele Sp. z 0.0., Gastel Prefabrykacja S.A. i Herkules
Infrastruktura Sp. z 0.0., a podmiotem powigzanym jest Viatron S.A.

Gastel Hotele Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie przy ul. Annopol 5, zarejestrowana w rejestrze przedsiebiorcéow
prowadzonym przez Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy XlIl Wydziat Gospodarczy KRS pod numerem 0000259201.
Herkules S.A. posiada 7 900 udziatow tej spotki o tgcznej wartosci nominalnej 3 950 tys. zt, co stanowi 98,75% jej
udziatow.

Gastel Prefabrykacja S.A. to spétka z siedzibg w Karsinie przy ul. Dworcowej 30A, zarejestrowana w rejestrze
przedsiebiorcéw prowadzonym przez Sad Rejonowy Gdansk Pétnoc w Gdansku, VIII Wydziat Gospodarczy KRS pod
numerem 0000441812. Herkules S.A. posiada 12566 000 akcji tej spdtki o tgcznej wartosci nominalnej
12 566 tys. zt, co stanowi 100% jej kapitatu.

Herkules Infrastruktura Sp. z o0.0. (d. SPC-3 Sp. z 0.0.) — spdtka z siedzibg w Warszawie przy ul. Annopol 5,
zarejestrowana w rejestrze przedsiebiorcéw prowadzonym przez Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy Xlll Wydziat
Gospodarczy KRS pod numerem 0000572360. Herkules S.A. posiada bezposrednio 100 udziatéw SPC-3 Sp. z 0.0. 0
wartosci nominalnej 5 000 zt, co stanowi 100% facznej liczby jej udziatéw.

Viatron S.A. w restrukturyzacji od 26.03.2018 (dalej zwana Viatron S.A.) to spodtka z siedzibg w Gdyni przy PI.
Kaszubskim 8/505, zarejestrowana w rejestrze przedsiebiorcéw prowadzonym przez Sad Rejonowy Gdarnsk - Pétnoc
w Gdansku, VIII Wydziat Gospodarczy KRS pod numerem 0000400738. Herkules S.A. posiada 743 535 akcji tej spotki
o tacznej wartosci nominalnej 743,5 tys. zt, co stanowi 65,15% jej kapitatu. Spotka Viatron jest notowana w
Alternatywnym Systemie Obrotu na rynku NewConnect. W zwigzku z wprowadzeniem do Viatron S.A. nadzorcy
sgdowego nadzorujgcego proces restrukturyzacji i tym samym ograniczeniem mozliwosci sprawowania zarzadu nad
spotka organowi zarzadzajgcemu oraz utratg kontroli przez organ nadzorujacy, spétka dominujgca utracita kontrole
wtascicielskg nad Viatron S.A. Gdyniska spdtka ma status podmiotu powigzanego, ale jej dane finansowe s3
wytaczone z konsolidacji.
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Na dzien bilansowy 31 grudnia 2020 r. oraz na dzien zatwierdzenia niniejszego sprawozdania graficzna struktura
Grupy Kapitatowej Herkules przestawia sie nastepujgco:

Gastel Hotele Sp. z 0.0.

Gastel Prefabrykacja S.A.

Herkules Infrastruktura Sp. z 0.0.

LI \/iatron S.A. w restrukturyzacji

W dniu 5 grudnia 2018 r. Zarzad Herkules S.A. po zapoznaniu sie z analizg przebiegu procesu decyzyjnego w Viatron
S.A. od dnia ustanowieniu nadzorcy sadowego oraz innymi dokumentami dotyczacymi uwarunkowan zakresu
dziatania statutowych wtadz Spétki od dnia rozpoczecia procesu restrukturyzacji, podjat decyzje o zaprzestaniu z
dniem 30 listopada 2018 r. konsolidacji wynikdw oraz innych danych finansowych spétki zaleznej Viatron S.A. Decyzja
powyzsza zostata podjeta (po uzyskaniu rekomendacji Rady Nadzorczej Herkules S.A.) w zwigzku z funkcjonowaniem
w Spotce Nadzorcy Sadowego, ktdry zdecydowanie ogranicza wptywy wiascicielskie na polityke operacyjng i
finansowa spoétki zaleznej, co skutkuje utrata nad nig kontroli przez akcjonariuszy (zgodnie z MSSF 10
»,Skonsolidowane sprawozdania finansow”). Szerzej ta kwestia jest omdwiona w rocznym Skonsolidowanym
Sprawozdaniu Finansowym Grupy Kapitatowej Herkules za 2018 r. Od tej chwili Viatron S.A. nie jest spo6tkg zalezng
pozostajac podmiotem powigzanym.

Ponizej przedstawiono zaleznosci kapitatowe pomiedzy Herkules S.A. a spétkami zaleznymi na dzien bilansowy 31
grudnia 2020 .

Udziat
Spéfka zalezna Udziaty posiadane przez Herku!es S..A. w Charakter powigzania
Herkules S.A. kapitale i w
gtosach/akcjach

Gastel Hotele 7 900 udziatéw o facznej wartosci o .
Sp. zo.0. nominalnej 3 950 tys. zt 98,75% kapitatowy

. 12 566 000 akcji o tacznej wartosci o .
Gastel Prefabrykacja S.A. nominalnej 12 566 tys. zt 100,00% kapitatowy
Herkules Infrastruktura Sp. z 100 UdZIa'{-OW fa(fznej wartosci 100,00% kapitatowy

0.0. nominalnej 5 tys. zt
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Udziat
Udziaty posiadane przez Herkules S.A. w Charakter powigzania
Herkules S.A. kapitale i w
gtosach/akcjach

Spotka powigzana

743 535 akcji o tacznej wartosci 65,15% kapitatowy — spotka wytgczona z

Viatron S.A. A o
nominalnej 743,5 tys. zi, konsolidacji

Pomijajac powyzszg kwestie utraty kontroli nad Viatron S.A. w relacjach obowigzujacych w Grupie Kapitatowej nie
ma ograniczen w korzystaniu z aktywow spotek zaleznych i rozliczania zobowigzan spétek zaleznych. Nie istniejg
jakiekolwiek porozumienia ograniczajgce tytut wiasnosci udziatéw i akcji spotek zaleznych oraz zadne z akcji lub
udziatéw nie sg uprzywilejowane wzgledem pozostatych.

Grupa Kapitatowa Herkules nie posiada jednostek nadrzednych.

2.6. Oddziaty i zaktady posiadane przez Spoétke.

Dziatalnos¢ Spoétki prowadzona jest z jej siedziby w Warszawie oraz poprzez wyodrebnione funkcjonalnie filie i
przedstawicielstwa zlokalizowane w Gdansku, Gdyni, Katowicach, Wroctawiu, Poznaniu, Biatymstoku i Krakowie.
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3. Zarys dziatalnosci Herkules S.A. w 2020 r.

3.1. Informacja o rodzajach dziatalnosci wykonywanych przez Spétke i obstugiwanych rynkach
zbytu.

Herkules S.A. jest dominujgcym podmiotem w Grupie Kapitatowej Herkules. Zadaniem Spétki jest prowadzenie
podstawowej dziatalnosci operacyjnej oraz zarzadzanie Grupg Kapitatowa.

Spdtka w ramach prowadzonej dziatalnosci operacyjnej specjalizuje sie w ustugach sprzetowych, przede wszystkim
wynajmu réznego typu zurawi z przeznaczeniem dla budownictwa i innych sektoréw. Ponadto Spétka swiadczy
ustugi ogdlnobudowlano-montazowe, w tym budowy obiektéw telekomunikacyjnych i elektrowni wiatrowych.
Ponizej wykazano podstawowe obszary dziatalnosci operacyjne;j:

. wynajem zurawi kotowych

. wynajem zurawi wiezowych

° wynajem zurawi gasienicowych

. generalne wykonawstwo obiektéw telekomunikacyjnych
. wykonawstwo farm wiatrowych

Oferta Herkules S.A. kierowana jest zasadniczo do sektora budowlanego i jego wszelkich gatezi, poczagwszy od
budownictwa infrastrukturalnego i drogowego, poprzez budownictwo mieszkaniowe, az po wykonawstwo
skomplikowanych obiektéw przemystowych i energetycznych. W tym celu Spétka zbudowata silne zaplecze
maszynowo — logistyczne, sktadajace sie przede wszystkim z urzadzen transportu pionowego. Najwazniejszym
sktadnikiem majgtkowym Spétki jest baza maszynowa sktadajgca sie z 259 zurawi wiezowych, w ktdrej znaczacy
udziat majg maszyny o wysokich — ponad 200 tm, grupach udzwigu. To one pozwalajg przedsiebiorstwu zaistnie¢ w
najbardziej prestizowych projektach konstrukcyjnych ostatnich lat — w budownictwie wysokosciowym i
infrastrukturze przemystowo-energetycznej. Dzieki nim marka Herkules jest widoczna i rozpoznawalna w catej
Polsce. Niezwykle istotnym uzupetnieniem sg 34 wielozadaniowe zurawie teleskopowe, ktére sg stosowane
zarowno w budownictwie jako zurawie gtéwne i pomocnicze, ale tez we wszelkich innych branzach, gdzie wymagane
sg wysokie udzwigi. Spétka dysponuje tez wysokotonazowymi zurawiami kratowymi na podwoziach ggsienicowych
stosowanych gtéwnie w budownictwie infrastrukturalnym, przemystowym i energetyce wiatrowej. Wymienione
wyzej maszyny z roinych rodzajow czesto wspotdziatajg komplementarnie, co zwieksza atrakcyjnos¢ i
kompleksowos¢ oferty przedsiebiorstwa.

Spétka aktywnie dziata w sektorze budownictwa energetycznego i telekomunikacyjnego uczestniczagc w budowie
sieci przesytowych i przekaznikowych oraz $wiadczac kompleksowe ustugi wznoszenia i wyposazenia samodzielnych
stacji bazowych. Realizuje tez kompleksowo sieci teletechniczne wewnatrz istniejacych obiektéw. W zakresie tym
Spétka wspodtpracuje od lat z najwiekszymi na rynku operatorami telekomunikacyjnymi.

Herkules S.A. jest takze od kilkunastu lat aktywna na rynku energetyki zrédet odnawialnych. Jej Zzurawie uczestniczyty
w tym okresie w budowie wielu farm wiatrowych, a dziatalno$¢ ta wigze sie ze Scistg wspdtpracg z najwiekszymi
producentami turbin wiatrowych.

Herkules S.A. prowadzi dziatalnos¢ operacyjng w swojej siedzibie oraz poprzez kilka przedstawicielstw na terenie
Polski. Zasadnicza czes$¢ uzyskiwanych przychodéw pochodzi z rynku krajowego — Herkules S.A. znajduje tu zazwyczaj
ponad 85% odbiorcéw. Spotka dzieki operatywnosci dziatu sprzedazy oraz koordynacji dziatah swoich biur i
przedstawicielstw terenowych obejmuje zasiegiem catg Polske, koncentrujgc sie gtdwnie, ale nie wyfacznie na
duzych osrodkach miejskich.
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Ponizej przedstawiono strukture sprzedazy zrealizowanej w 2020 r. wedtug siedziby odbiorcow.

Polska 99,4% Obszar kyeélenia
Stowacja 0,3%
Litwa 0,2%
Pozostate 0,1%
Razem 100,0%

m Polska s SK = LT = Pozostale

Struktura geograficzna sprzedazy w 2020 r. jest zdecydowanie inna od uzyskiwanej w poprzednich latach, kiedy to
udziat kontrahentéw zagranicznych wahat sie miedzy 5% a nawet 20%. W duzej mierze jest to efekt ograniczen w
przemieszczaniu sie wprowadzonych ze wzgledu na pandemiczne obostrzenia.
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Ponizej przedstawiono strukture sprzedazy zrealizowanej w spétce Herkules w 2020 r. i w 2019 r. wedtug
podstawowych segmentdéw operacyjnych. W relacji przychodéw spadek przychodéw w dziedzinie podstawowej
dziatalnosci  operacyjnej i jednoczesnie obserwowany wzrost sprzedazy segmentu budownictwa
telekomunikacyjnego to efekt przyspieszonej dynamiki realizacji projektu GSMR i zwiekszonych obrotéw z tego
tytutu W tym obszarze Herkules S.A. realizuje sprzedaz do spotki zaleznej Herkules Infrastruktura Sp. z o.0. (ustugi
dzwigowe, ustugi palowania fundamentdw, administracja projektem).

100% -
0,5% 1,2%
90% 13,0% 8,3%
- =
- -
60% - o Inne
90,5%

50% - m Budownictwo
telekomunikacyjne
86,6% . C .
40% = Wynajem dzwigdw i zurawi

30% -
20% -

10% -

2020 2019

0% -

Liczba aktywnych w 2020 r. odbiorcéow Spétki liczy ponad 400 podmiotdw. Ponizej przedstawiono pieciu odbiorcow
o najwiekszym udziale w sprzedazy Herkules S.A. w 2020 r. wg udziatu obrotéw tych podmiotéw w ogdlnej sumie
przychoddw Spotki. Wskazany Kontrahent B jest podmiotem powigzanym z Herkules S.A.

e Kontrahent A (wynajem zurawi dla energetyki wiatrowej) 16,5% sumy przychodéw,
e Kontrahent B (wynajem zurawi, zarzadzanie projektem) 8,4% sumy przychodow,
e  Kontrahent C(wynajem zurawi dla budownictwa) 7,2% sumy przychodow,
e  Kontrahent D (wynajem zurawi dla budownictwa) 3,9% sumy przychoddw,
e  Kontrahent (wynajem zurawi dla budownictwa) 2,6% sumy przychodow,
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Baza dostawcow operacyjnych Spétki charakteryzuje sie niskim stopniem koncentracji, w 2020 r. odnotowano
kontakty handlowe z ponad 1400 podmiotami. W okresie objetym niniejszym sprawozdaniem obroty z zadnym z
nich nie przekroczyty 10% ogdlnej wartosci przychodéw ze sprzedazy. Najwieksze obroty w zakresie podstawowe;j
dziatalnosci operacyjnej Spétki odnotowano z nastepujacymi przedsiebiorstwami:

e Kontrahent A (obstuga zurawi) 5,7% sumy przychoddéw
e Kontrahent B (paliwa) 3,2% sumy przychodéw
e Kontrahent C (wynajem zurawi) 2,5% sumy przychodow
e Kontrahent D (wynajem zurawi) 2,2% sumy przychodow
e Kontrahent E (obstuga zurawi) 2,0% sumy przychodow

Zaden z powyzszych podmiotem nie jest powigzany z Herkules S.A. lub jej spétkami zaleznymi

3.2. Strategia rozwoju Spotki i perspektywy jej funkcjonowania.

Herkules S.A. stawia przede wszystkim na rozwdj organiczny, jednakze nie wykluczajagc skokowego wzrostu
potencjatu poprzez akwizycje przedsiebiorstw branzowych w sprzyjajgcych warunkach transakcyjnych i rynkowych.

Nadrzednym celem Spotki jest stabilny i trwaty wzrost wartosci firmy. W celu realizacji tego zamierzenia Spétka stale
umachnia swojg pozycje rynkowg, organicznie rozwijajac strukture i posiadany potencjat. Spétka dokonuje cyklicznej
analizy oraz przegladu posiadanej bazy sprzetowej pod katem optymalizacji wykorzystania posiadanych aktywow
oraz kierunkéw rozwoju rynku. W tym zakresie Spétka analizuje rozszerzenie bazy sprzetowej w celu pozyskania
kontraktow o szerszym zakresie i wiekszej wartosci, jak rowniez dokonuje sprzedazy aktywow co do ktdérych nie
widzi potencjatu rozwoju rynku. Przyjeta polityka stanowi instrument dywersyfikacji ryzyka poprzez realizacje prac
dla réznych segmentéw rynku.

Wypracowana przez kilkanascie lat funkcjonowania na rynku pozycja Spoétki, jej potencjat biznesowy i finansowy,
zdolnos¢ do dalszego finansowania oraz posiadane przez nig narzedzia pozwalajg zaktada¢ wykonalnos¢ przyjetej
przez Spotke strategii.

W perspektywie dtugookresowej zamierzeniem Spotki jest uzyskanie w segmencie ustug sprzetowych pozycji lidera
w Europie Srodkowo-Wschodniej oferujgcego kompleksowg obstuge projektéw w zakresie wszelkiego rodzaju
sprzetu dzwigowego (hydrauliczne, wiezowe, gasienicowe).

0Od 2008 r. Spotka dziata na rynku energetyki wiatrowej jako podmiot swiadczacy ustugi w zakresie montazu turbin.
Wieloletnia obecnosé¢ w tej branzy, bliska wspétpraca z czotowymi producentami turbin wiatrowych, szerokie
doswiadczenie w montazu turbin w réznych warunkach, komplementarnos$¢ sprzetowa oraz innowacyjnosé
dziatania stanowig przestanki dla dalszego uczestnictwa Herkules S.A. na tym rynku. Spétka uwazanie przyglada sie
rozwojowi tego sektora w Polsce i w krajach sgsiadujgcych i zamierza aktywnie uczestniczy¢ w tego typu projektach.
W tym obszarze dziatalnosci analizowane s3 takze inwestycje w nowy sprzet, tak aby sprosta¢ wymogom nowych
instalacji wiatrowych.
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Uzupetnieniem dziatan operacyjnych w segmencie standardowego klasycznego budownictwa oraz energetyki
wiatrowej z pewnoscig wcigz bedzie uczestnictwo w rynku instalacji teletechnicznych. Z uwagi na dynamiczng
zmiennos$¢ i ciggty rozwdj technologii telekomunikacyjnych, Zarzad Spotki postrzega wecigz ten sektor jako wart
zainteresowania, zwtaszcza w zakresie potencjalnych publicznych inwestycji w tego typu infrastrukture.

Zdarzeniem o duzym stopniu niepewnosci i tym samym niosgcym ze sobg ryzyko terminowej i zgodnej z budzetem
realizacji, jest kontynuacja projektu budowy systemu tgcznosci kolejowej GSMR dla PKP Polskie Linie Kolejowe S.A.
Kontrakt jest obarczony duzym stopniem skomplikowania i trudnosci, zaréwno w obszarze operacyjnym, jak réwniez
finansowym. Z drugiej jednak strony, powodzenie realizacji kontraktu moze ugruntowac pozycje Grupy Kapitatowej
w tej branzy i tym samym, moze stanowic¢ szansg zaistnienia w branzy projektow infrastrukturalnych.

Efektywnosc i okres wdrazania strategii oraz osiggniecie rozmiarow pozwalajgcych na jej realizacje uzaleznione sg w
znaczacym stopniu od mozliwosci ekspansji stwarzanych przez otoczenie ekonomiczne i wewnetrzne
uwarunkowania rozwoju, a takze przez wypracowane i pozyskane przez Spétke srodki finansowe.

3.3. Czynniki ryzyka i zagrozenia.
Ryzyko epidemiologiczne SARS-CoV-2

W zwigzku z pandemig wirusa SARS-CoV-2, w branzach, w ktérej dziata Spotka oraz w jej szerszym otoczeniu
rynkowym (taficuchy dostaw, inwestycje budowlane, urzedy, podmioty finansujace) moga pojawic sie ograniczenia
w funkcjonowaniu, rzutujgce w sposéb istotny na dziatalnos¢ operacyjng Herkules S.A. Spotka rozpoznaje na biezgco
zwigzane z tym ryzyka moggce w istotnym stopniu wptyngc na sposéb prowadzenia dziatalnosci operacyjnej, a w
szczegblnosci na dotrzymanie termindw umownych, jak i spowodowaé powstanie nieprzewidzianych kosztow,
wykraczajacych poza dotychczasowe planowanie ekonomiczne.

Zarzad Spotki dostrzega, ze opisana wyzej sytuacja jest obecnie najistotniejszym czynnikiem ryzyka o wysokim
stopniu niepewnosci. W zwigzku z powyzszym Herkules S.A., wykorzystujac wszelkie dostepne mozliwosci i
instrumenty, stworzyta i stosuje procedury majgce dziata¢ w kierunku ograniczenia powyzszego ryzyka.
Jednoczesnie Spétka podjeta dziatania prewencyjne oraz edukacyjne majgce na celu ograniczenie ryzyka zarazenia
poszczegdlnych osdéb, zarowno wewnatrz Spotki, jaki i jej grupy kapitatowej oraz w relacjach z podmiotami
zewnetrznymi.

Zarzad dostrzega takze, ze w kontekscie makroekonomicznym pandemia ma istotny i negatywny wptyw na
funkcjonowanie gospodarki krajowej oraz ogélnoswiatowej, a to z duzym prawdopodobienstwem odbije sie na
obstugiwanych przez Spoétke sektorach i w konsekwencji moze pogorszy¢ mozliwosci prowadzenia niezaktéconej
dziatalnosci operacyjnej przez Spoétke i uzyskiwane przez nig wyniki finansowe.

Ryzyko rozwoju rynku budowlanego

W ujeciu dtugookresowym wielkos¢ polskiego rynku budowlanego wykazuje tendencje wzrostowa, jednakze Spoétka
dostrzega ryzyko okresowych wahan koniunkturalnych, ktére podczas wzrostow sg czynnikiem zwiekszajgcym
dynamicznie sprzedaz i wptywajacym pozytywnie na uzyskiwane rezultaty dziatalnosci gospodarczej, natomiast w
okresie spadkdow wptywajg negatywnie na poziom przychoddéw i osiggane wyniki. W celu ograniczenia powyzszego
ryzyka Spétka prowadzi monitoring koniunktury na rynku budowlanym i stara sie dopasowaé swdj potencjat
sprzetowy do popytu zgtaszanego przez rynek, jak réwniez w sposdb optymalny dywersyfikowaé segment
odbiorcéw. Szczegodlnie silna niepewnos¢ powstaje w kwestii wptywu na rynek budowlany epidemii SARS-CoV-2.
Pomimo tego, ze sektor ten (nie liczac budownictwa kubaturowego) relatywnie mato ucierpiat ekonomicznie od
poczatku pandemii w Polsce, Zarzad z uwagg przyglada sie rynkowej reakcji na wptyw centralnie wprowadzanych
ograniczen i obostrzen na sytuacje tej branzy.

14



Sprawozdanie Zarzqdu z dziatalnosci Herkules S.A. w 2020 roku

Ryzyko zwigzane z konkurencja

Obserwowane ostatnio spadki produkcji budowalnej powodujg wzrost konkurencji i w rezultacie spadek cen, mogg
tez przynies¢ konieczno$¢ poszerzania oferty, dokonywania wzmozonych inwestycji, przejmowania
wykwalifikowanych pracownikéw oraz koniecznos¢ ekspansji na odlegtych rynkach. Powyzsze czynniki prowadzi¢
mogg do zwiekszania kosztéw, a przezto do pogorszenia wynikéw finansowych Spétki. Obserwowane od Il kwartatu
2019 r. spadki dynamiki produkcji budowlanej zaostrzyty walke konkurencyjng i przyniosty spadek cen oraz stopnia
wykorzystania sprzetu w dziale zurawi wiezowych, co wptyneto istotnie na poziom sprzedazy Spo6tki w 2020 r. Spétka
obserwuje i analizuje dziatania konkurencji w celu zminimalizowania ryzyka dalszych spadkéw.

Ryzyko zwigzane z dziatalnoscia w segmentach rynku niezwigzanych z budownictwem kubaturowym -
wykonawstwo farm wiatrowych

Trudno jest jednoznacznie stwierdzié, ze dtugookresowy rozwdj Spotki w tych segmentach bedzie zgodny z jej
zatozeniami. Ewentualne trudnosci w pozyskiwaniu i utrzymaniu sie na nowych rynkach mogg mie¢ wptyw na
uzyskiwane przez Spoétke wyniki finansowe, jednakze ryzyko to powinna ogranicza¢ pogtebiona analiza mozliwosci
ekspansji w tym zakresie. Znaczacy wptyw na powyzsze aspiracje majg czynniki regulacyjne o charakterze

legislacyjnym.

Pojawienie sie nowych projektéow w 2019 r. w energetyce wiatrowej moze oznaczac trwaty trend w zakresie powrotu
inwestycji w tym sektorze w okresie kolejnych kilku lat. Spétka w 2020 r. wzieta udziat w kilku takich
przedsiewzieciach i wcigz obserwuje polski rynek, by w dogodnym momencie poszerzy¢ te dziatalnosé.

W dniu 2 lutego 2021 Rada Ministrow zatwierdzita dokument pod nazwg ,,Polityka energetyczna Polski do 2040 r.”,
Dokument wyznacza kierunki rozwoju sektora, a celem jest dojscie do nisko- i zeroemisyjnej transformacji polskiej
gospodarki. Perspektywa do 2030 r. zaktada nie mniejszy niz 32% udziat energii odnawialnej w elektroenergetyce
(gtéwnie energetyka wiatrowa i PV) oraz co najmniej 23% udziat OZE w koricowym zuzyciu energii brutto.

Ryzyko inwestycji publicznych i priorytetow polityki gospodarczej

Zamowienia publiczne sg jednym z czynnikdw napedzajacych koniunkture i oddziatujacych na poszczegdlne sektory
gospodarki. W niektorych segmentach, w ktérych dziata Spétka, czyli budownictwo kubaturowe oraz infrastruktura
drogowa i telekomunikacyjno — energetyczna, oddziatywanie wydatkéw rzgdowych i ich kierunkowanie odgrywa
znaczacy role w rozwoju. Zmiany, zwilaszcza nagte, w priorytetach polityki gospodarczej mogg wptywaé
bezposrednio na sprzedaz i poziom uzyskiwanych wynikéw przez Spotke.

Ryzyko zwigzane z kanatami dystrybucyjnymi

Spoétka opiera swojg dziatalnos¢ podstawowg w duzej mierze na wspdtpracy z firmami wykonawczymi, co przy
obecnym tempie rozwoju rynku zapewnia stabilno$é. Ewentualne zmiany warunkéw wspétpracy czy wahania
koniunkturalne stanowi¢ moga przejsciowe utrudnienia, jednakze dywersyfikacja prowadzonej dziatalnosci moze
ograniczac ogranicza ryzyko ich wystgpienia.

Ryzyko zwigzane z inwestycjami kapitatowymi

Herkules S.A. posiada w portfelu inwestycyjnym istotny udziat w spotkach, ktére nie prowadza wysokomarzowe;j
dziatalnosci operacyjnej lub w ogdle nie prowadzg dziatalnosci operacyjnej. Wyniki osiggane przez te podmioty majg
wptyw na wyniki Spotki oraz jej Grupy Kapitatowej oraz na zaangazowanie zasobdéw finansowych i administracyjnych
spotki dominujgcej. Herkules S.A. stara sie minimalizowad to ryzyko dysponujac pakietem kontrolnym udziatow i
akcji tych podmiotdw oraz wywierajgc wptyw na ich polityke operacyjng i finansowg. W zakresie podmiotow, ktérych
charakter dziatalnosci operacyjnej odbiega od dziatalnosci podstawowej Herkules SA, poszukiwane sg rozwigzania
majgce na celu wytgczenie tych podmiotdw z Grupy Kapitatowe;.
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Ryzyko zwigzane ze zmiang polityki dostawcow wobec Spotki

Spétka wspédtpracuje z wieloma dostawcami, z ktérymi ma podpisane dtugoterminowe umowy. Aktualnie nie
wystepuje uzaleznienie od jednego dostawcy w zadnym z segmentdw prowadzonej dziatalnosci. W opinii Spétki w
kazdym przypadku jest mozliwos¢ zastgpienia jednego dostawcy innym, co moze jednak wigza¢ sie z
krotkookresowymi problemami z tego tytutu.

Ryzyko rynku pracy

W zwigzku z pojawieniem sie w Polsce epidemii wirusa SARS-CoV-2, rynek pracy podlega bardzo silnym fluktuacjom.
Sytuacja, ktdra stanowi realne zagrozenie dla zdrowia i zycia pracownikéow oraz ograniczenia mobilne personelu
moga miec istotny wptyw na ciggtos¢ dziatalnosci operacyjnej Spétki, w tym przede wszystkim mozliwosé
Swiadczenia przez nig ustug w dotychczasowym ksztatcie i w konsekwencji na jej wyniki finansowe.

Ryzyko zwigzane z sezonowoscia sprzedazy

W segmentach rynku budowlanego, w ktérych Spdtka prowadzi dziatalnos¢, wystepuje charakterystyczna dla
budownictwa sezonowos¢ sprzedazy. Rozwdj technologii budowlanych oraz zmiany klimatyczne w kierunku
czestszego wystepowania cieptych i krétkich zim wptywajg niwelujaco na powyzsze rdznice, jednak wcigz Spoétka
odnotowuje nieco wyisze wykorzystanie mocy ustugowych i produkcyjnych w miesigcach kwiecien-listopad (w
sezonie) i nizsze w pozostatych miesigcach (poza sezonem). W celu ograniczenia wptywu tego zjawiska na wyniki
finansowe Spotki podejmuje ona kroki zmierzajgce do dywersyfikacji prowadzonej dziatalnosci oraz dostosowuje
potencjat ustugowy i produkcyjny do zmieniajacego sie poziomu popytu.

Ryzyko kontroli naleznosci

Herkules S.A. prowadzi polityke dywersyfikacji Zrodet przychodéw i stara sie maksymalnie je rdznicowaé. W
poszczegdlnych segmentach dziatalnosci aktywnos¢ stuzb handlowych prowadzi do pozyskiwania projektow
dotyczacych réznych dziedzin gospodarki i réznych sektoréw budownictwa, energetyki czy telekomunikacji. Polityka
handlowa zaktada takze zréznicowanie pozyskiwanych kontrahentéw pod wzgledem ich potencjatu i stabilnosci
rynkowej. Niezaleznie od powyzszego umowy ramowe z odbiorcami zawierane przez Spétke na czas nieokreslony
lub kontrakty na czas okreslony mogg powodowac krétkookresowg koncentracje przychodoéw, jednakze historyczne
dane wskazujg, ze ryzyko to jest ograniczone.

Ryzyko kredytowe

Ryzyko kredytowe rozumiane jest jako mozliwos$¢ niewywigzania sie ze zobowigzan przez dtuznikéw Spotki. Herkules
S.A. jest narazona na ryzyko kredytowe gtéwnie w obszarach zwigzanych z naleznosciami od odbiorcéw oraz
srodkami pienieznymi i lokatami bankowymi. Najistotniejsze z nich jest ryzyko dotyczgce sptywu naleznosci, ktére
jest ograniczane przez prowadzenie przez Spétke dziatan windykacyjnych, zaréwno przez powotany do tych celéw
wewnetrzny dziat organizacyjny, jak i szereg wyspecjalizowanych podmiotéw zewnetrznych wspétpracujacych w
zakresie windykacji przedsadowej i sadowej.

Z ryzykiem powyzszym wigze sie ryzyko wydtuzonych terminéw ptatnosci i naleznosci sptacanych ratalnie, jednakze
praktyka wystepujgca w Spétce i dane historyczne potwierdzajg, ze przypadki kontraktowania takich planéw sptat
wystepujg niezwykle rzadko i majg znaczenie marginalne.

Ryzyko zwigzane z zaangazowaniem Spétki za granica

Tempo rozwoju oraz wielkos$¢ rynku budowlanego w krajach sgsiadujgcych z Polskg, podobnie jak na innych rynkach
Europy, jest trudne do oszacowania. Potencjalnie niestabilny rozwdj moze wptywac na wielkos¢ sprzedazy
realizowanej przez Spoétke na tych rynkach. Niewielki poziom sprzedazy na rynki zagraniczne pozwala oceniaé
powyzsze ryzyko jako ograniczone.
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Ryzyko zwigzane z otoczeniem prawnym

Spétka prowadzi dziatalnosé w Polsce i jest w zwigzku z powyzszym narazona na ryzyko zmian w otoczeniu prawnym
i regulacyjnym w Polsce. Otoczenie prawne oraz regulacyjne w Polsce podlegato oraz nadal podlega czestym
zmianom, a ponadto przepisy prawa nie sg stosowane w sposob jednolity przez sady oraz organy administracji
publicznej. Przepisy prawne dotyczgce prowadzenia dziatalnosci gospodarczej przez Spétke, ktoére w ostatnich latach
ulegajg czestym zmianom, to przede wszystkim: prawo podatkowe, prawo pracy i ubezpieczen spotecznych, prawo
handlowe oraz inne uregulowania dotyczgce podmiotéw gospodarczych zajmujacych sie rynkiem budowlanym czy
ustugami sprzetowymi.

Niektdre przepisy prawne budzg watpliwosci interpretacyjne, w zwigzku z czym Istnieje ryzyko niekorzystnych zmian
przepisow lub ich interpretacji w przysztosci. Moze to negatywnie wptyngé na dziatalnos$é, pozycje rynkowsa,
sprzedaz, wyniki finansowe i perspektywy rozwoju Spatki.

Ryzyko zwigzane ze zmianami w polskim systemie podatkowym

Jednym z istotniejszych czynnikdw, ktére mogg mie¢ wptyw na dziatalnos¢ Spétki, mogg byé zmiany systemu
podatkowego oraz zmiany przepiséw podatkowych. Ponadto wiele z obecnie obowigzujgcych przepiséw
podatkowych nie zostato sformutowanych w sposdb dostatecznie precyzyjny i brak jest ich jednoznacznej wyktadni,
co moze powodowac sytuacje odmiennej ich interpretacji przez Spétke oraz przez organy skarbowe. W zwigzku z
rozbieznymi interpretacjami przepiséw podatkowych w przypadku podmiotu z obszaru Polski, zachodzi wieksze
ryzyko niz w przypadku podmiotéw dziatajgcych w bardziej stabilnych systemach podatkowych. Dziatalnos¢ Herkules
S.A. oraz jej ujecie podatkowe mogg zostal uznane przez organy podatkowe za niezgodne z przepisami
podatkowymi. Istnieje ryzyko zmian przepiséw podatkowych oraz przyjecia przez organy podatkowe interpretacji
przepiséw podatkowych odmiennej od bedacej podstawg wyliczenia zobowigzania podatkowego przez Spoétke.
Moze to negatywnie wptynac na dziatalnos¢, pozycje rynkowa, sprzedaz, wyniki finansowe i perspektywy rozwoju
Herkules S.A.

Ryzyko zwigzane z sytuacjg makroekonomiczng Polski

Wyniki makroekonomiczne polskiej gospodarki oraz tempo jej rozwoju majg istotny wptyw na rynek budowlany oraz
inne sektory, w ktérych dziata Herkules S.A. Koniunktura gospodarcza kraju sprzyja inwestycjom przedsiebiorstw
oraz organow administracji panstwowej i samorzgdowej, a przez to wzrostowi poziomu inwestycji w branzach
obstugiwanych przez Spétke ze szczegdlnym uwzglednieniem budownictwa infrastrukturalnego oraz zwigzanego z
ochrong $rodowiska. Pogorszenie sytuacji makroekonomicznej w kraju jest czynnikiem, ktéry moze wptyngé
negatywnie na pozycje rynkowg Spotki oraz jej wyniki finansowe.

Ryzyko kursowe

Spétka narazona jest na ryzyko zmiany kurséw walut. Znaczaca czes$¢ zakupdw sprzetu budowlanego pochodzi z
importu i jest nominowana gtdwnie w euro. Ponadto, Spdtka jest strong uméw leasingowych nominowanych w
walutach obcych. Spétka nie stosuje zabezpieczen przed ryzykiem kursowym, jednakze w opinii Zarzagdu osiagnieta
przez Spétke pozycja rynkowa oraz koniunktura na rynku budowlanym pozwalajg przenies¢ w znaczacym stopniu
ewentualny wzrost cen z tego tytutu na odbiorcéw. Ponadto czes¢ przychoddw Spétki jest nominowana w euro, co
stanowi naturalng asekuracje dla ryzyka kursowego.

Ryzyko zwigzane z mozliwoscig utraty srodkéw trwatych

Spoétka prowadzac dziatalnosé gospodarczg zacigga zobowigzania finansowe w instytucjach finansowych, ktérych
spfata zabezpieczana jest na skfadnikach majatku trwatego, zaréwno na nieruchomosciach jak i ruchomosciach
wykorzystywanych w dziatalnosci gospodarczej. Tym samym istnieje ryzyko utraty znaczacych aktywoéw trwatych w
przypadku nieterminowego regulowania zobowigzan finansowych, co moze doprowadzi¢ do skorzystania przez
wierzycieli z zabezpieczen rzeczowych. W ocenie Spoétki ryzyko utraty sktadnikéw majatku trwatego nie jest znaczne
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i w celu jego zminimalizowania Spotka doktada wszelkich staran, aby terminowo wywigzywac sie z zaciggnietych
zobowiazan finansowych.

Ryzyko posiadania zobowigzan finansowych

Herkules S.A. w swej dziatalnosci postuguje sie w duzej mierze zewnetrznym finansowaniem, przede wszystkim w
formie kredytéw i leasingu. Zobowigzania te zabezpieczone sg gtéwnie na majgtku Spétki. Pogorszenie sytuacji
ekonomicznej Spoétki moze niekorzystnie wptynaé na mozliwosc¢ sptaty tych zobowigzan lub umowne ograniczenia
finansowe (covenanty), co doprowadzi¢ moze do podjecia przez instytucje finansujgce dziatan windykacyjnych
przeciwko Spofce i w konsekwencji narazi¢ jg na wzrost kosztéw obstugi dtugu, koniecznos¢ przedterminowej spfaty
lub utrate sktadnikéw majatkowych.

Szczegdlnie istotng pozycje w tym zakresie stanowi wartos¢ poreczen i gwarancji udzielonych przez Herkules S.A. na
rzecz spotki zaleznej Herkules Infrastruktura Sp. z 0.0., odpowiedzialnej za realizacje projektu GSMR. Brak wtasciwe;j
i terminowej realizacji prac na projekcie GSMR ze strony Herkules Infrastruktura Sp. z 0.0. rodzi za soba ryzyko
zgtoszenia, ze strony Banku Gospodarstwa Krajowego - banku finansujgcego realizacje projektu GSMR,
potencjalnych roszczen w stosunku do Herkules SA z tytutu udzielonych gwarancji i poreczen o wartosci 86 min zt.
Zobowigzania spétki zaleinej, Herkules Infrastruktura Sp. z 0.0., z tego tytutu wobec wystawcy tj. Banku
Gospodarstwa Krajowego, ze wzgledu na ewentualne koszty uboczne zostaty poreczone przez Herkules S.A. do
wysokosci 150% nominalnej wartosci powyzszych tytutéw.

Ryzyko posiadanych udziatéw i akcji.

Inwestycje w jednostkach zaleznych oparte na instrumentach udziatowych (kapitatowych) mogg zosta¢ ograniczone
lub wyeliminowane na skutek dziatania czynnikéw zewnetrznych lub dziatanie zarzadéow spétek zaleznych. Ryzyko
rozproszenia wtasnosci w Grupie Kapitatowej Herkules oraz ograniczenia lub utraty kontroli nad spétkami zaleznymi
ocenia sie jako znikome z uwagi na skupienie wtasnosci udziatdw w jednym podmiocie oraz bezposrednie
sprawowanie nadzoru operacyjnego i finansowego nad podmiotami zaleznymi przez Spotke Dominujaca. Kontrola
operacyjna i finansowa spdtek zaleznych przez spétke dominujaca niesie takze ryzyko ponoszenia odpowiedzialnosci
odszkodowawczej za funkcjonowanie podmiotéw w Grupie Kapitatowe] w sytuacji udzielenia wsparcia tym spétkom
przez Herkules S.A. w drodze udzielonych poreczen lub gwarancji. W sposdb szczegdlny sytuacja odnosi sie do
poreczen i gwarancji udzielonych przez Herkules SA spétce Herkules Infrastruktura Sp. z o.0.

Ryzyko realizacji duzych kontraktow.

Woraz ze wzrostem zakresu technicznego umowy, czy tez stopnia trudnosci jej realizacji oraz jej wartosci, rosnie jej
ryzyko wykonawcze. Spoétka ogranicza to ryzyko dywersyfikujgc rozmiary przyjmowanych zlecen i zamdwien, co
wyznacza przecietny trend o $rednim wolumenie. Wyjgtkowa sytuacja dotyczy uczestnictwa Grupy Kapitatowej
Herkules w konsorcjum wykonawczym w kontrakcie na budowe systemu tacznosci dla kolei GSM-R dla PKP PLK. W
sktad konsorcjum wykonawczego, obok Herkules Infrastruktura Sp. z o.0. dodatkowo wchodzg nastepujace
podmioty: lider konsorcjum Nokia Solutions and Networks Sp. z 0.0., Fonon Sp. z 0.0. — spétka z Grupy Kapitatowe;j
Wasko oraz SPC-2 Sp. z 0.0. — spdtka z Grupy Kapitatowej Pozbud. Zgodnie z zasadami dziatania konsorcjum kazdy z
konsorcjantow odpowiada solidarnie za dziatania podejmowane oraz prace realizowane przez pozostatych
konsorcjantow. Zasieg budowy linii radiowych na terenie catej Polski, liczebno$¢ stacji przekaznikowych, organizacja
logistyki procesu wykonawstwa, rozmiary finansowe przedsiewziecia oraz solidarna wspotodpowiedzialnosé
konsorcjantéw za ich dziatania i zaniechania sg dodatkowym Zrédtem ryzyka operacyjnego i finansowego. Herkules
S.A. stara sie zarzadzac¢ tymi procesami poprzez swojg spotke celowg Herkules Infrastruktura Sp. z 0.0. w taki sposdb
by powyzsze ryzyka minimalizowaé, m.in. zapewniajac jej organizacje administracji, obstugi prawnej, finansowania i
zarzadzania projektem. Ponizej wykazano najistotniejsze czynniki ryzyka wynikajgce z powyzszego kontraktu:
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- ryzyko zwigzane z uzaleznieniem od gtéwnego odbiorcy — rozmiary kontraktu sprawiajg, ze sprzedaz do jednego
odbiorcy — PKP Polskie Linie Kolejowe S.A. bedzie stanowita znaczacy udziat w przychodach Grupy Kapitatowej
Herkules, zagrozenie dla inwestycji kolejowych moze wptynaé negatywnie na mozliwosci sprzedazowe i ptynnosé
Grupy;

- ryzyko zwigzane z brakiem nalezytego wykonania robét budowlanych przez spétki z Grupy Kapitatowej -
Herkules S.A. jest poreczycielem za zobowigzania Herkules Infrastruktura Sp. z 0.0. z tytutu gwarancji nalezytego
wykonania i rekojmi za wady, ponadto porecza takze kredyt obrotowy dla tej spotki zaleznej. £taczna nominalna
wartosc tych poreczen to 86 min zt, cho¢ zabezpieczenie bankowe, ze wzgledu na ewentualne koszty uboczne,
dotyczy 150% tej wartosci. Istnieje ryzyko, ze w przypadku nienalezytego wykonania lub braku wykonania robét
budowlanych realizowanych przez spétke zalezng, jak rdwniez pozostate spotki, wchodzace w sktad konsorcjum,
zamawiajacy wezwie gwaranta do wyptaty srodkéw z gwarancji. Taka wyptata mogtaby negatywnie wptyna¢ na
dalszg dziatalnos¢ Grupy Kapitatowej Herkules, jej pozycje rynkowg oraz osiggane przez nig wyniki finansowe;

- ryzyko niedoszacowania kosztéw wykonania kontraktu - w przypadku niezidentyfikowania lub niedoszacowania
wartosci wszystkich niezbednych prac do realizacji zamdwienia podczas przygotowywania oferty przetargowej moze
wystgpi¢ ryzyko poniesienia strat lub uzyskania nizszego zysku z tytutu wykonania kontraktu, w tym takze zwigzane
ze zmianami cen rynkowych kluczowych towaréw oraz cen ustug w stosunku do zaktadanych w budzecie; ryzyko
niedoszacowania kosztow realizacji kontraktéw moze mie¢ negatywny wptyw na wyniki finansowe Grupy
Kapitatowej Herkules;

- ryzyko nieuznania przez zamawiajacego roszczen konsorcjum - w celu nalezytego wykonania przedmiotu
kontraktu moze by¢ wymagane wykonanie dodatkowych prac nieobjetych przedmiotem kontraktu, a tym samym
okreslonym w kontrakcie wynagrodzeniem, wigze sie to rowniez z ryzykiem przekroczenia terminu realizacji
kontraktu; w przypadku niezachowania procedur okreslonych w kontrakcie, dotyczacych zgtaszania roszczen
terminowych i finansowych przez wykonawce lub gdy roszczenia takie sg wedtug zamawiajgcego bezzasadne,
wystepuje ryzyko nieuznania takich roszczen, co moze mie¢ negatywny wptyw na nalezyte wykonanie przedmiotu
kontraktu.

- ryzyko zwigzane z odpowiedzialnoscia z tytutu rekojmi za wady fizyczne oraz gwarancji jakosci wykonywanych
robét - na spétce zaleznej od Herkules S.A. spoczywa odpowiedzialno$¢ z tytutu rekojmi za wady fizyczne
wykonanych obiektéw oraz z tytutu gwarancji jakosci zrealizowanych prac; istnieje ryzyko, ze w wyniku
nieodpowiedniego wykonania obowigzkéw realizacyjnych powstang zasadne roszczenia z tytutu ww. rekojmi lub
gwarancji;

- ryzyko zapewnienia finansowania duzych kontraktoéw — brak wystarczajacych Zzrodet finansowania lub ich utrata
moze przynies¢ efekt utrudnien realizacyjnych, naruszenia terminéw wykonania lub w skrajnym przypadku do
nieukonczenia prac z wszelkimi umownymi konsekwencjami roszczen, moze takze przyczynié sie do wejscia Grupy
w nieprawidtowg i zwiekszajaca ryzyko strukture finansowania; w celu pokrycia szacowanej straty na kontrakcie
GSMR spoétka dominujgca zmuszona jest angazowac z wiasnych zasobdw i przekazywaé do Herkules Infrastruktura
Sp. z o.0. brakujace srodki finansowe, ktore obarczone sg istotnym ryzykiem braku sptaty. W 2020 r. Herkules
Infrastruktura podpisat umowe z podwykonawcg, ktéry przejat znaczacy zakres robdt obejmujgcy kompleksowe
wykonanie ok. 30% lokalizacji oraz caty zakres prac zwigzanych z budowg wewnetrznych linii zasilajgcych na
warunkach ptatnosci odzwierciedlajagcych schemat rozliczenn przewidziany kontraktem GSMR. Nieprawidiowa
realizacja kontraktu w tym zakresie, oprécz innych konsekwencji opisanych w punktach ponizej, moze negatywnie
wptynac na ptynnos¢ Grupy Kapitatowej Herkules;

- ryzyko zwigzane z odpowiedzialnoscig Grupy za nienalezyte wykonanie robét budowlanych przez konsorcjantéw
lub podwykonawcéw — spétka Herkules Infrastruktura Sp. z 0.0. realizuje kontrakt wspdlnie z innymi wykonawcami,
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cztonkami konsorcjum oraz zatrudnia na potrzeby jego wykonania podwykonawcéw. Spodtka ponosi
odpowiedzialnosc za dziatania konsorcjantéw oraz zatrudnionych przez siebie podwykonawcéw jak za swoje witasne
dziatania lub uchybienia; nie mozna wykluczy¢, iz uchybienia przy realizacji prac w ramach kontraktu przez
podwykonawcéw lub konsorcjantdow mogg spowodowad trudnosci w realizacji kontraktu przez spotke, a w
konsekwencji wptynaé na sytuacje ekonomiczng i finansowa catej Grupy Kapitatowej Herkules;

- ryzyko kar umownych — kontrakt przewiduje sankcje w przypadku opdznienia w wykonaniu prac w stosunku do
tak zwanych Kamieni Milowych, Etapdéw ilosciowych oraz Etapéw szczegdtowych, a takze za niedotrzymanie terminu
usuniecia wady lub usterki uniemozliwiajgcej lub ograniczajgcej eksploatacje linii kolejowej w okreslonym czasie po
realizacji kontraktu. Ponadto kary umowne zawarte w Kontrakcie odnoszg sie do kwestii operacyjnych (na przyktad
obowigzku przekazywania dokumentacji), finansowych (na przyktad obowigzku utrzymywania polisy
ubezpieczeniowej), formalnych (na przyktad obowigzku zgtaszania podwykonawcéw oraz dalszych
podwykonawcdw). Z uwagi na solidarng odpowiedzialnos¢, nie mozna wykluczyé, iz uchybienia przy realizacji prac
w ramach kontraktu przez podwykonawcéw lub konsorcjantdw moga spowodowac wystgpienie przestanek
obcigzenia konsorcjum karami umownymi, a w konsekwencji wptyna¢ na sytuacje ekonomiczng i finansowg catej
Grupy Kapitatowej Herkules;

- ryzyko pandemiczne — w kontekscie wykonywanego projektu GSMR obszar ten ma szczegdlne znaczenie ze
wzgledu na istotny udziat w realizacji procesdw o charakterze decyzji administracyjnych; opdznienia w pracy
urzedow i instytucji wywotane epidemicznymi obostrzeniami moga istotnie wptyna¢ na opdznienie w realizacji
kontraktu; powazniejszy rozwdj pandemii moze tez zacza¢ oddziatywacl istotnie na relacje biznesowe z
Zamawiajacym, podwykonawcami i dostawcami materiatéw i towardw.

3.4. Umowy znaczace dla dziatalnosci Spoétki.

Projekt GSM-R.

Najistotniejszym kontraktem realizowanym w Grupie Kapitatowej Herkules jest projekt budowy systemu
ERTMS/GSM-R dotyczacego bezprzewodowej tgcznosci cyfrowej dla kolei. Umowa z PKP Polskie Linie Kolejowe S.A.
o tacznej wartosci 2,3 mld zt zostata zawarta w dniu 29 marca 2018 r. przez konsorcjum pod przewodnictwem Nokia
Solutions and Networks Sp. z 0.0. Herkules S.A. uczestniczy w konsorcjum poprzez swojg spoétke zalezng Herkules
Infrastruktura Sp. z o0.0., ktéra jest odpowiedzialna za sprawy formalno- prawne, projektowanie, oraz budowe ok.
1,2 tys. szt. telekomunikacyjnych masztow (wiez) antenowych razem z kontenerami instalacyjnymi do rozlokowania
infrastruktury IT. Oczekiwana warto$¢ przychoddw netto z tego przedsiewziecia to 280 min zt. Gtdwnym dostawca
materiatéw dla Herkules Infrastruktura Sp. z 0.0. w tym przedsiewzieciu jest Gastel Prefabrykacja S.A. (wieze i
kontenery zelbetowe). Herkules S.A. dostarcza kadre nadzorujgcg prace na Kontrakcie oraz zapewniajgcg wsparcie
w zakresie administracji. Obok Herkules S.A. oraz Nokia Solution and Networks Sp. z 0.0. w konsorcjum uczestniczg
Pozbud T&R S.A. (poprzez spotke zalezng SPC-2 Sp. z 0.0.) oraz Wasko S.A. (poprzez spétke zalezng Fonon Sp. z 0.0.).

W zwigzku z powyzszym kontraktem dotyczacym GSM-R i koniecznoscia zapewnienia gwarancji i finansowania
spotce celowej, Herkules S.A. w 2018 r. poreczyta za Herkules Infrastruktura Sp. z o.0. i jej zobowigzania wobec
Banku Gospodarstwa Krajowego z tytutu gwarancji nalezytego wykonania (34,3 min zt), gwarancji zwrotu zaliczki
(17,2 min zt), kredytu obrotowego (17,5 min zt) oraz gwarancji zwrotu drugiej zaliczki (17,2 min zt).

Przedsiewziecie, ze wzgledu na swoje rozmiary, wielos¢ lokacji obiektéw radiowych i ich potozenie w catym kraju
oraz zakres prac dokumentacyjnych i budowlanych jest niezwykle skomplikowane i stanowi najtrudniejsze
przedsiewziecie budowlane, ktére wykonywata Grupa Kapitatowa Herkules. W celu sprawniejszej jego realizacji
zmodyfikowano i zreorganizowano strukture wewnetrzng Grupy i procesy w niej funkcjonujgce. Obecnie
funkcjonujg trzy biura operacyjne — w Poznaniu, w Gdansku i centralne w Warszawie, ktére pokrywajg swoim
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zasiegiem teren Polski. O ponad 30 osdb wzrosto zatrudnienie w segmencie budownictwa telekomunikacyjnego,
ktéry bezposrednio realizuje kontrakt.

Pomimo zachowywania najwyzszych standardéw i doktadania wszelkich staran, proces wykonawczy napotyka
szereg przeciwnosci. Gtéwnym problemem wptywajagcym na realizacje Kontraktu jest dostepnos$é pozwolen na
budowe wraz z projektami wykonawczymi. Wynika on obecnie z wydtuzenia procesdéw administracyjnych. Na proces
realizacji istotny wptyw ma pandemia SARS-CoV-2 i zwigzane z nig obostrzenia sanitarne. Trzecia jej fala prawie
dwukrotnie wydtuzyta okres oczekiwania na pozwolenia na budowe ze wzgledu na spowolnienie pracy urzeddéw i
instytucji. Powazniejszy rozwéj pandemii istotnie oddziatuje na relacje biznesowe z Zamawiajgcym i inzynierem
Projektu oraz moze zaczg¢ oddziatywac na podwykonawcéw i dostawcodw materiatéw i towarow.

Podobny wptyw na wykonanie projektu majg wprowadzane przez lidera Konsorcjum zmiany w planie radiowym,
czyli w projekcie pokrycia zasiegiem transmisyjnym terenu inwestycji, ktéry determinuje lokalizacje i parametry
(wysokos¢ wiez) obiektéw radiowych (wysokosé wiez). Zmiany planu radiowego sg przedmiotem rozméw pomiedzy
Nokia Solutions and Networks Sp. z 0.0., z PKP PLK. Rozmowy te dotyczg sposobu zapewnienia pokrycia radiowego
sieci kolejowej w drodze realizacji Kontraktu. Lider Konsorcjum, zaproponowat zmiany, ktére musza by¢ w pierwszej
kolejnosci zaakceptowane przez PKP PLK, a nastepnie uwzglednione w trwajgcych juz procesach projektowania i
pozyskiwania pozwolen na budowe, a to skutkuje wydtuzeniem proceséw projektowych i formalno-prawnych.
Zmiany te w zakresie realizowanym przez Herkules Infrastruktura Sp. z 0.0. wptywajg bezposrednio na proces
uzyskiwania pozwolen budowlanych, opdzniajgc go lub wymuszajac wszczynanie ponownych procedur.

Znaczacy wptyw na procesy formalno-prawne maja tez zgtaszane przez Konsorcjum od poczatku realizacji projektu
wady dokumentacji projektowej i formalno-prawnej otrzymanej od Zamawiajacego, kolizje z istniejacg i
projektowang infrastrukturg kolejowa i energetyczng oraz niewystarczajacy poziom wspotpracy ze strony
Zamawiajacego.

Ten zasadniczy fakt oraz inne przyczyny natury technicznej sg zrédtem wielu przeszkéd wykonawczych oraz
powodujg znaczny wzrost kosztéw realizacji nieuwzgledniony w pierwotnej wycenie kontraktu. Na etapie realizacji
okoto 6 — 8% zadania, spdtka Herkules Infrastruktura Sp. z 0.0. ocenita warunki oraz problemy wykonawcze i na dzien
30 wrzesnia 2019 r. dokonata weryfikacji pierwotnego budzetu kontraktu z uwagi na cheé¢ dochowania nalezytej
starannosci i ostroznosci w szacowaniu wyniku tak istotnej dla Grupy Kapitatowej umowy.

Efektem przeprowadzonej ostroznej oceny jest szacowana strata na realizacji catosci tej umowy, ktéra na dzien jej
sporzgdzenia w 2019 r. zostata oszacowana na wartos¢ 30,7 min zt. Gtdwnym sktadnikiem wptywajgcym na powyzsza
wartosc jest niedoszacowanie kosztéw dziatalnosci operacyjnej po uwzglednieniu obecnych realidéw realizacyjnych,
ktére powoduje strate operacyjng na catosci kontraktu na poziomie 23,3 min zt — ta wartos¢ zostata odniesiona w
koszty dziatalnosci operacyjnejroku obrotowego 2019. Pozostata kwota 7,4 min zt dotyczy przysztych estymowanych
kosztéw obstugi finansowej przedsiewziecia — odniesiono jg w koszty finansowe poprzedniego roku. Na dzien 31
grudnia 2019 r. w bilansie zostata ujeta wartos¢ tej rezerwy na poziomie 29,6 min zt, gdyz koszty nieznajdujgce
pokrycia w sprzedazy w okresie od poczatku realizacji umowy do tego dnia wyniosty 1,1 min zt. Wyzej wskazana
wartos¢ rezerwy zostata odniesiona w wynik 2019 r.

W kolejnych okresach sprawozdawczych ujmowane bedzie wykorzystanie rezerwy w kwotach réwnowazgcych
strate ponoszong w tych okresach. Na dzien bilansowy 31 grudnia 2020 r. wartos¢ rezerwy ujeta w bilansie spotki
zaleznej wynosi 21,5 min zt.

Grupa Kapitatowa podejmuje aktywne dziatania w celu zminimalizowania negatywnych efektdw opisanych powyze;.
W tym celu stosuje odmienne technologie budowy, w tym m.in. wdrozenie w istotnie szerszym zakresie technologii
fundamentu palowego oraz studniowego i stara sie zreorganizowac proces realizacji. W zakresie prac formalno-
prawnych zaciesnia wspdtprace z partnerami Konsorcjum wykorzystujgc ich doswiadczenie i wsparcie w realizacji
proceséw. Zmiana zakresu zadan w ramach Konsorcjum, odmienne realia techniczne, organizacyjne i rynkowe
kolejnych prac i budowanych obiektéw mogg w przysztosci wptynac na zmiane oceny rentownosci przedsiewziecia,
co zostanie uwzglednione w kolejnych okresach sprawozdawczych.
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W dniu 6 marca 2020 r. Santander Bank Polska S.A. wstrzymat mozliwos¢ korzystania przez Gastel Prefabrykacja
oraz Herkules S.A. z limitéw kredytowo — gwarancyjnych w catym zakresie do wysokosci niewykorzystanej czesci
tych limitéw. Decyzje bank argumentowat wystgpieniem zdarzenia, ktére w ocenie banku moze mie¢ wptyw na
pogorszenie sytuacji gospodarczej spotki dominujgcej lub spoétki zaleinej, a za zdarzenie takie bank uznat
opublikowanie w listopadzie 2019 r. informacji o wystgpieniu trudnosci w realizacji kontraktu GSMR.

Dostrzezone problemy wykonawcze, oszacowana strata oraz ograniczenie finansowania Zarzady spoétki dominujacej
i Herkules Infrastruktura Sp. z 0.0. postrzegaja jako istotne zagrozenie realizacyjne. Grupa Kapitatowa Herkules
opracowata i przyjeta plan dziatan operacyjnych i finansowych, aby powyzsze ryzyko oraz inne, wystepujgce przy
realizacji projektu, ograniczy¢ lub zneutralizowac¢ oraz zminimalizowa¢ szacowang strate na kontrakcie. Plan ten
zostat wdrozony i jest realizowany, m.in.:

e uzgodniono z jednym z cztonkdw Konsorcjum przejecie czesci zakresu prac przynaleznego dotychczas Grupie,

e wprowadzono nowe technologie prac budowlanych (gtéwnie prac fundamentowych, poprzez zwiekszenie
zakresu zastosowania fundamentu palowego oraz studniowego) obnizajace koszty wykonawcze,

e zreorganizowano procesy administracyjne w celu zoptymalizowania administracji projektem przyspieszenia
prac formalno-prawnych,

e przygotowano plan wsparcia finansowego dla Herkules Infrastruktura Sp. z 0.0. przez sp6tke dominujaca, gdzie
planowanym zrédtem kapitatu obrotowego jest przede wszystkim sprzedaz zbednych sktadnikéw majatkowych
oraz w pozostatej czesci, Srodki pozyskane z biezgcej dziatalnos$ci operacyjnej,

e prowadzone jest szerokie oddziatywanie w ramach Konsorcjum na metodyke akceptacji wykonanych prac
przez Zamawiajgcego w celu uproszczenia zasad i przyspieszenia rozliczenia, co wptyngé powinno pozytywnie
na ptynnosc¢ krétkookresowa Konsorcjum,

e pozyskano nowego, duzego podwykonawce, ktéry przejat znaczacy zakres prac przypisanych Herkules
Infrastruktura Sp. z 0.0. Impel Tech Solution Sp. z 0.0. Sp. k.- (kompleksowe wykonanie ok. 30% lokalizacji oraz
caty zakres prac zwigzanych z budowa wewnetrznych linii zasilajacych) na warunkach pfatnosci
odzwierciedlajacych schemat rozliczen przewidziany kontraktem GSMR,

e podejmowane sg prace pozyskiwania dodatkowych podmiotéw gospodarczych do prac w zakresie akwizycji
oraz wykonawstwa. Tym samym dywersyfikowany jest wolumen firm podwykonawczych, co wptywa takze na
minimalizacje ryzyka zwigzanego z wstrzymaniem wspdtpracy przez obecnych podwykonawcéw z uwagi np. na
COVID-19 i brak dostepnych zasobdw,

e podjeto wspdtprace z ING Bankiem Slgskim S.A., ktéry udzielit finansowania kredytowo — gwarancyjnego spétce
Gastel Prefabrykacja S.A. zastepujacego zablokowane produkty Santander Bank Polska S.A.

e renegocjowano z Bankiem Gospodarstwa Krajowego warunki kredytu finansujgcego dziatalnos¢ Herkules
Infrastruktura Sp. z 0.0. — kredyt, ktéry pierwotnie miat by¢ zmniejszony o 50% po 2020 r. i wygasna¢ w koncu
2021 r. zostat przedtuzony przy jednoczesnym utrzymaniu petnego salda w kwocie 17,5 min zt do maja 2023 r.

e pozyskano z Banku Gospodarstwa Krajowego kolejng gwarancje zwrotu zaliczki, ktéra umozliwita pobranie od
Zamawiajacego drugiej czesci zaliczki w wysokosci 17,2 min zt (netto 14 min zt).

Pomyslna realizacja powyzszych planédw moze prowadzi¢ do poprawy rentownosci przedsiewziecia i korzystnego dla
wyniku kolejnej weryfikacji budzetu, jednak, by tego dokonac, Zarzad oczekuje na utrwalenie dziatania pozytywnych
czynnikéw. W przeciwnym kierunku wcigz oddziatujg negatywne czynniki, przede wszystkim skutki pandemii na
dtugos¢ proceséw administracyjnych, planowane zmiany w planie radiowym, kolizje z istniejgcg infrastrukturg
kolejowg i planowanymi przez grupe PKP inwestycjami, zmiany cen materiatow oraz ustug.

W toku realizacji Kontraktu Herkules Infrastruktura Sp. z 0.0. prowadzit rozmowy z Liderem Konsorcjum, Nokia
Solutions and Networks Sp. z 0.0. na temat pokrycia czesciowo nieprzewidzianych kosztow. Rozmowy te nie
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przyniosty rezultatu i 12 sierpnia 2020 r. Herkules Infrastruktura sp. z 0.0. wnidst do Sadu Okregowego w Warszawie,
pozew przeciwko Nokia Solutions and Networks sp. z 0.0. na kwote 45 min zt. ktdra stanowi odszkodowanie z tytutu:

i) zmian wprowadzonych przez Nokia Solutions and Networks sp. z 0.0. w planowaniu radiowym —
polegajacych na zmianie ilosci danego typu i wysokosci wiez — ktére wptywaja na zakres prac Herkules
Infrastruktura Sp. z 0.0. i skutkujg poniesieniem dodatkowych, niemozliwych do przewidzenia przez te
spotke kosztow;

ii) nieprzewidzianych kosztéw zwigzanych pracami elektrycznymi powstatymi na skutek naruszenia przez
Nokie postanowiet Umowy Konsorcjum zwigzanych w szczegdlnosci z przygotowaniem i ztozeniem
przez Nokie oferty w imieniu Konsorcjum.

Postepowanie sgdowe jest prowadzone, jednakze nie ma ono wptywu na wspodtprace operacyjng pomiedzy
partnerami Konsorcjum.

Na poczatku 2021 r. do zidentyfikowanych czynnikdw opdzniajacych prace dotgczyt czynnik zwigzany z warunkami
pogodowymi, czyli stosunkowo dtugie okresy niskich temperatur, ktére niekorzystnie wptynety na terminowos¢
prowadzonych prac. Ten aspekt, ale przede wszystkim nieusuniete przyczyny, lezace po stronie Zamawiajacego
spowodowaty niedotrzymanie terminu ukonczenia Il etapu budowy (31 grudnia 2020 r.). Konsorcjum wykonawcze
poinformowato Zamawiajacego o planowanym terminie ukoriczenia tego etapu do 30 maja 2021 r.

Zarzad bierze takze pod uwage ryzyko wzrostu cen towardw i materiatéw oraz kosztéw ustug swiadczonych przez
podwykonawcdéw. Na podstawie rozmow z obecnymi dostawcami i podwykonawcami nie zostaty zgtoszone Herkules
Infrastruktura Sp. z 0.0. oczekiwania co do wzrostu cen swiadczonych ustug, materiatéw, wiec zmiana zatozen
budzetowych pod tym kontem nie jest na razie uwzgledniana, co nie wyklucza koniecznosci weryfikacji tych zatozen
w kolejnych okresach.

Umowa na realizacje projektu GSM-R na rzecz Zamawiajacego, PKP Polskie Linie Kolejowe SA, przewiduje liczne
terminy realizacji (Etapow ilosciowych, Kamieni Milowych oraz Etapow szczegétowych), ktdrych niedotrzymanie
wigze sie z mozliwoscig obcigzenia Konsorcjum karami umownymi. Na dzien bilansowy, Konsorcjum nie dochowato
terminéw realizacji czesci Etapdw, Kamieni Milowych oraz Etapdw szczegdtowych, co naraza Konsorcjum na
odpowiedzialnosc¢ solidarng za zaptate kar umownych. Niezaleznie od tego, czy dany cztonek Konsorcjum, w tym
m.in. Herkules Infrastruktura ponosi wine za opdznienie w realizacji poszczegdlnych Etapow lub Kamieni Milowych,
moze on zostac obcigzony w catosci lub czesci karami umownymi naliczonymi przez Zamawiajgcego.

W lutym 2020 roku Konsorcjum otrzymato informacje o naliczeniu przez Zamawiajgcego kary umownej w wysokosci
0,8 min zt z tytutu przekroczenia terminu przedtozenia harmonogramu rzeczowo — finansowego projektu lub
nieuwzglednienia uwag Inzyniera Projektu do tego harmonogramu. Ponadto Zamawiajacy poinformowat o
wyszacowaniu obcigzenia o charakterze kary umownej w kwocie 0,5 min zt z tytutu opdznienia realizacji jednego z
etapow ilosciowych. Konsorcjum podjeto niezbedne kroki prawne by wykaza¢ niezasadnos$¢ naliczen i
zneutralizowac to ryzyko.

Wedtug stanu na dzien 31 grudnia 2020 r. istnieje ryzyko obcigzenia Konsorcjum przez Zamawiajgcego karami
umownymi z tytutu opdzinienia w realizacji. Ze wzgledu na nieprecyzyjne zapisy Kontraktu, faczna kwota
potencjalnych kar z tytutu opdznienia w realizacji, ktérych naliczenie i potragcenie moze grozi¢ Konsorcjum, jest w
opinii Konsorcjum trudna do precyzyjnego wskazania.

Nalezy przy tym zauwazyé, ze na dzien 31 grudnia 2020 r. Konsorcjum ztozyto szereg roszczen, z ktérych wynika, ze
Konsorcjum nie ponosi odpowiedzialnosci co najmniej za istotng czes$¢ opdznienia. W opinii Konsorcjum, powstate
opdznienie byty nastepstwem okolicznosci przez Konsorcjum niezawinionych, a brak winy w opdznieniu wytacza
mozliwosc¢ naliczenia kary umowne;.
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W opinii Konsorcjum, Zamawiajacy nie jest uprawniony do potrgcenia kary umownej, nie tylko dlatego, ze takie
roszczenie Zamawiajagcemu nie przystuguje, ale takze z tej przyczyny, ze samo potracenie bytoby sprzeczne z
odpowiednimi postanowieniami Kontraktu.

Trzeba réowniez podkresli¢, ze ze wzgledu na uregulowania prawne zwigzane z przeciwdziataniem i zwalczeniem
epidemii COVID-19, mozliwos¢ potrgcania kar umownych, jak réwniez skorzystania z gwarancji zabezpieczajacych
nalezyte wykonanie Umowy w celu pokrycia kwot kar umownych, jest — w chwili obecnej— wyfaczona przez przepisy
bezwzglednie obowigzujgcego prawa.

Jednoczesnie Konsorcjum podejmuje szereg dziatarh o charakterze organizacyjno-finansowym, ktérych celem jest
optymalizacja prac realizowanych na Kontrakcie i tym samym wyeliminowanie powstatych opdznien. Celem
podejmowanych dziatan jest przywrdcenie mozliwosci realizacji Kontraktu w zaktadanych Kontraktem terminach i
tym samym unikniecie potencjalnych kar umownych z tytutu ewentualnych opdznien.

Zurawie wiezowe.

W 2020 r. dziat zurawi wiezowych zawart ponad 130 nowych kontraktéw wynajmu. Rownoczesnie trwata
kontynuacja wielu duzych projektéw zawartych w roku poprzedzajgcym, m.in. Varso Tower (9 zurawi dla Warbud),
czy Muzeum Historii Polski oraz Muzeum Wojska Polskiego w murach Cytadeli Warszawskiej (Budimex oraz
konsorcjum Marbud — IDSBud — 15 maszyn) oraz budowa wiezowca Skyliner (3 zurawie). Interesujagcym projektem
inzynieryjnym byt most na przebiegu potudniowej obwodnicy Warszawy — 3 maszyny posadowione w nurcie rzeki.
Warto wymienié projekt remontu i rozbudowy elektrowni w Jaworznie (2 zurawie) oraz kolejne wysokosciowce w
Warszawie, Katowicach i Rzeszowie (14 zurawi).

Ubiegty rok to wcigz praca z wszystkim potentatami rynku budowlanego, m.in. Budimex, Warbud, Mostostal
Warszawa, Karmar, Hochtief, Porr, ktérzy zapewniali projekty gtéwnie z segmentu budownictwa kubaturowego.
Herkules S.A. realizowata takze projekty z zakresu budownictwa przemystowego, m.in. rozbudowe elektrowni w
Ostrotece dla Mostostal Warszawa / IDS. W grupie statych odbiorcéw byli tez m.in. Modzelewski & Rodek, Fabet czy
Consteel.

Z pewnoscig najciekawszym projektem byta kontynuacja budowy wiezowca Varso w Warszawie, ktéry osiggnat na
poczatku 2021 roku docelowg wysokos¢ 310m stajac sie najwyzszym budynkiem w UE. Zwiericzeniem tego zadania

technologicznego jest posadowienie juz w 2021 r. zurawia wiezowego z wysiegnikiem wychylnym na dachu tego
budynku.

Zurawie hydrauliczne.

Rok 2020 dla segmentu zurawi mobilnych, byt okresem realizacji licznych inwestycji w sektorze infrastrukturalnym
oraz energetycznym. Z najistotniejszych zadan mozna wymieni¢ udziat w projektach rozbudowy Zaktadéow
Azotowych Police oraz Putawy, Budowy Trasy S61, S6 i S7 oraz Modernizacji Elektrofiltrow w Potancu.

W ramach licznych projektéw, Dziat wspotpracowat z takimi Firmami jak: Budimex, Strabag, Polaqua, PORR, Polimex
Energetyka czy GE Power.

Najistotniejszy wptyw na wynik segmentu miat udziat w projektach energetyki wiatrowej, kontraktowanych przez
Dziat Zurawi Gasienicowych oraz partneréw dziatajgcych przy inwestycjach w OZE, w ktérych zurawie kotowe
Herkules S.A. uczestniczyly jako maszyny towarzyszace.

Niezwykle istotnym, byta réwniez obstuga prac wykonywanych przez Dziat Zurawi Wiezowych Herkules S.A. (gtéwnie
montaz i demontaze maszyn) oraz Spotki zaleznej Herkules Infrastruktura Sp. z 0.0. — udziat w wznoszeniu obiektéw
radiowych dla projektu GSMR.
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Zurawie gasienicowe.

Po dtugiej przerwie od 2019 r. pojawia sie coraz wiecej projektow energetyki wiatrowej. W 2020 r. wykorzystanie
zurawi gasienicowych Herkules S.A. niemal w catosci dotyczyty tej branzy. Herkules S.A. wspotpracowata w tym
zakresie z producentem turbin Nordex i uczestniczyta w realizacji dwéch projektéw farm wiatrowych — Zukowice i
Pomerania (tgcznie 40 turbin). Oba projekty poza zurawiami ggsienicowymi Spotki angazowaty takze duzg ilosé jej
zurawi kotowych w klasach 200 - 500 t. Skala tych projektow wymagata réwniez korzystania z podwykonawcow w
zakresie zurawi w wysokich klasach udzwigu.

Spétka prowadzita prace zurawiami ggsienicowymi rowniez w projektach przemystowych oraz wykonywata zlecenia
serwisowe turbin wiatrowych wspoéfpracujac z koncernem General Electric.

Budownictwo telekomunikacyine.

Dziat zajmuje sie gtéwnie budowa i przebudowa stacji bazowych dla operatoréw telefonii komdrkowej (systemy 5G
i LTE). Jest to kompleksowy proces inwestycyjny — od pozyskania lokalizacji, przez projektowanie, prace formalno-
prawne, prace budowlano-konstrukcyjne, po instalacje sprzetu telekomunikacyjnego. Spétka w tym zakresie
wspotpracowata w 2020 r. m.in. z Polkomtel, Orange, Nokia i T-Mobile.

Inwestycje.

Zakupy sprzetowe dokonane w poprzednich latach istotnie uzupetnity oferte maszynowa Spotki, ktéra w 2020 r. nie
miata istotnych potrzeb inwestycyjnych w tym zakresie, a realizowane projekty nie wymagaty pozyskiwania nowych
zurawi. Spotka prowadzita normalne zakupy zwigzane z rotacja niektorych sktadnikow majgtkowych oraz
uzupetnieniem stanu o nieznaczgce wartosciowo urzadzenia i Srodki transportu.

Pozostata sprzedaz.

W okresie objetym niniejszym sprawozdaniem Spoétka dokonata sprzedazy niektorych pojazdéw ze zlikwidowanego
segmentu transportu ponadgabarytowego, pozostawiajgc jedynie te jednostki, ktére s3 wykorzystywane na
wewnetrzne potrzeby. tacznie nabywcow znalazty 3 ciggniki siodtowe oraz dwie naczepy. W ramach
dostosowywania bazy sprzetowej do potrzeb rynku Spoétka zbyta réwniez 7 zurawi wiezowych oraz 4 zurawie
mobilne. tgczna wartos¢ obrotéw z powyzszych tytutéw to prawie 11,2 min zt.

3.5. Powigzania kapitatowe i organizacyjne Spoétki oraz inwestycje finansowe i kapitatowe.

Na dzien bilansowy 31 grudnia 2020 r. w sktad Grupy Kapitatowe] Herkules obok jednostki dominujacej Herkules
S.A. wchodzity takze jednostki zalezne kapitatowo: Gastel Hotele Sp. z 0.0., Gastel Prefabrykacja S.A., oraz Herkules
Infrastruktura Sp. z o.0., a takie spdtka powigzana Viatron S.A. Charakter tej zaleznosci jest szczegétowo
przedstawiony w informacji 2.5 niniejszego sprawozdania.

W otoczeniu Herkules S.A. wystepujg jednostki powigzane, ktorymi sg zazwyczaj osoby i podmioty prowadzace
dziatalnos$¢ gospodarczg zwigzane z osobami stanowigcymi organy zarzadzajace, nadzorcze i kontrolne Spétki.

W okresie objetym niniejszym sprawozdaniem Herkules S.A nie uczestniczyta w jakichkolwiek wspdlnych
przedsiewzieciach, jak rowniez nie powiekszyta zakresu swych inwestycji kapitatowych.
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3.6. Transakcje z podmiotami powigzanymi na warunkach innych niz rynkowe.

W okresie objetym niniejszym sprawozdaniem Herkules S.A. nie zwierata transakcji z podmiotami powigzanymi na
warunkach innych niz rynkowe. Operacje spétki dominujacej z podmiotami powigzanymi opisane sg szczegétowo w
rocznym sprawozdaniu finansowym.

Odmienny charakter przyjmujg transakcje finansowania przez Herkules S.A. dziatalnosci Herkules Infrastruktura
Sp. z 0.0. Zgodnie z planem wsparcia, przygotowanym przez Herkules SA, w okresie realizacji kontraktu GSMR przez
spotke zalezng, spdtka dominujgca zaktada, ze jednym ze zrdédet finansowania kontraktu bedzie finansowanie spotki
zaleznej w formie pozyczek dtugoterminowych. Przedmiotowe finansowanie ze strony spotki dominujgcej jest
niezbedne do prowadzenia prac na kontrakcie przez spotke zaleing. Finansowanie jest realizowane zgodnie z
harmonogramem zaawansowania wartoéciowego i rzeczowego kontraktu. Zrédto finansowania stanowig érodki
pieniezne pochodzace ze sprzedazy majatku zbednego Herkules S.A. W skonsolidowanym sprawozdaniu
finansowym Grupy Kapitatowej na dzied 31 grudnia 2019 r. rozpoznano przysztg strate na tym kontrakcie
wyszacowang na 30,7 min zt. Wartos¢ tej oszacowanej straty na kontrakcie obrazuje maksymalne zapotrzebowanie
gotowkowe spotki zaleznej na realizacje projektu w okresie jego wykonywania.

Wartosc tych pozyczek, w kwocie 6,9 min zt oraz wierzytelnosci handlowych o wartosci 5,7 min zt podlega odpisowi
aktualizujgcemu w sprawozdaniu jednostkowym Herkules S.A. za 2020 r. ze wzgledu na spodziewang strate na
kontrakcie, ujawniong w sprawozdaniu skonsolidowanym za rok 2019 r.

Decyzja o kontynuacji prac nad kontraktem zostata podjeta po szczegétowej analizie finansowo-prawnej. W ramach
przeprowadzonych analiz mozliwych scenariuszy okreslono, ze potencjalna szkoda, wynikta z ewentualnego
odstgpienia przez Herkules Infrastruktura Sp. z 0.0. od realizacji kontraktu moze istotnie przewyzsza¢ wartos¢
rozpoznanej przysztej straty na tym kontrakcie, wyszacowanej na kwote 30,7 min zt.

3.7. Zagadnienia dotyczace srodowiska naturalnego.

Dziatalnos¢ Herkules S.A. ma wptyw na srodowisko naturalne. Spétka jest emitentem zanieczyszczen w postaci pytow
i gazow wprowadzanych do powietrza (emisja spalin z posiadanych srodkdw transportu) oraz wytwarza w procesie
prowadzonej aktywnosci odpady sklasyfikowane zgodnie z ustawg o ochronie srodowiska jako niebezpieczne i inne
odpady (gtéwnie pozostatosci materiatéw eksploatacyjnych). Spétka prowadzi szczegétowa ewidencje powyzszych
zjawisk i zgodng z wymogami prawa gospodarke odpadami, m. in. prowadzi selektywng zbiérke odpadodw, a
materiaty niebezpieczne przekazuje wyspecjalizowanym podmiotom celem utylizacji lub odzysku. Spétka jest
pfatnikiem optat z tytutu emisji pytow i gazow.

W trosce o $rodowisko naturalne realizowana polityka zakupéw zaktada inwestowanie w nowoczesne $rodki
transportu i maszyny charakteryzujace sie niskim wspétczynnikiem emisji spalin (silniki o klasie emisji min. EURO 4).
Wypracowana kultura korporacyjna takze wptywa na oszczednosci w zakresie zuzycia materiatéw eksploatacyjnych
i biurowych. W zakresie szeroko rozumianej ekologii Spétka ma nadany certyfikowany system zarzadzania
srodowiskowego ISO 14001.

3.8. Badania i rozwaj.

W okresie objetym niniejszym sprawozdaniem Herkules S.A. nie prowadzita prac badawczo — rozwojowych
zwigzanych z prowadzong dziatalnosSciag gospodarcza.
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3.9. Zagadnienia osobowe.

Ponizej przedstawiono strukture zatrudnienia Herkules S.A. wg segmentdw dziatalnosci aktualng na dzien bilansowy
31 grudnia 2020 r. oraz 31 grudnia 2019 r.

stan na 31.12.2020 stan na 31.12.2019
Grupy pracownicze
liczebnos¢ struktura liczebnos¢ struktura
Zarzad 3 2% 2 1%
Zurawie hydrauliczne 52 29% 49 27%
Zurawie wiezowe 51 28% 57 32%
Transport 0 0% 0 0%
Telekomunikacja 37 21% 33 18%
Produkcja 0 0% 0 0%
Sprzedaz 12 7% 12 7%
Dziaty wsparcia 25 14% 27 15%
Razem 180 100% 180 100%
w tym: kadra kierownicza 45 25% 44 24%

W okresie objetym niniejszym sprawozdaniem s$rednioroczne zatrudnienie w Spotce w przeliczeniu na etaty
wyniosto 175,14.

Ponizej przedstawiono podziat wyptaconych w Herkules S.A. wynagrodzen w okresie objetym niniejszym

sprawozdaniem wynagrodzen wg formy zatrudnienia.

2019

Formy zatrudnienia wartoéé wartoéé
wynagrodzen wynagrodzen

wynagrodzenia z tytutu uméw o prace 17 451 93% 15368 91%
pozostate formy 1400 7% 1598 9%
Razem 18 851 100% 16 966 100%

Ponizej przedstawiono strukture zatrudnienia Herkules S.A. wg wyksztatcenia aktualng na dzien bilansowy 31

grudnia 2020 r. oraz 31 grudnia 2019 r.

31.12.2020 31.12.2019
Grupy pracownicze
T
Wyzsze 71 39% 43 24%
Srednie 50 28% 56 31%
Zasadnicze zawodowe 55 31% 74 41%
Podstawowe 4 2% 7 4%

Razem 180 100% 180 100%
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3.10.Istotne postepowania toczace sie przed sadem, organem witasciwym dla postepowania
arbitrazowego lub organem administracji publicznej.

W okresie objetym niniejszym sprawozdaniem Herkules S.A. nie uczestniczyta w postepowaniach przed sadem,
organem wtasciwym dla postepowania arbitrazowego lub organem administracji publicznej, ktére jednostkowo lub
facznie wywieratyby istotny wptyw na sytuacje finansowg Spotki.

Herkules S.A. uczestniczy w postepowaniach sgadowych, ktére dotyczg zaptaty naleznosci handlowych
kwestionowanych przez kontrahentéw lub kontrahentéw w upadtosci oraz roszczen zobowigzaniowych, co do
ktérych Spdétka ma watpliwosci w zakresie jakosci wykonania swych zaméwien.

Przed Sagdem Okregowym w Gdansku, przeciwko Spétce prowadzona jest sprawa z powddztwa jednego z bytych
cztonkdw Zarzadu o wyptate odszkodowania z tytutu niewydania jednostek instrumentu pochodnego w programie
motywacyjnym za rok obrotowy 2018 (wartos¢ przedmiotu sporu 281 tys. zt wraz z odsetkami).

Przed Sgdem Okregowym Warszawa Praga przeciwko Spétce prowadzona jest sprawa z powddztwa jednego z bytych
cztonkéw Zarzadu o wyptate odszkodowania z tytutu nieuzasadnionego wypowiedzenia umowy o prace (wartos¢
przedmiotu sporu 3