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1. UWARUNKOWANIA MAKROEKONOMICZNE

1.1. Sytuacja gospodarcza

1.1.1.Polska

W | kwartale 2016 r. tempo wzrostu gospodarczego w Polsce wyniosto 3,0% wobec 4,3% w IV kwartale
2015 r. Spowolnienie rozwoju nastgpito w warunkach rosngcej konsumpcji (0 3,2%), przy jednoczesnym
spadku inwestyciji (0 1,8%) oraz ujemnym wkiadzie eksportu w rozwéj gospodarczy (w ujeciu netto).

Spadek aktywnosci inwestycyjnej miat swe zrodto przede wszystkim w nizszych publicznych wydatkach
inwestycyjnych, w szczegolnosci samorzgdow. Wedtug analitykow wynikato to z okresu przejsciowego
miedzy wykorzystaniem s$rodkéw z dwéch perspektyw finansowych UE oraz opdznieniami w
podejmowaniu decyzji w zwigzku ze zmianami w administracji publicznej.

Ze wstepnych szacunkéw GUS wynika, ze w Il kwartale 2016 r. PKB wzrést o 3,1% wobec oczekiwanych
3,3%.

Kompozycja wzrostu PKB w Polsce
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W | potroczu 2016 r. polska gospodarka rozwijata sie w warunkach znacznej niepewnosci wystepujace;j
na rynkach finansowych. Powodowalty jg niejasne perspektywy gospodarki $wiatowej oraz niewiadomy
wynik referendum w sprawie czionkostwa Wielkiej Brytanii w UE. Ponadto polski rynek finansowy
odczuwat skutki niepewnosci zmian w otoczeniu prawnym instytucji finansowych, wptywu realizacji
obietnic wyborczych na stan finanséw Panstwa oraz obnizenia ratingu Polski przez S&P Global Ratings
i ryzyka obnizenia ratingu przez inne agencje ratingowe. W efekcie tych zjawisk ztoty zdeprecjonowat
sie nieco w relacji do gtéwnych walut. Przyktadowo, 30 czerwca 2016 r. ztoty byt w stosunku do euro o
3,8% stabszy niz na koniec 2015 .
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Utrzymatla sie obserwowana od kilku kwartatéw ujemna dynamika cen. Gtéwnym Zzrédiem deflacji w
Polsce byly czynniki zewnetrzne, przede wszystkim znaczacy spadek cen surowcOw na rynkach
Swiatowych, szczegdlnie silny w Il potowie 2015 r. W czerwcu 2016 r. ceny byty o 0,8% nizsze niz rok
wczesniej.

W warunkach uporczywej deflacji, Rada Polityki Pienieznej utrzymata obowigzujgce od 5 marca 2015 .
gldwne stopy procentowe, w tym stope referencyjng na poziomie 1,5%.

1.1.2.Unia Europejska

W | kwartale 2016 r. PKB w krajach Unii Europejskiej wzrost o 1,8%. Na szczegoélng uwage zastuguje
przyspieszenie rozwoju w Niemczech, w ktérych PKB wzrést o 1,6% (w ujeciu rok do roku). Byto to
najwyzsze tempo wzrostu w tym kraju od dwoch lat. Impulsem do wzrostu byt popyt krajowy, gtéwnie
wzrost wydatkéw inwestycyjnych (m.in. dzieki fagodnej zimie). Analitycy uwazajg, ze w Il kwartale 2016
r. gospodarka niemiecka nie utrzyma tempa wzrostu z poczatku roku.

W pozostatych krajach, w ktérych operuje Grupa Kapitatowa ERBUD (,Grupa ERBUD”, ,Grupa”)
dynamika PKB! w | kwartale 2016 r. przedstawiata sie nastepujgco:

e Belgia—1,5%,
e Francja—1,4%,
* Holandia - 1,1%.

1.2. Kondycja bran zy budowlanej w Polsce

Po nieco lepszym dla budownictwa 2015 r., w ktérym sprzedaz produkcji budowlano-montazowej
wzrosta o0 2,9%, w | pétroczu 2016 r. pogorszyty sie wyniki sprzedazowe branzy budowlanej. W ciggu
pierwszych szesciu miesiecy 2016 r. produkcja ta byta o 11,9% nizsza niz w analogicznym okresie
poprzedniego roku?. Przy czym w Il kwartale spadek produkcji byt nieznacznie nizszy niz w trzech
pierwszych miesigcach tego roku. Do dekoniunktury w budownictwie przyczynito sie zmniejszenie
realizowanych inwestycji publicznych, zwigzane z zakonczeniem $rodkéw z poprzedniej perspektywy
finansowej UE.

Dynamika produkcji budowlano-monta  zowej (r/r, w %)
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1 Zrédto: GUS, Informacja o sytuacji spoteczno-gospodarczej w kraju w maju 2016 r., Dynamika PKB wyréwnana sezonowo oraz
dniami roboczymi.
2 Zrodio: GUS, Biuletyn statystyczny nr 6/2016



Spadek produkcji w sektorze budowlanym nie dotyczyt jednak budownictwa mieszkaniowego. W
| péiroczu 2016 r. deweloperzy oddali do uzytku 37,4 tys. mieszkan, czyli o 18% wiecej niz w
analogicznym okresie poprzedniego roku. Inwestorzy budujgcy na sprzedaz lub wynajem uzyskali
pozwolenia na budowe 42,7 tys. mieszkan, ti. o 18,2% wiecej niz przed rokiem?3. Deweloperzy
dostosowali podaz mieszkan do popytu na nie (m.in. w zakresie metrazu i cen), i w ostatnim okresie
stracit na znaczeniu problem niesprzedanych inwestyciji.

Wskaznik cen produkcji budowlano-monta  zowej
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Zrédlo: GUS, miesieczne informacje Wskazniki cen produkcji sprzedanej przemystu i produkcji budowlano-
montazowej

Pomimo zahamowania tendencji spadkowej w Il kwartale, w | pétroczu 2016 r. srednie ceny produkcji
budowlano-montazowej byty o 0,8% nizsze niz w analogicznym okresie poprzedniego roku“. Obok
spadku cen niektérych materiatéw budowlanych, paliw i energii, wptyw na ich poziom miata utrzymujgca
sie nadal konkurencja cenowa przy przetargach na kontrakty.

Koniunktura w budownictwie
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Zrédlo: GUS, Biuletyn Statystyczny nr 5/2016

W | pétroczu 2016 r. nastroje w branzy budowlanej byly zblizone do obserwowanych rok wczesniej.
Wedlug GUS, w czerwcu ogdlny wskaznik koniunktury w budownictwie wyniést -1,4. Przedsiebiorcy
negatywnie oceniali swojg sytuacje finansowg jak tez kondycje branzy. Jako bariery rozwoju branzy byty

3 Zrédto: GUS Budownictwo mieszkaniowe w okresie 1-VI 2016 .
4 Zrodio: GUS, Wskazniki cen produkciji sprzedanej przemystu oraz produkcji budowlano-montazowej w czerwcu 2016 .



nadal wymieniane koszty zatrudnienia i wyniszczajgca konkurencja. Coraz czesciej problemem dla
przedsiebiorcow byt réwniez brak wysoko wykwalifikowanej kadry. Spadek aktywnosci przetozyt sie na
pogorszenie sie wynikow finansowych firm budowlanych. W | kwartale 2016 r. 53,4% badanych przez
GUS przedsiebiorstw budowlanych wykazato zysk netto (w poréwnaniu do 55,1% w analogicznym
okresie poprzedniego roku). Wskaznik rentownosci sprzedazy uksztattowat sie na poziomie 0,4% wobec
1,4% w analogicznym okresie poprzedniego roku®.

Wzrosta jednoczesnie liczba upadtosci firm budowlanych. W | pétroczu 2016 r. byto ich o 8% wiecej niz
w analogicznym okresie poprzedniego roku®. Upadaty gtéwnie firmy wykonujace infrastrukture drogowa
i wodociggowg a takze towarzyszgce im instalacje.

1.3. Zmiany prawne

Od 1 stycznia 2016 r. obowigzujg zapisy ustawy z dnia 15 maja 2015 r. Prawo restrukturyzacyjne. Nowe
rozwigzania prawne majg za zadanie ulatwienie przeprowadzenia skutecznej restrukturyzacji
niewyptacalnego przedsigbiorcy. Ustawa wprowadza i szczeg6towo okresla cztery nowe typy
postepowan restrukturyzacyjnych: o zatwierdzenie ukiadu, przyspieszonego postepowania
uktadowego, postepowania uktadowego i postepowania sanacyjnego. W kazdym z tych postepowan
nalezy zawrze¢ z wierzycielami porozumienie, np. w kwestii redukcji dlugéw, badz odroczenia spiat.
Zawieranie ukladéw ma utatwi¢ zniesienie pierwszenstwa fiskusa przy dzieleniu masy upaditosci.
ERBUD S.A. (LERBUD", ,Spétka”, Emitent”) nie widzi istotnych zagrozen wynikajgcych z nowej ustawy.
Nowelizacja ta moze mie¢ natomiast wptyw na proces windykacji ewentualnych niesptaconych
naleznosci. Dlatego tez — w celu ograniczenia negatywnych skutkéw wynikajgcych z szybkiej sciezki
uktadowej — celowe jest wzmocnienie monitoringu naleznosci.

Budownictwo mieszkaniowe odczulo natomiast skutki podniesienia od poczatku 2016 r. do 15 proc.
minimalnego wktadu wtasnego przy zacigganiu kredytéw na zakup mieszkan (zgodnie z rekomendacjg
S, wydang przez Komisje Nadzoru Finansowego).

> Zrédto: GUS, Biuletyn statystyczny nr 5/2016
6 Zrédto: Euler Hermes, Raporty o upadiosciach



1.3.1.Regulacje z istotnym wplywem na prac e stuzb ksi eggowo-finansowych

Na prace stuz ksiegowo-finansowych ERBUD S.A. istotny wplyw mialy i bedg mialy nastepujgce
regulacje:

wprowadzenie ustawg z 10 wrzednia 2015 r. o zmianie ustawy — Ordynacja podatkowa
jednolitego pliku kontrolnego. Nowa metoda kontroli zobowigzuje podatnikéw od 1 lipca 2016 r.
do przekazywania danych z ksigg podatkowych na zadanie organu podatkowego
w ujednoliconej formie elektronicznej;

wprowadzenie od 1 stycznia 2016 r. przez Rade Gietdy Papieréw Wartosciowych nowego
zbioru zasad tadu korporacyjnego — Dobrych Praktyk Spoétek Notowanych na GPW 2016;
wejscie w zycie z dniem 3 lipca 2016 r. nowych regulacji unijnych, tj. Market Abuse Regulation
(Rozporzadzenia MAR) i przepiséw wdrazajgcych Market Abuse Directive (Dyrektywy MAD).
Zmieniajg one podejscie do systemu raportowania, ktéremu podlegajg spoiki gieldowe w
Polsce;

wejscie w zycie z dniem 1 stycznia 2017 r. dyrektywy Unii Europejskiej w sprawie obowigzku
raportowania danych niefinansowych.

Omowione wyzej zmiany w zakresie raportowania majg swe finansowe konsekwencje w postaci
koniecznosci poniesienia dodatkowych kosztéw na doradztwo.

W | potroczu 2016 r. Sejm przyjat nastepujgce ustawy wptywajace w najblizszej przysztosci na sytuacije
w budownictwie:

ustawe o obrocie ziemig rolng. Przyjeta w kwietniu 2016 r. ustawa ogranicza dostep do kredytu
na wybudowanie budynku na dzialce rolnej, poniewaz banki odmawiajg finansowania inwestycji
planowanych na gruntach rolnych nie mogac ustanowi¢ na nich odpowiednich zabezpieczen.
Zgodnie z obowigzujgcymi od 30 kwietnia 2016 r. przepisami, hipoteka na nieruchomosci rolnej
nie moze przewyzszac wartosci rynkowej tej nieruchomosci z dnia ustanowienia hipoteki (grunt
stanowi zwykle tylko 10-15 proc. warto$ci catej inwestycji).
ustawe o inwestycjach w zakresie elektrowni wiatrowych, zwang potocznie ustawg
odlegtosciowg (przyjetg przez Sejm w maju 2016 r.). Zgodnie z jej zapisami, farmy wiatrowe nie
mogg powstawaé w mniejszej odlegtosci od budynkéw mieszkalnych niz 10-krotnos¢ ich
wysokosci wraz z wirnikiem i topatami, czyli w odlegtosci 1,5-2 km. Przepis ten w znacznym
stopniu ograniczy mozliwosci rozwoju energetyki wiatrowej. Jednoczesnie ogranicza ona
mozliwosci realizacji budynkéw mieszkalnych w poblizu juz pracujgcych farm. Ustawa ta
zwieksza takze obcigzenia podatkowe i koszty dziatania istniejgcych instalaciji.
nowelizacje ustawy o odnawialnych zrédtach energii. Zmienia ona m.in. zasady sprzedazy
zielonej energii.
znowelizowang w dniu 22 czerwca 2016 r. ustawe Prawo zamowien publicznych. Wigkszos¢ jej
przepisOw weszta w zycie z dniem 28 lipca 2016 r. Prawo zamdéwien publicznych zmieniono w
kilku istotnych obszarach, a w tym:
wprowadzono wiekszg elastycznosé procedur i ograniczono wymogi formalne na etapie
ubiegania sie 0 zaméwienia,
zmieniono zasady dotyczgce cen w przetargach (cena ma stanowi¢ maksymalnie 60 proc.
wszystkich kryteriow — tym samym skonczono z dyktatem najnizszej ceny),
zmieniono formy zatrudniania pracownikéw realizujgcych zamaéwienia publiczne (firmy
startujgce w gminnych przetargach musza udowodni¢, ze zatrudniajg pracownikéw na
podstawie umow o prace, dotyczy to nie tylko przedsiebiorstw, ktdére wygrywajg przetargi,
ale rowniez wszystkich podwykonawcéow).

1.4. Czynniki, ktére b eda mieé wptyw na dziatalno $¢ Grupy w kolejnych

kwartatach

NBP prognozuje dla Polski wzrost PKB 0 3,2% w 2016 r. Przyczynig sie do tego zwiekszone wydatki
gospodarstw domowych, ktérych zrédtem bedg m.in. wyptaty z programu Rodzina 500 plus. Skale
ozywienia w Polsce bedzie natomiast ogranicza¢ wolno rosngcy popyt w gospodarce europejskiej.
Nizsze tempo wzrostu u gtéwnych partneréw handlowych w Polsce bedzie mie¢ negatywny wptyw na
dynamike obrotéw handlu zagranicznego oraz wielko$¢ inwestycji w Polsce. Ocenia sie, ze juz w 2016 r.
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kraje Unii Europejskiej mogg odczu¢ skutki wynikéw referendum o wyjsciu Wielkiej Brytanii z UE, m.in.
w postaci spowolnienia tempa wzrostu. Natomiast w diuzszej perspektywie Brexit moze wplyna¢ na
przeptywy finansowe pomiedzy Polskg a budzetem UE, przy czym ocene skali tego efektu znaczgco
utrudnia niepewnosé co do warunkéw opuszczenia UE przez Wielkg Brytanie. Zagrozenie dla rozwoju
inwestycji przedsiebiorstw bedzie stwarza¢ takze niepewnos¢ dotyczgca ksztaltu przysziej polityki
fiskalnej w Polsce.

Wedtug prognoz Miedzynarodowego Funduszu Walutowego z lipca 2016 r., niepewnosé jaka pojawita
sie w wyniku Brexit bedzie miata niekorzystny wptyw na tempo wzrostu gospodarczego na swiecie juz
w 2016 r. Przyktadowo, w lipcu 2016 r.” Miedzynarodowy Fundusz Walutowy obnizyt prognozowang
dynamike PKB na 2016 r. dla krajow ze strefy euro MFW 0 0,2 p.p., do 1,6%. W $wietle skorygowanych
prognoz MFW, w 2016 r. niemiecka gospodarka wzrosnie o 1,6%, a w 2017 r. 0 1,2%.

O skali inwestycji w Polsce w kolejnych kwartatach zadecyduje réwniez uruchomienie funduszy UE z
perspektywy na lata 2014-2020. Zaktada ona, ze Polska otrzyma w ramach polityki spéjnosci 82,5 mid
euro.

1.4.1. Alokacja tych srodkow UE odbywa si e przy pomocy m.in.:
e 6 Krajowych Programéw Operacyjnych, w tym jednego programu ponadregionalnego,

obejmujgcego swoim zasiegiem 5 wojewddztw Polski Wschodniej,
e 16 Regionalnych Programéw Operacyjnych.

Alokacja $rodkéw unijnych w ramach poszczegoélnych Programow
Operacyjnych (w mld euro)
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Infrastruktura i Srodowisko 7,4
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Polska Cyfrowa

Polska Wschodnia 21

Pomoc Techniczna 0.7

Regionalne Programy Operacyjne 31,2

Najwiecej srodkéw unijnych otrzymajg projekty w zakresie budownictwa infrastrukturalnego, a w tym
segment budownictwa drogowego, kolejowego oraz energetycznego. Znaczne fundusze zostang
przeznaczone réwniez na ochrone srodowiska naturalnego.

Ocenia sie, ze istniejg prawie roczne opdznienia w naborze wnioskéw o dofinansowanie z programow
unijnych. Z informacji Ministerstwa Rozwoju wynika, ze do potowy lipca 2016 r. w ramach Programu
Infrastruktura i Srodowisko 2014-2020 Komisja Europejska zatwierdzita 21 duzych projektow o tgczne;
wartosci ponad 4,7 mid zl, z czego kwota dofinansowania ze $rodkéw UE wynosita 2,4 mid z.
W zakresie naboru wnioskéw o dofinansowanie z nowej perspektywy najlepiej przedstawia sie sytuacja
w zakresie budownictwa drogowego, zas$ gorzej o obszarze kolejnictwa. Uwaza sie, ze lata 2016-2017

7 Zrédto: World Economic Outlook, Update July 2016



bedg dla firm wyspecjalizowanych w budownictwie kolejowym bardzo trudne z uwagi na luke
inwestycyjnag.

Badanie przygotowane na potrzeby raportu PMR Sektor budowlany w Polsce, Il potowa 2015 —
Prognozy na lata 2015-2021 potwierdza, ze najbardziej perspektywiczne obszary budownictwa w
najblizszych latach to: budownictwo drogowe (45 proc. wskazan), budownictwo energetyczne
(39 proc.) oraz budownictwo kolejowe (34 proc.).

Srednioroczne warto $ci  produkcji budowlano-monta zowej w budownictwie nie
mieszkaniowym w Polsce, wedtug rodzaju budynkow (w mid zt)

2010-2015 | 2016-2021 Z(r\?vi%z)""
9,0 11,9 32,3
6,3 6,1 -2,5
6,4 5,3 -16,8
3,4 4,4 20.4

Zrédto: PMR, Rynek budowlany w Polsce, 2016 H1

Z raportu Cushman & Wakefield wynika, ze Polsce wystepuje rosngcy popyt na powierzchnie
magazynowe w zwigzku z rozwojem handlu internetowego8. Szacuije sie, ze w 2016 r. warto$¢ rynku e-
handlu w Polsce wzrosnie o 15% w relacji do poprzedniego roku. Obok krajowych, takze duze
zagraniczne e-sklepy wynajmujg w Polsce powierzchnie w celu obstugi klientéw z Europy Zachodnigj
i ekspansji na Wschod. Autami Polski sg znacznie nizsze koszty pozyskania wykwalifikowanych
pracownikéw oraz tagodniejsze przepisy prawa pracy niz w Europie Zachodniej. Ponadto mogg one
w Polsce czesto wynegocjowaé nizszy czynsz najmu niz w lokalizacjach na zachéd od naszych granic.
Wg szacunkéw Cushman & Wakefield, z powodu wysokiego popytu na powierzchnie magazynowe,
wspotczynnik powierzchni niewynajetej ksztattowat sie na niskim poziomie i na koniec marca 2016 r.
wyniost okoto 5,9%, czyli o okoto 0,4 p.p. mniej niz przed rokiem.

W najblizszym okresie wzrosnie takze znacznie zapotrzebowanie na nowoczesne powierzchnie
biurowe. Coraz wiecej firm decyduje sie bowiem na relokacje do bardziej nowoczesnych biur, co
spowoduje dalszy wzrost inwestycji w nowe obiekty biurowe oraz w modernizacje juz istniejgcych.

Deweloperzy nadal korzystajg natomiast ze wzrostu popytu na mieszkania (m.in. dzieki poprawie
koniunktury na rynku pracy) oraz historycznie niskich stép procentowych. Czynniki te nie tylko wspierajg
kredytobiorcow, ale takze czynig inwestycje mieszkaniowe bardziej atrakcyjne od depozytéw
bankowych dla lokujgcych wieksze $rodki finansowe. Tani koszt finansowania zacheca nie tylko
kredytobiorcéw, ale takze deweloperéw do inwestycji w grunty pod zabudowe mieszkaniowa.
Wsparciem dla deweloperéw jest takze popyt ze strony Funduszu Mieszkan na Wynajem, nalezgcego
do Banku Gospodarstwa Krajowego oraz program Mieszkanie dla Mtodych, ktérego budzet na 2017 r.
zostat juz zostat w petni wyczerpany. Formalne zakonczenie programu Mieszkanie dla Mtodych jest
przewidziane na 2018 r.

Dodatkowe obcigzenia bankéw (w tym tzw. podatek bankowy), koniecznos¢ dopasowania struktury
aktywoéw i pasywéw do nowych wymogéw nadzorczych (20-30 letnie kredyty vs. lokaty oferowane
gtébwnie na 3-12 miesiecy), a takze zaostrzenie kryteriow przyznawania kredytbw mogg miec
w Il pétroczu 2016 r. negatywny wptyw na podaz kredytéw hipotecznych. W efekcie popyt na mieszkania
w kolejnych kwartaltach moze ostabng¢. Natomiast w diuzszej perspektywie niewykluczone, ze

8 Zrédto: Cushman & Wakefield, E-sklepy gtéwnym motorem rozwoju rynku magazynowego w Europie Srodkowej, luty 2016

9



korzystny wptyw na skale budownictwa mieszkaniowego bedzie miat przygotowywany rzgdowy program
budowy mieszkan na wynajem Mieszkanie Plus.

1.4.2.Zagro zeniem dla rozwoju sektora budowlanego w najbli  zszych kwartatach
okaza¢ sie mog a:

e utrzymujgce sie opOznienia w zakresie naboru wnioskdw o dofinansowanie z programéw
unijnych z perspektywy na lata 2014-2020;

e polityka fiskalna i wzrost obcigzen podatkowych przedsiebiorstw;

e zmiany prawne, w tym w prawie o przetargach, wprowadzenie rozwigzan podobnych do
obowigzujgcych aktualnie na Wegrzech, tj. faworyzujgcych male podmioty krajowe, co
wptynetoby niekorzystnie na dziatalno$¢ duzych firm budowlanych;

» sytuacja budzetowa jednostek samorzadu terytorialnego, z ktérych cze$¢ moze nie by¢ w stanie
zgromadzi¢ srodkéw na wkiad wiasny niezbedny dla realizacji projektéw ze srodkéw UE;

e zaostrzona polityka kredytowa bankéw i ograniczenie ich w udziatu w finansowaniu projektow
inwestycyjnych przedsiebiorstw, firm z branzy budowlanej oraz gospodarstw domowych;

e wzrost cen materiatdbw, m.in. w wyniku ostabienia sie polskiej waluty lub na skutek
niedostatecznej ich podazy w warunkach dynamicznego wzrostu produkcji budowlanej;

e wzrost kosztow zatrudnienia i niedobér wykwalifikowanych pracownikéw.
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2. DZIALALNO S€ GRUPY ERBUD W | POLROCZU 2016 R.

2.1. Skiad Grupy Kapitatowej

Na dzien 30 czerwca 2016 r. struktura Grupy Kapitatowej ERBUD przedstawiata sie nastepujgco:

ERBUD 5.A.

Erbud Rzeszow Sp. z 0.0, By
90.00% Przedsieblorsiwe Budownictwa
Drogowo-Inzyrieryinego S.A.
B5%
GWI| Bauuntermehmung GmbH FHiie
e Erdud Industry Sp. z o.o.
PDI Disseldorf Malmedyerstrasss 51%
081 GmbH 98,92% Erbud Industry Centrum
Sp. z ouo.
POl DMisseldorf Malmedyerstrasss 51%

West GmbH e 100% Erbud Industry Pomorze
Sp.z ouo

Erbud International Sp. z o.o, B | 83.28% Erbud Insdustl)’ Poludnis
p. 2 0.0,

Budlex S.A. il
41 spolek celowych® —T00%|
Projekt P2 SPV Sp.zoo, EERLLY

Erbud Construction Sp.z 0.0, -
Torunska Sportowa S.A. 39%
w likwidaci

*spoitki celowe z Grupy Budlex sg powotywane do realizacji konkretnych celéw deweloperskich i nie zatrudniajg
pracownikow. Realizujg inwestycje w oparciu o nastepujgce umowy: umowe 0 zastepstwo inwestycyjne z firma
Budlex, umowe o prace budowlane z podmiotami zajmujgcymi sie generalnym wykonawstwem, umowe kredytowg
z bankiem finansujgcym realizacje projektu deweloperskiego. Po zakonczeniu inwestycji i jej rozliczeniu spotka
celowa moze by¢ zlikwidowana lub moze rozpocza¢ kolejny projekt deweloperski.

Projekt P2 SPV Sp. z 0.0., spdfa zalezna od Budlex S.A., jest konsolidowana w sprawozdaniu
finansowym metodg praw wilasnosci. Z uwagi na nieistotno$¢, wytaczone ze skonsolidowanego
sprawozdania finansowego zostaly nastepujgce podmioty: ERBUD Construction Sp. z 0.0. oraz
Torunska Sportowa S.A. w likwidacji.
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W ciggu | potrocza 2016 r. ERBUD S.A. prowadzit rokowania w sprawie sprzedazy spotki-corki Budlex
S.A. W dniu 24 czerwca 2016 r. Emitent podpisat umowe zobowigzujgcg sprzedazy 100% akcji Budlex
S.A. na rzecz HOLDINVEST 1 sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie za cene 45,0 min zt, pomniejszong o
kwote réwng wyptywowi aktywow $cisle okreslonych w umowie. Umowa zezwala na wyptyw aktywow,
ktéry nie bedzie miat wptywu na cene, w postaci m.in.: wyptaty ERBUD S.A. dywidendy w wysokosci
17,0 min zt oraz odkup od spétek zaleznych od Spétki nieruchomosci zabudowanej zlokalizowanej w
Toruniu przy ulicy Wapiennej 10 za cene 10,0 min zi netto.

Transakcja sprzeda zy Budlex S.A. sktada si e z nast epujacych etapdw:

e zakup przez ERBUD S.A. 10,04% akcji Budlex S.A. od mniejszo$ciowego akcjonariusza za
cene 4,5 min z,

e zbycie przez ERBUD S.A. 100% akcji Budlex S.A. na rzecz HOLDINVEST 1 sp. z 0.0. za cene
45,0 min zk.

Zobowigzanie stron do sprzedazy akcji Budlex S.A. jest uzaleznione od spetnienia sie wszystkich
warunkow zawieszajagcych, w tym uzyskanie zgody UOKIK, ktérej do dnia publikacji sprawozdania nie
otrzymano. Szczegdtowe informacje dotyczgce podpisanej umowy przekazano w raporcie biezgcym nr
48 z dnia 24 czerwca 2016 r.

Srodki pochodzgce ze sprzedazy Budlex S.A. postuzg do wzmocnienia tych kierunkéw dziatalnosci, w
ktorych Zarzad ERBUD S.A. upatruje szans na realizacje zyskow w przyszioSci.

Poza ww. zdarzeniami gospodarczymi nie miaty miejsca zadne zmiany w strukturze Grupy ERBUD.

2.2. Struktura aktywno s$ci

Grupa ERBUD jest jedng z pieciu najwiekszych grup budowlanych w Polsce. Przedmiotem jej
dziatalnosci sg szeroko rozumiane ustugi budowlano-montazowe, wykonywane zaréwno w systemie
generalnego wykonawstwa jak i podwykonawstwa.

Grupa dziata w nastepujgcych segmentach: komercyjnym, uzytecznosci publicznej, mieszkaniowym
oraz inzynieryjno-drogowym. Gléwna cze$c¢ przychodéw Grupy przypada na budownictwo kubaturowe
w kraju. W | pétroczu 2016 r. przychody tego segmentu stanowity 59,6% calosci przychodéw ze
sprzedazy.

Grupa realizuje zlecenia w kraju jak i za granicg (gtéwnie w Niemczech i w Belgii). W | potroczu br.
dziatalnos¢ w Polsce posiadata 83,3—procentowy udziat w przychodach ze sprzedazy Grupy.
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Przychody ze sprzeda zy (w min zi)

| p6trocze 2016 r.

| pétrocze 2015.

| pétrocze 2015 | pétrocze 2016
H Bud. kubaturowe - kraj m Bud. kubaturowe - zagranica
Bud. inzynieryjno-drogowe Seg. energetyczny

2.3. Budownictwo kubaturowe w Polsce

Projekty z zakresu budownictwa kubaturowego w Polsce s3 realizowane gtéwnie przez ERBUD S.A.
Spotka posiada pie¢ oddziatow: w Krakowie, Rzeszowie, Toruniu, Warszawie oraz we Wroctawiu.

W | pétroczu 2016 r. przychody netto Grupy z tytutu budownictwa kubaturowego w kraju wyniosty 488,4
min zi, czyli byty o 4,0% wyzsze niz w analogicznym okresie poprzedniego roku.

W | potroczu 2016 r. Grupa realizowata m.in. Przychody ze sprzeda 2y -

nast epuj ace inwestycje: budownictwo kubaturowe w
Polsce (w min zi)

¢ Centrum Biurowo-Ustugowe Mangalia w
Warszawie,

*  Centrum Praskie Koneser w Warszawie,

e zespot budynkéw salonu samochodowego
Mercedes we Wroctawiu,

e budynek biurowy SZUCHA Premium Offices w
Warszawie,

e przebudowe i nadbudowe fragmentu budynku
Centrum Handlowego Tarnavia na potrzeby
ustug kinowych,

e budynek handlowy Retail Park w Lesznie
(inwestycja zakonczona),

e« market budowlany Leroy Merlin typu Dom
i Ograéd (obiekt zrealizowany),

e Katowickie Centrum Onkologii,

e budynek Osrodka Terapeutyczno- I pot. 2014 | pot. 2015 | pot. 2016
Diagnostycznego w Centrum Onkologii —

Instytucie im. Marii Sklodowskiej — Curie, Oddziat w Gliwicach.
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Znaczgce umowy podpisane przez ERBUD S.A. w | p6iroczu 20  16. to:

Budowa Centrum Handlowo-Ustugowo-Rozrywkowego GALERIA MEOCINY. Warunkowa
umowa zawarta 25 maja 2016 r. z inwestorem BEREA Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie.
Warto$¢ kontraktu: 534,6 min zi. Termin realizacji: pazdziernik 2018 r. Wartos¢ ewentualnej
umowy: 534,6 min zt. W dniu 14 lipca 2016 r. podpisano aneks do umowy okreslajacy, ze
wejscie w zycie umowy jest uwarunkowane spetnieniem dwdch warunkéw, co ma nastgpi¢
najp6zniej do 31 sierpnia 2016 r.
Budowa budynku mieszkalno-ustugowego Promenady VII z garazem podziemnym i
infrastrukturg terenu wraz z wykornczeniem i wyposazeniem pod klucz dla PROMENADY Sp. z
0.0. Spotka komandytowa. Warto$¢ zawartego w dniu 23 maja 2016 r. kontraktu: 25,5 min zt.
Budowa obiektu hotelowego Hampton by Hilton oraz obiektu biurowego w todzi na ul.
Piotrkowskiej. Warunkowa umowa budowlana zawarta w dniu 4 maja 2016 r. z BACOLI
PROPERTIES Sp. z 0.0. Warto$¢ umowy: 60,8 min zt.
Budowa w Krakowie budynku mieszkalnego wielorodzinnego z ustugami i wielostanowiskowym
garazem podziemnym i naziemnymi miejscami parkingowymi wraz z zagospodarowaniem
terenu i infrastrukturg. Inwestor: Green Link Sp. z 0.0. Sp. k. Wartos¢ umowy zawartej w dniu
27 kwietnia 2016 r.: 38,5 min z.
Budowa wielkopowierzchniowego, wielobranzowego sktadu materiatowego w Pile. Umowa 11
kwietnia 2016 r. podpisana przez ERBUD S.A. w konsorcjum z P.W. EBUD Przemystéwka Sp.
Z 0.0. z Wojskowym Zarzadem Infrastruktury z siedzibg w Poznaniu. Wartosé¢ kontraktu:
51,4 min zt.
Generalne wykonawstwo dla inwestycji budynek biurowo-ustugowy w Krakowie. Inwestor
PORTO OFFICE B Sp. z 0.0. Warto$¢ kontraktu zawartego 22 marca 2016 r.: 25,6 min zi.
Wybudowanie kompleksu mieszkaniowego — budynkéw mieszkalnych A i B przy
ul. Zegiestowskiej we Wroctawiu. Inwestor: VD Sp. z 0.0. MIESZKANIA XII Sp. k. Umowa
zawarta w dniu 16 marca 2016 r. Calkowita warto$¢ kontraktu: 52,8 min zt. Podpisano dwie
umowy: na budynek B o wartosci 23,9 min zt i budynek A o wartosci 28,9 min zi.
Budowa kompleksu mieszkaniowego w Warszawie, obejmujgca budowe budynku
mieszkalnego wielorodzinnego z garazem podziemnym i zagospodarowaniem terenu
znajdujgcego sie przy ul. Dywizjonu 303/t okuciewskiego. Inwestor: BOUYGUES IMMOBILIER
POLSKA Sp. z 0.0. Umowa zawarta 14 marca 2016 r. Wartos¢ kontraktu: 13,3 min zt netto.
Roboty budowlane do stanu deweloperskiego czesci hotelowej kompleksu Baltic Park Molo, w
tym aquaparku i 5-gwiazdkowego Radisson Blue Resort Swinoujscie. Inwestor: Zdrojowa Invest
Sp. z 0.0. Projekt 7 S.K.A. z siedzibg w Warszawie. Wartos¢ kontraktu podpisanego w dniu 28
stycznia 2016 r.: 26,0 min zt.
Generalne wykonawstwo dla inwestycji Przebudowa i nadbudowa budynku kina ,Neptun” w
potgczeniu z zabudowg kamienicznikowg z jednopoziomowym garazem przy ulicy Dlugiej
i Piwnej w Gdansku. Inwestor: Capital Park Gdansk Sp. z 0. 0. z siedzibg w Warszawie.. Umowa
zawarta 5 stycznia 2016 r. Wartos¢ kontraktu: 38,2 min zi netto.
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Na koniec czerwca 2016 r. portfel zlecen w dziatalnosci kubaturowej w kraju wynosit 789,8 min zt wobec
815,6 min zt na koniec 2015 r. Przy czym na |l pétrocze 2016 r. przypadato 443,1 min zi.

2.4. Dziatalno $¢€ za granic g

Projekty z zakresu budownictwa kubaturowego za granicg sg realizowane przede wszystkim przez GWI
BAUUNTERNEHMUNG GmbH (na terenie Niemiec) oraz Erbud International Sp. z o0.0. (na rynku
belgijskim, holenderskim, luksemburskim oraz
francuskim).

Przychody ze sprzeda zy -
dziatalno $¢ za granic g (w min zi)

W ciggu pierwszych szesciu miesiecy 2016 r. dziatalnosé
zagraniczna przyniosta Grupie ERBUD 130,1 min z
przychodow, tj. o 60,5% wiecej niz w analogicznym
okresie poprzedniego roku.

25 kwietnia 2016 r. spétka GWI GmbH z siedzibg
w  Dusseldorfie  podpisata umowe  sprzedazy
przedsiewziecia inwestycyjnego. Przedmiotem transakcji
jest budynek mieszkalny ,West Park” z 141 mieszkaniami,
przedszkolem oraz 144 miejscami parkingowymi, Warto$¢
umowy: 29 620,7 tys. euro, (w przeliczeniu po kursie z
dnia podpisania umowy 129 916,2 tys. zl). Termin
realizacji (najpdzniejszy termin oddania budynku do
uzytku): 31 stycznia 2017 r.

W czerwcu 2016 r. portfel zaméwien zagranicznych | pét. 2014 | pét. 2015 | pét. 2016
wynosit 113,4 min z} w poréwnaniu z 112,2 min zt na Przychody ze sprzeda zy -
koniec 2015 r. Wiekszos¢ portfela zostanie zrealizowana segment deweloperski (w min zt)

do konca 2016 r.

2.5. Dziatalno $¢ deweloperska

W ramach Grupy ERBUD dziatalno$¢ developerskag
prowadzita spétka Budlex S.A. Dzialalno$¢ Spokki
koncentrowala sie na rynku torunskim i bydgoskim.

W ciagu | potrocza 2016 r. Spétka sprzedata w oparciu o
akty notarialne 157 mieszkan i lokali uzytkowych wobec
122 lokali w analogicznym okresie poprzedniego roku.

2.6. Budownictwo in zynieryjno-drogowe

W segmencie inzynieryjno-drogowym dziata spétka-corka
ERBUD S.A. — Przedsiebiorstwo Budownictwa Drogowo-
Inzynieryjnego S.A. (,PBDI"). Zakres i€j ustug obejmuje projektowanie
i wykonanie fundamentéw, drég dojazdowych oraz placow manewrowych, a takze roboty
elektroenergetyczne przy budowie farm wiatrowych

| pot. 2014 | pot. 2015 | pot. 2016

Od lat znaczng czes¢ portfela zamoéwien realizowanych przez PBDI stanowig kontrakty drogowe
Wiekszos¢ robdt drogowych spétka wykonuje wtasnymi sitami i przy uzyciu wkasnego parku maszyn. W
ramach budownictwa inzynieryjnego PBDI realizuje réwniez prace ziemne przy budowach galerii
handlowych oraz innych obiektéw uzytecznosci publiczne;.
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W | pokoczu 2016 r. przychody ze sprzedazy segmentu
inzynieryjno-drogowego wyniosty 66,9 min zt w poréwnaniu z
154,12 min zt w analogicznym okresie poprzedniego roku
(spadek o 56,6%).

Przychody ze sprzeda zy -
budownictwo in zynieryjno-
drogowe (w min zt)

Spadek sprzedazy jest pochodng zatamania sie segmentu
budowy farm wiatrowych, ktérych realizacja stanowita
wiekszg czes¢ w przychodach roku 2015.

W ciggu pierwszych sze $ciu miesi ecy 2016 r.
realizowano nast epujace projekty:

« Farma Wiatrowa Banie,
e Farma Wiatrowa Mycielin,
* Farma Wiatrowa ltawa Il.

W | péiroczu 2016 r. segment inzynieryjno-drogowy podpisat
30 kontraktow na kwote 73,6 min zt wobec 14 kontraktéw o
wartosci 199,4 min zt w | pélroczu 2015 r. Zawarto m.in.
nastepujgce umowy na: | pét. 2014 | pét. 2015 | pét. 2016

e Przebudowe drogi wojewddzkiej nr 203 na odcinku Dagbki-Dartowo. Umowa z dnia 22 marca
2016 r. zostata zawarta w ramach konsorcjum z Przedsiebiorstwem Budownictwa Drogowo-
Inzynieryjnego S.A. (Lider Konsorcjum) oraz WANT sp. z o0.0. (Partner Konsorcjum) a z
Wojewddztwem Zachodniopomorskim (Inwestor). Catkowita wartos¢ umowy: 25,5 min zt netto.
Warto$¢ zakresu realizowanego przez PBDI wynosi 20,6 min zt netto.

 Budowe Farmy Wiatrowej ltawa Il 12-13,2 MW. Inwestor: Orlik Sp. z 0.0. Data zawarcia
kontraktu; 4 marca 2016 r. Catkowita wartos¢ umowy: 15,0 min zt.

* Wykonanie dokumentacji projektowej zmian, ewentualng optymalizacje, wybudowanie,
sfinansowanie i przekazanie do uzytkowania budowy Zbiorczej Drogi Potudniowej na odcinku
od ul. Jaworzynskiej do al. Rzeczypospolitej w ramach zadania inwestycyjnego pod nazwg
Budowa Zbiorczej Drogi Potudniowej w Legnicy — Etap Il od ul. Wojska Polskiego do al.
Rzeczypospolitej z budowg mostu na rzece Kaczawie. Umowa zawarta w dniu 3 marca 2016 r.
w konsorcjum z Przedsiebiorstwem Rob6t Mostowych ,MOSTY-L6dz” S.A. (Lider Konsorcjum)
oraz Przedsiebiorstwem Budownictwa Drogowo-Inzynieryjnego S.A. (Partner Konsorcjum) a
Gming Legnica. Catkowita wartos¢ umowy: 48,7 min zt netto. Wartos¢ zakresu realizowanego
przez PBDI wynosi 25,2 min zt netto.

Na koniec czerwca 2016 r. segment miat portfel zamowien o wartosci 112,4 min zt, z czego wiekszosé
do realizacji w Il pétroczu 2016 r. Dla poréwnania, w grudniu 2015 r. portfel segmentu opiewat na

92 min zt. Przychody ze sprzeda zy -

. . . ) energetyka (w min zt)
2.7. Budownictwo i serwis dla energetyki

Projekty industrialne w branzy energetycznej oraz
szeroko rozumianym przemysle s3g przedmiotem
dziatalnosci Erbud Industry i jej trzech spétek zaleznych:
Erbud Industry Centrum, Erbud Industry Pomorze oraz
Erbud Industry Potudnie.

W | pétroczu 2016 r. przychody segmentu budownictwo
i serwis energetyki wyniosty 102,8 min zt w poréwnaniu
z 100,9 min zt w analogicznym okresie poprzedniego
roku (wzrost o 1,9%).

W trakcie realizacji znajdowaly si e mu.in.
nast epujace projekty:

| p&t. 2014 | p&t. 2015 | p&t. 2016
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roboty budowlane, instalacyjne (instalacja HVACi p.poz) i drogowe w elektrocieptowni gazowej
EDF w Toruniu,

budowa Instalacji Odsiarczania Spalin w Zaktadzie EC-3 Veolia Energia £6dz SA — realizacja
kompleksowych robdét budowlanych (projekt zakonczony),

wykonanie robét budowlano montazowych w ramach projektu budowy instalacji odazotowania
spalin dla kottéw K2 (Etap I) i K1 (Etap II) w Elektrowni Kozienice,

wykonanie kompleksowych rob6t budowlanych dla zadania ,Budowa instalacji odsiarczania
spalin dla kotta K2 w Dalki Poznan ZEC SA — Elektrocieptownia Karolin przy ul. Gdynskiej 54,
61-019 Poznan”,

dostawa, wybudowanie, montaz, uruchomienie i przekazanie do eksploatacji systemu kanatow
spalin w EDF Polska S.A. w Elektrowni w Rybniku

30 czerwca 2016 r. Grupa miata portfel zaméwien w segmencie energetycznym o tgcznej wartosci 84,7
min zt wobec 91,8 min zt na koniec 2015 r. Wiekszos$¢ portfela pozostaje do realizacji w 2016 r.

2.8. Kierunki rozwoju dziatalno sci Grupy ERBUD w kolejnych kwartatach

W Il pétroczu 2016 r. Grupa ERBUD b edzie kontynuowa € dziatania maj qce przede
wszystkim na celu:

umocnienie swojej pozycji na rynkach budowlanych, zaréwno krajowym jak i zagranicznych;
dalsza dywersyfikacje dziatalnosci pod wzgledem geograficznym i branzowym, w szczegdlnosci
poprzez rozw0j dziatalnosci w zakresie ustug dla szeroko rozumianego przemystu;
podniesienie efektywnosci dziatania, min. poprzez selektywne podejscie do ofert (w tym
poprzez wybor ofert o potencjalnie wyzszej marzy), monitoring inwestoréw, zaostrzenie
procedur w zakresie oceny oferowanych oraz juz realizowanych kontraktow;

dalsza poprawe przeptywdw pienieznych, w szczegolnosci na poziomie operacyjnym.

Na koniec czerwca 2016 r. portfel zaméwien Grupy ERBUD wynosit 1 100 min zt, w tym na 2016 r.:
704,7 min zi. Ponadto, w okresie od 1 lipca do 29 sierpnia 2016 r. Grupa ERBUD podpisata 26
kontraktow o wartosci 281,6 min zt. Posiada tez kontrakt warunkowy w wysokosci 534,6 min zt na
budowe galerii handlowo-ustugowej GALERIA MEOCINY oraz kontrakt warunkowy na budowe biurowca
w Lodzi o wartosci 103,8 min zt

Taki portfel zamowien pozwala Grupie ERBUD na selektywne podejscie do nowych zapytan ofertowych.
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Portfel zamoéwie A Grupy ERBUD (w min zt)
0 100 200 300

Budownictwo inzynieryjne
Budynki biurowe

Budynki handlowo-ustugowe
Budynki mieszkalne

Budownictwo elektroenergetyczne
Szpitale

Obiekty uzytecznosci publicznej

Ustugi serwisowe

Dziatalnos$¢ developerska

m30.06.2015
m30.06.2016

Budownictwo drogowe

Budynki przemystowe i magazynowe

Gtoéwne segmenty w portfelu zlecen Grupy ERBUD to obiekty: biurowe (18,5%), mieszkalne (32,8%),
handlowo-ustugowe (10,1%), energetyczne (7,3%) oraz szpitalne (3,8%). W ramach portfela zlecen
11% stanowig projekty publiczne (dla poréwnania rok wczesniej posiadaty one 10-procentowy udziat w
portfelu).

W Il pétroczu 2016 r. Zarzad Spoiki dostrzega mozliwosci dalszego rozwoju gtéwnie w segmencie
kubaturowym w kraju i za granicg, w ktérych tgczny portfel zlecen na dzien 30 czerwca 2016 r. osiggnat
poziom 903,1 min zt. W szczegdélnosci znaczny potencjat rozwojowy wystepuje w projektach centréw
handlowych, biurowych, mieszkalnych oraz uzytecznosci publicznej. W dziatalnosci zagranicznej Grupa
podpisata umowy w pierwszym poétroczu 2016 r. na kwote 31,3 min zt, co powinno przetozy¢ sie na
przychody i zyski w tym segmencie. Dodatkowo w lipcu 2016 podpisany zostat kontrakt na przebudowe
kompleksu biurowego w Dusseldorfie o wartosci 38,4 min zt. Do konca 2016 r.Do dnia publikacji Grupa
podpisata w segmencie kubaturowym w kraju i za granicg tacznie 9 kontraktéw na kwote 367 min (w
tym kontrakt warunkowy na budowe budynku biurowego w todzi na kwote 103 min).

Segment inzynieryjno-drogowy bedzie dgzy¢ do pozyskania zlecen na budowe drdg. W ciggu | p6trocza
2016 r. podpisano kontraktéw drogowych o wartosci 61,1 min zt, a w ofertowaniu sg kontrakty o wartosci
1.070 min zk.

Sytuacja finansowa Grupy ERBUD jest stabilna. Na 30 czerwca 2016 r. Grupa posiadata 115,2 min z
srodkéw pienieznych, podczas gdy jej zobowigzania odsetkowe wynosity 154,6 min zt. Zadtuzenie netto
wynosito 39,4 min zi.
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3. WYNIKI FINANSOWE GRUPY ERBUD W | POLROCZU 2016 R..

3.1. Najistotniejsze czynniki ksztattuj gce wynik finansowy

W ciggu | potrocza 2016 r. Grupa Kapitalowa ERBUD wygenerowala zysk netto z dzialalnosci
kontynuowanej na poziomie 27 540 tys. zt wobec 9 707 tys. zt w | p6troczu 2015 r.

Najistotniejszym czynnikiem ksztattujgcym wynik netto w | pohroczu 2016 jest wycena transakcji
sprzedazy znaczgcego aktywa w postaci akcji spotki Budlex S.A.

O transakcji Emitent informowat raportami biezgcymi nr 6/2016; 27/2016; 42/2016; 44/2016; 48/2016
oraz 58/2016.

Strata zrealizowana na dziatalnosci zaniechanej obnizyta zysk netto do wartosci — 8 193 tys. zt

Gtéwne czynniki wptywaj ace na rezultaty finansowe Grupy w | pétroczu 2016 r . to:

W warunkach znacznego spadku produkcji budowlano-montazowej w Polsce, osiggniecie
przychodow ze sprzedazy na poziomie zblizonym do uzyskanych w | p6troczu 2015 r. Wyniosty
one 788 168 tys. zt wobec 805 820 tys. zt w | p6troczu 2015 r.(spadek 0 2,2%).

e Stabilizacja kosztéw dziatalnosci operacyjnej. Koszt wlasny sprzedazy, koszty sprzedazy
i koszty ogdlnego zarzadu wyniosty tgcznie 774 058 tys. zt i byly 0 1% nizsze niz w analogicznym
okresie poprzedniego roku (785 287 tys. zi)

*  Wyzszy niz rok wczesniej wynik na pozostatych przychodach operacyjnych tgcznie z zyskami
jednostek wycenianych metodg praw wiasnosci. (na poziomie 21 347 tys. zt wobec — 3 491 tys.
zt w | potroczu 2015 r.). Grupa mogta rozwigzac¢ rezerwy utworzone w zwigzku z pozytywnym
rozstrzygnieciem sporu z PKP. Pozytywny wplyw miala tez sprzedaz biurowca przy ul.
Putawskiej w Warszawie oraz dziatek niezbudowanych w Toruniu (3,7 min zt zysku).

e Nizszy ujemny wynik na dziatalnosci finansowej (na poziomie -198 tys. zt w poréwnaniu z -2 643
tys. zt w analogicznym okresie poprzedniego roku).

Rachunek zyskéw i strat w uj eciu analitycznym (w tys. zt)

zmiana
| p6trocze 2016 | p6trocze 2015 (W %)

788 168 805 820 -22%
732078 750171 -2,5%
21 347 -3491

-198 -2 643 -92,5%
35 259 14 399 144,9%

7719 4692 64,5%
27 540 9707 183,7%
-35733 6610

-8 193 16 317
-10 949 15 307

*Koszt wtasny sprzedazy, koszt sprzedazy i koszty ogdlnego zarzqdu
** Wynik na pozostatej dziatalnosci operacyjnej tgcznie z udzialem w zyskach jednostek wycenianych metodg praw wtasnosci
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Wynik Grupy ERBUD w | pétroczu 2016 . (wtys. z}) zd  zialalno $ci kontynuowanej
-198 -7 719

S B

27540

9707 788 168
-732 078
I
Zysk netto | Przychody ze Koszty Wynik na Wynik na Podatek Zysk netto |
poétrocze 2015 sprzedazy dziatalnosci pozostatej dziatalnosci dochodowy  potrocze 2016
operacyjnej dziatalnosci finansowej

operacyjnej

ERBUD S.A. nie publikowat prognoz wynikéw finansowych na 2016 r.

3.2. Przychody ze sprzeda zy

W | pétroczu 2016 r. Grupa uzyskata przychody ze sprzedazy na poziomie 788 168 tys. zi, tj. 0 2,2%
nizsze niz w analogicznym okresie poprzedniego roku. Uzyskane one zostaly w warunkach znacznego
spadku  przychodéw w  segmencie inzynieryjno-drogowym  oraz  wzrostu  wpltywow
z dziatalnosci za granica.

3.3. Koszty

Gtowny element kosztow Grupy ERBUD (68,2%) catosci kosztéw rodzajowych) stanowity koszty ustug
obcych, gtéwnie koszty prac zleconych podwykonawcom. W | péiroczu 2016 r. wyniosty one 534 883
tys. zi, tj. byly 0 2,4% nizsze niz w analogicznym okresie poprzedniego roku.

Znaczny udziat w strukturze kosztéw Grupy posiadaty ponadto:
e Wydatki na materiaty i energie — uksztattowaty sie one na poziomie 123 241 tys. zt (15% kosztow
dziatalnosci operacyjnej) i spadty o 12,5% relacji do | péirocza 2015 r.
e Koszty swiadczen pracowniczych — zamknetly sie kwotg 105 947 tys. zt (wzrost 0 12,8% w
stosunku do analogicznego okresu poprzedniego roku).
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Koszty dziatalno $ci operacyjnej (w tys. zf)

| pétrocze 2016 Zmiana
(dane bez w %

dziatalnosci | pgireze 20415

zaniechanej)

Amortyzacja 5487 4974 10,30

Zuzycie materiatdw i energii* 123 241 140 847 -12,5

Ustugi obce** 534 340 548 268 -2,4

Swiadczenia pracownicze 105 947 93 926 12,80

Podatki i optaty 4736 5 654 -16,20

Pozostate koszty rodzajowe 9684 10 366 -6,60

Koszt wkasny sprzedanych towaréw 1157 2804 -58

Razem koszty wedtug rodzaju 785 136 806 839 2,00

Zmiana stanu produktéw i korekty kosztu wtasnego -11 077 6 947 -176

w
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Pozostate przychody i koszty operacyjne

W | pétroczu 2016 r. wynik Grupy z pozostalej dziatalnosci operacyjnej tacznie z udziatem w zyskach
netto jednostek podporzgdkowanych wycenianych metodg praw wiasnosci wynidst 21 347 tys. zt, wobec
-3 491 tys. zt w analogicznym okresie poprzedniego roku. Na jego poziom wptyw miaty nastepujgce
czynniki: sprzedaz biurowca w Warszawie przy ulicy Putawskiej 300A; sprzedaz niezbudowanych
dzialek w Toruniu, rozwigzanie rezerwy w zwigzku z pozytywnym rozstrzygnieciem sporu o roboty
dodatkowe z PKP, sprzedaz nieruchomosci developrskiej w Niemczech przez spéitke zalezng od GWI
GmbH

Wynik na dziatalno $ci finansowej

Wynik na dziatalnosci finansowej Grupy byt ujemny i wyniost -198 zt wobec -2 643 tys. zt za | potrocze
poprzedniego roku.

3.5. Sprawozdanie z sytuacji finansowej

30 czerwca 2016 r. aktywa ogotem Grupy Kapitatowej ERBUD wyniosty 1 094 069 tys. zti byly 0 1,42%
wyzsze w poréwnaniu ze stanem na koniec 2015 .

Gtoéwne elementy aktywéw Grupy to:

e Krotkoterminowe naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate naleznosci. Wynosity one
577 360 tys. zt, czyli 52% catosci aktywdw. Wartos¢ ich wzrosta w poréwnaniu do stanu na
koniec 2015 r.

« Srodki pieniezne lub ich ekwiwalenty w wysokosci 115 262 tys. zt (spadek o 48,10% w
poréwnaniu do stanu na koniec 2015 r.).

e Aktywa trwate wycenione na 107 224 tys. zi, tj. 10% aktywow. Wartos¢ ich byta zblizona do
stanu na koniec 2015 r. Skfadaly sie na nie przede wszystkim rzeczowe aktywa trwate (40 484
tys. zh), wartos¢ firmy (22 968 tys. zt) oraz aktywa z tytutu podatku odroczonego (38 443 tys.
zh).
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e Zapasy wycenione na 10 686 tys. zt (0 92% nizsze niz 31 grudnia 2015 r. — pochodna
wylgczenia z dziatalnosci kontynuowanej dziatalnosci developerskiej).

Na 30 czerwca 2016 r. kapitaty wtasne wyniosty 270 452 tys. zi, wobec 295 655 tys. zt na koniec 2015
r.

W okresie 6 miesiecy zakonczonych 30 czerwca 2016 r. Spotka Erbud S.A. skorygowata btedne ujecie
kosztow dotyczgcych naprawy pasa startowego na lotnisku Warszawa-Modlin. Jako, ze koszty te nie
spelniajg definicji aktywa wedtug MSR, a dotyczg napraw wykonanych w 2013 r. zostaly ujete w wyniku
lat ubieglych. Korekta spowodowata zmniejszenie rozliczen miedzyokresowych czynnych oraz
kapitatéw whlasnych o 20.122 tysiecy ziotych na dzien 31 grudnia 2015 r. oraz 1 stycznia 2015 r.

Powyzsza zmiana nie miata wplywu na rachunek zyskéw i strat ani sprawozdanie z catkowitych
dochodbw za biezgcy okres sprawozdawczy oraz okres poréwnawczy. Zysk i rozwodniony zysk na
jedng akcje nie ulegt w okresie sprawozdawczym i poréwnawczym zmianie z tytutu powyzszej korekty.

Zarzad zwraca uwage iz w pierwszym potroczu 2016 zostat ujety caly zysk ze sprzedazy inwestycji
realizowanej przez podmiot zalezny od GWI GmbH, w ktérym to podmiocie GWI GmbH ma 51%.

Catkowity zysk operacyjny oraz zysk brutto i netto ze sprzedazy w/w inwestycji ksztaltowat sie
nastepujgco:

Dodatkowy zysk brutto wynikajgcy z korekty do 100% przychodow to: 8.273.798,77
Podatek: 2.468.074,17
Zysk netto: 5.805.724,17

Woczesniej rozpoznana wycena nieruchomosci w roku 2016 (przed korekta): 6.859.640,92
Podatek: 2.046.230,89
Zysk netto: 4.813.410,03

t acznie wptyw na wynik brutto: 15,133 tys.
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Ponadto znaczny udziat w sumie bilansowej Grupy mia 1y nast epujace pozycje:

e Krotkoterminowe zobowigzania z tytulu dostaw i uslug oraz pozostate zobowigzania w
wysokosci 718 774 tys. zt (66% pasywow). Byly one o 11,5% wyzsze niz rok wczesniej.

3.6. Przeptywy pieni ezne

W ciggu | péirocza 2016 r. Grupa ERBUD zanotowata ujemne przeptywy pieniezne na poziomie -106
875 tys. zt (-82 421 tys. zt w analogicznym okresie poprzedniego roku). Ztozyty sie na nie:

< Ujemne przeptywy pieniezne z dziatalnosci operacyjnej w wysokosci -71 167 tys. zt (Grupa duzo
szybciej sptacala swoje zobowigzania niz rotowata naleznosci).

* Ujemne przeptywy pieniezne z dziatalnosci inwestycyjnej w wysokosci -25 537 tys. zt.

e Ujemne przeptywy z dziatalnosci finansowej w wysokosci -10 171 tys. zt (przede wszystkim
efekt sptaty pozyczek).

Na dzien 30 czerwca 2016 r. Grupa posiadata srodki pieniezne i ich ekwiwalenty w wysokosci 115 262
tys. zt wobec 222 137 tys. zt na dzien 31 grudnia 2015 r.

Przeptywy pieni ezne Grupy ERBUD w | p6iroczu 2016 r. (w tys. zt)

222137 71167

Srodki pieniezne - stan Przeptywy z dziat. Przeptywy z dziat. Przeptywy z dziat. Srodki pieniezne - stan
31.12.2015 operacyjnej inwestycyjnej finansowe;j 30.06.2016

3.7. Zmiany w kapitale wikasnym

30 czerwca 2016 r. kapitaty wtasne wynosity 270 452 tys. zt (spadek o 8,5% w poréwnaniu do stanu na
koniec 2015 r. Zmiany w wartosci kapitatéw wtasnych wynikaty z:

o wyptaty dywidendy w wysoko$ci 15 374 tys. zi,
e korekty ujecia kosztéw wymiany nawierzchni betonowej na lotnisku w Modlinie 20 122 tys. zt.

3.8. Wskazniki finansowe

W 2016 r. znacznie lepsze niz w poprzednim byly wszystkie wskazniki efektywno$ci dziatania Grupy
ERBUD. Dzieki realizacji kontraktéw charakteryzujgcych sie lepszymi warunkami finansowymi,
poprawita sie znacznie rentownos¢ operacyjna. Wyniosta ona 4,5%, czyli byta 0 2,4 p.p. wyzsza niz w
poprzednim roku.
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Podstawowe wska zniki finansowe

| pétrocze 2016 r. | | péirocze 2015r.

Stopa zwrotu z kapitatu — ROE (w %) - 52

Stopa zwrotu z aktywow — ROA (w %) - 1,4

Marza EBIT (w %) 4,50 2,11

Marza EBITDA (w %) 5,19 2,73

Rentownos¢ sprzedazy (w %) 7,12 6,91

Rentownos¢ brutto (w %) 4,47 1,79

Rentownos¢ netto (w %) - 2,02

Wskaznik ptynnosci biezacej 1,37 1,40

Wskaznik ptynnosci szybkiej 1,36 1,20

Wskaznik ogdlnego zadtuzenia (w %) 75,3% 75,3%

Wskaznik zadtuzenia kapitatow wtasnych 3,05 2,65

Stopa zwrotu z kapitatu — zysk netto przypadajgcy na akcjonariuszy jednostki dominujgcej / stan
kapitatow wtasnych

Stopa zwrotu z aktywdw — zysk netto przypadajgcy na akcjonariuszy jednostki dominujgcej/ stan
aktywow

Marza EBIT — wynik na dziatalnosci operacyjnej do przychodéw ze sprzedazy

Marza EBITDA — wynik na dziatalnosci operacyjnej powiekszony o amortyzacje do przechodéw ze
sprzedazy

Rentownos¢ sprzedazy — relacja wyniku ze sprzedazy do przychodéw ze sprzedazy

Rentownos¢ brutto — zysk brutto do przychodow ze sprzedazy

Rentownos¢ netto — zysk netto do przychodéw ze sprzedazy

Wskaznik ptynnosci biezgcej — aktywa obrotowe do zobowigzan krétkoterminowych

Wskaznik ptynnosci szybkiej — aktywa obrotowe pomniejszone o zapasy do zobowigzan
krotkoterminowych

Wskaznik zadtuzenia ogélnego — zobowigzania i rezerwy na zobowigzania do aktywéw ogotem

Wskaznik zadtuZenia kapitatu wlasnego — zobowigzania i rezerwy na zobowigzania do kapitatu
wiasnego



3.9. Kredyty i po zyczki

Na koniec czerwca 2016 r. tgczne zadtuzenie Grupy ERBUD z tytutu kredytow i pozyczek wynosito 154
644 tys. zt, w tym 79 571 tys. zt zadluzenia krétkoterminowego.

8 stycznia 2016 r. ERBUD podpisat z mBankiem aneksy do umowy ramowej z dnia 2 czerwca 2009 r.,
na mocy ktérych moze korzystac¢ z linii wielocelowej o wartosci 90 min zt, w tym z kredytu w rachunku
biezgcym do kwoty 10 min zt. Zapadalnos¢ linii przypada na 30 grudnia 2016 r.

Potencjalne mozliwosci zadtuzenia Grupy ERBUD na mocy podpisanych uméw wynosity 137,7 min zt
oraz 4 min euro.

Zabezpieczenia splaty kredytéw i pozyczek zaciggnietych w bankach przez Grupe to:

< hipoteki umowne i kaucyjne na aktywach Grupy,

e cesje praw z umow na kontrakty budowlane,

e klauzule potracenia wierzytelnosci z rachunkéw bankowych,

» weksle whasne in blanco,

e przewlaszczenie lokat pienieznych stanowigcych umowny procent zabezpieczonych
wierzytelnosci.

Zestawienie powyzszych zabezpieczen znajduje sie w poétrocznym skonsolidowanym sprawozdaniu
finansowym Grupy Kapitatowej ERBUD za okres od 1 stycznia do 30 czerwca 2016 r.
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Podpisane umowy kredytowe przez podmioty z Grupy ER

Rodzaj
zobowi gzania

Kwota
(W tys. zt)

Waluta

Warunki oprocentowania

BUD - stan na 30 czerwca 2016 r.

Terminy sptat

Ptatno $¢ rat

Kredytobiorca

BGZ BNP Paribas S.A.

mBank S.A.

PKO Bank Polski S.A.

Alior Bank S.A.

ING Bank Slgski S.A.

BZ WBK S.A.

BGZ BNP Paribas S.A.

BGZ BNP Paribas S.A.

mBank S.A.

BGZ BNP Paribas S.A.

kredyt w rachunku
biezgcym

kredyt w rachunku
biezagcym

kredyt w rachunku
biezgcym

kredyt w rachunku
biezgcym

kredyt w rachunku
biezgcym

kredyt w rachunku
biezagcym

kredyt w rachunku
biezgcym

kredyt w rachunku
biezagcym

kredyt w rachunku
biezgcym

kredyt inwestycyjny

3 000

10 000

20 000

10 000

34 000

5 000

5000

5000

5 000

3530

zt

zt

WIBOR 1M + 1,5%

WIBOR 1M + 1,6%

Stawka referencyjna

PKO BP +2,1%

WIBOR 3M+1,6%

WIBOR 1M+1,6%

WIBOR 1M+1,5%

WIBOR 1M + 1,5%

WIBOR 1M + 1,2%

WIBOR O/N + 1,3%

WIBOR 1M + 1,9%

2016-11-02

2016-12-30

2017-06-30

2016-09-04

2016-12-31

2016-11-19

2016-10-26

2016-10-26

2016-12-31

2020-04-30

jednorazowo

jednorazowo

jednorazowo

jednorazowo

jednorazowo

jednorazowo

jednorazowo

jednorazowo

jednorazowo

raty

ERBUD S.A.

ERBUD S.A.

ERBUD S.A.

ERBUD S.A.

ERBUD S.A.

ERBUD S.A.

PBDI S.A.

Erbud Industry
Sp. z 0.0.

Erbud Industry
Sp. z o0.0.

Erbud Industry
Sp. z o.0.
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BGZ BNP Paribas S.A.

BGZ BNP Paribas S.A.

Credit Agricole
Bank Polska S.A.

Credit Agricole
Bank Polska S.A.

Credit Agricole
Bank Polska S.A.

Credit Agricole
Bank Polska S.A.

Credit Agricole
Bank Polska S.A.

BGZ BNP Paribas S.A.

mBank HIPOTECZNY
S.A.

mBank HIPOTECZNY
S.A.

SGB Bank S.A.

SGB Bank S.A.

kredyt projektowy

kredyt inwestycyjny

kredyt inwestycyjny

kredyt obrotowy

kredyt obrotowy

kredyt obrotowy

kredyt obrotowy

kredyt w rachunku
biezagcym

kredyt inwestycyjny

kredyt inwestycyjny

Kredyt inwestycyjny

Kredyt
rewolwingowy

30 000

3087

7037

4 000

2000

1500

1000

2000

22 552

17 460

10 005

500

zt

zt

zt

zt

zt

zt

zt

zt

zt

zt

zt

zt

WIBOR 1M + 1,4%

WIBOR 1M + 1,9%

WIBOR 3M+1,7%

WIBOR O/N+0,9%

WIBOR O/N+0,9%

WIBOR O/N+0,9%

WIBOR O/N+0,9%

WIBOR 1M + 1,8%

WIBOR 3M + 2,8%

WIBOR 3M + 3,0%

WIBOR 3M + 2,5%

WIBOR 3M + 2,5%

2024-09-17

2019-09-17

2020-02-28

2016-07-28

2016-07-28

2016-07-28

2016-07-28

2017-01-14

2018-12-15

2019-09-20

2017-09-29

2017-09-29

jednorazowo

raty

raty

raty

raty

raty

raty

jednorazowo

jednorazowo

jednorazowo

jednorazowo

jednorazowo

Erbud Industry
Sp. z o.0.

Erbud Industry
Sp. z o.0.

Erbud Industry Centrum
Sp. z o0.0.

Erbud Industry Centrum
Sp. z o.0.

Erbud Industry Centrum
Sp. z o0.0.

Erbud Industry Potudnie
Sp. z o.0.

Erbud Industry Pomorze
Sp. z 0.0.

Erbud Industry Pomorze
Sp. z 0.0.

Budlex Glinki B3
Sp. z 0.0. sp. k.

Budlex Winnica 9
sp. z 0.0. sp. k.

Budlex Winnica 11
Sp. 2 0.0. sp. k.

Budlex Winnica 11
sp. z 0.0. sp. k.
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PKO Bank Polski S.A.

PKO Bank Polski S.A.

PKO Bank Polski S.A.

PKO Bank Polski S.A.

PKO Bank Polski S.A.

PKO Bank Polski S.A.

CommerzBank AG

KBC

kredyt obrotowy

kredyt inwestycyjny

kredyt obrotowy

kredyt inwestycyjny

kredyt inwestycyjny

kredyt inwestycyjny

Kredyt w rachunku
biezagcym

Kredyt w rachunku
biezagcym

2223

18 275

1493

11 606

15 534

11 895

2 000

2000

zt

zt

zt

zt

zt

zt

euro

euro

WIBOR 3M + 2,4%

WIBOR 3M + 2,4%

WIBOR 3M + 2,4%

WIBOR 3M + 2,4%

WIBOR 3M + 2,4%

WIBOR 3M + 2,4%

4,39%

EONIA +4%

2018-06-30

2018-06-30

2018-06-30

2018-06-30

2017-04-30

2017-12-31

2017-05-31

bezterminowo

jednorazowo

jednorazowo

jednorazowo

jednorazowo

jednorazowo

jednorazowo

jednorazowo

jednorazowo

Budlex Pestalozziego 4
Sp. 2 0.0. sp. k.

Budlex Pestalozziego 4
sp. z 0.0. sp. k.

Budlex Wrzos
sp. z 0.0. sp. k.

Budlex Wrzos
Sp. 2 0.0. sp. k.

Budlex Irys
Sp. z 0.0. sp. k.

Budlex Sadowa
sp. z 0.0. sp. k.

GWI GmbH

GWI GmbH
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3.10.Naleznosci i zobowi gzania warunkowe

Zobowigzania warunkowe z tytutu udzielonych gwarancji i poreczen to zaréwno poreczenia wystawione przez spétki Grupy ERBUD jak i przez banki na
rzecz kontrahentéw Grupy ERBUD na zabezpieczenie ich roszczen w stosunku do Grupy z tytutu wykonywanych kontraktéw budowlanych. Przy czym
bankom przystuguje wobec Grupy ERBUD zwrotne z tego tytutu.

Data
Przedmiot Dla kogo wyga $niecia

Podmiot, ktéremu Warto $¢é
udzielono por eczenia w tys. zt

Rodzaj por eczenia

Poreczyciel . =
eczy! i warunki finansowe

por eczenia

GWI GmbH R 7 L0 ST 1L Poreczenie cywilne, Optata dla poreczyciela

RIS - podmiot zalezny e euro =+ Iinrirﬁng\évsrrgncyjna z REC 2017-12-31 -, wysokosci 1% od wartosci poreczenia rocznie
ERBUD S.A. GWI GmbH 8851  kredyt wrachunku biezacym  Commerzbank 2018-07-01 Gwarancja udzielona przez BRE Bank na zlecenie
- podmiot zalezny ERBUD S.A. Poreczyciel obcigza spotke optatami
ERBUD S.A. GWI GmbH 15 489 linia na gwarancje Zurich bezterminowo Poreczenie cywilne. Optata dla porgczyciela
- podmiot zalezny ubezpieczeniowe w wysokosci 1% od wartosci
GWI GmbH , Erbud linia na gwarancje Poreczenie cywilne. Optata dla poreczyciela
ERBUD S-A. International Sp. z 0.0. 33191 ubezpieczeniowe Euler Hermes 2016-12-31 w wysokosci 1% od wartosci
- podmioty zalezne
ERBUD S.A. Erbud Industry Sp. z o.0. 4 000 kredyt inwestycyjny BGZ BNP Paribas S.A. 2023-04-30 Porgczenie cywilne. Optata dla porgczyciela
— podmiot zalezny w wysokosci 1% od wartosci
ERBUD S.A. Erbud Industry Sp. z o.0. 5300 kredyt inwestycyjny BGZ BNP Paribas S.A. 2022-09-17 Poreczenie cywilne. Optata dla poreczyciela
— podmiot zalezny w wysokosci 1% od wartosci
ERBUD S.A. Erbud Industry Sp. z o.0. 5000 kredyt inwestycyjny mBank S.A. 2018-12-31 Porgczenie cywilne. Optata dla porgczyciela
— podmiot zalezny w wysokosci 1% od wartosci
ERBUD S.A. Erbud Industry Sp. z 0.0. 35 000 linia kredytowa BGZ BNP Paribas S.A.  2027-09-17 Porgczenie cywilne. Optata dia poreczyciela
yt
— podmiot zalezny w wysokosci 1% od wartosci
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ERBUD S.A.

PBDI S.A. i Erbud
International

Budlex S.A.
— podmiot zalezny
od ERBUD S.A.

Budlex S.A
— podmiot zalezny
od ERBUD S.A.

Budlex S.A.
— podmiot zalezny
od ERBUD S.A.

Budlex S.A.
— podmiot zalezny
od ERBUD S.A.

Budlex S.A.
— podmiot zalezny
od ERBUD S.A.

Budlex S.A.
— podmiot zalezny
od ERBUD S.A.

Erbud Industry Sp.
Z0.0.

— podmiot zalezny
od ERBUD S.A.

Erbud Industry Centrum
Sp. z 0.0., podmiot zalezny
od Erbud Industry Sp. z 0.0

ERBUD S.A.
— podmiot dominujacy

Budlex Irys sp. z 0.0. s.k.,
spotka celowa Budlex S.A.

Budlex Sadowa
sp. z 0.0. s.k. — spotka
celowa Budlex S.A.

Budlex Winnica 11
Sp. z 0.0. s.k. — spotka
celowa Budlex S.A.

Budlex Winnica 11
Sp. z 0.0. s.k. — spotka
celowa Budlex S.A.

Budlex Wrzos
Sp. z 0.0. s.k. — spotka
celowa Budlex S.A.

Budlex Pestalozziego 4
Sp. z 0.0. s.k. — spotka
celowa Budlex S.A.

Erbud Industry Pomorze
Sp. z 0.0.
— podmiot zalezny od
Erbud Industry Sp. z 0.0.

9 300

50 000

15534

11 895

10 005

500

13 099

18 498

2 000

kredyt inwestycyjny

wielocelowa linia kredytowo-
gwarancyjna (LKW)

kredyt deweloperski

kredyt deweloperski

kredyt deweloperski

kredyt rewolwingowy

kredyt deweloperski

kredyt deweloperski

kredyt w rachunku biezgcym BGZ BNP Paribas S.A.

Credit Agricole
Bank Polska S.A.

PKO Bank Polski S.A.

PKO Bank Polski S.A.

PKO Bank Polski S.A.

PKO Bank Polski S.A.

PKO Bank Polski S.A.

PKO Bank Polski S.A.

PKO Bank Polski S.A.

2020-08-28

2017-06-30

2017-04-30

2017-12-31

2017-09-29

2017-09-29

2018-06-30

2018-06-30

2028-01-16

Poreczenie cywilne. Optata dla poreczyciela
w wysokosci 1% od wartosci

Poreczenie cywilne. Optata dla poreczyciela
w wysokosci 1% od wartosci

Poreczenie cywilne. Optata dla poreczyciela
w wysokosci 0,2% salda wykorzystanego kredytu

Poreczenie cywilne. Optata dla poreczyciela
w wysokosci 0,2% salda wykorzystanego kredytu

Poreczenie cywilne. Optata dla poreczyciela
w wysokosci 0,2% salda wykorzystanego kredytu

Poreczenie cywilne. Optata dla poreczyciela
w wysokosci 0,2% salda wykorzystanego kredytu

Poreczenie cywilne. Optata dla poreczyciela
w wysokosci 0,2% salda wykorzystanego kredytu

Poreczenie cywilne. Optata dla poreczyciela
w wysokosci 0,2% salda wykorzystanego kredytu

Poreczenie cywilne. Optata dla poreczyciela
w wysokosci 1% od wartosci
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Udost epnione Grupie bankowe limity gwarancyjne — stan na 30 czerwca 2016 r.

Kwota limitu
w tys. zt

Gwarant Rodzaj zobowi gzania

Zobowi gzany

Gwarancje wadialne, dobrego
Alior Bank S.A. wykonania kontraktu, naprawy wad i 83 000 zt ERBUD S.A.
usterek, sptaty zaliczki, regwarancje

Gwarancje wadialne, dobrego
Alior Bank S.A. wykonania kontraktu, naprawy wad i 2900 euro ERBUD S.A.
usterek, sptaty zaliczki, regwarancje

: Gwarancje wadialne, dobrego
BGZ BNP Paribas S.A. wykonania kontraktu, naprawy wad i 81 000 zt ERBUD S.A.
usterek, sptaty zaliczki, regwarancje

Gwarancje wadialne, dobrego
PERILE S5, wykonania, naprawy wad i usterek 80000 z ERBUD S.A.
: Gwarancje wadialne, dobrego
PKO Bank Polski S.A. wykonania, naprawy wad i usterek 30 000 zt ERBUD S.A.
BZ WBK S.A. Gwarancje wadialne, dobrego 45000 2t ERBUD S.A.
wykonania, naprawy wad i usterek
Gwarancje wadialne, dobrego
HSBC Bank Polska S.A. wykonania, naprawy wad i usterek 30 000 zt ERBUD S.A.

Erbud S.A. (30 000)
Erbud Industry
Centrum Sp. z o0.0.
(3 000); Erbud Industry
Sp. z 0.0. (5 000);

Credit Agricole Gwarancje wadialne, dobrego

Bank Polska S.A. wykonania, naprawy wad i usterek 30000 z Erbud Industry
Potudnie (1 500);
Erbud Industry
Pomorze Sp. z 0.0
(1 000)
ERBUD S.A. (88 000)
. . PBDI S.A. (10 000)
. Gwarancje wadialne, dobrego
ING Bank Slgski S.A. . . 88 000 zt Erbud Industry
wykonania, naprawy wad i usterek Centrum Sp. 7 0.0.
(5 000)
BGZ BNP Paribas S.A. Gwarancje wadialne, dobrego 8 000 2t PBDI S.A.
wykonania, naprawy wad i usterek
Gwarancje wadialne, dobrego
PERILE S5, wykonania, naprawy wad i usterek 3091 z PBDIS.A.
KBC Gwarancje wadialne, dobrego 1000 euro GWI GmbH

wykonania, naprawy wad i usterek
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Udost epnione Grupie ubezpieczeniowe limity gwarancyjne — stan na 30 czerwca 2016 r

Kwota limitu

Gwarant
w tys. zt

Waluta

Rodzaj zobowi gzania

Zobowi gzany

STU Ergo Hestia S.A.

Allianz Polska S.A.

Warta S.A

KUKE S.A.

Interrisk S.A.

Euler Hermes S.A.

Euler Hermes AG.

ZURICH

BARKLEY

Bayerischer
Versicherungverbad

Warta S.A.
PZU S.A.
Allianz Polska S.A.

STU Ergo Hestia S.A.
STU Ergo Hestia S.A.

STU Ergo Hestia S.A.

STU Ergo Hestia S.A.

(_n| =
c S
m
<
<]
I
@
@

Gwarancje wadialne, dobrego

wykonania kontraktu, naprawy wad i 175 000 zt ERBUD S.A.
usterek, sptaty zaliczki
Gwarancje wadialne, dobrego
wykonania kontraktu, naprawy wad i 70 000 zt ERBUD S.A.
usterek, sptaty zaliczki
Gwarancje wadialne, dobrego
wykonania kontraktu, naprawy wad i 30 000 zt ERBUD S.A.
usterek, sptaty zaliczki
Gwarancje wadialne, dobrego
wykonania kontraktu, naprawy wad i 20 000 zt ERBUD S.A.
usterek, splaty zaliczki
Gwarancje wadialne, dobrego
wykonania kontraktu, naprawy wad i 20 000 zt ERBUD S.A.
usterek, sptaty zaliczki
Gwarancje wadialne, dobrego ERBUD S.A,,
wykonania kontraktu, naprawy wad i 10 000 zt Erbud Industry
usterek, splaty zaliczki Sp.zo.0
Gwarancje wadialne, dobrego
wykonania kontraktu, naprawy wad i 10 000 zt ERBUD S.A.
usterek, sptaty zaliczki
. . GWI GmbH,
w%“:;ﬁ::ﬁ;’ﬁgﬁ”;é goingtge?ek 7500 euro ERBUD S.A., Erbud
’ International Sp. z 0.0
Gwarancje wadialne, dobrego
wykonania, naprawy wad i usterek 3500 euro GWI GmbH
Gwara_ncje wadialne, dqbrego 1500 euro GWI GmbH
wykonania, naprawy wad i usterek
Gwarancje wadialne, dobrego
wykonania, naprawy wad i usterek 1000 euro GWI GmbH
Gwarancje wadialne, dobrego
wykonania, naprawy wad i usterek 2000 euro GWI GmbH
Gwarancje wadialne, dobrego
wykonania, naprawy wad i usterek 15000 z PBDIS.A.
Gwarancje wadialne, dobrego
wykonania, naprawy wad i usterek 14 000 4 PBDI S.A.
Gwarancje wadialne, dobrego
wykonania, naprawy wad i usterek 8 400 z PBDIS.A.
Gwarancje wadialne, dobrego
wykonania, naprawy wad i usterek 10000 z PBDIS.A.
Gwarancje wadialne, dobrego 1500 7 Erbud Industry
wykonania, naprawy wad i usterek Pomorze Sp. z 0.0
Gwarancje wadialne, dobrego 4000 7 Erbud Industry
wykonania, naprawy wad i usterek Centrum Sp. z 0.0
Gwarancje wadialne, dobrego Erbud Industry
: . 10 000 zt
wykonania, naprawy wad i usterek Sp. z 0.0.
Gwarancje wadialne, dobrego 1000 7 Erbud Rzeszéw
wykonania, naprawy wad i usterek Sp. z o.0.
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Zobowi gzania z tytutu udzielonych gwarancji na rzecz oséb

trzecich (w tys.

zh)

Gwarancje G .
Gwarancje zaptaty dobrego warancje - Raz_em .
zobowiazan wykonania naprawy wad i zobowigzania
Kontraktu usterek warunkowe
Erbud S.A.
30.06.2016 25272 142 508 155 349 323129
30.06.2015 27726 166 416 151 798 345940
PBDI S.A.
30.06.2016 9947 10 030 13 364 33340
30.06.2015 118 21305 5247 26 670
GWI GmbH
30.06.2016 0 31186 14 179 45 365
30.06.2015 0 8531 28 803 37334
Erbud International Sp. z o.0.
30.06.2016 0 0 4125 4125
30.06.2015 0 0 6 359 6 359
Erbud Industry Sp. z 0.0
30.06.2016 1500 3894 1016 6410
30.06.2015 0 3458 0 3458
Erbud Industry Centrum Sp. z 0.0.
30.06.2016 0 235 1100 1335
30.06.2015 0 1202 702 1904
Erbud Industry Potudnie Sp. z o0.0.
30.06.2016 244 181 415 841
30.06.2015 0 661 0 661
Erbud Industry Pomorze Sp. z o.0.
30.06.2016 0 781 812 1592
30.06.2015 0 1609 0 1609
Erbud Rzeszéw Sp. z 0.0.
30.06.2016 0 2910 444 3354
30.06.2015 0 128 443 571
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3.11. Stanowisko Zarz gdu odno $nie prognoz wynikébw na dany rok w  swietle
wynikéw zaprezentowanych na dzie i 30 czerwca 2016 r.

Zarzad Emitenta nie publikowat prognoz finansowych dotyczacych roku 2016.

4. ZARZADZANIE RYZYKIEM
4.1. Ryzyko finansowe

4.1.1.Ryzyko walutowe

Przyjeta przez Zarzad polityka zarzgdzania ryzykiem walutowym polega na dopasowaniu waluty
kontraktu do waluty wydatkow zwigzanych z kontraktem. Realizowane na terenie Polski kontrakty Grupa
zasadniczo zawiera w polskich ztotych, a kontrakty realizowane za granicg zawierane sg wkasciwie w
euro. Jednakze w ramach podstawowej dziatalnosci operacyjnej spotki Grupy ERBUD zawierane sg
takze kontrakty budowlane, ktére sg denominowane w walutach obcych (przede wszystkim w euro).

W przypadku kontraktow denominowanych w walutach obcych Grupa jest w szczegdélnosci narazona
na ryzyko walutowe zwigzane z umacnianiem sie ztotego — spodziewane wptywy z kontraktu sg mniej
warte w przeliczeniu na zlote.

W przypadku kontraktéw denominowanych w euro, dla ktérych jest niemozliwe odpowiednie
dopasowanie waluty, Grupa zabezpiecza materialne ryzyko walutowe wykorzystujgc w tym celu
kontrakty walutowe forward o kluczowych parametrach mozliwie jak najbardziej zblizonych do
parametréw pozycji zabezpieczanej.

ERBUD S.A. zabezpiecza ryzyko walutowe kontraktu budowlanego zawartego z Hala Koszyki Grayson
Investments sp. z 0.0. sp. k. oraz umowy z Ghelamco Poland sp. z 0.0. sp. k. na inwestycje pod nazwg
~Przystanek mBank”.

4.1.1.1. Analiza skutecznosci zabezpieczenia ryzyka kursowego zwigzanego z
kontraktem budowlanym zawartym z Hala Koszyki Grayson Investments sp.
Z 0.0. sp.k. — na dzien 30.06.2016 r.

Wprowadzenie: Zgodnie z politykg zarzadzania ryzyka Grupy Kapitalowej ERBUD, na kazda date
bilansowg przeprowadza sie test prospektywny (,ex-ante”) oraz retrospektywny (,ex-post”) skutecznosci
zabezpieczenia.

Rodzaj zabezpieczanego ryzyka: ryzyko przeptywéw pienieznych zwigzane 2z wysoce
prawdopodobnymi przysztymi przeptywami w euro wynikajgcymi z kontraktu budowlanego zawartego z
Hala Koszyki Grayson Investments sp. z 0.0. sp.k. Ryzyko to jest zwigzane z umocnieniem ziotego
polskiego —spodziewane przeptywy z kontraktu w walucie beda mniej warte w ztotych polskich.

Typ instrumentu zabezpieczajgcego: kontrakty walutowe forward na sprzedaz euro w kwotach
i terminach odpowiadajacych spodziewanym przeptywom z tytutu kontraktu budowlanego. Na potrzeby
badania efektywnosci zabezpieczenia, nie wydziela sie komponentu stopy procentowej (punktow
swapowych) oraz komponentu kursu walutowego natychmiastowego (kursu spot), lecz analizuje sie
zmiany wartosci godziwej catej transakcji forward.

Prospektywny test skutecznosci zabezpieczenia: zastosowano metode tzw. ,dollar offset method”) przy
zastosowaniu tzw. hipotetycznego instrumentu pochodnego. Na potrzeby testu prospektywnego stosuje
sie historyczne stawki rynkowe kurséw walutowych i stép procentowych na comiesieczne daty
poprzedzajgce date bilansowg. Dla kazdej z wyzej opisanych dat historycznych oblicza sie
skumulowanag zmiane wartosci godziwej hipotetycznego instrumentu pochodnego i poréwnuje ze
skumulowang zmiang wartosci godziwej instrumentu zabezpieczajgcego.
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Relacja

Skumulowana
skumulowanych

Wartos¢ godziwa

) Skumulowana zmiana wartosci . AT

Wartoé(’:__godziwa E;Zegz\;\ﬁg\lé zmi_ana_ wartosci ) _ godziwej Zm'a;d\;\lis\'l;c.)sc'

transakcji forward PO 9 godziwej transakcji hipotecznego goc 1

Instrumentu forward instrumentu zabezplec;_enla |

pochodnego w zt pochodnego pozycji

zabezpleczanej

0 0

2868 168 -2 868 168 2868 167 -2 868 167 100%
2410180 -2 410 180 2410179 2410179 100%
4289 333 -4 289 333 4289 332 -4 289 332 100%
4398 700 -4 398 700 4398 700 -4 398 700 100%
4543218 -4543 218 4543218 -4543 218 100%
-sie- 3617 860 -3 617 860 3617 860 -3 617 860 100%
5423 593 -5 423 593 5423 592 -5 423 592 100%
5831179 5831179 5831178 5831178 100%
6 263 084 -6 263 084 6 263 084 -6 263 084 100%
6 263 084 -6 263 084 6 263 084 -6 263 084 100%
3651 880 -3 651 880 3651 880 -3 651 880 100%
5555 170 -5 555 170 5 555 169 -5 555 169 100%
6840 776 -6 840 776 6 840 775 -6 840 775 100%
8 166 982 -8 166 982 8 166 982 -8 166 982 100%
9249 741 9249 741 9 249 740 -9 249 740 100%
6 786 200 -6 786 200 6 786 199 -6 786 199 100%
5 139 287 -5 139 287 5 139 286 -5 139 286 100%
6 351 354 -6 351 354 6 351 353 -6 351 353 100%
5042 824 -5 042 824 5042 823 -5042 823 100%
4387 762 -4 387 762 4387 762 -4 387 762 100%
3182178 3182178 3182177 3182177 100%
2977616 -2 977 616 2977615 -2 977 615 100%
2822611 -2 822611 2822611 -2.822 611 100%
207 761 -207 761 207 761 -207 761 100%
1162 599 -1 162 599 1162 599 -1 162 599 100%
1 966 645 -1 966 645 1 966 645 -1 966 645 100%
505 206 -505 206 505 205 -505 205 100%
569 743 -569 743 569 742 -569 742 100%
195 213 -195 213 195 213 -195 213 100%
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Relacja tak wyliczonych zmian wartosci godziwych w kazdej dacie wyniosta 100%, a wiec miescita sie
w przedziale 80-125%, co pozwala uznac zabezpieczenie za wysoko skuteczne.

Retrospektywny test skutecznosci zabezpieczenia: stosuje sie metode ,dollar offset method”, przy
zastosowaniu hipotetycznego instrumentu pochodnego, przy czym mierzy sie relacje skumulowanych
zmian wartosci godziwej instrumentu zabezpieczajgcego do skumulowanych zmian hipotetycznego
instrumentu pochodnego.

Relacja

Skumulowana
skumulowanych

Skumulowana zmiana wartosci

Wartos¢ godziwa

Wartos¢ godziwa E{;g{: )é\évr?:é]é zmiana wartosci godziwej zmglgd\;vifj\ll’gj)sm
transakcji forward instrumentu gOdZI\;\(I)erJV;::gsakcll *}ﬁ;ﬁ?ﬁgﬁg’ zabezpieczenia i
pochodnego w zt pozycji
pochodnego ; ;
zabezpieczanej
0 0
336 108 -336 108 336 108 -336 108 100%
-1 316 729 1316 729 -1 316 729 1316 729 100%
3179 540 -3 179 540 3179 540 -3 179 540 100%
911 815 -911 815 911 815 -911 815 100%
141 863 -141 863 141 863 -141 863 100%
-73 670 73 670 -73 671 73671 100%
-17 091 17 091 -17 092 17 092 100%
-627 558 627 558 -627 558 627 558 100%

Tak obliczona relacja zmian wartosci godziwych w pierwszej dacie bilansowej po zawarciu transakciji
zabezpieczajgcej wyniosta 100%, czyli miesci sie w przedziale 80-125%, a wiec zabezpieczenie nalezy
uznaé ex-post za skuteczne.

Whniosek: wobec pozytywnego wyniku zarowno prospektywnego, jak i retrospektywnego testu
skutecznosci zabezpieczenia, powigzanie zabezpieczajgce nalezy uzna¢ za wysoce skuteczne, co
umozliwia stosowanie rachunkowosci zabezpieczen w kolejnych okresach sprawozdawczych.
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4.1.1.2.Zabezpieczenie kontraktu budowlanego z Hala Koszyki Grayson
Investments sp. z 0.0. sp.k. — ustanowienie instrumentu zabezpieczajgcego
Cel i strategia zarzadzania ryzykiem: Zgodnie z politykg zarzgdzania ryzykiem, Spoétka
zabezpiecza ryzyko walutowe zwigzane w wysoce prawdopodobng transakcijg przyszta opisang
w punkcie 4.
Typ powigzania zabezpieczajgcego: zabezpieczenie ryzyka przeptywéw pienieznych
zwigzanych z przysztymi przeptywami w walucie obcej.
Typ zabezpieczanego ryzyka: kurs zleuro w datach przysztych wynikajgcych z kontraktu

budowlanego denominowanego w euro. Harmonogram ptatno$ci w ramach kontraktu
budowlanego jest przedstawiony w punkcie 4.

Planowana transakcja przyszta — pozycja zabezpieczana: w ramach kontraktu budowlanego
podpisanego w dniu 5 sierpnia 2014 r. z Hala Koszyki Grayson Investments
sp. z 0.0. sp.k., ERBUD S.A. spodziewa sie nastepujgcych ptatnosci w euro:

W euro

14-lis-14 67 391,43
1015 786,27
1 349 887,80
1463 304,98
1 475 356,00
1531812,12
1552 259,97
1542 220,25
1542 220,25
2083 921,08
2221 243,24
2185 221,23
1 949 701,66

Data

Transakcja jest wysoce prawdopodobna, gdyz przeptywy wynikajg z podpisanej umowy z kontrahentem.

5

Instrument zabezpieczajgcy: kontrakt forward zawarty z ING Bankiem Slgskim S.A. w dniu 14
sierpnia 2014 r. z jednym kursem forward dla wszystkich przeptywéw (tzw. ,parforward”).
Przeptywy w ramach tego kontraktu ksztaltujg sie nastepujgco:
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Wyptyw kwot w euro Wptyw kwot w zt

67 391,43 288 536,40
183 865,46 787 219,95
413 295,98 1769 526,75
427 925,11 1832 161,37
559 028,27 2393 479,54
802 090,53 3434 150,60
782 946,47 3352 185,32

1015 786,27 4 349 088,91
995 548,15 4 262 439,40
993 272,83 4 252 697,64
978 396,28 4189 003,67

1349 887,80 5779 544,60

1463 304,98 6 265 140,26

1475 356,00 6 316 736,71

1531812,12 6 558 453,61

1552 259,97 6 646 001,07

1542 220,25 6 603 016,01

1542 220,25 6 603 016,01

2083 921,08 8 922 308,11

2221 243,24 9 510 252,94

2185 221,23 9 356 024,69

1949 701,66 8 347 647,67

Jako, ze kluczowe parametry pozycji zabezpieczanej i instrumentu zabezpieczajgcego, czyli
daty, kwoty i waluty przeptywow, sa identyczne, kontrakt forward zabezpiecza warto$¢ godziwag
przeptywow pienieznych wynikajgcych z kontraktu budowlanego opisanego w punkcie 4,
mierzong jako hipotetyczny instrument pochodny — forward na zakup kwot w euro w ustalonych
data. Na potrzeby badania efektywnosci zabezpieczenia, nie wydziela sie¢ komponentu stopy
procentowe] (punktow swapowych) oraz komponentu kursu walutowego natychmiastowego
(kursu spot), lecz analizuje sie zmiany wartosci godziwej catej transakcji forward.

Testy efektywnosci: zgodnie z punktem 3 Polityki zarzgdzania ryzykiem, Spoétka wydziela
hipotetyczny instrument pochodny bedgcy kontraktem forward na zakup waluty euro w datach
wynikajgcych z kontraktu budowlanego wymienionych w punkcie 4. Zaréwno w tescie
prospektywnym jak i retrospektywnym Spétka poréwnuje skumulowane zmiany wartosci
godziwej instrumentu zabezpieczajacego i hipotetycznego instrumentu pochodnego.

Test prospektywny przeprowadza sie na date ustanowienia zabezpieczenia oraz na kazdg date
bilansowg w trakcie trwania transakcji (kwartaty kalendarzowe). Na jego potrzeby stosuje sie
faktyczne dane historyczne, przy zatozeniu, ze hipotetyczna data zawarcia zabezpieczenia
miata miejsce 12 miesiecy przed faktyczng datg zawarcia zabezpieczenia, a mierzenie
efektywnosci ma miejsce co najmniej przez kolejne 12 miesiecy od hipotetycznego dnia
zawarcia transakciji.

Test retrospektywny przeprowadza sie na kazdg date bilansowg po ustanowieniu
zabezpieczenia (kwartatly kalendarzowe).
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Na dzien publikacji Sprawozdania ostatni flow z transakcji zabezpieczajgcej zostat zrealizowany.

4.1.1.3. Analiza skutecznosci zabezpieczenia ryzyka kursowego zwigzanego z
kontraktem budowlanym zawartym z Ghelamco Poland sp. z o0.0. sp.k. na
budowe budynku biurowego klasy "A+" oraz modernizacje dwdch
istniejgcych budynkéw w catosci sktadajgcych sie na inwestycje pod nazwa:
"Nowa Formiernia” Centrum Biurowo — Konferencyjne" — na dzien 30
czerwca 2016 r.

Wprowadzenie: Zgodnie z politykg zarzadzania ryzyka Grupy ERBUD, na kazdg date bilansowa
przeprowadza sie test prospektywny (,ex-ante”) oraz retrospektywny (,ex-post”) skutecznosci
zabezpieczenia.

Rodzaj zabezpieczanego ryzyka: ryzyko przeptywéw pienieznych zwigzane 2z wysoce
prawdopodobnymi przysztymi przeptywami w euro wynikajgcymi z kontraktu budowlanego zawartego z
Ghelamco Poland sp. z 0.0. sp.k. na budowe budynku biurowego klasy "A+" oraz modernizacje dwéch
istniejgcych budynkéw w catosci skladajgcych sie na inwestycje pod nazwa: "Nowa Formiernia"
Centrum Biurowo — Konferencyjne. Ryzyko to jest zwigzane z umochieniem ziotego polskiego
—spodziewane przeptywy z kontraktu w walucie bedg mniej warte w ztotych polskich.

Typ instrumentu zabezpieczajgcego: kontrakty walutowe forward na sprzedaz euro w kwotach
i terminach odpowiadajacych spodziewanym przeptywom z tytutu kontraktu budowlanego. Na potrzeby
badania efektywnosci zabezpieczenia, nie wydziela sie komponentu stopy procentowej (punktow
swapowych) oraz komponentu kursu walutowego natychmiastowego (kursu spot), lecz analizuje sie
zmiany wartosci godziwej catej transakcji forward.

Prospektywny test skutecznosci zabezpieczenia: zastosowano metode tzw. ,dollar offset method”) przy
zastosowaniu tzw. hipotetycznego instrumentu pochodnego. Na potrzeby testu prospektywnego stosuje
sie historyczne stawki rynkowe kurséw walutowych i stép procentowych na comiesieczne daty
poprzedzajgce date bilansowg. Dla kazdej z wyzej opisanych dat historycznych oblicza sie
skumulowana zmiane wartosci godziwej hipotetycznego instrumentu pochodnego i poréwnuje ze
skumulowang zmiang wartosci godziwej instrumentu zabezpieczajgcego.
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Relacja

Skumulowana
skumulowanych

Wartos¢ godziwa

p Skumulowana zmiana wartosci . "

Wartoéc’:'_godziwa ﬁ{;ggzyﬁg\éé zmi_ana_ wartosci ) ' godziwej ng":d\;visvré?sa

transakcji forward . godziwej transakcji hipotecznego . .

instrumentu forward instrumentu zabezpieczenia i

Pochodnedo w SOERAEITEGD zabepzzigg]zlanej

0 0

1505 926 -1 505 926 1505 926 -1 505 926 100%
2 464 555 -2 464 555 2 464 555 -2 464 555 100%
3726 025 -3 726 025 3726 025 -3 726 025 100%
4729 097 -4 729 097 4729 097 -4 729 097 100%
2929 986 -2 929 986 2929 986 -2 929 986 100%
1734882 -1 734 882 1734882 -1 734 882 100%
3227 214 -3 227 214 3227 214 -3 227 214 100%
2 250 640 -2 250 640 2 250 640 -2 250 640 100%
1802 687 -1 802 687 1802 687 -1 802 687 100%
1136 596 -1 136 596 1136 596 -1 136 596 100%
1207 451 -1207 451 1207 451 -1207 451 100%
1398 440 -1 398 440 1398 440 -1 398 440 100%
-1 971 246 1971 246 -1 971 246 1971 246 100%
-305 779 305 779 -305 779 305 779 100%
1586 393 -1 586 393 1586 393 -1 586 393 100%
-1 043 182 1043182 -1 043 182 1043182 100%
-501 526 501 526 -501 526 501 526 100%
-1 154 725 1154 725 -1 154 725 1154 725 100%

Relacja tak wyliczonych zmian wartosci godziwych w kazdej dacie wyniosta 100%, a wiec miescita sie
w przedziale 80-125%, co pozwala uznac zabezpieczenie za wysoko skuteczne.

Retrospektywny test skutecznosci zabezpieczenia: stosuje sie metode ,dollar offset method”, przy
zastosowaniu hipotetycznego instrumentu pochodnego, przy czym mierzy sie relacje skumulowanych
zmian wartosci godziwej instrumentu zabezpieczajgcego do skumulowanych zmian hipotetycznego
instrumentu pochodnego.
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Wartos$¢ godziwa

transakcji forward

0

1315117

1858 733

-996 365

Wartos¢ godziwa
przeptywoéw z
hipotecznego

instrumentu
pochodnego w zt

0
-1315117

-1 858 733

996 365

Skumulowana
Zmiana wartosci
godziwej transakcji
forward

1315117
1858 733

-996 365

Skumulowana
zmiana wartosci
godziwej
hipotecznego
instrumentu
pochodnego

-1315117
-1 858 733

996 365

Relacja
skumulowanych
zmian wartosci
godziwej
zabezpieczenia i
pozyciji
zabezpieczanej

100%
100%

100%

Tak obliczona relacja zmian wartosci godziwych w pierwszej dacie bilansowej po zawarciu transakciji
zabezpieczajgcej wyniosta 100%, czyli mieéci sie w przedziale 80-125%, a wiec zabezpieczenie nalezy
uznaé ex-post za skuteczne.

Whniosek: wobec pozytywnego wyniku zaréwno prospektywnego, jak i retrospektywnego testu
skutecznosci zabezpieczenia, powigzanie zabezpieczajgce nalezy uzna¢ za wysoce skuteczne, co
umozliwia stosowanie rachunkowosci zabezpieczen w kolejnych okresach sprawozdawczych.
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4.1.1.4. Zabezpieczenie kontraktu budowlanego z Ghelamco Poland sp. z 0.0. sp.k.
na budowe budynku biurowego klasy "A+" oraz modernizacje dwaoch
istniejgcych budynkéw w catosci sktadajgcych sie na inwestycje pod nazwa:
"Nowa Formiernia" Centrum Biurowo — Konferencyjne— ustanowienie
instrumentu zabezpieczajgcego

Cel i strategia zarzadzania ryzykiem: Zgodnie z politykg zarzgdzania ryzykiem, Spoétka
zabezpiecza ryzyko walutowe zwigzane w wysoce prawdopodobng transakcijg przysztg opisang
w punkcie 4.

Typ powigzania zabezpieczajacego: zabezpieczenie ryzyka przeptywOw pienieznych
zwigzanych z przysztymi przeptywami w walucie obcej.

Typ zabezpieczanego ryzyka: kurs euro/zt w datach przysztych wynikajgcych z kontraktu
budowlanego denominowanego w ziotych polskich. Harmonogram platnosci w ramach
kontraktu budowlanego jest przedstawiony w punkcie 4.

Planowana transakcja przyszta — pozycja zabezpieczana: w ramach kontraktu budowlanego
podpisanego w dniu 08.12.2015r. z Ghelamco Poland sp. z 0.0. sp.k. na budowe budynku
biurowego klasy "A+" oraz modernizacje dwdch istniejgcych budynkéw w catosci sktadajgcych
sie na inwestycje pod nazwg: "Nowa Formiernia" Centrum Biurowo — Konferencyjne", ERBUD
S.A. spodziewa sie nastepujgcych ptatnosci w euro:

Oczekiwany wptyw gotéwki
w EUR

Data

08-lut-16 171 707,00

407 803,00
493 656,00
439 998,00
429 266,00
536 583,00
708 290,00
837 070,00
1116 093,00
1179 184,00
1116 093,00
1330 726,00
1802 919,00
1 735 829,00
1738 593,00
1 545 041,00
1051 703,00
429 266,00
325 875,00
214 633,00
1 341 786,00

Transakcja jest wysoce prawdopodobna, gdyz przeptywy wynikajg z podpisanej umowy z
kontrahentem.
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5

Instrument zabezpieczajacy: kontrakt forward zawarty z mBankiem S.A. w dniu 10.12.2015r. z
jednym kursem forward dla wszystkich przeptywéw (tzw. ,parforward”).

Przeptywy w ramach tego kontraktu ksztaltujg sie nastepujgco:

Wyptyw kwot w euro Wptyw kwot w zt

171 707,00 756 850,11
407 803,00 1797 514,06
493 656,00 2175 936,92
439 998,00 1939 423,18
429 266,00 1892 118,67
536 583,00 2 365 150,55
708 290,00 3122 000,66
837 070,00 3689 637,15
1116 093,00 4919 514,73
1179 184,00 5197 607,24
1116 093,00 4919 514,73
1330 726,00 5 865 574,06
1802 919,00 7 946 906,37
1735 829,00 7 651 187,07
1738 593,00 7 663 370,23
1545 041,00 6 810 231,72
1051 703,00 4 635 696,48
429 266,00 1892 118,67
325 875,00 1436 391,83
214 633,00 946 059,34
1 341 786,00 5914 324,33

Jako, ze kluczowe parametry pozycji zabezpieczanej i instrumentu zabezpieczajgcego, czyli
daty, kwoty i waluty przeptywoéw, sg identyczne, kontrakt forward zabezpiecza wartos¢ godziwag
przeptywow pienieznych wynikajgcych z kontraktu budowlanego opisanego w punkcie 4,
mierzong jako hipotetyczny instrument pochodny — forward na zakup kwot w euro w ustalonych
data. Na potrzeby badania efektywnosci zabezpieczenia, nie wydziela sie¢ komponentu stopy
procentowe] (punktow swapowych) oraz komponentu kursu walutowego natychmiastowego
(kursu spot), lecz analizuje sie zmiany wartosci godziwej catej transakcji forward.

Testy efektywnosci: zgodnie z punktem 3 Polityki zarzgdzania ryzykiem, Spétka wydziela
hipotetyczny instrument pochodny bedgcy kontraktem forward na zakup waluty euro w datach
wynikajgcych z kontraktu budowlanego wymienionych w punkcie 4. Zaréwno w tescie
prospektywnym jak i retrospektywnym Spoétka poréwnuje skumulowane zmiany wartosci
godziwej instrumentu zabezpieczajgcegdo i hipotetycznego instrumentu pochodnego.

Test prospektywny przeprowadza sie na date ustanowienia zabezpieczenia oraz na kazdg date
bilansowg w trakcie trwania transakcji (kwartaty kalendarzowe). Na jego potrzeby stosuje sie
faktyczne dane historyczne, przy zatozeniu, ze hipotetyczna data zawarcia zabezpieczenia
miata miejsce 12 miesiecy przed faktyczng datg zawarcia transakcji lub datg bilansowg
przypadajagcg na 12 miesiecy przed datg bilansowa, na ktérg przeprowadza sie test
prospektywny, a mierzenie efektywnosci ma miejsce co najmniej przez kolejne 12 miesiecy od
hipotetycznego dnia zawarcia transakciji.
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Test retrospektywny przeprowadza sie na kazdg date bilansowg po ustanowieniu
zabezpieczenia (kwartaly kalendarzowe).

W przypadku zawierania transakcji zabezpieczajgcych, Grupa stosuje zasady rachunkowosci
zabezpieczen.

4.1.2.Ryzyko stopy procentowe]

Ryzyko stép procentowych wystepuje gtéwnie w zwigzku z korzystaniem przez spétki Grupy z kredytow
bankowych, pozyczek, leasingu finansowego oraz z emisjg obligacji. Te instrumenty finansowe sg
oparte 0 zmienne stopy procentowe i narazajg Grupe na ryzyko zmiany przeptywOw pienieznych.
Ryzyko to jest czesciowo kompensowane przez lokaty wolnych $rodkéw pienieznych Grupy
inwestowane w oparciu 0 zmienng stope procentows.

Grupa monitoruje stopien narazenia na ryzyko stopy procentowej oraz prognozy stop procentowych
oraz dopuszcza zabezpieczenie materialnego ryzyka stopy procentowej przy pomocy wymiany stop
procentowych (interest rate swap). W przypadku zawierania transakcji zabezpieczajgcych, Grupa
stosuje zasady rachunkowosci zabezpieczen.

Ryzyko zmiany stép procentowych zwigzane z istniejgcym zadtuzeniem uznano za nieistotne z punktu
widzenia wptywu na wyniki Grupy, dlatego tez w | pélroczu 2016 r. zarzadzanie ryzykiem stép
procentowych ograniczato sie do biezgcego monitorowania sytuacji rynkowe;.

4.1.3.Ryzyko cenowe

Grupa ERBUD jest narazona na ryzyko cenowe zwigzane ze wzrostem cen najczesciej kupowanych
materiatdw budowlanych, takich jak stal i beton. Ceny w umowach zawartych z inwestorami sg z reguty
stale przez caly okres realizacji kontraktu. Dlatego tez wzrost cen materiatéw niekorzystnie wptywa na
wyniki finansowe Grupy.

W wyniku wzrostu cen materiatdw mogg wzrosnaé takze ceny ustug swiadczonych narzecz Grupy przez
firmy podwykonawcze.

W celu ograniczenia ryzyka cenowego Grupa ERBUD monitoruje na biezgco ceny najczesciej
kupowanych materiatow, a podpisywane umowy majg odpowiednio dopasowane parametry dotyczgce
m.in. czasu trwania kontraktu oraz wartosci umowy do sytuacji rynkowe;.

4.1.4.Ryzyko kredytowe

Aktywami finansowymi Grupy ERBUD, ktdre sa narazone na ryzyko kredytowe sg gtownie naleznosci z
tytutu dostaw i ustug oraz kaucje budowlane. W Grupie funkcjonuje polityka oceny i weryfikacji ryzyka
kredytowego zwigzanego ze wszystkim kontraktami. Przed podpisaniem umowy, kazdy kontrahent jest
oceniany pod katem mozliwosci wywigzywania sie ze zobowigzan finansowych. W przypadku
negatywnej oceny zdolnosci ptatniczych kontrahenta przystgpienie do kontaktu jest uzaleznione od
ustanowienia adekwatnych zabezpieczen finansowych lub majgtkowych. Ponadto w umowach z
inwestorami sg zawierane klauzule przewidujgce prawo wstrzymania realizacji robo6t, jezeli wystepuje
opO6znienie w przekazywaniu naleznosci za wykonywane ustugi. W miare mozliwosci tworzy sie réwniez
zapisy umowne warunkujgce dokonywanie pfatnosci podwykonawcom od wptywu $rodkéw od
inwestora.

W Grupie ERBUD nie wystepuje koncentracja ryzyka kredytowego z tytutu naleznosci handlowych gdyz
posiada ona duzg liczbe klientéw, zaréwno krajowych jak i zagranicznych.

Grupa tworzy odpisy aktualizujgce naleznosci w przypadku gdy istniejg obiektywne dowody, ze nie
bedzie w stanie otrzyma¢ wszystkich naleznych kwot wynikajgcych z pierwotnych warunkéw naleznosci.

Wedtug stanu na 30 czerwca 2016 r. odpisy aktualizujgce wartos¢ naleznosci z tytutu dostaw i ustug
oraz pozostatych naleznosci wynosity 7 981 tys. zt wobec 13 500 tys. zt rok wczesniej.
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4.1.5.Ryzyko utraty ptynno $ci

Dziatalnos¢ Grupy wymaga zaangazowania finansowego oraz prefinansowania realizowanych robét
poniewaz fakturowanie wiekszosci realizowanych projektéw odbywa sie raz w miesigcu, a faktury sg z
reguty ptacone po 30 dniach liczonych od daty przyjecia. Sg rowniez projekty, przy ktérych fakturowanie
odbywa sie raz na kwartat lub po ukohczeniu danego etapu prac, co wydtuza okres prefinansowania
robot budowlanych. Okresy prefinansowania sg jeszcze dluzsze w przypadku realizacji inwestycji
mieszkaniowych, deweloper musi z wlasnych lub pozyczonych $rodkéw sfinansowac caly proces
inwestycyjny — od zakupu gruntu po moment przeniesienia wkasnosci.

W celu ograniczenia ryzyka utraty ptynnosci, spétki Grupy utrzymujg odpowiednig ilos¢ srodkéw
pienieznych oraz zbywalnych papieréw wartosciowych oraz zawierajg umowy o linie kredytowe, ktére
stuzg jako dodatkowe zabezpieczenie ptynnosci.

Dodatkowo, ERBUD S.A. oraz czes¢ podmiotow z Grupy wykonujgcych roboty budowlane, bedgc w
procesie budowlanym, jest zobowigzany do udzielenia gwarancji dobrego wykonania, gwarancji
naprawy wad i usterek, w niektérych przypadkach zwrotu zaliczki lub gwarancji zaptaty. Dlatego tez
oprocz finansowania dtuznego, ERBUD S.A. i niektére podmioty zalezne wykorzystujg linie na
gwarancje finansowe zarowno bankowe jak i przyznane przez towarzystwa ubezpieczeniowe.

W ramach transakcji pienieznych jak i kapitatowych, spotki Grupy wspotpracujg z instytucjami
finansowymi o wysokiej wiarygodnosci, nie powodujgc przy tym znacznej koncentracji ryzyka
kredytowego. Grupa stosuje rOwniez polityke ograniczajgcg zaangazowanie kredytowe wobec
poszczegoblnych instytuciji finansowych oraz emitentéw papieréw diuznych, ktére nabywa w ramach
lokowania okresowych nadwyzek s$rodkéw pienieznych. Zarzadzanie ptynnoscia wspomaga
obowigzujgcy system raportowania prognoz ptynnosci przez spotki Grupy.

30 czerwca 2016 r. Grupa ERBUD posiadata zdolnos¢ do zrealizowania krétkoterminowych
zobowigzan. Wszystkie spotki wchodzace w sklad Grupy w terminie regulowaly swoje zobowigzania
odsetkowe oraz handlowe.

Na dzieh sporzgdzania raportu jak tez w diuzszej perspektywie Zarzad nie widzi zagrozen dotyczgcych
ptynnosci finansowe;.

4.2. Ryzyko operacyjne

Dziatalnosci Grupy ERBUD towarzyszy wiele rodzajéw ryzyka operacyjnego, takich jak:

* Ryzyko niedoszacowania kosztéw wykonania kontraktéw. W sytuacji niedoszacowania wartosci
wszystkich niezbednych prac do realizacji umowy w momencie przygotowania oferty
przetargowej, Grupa moze ponies¢ strate lub uzyskaé nizszy zysk z tytutu wykonania danego
kontraktu.

e Ryzyko nieuznania przez zamawiajacego kosztéw dodatkowych robot. Nalezyte wykonanie
przedmiotu kontraktu wymaga czasami realizacji, nieuwzglednionych w umowie dodatkowych
robot, a tym samym poniesienia wyzszych od przyjetych kosztéw. Dodatkowe prace mogag
spowodowac takze przekroczenie terminu realizacji kontraktu. Domaganie sie¢ przez Grupe
dodatkowego wynagrodzenia moze zosta¢ uznane przez zamawiajgcego za bezzasadne.

* Ryzyko zawieszenia realizowanych kontraktéw przez inwestora.

e Protesty mieszkancéw lub ekologéw w przypadku inwestycji drogowych, op6zniajgce prace
budowlane.

e Ryzyko zlej jakosci dostarczonych materiatow.
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« Ryzyko zwigzane z odpowiedzialnoscig z tytutu rekojmi za wady fizyczne oraz gwarancji jakosci
wykonywanych robét.

* Ryzyko zwigzane z odpowiedzialnoscig za nienalezyte wykonanie rob6t budowlanych przez
podwykonawcow.

e Ryzyko utraty kadry menedzerskiej i inzynierskiej. Decyzje o zmianie miejsca zatrudnienia przez
czes¢ z tych pracownikow i brak mozliwosci zastgpienia ich odpowiednig kadra moga mie¢
negatywny wptyw na mozliwosci realizacji niektorych kontraktow.

4.3. Ryzyko zwi gzane z sytuacj g makroekonomiczn g

Mozliwosci rozwoju Grupy ERBUD i jej kondycja finansowa zalezy przede wszystkim od stanu polskiej
gospodarki. Szczegdlne znaczenie dla mozliwosci rozwoju sektora budowlanego ma udziat inwestycji
w kreowaniu wzrostu gospodarczego. Wiekszos$¢ analitykbéw przewiduje, ze m.in. dzieki naptywowi
srodkéw z nowej perspektywy unijnej, ktére zostang przeznaczone na inwestycje, dynamika PKB w
kolejnych kwartatach utrzyma sie na poziomie przekraczajgcym 3%. Zagrozeniem dla tych prognoz jest
marazm w rozpatrywaniu wnioskéw o dofinansowanie projektéw ze srodkéw UE.

Dobre perspektywy rozwoju branzy budowlanej moga jednoczesnie przyczyni¢ sie do wzrostu
konkurencji ze strony zaréwno polskich, jak i zagranicznych firm. Rosngca konkurencja stwarza ryzyko
spadku marzy na produkcji budowlane;j.

4.4. Ryzyko prawne

Ewentualne zmiany niektérych uregulowan prawnych moga niekorzystnie wptyng¢ na dziatalnos¢ Grupy
ERBUD. Dotyczy to w szczegdlnosci:

*  Nowych wymogéw w zakresie ochrony srodowiska, ktore mogg spowodowac koniecznos¢
uzyskania kolejnych zezwolen i op6zni¢ termin realizacji inwestyciji.

e Zmian uregulowan w zakresie koncesji i zamoOwien publicznych (np. wprowadzenie
dodatkowych wymogéw w zakresie innowacyjnosci oraz w zakresie zabezpieczenia
spotecznego).

e Zaostrzenia w procesach przetargowych wymogow w zakresie gwarancji i rekojmi oraz umaéw
z podwykonawcami.

4.5. Ubezpieczenia

Grupa ERBUD korzysta z ubezpieczen, takich jak z ubezpieczenie odpowiedzialnosci cywilnej z tytutu
prowadzonej dziatalnosci, OC czlonkdéw Zarzadu) oraz ryzyka budowlano-montazowego (obejmujacego
ochrong ubezpieczeniowg prace kontraktowe oraz mienie stanowigce przedmiot budowy).

Umowy ubezpieczeniowe

Ubezpieczyciel L L Przedmiot ubezpieczenia Wartose
pieczy rozpoczecia | zakonczenia P ubezpieczenia
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Ubezpieczenie od
; odpowiedzialnosci 100 min zt na
Sopockie Towarzystwo . . . ;
Ubezpieczeniowe ERGO Hestia S.A. 2016-02-01 2017-01-31 cywilnej z tytu’f_u jedno i wszystkle
wykonywanej zdarzenia
dziatalnosci
] Ubezpieczenie od 10 min zt na jedno
B e LN, 2016-02-01 2017-01-31  odpowiedzialnosci i wszystkie
p - cywilnej projektanta zdarzenia
Ubezpieczenie od
Sopockie Towarzystwo ey 01 wszystkich ryzyk
Ubezpieczeniowe ERGO Hestia S.A. 2016-02-01  2017-01-31 budowlano - Open
montazowych
Ubezpieczenie od
. : . o o wszystkich ryzyk
Towarzystwo Ubezpieczeniowe Allianz 2016-02-01 2017-01-31 budowlano - Open
montazowych
AIG Europe Limited Sp. z o.0. 2016-05-01 = 2017-04-30 Ubezpieczenie D&O 30 min zt

4.6. Sprawy sporne

4.6.1. Postepowania, ktérych na dzie h sporz gdzenia Sprawozdania ERBUD
S.A. jest stron g, dotycz gce zobowi gzan albo wierzytelno $ci emitenta lub
jednostki od niego zale znej, ktérych warto $¢ stanowi co najmniej 10%
kapitatow wiasnych emitenta (z okre sleniem przedmiotu post epowania,
warto $ci  przedmiotu sporu, daty wszcz ecia post epowania oraz
stanowiska emitenta)

4.6.1.1. Powdd: Mazowiecki Port Lotniczy Warszawa-Modlin sp. z 0.0. (,MPL")
Pozwany: ERBUD S.A. w Warszawie

Data doreczenia pozwu ERBUD S.A.: 12 maja 2014 r.

Warto$¢ przedmiotu sporu: 34 381 374,64 z

W dniu 12 maja 2014 r. do ERBUD S.A. doreczony zostat pozew, w ktérym MPL wnidst o zaptate kwoty
34 381 374,64 zt z tytutlu odszkodowania wraz z ustawowymi odsetkami oraz kosztami postepowania.
Na szkode dochodzong przez MPL skiadajg sie poniesione przez powoda straty oraz korzysci utracone
w nastepstwie rzekomo nienalezytego wykonania przez ERBUD umowy z dnia
14 wrzesnia 2010 r. o budowe czesci lotniczej Lotniska Warszawa-Modlin Nr PLM/K/96/2010 oraz
wytgczenia ruchu lotniczego na czesci drogi startowej lotniska.

W dniu 11 pazdziernika 2014 r. ERBUD ziozyt odpowiedz na pozew, w ktérej wnidst o oddalenie
powdédztwa MPL w catosci oraz przyznanie zwrotu kosztéw postepowania. Jednoczesnie, niezaleznie
od zakwestionowania roszczenia powoda, ERBUD wytoczyt przeciwko MPL powddztwo wzajemne
wnoszac o zasgdzenie na swojg rzecz kwoty 19 892 366,30 zt wraz z odsetkami ustawowymi. Na
roszczenie wzajemne skladajg sie poniesione przez ERBUD koszty napraw nawierzchni lotniska
Warszawa-Modlin.

W dniu 2 marca 2015 r. do ERBUD doreczone zostato pismo procesowe MPL, w ktérym ten podtrzymat
swoje zgdania oraz wniést o oddalenie powddztwa wzajemnego ERBUD. W odpowiedzi, w dniu 15 maja
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2015 r. prawnicy Weil ztozyli pismo (przygotowane wraz z ekspertami z réznych dziedzin), w ktérym
podtrzymali dotychczasowe stanowisko ERBUD w sprawie, przedstawili dalszg argumentacje oraz
ustosunkowali sie do kwestii dowodowych i proceduralnych.

W dniu 3 lipca 2015 r. prawnicy Weil zlozyli wniosek o przeprowadzenie dowodu z opublikowanej w
czerwcu 2015 r. Informacji o wynikach kontroli NIK dot. budowy portu lotniczego w Modlinie.

Pierwszy rozprawy miat miejsce w dniu 28 pazdziernika 2015 r. i w dniu 10 lutego 2016 r. Podczas
posiedzenia przestuchano pierwszych ze swiadkéw powotanych przez MPL i wyznaczono kolejne
terminy rozprawy w celu kontynuowania przestuchan.

W listopadzie i grudniu 2015 r. strony wymienity dalsze pisma procesowe. Obecnie trwajg przestuchania
Swiadkow.

Biorgc pod uwage skomplikowany stan faktyczny sprawy oraz obszernos¢ materiatu dowodowego
zgloszonego w postepowaniu, w tym prawdopodobienstwo przeprowadzenia kilku dowodéw z opinii
biegtych, wyrok sgdu pierwszej instancji prawdopodobnie nie zostanie wydany wczesniej niz po uptywie
ok. 3 lat od wniesienia pozwu przez MPL.

Jednoczesnie podtrzymujemy przedstawiane we wczesniejszych memorandach oceny, zgodnie
z ktérymi ryzyko zasgdzenia roszczenia na rzecz MPL jest mniejsze niz szansa oddalenia powddztwa.
Gdyby jednak nawet Sad uznat roszczenie MPL za zasadne, wysokos$é zasgdzonego odszkodowania
bylaby znaczgco nizsza od kwoty zgdanej w pozwie przez MPL, gdyz ERBUD jest w stanie
zakwestionowac¢ niemal kazdy element szkody zgtoszonej przez MPL.

4.6.1.2. Powdd: ERBUD S.A. w Warszawie (dot.: O/Warszawa)
Pozwany: DSH — Dopravni Stavby, a.s., Brno w Czechach
Data wysytki pozwu do Sadu: 14 lutego 2013 r.

Wartosé przedmiotu sporu: 26 923 644,16 zt

Aktualny stan sprawy: W wyniku ztozonego pozwu o zaptate Sgd Okregowy w Warszawie, XX Wydziat
Gospodarczy, nadat w/w sygnature akt. Postanowieniem z dnia 30 kwietnia 2013 r. sgd wezwat ERBUD
do wniesienia zaliczki na pokrycie kosztéw ttumaczenia dokumentéw. W chwili obecnej, wobec kosztow
zastepczego wykonania robét naprawczych, jakie ponidést ERBUD, opracowywane jest pismo
procesowe rozszerzajgce powddztwo o kwote 19 451 174 zt. W dniu 27 maja 2014 r. ERBUD rozszerzyt
powdédztwo o kwote 22 925 604,52 zt o zwrot kosztow wykonawstwa zastepczego. Pozwany, pismem z
dnia 27 kwietnia 2014 r. a doreczonym 1 lipca 2014 r., wniést pozew wzajemny na kwote 5 651 633 z.
W dniu 6 listopada 2015 r. odbyta sie rozprawa. Strony zgodnie wnosity 0 zniesienie rozprawy celem
kontynuowania rozméw ugodowych. Sad nie wyznaczyt dotagd terminu kolejnej rozprawy

4.6.1.3. Powod: ERBUD S.A. w Warszawie
Pozwany: Bank Millennium S.A. w Warszawie
Data zlozenia pozwu: 22 grudnia 2010 r.
Wartos$¢ przedmiotu sporu: 71 065 496 zt

W 2008 r. Bank Millennium S.A. doradzit ERBUD S.A. zawarcie transakcji opcji walutowych na
zabezpieczenie przed ryzykiem kursowym w zakresie kontraktéw denominowanych w euro
realizowanych przez Emitenta. Propozycja Banku wynikata ze zgtoszonej przez Emitenta potrzeby
uzyskania zabezpieczenia adekwatnego do jego sytuacji. Zdaniem Spotki produkt nie byt optymalnie
dopasowany do potrzeb ERBUD S.A. W czwartym kwartale 2008 r., w wyniku drastycznej przeceny
ztotego na parze zleuro, Bank Millennium S.A. poinformowat Emitenta o negatywnej wycenie
posiadanej w tym czasie ekspozyciji.
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Jednoczesnie powstat spor co do tresci transakcji opcji walutowych, przede wszystkim w zakresie
wylgczania struktur opcyjnych. Podczas wielokrotnych rozméw Emitent przedstawit swoje stanowisko
Bankowi, ktéry zazadat realizacji transakcji z podjeciem dziatan zmierzajgcych do przymusowej
realizacji roszczen. W celu ograniczenia wysokosci potencjalnej szkody, sporne transakcje zostaty
zrestrukturyzowane, a Bank zostat poinformowany o podjeciu w przysztosci dziatan prawnych
zmierzajgcych do naprawienia szkody wynikajgcej z zawartych transakcji opcji walutowych. Szczegoty
restrukturyzacji Emitent przedstawit w RP 43/2008 w dniu 21 listopada 2008 r. oraz w sprawozdaniach
finansowych za rok 2008. Emitent nigdy nie zgodzit sie ze stanowiskiem Banku Millennium S.A. i w
zwigzku z powyzszym, wezwat dwukrotnie Bank do zaptaty kwoty 71 065 496 zi, na ktérg sktadajg sie
kwoty pobrane przez Bank z rachunku bankowego Emitenta, utracone korzysci oraz koszty doradcow
prawnych i finansowych. W zwigzku z powyzszym, Emitent zdecydowat sie na wytoczenie powodztwa
0 zaptate zmierzajgcego do wyréwnania szkody.

Pozytywnym skutkiem dtugotrwalego procesu jest fakt iz w tym okresie wydano kilka wyrokéw na
korzys¢ przedsiebiorcow, ktorzy poniesli straty z tytutu opcji walutowych. Ostatnim spektakularnym
wyrokiem jest wyrok sgdu apelacyjnego w Warszawie z dnia 1 kwietnia 2015 .

1 kwietnia 2015 r. Sad Apelacyjny w Warszawie na skutek apelacji wniesionej przez Kancelarie
Zimmerman i Wspdlnicy sp.k. w imieniu jednego z naszych klientow (przedsiebiorcy poszkodowanego
rozliczeniem opcji walutowej) uznat, iz zawarcie opcji walutowej kreujgcej nieograniczone ryzyko dla
strony stabszej (niebedacej bankiem) jest niezgodne z zasadami wspétzycia spotecznego i wykracza
poza ramy swobody kontraktowej. Przede wszystkim przyczyng niewaznosci tego rodzaju transakciji jest
brak rzetelnego i petnego poinformowania klienta banku o ewentualnych negatywnych skutkach umowy
opcji walutowej. Takie zachowanie banku nalezy uznac jako dzialanie w ztej wierze, z uwagi na
wykorzystanie silniejszej pozycji. Zdaniem Sadu Apelacyjnego, bank jako instytucja finansowa ma
obowigzek rzetelnego poinformowania drugiej strony o wszystkich ryzykach transakcji walutowej, a
przeciwne zachowanie nalezy uzna¢ za niezgodne z zasadami sumiennosci i rzetelnosci w obrocie
gospodarczym.

Taka sytuacji pozwala na pozytywny podglad odnosnie sytuacji Emitenta w kontekscie prowadzonego
sporu z Bankiem Millennium.

4.6.2. Dwa Iub wiecej postepowan dotyczgcych zobowi gzan oraz
wierzytelno $ci, ktorych t aczna warto € stanowi odpowiednio co
najmniej 10% kapitatbw wilasnych Emitenta (z okre  $leniem 1t3acznej
warto $ci post epowa i odr ebnie w grupie zobowi gzan oraz wierzytelno $ci
wraz ze stanowiskiem emitenta w tej sprawie) oraz w odniesieniu do
najwi ekszych post epowan w grupie zobowi gzan i grupie wierzytelno $ci
(ze wskazaniem ich przedmiotu, warto $ci przedmiotu sporu, daty
WSZCZ ecia post epowania oraz stron wszcz etego post epowania)

taczna warto ¢ pozostalych ww. post epowan w ktéorych ERBUD S.A. jest powodem:
31 640 049,46 zi.

4.6.2.1. Powdd: ERBUD S.A. z siedzibg w Warszawie (dot.: O/Wroctaw)
Pozwany: Kepska S.A. z siedzibg w Warszawie

Data zlozenia pozwu przez ERBUD S.A.: 22 kwietnia 2014 r.

Wartos$é przedmiotu sporu: 9 877 132 zi

Aktualny stan sprawy: ERBUD S.A. dochodzi od Kepska S.A. zaptaty wynagrodzenia za wykonanie
rob6t budowlanych. Pozwem z 22 kwietnia 2014 r. Powod wnidst o zasadzenie od Kepska S.A. kwoty
8187 631,31 zt
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W pozwie ERBUD S.A. wniést rowniez o zabezpieczenie dalszej kwoty 1 414 500 zt poprzez zajecie
przystugujacych Pozwanemu wierzytelnosci z rachunkéw bankowych oraz ustanowienie hipoteki
przymusowej na prawie uzytkowania wieczystego nieruchomosci potozonej przy ulicy Kepskiej 8 w
Opolu. Postanowieniem z 12 sierpnia 2014 r. Sad Okregowy zabezpieczyt roszczenie w kwocie
1 414 500 zt zgodnie z wnioskiem Powoda. Postanowienie z klauzulg wykonalnosci z 4 wrzesnia 2014
r. zostalo doreczone Powodowi 19 wrzesnia 2014 r. 23 wrzesnia 2014 r. Powdd ztozyt do Sadu
Rejonowego w Opolu, VI Wydziatu Ksigg Wieczystych, wniosek o wpis na podstawie ww. postanowienia
Sadu hipoteki przymusowej w kwocie 1414 500 zt. Sad Rejonowy w Opolu postanowieniem z 15
grudnia 2014 r. oddalit wniosek Powoda o wpis hipoteki przymusowej. W uzasadnieniu orzeczenia Sad
wskazat, ze ze stanu ujawnionego w ksiedze wieczystej KW nr OP10/00085900/3 wynika, ze
uzytkownikiem wieczystym nieruchomosci, objetej tg ksiega jest EMIR 75 sp. z 0.0. z siedzibg w
Warszawie, a nie Kepska S.A. 27 stycznia 2015 r. Powodd ztozyt wniosek o nadanie postanowieniu o
zabezpieczeniu roszczenia w zakresie ustanowienia hipoteki przymusowej klauzuli wykonalnosci na
EMIR 75 sp. z 0.0. Postanowieniem z 30 stycznia 2015 r. Sad Okregowy w Opolu nadat klauzule
wykonalnosci na EMIR 75 sp. z 0.0. 5 lutego 2015 r. ERBUD S.A. ztozyt wniosek o wpis hipoteki w
ksiedze wieczystej. 29 maja 2015 r. hipoteka zostata wpisana do ksiegi wieczystej. 29 czerwca 2015 r.
Kepska S.A. (data wptywu do Sadu 1 lipca 2015 r.) wniosta zazalenie do Sadu Apelacyjnego we
Wroctawiu na postanowienie Sgdu Okregowego w Opolu o nadaniu klauzuli wykonalnosci na EMIR 75
Sp. z o0.0. Postanowieniem z 10 lipca 2015 r. Sad Apelacyjny we Wroctawiu zmienit zaskarzone
postanowienie o nadaniu klauzuli na EMIR 75 Sp. z 0.0., w ten sposob, ze wniosek o jej nadanie oddalit
(stanowi ono podstawe do wykreslenia hipoteki w kwocie 1414500 zf). Postanowienie jest
prawomocne.

W odpowiedzi na pozew z 10 wrzesnia 2014 r. Kepska S.A. wniosta o oddalenie powddztwa w catosci
oraz podniosta zarzut potrgcenia wierzytelnosci Powoda z wzajemng wierzytelnoscia Pozwanego z
tytutu nienalezytego wykonania zobowigzan ERBUD S.A. wynikajagcych z umowy o generalne
wykonawstwo.

30 listopada 2015 r. ERBUD S.A. rozszerzyt powddztwo o kwote 1 689 500 zi, ktéra to kwota stanowi
nalezng ERBUD S.A. kare umowng z tylu odstgpienia od umowy na generalne wykonawstwo z przyczyn
lezgcych po stronie Kepska S.A.

Od wrzeénia 2015 r. do lutego 2016 r. przestuchiwani $wiadkowie Stron. W lipcu 2016 r. doreczona
zostata opinia biegtego, ktéra jest korzystna dla ERBUD S.A. i potwierdza, ze obiekt zostat wybudowany
w terminie i nie posiadat wad istotnych. Czekamy na wyznaczenie terminu rozprawy.
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4.6.2.2. Powdd: ERBUD S.A. z siedzibg w Warszawie (dot. O/Warszawa)
Pozwany: Akademia Muzyczna w todzi
Data zlozenia pozwu: 20 grudnia 2013 r.
Warto$¢ przedmiotu sporu: 2 050 515 zt

Stan sprawy: W dniu 20 grudnia 2013 r. ERBUD S.A. wniést powéddztwo o zaptate kwoty 1 895 430,00
zt tytutem wynagrodzenia za wykonane przez Powoda na rzecz Pozwanego roboty budowlane objete
umowg nr 694/U/AML/2012 z dnia 20 grudnia 2012 r., z ktérego to tytutu Powdd wystawit Pozwanemu
fakture VAT nr 519/13/W z dnia 30 lipca 2013 r. oraz o zaptate kwoty 74 934,40 zt — tytutem naleznych
Powodowi odsetek ustawowych od kwoty wynagrodzenia naliczonych od dnia wymagalnosci roszczenia
(tj. od dnia 29 sierpnia 2013 r.) do dnia wniesienia pozwu (tj. do dnia 20 grudnia 2013 r.) oraz kwoty 80
150,37 zt - tytutem odszkodowania za nienalezyte wykonanie przez Akademie Umowy nr 209/U/AME/11
z dnia 15 wrzes$nia 2011 r., w wyniku ktérego ERBUD poni6st szkode w postaci zwigkszonych kosztow
utrzymania budowy przez okres diuzszy niz przewidywata ww. umowa, tj. w okresie 1 czerwca 2013 r.
— 15 lipca 2013 r. Pozwana Akademia Muzyczna ztozyta odpowiedz na pozew z dnia 23 stycznia 2014
r. z zgdaniem oddalenia powddztwa w calosci oraz podniosta procesowy zarzut potrgcenia kar
umownych. Powéd ztozyt pismo procesowe z dnia 31 marca 2014 r. oraz z dnia 22 maja 2014 r., a
Pozwana pismo z dnia 4 kwietnia 2014 r. i z dnia 30 czerwca 2014 r. Dotychczas odbyly sie dwie
rozprawy w dniu 29 sierpnia 2014 r. (stuchano jednego swiadka ERBUD) oraz w dniu 7 listopada 2014
r., na ktérej doszto do odroczenia sprawy z uwagi na planowane wniesienie powédztwa wzajemnego
przez Pozwanego o zaptate pozostatej cze$ci kar umownych. Odbyta sie rozprawa w dniu 4 czerwca
2015 r. — odroczenie terminu rozprawy. Postanowieniem z dnia 5 listopada 2015 r. Sad potgczyt
przedmiotowg sprawe ze sprawg o sygn. akt | C 1944/14, a nastepnie wyznaczyt termin rozprawy na
dzieh 11.03.2016 r. Rozprawa zostata odroczona do 08.08.2016 r.

4.6.2.3. Powo6d: ERBUD S.A.
Pozwany: Miedzyzdrojski Rynek Sp. z o0.0.
Warto$¢ przedmiotu sporu: 3 699 578 zt

Aktualny stan sprawy: Sad Okregowy | instancja w Szczecinie, sporzgdzona zostata opinia biegtego
sgdowego.

ERBUD S.A. wystgpit 0 zaptate naleznosci wynikajacych z faktur (zaakceptowanych przez pozwang).
Obiekt wybudowany przez ERBUD S.A. zostat odebrany przez pozwang, jest w formie pisemnej
sporzgdzony protokét odbioru, pomiedzy stronami byly préby spisania porozumienia, strona pozwana
wyrazata wole zaptaty, jednak rozkladanie naleznosci na rzecz ERBUD w czasie, spowodowato
koniecznos¢ wystgpienia do sgdu. Aktualnie pozwany zgda obnizenia wynagrodzenia z powodu
licznych istotnych wad wykonawczych.

Dnia 25 stycznia 2016 r. ogtoszono wyrok, na podstawie ktérego zasgdzono na rzecz ERBUD S.A.
kwote 3212 456,39 zt wraz z odsetkami. Wyrok jest nieprawomocny, sad doreczyt stronom
uzasadnienie. Pozwany ztozyt apelacje, spotka czeka na jej doreczenie.

taczna warto §¢ pozostatych post epowan w ktorych ERBUD S.A. jest pozwanym:
13 877 181,69 zt.

4.6.2.4. Powodd: Akademia Muzyczna w todzi

Pozwany: ERBUD S.A. z siedzibg w Warszawie (dot. O/Warszawa)

Wartosé przedmiotu sporu: 4 135 790,96 zt

Data zlozenia pozwu: 16 grudnia 2014 r. (zostat doreczony ERBUD S.A. w dniu 27 marca 2015 r.).
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Stan sprawy: Akademia Muzyczna wniosta o zaptate kar umownych z tytutu opéznienia ERBUD S.A. w
dotrzymaniu terminu zakonczenia przedmiotu umowy. W odpowiedzi na pozew Pozwany wniést o
oddalenie ww. roszczenia w cato$ci z uwagi na brak odpowiedzialno$ci za przekroczenie terminu
koncowego. Powdd zamiescit wniosek o tgczne rozpoznanie niniejszej sprawy wraz ze sprawg z
powédztwa ERBUD S.A. p-ko Akademii Muzycznej, ktéra toczy sie przed Sgdem Okregowym w todzi
pod sygn. akt | C 2090/13. Postepowanie zostato zawieszone w dniu 25 czerwca 2015 r. na 3 miesigce.
Postanowieniem z dnia 5 listopada 2015 r. Sad potgczyt przedmiotowa sprawe ze sprawg o sygn. akt |
C 2090/13, a nastepnie wyznaczyt termin rozprawy na dzien 11 marca 2016 r. ,8 sierpnia 2016 r. odbyta

sie rozprawa, trwajg przestuchiwania kolejnych swiadkow.

Zar6éwno w sprawach gdzie Emitent jest powodem (sprawy o naleznosci) jak i w sprawach gdzie Emitent
jest pozwanym (sprawy o zobowigzania) stanowisko Emitenta oraz doradcéw prawnych Emitenta
Swiadczy iz sprawy zostang rozwigzane na korzys¢ Emitenta.
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5. tAD KORPORACYJNY — WYBRANE INFORMACJE

5.1. Kapitat zaktadowy

Na dzien 30 czerwca 2016 r. oraz na dzien publikacji skréconego skonsolidowanego sprawozdania
finansowego za | péirocze 2016 r. kapitat akcyjny ERBUD S.A. wynosi 1 281 185,90 zt i dzieli sie na
12 811 859 akcji zwyktych o wartosci nominalnej 0,1 zt kazda akcja. Nie ma zadnych ograniczen w
zakresie przenoszenia prawa wihasnosci, jak i w zakresie wykonywania prawa gtoséw z tytutu
posiadanych akcji. Akcje Spokki nie dajg rowniez specjalnych uprawnien kontrolnych w stosunku do
Emitenta.

W ciggu | péirocza 2016 r. poziom kapitatu zakladowego Spoiki nie ulegt zmianie.

5.2. Akcjonariusze ERBUD S.A.

Wykaz akcjonariuszy posiadaj acych powy zej 5% udziatu w akcjonariacie ERBUD S.A.

Stan na 29 sierpnia.2016 Stan na 12.maja 2016
NEFRTE S G EEr e R Udziat w kapitale Udziat w kapitale
! Liczba akcji zaktadowym Liczba akcji zaktadowym
i gtoséw na WZ | i ogolnej liczbie | i glosow na WZ | i ogdlnej liczbie
gtoséw na WZ gloséw na WZ
Wolff & Miiller Baubeteiligungen GmbH & Co. KG ' o o
w tym Wolff & Miller Holding GmbH & Co. KG 4152 865 32,41% 4152 865 32,41%
DGI Fundusz Inwestycyjny Zamkniety Aktywow
Niepublicznych kontrolowany przez Dariusza 2 136 260 16,67% 2136 260 16,67%

Grzeszczaka

Nationale Nederlanden OFE (dawniej ING OFE) 1266 900 9,89% 1266 900 9,89%
Aviva OFE Aviva BZ WBK 1183 146 9,23% 1183 146 9,23%

Adler Properties Sp. z 0. 0. kontrolowana przez o o
Vo A e 712 087 5,56% 712 087 5,56%

Jozef Zubelewicz 259 500 2,03% 259 500 2,03%

53



Struktura akcjonariatu ERBUD S.A.
(stan na 30 czerwca 2016 r.)

m Wolff & Muller Baubeteiligungen GmbH & Co. KG
w tym Wolff & Miiller Holding GmbH & Co. KG

m DGI Fundusz Inwestycyjny Zamkniety Aktywéw
Niepublicznych kontrolowany przez Dariusza
32 41% Grzeszczaka
! m Nationale Nederlanden OFE (dawniej ING OFE)

m Aviva OFE Aviva BZ WBK
Dariusz Grzeszczak

m Adler Properties Sp. z 0. 0. kontrolowana przez
Jozefa Zubelewicza

16,67%

Pozostali

W ciggu | poékrocza 2016 r. oraz do dnia publikacji Sprawozdania zmiany udziatéw akcjonariuszy
posiadajgcych w sposéb bezposredni i posredni powyzej 5% w kapitale zaktadowym Emitenta nie miaty
miejsca.

Na dzien publikacji raportu, Spétka nie posiadata informacji na temat umoéw, w wyniku ktérych moga w
przysztosci nastgpi¢ zmiany w proporcjach akcji posiadanych przez dotychczasowych akcjonariuszy.

Stan posiadania akcji ERBUD S.A. przez osoby zarz  adzajace i nadzoruj ace

Stan na 29 sierpnia 2016 r. Stan na 12 maja 2016 r.

Udziat w Udziat w
kapitale kapitale
zaktadowym zaktadowym
i 0golnej liczbie i ogolnej liczbie
gtoséw na WZ gtoséw na WZ

Osoba powigzana Powigzanie

Liczba akcji
i gtoséw na WZ

Liczba akcji
i gtoséw na WZ

Czlonek 2136 260 16,67% 2136 260 16,67%
Zarzadu
Satonek 712 087 5,56% 712 087 5,56%
arzadu
Czionek 773 900 6,04% 773 900 6,04%
Zarzadu
Czlonek 259 500 2,03% 259 500 2,03%
Zarzadu
Cztonek Rady 28 000 0,22% 28 000 0,22%

Nadzorczej

54



5.3. Wiadze statutowe

Zarzad
W | péiroczu 2016 r. Zarzad ERBUD S.A. pracowat w nastepujgcym sktadzie:

e Dariusz Grzeszczak — Czlonek Zarzadu,
e Jozef Adam Zubelewicz ~ — Czlonek Zarzadu,
e Pawel Smolen — Czlonek Zarzgdu.

Rada Nadzorcza

W dniu 30 marca 2016 r. Zarzad ERBUD S.A. otrzymat rezygnacje Pana Jézefa Olszynskiego
z cztonkostwa w Radzie Nadzorczej Spotki oraz z funkcji Wiceprzewodniczgcego Rady. Pan Jézef
Olszynski ztozyt rezygnacije z dniem 28 kwietnia 2016 r., nie podajgc przyczyn swojej rezygnaciji.

W dniu 28 kwietnia 2016 r. Walne Zgromadzenie powotalo nowego czionka Rady Nadzorczej
w osobie Pana Janusza Reitera.

W dniu 30 czerwca 2016 r. Rada Nadzorcza ERBUD S.A. dziatala w skladzie:

e Udo Berner — Przewodniczacy,
o Albert Dlrr — Czionek,
*  Gabriel Gtéwka — Czionek,
o Zofia Dzik — Czionek,
e Michat Otto — Czionek,
e Janusz Lewandowski — Czionek,
e Janusz Reiter — Czionek.

W ramach Rady Nadzorczej ERBUD S.A. dziatajg dwa komitety:

1. Komitet Wynagrodzen w skfadzie:

Udo Berner — Przewodniczacy,
Albert Diirr — Czionek,
Michat Otto — Czlonek; Komitet

2. Komitet Audytu w sktadzie:

Gabriel Gtowka — Przewodniczacy,
Albert Dirr — Czionek,
Michat Otto — Czionek.

Pan Michat Otto zostat powotany do Komitetu Audytu 28 kwietnia 2016 r. przez Rade Nadzorcza, po
rezygnacji Pana J6zefa Olszynskiego.
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5.4. Wynagrodzenia wtadz statutowych

taczne wynagrodzenie osbéb zasiadaj gcych w organach ERBUD S.A. (w tys. z})

266,1 231,0
24673 1528,1
27334 1759,1

5.5. Dywidenda

Zgodnie z Uchwatg Walnego Zgromadzenia ERBUD S.A. w dniu 2 czerwca 2016 r. Spotka wyptacita
akcjonariuszom dywidende. Na dywidende przeznaczono kwote 15 374 230,80 zi, tj.:

e caty wypracowany w 2015 r. zysk w wysokosci 11 397 120,34 zi, oraz
« kwote 3 977 110,46 zt pochodzacy z kapitatu zapasowego ERBUD S.A.
Dywidenda w przeliczeniu na 1 akcje wyniosta 1,20 zi.

Lista akcjonariuszy uprawnionych do dywidendy za 2015 r. zostata ustalona na dzien 17 maja 2016 r.

5.6. Notowania akcji ERBUD S.A.

| potrocze 2016 r. charakteryzowato sie ostabieniem nastrojéw na rynkach finansowych, do ktérego
przyczynita sie przede wszystkim niepewnos¢ co do perspektyw gospodarki swiatowej zwigzana m.in.
Z wcigz stabg koniunkturg na rynkach wschodzgcych oraz wynikami referendum w sprawie czlonkostwa
Wielkiej Brytanii w Unii Europejskie;.

W ciggu | péirocza 2016 r. kurs akcji ERBUD S.A. w momencie zamkniecia sesji na GPW wahat sie w
przedziale od 22,20 zt (zanotowany w dniu 18 stycznia br.) do 30,39 zt (na sesji w dniu 12 kwietnia br.).
W dniu 30 czerwca 2016 r. cena akcji ERBUD S.A. wyniosta 25,79 zi, czyli byta o 6,8% nizsza niz w
ostatnim dniu notowan 2015 r. Dla poréwnania, w ciggu | potrocza 2016 r. gtéwny indeks gietdowy WIG
obnizyt sie 0 3,7%, a subindeks WIG Budownictwo o0 12,9%.

W dniu 30 czerwca 2016 r. warto$¢ rynkowa ERBUD S.A. uksztaltowala sie zatem na poziomie 330,4
min zt, podczas gdy jej wartos¢ ksiegowa wynosita 222,5 min zt. Relacja C/WK (cena/wartos¢ ksiegowa)
dla Spétki wynosita 1,50, a C/Z (cena/zysk) 21,50 Dla poréwnania, dla spotek wchodzgcych w sktad
WIG Budownictwo wskazniki te wynosity odpowiednio: C/WK: 1,7, C/Z: 11,9.
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Notowania akcji Erbud S.A. i wolumen obrotu
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5.7. Podmiot uprawniony do badania sprawozda n finansowych

9 maja 2016 r. Rada Nadzorcza Spéiki podjeta uchwate w sprawie wyboru podmiotu uprawnionego do
przeprowadzania badania sprawozdan finansowych. Rada, na podstawie rekomendacji Komitetu
Audytu, wybrata firme PricewaterhouseCoopers Sp. z 0.0., jako podmiot uprawniony do dokonania
przegladu srédrocznego jednostkowego sprawozdania finansowego ERBUD S.A. i skonsolidowanego
sprawozdania finansowego Grupy ERBUD oraz przeprowadzenia badania rocznego jednostkowego
sprawozdania finansowego ERBUD S.A. oraz rocznego skonsolidowanego sprawozdania finansowego
Grupy ERBUD.

Spotka PricewaterhouseCoopers Sp. z 0.0. jest wpisana na liste podmiotow uprawnionych do badania
sprawozdan finansowych, prowadzong przez Krajowa lzbe Biegtych Rewidentéw, pod nr ewidencyjnym
144.

ERBUD S.A. korzystat z ustug wybranego podmiotu w zakresie przeprowadzenia konsultacji w sprawie
utworzenia dziatu audytu wewnetrznego w 2012 r.

Umowe z podmiotem uprawnionym do badania sprawozdan finansowych zawarto na trzy lata tj. rok
2016, 2017 i 2018.

Podpisy czionkéw Zarz adu ERBUD S.A.:

Dariusz Grzeszczak Jozef Zubelewicz Pawet Smole n

Czionek Zarz gqdu Czionek Zarz gqdu Czionek Zarz gqdu

Warszawa, 29 sierpnia 2016 r.
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