ERBUD S.A. 3
Sprawozdanie z dziatalnosci N
Grupy Kapitatowej ERBUD w 2017 r.

(zawiera Sprawozdanie z dziatainosci ERBUD S.A.
w 2017 1) <

Warszawa, 27.03.2018



Grupa Kapitatlowa ERBUD
Sprawozdanie z dzialalno$ci za 2017 r.



Grupa Kapitatlowa ERBUD
Sprawozdanie z dzialalno$ci za 2017 r.

Spis tresci
LIST CZLONKOW ZARZADU
1.UWARUNKOWANIA MAKROEKONOMICZNE

11.1.
11.2.
11.3.
1.4.

Sytuacja gospodarcza
Kondycja branzy budowlanej w Polsce
Zmiany prawne

Czynniki, ktore beda mie¢ wplyw na dziatalno$¢ Grupy w kolejnych kwartatach

2.DZIALALNOSC GRUPY ERBUD W 2017 R.

2.1.
2.2.
2.3.
24,
2.5.
2.6.
2.7.
2.8.
2.9.
2.10.
2.11.
2.12.

Sktad Grupy Kapitatowej
ERBUD S.A.
ERBUD International Sp. z o.0.
GWI BAUUNTERNEHMUNG GmbH
Przedsigbiorstwo Budownictwa Drogowo-Inzynieryjnego S.A.
ERBUD Industry Sp. z 0.0.
ERBUD Industry Pomorze Sp. z 0.0.
ERBUD Industry Centrum Sp. z 0.0.
ERBUD Industry Potludnie Sp. z o.0.
ERBUD CUW Sp. z o.0.
ERBUD Rzeszow Sp. z o.0.
HEBUD

3.WYNIKI FINANSOWE GRUPY ERBUD W 2017 R.

3.1
3.2.
3.3.
3.4.
3.5.
3.6.
3.7.
3.8.
3.9.
3.10.
3.11.

Najistotniejsze czynniki ksztattujace wynik finansowy
Przychody ze sprzedazy
Koszty
Pozostate przychody
Sprawozdanie z sytuacji finansowej
Przeptywy pieni¢zne
Zmiany w kapitale wlasnym
Wskazniki finansowe
Zadhuzenie odsetkowe
Nalezno$ci i zobowigzania warunkowe

Stanowisko Zarzadu odno$nie prognoz wynikow na 2017 rok

0 N N v,

10
12
14
14
17
22
24
26
29
31
32
33
34
35
39
45
45
45
46
48
48
49
49
49
50
54
61



Grupa Kapitatlowa ERBUD ]
Sprawozdanie z dzialalno$ci za 2017 r.

4 WYNIKI FINANSOWE ERBUD S.A. 62
41.  Czynniki ksztattujace wynik finansowy w 2017 r. 62
4.2.  Sprawozdanie z sytuacji finansowej 63
4.3.  Sprawozdanie z przeptywow pieni¢znych. 64
4.4. Sprawozdanie ze zmian w kapitale wlasnym 65

5.ZARZADZANIE RYZYKIEM 66
5.1.  Ryzyko finansowe 66
5.2. Ryzyko operacyjne 76
5.3.  Ryzyko zwigzane z sytuacja makroekonomiczng 76
5.4. Ryzyko prawne 77
5.5.  Ubezpieczenia 77
5.6.  Sprawy sporne 77

6.ERBUD S.A. NA RYNKU KAPITALOWYM 82
6.1. Notowania akcji ERBUD S.A. na GPW 82
6.2. Dywidenda 82
6.3.  Relacje inwestorskie 83
6.4. Rekomendacje 83

7LAD KORPORACYINY 84
7.1.  Zasady i zakres stosowania tadu korporacyjnego 84

7.2.  Systemy kontroli i zarzadzania ryzykiem w procesie sporzadzania sprawozdan finansowych 86

7.3.  Akcje oraz akcjonariusze ERBUD S.A. 86
7.4.  Programy opcji menedzerskich 90
7.5.  Podmiot uprawniony do badania sprawozdan finansowych 91
7.6.  Statut i walne zgromadzenie 92
7.7.  Dziatalno$¢ Rady Nadzorczej 96
7.8.  Dziatalno$¢ Zarzadu 98
8.OSWIADCZENIA ZARZADU 102



Grupa Kapitatlowa ERBUD
Sprawozdanie z dzialalno$ci za 2017 r. EnBu

LIST CZEONKOW ZARZADU

Mamy przyjemno$¢ przedstawi¢ Panstwu zintegrowany raport Grupy ERBUD za 2017 rok. Jest to juz drugi raport
naszej Grupy, w ktéorym podsumowujemy miniony rok zar6wno w ujeciu finansowym, jak i spotecznym, uznajac tym
samym oba te obszary za rownie wazne w odpowiedzialnym podejsciu do biznesu.

W 2017 roku przychody Grupy ERBUD utrzymaty si¢ na wysokim, podobnym jak w 2016 roku poziomie i wyniosty
1,80 mld zt. Rok obrotowy zamkneliSmy zyskiem netto na poziomie 23,9 min zt wobec 1,1 mln zt rok wczesniej (przy
czym wynik za 2016 rok uwzglednial sprzedaz deweloperskiej spotki Budlex S.A. Strata na transakcji wykazana jako
strata z dziatalno$ci zaniechanej w sprawozdaniu za 2016 rok, wyniosta 34 194 tys. zt.). Mimo niedoboréw kadrowych
na rynku, zwigkszylismy w 2017 roku zatrudnienie — na koniec grudnia w Grupie pracowaty 2 336 osoby, a wiec o 404
pracownikow wigcej niz rok wezesniej. Utrzymalismy wysoki poziom portfela zamowien: 2 mld z1, z ktérego na rok 2018
przypada 1,8 mld zl, co pozwala ze spokojem i optymizmem spoglada¢ w najblizszg przysztosc.

Kolejny rok z rzedu utrzymaliS§my mocna pozycj¢ w segmencie budownictwa kubaturowego, ktory stanowi fundament
naszej dziatalnosci. Cieszy nas takze pozyskanie atrakcyjnych kontraktow w innych sektorach, m.in. na modernizacje
cieplowni w Czgstochowie (ERBUD S.A. i ERBUD Industry) czy na budowg elektrocieptowni Reuter C Ersatz w Berlinie
(GWI GmbH).

Grupa ERBUD przyktada duza wage do realizacji zasad zrbwnowazonego rozwoju, ktore polegaja przede wszystkim na
etycznych, przejrzystych i partnerskich relacjach z naszymi interesariuszami, a wiec akcjonariuszami, klientami,
pracownikami, dostawcami i podwykonawcami, a takze §rodowiskami spotecznymi, w ktdrych dziatamy.

Nasza organizacja od lat opiera si¢ na trzech filarach, jakimi sg odpowiedzialno$¢, innowacyjnos¢ i bezpieczenstwo.
Respektowanie tych wartosci buduje zaufanie u naszych partnerow, co z kolei owocuje wicloletnimi relacjami
biznesowymi. Cieszy nas to tym bardziej, ze wsrod statych klientéw Grupy ERBUD sg uznane marki i wiodace na
polskim rynku podmioty. Kazdego roku staramy si¢ potwierdzié¢, ze w petni zastuzyliSmy i wcigz zastugujemy na
wizerunek odpowiedzialnego, terminowego, §wiadczacego wysokiej jakosci ushugi generalnego wykonawcy.

Rownoczesnie, jako firma odpowiedzialna spolecznie, angazujemy si¢ na rzecz spotecznos$ci lokalnych, w ktorych na co
dzien zyjemy i pracujemy. W 2017 roku kontynuowali§my zainicjowang rok wczesniej polityke sponsoringowa i
spoteczng Grupy ERBUD. Jestesmy dumni z owocow dziatalnosci powolanej przez nas Fundacji ERBUD WSPOLNE
WYZWANIA im. Eryka Grzeszczaka, ktoéra pomaga wychowankom doméw dziecka jak najtagodniej przej$¢ proces
usamodzielniania si¢. Inne dziatania spoteczne polegaja na wspieraniu ksztalcenia kadr w obszarach zwiazanych z
dziatalnoscig biznesowg Spotek z naszej Grupy czy na wspieraniu inicjatyw sportowych. Wykazujemy rowniez statg
troske o srodowisko, m.in. dbajac o optymalne wykorzystanie surowcoéw i materialow oraz minimalizacj¢ powstajacych
odpadow.

Przed nami kolejny rok wyzwan i ciezkiej pracy. W dynamike branzy budowlanej na state wpisane sg lepsze i gorsze
momenty. Utrzymywanie si¢ Grupy ERBUD w czotowce polskich firm budowlanych potwierdza, ze potrafimy znalez¢
wyijscia z trudnych sytuacji i mierzy¢ si¢ z wyzwaniami, przed jakimi staje nasz rynek. JesteSmy przekonani, ze dalsza
udana wspolpraca ze wszystkimi interesariuszami pomoze nam stale umacnia¢ pozycje rynkowa Grupy ERBUD, aby
pozostata ona synonimem pewnej marki w niepewnych czasach.

Zapraszamy do lektury raportu!

Dariusz Grzeszczak — Czlonek Zarzadu
Jozef Adam Zubelewicz — Cztonek Zarzadu
Agnieszka Glowacka — Czlonek Zarzadu


http://www.erbud.pl/zarzad_2015.php#Dariusz%20Grzeszczak
http://www.erbud.pl/zarzad_2015.php#J%C3%B3zef%20Adam%20Zubelewicz
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1. UWARUNKOWANIA MAKROEKONOMICZNE
1.1 Sytuacja gospodarcza

1.1.1.Polska

Rok 2017 przyniost najwyzsze od dziesigciu lat tempo wzrostu gospodarczego w Polsce, ktore wyniosto 4,6% wobec
2,9% rok wczesniej. Gloéwnym motorem wzrostu byta konsumpcja, ktorej efekt wzmocnity w drugiej potowie roku
réwniez wyczekiwane od kwartatdéw inwestycje, szczegdlnie te finansowane ze srodkdw unijnych.

Kompozycja wzrostu PKB w Polsce
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Zrédlo: GUS, Biuletyn statystyczny nr 12/2017, Wstepny szacunek PKB w czwartym kwartale 2017 .

Wysoki wzrost gospodarczy w polaczeniu z relatywnie dobra sytuacjg finanséw publicznych spowodowaty, ze ztoty w
trakcie 2017 r. zyskiwal na wartosci. Efekt aprecjacji ztotego zyskatl na sile szczegdlnie pod koniec roku, kiedy
Ministerstwo Finansoéw skupowato poprzez BGK zlotego za euro. Na trend ten dodatkowo natozyto si¢ ostabienie dolara
amerykanskiego do wigkszo$ci walut, w konsekwencji czego przez caly 2017 r. euro ostabito si¢ do zlotego o 5,54% a

dolar amerykanski az o 16,7%. Zdaniem analitykéw zjawisko to bez watpienia wywota presje na rentowno$¢ polskiego
eksportu.

Notowania zlotego

Zrédlo: NBP, Archiwum kurséw Srednich — tabela A

W 2017 r. inflacja konsumencka wyraznie przyspieszyla osiagajac w grudniu poziom 2,1% rok do roku. Ceny rosty
glownie na skutek podwyzek cen paliw i Zywnosci.



Grupa Kapitatlowa ERBUD ]
Sprawozdanie z dzialalno$ci za 2017 r.

W warunkach rosnace;j inflacji Rada Polityki Pieni¢znej utrzymata obowigzujace od 5 marca 2015 r. gtdéwne stopy
procentowe, w tym stope referencyjna na poziomie 1,5%. Jednocze$nie komunikat ptynacy od RPP nie wskazuje na
mozliwo$¢ podwyzek do konca 2018 r. a by¢ moze nawet poczatku 2019 r.

1.1.2. Unia Europejska

Wzrost PKB w krajach Unii Europejskiej, podobnie jak w Polsce, byt najwyzszy od dekady, osiagajac wedtug wstepnych
szacunkow 2,5%.

W krajach, w ktorych operuje Grupa Kapitalowa ERBUD dynamika PKB w 2017 r. przedstawiala si¢ nast¢pujaco:

Niemcy — 2,2%,
Belgia — 1,7%,
Francja — 1,8%,
Holandia — 3,1%.

1.2. Kondycja branzy budowlanej w Polsce

W 2017 r. produkcja budowlano-montazowa zanotowata dwucyfrowy wzrost osiggajac dynamike na poziomie 12,1%, co
stanowi odwrocenie tendencji spadkéw notowanych jeszcze w 2016 r. (wowczas sprzedaz produkcji budowlano-
montazowej skurczyla si¢ o 14,1%). Przyrost byl najsilniejszy w drugiej potowie roku i dotyczyt wszystkich dzialow
budownictwa. Do poprawy koniunktury w budownictwie przyczynito si¢ zwickszone wykorzystanie srodkow unijnych z
perspektywy finansowej 2014-2020, co wida¢ szczegdlnie w kategorii obiekty inzynierii ladowej i wodnej, gdzie wzrost
sprzedazy osiagnatl az 16,7% w stosunku do 2016 r.

Dynamika produkcji budowlano-montazowej (r/r, w %) —2016 —2017
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Zrédlo: GUS, Biuletyn statystyczny nr 12/2017

Wzrost  produkcji w  sektorze budowlanym  dotyczyt réwniez budownictwa  mieszkaniowego. W
catym 2017 r. deweloperzy oddali do uzytku rekordowe 89,8 tys. mieszkan, czyli o 13,5% wigcej niz w analogicznym
okresie poprzedniego roku. Inwestorzy budujgcy na sprzedaz lub wynajem uzyskali pozwolenia na budowe 128,5 tys.
mieszkan, tj. az 0 20,5% wiecej niz przed rokiem.
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Wskaznik cen produkcji budowlano-montazowej
(grudzien 2015 roku = 100%)
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Zrédlo: GUS, miesieczne informacje Wskazniki cen produkcji sprzedanej przemystu i produkeji budowlano-montazowej

Duze ozywienie w catej gospodarce oraz w branzy budowlanej znalazto swoje odzwierciedlenie réwniez we wzroscie
cen produkcji budowlano-montazowej. Szczegolnie silna dynamika wystgpita w drugim poétroczu 2017 r., co
zaskutkowalo wzrostem cen w grudniu 2017 o 1,4% liczac rok do roku.

Koniunktura w budownictwie «&= Wskaznik ogélnego klimatu koniunkury
&8 Portfel zamawien na rynku krajowrym - prognoza
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Zrédlo: GUS, Biuletyn Statystyczny nr 12/2017

Nastroje w branzy budowlanej wykazujg silng sezonowos$¢ i pomimo, ze wskaznik ogdlnego klimatu koniunktury w
budownictwie wyniost tylko -6,7 i tak byt najwyzszym wskazaniem grudniowym od o$miu lat. Przedsigbiorcy
niezmiennie negatywnie oceniali swoja sytuacj¢ finansowa, w szczegolnosci wzrost opoznien ptatnosci, natomiast
relatywnie dobrze wygladata ocena wykorzystania mocy produkcyjnych. Sygnalizowany jest tez problem rosnacych cen
oraz coraz wyzsze prawdopodobiefistwo ograniczania zatrudnienia. Sposrod badanych podmiotow stale rosnie liczba
tych, ktore planuja prowadzenie prac budowlano-montazowych za granicg (wzrost z 24,0% przed rokiem do 30,5%
obecnie), chociaz dyrektorzy tych przedsiebiorstw coraz czesciej formutujg niekorzystne prognozy dotyczace portfela

zamowien na roboty budowlano-montazowe na rynkach zagranicznych.
9
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W trakcie 2017 r. poprawie ulegly wyniki finansowe spotek budowlanych. Po trzech kwartatach 2017 r. 69,4% badanych
przez GUS przedsigbiorstw budowlanych wykazato zysk netto (w poréwnaniu do 66,3% w analogicznym okresie
poprzedniego roku). W tym samym czasie wskaznik rentownos$ci sprzedazy uksztattowal si¢ na poziomie 3,1% wobec
2,5% w analogicznym okresie poprzedniego roku.

W 2017 r. wupadlo 151 firm budowlanych, czyli o 1% wigcej niz rok  wczesnie;j.
Dodatkowo liczba firm zwigzanych z budownictwem - wykonawcdéw, jak i producentéw, hurtownikéw oraz
ustugodawcow to 35-40% ogolnej liczby niewyptacalnoéci, co wynika z faktu, iz podmioty te finansuja kredytem
kupieckim wigkszo$¢ inwestycji. Spodziewany wzrost inwestycji infrastrukturalnych w 2018 r. moze spowodowac
jeszcze wigksza presje¢ na ptynnos¢ spotek.

1.3. Zmiany prawne

13.1.1. Regulacje z istotnym wplywem na dzialalno$¢ firm budowlanych

1 czerwca 2017 r. weszla w Zycie zmiana art. 647! k.c. dotyczaca solidarnej odpowiedzialno$ci za wynagrodzenie
podwykonawcoéw i dalszych podwykonawcow. Po zmianach wprowadzono obowigzek zglaszania inwestorowi
szczegdlowego przedmiotu robot przez wykonawcee lub podwykonawce (przed rozpoczeciem robdt), zrezygnowano z
wymogu zglaszania uméw podwykonawczych do inwestora i uzyskania ich akceptacji, zlikwidowano prawo inwestora
do zglaszania zastrzezen (uwag) do uméw podwykonawczych, dopuszczono mozliwo§¢ wykonywania robot przed
podwykonawcow bez zgody inwestora, wprowadzono 30-dniowy termin na sprzeciw inwestora wobec osoby/podmiotu
podwykonawcy, wprowadzono domniemanie milczacej/biernej zgody inwestora na osobg/podmiot podwykonawcy w
przypadku braku sprzeciwu. Skutki wprowadzonych zmian begdzie mozna oceni¢ dopiero za kilka miesiecy, poniewaz
ustawa przewiduje zastosowanie nowych przepisow do wszystkich uméw zawartych od dnia 1 czerwca 2017 r., co w
zwiazku z brakiem vacatio legis przy wprowadzaniu przepisOw moze oznacza¢ niepewnos¢ co ewentualnych sporow
wyniktych na podstawie tych przepisoéw. Zdaniem Emitenta zmiany te sa korzystne dla branzy.

Od 1 stycznia 2017 r. objeto mechanizmem odwrotnego obcigzenia Swiadczone przez podwykonawcow ustugi budowlane
wymienione w Zalgczniku nr 14 do Ustawy o VAT, o ile wykonywane s3 na rzecz podatnikow czynnych. Motywem
wprowadzonej zmiany byly oszustwa popelniane przy uzyciu faktur nieodzwierciedlajacych rzeczywistych transakcji.
Ma to niestety negatywny wptyw na sytuacj¢ finansowa podwykonawcow, ktorzy muszg czekac na zwrot nadptaconych
kwot podatku VAT i tym samym maja duzg presje na pltynnosc.

W listopadzie 2017 r. przedstawiono projekt ustawy o jawnosci zycia publicznego oraz zatozenia do zmiany ustawy o
odpowiedzialnosci podmiotéw zbiorowych. Projektowane przepisy spowodujg konieczno$¢ rozrostu funkcji compliance
w spotkach (réwniez publicznych) oraz obowigzek stosowania wewngtrznych procedur antykorupcyjnych. Zachowania
korupcyjne oraz brak skutecznych procedur antykorupcyjnych bedg sankcjonowane w szczegdlno$ci wysokimi karami
finansowymi. Obie ustawy sg w fazie przygotowywania i konsultacji spotecznych, ich planowany termin wejScia w zycie
to druga potowa 2018 r.

1.3.1.2. Regulacje z istotnym wplywem na prace stuzb ksiegowo-finansowych
Na prace stuzb ksiegowo-finansowych ERBUD S.A. istotny wptyw miaty i bedg miaty nastepujace regulacje:

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

e wejscie w zycie z dniem 21 czerwca 2017 r. ustawy o biegtych rewidentach, firmach audytorskich oraz nadzorze
publicznym. Ustawa implementuje rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 537/2014 i
zmienia zasady wyboru firmy audytorskiej, znacznie ogranicza mozliwos$¢ §wiadczenia przez firmy audytorskie
innych ustug oraz uszczegotawia obowiazki Komitetu Audytu.

GRUPA ERBUD przygotowujac si¢ do obowigzkéw raportowania danych niefinansowych sporzadzit swoj pierwszy
zintegrowany raport za rok 2016. Mamy juz wigc przetarte Sciezki dotyczace sporzadzania takich raportow. JesteSmy
$wiadomi, Ze réwniez tu prawo ustawicznie si¢ zmienia i musimy $ledzi¢ zmiany aby nasze raporty danych

10
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pozafinansowych byly zgodne z obowigzujacymi przepisami oraz dostarczaty ciekawych informacji interesariuszom
zewnetrznym i wewnetrznym.

Omowione wyzej zmiany w zakresie raportowania maja swe finansowe konsekwencje w postaci koniecznos$ci poniesienia

dodatkowych kosztow na doradztwo oraz ograniczaja mozliwo$¢ wyboru firm konsultingowych, z ktérych ustug ERBUD
S.A. moglby korzystaé.

11
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14. Czynniki, ktéore beda mie¢ wplyw na dzialalno$¢ Grupy w kolejnych kwartalach

14.1.1. Tempo wzrostu gospodarczego

Ostatnia opublikowana przez NBP projekcja PKB dla Polski pokazuje wzrost o 4,2% w 2018 r., z kolei wedlug MFW
bedzie to 3,3%. Prognozy te byly publikowane odpowiednio w listopadzie i pazdzierniku 2017 r. nie uwzgledniaja
znanych juz duzo lepszych odczytow wzrostu PKB za IV kwartal 2017 r.. Analitycy zrewidowali juz swoje prognozy i
obecnie szacuja wzrost PKB w 2018 r. na poziomie powyzej 4%, ale na mniej niz w 2017 r. Do obnizenia wzrostu
przyczyni si¢ gtownie stabngcy efekt wyplat z programu Rodzina 500 plus oraz nieco gorsze perspektywy koniunktury
w Niemczech — gtéwnego odbiorcy polskiego eksportu. Glownym motorem wzrostu polskiej gospodarki beda inwestycje
publiczne wspierane $rodkami unijnymi, czyli wydatki samorzadowe, centralne, KFK i KFD. Dodatkowo wysokie
wykorzystanie mocy produkcyjnych przedsigbiorstw moze wygenerowa¢ wzrost inwestycji po stronie prywatnej.

Wzrostowi PKB sprzyja réwniez otoczenie polskiej gospodarki: umocnienie ozywienia w strefie euro (w szczegolnosci
Niemiec),chociaz, podobnie jak ma to miejsce w Polsce, efekt ten w trakcie 2018 r. bedzie wygasat.

1.4.1.2. Fundusze z Unii Europejskiej

Wedhug raportu Ministerstwa Rozwoju ,,Stan wdrazania funduszy europejskich w Polsce w latach 2014-2020” na dzien
31 grudnia 2017 r. podpisano 30 616 uméw na ponad 278,2 mld zt, w tym wktad unijny siggal ponad 172,0 mld zt, co
oznacza, ze rozdzielono juz ponad 56 proc. pienigdzy europejskich.

Srodki z UE sa kontraktowane m.in. w Programie Operacyjnym Infrastruktura i Srodowisko 2014-2020, ktory jest
najwigkszym programem w Polsce 1 UE. Finansowane sg z niego m.in. inwestycje transportowe (autostrady, drogi, kolej),
energetyczne i w ochrong Srodowiska. W najblizszym czasie wzrost inwestycji ze $rodkoéw unijnych nastapi w
szczegblnosci w jednostkach samorzadu terytorialnego.

1.4.2. Perspektywy rozwoju budownictwa

Rok 2018 bedzie dla branzy budowlanej bardzo duzym wyzwaniem. Przyspieszy¢ maja inwestycje, zarowno publiczne
jak i prywatne, co spowoduje duzg ilos¢ zlecen. Niektorzy analitycy porownujg te sytuacje do boomu z roku 2012, kiedy
to firmy budowlane nie nadazaly z realizacja zlecen, ceny gwattownie rosty, a wiele podmiotéw przyptacito ten stan
upadtoscia. Ze wzgledu na silny przyrost zaméwien juz obecnie widaé presje¢ na ceny materiatow, jak rowniez wysokosé
wynagrodzen i podaz sity roboczej. Dodatkowo rosnaca warto§¢ produkcji bedzie wymagata wyzszego poziomu
finansowania kapitatu obrotowego przez wykonawcow. Poza tym podwykonawcy juz obcigzeni efektem odwroconego
VATu odczuja presje ptynnosci znacznie mocniej. Wszystkie powyzsze czynniki moga doprowadzi¢ do wyzszych
obrotow ale znacznie nizszych marz wsrod przedsigbiorstw z branzy budowlane;j.

1.4.3. Zmiany prawne
Rok 2018 to rowniez szereg zmian prawnych.

Od 1 stycznia 2018 roku obowiazuje nowa ustawa o CIT/PIT. Jest to najwigksza od kilku lat nowelizacja
ustaw podatkowych. Najwigksze zmiany dotycza: rozdzielenia zrédet przychodow na kapitatowe i pozostale;

limitowanie wydatkéw na ustugi niematerialne §wiadczone przez podmioty powigzane; limitowanie kosztow
finansowania dluznego, programy motywacyjne; aport przedsigbiorstwa i ZCP oraz wiele innych zmian.
Zmiany te moga spowodowac zwickszenie realnego podatkowania w GRUPIE ERBUD ze wzgledu chociazby
na istnienie kredytow zacigganych celem zakupu udzialow w spoétkach kapitatowych.

Od 1 kwietnia 2018 ma zacza¢ obowigzywa¢ mechanizm split payment. Gtéwnym zatozeniem mechanizmu
split payment jest podzielenie ptatnosci za dostarczone towary lub wy§wiadczone ustugi na kwote netto, ktora
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wplacana jest przez nabywce na rachunek rozliczeniowy banku dostawcy lub ustugodawcy oraz kwote podatku
VAT, ktora trafia bezposrednio na odrgbny rachunek bankowy VAT.

Ustawy o Jawnosci Zycia Publicznego — i zwigzana z nim instytucja sygnalisty jak tez wiele innych

obowigzkdéw natozonych na podmioty gospodarcze zwiazane z dziataniami antykorupcyjnymi.

Ustawa zaklada m.in. natozenie obowigzku na osoby kierujace jednostkami sektora publicznego oraz na co
najmniej $rednich przedsigbiorcow przygotowanie i stosowanie wewnetrznych procedur antykorupcyjnych.
Wewngtrzne procedury antykorupcyjne powinny w szczegolnosci:

- nie dopuszcza¢ do tworzenia w przedsigbiorstwach tzw. funduszy korupcyjnych, z ktorych
finansowane mogg by¢ przekazywane korzys$ci majatkowe;

- zapozna¢ pracownikow i osoby wspotpracujace z zasadami odpowiedzialnos$ci karnej za korupcje;

- umieszczanie w umowach klauzul stanowiacych, ze zadna cz¢$¢ wynagrodzenia nie bedzie stanowita
kwoty stuzacej pokryciu kosztow zwigzanych z udzielaniem korzysci majatkowych i osobistych;

- opracowanie kodeksu etycznego przedsigbiorstwa jako deklaracji odrzucajacej korupcje;

- sporzadzenie regulaminu dotyczacego przyjmowania prezentow i innych korzySci przez
pracownikow;

- sporzadzenie procedury informowania wiasciwych organéw o propozycjach korupcyjnych.

W przypadku gdy osobie dziatajagcej w imieniu lub na rzecz przedsiebiorcy prokurator postawi zarzuty
korupcyjne, CBA bedzie uprawnione do kontroli procedur antykorupcyjnych u przedsi¢biorcy. W przypadku
ich braku lub gdy beda pozorne szef CBA moze skierowaé wniosek do Prezesa UOKIK o natozeniu kary na
przedsigbiorce w wysokosci od 10 tys. do 10 mln zt. Dodatkowo nastapi wykluczenie przedsigbiorcy na okres
5 lat z mozliwosci ubiegania si¢ 0 zamowienia publiczne.

25 maja 2018 roku wchodzi w zycie RODO (GDPR), czyli nowe unijne rozporzadzenie dotyczace ochrony

danych osobowych. Zmiany, jakie do tego czasu muszg wprowadzi¢ firmy w krajach czlonkowskich sa
powazne, a w powietrzu wisi widmo wielomilionowych kar.

Juz w 2017 roku Grupa ERBUD prowadzita takze intensywne prace przygotowawcze do wchodzacego w
zycie z dniem 28.05.2018 unijnego Rozporzadzenia o Ochronie Danych Osobowych (RODO). Nowe przepisy
sa nastawione na to, by jeszcze lepiej chroni¢ dane wrazliwe i osobowe pracownikdéw. Implementacja
niezbednych procedur, instrukcji i wymogdéw wewngtrznych obejmie wszystkie spotki Grupy. Wdrozenie
obejmuje niemal wszystkie jednostki biznesowe, w tym: HR, IT, produkcje, handel, administracje, finanse,
nadzor wlascicielski i marketing.
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2. DZIALALNOSC GRUPY ERBUD W 2017 R.

2.1. Sklad Grupy Kapitalowej

31 grudnia 2017 r. struktura Grupy Kapitalowej ERBUD przedstawiata si¢ nastepujaco:

| ERBUD S.A.

79%
Erbud Rzeszow Sp. z 0.0. -
85%

GWI Bauunternehmung
GmbH

PDI Diisselfdorf 51%
Malmedyerstrasse OST

GmbH

PDI Diisselfdorf 519%
Malmedyerstrasse West
GmbH

Erbud International Sp. z 0.0.

CUW 5p. z 0.0.

HEBUD

Erbud Construction Sp. z 0.0.

Toruriska Sportowa S.A

w likwidacji

100%

100%

100%

39%

50%

Przedsiebiorstwo Budownictwa
Drogowo-Inzynieryjnego 5.A.

Efektywnosc Energetyczna dla
Polski Sp. z 0.0.

100%
- Erbud Industry Sp. z 0.0.

98,92%
Erbud Industry Centrum
Sp.z 0.0.
100% Erbud Industry Pomorze
5p. z 0.0.
95,29% Erbud Industry Potudnie
5p. Z 0.0.

Z uwagi na nieistotno$¢, ze skonsolidowanego sprawozdania finansowego zostaly wytaczone ERBUD Construction Sp.
7 0.0. oraz podmiot stowarzyszony Torunska Sportowa S.A. w likwidacji.

Zmiany, jakie zaszly w Grupie ERBUD w 2017 r.

W dniu 28 listopada 2017r. zostata zarejestrowana w Ministerstwie Sprawiedliwo$ci Republiki Biatoru$ i rozpoczeta

dziatalnos¢. Spotka HEBUD

HEBUD Spétka z ograniczona odpowiedzialnoscia (HEBUD) zostata powotana Uchwala Zarzadu ERBUD SA nr

24/2017 z dnia 06 listopada 2017r.
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HEBUD jest spotka w 100% zalezng od ERBUD S.A.. Opis Spotki znajduje si¢ w dalszej czgsci sprawozdania.

W dniu 5 lutego 2018r. zostata utworzona spotka ERBUD Beteiligungs GmbH z siedziba w Diisseldorfie. 100%
wilascicielem ERBUD Beteiligungs GmbH jest spotka Treuhand copia 1 GmbH obecnie ERBUD Holding Deutschland
GmbH z siedziba w Diisseldorfie. W dniu 14 lutego 2018r. ERBUD S.A. nabyta 100% udzialow w Spotce ERBUD
Holding Deutschland GmbH z siedzibag w Diisseldorfie. Cena nabycia wyniosta 12.500,00 EUR.

W dniu 27 lutego 2018r. ERBUD Beteiligungs GmbH pos$rednio zalezna od ERBUD poprzez spotke zalezng Erbud
Deutschland Holding GmbH) zawarta jako kupujacy umowe sprzedazy i przeniesienia udziatéw ze wspdlnikami spotki
IVT Weiner + Reimann GmbH z siedzibg w Oberhausen (,,IVT”) jako sprzedajacymi. W ten sposob ERBUD S.A. stat
si¢ posrednio wihascicielem 100% udziatdow spotki IVT Weiner + Reimann GmbH oraz spotki zaleznej w 100% od IVT
Weiner + Reimann GmbH — IVT Menzenbach GmbH. Warto$¢ transakcji wyniosta 8,5 min EUR.

Wobec powyzszych zmian struktura Grupy ERBUD na dzien publikacji sprawozdania przedstawia si¢ nastepujaco.

15



Grupa Kapitatlowa ERBUD
Sprawozdanie z dzialalno$ci za 2017 r.

ERBUD 5.A.

GWI Bauunternehmung

GmbH

PDI Disselfdorf 51%
Malmedyerstrasse OST
GmbH

PDI Disselfdorf 51%
Malmedyerstrasse West
GmbH

Erbud International Sp. z o.0.

CUW 5p. z 0.0.

HEBUD

Erbud Construction Sp. z o.0.

Toruriska Sportowa 5.A

w likwidacji

79%

Erbud Rzeszow Sp. z 0.0. _

35%

100%

100%

100%

100%

39%

50%

100%

100%

Przedsiebiorstwo budownictwa
Drogowo-InZynieryjnego 5.A.

Efektywnosc Energetyczna dla
Polski Sp. z 0.0.

Erbud Industry Sp. z o.0.

98,92%
Erbud Industry Centrum
Sp.zo.0
100% Erbud Industry Pomorze
5p. z 0.0.

99,25% Erbud Industry Potudnie
Sp.zo.0.

Erbud Deutschland Holding GmbH

100%

100%

Erbud Beteiligungs GmbH

VT Weiner + Reimann GmbH

IVT Menzenbach GmbH

Poza wyzej wymienionymi zdarzeniami w 2017 r. oraz do dnia publikacji sprawozdania nie miaty miejsca zadne zmiany

w strukturze Grupy ERBUD.
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2.2. ERBUDS.A.

2.2.1. Przedmiot dzialalnoS$ci

ERBUD S.A. jest obecna na rynku od 1990 r. Dziata glownie w segmencie budownictwa kubaturowego i wykonuje:
obiekty przemystowe, centra handlowe, biurowce, obiekty mieszkalne, szpitale, szkoly, hotele oraz obiekty kulturalne.
Od 2006 r. wszystkie projekty w kraju realizuje w ramach generalnego wykonawstwa. Natomiast zagranicg — jako
podwykonawca — wykonuje przede wszystkim skomplikowane projekty inzynierskie: zbiorniki na gaz sprezony, tunele,
elektrownie.

Spétka wykonuje prace gtdwnie na rzecz duzych podmiotow gospodarczych oraz administracji publicznej. Z wieloma z
nich wspoéltpracuje od lat.

ERBUD S.A. posiada pie¢ oddzialow: w Krakowie, Rzeszowie, Warszawie, we Wroctawiu oraz w Toruniu z biurem
realizacyjnym w Szczecinie.

Na koniec grudnia 2017 r. ERBUD S.A. zatrudniat 789 pracownikéw, w tym w kraju 606 osoby. Dla poréwnania na
koniec 2016 r. liczby te wynosity odpowiednio: 561 pracownikow, w tym 483 osoby w kraju.

W 2017 roku Spoétka uzyskata pozytywna oceng w wyniku przeprowadzonego przez jednostke certyfikujaca CCJ WAT
auditu w nadzorze w zakresie generalnego wykonawstwa obiektow kubaturowych, wykonawstwa stanéw surowych
obicktow kubaturowych, konstrukcji Zelbetowych, robdt inzynieryjnych oraz drogowych. Wykonawstwa robot
budowlanych, modernizacyjnych i remontowych obiektéw energetycznych. Tym samym zostata potwierdzona wazno$é
posiadanych dotychczas certyfikatow:

e zarzadzania jakoscia w organizacji: ISO 9001:208 oraz AQAP 2110:2009,

e zarzadzania Srodowiskiem: ISO 14001:2004,

e zarzadzania bezpieczenstwem i higiena w organizacji: PN-N 18001:2004, BS OHSAS 18001:2007.
Od ll-go potrocza 2017 roku rozpoczety sie prace zespotu ZSZ nad aktualizacjg i weryfikacjg dokumentacji systemowej,
ktora w 2018 roku bedzie weryfikowana wg zmienionych norm ISO w zakresie QMS, EMS (nowe standardy PN-EN 1SO
9001:2015, AQAP 2110:2016, PN-EN 1SO 14001:2015).

Zgodnie z Ustawg z 20.05.2016 roku o efektywnosci energetycznej przeprowadzono w trzech spoétkach Grupy ERBUD,
spetniajacym wymogi w/w ustawy tj. : ESA, E Int. E Ind. Centrum, audyty energetyczne zakonczone raportami.
Informacje o podjetych dziataniach zostaty w ustawowym terminie- do 30.10.12017 — przekazane do Urzedu Regulacji
Energetyki.

2.2.2.  Sytuacja na rynku
W 2017 r. w budownictwie kubaturowym, na ktorym dziata Erbud S.A. wystapity nastgpujace trendy:

e  Warto$¢ rynku budowlanego w 2017 roku szacuje si¢ na 190 mld zt, przy czym dla porownania w roku 2016
byto to 175 mld zt. Prognozy na rok 2018 ksztaltujg si¢ na poziomie 208 mld. zt*

e Dominujagcymi segmentami w strukturze dziatalnosci duzych firm budowlanych byty: segment inzynieryjny
(46%); segment mieszkaniowy (27%); segment niemieszkaniowy (27%)?

e Budownictwo mieszkaniowe. Rok 2017 byt rokiem gdzie padt nowy rekord rocznej liczby oddanych mieszkan
do uzytkowania — 175 tys.. szacuje sie, ze ten rekord zostanie pobity w 2018 — 180 tys.

! Zrédto: Budownictwo w Polsce 2018 — Materiaty Forum PMR 2017
2 7rédto: ibidem
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A

ERBUD

e Pomimo tak optymistycznych danych prezentowanych powyzej rok 2017 okazal si¢ rowniez rokiem, w ktorym
znacznie wzrosto zadluzenie firm budowlanych. Ponad 31 tys. przedsigbiorstw ma problemy ze sptata
zobowigzaf, a laczne zadhuzenie firm budowlanych siega 4,27 mld zt - 0 470 min zt wiecej niz rok wczeénie;j.

e  Wskaznik zyskownosci sprzedazy w budownictwie jest obecnie nizszy niz dla ogdtu podmiotow gospodarczych,
po I poétroczu 2017 r. wynidst 2,5 proc., wobec 5,3 proc. dla pozostatych firm. Najwyzsza zyskownos$é 3,9 proc.
osiggatly firmy budowlane zatrudniajace od 10 do 49 pracownikéw, za§ wraz ze wzrostem wielkosci firmy
wskaznik zyskownosci obniza si¢ do 2,0 proc. w przypadku srednich i 1,9 proc. dla najwigkszych (powyzej 250
zatrudnionych).*

2.2.3.

Znaczace umowy podpisane przez ERBUD S.A. w 2017 r.

Data zawarcia
umowy

22.12.2017

19.12.2017

07.12.2017

04.12.2017

10.11.2017

Inwestor

REF Eastern
Oppurtunities Sp. z
0.0.

Centrum Praskie
Koneser Spotka z
ograniczong
odpowiedzialnoscia
sp.k.,

Silesia Outlet Sp. z
0.0.

Poznan Kartuska Sp.

20.0. SK

Promenady VII VD
Sp. zo.0. Sk

3 BIG InfoMonitor

4 lbidem

Kontrakty podpisane w 2017 r.

Przedmiot umowy

budowy ETAPU Il ,,ZAJEZDNIA POZNAN" (budynek nr 3)
zespotu zabudowy mieszkalno-ustugowo-handlowej z
parkingiem podziemnym zlokalizowany w kwartale ulic
Gajowa, Sienkiewicza , Kraszewskiego, Zwierzyniecka w
Poznaniu

Zawarcie aneksow do umow o roboty budowlane w projekcie
,,Centrum Praskie Koneser” w Warszawie

Budowa centrum handlowo — ustlugowego wraz z uktadem
drogowym, parkingiem oraz towarzyszaca infrastrukturag w
Gliwicach — Etap |

Aneks nr 1 do Umowy na roboty budowlane — budowa
inwestycji mieszkaniowej ,,Stara Cegielnia” — etap Il w
Poznaniu

Budowa inwestycji developersko-mieszkaniowej pod nazwa
PROMENADY WROCLAWSKIE ETPA VIII (dwie umowy)

netto

39,5 min zt

6,7 min zt

57,6 min zt

Warto$¢
aneksu:
16,3 min zt

44,0 mln zt

Warto$¢ umowy
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10.11.2017

03.11.2017

20.10.2017

06.10.2017

21.08.2017

27.07.2017

13.07.2017

27.06.2017

22.06.2017

02.06.2017

01.06.2017

31.05.2017

Szpital
specjalistyczny im.
Ludwika Rydygiera
w Krakowie Sp. Z
0.0.

Fortum Power and
Heat Polska Sp. z 0.0

Bogdan Sadka SK

Seaside Park Sp. z
0.0.

Porto Office A Sp. z
0.0.

Dom Development
S.A.

Echo Investment
S.A.

VD Sp. z 0.0.
Mieszkania VI

Lake Hill Sp z 0.0.
SK

Nordic Astrum Sp. z
0.0.

CGL VII Sp. z 0.0.
SK

CGL VIII Sp. z 0.0.
SK

Realizacja w formule zaprojektuj i wybuduj zadan:

- nowa siedziba ,,Matopolskie Centrum Leczenia i
Rehabilitacji Oparzen oraz Chirurgii Plastycznej i
Repalntacyjnej wraz z oddzialem intensywnej opieki
medycznej dla dzieci”

- modernizacja pomieszczen szpitalnych w celu utworzenia ,,
Matopolskiego Centrum Macierzynstwa i Medycyny Kobiet”

Modernizacja instalacji oczyszczania spalin w cieptowni w
Czgstochowie obejmujaca budowe pod klucz instalacji
odazotowania, odpylania i odsiarczania spalin.

Rozbudowa, nadbudowa i przebudowa istniejacych
budynkoéw wraz z zagospodarowaniem terenu w
Miedzyzdrojach - budowa nowego budynku hotelowego

Zawarcie Aneksu nr 2 do Umowy o roboty budowlane —
budowa obiektu uzdrowisko — hotelowego SEASIDE PARK
w Kotobrzegu

Budowa budynku biurowo — ustugowego — segment A z
parkingiem podziemnym w Krakowie

Budowa trzech etapéw inwestycji mieszkaniowej w Biatolece

Budowa kompleksu mieszkaniowego przy ulicy Spiskiej w
Krakowie.

Budowa zespotu budynkéw mieszkalnych wielorodzinnych
we Wroctawiu — ETAP 1A i ETAP 1B

Budowa dwoch budynkéw oznaczonych literami AiB,
tworzacych kompleks wypoczynkowo — rekreacyjny pod
nazwa ,,LAKE HILL RESORT & SPA”

Budowa budynku mieszkalno-ustugowego Nordic Astrum w
Bydgoszczy

Budowa zespotu mieszkaniowo — ustugowego z garazem

podziemnym ,,Gréjecka 216” — ETAP 1l

Budowa zespotu mieszkaniowo — ustugowego z garazem
podziemnym ,,Bliskie Bemowo”

29,7 min zt

40,2 min zt

25,2 mln zt

23,3 min zt

32,3 min zt

148,3 min
7t

17,2 min zt

55,1 miln zt

49,0 min zt

50,2 min zt

17,3 min zt

18,1 min zt
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17.05.2017 GRUPO LAR REAL Budowa zespotu mieszkaniowo — ustugowego z garazem 10,3 mln zt
ESTATE VI Sp. z podziemnym ,,Nowe Bielany II” — ETAP IlI
0.0. V SK
12.05.2017 Student Depot Funky Budowa Domu Studenckiego FUNKY we Wroctawiu 38,0 mln zt
Sp.zo.0.
28.04.2017 CGL 11 Sp. z 0.0. SK Budowa zespotu mieszkaniowo — ustugowego z garazem 14,4 mln zt
podziemnym ,,Bliski Tarchomin” - ETAP IV
07.04.2017 Durham Sp. z 0.0. Budowa jednego budynku obejmujacego garaz podziemny, 43,0 mln zt
dwie nadziemne czgs$ci mieszkalne i jedna nadziemna czg$¢ o
funkgji hotelu studenckiego
07.04.2017 Durham I1 Sp. z 0.0. Budowa dwoch wielokondygnacyjnych budynkow 37,9 mln z
mieszkalnych wraz z garazem podziemnym w Krakowie
31.03.2017 Seaside Park Sp. z Zawarcie Aneksu nr 1 do Umowy o roboty budowlane — 25,9 mln zt
0.0. budowa obiektu uzdrowisko — hotelowego SEASIDE PARK
w Kolobrzegu
26.01.2017 Platinium Resort Sp. Budowa kompleksu hotelowego czterogwiazdkowego w 53,5 mln zt
Z0.0. Swinoujsciu
02.01.2017 VD Sp. z 0.0. Realizacja inwestycji developerskiej mieszkaniowej LOGIN 33,8 mln zt
Mieszkania XIV SK CITY we Wroctawiu.

2.2.4. Gléwne realizacje

W ciaggu 2017 r. Spotka realizowata m.in. nastgpujace duze inwestycje:

Budynki biurowe: Centrum Biurowo-Konferencyjne Nowa Formiernia w Lodzi
Obiekty handlowe: Centrum Handlowe GALERIA MLOCINY w Warszawie; Wykonanie stanu surowego
obiektu - Centrum Handlowe "LIBERO" w Katowicach przy ul. Ko$ciuszki i przy ul. Kolejowe;j.
Kompleksy mieszkaniowe: Central Park Ursynow etap II; Budowa zespolu mieszkaniowo-ustugowego z
garazem podziemnym "Grojecka 216" etap I przy ul. Grojeckiej w Warszawie; Apartamenty Wtodarzewska 30
w Warszawie, Wykonanie budynku wielorodzinnego z garazem podziemnym przy ul. Szczesliwieckiej w
Warszawie dla Longbridge Boutig Park Sp. z 0.0. DOM SASKI" - budynek mieszkalny wielorodzinny z
garazem podziemnym i pawilonem ushugowym Kompleks Mieszkaniowy ,NOWY GAJ”’; Kompleks
mieszkaniowy PROMENADY VII; PROMENADY V; Kompleks mieszkaniowy LOGIN CITY oraz Stara
Cegielnia etap | w Poznaniu; Budowa budynku mieszkalnego wielorodzinnego z ustugami oraz
wielostanowiskowym garazem podziemnym i naziemnymi miejscami parkingowymi PIANISSIMO; Kompleks
mieszkaniowo — ustugowy APARTAMENTY NOVUM II w Krakowie
Hotele: Budowa kompleksu hotelowego czterogwiazdkowego PLATINUM RESORT w Swinoujéciu; Hampton
by Hilton w Gdansku, , Four Points by Sheraton w Warszawie, Seaside Park w Kotobrzegu , Hotel ,,DOBOSZ
BLUE” w Swinoujsciu; Baltic Park Molo II w Swinoujsciu;
Obiekty uzytecznosci publicznej: Szpital Potudniowy w Warszawie; wielkopowierzchniowy sktad materiatowy
w Pile, parkingi i konstrukcja budynku przyszlej siedziby Campus Warsaw w Centrum Praskim Koneser;
Akademik DEPOT FUNKY we Wroctawiu
Zaktady i instalacje przemystowe: Budowa zaktadu produkcji wyrobow czekoladowych ,,Pralinki Tuchola”;
Budowa budynku magazynowo - produkcyjnego z czgscig biurowo-socjalng oraz handlowa wraz z niezbedna
infrastrukturg techniczng i parkingiem w Toruniu; Magazyn Wysokiego Sktadowania - Rozbudowa Bazy
Magazynowej Soli Suchej.
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Jesienig 2016 r. rozpoczely si¢ takze prace przy budowie Galerii Miociny oraz Szpitala Potudniowego w Warszawie.

ERBUD S.A. wykonuje takze prace takze zagranica, gléwnie w Belgii. W 2017 r. taczna warto$¢ tych projektow wynosita
6 221 tys. euro.

Projekty ERBUD S.A. w Belgii w 2017 r.

Wartos¢ kontraktu

Vanhout nv Herent, apartamentowce 1.307

Antwerpia, Rafineria Optara, obiekty

Mourik nv : 1.388
budownictwa przemystowego

Bau nv Deurne, apartamentowiec 566

Groep Van Roey Puurs, centrum kultury 564

Vanhout nv Antwerpla, Rafineria Esso, oblekty . 830
budownictwa przemystowego Rafineria

THV (Vanhout ACH) Kortrijk, basen 157

2.2.5. Szanse i zagrozenia

Perspektywy rozwoju rynku budownictwa kubaturowego w Polsce w kolejnych latach sg bardzo dobre, przy czym sa
zroznicowane w zalezno$ci od jego segmentu, i tak:

Centra handlowo — ustugowe: W 2017 roku oddano do uzytku 422 000 mkw. nowej powierzchni handlowe;j
(+3% yly). Ponad 40% nowej powierzchni to centra handlowe powyzej 40 000 mkw., gléownie w duzych
miastach. Ponad 0,5 miliona mkw. powierzchni handlowej jest obecnie w budowie, z czego prawie 80% zostanie
oddanych do uzytku w 2018 roku. Obecnie w budowie znajduje si¢ blisko 500 tys. mkw. powierzchni centrow
handlowych. Do najwigkszych rynkéw handlowych w Polsce nalezy aglomeracja warszawska z 47 centrami
0 tgcznej powierzchni ponad 1,5 mln mkw. GLA oraz konurbacja katowicka (44 obiekty, 1,1 min mkw. GLA).
Nowe obiekty powstaja gtownie w najwickszych aglomeracjach (71 proc. powierzchni) oraz w matych miastach
- ponizej 100 tys. mieszkancow (21 proc. powierzchni). Najwigksze centra handlowe w budowie to: Galeria
Mtiociny (73 tys. mkw.), Forum Gdansk (62 tys. mkw.), Galeria Libero (45 tys. mkw.) Na rynku widoczny jest
takze trend rozbudowy i modernizacji istniejacych obiektow, co stanowi ok. 12 proc. podazy w budowie.
Utrzyma si¢ on takze w nastepnym roku.’ W zwigzku z powyzszym Erbud liczy iz 2018 rok wzbogaci portfel
zlecen o §redniej wielkosci centra handlowe lub rozbudowe i modernizacje istniejacych. Szacuje si¢ bowiem, ze
rok 2018 przyniesie 2,2% wzrostu produkcji budowlano — montazowej w segmencie centrow handlowych
(warto$¢ produkcji szacowanej na rok 2018 to 6,7 mld zt).

Znacznie wigkszego wzrostu branza budowlana spodziewa si¢ w realizacji budynkow biurowych. Wedtug
danych przytaczanych na Forum Budownictwo w Polsce 2018 wzrost r/r w zakresie budowy powierzchni
biurowych wyniesie 10,7%. Oznacza to, ze warto$¢ tego segmentu oscyluje wokoto 4,3 mld zt.

Powierzchnie przemystowo - magazynowe. Wedtug danych prezentowanych na Forum Budownictwo w Polsce
2018 wzrost produkcji budowlano — montazowej bedzie oscylowat w granicach 5%. Warto$¢ produkcji wedtug
prognoz wyniesie 11,6 mld zt.

Budynki hotelowe — rok 2017 byt rekordowym rokiem jezeli chodzi o produkcje budowlano-montazowa w tym
segmencie budownictwa — wzrost 23,7%. Szacuje si¢, ze rok 2018 przyniesie kolejne 12,2 % wzrostu, a warto$¢
produkcji w tym segmencie zamknie si¢ w granicach 1,08 mld zt.

5 Zrédto: Colliers International

21



Grupa Kapitatlowa ERBUD ]
Sprawozdanie z dzialalno$ci za 2017 r.

e Budownictwo mieszkaniowe. Rok 2017 byl kolejnym po 2016 rekordowym rokiem pod wzgledem liczby
oddanych mieszkan do uzytku — 174,9 (wzrost 7,1% 1/r). Szacuje si¢, ze w 2018 roku rekord ten zostanie pobity
i liczba mieszkan oddanych do uzytku wzrosnie do 179,6 min. Rowniez w portfelu ERBUD S.A. sektor
mieszkaniowy stanowi znaczny udziat — 24,6%

2.2.6. Celena2018r.

ERBUD S.A. planuje w dalszym ciggu rozwija¢ kompetencje w zakresie budownictwa kubaturowego
i utrzymac pozycje jednego z lideréw na tym rynku. Na koniec 2017 r. Spdtka miata portfel zlecen o wartosci 1 627 min
zt, z tego 1 394 mln zt na 2018 r. Dla poréwnania, na koniec 2016 r. portfel opiewat na 1 611 mln zi. Priorytetem dla
spotki bedzie realizacja kontraktéw z bezpieczng marza.

2.3. ERBUD International Sp. z 0.0.

2.3.1. Przedmiot dzialalnosci

ERBUD International Sp. z 0.0. jest obecna na rynku od 2000 r. Siedziba tej spoiki jest Torun. ERBUD International Sp.
z 0.0. buduje, remontuje, serwisuje i modernizuje obiekty uzytecznosci publicznej, mieszkaniowe, przemystowe i
energetyczne. Specjalizuje si¢ w robotach budowlanych stanu surowego oraz kompleksowych ustugach remontowych i
modernizacyjnych w przemysle i energetyce.

Spotka — obok inwestycji krajowych — realizuje projekty za granica, gtdéwnie w Belgii. ERBUD International Sp. z o.0.
posiada Oddziat w Diisseldorfie w Niemczech.

Atutem Spotki w walce o rynek jest umiejetnos¢ realizacji duzych obiektow, przy zapewnieniu zleceniodawcy poczucia
pewnos$ci najwyzszej jakosci oraz terminowosci realizacji.

Realizujac kontrakty na terenie krajow Unii Europejskiej, ERBUD International Sp. z 0.0. bazuje na pracy wlasnej,
wyspecjalizowanej kadry. Na koniec 2017 r. Spdtka zatrudniata 330 pracownikow, z tego w Polsce 140 osob.

2.3.2.  Wladze statutowe
Od 1 stycznia 2007 r. funkcj¢ Prezesa Zarzadu ERBUD International Sp. z o0.0. sprawuje Bogdan Diirr.

2.3.3.  Sytuacja na rynku

Ze wstepnych szacunkow wynika, ze w 2017 r. PKB w Belgii wzrdst o 1,7%. Do wzrostu gospodarczego wniosto wkiad
przede wszystkim spozycie oraz handel zagraniczny.
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2.3.4.  Projekty realizowane w 2017 r.

W 2017 r. ERBUD International realizowata w Belgii projekty o tacznej wartoéci 11 727 tys. EUR, w tym m.in.

Zleceniodawca Nazwa budowy Warto$¢ kontraktu
W tys. euro
Ergon N.V. Prace szalunkowe przy wykonywaniu 628
prefeabrykatow zelbetowych, Lier
Groep VAN ROEY N.V. Akedemia Muzyczna, Aalst 1.110
Vanhout N.V. Krematorium, Lommel 470
PAGIDAK BVBA Budynki mieszkalne 933
Mourik Kawiarnia, Antwerpia 94
THV AZ Groeninge Parking Budynek uzytecznosci publicznej, garaz 79
dla szpitala, Roeselare
Baunv Casino, Antwerpia 153
Vanhout N.V. ACH Basen, Zwevegem 173
Vanhout N.V. Biurowiec, Kapelle 220
Vanhout N.V. Budynki mieszkalne, Sterrebeck 1.808
MBG Budynki mieszkalne ATRO I, 663
Antwerpia
Bam Hotel, Knokke 320
DCA Budynek mieszkalny Kempisch Dok, 1.466
Antwerpia
Bam Dom spokojnej starosci, Oostende 799
MBG Szkola, Antwerpia 641
West Construct N.V. Stacja uzdatniania wody, Eeklo 716
BAM Contractors N.V. Stacja trafo, Brugge 424

2.3.5.  Szanse i zagrozenia

Wedlug unijnego biura statystycznego Eurostat belgijski PKB wzrosnie w 2018 roku o 1,4%. Dla poréwnania:
prognozowany wzrost gospodarczy w 2018 roku w Holandii to 2,2%, a w Niemczech 2,1%.

Oznacza to, mniejszy wzrost niz w roku ubiegtym jezeli chodzi o Belgi¢. Moze to spowodowac¢ przerzucenie aktywnosci
na rynek niemiecki.
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Mimo ze gospodarki tych krajéw maja si¢ w przysztym roku rozwijaé szybciej, to wzrost ptac bedzie tam nizszy niz w
Belgii. Wedtug Korn Ferry Hay Group ptace w Holandii i w Niemczech wzrosna w 2018 roku o 2,5%, a na przyktad we
Francji tylko o 1,7%.

2.3.6. Strategiczne priorytety

Strategicznym celem ERBUD International jest umacnianie pozycji na rynkach: belgijskim, holenderskim. W
szczegblnosci Spotka zamierza wykorzystaé obecng koniunkture w Belgii na inwestycje w zakresie budynkow
uzyteczno$ci publicznej (glownie szpitali i szkot).

Na koniec 2017 r. Spéika posiadata portfel zlecen o wartosci 4,6 mln zt.

2.4, GWI BAUUNTERNEHMUNG GmbH

2.4.1. Przedmiot dzialalnosci

Grupa ERBUD jest obecna na niemieckim rynku od 1993 r. Grupa dziala na tym rynku za posrednictwem GWI
BAUUNTERNEHMUNG GmbH (GWI). Spotka ta, z siedziba w Diisseldorfie specjalizuje si¢ w budownictwie ogdlnym.

W grudniu 2017 r. GWI zatrudniata 79 pracownikow.

2.4.2. Wiladze statutowe
Od 1 stycznia 2007 r. funkcj¢ Prezesa Zarzagdu GWI GmbH sprawuje pan Axel Wahl.
2.4.3.  Sytuacja na rynku

W 2017 r. produkt krajowy brutto w gospodarce niemieckiej zwigkszyt si¢ 0 2,2% co oznacza najwyzsze tempo wzrostu
gospodarczego od szesciu lat. Jak wyjasnia Destatis, ubiegloroczna dobra koniunktura to efekt przede wszystkim
bodzcoéw wewnetrznych, w tym wzrostu prywatnych wydatkéw konsumpeyjnych o 2,0 proc. i inwestycji brutto o 3,6
proc. Eksport zwigkszyt si¢ o 4,7 proc., a import o 5,2 proc. Liczba zatrudnionych wynosita w 2017 roku $rednio 44,3
mln czyli wigcej niz kiedykolwiek od czasu zjednoczenia Niemiec. W poréwnaniu z rokiem 2016 byt to wzrost o 638 tys.
0s0b i 0 1,5 proc. "Wzrost ten byl rezultatem zwigkszenia zatrudnienia w sferze opieki socjalnej. Zwigkszenie odsetka
ludnosci zawodowo czynnej jak tez naptyw sily roboczej z zagranicy zrownowazyly spowodowane starzeniem si¢
spoteczenstwa efekty demograficzne" - zaznaczyt w swym komunikacie Destatis.

2.4.4.  Podpisane kontrakty w 2017 r.
W 2017 r. Spotka pozyskata kontrakty o tacznej wartosci 56 mln EUR, w tym m.in..

Kontrakty zawarte w 2017 r.

IPG Grundstiicks- und Rhein Tower 10.997
Verwaltungsgesellschaft

Ralf Schmitz GmbH & Co. KgaA Greifweg Diisseldorf 1.784
Ralf Schmitz GmbH & Co. KgaA Rubenstrasse Diisseldorf 978

Rubenstrasse Diisseldorf
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Conesta Projekt Duisburg APH & BW APH & BW Duisburg 4.700
Duisburg

Stadtwerke Hiirth Stadtwerke Hiirth 175
Projekt Radeberger Strasse / Projekt Dreherstrae Diisseldorf 4.599
Dreherstral3e

KQ Core S.C.S. Fluchttreppenhaus KO47 540
Stadtwerke Hiirth Dampfturbine Hiirth 3.890
KO Quartier KQ Development S.C.S. 9.600
Conesta Consulting & Construction APH Diisseldorf 5.917
Siemens Wind Power GmbH & Co. KG Hamburg FES Forschungsanlage 2.648
Vattenfall Europe Wirme AG Arge Ersatz Reuter C 8.800
Matthai Berlin Marzahn GuD 2.000

24.5.  Glowne realizacje 2016 r.

W 2016 r. spotka GWI zakonczyta nastgpujace projekty:

Budowe dwukondygnacyjnego budynku spa Vabali nad Elbsee w Diisseldorfie. Zakres robot obejmowat: stan
surowy zamkniety, wykonczenie pod klucz tacznie z infrastruktura zewngtrzng i zagospodarowaniem terenu.
Budynki mieszkalne West Park z 141 mieszkaniami, przedszkolem oraz 144 miejscami parkingowymi. 40%
kosztow budowy zostato sfinansowane ze srodkéw publicznych, za§ pozostate 60% z prywatnych w ramach
niskoczynszowego budownictwa na wynajem. Zakres robot: generalne wykonawstwo obejmujace wszystkie
prace projektowe i budowe obiektu pod klucz.

Udzial w konsorcjum budujgcym stan surowy obiektow W&W-Campus w  Kornwestheim.
Do 2018 r. na powierzchni okoto 20 tys. m? powstang dwa biurowce, oferujace miejsca pracy dla 1 200 osob.
Warto$¢ pierwszego etapu inwestycji wynosi 130 min euro.

2.4.6. Szanseizagrozenia

Eksperci przewiduja na 2018 setki tysiecy nowych miejsc pracy w Niemczech, co znowu polepszy i tak juz znakomita
sytuacje na rynku pracy. Swietnie maja sie¢ tez niemieckie firmy. Boom ten umozliwia kwitnaca gospodarka; niemiecki
PKB ma wzrosng¢ w 2018 o dobre dwa procent. W silnych gospodarczo regionach, takich jak Bawaria czy Badenia-
Wirtembergia w 2018 r. moze panowac wrecz ,,pelne zatrudnienie”.

Niemiecka gospodarka jest w doskonatej formie. To gtdéwnie zastuga przemystu wytworczego, ktory korzysta z poprawy
koniunktury w strefie euro i reszcie §wiata. Ten sektor bedzie nadal zwigkszat eksport i aktywno$é inwestycyjng" —
napisali w czwartkowym komunikacie ekonomisci Ifo.°

2.4.7. Strategiczne priorytety

6 Zrédto: Grzegorz Siemioriczyk — parkiet.pl
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Spotka GWI planuje wykorzysta¢ szanse wynikajace z przewidywanego rozwoju niemieckiej gospodarki, w tym w
zakresie budownictwa mieszkaniowego. Na koniec 2017 r. w portfelu zamowien GWI znajdowaty si¢ zlecenia o wartosci
186,75 min zi. (45 mln EUR).

2.5. Przedsiebiorstwo Budownictwa Drogowo-Inzynieryjnego S.A.

25.1. Przedmiot dzialalnoS$ci
Przedsigbiorstwo Budownictwa Drogowo-Inzynieryjnego S.A. (PBDI) zajmuje si¢ realizacja:

Robot drogowych,

Rob6ét ziemnych przy budowach galerii handlowych i innych obiektéw uzytecznosci publicznej,
Robot budowlanych i elektroenergetycznych przy budowie farm fotowoltaicznych,

Robot zwigzanych z eksploatacja farm wiatrowych.

Na koniec 2017r. Spotka zatrudniata 288 pracownikow.

2.5.2. Zarzad
W 2017 roku Zarzad Spotki stanowili:

do 30.09.2017 roku:
e Jacek Leczkowski — Prezes Zarzadu,
e Roman Rubach — Wiceprezes Zarzadu,

0d 01.10.2017 roku Zarzad Spotki pracowal w trzyosobowym sktadzie:
e Jacek Leczkowski — Prezes Zarzadu,
e Roman Rubach — Wiceprezes Zarzadu,
e Pawel Sredniawa — Wiceprezes Zarzadu.

2.5.3. Sytuacja na rynku

Obecnie Spotka swoja aktywno$¢ przejawia gtownie na rynku budownictwa drogowego zaréwno lokalnym, jak i
ogolnokrajowym. Rynek budownictwa OZE, w ktorym przez lata Spotka zbudowata bogate kompetencje dotkneto
spowolnienie — inwestycje wiatrowe nie sa realizowane, obserwujemy poczatki realizacji inwestycji fotowoltaicznych.
Koniunktur¢ na rynku budownictwa drogowego wyznaczata m.in. stopien zaawansowania wykorzystania srodkow
unijnych, w szczegélnosci z Programu Infrastruktura i Srodowisko. Od drugiej potowy 2016 r. przyspieszono nabory
konkursowe i podpisywanie umow dla projektow drogowych. Popyt na ustugi w tym segmencie jest wysoki jednak sposob
rozdziatu zlecen pomigdzy wykonawcow, duza konkurencja powoduja ciagla presje na ceng realizowanych robot.
Obserwowane zwigkszenie kosztow zatrudnienia, zwigkszenie kosztdow materiatdbw, zmniejszenie dostgpnosci
materiatdw, zmniejszenie dostepnosci podwykonawcow sugerujg ostrozne podejscie do akwizycji kolejnych zlecen.

2.5.4. Umowy podpisane w 2017 r.

Umowy podpisane w okresie od 1 stycznia 2017 r. do dnia publikacji raportu
(umowy o warto$ci jednostkowej powyzej 500 tys. zt)

Data Przedmiot umowy Wartoscttumowy
zawarcia Inwestor N

umowy
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18.01.2017

18.01.2017

06.02.2017

09.02.207

02.03.2017

08.03.2017

24.03.2017

31.03.2017

12.04.2017

01.06.2017

07.06.2017

20.06.2017

22.06.2017

28.06.2017

12.07.2017

21.07.2017

21.07.2017

27.07.2017

Urzad Miasta Torun

Urzad Miasta Torunia

Powiat Torunski

Powiat Wioctawski

Ampol - Merol sp. z 0.0.

Gmina Obrowo

Gmina Rynsk

Powiat Aleksandrowski

Gmina Miasto Witoctawek

Wojewddztwo
Zachodniopomorskie

Powiat Chetminski

Wojewodztwo
Zachodniopomorskie

Wojewoddztwo
Zachodniopomorskie

Apator S.A.

Galeria Libero - Projekt Echo -

120 sp. z 0.0. sp k.

Gmina Lubicz

Chatteris Investments zp. z

0.0.

Clean Wind Energy Ltd.

Remonty i naprawy czastkowe jezdni oraz chodnikéw na
terenie Torunia - czes$¢ nr 1 - drogi krajowe

Remonty i naprawy czastkowe jezdni oraz chodnikéw na
terenie Torunia - czes¢ nr 3

Przebudowa drogi powiatowej nr 2003C Siemon - tazyn,
oraz 2015C Siemon - Wybcz

Rozbudowa drogi powiatowej 2905C Szpetal Gorny -
Kulin (ul. Dobrzynska).

Przebudowa drég gminnych G101023C oraz G101024C
w miejscowosci Gtogowo

Przebudowa drég gminnych nr 070319C i nr 070320C
relacji Czystochleb - Mate Radowiska

Przebudowa drogi powiatowej nr 2603C Ciechocinek -
Siutkowo odcinek ulica Ciechocifnska w Nieszawie

Rozbudowa ul. Grodzkiej wraz z infrastrukturg
towarzyszaca.

Przebudowa drogi wojewddzkiej nr 102 na odcinku
tukecin -Ledzin

Przebudowa drogi powiatowej nr 1628C Trzebcz
Krolewski - Zegartowice

Rozbudowa drogi wojewodzkiej nr 203 Dartowo - granica
wojewddztwa - etap | przebudowa ul. Tynieckiego w m.
Darfowo

Przebudowa drogi wojewddzkiej nr 102 na odcinku
Miedzywodzie - Dziwnéw

Wykonanie robot drogowych i sieciowych przy obiekcie -
Centrum Handlowe "Libero" - Katowice, ul. Kosciuszki, ul.
Kolejowa

Przebudowa drég gminnych w miejscowosciach Lubicz
Dolny, Ztotoria, Rogowo

Wykonanie kompleksowych robét elektroenergetycznych i
niezbednych robét budowlanych dla budowy zespotu
elektrowni fotowoltaicznych: Mierki I. Mierki Il, Mierki I,
Mierki IV, Mierki V, Mierki VI, Dobrcz I, Dobrcz II, Dobrcz
11, Dobrcz VI

Wykonanie projektu budowlanego Farmy Wiatrowej Aran

558

1681

3249

4718

5799

829

1074

1642

3891

28 079

2080

6 331

9 455

1800

38 900

1653

28 903

2 000
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25.08.2017

28.08.2017

01.09.2017

14.09.2017

25.09.2017

25.09.2017

03.11.2017

06.11.2017

15.11.2017

20.11.2017

23.11.2017

08.01.2018

29.01.2018

29.01.2018

29.01.2018

29.01.2018

29.01.2018

29.01.2018

PORR S.A.

Powiat Kotobrzeski

Powiat Golubsko-Dobrzynski

Gmina Lysomice

Gmina Lubicz

Wojewddztwo
Zachodniopomorskie

ADV Por Property Investment
S.A. sk

Gmina Obrowo

Gmina Lubicz

Gmina Miasta Torun

Gmina Miasta Torun

Gmina Miasta Torun

Eko Park XX sp. z 0.0.

Solar Star sp. z 0.0.

YGE Poland Solar 6 sp. z 0.0.

YGE Poland Solar 6 sp. z 0.0.

Quintax Solar | sp. z 0.0.

YGE Poland Solar 6 sp. z 0.0.

Rozbudowa i przebudowa ciggu drogowego ul.
Przemystowej, ul. Kostrogaj i Wiadukt w Ptocku wraz z
niezbedng infrastrukturg w celu udostepnienia terenéw
inwestycyjnych na osiedlu tukasiewicza i Trzepowo.

Przebudowa drogi powiatowej nr 3309Z Rosciecino -
Rzesznikowo

Remont nawierzchni drég powiatowych cz. |

Przebudowa drogi gminnej nr 100626C Kamionki Duze -
Kamionki Mate

Przebudowa drég gminnych w miejscowosciach Mtyniec i
Krobia

Przebudowa drogi wojewodzkiej nr 206 Mokre - Nactaw

kompleksowa realizacja rob6t drogowych na drogach
publicznych, na nieruchomosciach potozonych w
Bydgoszczy w rejonie ulic Inflancka/Fordonska/Pilicka

Wykonanie nawierzchni drég gminnych w
miejscowosciach Brzozéwka, Glogowo, Dobrzejewice
Szembekowo, t3zyn, Obrowo, Zebowo

Przebudowa drogi gminnej - ul. Bankowej wraz z
rozbudowg skrzyzowania ul. Bankowej z ul. Piaskowg w
Lubiczu Gérnym

Przebudowa ul. $w. Antoniego

budowa ul. Hubego w Toruniu etap Il

utrzymanie oznakowania pionowego oraz elementéw
bezpieczenstwa ruchu drogowego w granicach
administracyjnych miasta Torunia

Budowa farmy fotowoltaicznej Bielawki

Budowa farmy fotowoltaicznej Lubin |

Budowa farmy fotowoltaicznej Mroczen |l

Budowa farmy fotowoltaicznej Bukowica

Budowa farmy fotowoltaicznej Zelgno

Budowa farmy fotowoltaicznej Parzeczewo

17 614

4371

825

1215

892

2220

5200

2231

1309

2 355

641

649

1039

1225

1257

1242

986

1273
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2.5.5. Realizacje w 2017 r.

Wisrdd najwazniejszych projektow realizowanych przez PBDI w 2017 roku wskazaé nalezy min:

e Roboty ziemne wraz z wykonaniem ptyty dennej w technologii biatej wanny i roboty drogowe przy budowie
Galerii Handlowej Mtociny.

e Przebudowe drogi wojewodzkiej nr 203 na odcinku Dabki-Dartowo.

e Wykonanie dokumentacji projektowej zmian, ewentualng optymalizacje, wybudowanie, sfinansowanie i
przekazanie do uzytkowania Zbiorczej Drogi Potudniowej na odcinku od ul. Jaworzynskiej do al.
Rzeczypospolitej w Legnicy.

e Budowa zbiornikéw na nawozy plynne w Szczytnikach

e Budowa farm fotowoltaicznych Mierki, Dobrcz

25.6. Szanse i zagrozenia

Potencjat rynku budownictwa drogowego w Polsce jest ogromny. Program Budowy Drég Krajowych na lata 2014-2023
(z perspektywa do 2025 r.) zaktada, Ze na budowg drog ekspresowych, autostrad, obwodnic oraz utrzymanie standardow
technicznych istniejacej sieci drogowej przeznaczone zostanie w sumie ponad 130 mld zt. Ponadto, na rozw6j gminne;j i
powiatowej infrastruktury drogowej w latach 2016-2020 Budzet Panstwa planuje wydac¢ 4 mld zt.

Dobre perspektywy rysujg si¢ rowniez przed segmentem Odnawialnych Zrédet Energii (OZE). Z wypowiedzi
przedstawicieli rzadu wynika, ze Polska ma aspiracje by osiagna¢ uzgodniony z Unig Europejska cel — 15% energii z
OZE do roku 2020. Trwaja obecnie prace nad nowelizacja ustawy o OZE (tzw. ,,ustawy wiatrakowe;j”) , ktorej celem jest
m.in. przywrdcenie mozliwosci jednolitego opodatkowania elektrowni wiatrowych oraz zmiana przepisow
przewidujacych trzy lata na dokonczenie rozpoczetych budow elektrowni wiatrowych. Pozytywne sygnaly dotycza
réwniez rozwoju fotowoltaiki w Polsce — media podaja informacje o przygotowywanych aukcjach na okoto 700 MW w
tej technologii.

Duze skumulowanie robot budowalnych w krotkim okresie czasu niesie za sobg ryzyka zwigzane ze wzrostem cen
materiatdw, oraz ich dostgpnoscia (ograniczone moce produkcyjne, ograniczenia zwigzane z logistyka i transportem).
Duzym ryzykiem dla firm budowlanych jest obserwowany od dluzszego juz czasu niedobor sity roboczej a co za tym
idzie znaczaco zwigkszajace si¢ koszty wynagrodzen.

2.5.7.  Strategiczne priorytety

PBDI zamierza utrzymaé swoja pozycje lidera w branzy budownictwa Odnawialnych Zrodet Energii wypracowana przy
budowie farm wiatrowych. Kompetencje, przede wszystkim elektroenergetyczne, zdobyte przy realizacji projektow
wiatrowych Spoétka z powodzeniem wykorzystuje przy realizacji projektow fotowoltaicznych.

PBDI zamierza utrzymac¢ swojg aktywno$¢ w sektorze budownictwa drogowego poprzez uczestnictwo w postegpowaniach
przetargowych na terenie catego kraju. Przy doborze zlecen Spolka zwraca szczegdlng uwage na minimalizacje
zidentyfikowanych ryzyk.

W rok 2018 Spotka weszla z portfelem zlecen o wartosci ponad 130 mln zt, wobec 120 mln zt rok wcze$nie;.

2.6. ERBUD Industry Sp. z 0.0.

2.6.1. Przedmiot dzialalnosci

ERBUD Industry Sp. z 0.0. z siedzibg w Toruniu powstata w grudniu 2000 r. Jest podmiotem dominujacym dla Grupy
Kapitalowej ERBUD Industry, ktéra wraz z nia tworza naste¢pujace spotki:

e ERBUD Industry Centrum Sp. z 0.0.,
e ERBUD Industry Pomorze Sp. z 0.0.,
e ERBUD Industry Potudnie Sp. z o.0.
W ERBUD Industry Sp. z 0.0. funkcjonujg dwa piony:
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e Pion Inzynierii, ktéry skupia si¢ na oferowaniu takich prac jak: modernizacja obiektow przemystowo-
energetycznych, budowa ciagdw technologicznych, przygotowanie duzych projektow.

e Pion Serwisu, koncentrujacy si¢ na dzialalno$ci spotek zaleznych, ktére oferuja ustugi w zakresie: budowy,
remontow, modernizacji instalacji przemystowych i energetycznych, diagnostyki maszyn i urzadzen
przemystowych, doradztwa organizacyjno-technicznego oraz badan technicznych.

W 2017 r. spétka prowadzita dziatania na rzecz pozyskania i realizacji projektdéw inzynieryjno-budowlanych,
specjalizujac si¢ w ustugach projektowania, budowania i serwisu dla energetyki i przemystu.

ERBUD Industry stosuje zintegrowany system zarzagdzania i posiada do§wiadczenie w zakresie kompleksowe;j realizacji
obiektow przemystowych, wiacznie z infrastrukturg wewngtrzng i zewngtrzna, projektowaniem i wykonawstwem linii
technologicznych, w szczegdlnosci dla energetyki i przemystu, oraz kompleksowym wykonawstwem obiektow
inzynieryjno-technicznych i ma nastgpujace certyfikaty:

BS OHSAS 18001:2007,
PL-EN ISO 9001:2009,
PN-EN 14001:2005,
e PN-N 18001:2004.
ERBUD Industry Sp. z 0.0. z dniem 1 lipca 2017 r. zmienita strukture organizacyjng pionu inzynierii taczac oddzialy w
jedna strukture funkcjonalng. Na koniec 2017 r. spotka ta zatrudniata 72 pracownikow.

2.6.2. 'Wladze statutowe

Do 2 stycznia 2017 r. Zarzad ERBUD Industry Sp. z 0.0. dziatalt w nastepujacym sktadzie:

e Mirostaw Bialoglowski — Czlonek Zarzadu,
e  Mariusz Grochowski — Czionek Zarzadu,
e  Marcin Nowicki — Czionek Zarzadu.

Dnia 23 grudnia 2016 r. Rada Nadzorcza ERBUD Industry Sp. z 0.0. powotlata z dniem 2 stycznia 2017 r. Pana Pawla
Smolenia na stanowisko Prezesa Zarzadu Spotki. Od 2 stycznia 2017 r. do 16 pazdziernika 2017 r. Zarzad ERBUD
Industry Sp. z 0.0. dziatal w nastepujacym sktadzie:

e Pawel Smolen — Prezes Zarzadu,

e  Mirostaw Biatogtowski — Cztonek Zarzadu,
e Mariusz Grochowski — Cztonek Zarzadu,
e  Marcin Nowicki — Cztonek Zarzadu.

W dniu 13 wrzes$nia 2017 r. Prezes Zarzadu ERBUD Industry Sp. z 0.0. Pawet Smolen ztozyt rezygnacj¢ ze stanowiska.
Rezygnacja weszta w zycie 16 pazdziernika 2017 r.

Poczawszy od 17 pazdziernika 2017 r. do konca 2017 r. Zarzad ERBUD Industry Sp. z o0.0. dziatal w nastgpujacym
sktadzie:

e Mirostaw Bialoglowski — Czlonek Zarzadu,
e  Mariusz Grochowski — Cztonek Zarzadu,
e  Marcin Nowicki — Cztonek Zarzadu.
Na dzien sporzadzenia Sprawozdania w sktad Zarzadu Spotki wchodzili:
e  Mirostaw Biatogtowski — Cztonek Zarzadu,
e Mariusz Grochowski — Cztonek Zarzadu,
e  Marcin Nowicki — Cztonek Zarzadu.

W okresie od 1 stycznia 2017 r. do 28 marca 2017 r. Rada Nadzorcza ERBUD Industry Sp. z 0.0. dziatata w nastgpujacym
sktadzie:

e Agnieszka Glowacka,

o Jozef Adam Zubelewicz,

e Belinda Anna Sliwinska.
Uchwatg nr 1 Nadzwyczajnego Zgromadzenia Wspdlnikow ERBUD Industry Sp. z 0.0. z dnia 28 grudnia 2016 r.
zmieniono umowe spotki, ustanawiajac Zgromadzenie WspoOlnikéw oraz Zarzad jedynymi organami tej spotki. Ww.
zmiana umowy spotki zostata wpisana do rejestru przedsigbiorcow Krajowego Rejestru Sagdowego w dniu 28 marca 2017
1. Poczawszy od 28 marca 2017 r. Rada Nadzorcza ERBUD Industry Sp. z o0.0. przestata by¢ organem spoiki.

2.6.3. Sytuacja na rynku
30



Grupa Kapitatlowa ERBUD ]
Sprawozdanie z dzialalno$ci za 2017 r.

W zakresie budownictwa energetycznego nadal notuje si¢ niski stopien rozpoczetych inwestycji. Rozpoczat si¢ proces
modernizacji obiektéw energetycznych w cieptownictwie polegajacy na dostosowaniu ich do nowych norm emisji, w
czym spotka upatruje szanse rynkowa.

2.6.4. Realizacje w 2017 r.

Jednym z wazniejszych projektow zakonczonych w 2017 r. byla realizacja dla RAFAKO S.A. kompleksowych robot
budowlanych — w tym budynku kotlowni i maszynowni — instalacji naweglania i montazu turbiny w nowej
elektrocieplowni o mocy 25 MWe w Zakladach Azotowych Kedzierzyn Kozle S.A.

Kontynuowane w 2017 r. kluczowe realizacje to:

e przemialownia kamienia wapiennego w Elektrowni Turéw w Bogatyni (klient: PGE Goérnictwo i Energetyka
Konwencjonalna S.A.),

e instalacja odazotowania spalin w Elektrowni Pomorzany (klient: PGE GIEK S.A.),

e prace budowlane dla bloku wielopaliwowego 220 MWe w Elektrocieptowni Zabrze (klient: Fortum Silesia
S.A).

2.6.5.  Glowne umowy podpisane w 2017 r.
Istotnym kontraktem podpisanym w 2017 r. byta umowa z Fortum Power and Heat Polska Sp. z 0.0. na wykonanie w
formule pod klucz modernizacji instalacji oczyszczania spalin w cieptowni w Czestochowie. Prace zakoncza si¢ we

wrzes$niu 2019 r. Realizacja ta wpisuje si¢ w nowo otwarty cykl inwestycji przemystowych stuzacych poprawie jakosci
powietrza w Polsce.

2.6.6.  Szanse i zagrozenia

Infrastruktura energetyczna w Polsce wymaga gruntownej modernizacji pod katem dostosowania do norm
srodowiskowych oraz zwigkszenia niezawodnosci dostaw energii.

Szacowane przez Urzad Regulacji Energetyki taczne naktady inwestycyjne na budownictwo energetyczne planowane na
lata 2014-2028 wynosza az 97 mld zt.

Pozyskany w 2017 r. kontrakt dla Fortum przy modernizacji kottow cieptowniczych jest szansa dla spotki na uzyskanie
referencji i aktywny udziat w realizacji kolejnych podobnych projektow w branzy.

2.6.7. Kierunki rozwoju
Gltowne cele strategiczne ERBUD Industry Sp. z o.0. to:

e Uzyskanie istotnej pozycji w modernizacji kotldw cieplowniczych w zwigzku z koniecznoscia dostosowania
tych zrodet do nowych norm emisji.
e Pozyskanie kompetencji w zakresie budowy nowych zrodet na paliwa gazowe.
e Utrzymanie pozycji w zakresie budowy instalacji ochrony srodowiska.
e Bezpieczny rozwoj biznesowy — odpowiedzialny partner. Zrownowazony wzrost obrotow, realizowanie
zatozonych wynikéw, utrzymywanie ptynnosci.
Celem ERBUD Industry Sp. z o0.0. jest zwickszenie skali dziatalno$ci dzigki posiadanym zdolnosciom do kompleksowej
obstugi inwestycji w zakresie projektowania i wykonawstwa, nie tylko obiektow na potrzeby sektora energetycznego
i przemysty, ale takze instalacji spelniajacych najbardziej wysrubowane normy techniczne i srodowiskowe.

2.7. ERBUD Industry Pomorze Sp. z 0.0.

2.7.1. Przedmiot dzialalnosci

Podstawowym przedmiotem dziatalno$ci ERBUD Industry Pomorze Sp. z 0.0. z siedziba w Gdansku sg ustugi w zakresie
serwisu urzadzen energetycznych, elektrycznych, przemystowych, remontéw i modernizacji obiektow energetycznych i
przemystowych, budowy rurociagéw, instalacji elektrycznych oraz prefabrykacji konstrukcji stalowych.

Spotka posiada dwa oddziaty: w Gdansku i Toruniu. Na koniec 2017 r. zatrudniata 122 pracownikow.
2.7.2.  Wladze statutowe

W 2017 r. oraz na dzien sporzadzania Sprawozdania Zarzad Spo6tki stanowili:
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e Roman Nagorski— Prezes Zarzadu,
e Janusz Gorezynski — Wiceprezes Zarzadu.
W ciagu 2017 r. Rada Nadzorcza Spoétki byta czteroosobowa:

e  Mariusz Grochowski — Przewodniczacy,
e  Marcin Nowicki — Zastepca Przewodniczacego,
e  Mirostaw Biatoglowski — Cztonek,
e  Wilodzimierz Czystowski — Sekretarz.
Na dzien sporzadzania Sprawozdania (poczawszy od 1 stycznia 2018 r.) sktad Rady Nadzorczej Spotki jest nastepujacy:
e  Mariusz Grochowski — Przewodniczacy,
e  Marcin Nowicki — Zastgpca Przewodniczacego,
e Mirostaw Bialoglowski — Cztonek,
e Joanna Piersa — Sekretarz.

Na skutek ztozonej przez Pana Wtodzimierza Czystowskiego rezygnacji z funkcji Sekretarza Rady Nadzorczej Spotki (ze
skutkiem na dzien 31 grudnia 2017 r.), w dniu 21 grudnia 2017 r. Nadzwyczajne Zgromadzenie Wspolnikow Spotki
powotato Panig Joanne Piersa na funkcje Sekretarza Rady Nadzorczej Spotki poczawszy od 1 stycznia 2018 r.

2.7.3. Realizacje w 2017 r.

Spotka glowne realizacje skupiata wokot prac serwisowych i remontowych na rynku EDF Polska S.A. Oddziat Wybrzeze
w Gdansku. Jako najwigksze zadania nalezy wymieni¢ modernizacj¢ wymiennikow wody chtodzacej w Gdyni i Gdansku,
jak i remont kapitalny turbiny TG-1 w Gdyni. Oddziat w Toruniu realizowat prace dla ERBUD Industry Sp. z 0.0. w
zakresie demontazu i montazu wentylatoréw spalin na projekcie w Pomorzanach, ponadto wyprodukowat tzw. dukty
spalin dla LOTOS S.A., jak i kontynuowat wspoélprace z Outoteck GmbH produkujac wysokospecjalistyczne wymienniki
cieplownicze dla przemystu chemicznego.

2.7.4.  Kierunki rozwoju

Spotka zamierza poszerzac obszar swej dziatalno$ci, w szczegolnoscei na rynku Grupy LOTOS, jednoczesnie koncentrujac
si¢ na obecnym zakresie prowadzonej dziatalnosci. W grudniu 2017 r. portfel zlecen Spotki wynosit 9,8 min zt (nie
uwzglednia wygranej licytacji na remont kapitalny kotta w Gdansku w kwocie 9,5 mln), wobec 14 mln zt rok wczesniej.

2.8. ERBUD Industry Centrum Sp. z 0.0.

2.8.1. Przedmiot dzialalnosci

ERBUD Industry Centrum Sp. z o0.0. (poprzednio Engorem Sp. z 0.0.) z siedziba w Lodzi powstata
w 1994 r. Dziala ona w sektorze ustug i specjalizuje si¢ w remontach urzadzen energetycznych, cieplowniczych,
elektrycznych, AKPiA (Aparatura Kontrolno-Pomiarowa i Automatyka) oraz instalacji przemystowych i komunalnych.

Na koniec 2017 r. Spétka zatrudniata 425 pracownikow.
2.8.2.  Wiladze Spolki

W 2017 r. oraz na dzien sporzadzania Sprawozdania Zarzad Spotki stanowili:

e Pawel Mscichowski — Prezes Zarzadu, Dyrektor Naczelny,

e Michat Bursa — Wiceprezes Zarzadu, Dyrektor Techniczny.
W ciggu 2017 r. Rada Nadzorcza Spoéiki byta czteroosobowa:

e  Mariusz Grochowski — Przewodniczacy,

e  Marcin Nowicki — Zastepca Przewodniczacego,

e Mirostaw Bialoglowski — Czlonek,

e  Wilodzimierz Czystowski — Sekretarz.

Na dzien sporzadzania Sprawozdania (poczawszy od 1 stycznia 2018 r.) sktad Rady Nadzorczej Spoiki jest nastepujacy:

e  Mariusz Grochowski — Przewodniczacy,

e  Marcin Nowicki — Zastepca Przewodniczacego,
e Mirostaw Bialoglowski — Czlonek,

e Joanna Piersa — Sekretarz.
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Na skutek ztozonej przez Pana Wtodzimierza Czystowskiego rezygnacji z funkcji Sekretarza Rady Nadzorczej Spoiki (ze
skutkiem na 31 grudnia 2017 r.), w dniu 21 grudnia 2017 r. Nadzwyczajne Zgromadzenie Wspolnikow Spotki powotato
Panig Joanng Piersa na funkcje Sekretarza Rady Nadzorczej Spotki poczawszy od 1 stycznia 2018 r.

2.8.3. Realizacje w 2017 r.

Spotka realizowata glownie remonty urzadzen podstawowych na terenie tddzkich Elektrocieptowni na zlecenie Veolii
L6dZ S.A. W okresie postoju letniego zaktadéw przeprowadzono rowniez remonty armatury sieci wodnej i parowej oraz
urzadzen pomocniczych, elektrycznych i AKPiA. W ramach robét branzy cieptowniczej Spotka wykonywata remonty i
modernizacje sieci cieptowniczych oraz budowala nowe przylacza cieptownicze oraz modernizowata wezty cieplne.

Poza Lodzig Spotka zrealizowala istotne remonty na rynku CIECH Janikowo i Inowroctaw na taczng kwotg 12 min zi,
wykonano roczny przeglad i remont okresowy po drugim roku eksploatacji Zaktadu Termicznego Unieszkodliwiania
Odpadéw Komunalnych w Koninie, kontynuowano prace w zakresie §wiadczenia ustug utrzymania sprzetu i
infrastruktury technologicznej dla zaktadoéw grupy Pfleiderer w Wieruszowie i Grajewie jak i wykonano dwa projekty
remontowe na terenie Niemiec w Zaktadach Baruth i Gutersloh.

2.8.4.  Przewidywany rozwadj

Przy malejacych zakresach prac w Veolia Energia £.6dz S.A., ERBUD Industry Centrum Sp. z o0.0. bgdzie dziata¢ na
rzecz pozyskania nowych kontrahentéw oraz poszerzenia profilu dziatalnosci o nowe ustugi. W grudniu 2017 r. portfel
zlecen Spotki opiewat na 35 min zt wobec 50 mln zt rok wczesniej.

2.9. ERBUD Industry Poludnie Sp. z o.0.

2.9.1. Przedmiot dzialalnosci

ERBUD Industry Potludnie Sp. z 0.0. z siedzibag w Bedzinie jest obecna na rynku od lipca 1998 r. Swiadczy ustugi
remontowo-serwisowe urzadzen w elektrowniach, elektrocieptowniach oraz zaktadach przemystowych.

Dziatalno$¢ operacyjna Spoéiki jest prowadzona poprzez dwa oddziaty: Oddzial Bedzin i Oddziat Rybnik.
Na koniec 2017 r. w ERBUD Industry Potudnie Sp. z 0.0. bylo zatrudnionych 112 pracownikow.

2.9.2.  Wiladze Spolki
W 2017 r. oraz na dzien sporzadzania Sprawozdania Zarzad Spotki stanowili:

e Dariusz Badeja — Prezes Zarzadu,
e Tomasz Swaryczewski — Wiceprezes Zarzadu.
W ciggu 2017 r. Rada Nadzorcza Spoéiki byta czteroosobowa:

e  Mariusz Grochowski — Przewodniczacy,

e  Marcin Nowicki — Zastepca Przewodniczacego,
e Mirostaw Bialoglowski — Czlonek,

e Wilodzimierz Czystowski ~ — Sekretarz.

Na dzien sporzadzania Sprawozdania (poczawszy od 1 stycznia 2018 r.) sktad Rady Nadzorczej Spotki jest nastepujacy:

e  Mariusz Grochowski — Przewodniczacy,

e  Marcin Nowicki — Zastepca Przewodniczacego,
e  Mirostaw Biatoglowski — Cztonek,

e Joanna Piersa — Sekretarz.

Na skutek ztozonej przez Pana Wtodzimierza Czystowskiego rezygnacji z funkcji Sekretarza Rady Nadzorczej Spotki (ze
skutkiem na 31 grudnia 2017 r.), w dniu 21 grudnia 2017 r. Nadzwyczajne Zgromadzenie Wspdlnikow Spotki powotato
Panig Joanne Piersa na funkcje Sekretarza Rady Nadzorczej Spotki poczawszy od 1 stycznia 2018 r.

2.9.3. Realizacje w 2017 r.
W ciggu 2017 r. ERBUD Industry Poludnie realizowat m.in. prace zwiagzane z:

e wymiang Obrotowego Podgrzewacza Powietrza kotta w EDF S.A. Oddzial w Rybniku,
e remontem $redniego kotta fluidalnego w El. Sierszy dla Tauron Wytwarzanie
e modernizacjg urzgdzen pomocniczych w EDF S.A. w elektrowni Rybnik,
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serwisowaniem urzadzen kottowych dla SEJ S.A. w Jastrzebiu,
serwisowaniem urzadzen kottowych dla ZEC Katowice,
modernizacja elektrofiltra dla PEC Gliwice,

remontami kottéw dla El. Bedzin.

2.9.4.  Przewidywany rozwadj

ERBUD Industry Potudnie Sp. z 0.0. zamierza kontynuowa¢ dziatalno$¢ na dotychczasowym rynku ktadac jednocze$nie
nacisk na rozwdj kompetencji, gldwnie w obszarze cisnieniowym, jak i wykorzystujac ustawy antysmogowe, by rozwijac
projekty wokot sieci cieptowniczych na rynku $laskim.

Ponadto Spotka ze wzgledu na kompetencje montazowe dedykowana jest do wspotpracy na projektach zagranicznych w
Niemczech, Francji i Szwecji.

Przewiduje si¢, ze zapotrzebowanie na energi¢ w Krajowym Systemie Elektroenergetycznym, jak réwniez na cieplo
systemowe bedzie wzrasta¢ w okresie najblizszych lat o 1-3% w ujeciu rocznym. Przy czym w przypadku spowolnienia
tempa wzrostu PKB zuzycie energii utrzyma si¢ na obecnym poziomie.

Spodziewany jest stabilny wzrost rynku ustug remontowo-serwisowych, wynikajacy m.in. z potrzeb modernizacyjnych
zwigzanych z wymaganiami Dyrektywy 2001/80, jak i rozpoczeciem projektdéw modernizacyjnych sieci cieplnych.

Rynek ustug dla energetyki charakteryzuje si¢ nat¢zong konkurencja oraz wysoka silg przetargowa nabywcow ushug.
Zdaniem Spoélki jednym ze skutecznych sposobow sprostania warunkom panujacym na rynku (bez ponoszenia wysokich
naktadow finansowych) jest wypracowanie racjonalnego modelu wspotpracy i alianséw strategicznych. Nalezy
skoncentrowac si¢ na oferowaniu ustug o ztozonym charakterze w obszarze wysokich kompetencji organizacji, ktore
zapewniaja zysk i mozliwos¢ wspotpracy z konkurencja (m.in. poprzez taczenie si¢ w konsorcja).

Wzrost zapotrzebowania na ustugi serwisowe w energetyce, jak i dziatania zmierzajace do wyeliminowania
wewnetrznych stabo$ci, pozwalaja na umiarkowany optymizm w prognozowaniu wynikow Spoiki na lata 2018-2019.

W grudniu 2017 r. portfel zlecen Spotki wynosit 16 min zt wobec 18 min zt rok wczesniej.

2.10. ERBUD CUW Sp. z 0.0.

2.10.1. Przedmiot dzialalnosci

W 2017 r. ERBUD CUW Sp. z 0.0. dziatata jako dostawca ustug back office dla GRUPY ERBUD (ksiegowos¢, kadry i
ptace, zarzadzanie flota, wspdlne zakupy, ustugi w zakresie IT). Siedzibg spoiki jest Warszawa.

W dniu 31 grudnia 2017 r. spotka zatrudniata 62 pracownikow.
2.10.2. Wladze statutowe

Od 10 pazdziernika 2016 r., tj. od dnia 31 grudnia 2017 r. Zarzad ERBUD CUW Sp. z o.0. dzialat w nastgpujacym
sktadzie:

e Przemystaw Koztowski — Cztonek Zarzadu,

e Wilodzimierz Czystowski — Cztonek Zarzadu.
W dniu 10 listopada 2017 Pan Przemystaw Koztowski ztozyt na rece Zarzadu ERBUD S.A. rezygnacje z pelnionej funkcji
z dniem 31 grudnia 2017.

W dniu 13 listopada 2017 Pan Wilodzimierz Czystowski ztozyt na rece Zarzadu ERBUD S.A. rezygnacj¢ z petnione;j
funkcji z dniem 31 grudnia 2017.

W dniu 20 grudnia 2017 roku Nadzwyczajne walne Zgromadzenie ERBUD CUW Sp. z 0.0. powotalo na stanowisko
Prezesa Zarzadu Panig Mariole Zielinska. Uchwata weszta w zycie 1 stycznia 2018 roku.

Wobec powyzszego na dzien publikacji niniejszego sprawozdania Zarzad ERBUD CUW Sp. z 0.0. jest jednoosobowy:

e Mariola Zielinska — Prezes Zarzadu

2.10.3. Plany na 2018 r. i lata nastepne
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e FERBUD CUW Sp. z o0.0. na podstawie umoéw dotyczacych §wiadczenia ustug w zakresie doradztwa
gospodarczego i obslugi ksiegowej, kadrowo-placowej, administracyjnej, informatycznej oraz wynajmu
powierzchni biurowej $wiadczyla ustugi w roku 2017 i bedzie kontynuowata tg dzialalnos¢ w latach
nastegpnych.

e Grupa ERBUD bedzie prowadzi¢ w ramach ERBUD CUW Sp. z 0.0. centralizacj¢ procesoOw obstugowych
oraz ich standaryzacj¢. Dziatania te majg si¢ przyczyni¢ do zwigkszenia efektywnosci dziatania i obnizenia
kosztow funkcjonowania poszczegdlnych spotek Grupy.

e Zarzad ERBUD CUW Sp. z 0.0. bedzie dazyt do skrocenia proces6w ksiggowych m.in. dzigki wprowadzeniu
nowych narzgdzi IT.

2.11. ERBUD Rzeszéw Sp. z o.0.

2.11.1. Przedmiot dzialalnosci

Erbud Rzeszow Sp. z o0.0. $wiadczy ushugi zwiazane z:

e 7ze wznoszeniem budynkéw i budowli w systemie Generalnego Wykonawstwa ze specjalizacja w zakresie
obiektow shuzby zdrowia oraz przestrzeni publicznych

realizacja projektow w systemie zaprojektuj, wybuduj, wyposaz

z projektowaniem obiektow specjalizujac si¢ w obiektach dla stuzby zdrowia

nadzorami inwestorskimi w tym takze realizacja obiektow w systemie zaprojektuj i nadzoruj

realizacjg obiektow w systemie buduj i finansuj

z ustugami inzynieryjno-kosztorysowymi.

ERBUD RZESZOW Sp z 0.0. jest cztonkiem zbiorowym Polskiego Zwiazku Inzynieréw i Technikéw Budownictwa
Oddziat w Rzeszowie skupiajacego czotowe firmy budowlane z Podkarpacia.

Spotka po drugi raz z rzedu zostata wyrdzniona w konkursie Diamenty Forbesa w kategorii firmy o przychodach ze
sprzedazy do 50 mln PLN rocznie otrzymujac w roku 2016 tytul laureata 2 miejsce w woj ( 66 w kraju) w 2017 r
odpowiednio 9 (407).

Wyrdznienia te przyznawane sg firmom ktore w ostatnich trzech latach najszybciej zwickszaty swoja wartos¢, publikuja
w Monitorze Polskim C swoje sprawozdania finansowe i posiadaja wspotczynnik ryzyka nizszy niz 4 , ocenianym wg
ratingu Bisnode.

Na koniec 2017 r. Spétka zatrudniata 30 pracownikow.

2.11.2. Zarzad
W 2017 r. Zarzad Spoéiki stanowili:

e  Mirostaw Mtynarski — Prezes Zarzadu,
e Walenty Twardy — Cztonek Zarzadu,
e Wincenty Rut — Cztonek Zarzadu

2.11.3. Sytuacja na rynku

Na rynku budowlanym pojawia si¢ coraz wigcej inwestoréw nie podlegajacych przepisom ustawy Prawo Zamowien
Publicznych, dla ktérych najnizsza cena nie jest jedynym kryterium wyboru oferenta i warunkiem podpisania umowy.
Czgsto, to uznana pozycja na rynku budowlanym (GRUPA ERBUD), poparta pozytywna opinia o jakosci $wiadczonych
ushug decyduje o mozliwoséci negocjacji pomigdzy inwestorem oraz wykonawca i skutkuje podpisaniem umowy
korzystnej dla obu stron. W pozyskiwaniu jak najwigkszej liczby takich inwestorow o sprawdzonej wiarygodnosci
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ekonomicznej, Spotka widzi mozliwos¢ realizacji kontraktow, gwarantujacych uzyskanie odpowiedniej rentownoscei,
ktora zapewni jej ptynnos¢ finansowsa, rozwoj i odpowiednie funkcjonowanie.

Na  kolejne  lata  Spotka  planuje  prowadzenie i  rozwijanie  dotychczasowej dziatalnosci
w segmentach:

e wykonawstwo robot budowlanych, szczeg6lnie w zakresie stuzby zdrowia o warto$ci jednostkowej od kilku do
kilkunastu miln zt,

e realizacja projektow w systemie ,,zaprojektuj i wybuduj” oraz »zaprojektuj
i nadzoruj”,

e W oparciu o utworzenie biura technicznego we Wroctawiu, Spétka planuje takze rozszerzenie zasiggu dziatania
na potudniowa i centralng Polske w zakresie nadzoréw inwestycyjnych, oraz przygotowania terendow
Inwestycyjnych .

Dotychczasowe  do$wiadczenia 1 praktyka wysokokwalifikowanej kadry pozwala na optymizm
w zakresie rozwoju tej branzy ustug. Umowy zawierane w tym zakresie charakteryzuja si¢ mozliwosciami pokrycia
kosztow realizacji przedmiotu umowy w oparciu o kalkulacje zyskow. Spotka we wspolpracy z instytucjami
finansowymi (banki BGK, Pekao SA, mBank) analizuje takze mozliwo$¢ realizacji kontraktow budowlanych z
prefinansowaniem (zasada wykupu wierzytelnosci przez Bank). W ostatnim okresie Zarzad Spotki zaobserwowat
mozliwos$ci ofertowe w tym zakresie. Z uwagi na powyzsze dalszy, stabilny rozwoj Spotki dziatajacej w strukturze
Grupy ERBUD wydaje si¢ oczywisty.

2.11.4. Umowy podpisane w 2017 r.
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Zam awiajacy

przedmiot kontrakiu

wartod ¢ kontraktu netto

okres realizac]i

SamodzelnyPublicznyZespot
Zaktaddw Opieki Zdrowotne)
Powiatowy Szpital Specjalistycmy w
Stalowe] Woli 37-450 Stalowa
YWola, ul Staszica 4

Budowa lgdowiska wyniesionego w
Powiatowym Szpitalu Specjalistycznym w
Stalowe] Woli

4 837 20000

18082017-21.122017

IMID we Wyars zawie, ul. Kasprzaka
17a,01-211 Warszawa

Roboty budowlane, umowa kons orcjum
Erbud Rzes zow Sp. z 0.0., Dynamik Sp. z
0.0.2siedziba Mierzeja Wislana 6,30-732
Krakiow, Gobox Sp. z 0.0.z siedzibg przy ul.
Rzes zows kiej 135,

39.200 Debica - zakres przypadajacy dla
Lidera Erbud-Rzeszdw Sp. z 0.0. to 52%

22617 222,00

21.07.2015-30 06 2018

BOUYGUES IMWMOBILIER POLSKA

Stalowe] Woli 37-450 Stalowa
YWola, ul Staszica d

Smitala Specjalistycznego w Stalowe] Wali

Sp.zo.o;al Armii Ludowe) 14,00- |Madzdr inwe storski R92 988,59 12032016-1202 2018
B30 Wyars zawa

Elektra Invest SP. zo.0. Sp. k. z

siedzibg w Pomaniu B1-763 ul. Wikonanie dokumentaci projektowe] 350 000,00 19.09.2016-31.08.2018
Wyraniecka 21,3

SamodzielnyPublicznyZespot

Zaktaddw Opieki Zdrowotne] Przebudowa irozbudowa Szpitalnego

Fowiatowy Szpital Specjalistycmyw |oddzialu Ratunkowe go Powiatowe go 706250000 04052017-01.022018

IMID we Wars zawie, ul. Kasprzaka
17a,01-211 Warszawa

Roboty budowlane, aneks do umowy

kons orcjum Erbud Rzes zdw Sp. z 0.0,
Dynamik Sp. z 0.0. z siedziba Mierzeja
Wiglana6,30-732 Krakdw, Gobox Sp. z 0.0.
z siedziba przy ul. Rzeszowskiej 135,
39-200 Debica- zakres przypadajacy dla
Lidera Erbud-Rzeszdw Sp.z 0.0.to 65%

10 406 504,08

18.0582017-30.06 2018

Orex Stawomir Stepnowski, ul.

Karpleksowa realizacja robdtbudowlanych
w ramach wykonania aranzacji jednostki
biurowe] nr 28w bedgcym wiasnoscig

538 WWarszawa

Lrgnicka 52,54-201 Woclaw Fleceniodawey l.Judynku. biurowo- - 216 640,20 0507.2017-2808 2017
ustugowym zmieszkaniem na ostatniej
kondygnacji, 2okalizowanym przy ul.
Braniborskiej 40 we W ochawiu.
kompleksowa realizaca robdtbudowlanych
wramach wykonania aranZacji jednostki
) ) biurowe] nr 4Bw bedycym whasnoscia
Omex Stawomir Stepnowski, ul. 7 ooy budynku biurowo- 14828135 2308.2017-23.10 2017
Lrgnicka 52,54-201 Wroctaw ) . .
ustugowym zmieszkanierm na ostatniej
kondygnaci, dokalizowanym prayul.
Braniborskie) 40 we Wrochawiu.
Prace aranzacyjne i wiykoficzeniowe, majace
PromenadyZita Sp. zo.o.,ul. na celu dostosowanie lokalu potozonego na
Dabrowskiego 44, 50-457 YWroctaw [parterze budynky ©, do prowadzenia wnim 288 638 68 13.10.2017-28 12 2017
preedsakola.
Rozbudowa o pawilon diagnostyczno-
SamodzelnyPublicznyZespot zabiegowy szpitalnego oddziatu
Opieki Zdrowotne] Lezajsku 37-300 |Ratunkowego w budynku Samodzelnego 7 806 252 46 23.102017-21.08 2018
Legajsk, ul. Legna 22 Publicznego Zespotu opieki Zdrowotnej w
Lezajshku
BOUYGUES IMMOBILIER POLSKA
Sp.zo.o;al Armii Ludowe) 14,00- |Madzdrinwe storski 250 000,00 31 102017-3103 2019

2.11.5. Realizacje w 2017 r. (do dnia sporzadzenia sprawozdania/raportu).
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Wykaz kentraktéw ebecnia realizewanych przez Erbud-Raeszéw Sp. 2 0.0,

Zamawaajacy

prredmiot kontrakitu

wartosc kontraktu netto

okmres realizacji

od 2004 rocznie na podstawie

Grune aldzidch 1, 22-600
Tam asmw Lub els ki

Rzeszdw Sp. 2 0.0, 0raz Priedsipbiorstwo
‘Zaopatrzenie Lecznictwa CEZAL Lublin Sp.
z o0, 2 sledziba w Lublinie przy Alei
Spéldzielczedci Pracy 38, 20-14T Lublin -
zakres prrypadajacy dia Lidera Erbud
Rzeszdw Sp. 2 oo to 58%

Erbud 5.4 Ll stugi inzyni Eryno-kosTio rys owe 2000 00000 UM ey [Emowe| - warn st
STACUNKOWE
R ob oty bud ol ane | uimes 3 Kers ors]um
Erbud Rzeszdw Sp. 2 o.o., Dynam ik Sp. 2
@0, 2 Sledziby Mierzeja Widlana 5, 30-T32
':’;'a':' :ﬂﬁf:::i:::ﬁmm Krakéw, Gobox §p. 2 0.9. 2 siedziba, przy ul 22617 22200 21,07 2015-3006 2018
' Rzeszowskie) 135,
39-200 Debica - zakres przypadajacy dia
Lidera Erbud-Rzeszéw Sp. 0.0 to 52%
BOUYGEUES IMMOBILIER POLSHA
Sp.zoa; al Amil Ludowej 14, 00- |Wadzor inwesors ki 82 988,59 12.03.2016-12022018
638 Warszawa
Elekfra ImvestSP.Ioo. 5p k.2
sieczingw Pomaniu, 61-T63 ul "WhtiDnanie ookl m entac)l projekaow s F50000,00 12.09.2016-31 0B 2018
Wironecka 2173
SamodmEirry Publicny Zespi
Zaldaddw Cpieki Do otnej Praetisdions | rozoucoe:a SZpital nego
P iEt0wey SZPital SpECjalis oz w | odoziahl R atunko eg 0 Powialiw ego 7082 50000 04.05.2017-401 022018
Stalowej WWoli 3 7-450 Stalow a SIPitala Soecialstrzneno w Stal o e Woli
Wiola, ul. SEsmcad
R ob oty bud ol ane, aneks do um oy
konsorcjum Erbud Rzeszdw Sp. 2 0.0,
Dynamik Sp. z 0.0. 2 sledriba Mierzeja
IE,IE E1iﬁf‘:‘;:;:::aﬁpmm Wislana &, 30-732 Krakdw, Gobox Ep. o 10 406 504 & 18,05.2017-3006 2018
! 2 siedziby przy ul. Rzeszowskiel 135,
39200 Debic a- 2akres przypadajacy dia
Lidera Erbud-Rzeszow 5p. 2 0.0.to 65%
Rozbudow a o pawilon diagnostezno-
Sam adzelry Publiczry Zespot Tabee gowy sIpiainego oddziak
Cpiela Zdrowotne) Letajsiu 37-300 |R atuniowe go w budyniku Sam adzieinego Ta06 25246 F3 0201721082018
Letajsk,ul. Lesna 22 Fublicmego Zespotu opieki Zdrowotne) w
Leta)shu
BOUYGUES IMMOBILIER POLSKA
Sp T 00, @l Al Ludowe) 14 00- [N adzor imesors ki 5000000 3110201731 032019
638 Warszawa
L LItwarzenie Szpitainego Odazatu
R atunkose go wraz T doposazeniem w
5 prIgt metheznyna baze ismie|goe| ity
prEyiet oraz budow 3 Idowiska dia
Samodzisiny Publiczry Zespdl smiglowciw ratow nicte a medyeznegow SP
Cpiek Zdrowome) w Tomaszowie |20 w Tomaszowie Lubelskim ™ # systemie
Lubelskim T siedzibg proy Al _pod klucz umowa Kensorgjum Erbud 16 DBB 666,13 0501 201812102018
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2.12. HEBUD

2.12.1. Powolanie Spotki

HEBUD Spotka z ograniczona odpowiedzialnoscia (HEBUD) zostata powotana Uchwala Zarzadu ERBUD SA nr
24/2017 z dnia 06 listopada 2017r.

Pelna nazwa i skrot w jezyku rosyjskim:

OO0IIEeCTBO ¢ OTPaHUYECHHON OTBETCTBEHHOCTRIO "XOBY /"
000 "X3py "

Pelna nazwa i skrot w jezyku biatoruskim:

TaBapricTBa 3 abMmerkaBaHail angkasHaciio "XOBY 1"

TAA "XOBY "

Uchwata nr 1 z dnia 06 listopada 2017r. jedynego udzialowca HEBUD — ERBUD SA zatwierdzono statut Spotki oraz
powotano Dyrektora Spotki.

Siedziba HEBUD Spoétka z ograniczong odpowiedzialnoscig (HEBUD): Minsk, ul. Uruczskaja 21 lok.435

W dniu 28 listopada 2017r. Spotka HEBUD zostata zarejestrowana w Ministerstwie Sprawiedliwosci Republiki Biatorus
i rozpoczeta dziatalnose.

2.12.2. Przedmiot dzialalnosci

HEBUD Spéika z ograniczong odpowiedzialnoscia (HEBUD) zajmuje sig:

e zatrudnianiem pracownikéw budowlanych na Biatorusi i oddelegowywaniem ich do pracy na teren RP w ramach
podwykonawstwa w branzy kubaturowej, drogowej oraz serwisowej,

e zatrudnianiem budowlanej kadry technicznej oraz kadry nadzoru na terenie Biatorusi i
oddelegowywaniem ich do pracy na terenie RP,

e poszukiwaniem, rekrutacja i zatrudnianiem u siebie pracownikoéw biatoruskich pracujacych na terenie RP,
e wspolpracy z biatoruskimi firmami w zakresie podwykonawstwa,

e wspolpracy z biatoruskimi agencjami posrednictwa pracy w zakresie rekrutacji pracownikow,

e szkoleniem kadry technicznej i organizacyjnej dla zrekrutowanych pracownikow,

e wspolpracg z uczelniami oraz szkotami technicznymi i zawodowymi,

e nawigzaniem kontaktow handlowych w zakresie eksportu towar6w na teren Republiki Biatorusi.

2.12.3. Organ wykonawczy Spotki

Uchwatg nr 1 z dnia 06 listopada 2017 1. jedynego udziatowca HEBUD — ERBUD SA powotano Dyrektora Spoiki.
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Na Dyrektora Spotki HEBUD powotany zostat Pan Aliaksandr Hil, s. Dymitrego, obywatel Republiki Biatorus.

2.12.4. Sytuacja na rynku

Od kilku lat poglebia si¢ deficyt na rynku pracy w Polsce. Sygnaty o braku rak do pracy dochodzg z wielu branz, w tym
z dynamicznie rozwijajacej si¢ branzy budowlanej. Jak wynika z wielu analiz, braki kadrowe tylko w niewielkim stopniu
moga zosta¢ uzupetnione z lokalnego rynku pracy. Rowniez absolwenci szkot zawodowych o poszukiwanych profilach
beda dostepni dopiero w odleglym horyzoncie czasowym. Prognozy dotyczace powrotu Polakow pracujacych za granica
tez nie sa optymistyczne, w zwiazku z powyzszym jedynym rozwigzaniem jest import pracownikow zza granicy i to nie
tylko z tej najblizszej — wschodniej, ale takze z innych czesci $wiata (byle republiki ZSRR).

2.12.5. Umowy podpisane w 2017 r.

Umowy podpisane w okresie od chwili utworzenia Spo6tki do 31 grudnia 2017 r.

Umowa Ramowa o wspotpracy nr 01/2017 pomigdzy HEBUD a ERBUD RZESZOW SP. Z O.0. zawarta dniu 28 grudnia
2017r.

2.12.6. Dzialania w 2017 r

W dniu 28 grudnia 2017 r. w Wydziale Spraw Obywatelskich i Cudzoziemcoéw Urzgdu Wojewodzkiego w Rzeszowie,
ztozono wnioski dla nowych kandydatow z Republiki Bialoru§ o wydanie zezwolenia na pobyt czasowy w celu
wykonywania pracy na terenie RP. Poczyniono rowniez dziatania majace na celu umozliwienie podje¢cia pracy w HEBUD
przez obywateli Biatorusi, przebywajacych na terenie RP. Przeszkolono pracownikéw oraz zapoznano ich z mozliwymi
formami prawnymi zatrudnienia w Grupie Erbud.

2.12.7. Szanse i zagrozenia

Potencjat rynku budowlanego w Polsce jest ogromny, dlatego tez w obliczu deficytu pracownikow budowlanych istnieje
duze prawdopodobienstwo, ze HEBUD bedzie w stanie W znacznym stopniu wystepujace braki kadrowe uzupetnié.
Nalezy jednak zaznaczy¢, ze réznice jezykowe, kulturowe oraz przygotowanie zawodowe pracownikéw z Bialorusi,
moga przysporzy¢ wiele probleméw. Pewnym niebezpiecznym trendem wystepujacym niestety na rynku, jest
,podkupywanie” cudzoziemcow. Nalezy wigc stworzy¢ im wigc takie warunki pracy oraz pomoc socjalng, aby takich
sytuacji unikna¢. Rowniez znowelizowana ustawa z dnia 20.04.2004r. o promocji zatrudnienia, regulujaca dostep do
polskiego rynku pracy dla cudzoziemcow, zaostrza warunki udzielania zezwolen na pobyt i prace na terenie RP, $cisle
narzuca terminy informowania organu wydajacego zezwolenie na prace o jej podjeciu lub zakonczeniu przez
cudzoziemca. Do kontroli legalno$ci zatrudnienia cudzoziemcoOw uprawniona jest Straz Graniczna oraz
Panstwowa Inspekcja Pracy. Zaostrzone zostaty sankcje dla podmiotéw, ktore zatrudniaja cudzoziemcoéw
nielegalnie, jak rowniez dla zatrudnionych nielegalnie pracownikow.

2.12.8. Strategiczne priorytety
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Glownym celem dziatalno$ci spdtki HEBUD jest zapewnienie statego dostepu dla Grupy ERBUD do
pracownikéw budowlanych o roznych zawodach/specjalizacjach. Dziatania maja polega¢ na gromadzeniu z
odpowiednim wyprzedzeniem informacji o potencjalnym zapotrzebowaniu na pracownikdw oraz reagowaniu
na to zapotrzebowanie, poprzez delegowanie ich do pracy na terenie RP. Aby méc oddelegowac okreslone
ilosci ludzi do pracy, musi by¢ stworzona baza danych pracownikéw, ktorzy wyrazaja chec¢ do pracy na terenie
RP oraz dysponuja niezb¢dnymi do podj¢cia takiej pracy umiejetnosciami i kwalifikacjami. Kwalifikacje oraz
umiejetnosci beda zweryfikowane przez kadre techniczng HEBUD w $cistej wspotpracy z ERBUD na miejscu,
tzn. przed podpisaniem umowy o prace i oddelegowaniem pracownika na terytorium RP, co wykluczy
ponoszenie zbednych kosztow oraz czasochlonnych procedur zwigzanych z zalegalizowaniem pobytu
pracownika w Polsce. Aby zwickszy¢ zakres poszukiwan kadr na terenie Republiki Biatorusi, nawigzano
kontakty z agencjami posrednictwa pracy, ktore beda wspotuczestniczy¢ w procesie rekrutacji, wedtug $cisle
okreslonych oczekiwan dotyczacych kompetencji potencjalnych pracownikow. W celu lepszego
zabezpieczenia dostepu do pracownikow budowlanych planowane jest rowniez zawarcie umow ramowych lub
podpisanie listow intencyjnych z kilkunastoma duzymi przedsigbiorstwami budowlanymi, ktére beda
zainteresowane ustugami eksportowymi w charakterze podwykonawstwa na terytorium RP.

2.13. Kierunki rozwoju dzialalno$ci Grupy ERBUD
W perspektywie najblizszych kilku lat Grupa ERBUD bedzie si¢ koncentrowaé na:

e zwigkszeniu przychodéw i utrzymaniu pozycji jednego z liderow w zakresie budownictwa kubaturowego w
Polsce,
e poprawie pozycji ha rynku budownictwa i serwisu dla energetyki,
e zwickszaniu skali dzialania w segmencie kubaturowym oraz serwisowym na stabilnych rynkach Europy
Zachodniej, takich jak Niemcy i kraje Beneluksu.
Jednoczesnie Grupa bedzie na biezaco analizowaé pojawiajace si¢ nowe mozliwosci w zakresie rozszerzenia dziatalnosci,
zardwno w ujeciu geograficznym jak i branzowym.

Realizacji celow Grupy sprzyja¢ powinna sytuacja panujaca na rynku, tj.:

e  Przewidywany wzrost inwestycji w Polsce w zwigzku z realizacjg programéw dofinansowywanych ze srodkow
unijnych z perspektywy na lata 2014-2020. W ramach polityki spojnosci Polska otrzyma w sumie 82,5 mld euro.
e Trwajace ozywienie na rynkach Europy Zachodniej (w Niemczech, Belgii i Holandii). Skala inwestycji na tych
rynkach jest znacznie wigksza niz w krajach Europy Srodkowe;.
W realizacji przyjetych celow Grupa ERBUD zamierza wykorzysta¢ tez swoje mocne strony, takie jak:

e Mocna marka ERBUD — w ciggu ponad 25 lat obecnos$ci na rynku ERBUD zdobyt wizerunek firmy realizujacej
inwestycje budowlane z dbatoscia o satysfakcje inwestorow, zasadami etyki oraz z poszanowaniem srodowiska
naturalnego. Dotrzymuje takze ustalonych termindéw i wykonuje prace w ramach przyjetych budzetow. Ma tez
opini¢ solidnego ptatnika.

e Zdywersyfikowany charakter dziatalnosci, zarowno pod wzglgdem segmentowym jak i geograficznym,
niwelujacy przynajmniej czgsciowo niekorzystny wplyw na wyniki zawirowan wystepujacych na
poszczegolnych rynkach.

e Znajomos¢ rynkow zagranicznych — niemal od poczatku swego funkcjonowania Grupa ERBUD dziata na rynku
niemieckim, a wiedze¢ na nim zdobyta wykorzystuje w efektywnej ekspansji na inne rynki Europy Zachodniej.

e Doswiadczona i profesjonalna kadra pracownikéw. Stala troska o bezpieczenstwo jak i profesjonalny rozwoj
pracownikow, sprawity ze Grupa posiada kompetentnych, doswiadczonych i zaangazowanych pracownikow.
Jest to kadra stabilna — wielu pracownikow jest zwigzanych z ERBUD od poczatku istnienia firmy. Takze
zagraniczne spotki Grupy dysponuja dobra lokalng kadra pracownikow, w tym menedzerow.

e Stabilna sytuacja finansowa — charakteryzujaca si¢ przede wszystkim efektywna wspolpracg z instytucjami
finansowymi.
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2.13.1. Kierunki rozwoju dzialalnosci Grupy ERBUD — akwizycja spotki IVT

Spotka IVT (,,Spotka™) zostata utworzona jako Weiner — Reimann und Co., Heizung- Sanitar und Liftung GmbH,
zajmujaca si¢ gtownie instalacjami hydraulicznymi, sanitarnymi i wentylacyjnymi w budynkach mieszkalnych. W 1994
r. spotka RAG AG nabyta udziat w Spotce w wysokosci 70%, ktory zostal odkupiony przez wspolnikow sprzedajacych
w omawianej transakcji w 2004 r. W 2005 r. Spotka nabyta B. Menzenbacher GmbH (aktualnie IVT Menzenbach GmbH)
w celu uzyskania w krotkim terminie niezbgdnych do rozwoju dziatalnosci certyfikatow i pozwolen.

Spotka swiadczy ustugi z zakresu:

* Inzynieria przemyslowa

* Inzynieria elektryczna, technologia pomiar6w i sterowania
Inzynieria ustug budowlanych (zarzadzanie obiektami)
Ogrzewanie gazowe, wodne i miejskie systemy cieplownicze
Inzynieria konstrukcji stalowych i rurociggowych
Woulkanizacja przemystowa

Zapewnianie wykwalifikowanych pracownikow tymczasowych na zasadach komercyjnych

Dziatalno$¢ IVT koncentruje si¢ w regionie Renu-Ruhry — oprocz biura gtownego IVT posiada dziewie¢ dziatajacych
zaktadow, wszystkie zlokalizowane na terenie zaktadow klientow.

IVT zatrudnia 233 pracownikow.

Rynek dziatalnosci Spotki
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Wartos$¢ rynku ustug serwisowych realizowanych w sektorach energetycznym, chemicznym, petrochemicznym i
rafineryjnym (EnPC) wynosi ok. 13 mld EUR. Niemiecki przemyst petrochemiczny i chemiczny ma znaczenie
miedzynarodowe. Stad tez Niemcy stanowia atrakcyjny rynek dla dostawcow ustug EnPC.

Warto$¢ rynku ustug serwisowych realizowanych w obszarze utrzymania ruchu, remontéw planowych i relokacji
instalacji oraz projektow modernizacji wynosi ok. 11 mld EUR. Szacuje si¢, iz 55% przychodéw na niemieckim rynku
ustug przemystowych generowanych jest w oparciu o ustugi z zakresu utrzymania ruchu, remontéw planowych i relokacji
instalacji oraz projektow modernizacji instalacji przemystowych. Jako ze sektory energetyczny, chemiczny,
petrochemiczny i rafineryjny (EnPC) stanowia najwigksza grupe odbiorcoOw ustug serwisowych, réwnoczesnie
funkcjonuja one jako glowny motor napedowy dla calego przemystu niemieckiego. Oczekuje si¢ wzrostu
zapotrzebowania na ustugi serwisowe dzigki zwigkszonemu outsourcingowi takze z branzy motoryzacyjnej. Mimo ze nie
sa obecnie budowane nowe zaktady, to nadal prognozowane jest zapotrzebowanie na ustugi serwisowe zwigzane z
remontami planowymi gtéwnie wskutek starzejacych si¢ instalacji przemystowych.

Proces transakcyjny

Po wstepnej analizie materiatdéw analitycznych ztozono List Intencyjny (LOI), ktory w dniu 22 maja 2017 zostal
zaakceptowany przez spotke IVT. We wrzesniu 2017 rozpoczat si¢ proces due diligence w obszarze finansowym,
prawnym, podatkowym, operacyjnym oraz HR. W trakcie badania DD potwierdzono stabilng sytuacje finansowa Spotki
i stabilny portfel skonstruowany w oparciu o umowy dlugoterminowe dajace state i zdywersyfikowane przychody na
poziomie 70% catkowitej sprzedazy IVT. W wyniku negocjacji uzgodniono cen¢ na poziomie 8.500.000,00 euro za
wszystkie udzialy. Cena jest stata, nie bedzie miata miejsca korekta. Przejscie whasnosci udziatow uzaleznione zostato od
zaptaty cato$ci ceny.

W wyniku negocjacji uzyskano wskaznik cena/EBITDA na poziomie ponizej 5,0. Wskainik EV/EBITDA
uwzgledniajacy srodki pieniezne oraz zobowigzania kredytowe wynidst ok. 3,0 przy sredniej wartosci tego
wskaznika dla poréownywalnych transakcji na rynku niemieckim na poziomie ok. 7,5.

W dniu 27.02.2018 r. IVT Beteiligungs GmbH (spdtka posrednio zalezna od Erbud S.A. poprzez spotke zalezng Erbud
Deutschland Holding GmbH) zawarta jako kupujacy warunkowa umowe sprzedazy i przeniesienia udzialow ze
wspolnikami spotki IVT Weiner + Reimann GmbH jako sprzedajacymi. Zaptata ceny i przej$cie wlasnosci nastgpito w
dniu 02.03.2018 r. Pomimo przejscia udziatow 02.03 2018, zgodnie z umowa nabycia udziatéw, zyski beda

konsolidowane od 01.01.2018.

Zgodnie z postanowieniami Umowy dotychczasowi cztonkowie zarzadu IVT oraz jej spotki zaleznej tj. Pan Carsten
Weiner oraz Pan Heinrich Anton Reimann zamierzajg dziata¢ na rzecz IVT oraz jej spotki zaleznej w charakterze cztonka
zarzadu przez, odpowiednio, co najmniej 3 lata i rok.

Sprzedajacy zlozyli odpowiednie gwarancje dotyczgce m.in. dziatalno$ci IVT oraz jej grupy, jej skladnikoéw
majatkowych, uméw, dziatalno$ci operacyjnej i naleznosci publiczno-prawnych. W przypadku w ktérym gwarancje
okaza si¢ nieprawdziwe lub niekompletne kupujacemu przystuguje - w zaleznosci od rodzaju naruszonej Gwarancji -
prawo do odstagpienia od Umowy (skuteczne, tylko jezeli o§wiadczenie o odstapieniu zostanie ztozone w ciggu roku od
przejs$cia wiasnosci udziatow) Iub roszczenie o odszkodowanie pieni¢zne, ktore odpowiada wysokosci kwoty, ktora jest
lub bytaby niezbedna do doprowadzenia do stanu zgodnego z gwarancja. Roszczenia przedawniaja si¢ po 5 albo 2 latach.

Sprzedajacy zobowigzali si¢ takze przez okres 3 lat nie podejmowac dziatalnosci konkurencyjnej ani bezposrednio ani
posrednio przez powigzane z nimi przedsigbiorstwo lub poprzez inne posiadanie udziatow lub w inny sposob.
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3. WYNIKI FINANSOWE GRUPY ERBUD W 2017 R.

3.1. Najistotniejsze czynniki ksztaltujace wynik finansowy

W ciaggu 2017 r. Grupa Kapitatowa ERBUD wygenerowata zysk netto z dziatalnosci kontynuowanej na poziomie 23 932
tys. zt wobec 35 270 tys. zt w 2016 r. (spadek o 32,15%). Mniejszy zysk netto to konsekwencja mniejszego zysku z
dziatalno$ci zagranicznej, ktora w 2016 zwigkszyla zysk dzigki sprzedazy zakonczonej inwestycji deweloperskiej.

Glowne czynniki wplywajace na rezultaty finansowe Grupy z dzialalnosci kontynuowanej w 2017 r. to:

® Przesunigcie realizacji kilku duzych kontraktow kubaturowych w Polsce i zagranicg. (m.in. Galeria Handlowa
Mtociny, Kompleks biurowo — hotelowy w Lodzi);

e Problemy kadrowe i rosnace ceny materialow i ustug podwykonawczych;

e Wydatki zwigzane z badaniem rynku niemieckiego, szwedzkiego i1 akwizycja niemieckiej spotki IVT Weiner
+Reimann GmbH — 3,5 min zt

e Dokonanie odpisu aktualizujacego naleznosci dochodzone na drodze sagdowej w wysokosci 5,5 min zt.

Rachunek zyskow i strat Grupy ERBUD w ujeciu analitycznym (w tys. zl)

Przychody ze sprzedazy produktéow, towarow i ustug z 1 805 459 1789 776 0.88
dziatalno$ci kontynuowanej '

Koszty dziatalnosci operacyjnej* 1765318 1745 850 1,12
Wynik na pozostatej dziatalnosci operacyjnej -2279 1901 -219,88

Wynik na dziatalno$ci operacyjnej 37717 45 827 -17,70
Wynik na dziatalno$ci finansowej -7 324 -2 607 -180,94
Zysk (strata) brutto z dziatalno$ci kontynuowanej 30 393 43 220 -29,68

Podatek dochodowy 6 461 7950 -18,73
Zysk (strata) netto z dziatalno$ci kontynuowanej 23932 35270 -32,15
Zysk (strata) netto z dziatalnosci zaniechanej 0 -34 194 0

Zysk (strata) netto za rok obrotowy, w tym 23932 1076 212416

-przypadajgcy akcjonariuszom jednostki dominujqcej 22 563 1791 1159,80

*Koszt wtasny sprzedazy, koszt sprzedazy i koszty ogdlnego zarzgdu

3.2. Przychody ze sprzedazy

W 2017 r. Grupa uzyskata przychody ze sprzedazy z dziatalnosci kontynuowanej na poziomie 1 805 459 tys. z1, tj. o
0,88% wyzsze niz w poprzednim roku. Wzrosty przychody w budownictwie kubaturowym w kraju (14,14%) oraz w
budownictwie inzynieryjno — drogowym (10,58%) jak tez w sektorze ustug dla przemystu (4,83%). Istotny spadek dotknat
przychodéw z dziatalno$ci budowlanej realizowanej za granica - 39,75% (226 389 tys. zt vs 375 757 tys. zt w roku 2016).
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Przychody ze sprzedazy w podziale na segmenty w mln zt
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Grupa realizuje zlecenia w Kraju jak i za granicg (gtéwnie w Niemczech i Belgii). W 2017 r. dziatalno$¢ zagraniczna
miata 13—procentowy udziatl w przychodach ze sprzedazy Grupy (21% udziatu w poprzednim roku).

3.3. Koszty

Gloéwny element kosztow Grupy ERBUD (64,10% catosci kosztow rodzajowych) stanowity koszty ustug obcych, gtownie
koszty prac zleconych podwykonawcom. Wartos¢ ta ulegta zmniejszeniu w stosunku do roku 2016 gdzie koszty ustug
obcych stanowity 70,32%. W 2017 r. wyniosty one 1 166 mln zt, czyli byly o 3,24 % nizsze od poniesionych w
poprzednim roku.

Znaczny udziat w strukturze kosztow Grupy posiadaty ponadto:
e Wydatki na materialy i energi¢ — uksztattowaty si¢ one na poziomie 375 miln zt (20,63% wartosci kosztow
rodzajowych). Koszty te byly o0 50,70% wyzsze niz w 2016 r.

e Koszty $wiadczen pracowniczych — zamknely si¢ kwota 237 min zI (wzrost o 11,49%
w stosunku do poprzedniego roku).
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]
Koszty dzialalnoS$ci operacyjnej Grupy ERBUD (w tys. zl)
A R
Razem koszty dzialalnosci operacyjnej 1765318 1745850 1,12

3.4. Pozostale przychody

Pozostale przychody i koszty operacyjne

W 2017 r. wynik Grupy z pozostatej dziatalno$ci operacyjnej wyniost — 2 279 tys. zt, wobec 1 901 tys. zt w poprzednim
roku. W 2017 roku na poziom wyniku na pozostalej dziatalno$ci operacyjnej wplyneto przede wszystkim dyskonto
naleznosci dochodzonych na drodze sadowej w kwocie 5,471 tys. zt W roku 2016 na poziom wyniku na pozostatej
dzialalnos$ci operacyjnej wptyw mialy nastgpujace czynniki: sprzedaz biurowca w Warszawie przy ulicy Pulawskiej
300A; sprzedaz niezabudowanych dziatek w Toruniu, rozwigzanie rezerwy w zwigzku z pozytywnym rozstrzygnigciem
sporu o roboty dodatkowe z PKP.

Wynik na dziatalnosci finansowej Grupy byt ujemny i wyniost -7 324 tys. zI wobec -2 607 tys. zt za
2016 r. Poziom kosztow finansowych w 2017 byt prawie na identycznym poziomie jak w roku 2016 — 10.413 tys. zt vs
10 433 tys. zt. Znaczna réznica wystapita w przychodach finansowych na niekorzys¢ roku 2017: 3 089 tys. zt vs 7 826
tys. zt

3.5. Sprawozdanie z sytuacji finansowej

31 grudnia 2017 r. aktywa ogélem Grupy Kapitalowej ERBUD wyniosty 942 685 tys. zt wobec
947 297 tys. zt na koniec 2016 r. (spadek 0,49%). Aktywa trwate wzrosty o 17,01% do kwoty 121 098 tys. zt., a aktywa
obrotowe spadty o 2,63% do kwoty 821 587 tys. zL.

Glowne elementy aktywow Grupy to:

e Kroétkoterminowe naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate naleznosci. Wynosity one 431 709 tys. zi,
czyli 45,79% catosci aktywow. Wartos$¢ ich wzrosta o 1,07% w poréwnaniu do stanu na koniec 2016 r.
e Srodki pienigzne lub ich ekwiwalenty w wysokosci 190 170 tys. zt 20,17% aktywow (spadek
0 26,08% w poréwnaniu do stanu na koniec 2016 r.).
a 31 grudnia 2017 r. kapitaly wlasne wyniosty 285 856 tys. zI (30,32% pasywow) wobec
260 805 tys. zt na koniec 2016 .

Z

Ponadto znaczny udzial w sumie bilansowej Grupy miaty nastepujace pozycje:
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e Krotkoterminowe zobowigzania z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate zobowigzania (w tym zaliczki otrzymane
oraz zatrzymane kaucje) w wysokosci 408 390 tys. zt (43,32% pasywow). Byly one o 0,10% nizsze niz rok
wczesniej.

e Zobowigzania wynikajace z kontraktow budowlanych w wysokosci 80 145 tys. zt (8,50% sumy bilansowej).

3.6. Przeplywy pieni¢zne

W ciggu 2017 r. Grupa ERBUD zanotowata ujemne przeptywy pieni¢zne na poziomie 67 103 tys. zt (35 136 tys. zt w
poprzednim roku). Ztozyty si¢ na nie:

e Ujemna zmiana kapitatu obrotowego w wysokosci 71 941 tys. zi; .
e Zaptacony podatek w wysokosci 16 469 tys. zt
e Ujemne przeplywy z dzialalnosci finansowej w wysoko$ci -27 784 tys. zt (przede wszystkim efekt splaty
pozyczek oraz wyptaty dywidendy).
Na dzien 31 grudnia 2017 r. Grupa posiadata srodki pieni¢zne i ich ekwiwalenty w wysokosci 190 170 tys. zt wobec 257
273 tys. zt na dzien 31 grudnia 2016 r.

3.7. Zmiany w kapitale wlasnym

31 grudnia 2017 r. kapitaly wlasne wynosity 285 856 tys. zt wobec 260 805 tys. zt na koniec 2016 r. Zmiany w wartosci
kapitatow wlasnych wynikaly z utworzenia kapitatu rezerwowego w roku 2017 w wysokosci 11 103 tys. zt oraz kumulacji
zyskow zatrzymanych.

3.8. Wskazniki finansowe

W 2017 r. spadty wskazniki rentownosci na poszczegdlnych poziomach zyskow, poza zyskiem brutto ze sprzedazy. Jest
to efekt wysokiej bazy w roku poprzednim roku spowodowanej zdarzeniami jednorazowymi oraz spadkiem rentownosci
w dziatalnosci zagranicznej.

Podstawowe wskazniki finansowe Grupy ERBUD dla dzialalno$ci kontynuowanej

2,09 2,56
271 317
7,29 7,24
1,68 241
1,33 1,97

Marza EBIT — wynik na dziatalnosci operacyjnej do przychodow ze sprzedazy

Marza EBITDA — wynik na dziatalnosci operacyjnej powigkszony o amortyzacje do przychodow ze sprzedazy
Rentownos¢ sprzedazy — relacja wyniku ze sprzedazy do przychodow ze sprzedazy

Rentownosc¢ brutto — zysk brutto do przychodow ze sprzedazy

Rentownos¢ netto — zysk netto do przychodow ze sprzedazy

Poziom wskaznikow ptynnosci §wiadczy, ze na koniec 2017 r. Grupa nie miata problemoéw z terminowym regulowaniem
zobowigzan.

Podstawowe wskazniki ptynnosci i zadluzenia dla Grupy ERBUD
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1,42 1,39
1,40 1,39
69,67 72,5
2,30 2,63

Wskaznik plynnosci biezqcej — aktywa obrotowe do zobowiqgzan krotkoterminowych
Wskaznik plynnosci szybkiej — aktywa obrotowe pomniejszone o zapasy do zobowiqgzan krotkoterminowych
Wskaznik zadtuzenia ogdlnego — zobowigzania i rezerwy na zobowiqzania do aktywow ogotem

Wskaznik zadluzenia kapitatu wilasnego — zobowigzania i rezerwy na zobowigzania do kapitatu wlasnego

3.9. Zadluzenie odsetkowe

Na koniec grudnia 2017 r. taczne zadluzenie Grupy ERBUD 2z tytulu kredytdéw, pozyczek i obligacji oraz leasingdw
finansowych wynosito 117 403 tys. zt, w tym 54 363 tys. zt zadluzenia krotkoterminowego.

Spotki z Grupy ERBUD dysponuja dostgpem do wielocelowych linii kredytowych w kilku bankach.
W ciagu 2017 r. podpisano nastgpujace umowy kredytowe:

e W dniu 17 stycznia 2017 roku Aneks nr 17 do umowy kredytowej z 6 lipca 2010 r., zawartej z ING
Bankiem Slaskim S.A.. W ramach podpisanego przez aneksu, ERBUD S.A. wraz ze spétkami zaleznymi: PBDI
S.A. oraz Erbud Industry Centrum Sp. z 0.0. moze korzystac z linii wielocelowej do tacznej wysokosci 142 min
zt. ERBUD S.A. ma mozliwos¢ zaciggnigcia w ramach tej linii dtugu do kwoty 34 mln zi. Podlimit dla Spotki
PBDI S.A. wynosi 28 mln zt, w tym mozliwos$¢ zaciagnigcia dlugu do kwoty 5 min zt. Podlimit dla Spotki Erbud
Industry Centrum Sp. z 0.0. wynosi 10 mln zt, w tym mozliwo$¢ ciagnigcia dtugu do 4 min zt.

e W dniu 17 stycznia 2017 roku Aneks nr 17 do umowy wielocelowej linii kredytowej 7 lipca 2005 r.,
zawartej z BGZ BNP Paribas S.A. Na mocy aneksu ERBUD S.A. wraz ze spotka zalezng PBDI S.A. moze
skorzysta¢ z linii wielocelowej do tacznej wysokosci 92 min zt oraz ERBUD S.A. ma mozliwo$¢ zaciagnigcia
w ramach teju linii dlugu do kwoty 3 mln zt oraz wykorzystania limitu na lini¢ akredytyw do 30 mln zt. Podlimit
dla PBDI S.A. wynosi 8 mln zt i dotyczy wyltacznie gwarancji bankowych.

e W dniu 31 stycznia 2017 roku Aneks nr 12 do umowy kredytowej z dnia 02 czerwca 2009 roku oraz
Aneks nr 9 do Umowy ramowej z dnia 02 lutego 2010 roku z mBankiem S.A. z siedziba w Warszawie. Na mocy
niniejszych Anekséw Emitent moze korzysta¢ z linii wielocelowej do tacznej wysokosci 90 min PLN oraz
Emitent ma mozliwo$¢ zaciggnigcia w ramach tej linii dtugu do kwoty 10 min PLN.

e W dniu 29 czerwca 2017 r. Aneks nr 15 do Umowy wielocelowej linii kredytowej nr 42 1020 1042 0000
8102 0212  8346/2009 z dn. 30 czerwca 2009 r. z PKO BP SA.
Na mocy niniejszego Aneksu Emitent moze korzystaé z linii wielocelowej do tacznej wysokosci 50 min PLN
oraz Emitent ma mozliwo$¢ zaciagnigcia w ramach tej linii dlugu do kwoty 20 mln PLN. Zabezpieczeniem w/w
Umowy jest cesja wierzytelnosci z kontraktow budowlanych , poreczenia dwoch Spoétek zaleznych tj. Erbud
International Sp. z 0.0. oraz PBDI S.A., oswiadczenie o poddaniu si¢ egzekucji stosownie do art. 777 §1 pkt. 5;
kaucja zabezpieczajaca w przypadku zlecenia wystawienia gwarancji o terminie dluzszym niz 24mc w
wysokosci 10 % kwoty gwarancji oraz w wysokosci 15% kwoty gwarancji jesli termin gwarancji przekroczy 36
mc.

e W dniu 29 stycznia 2018 r. Aneks nr 14 podpisat z mBankiem S.A. z siedzibg w Warszawie do umowy
kredytowej z dnia 02 czerwca 2009 roku oraz Aneks nr 10 do umowy ramowej z dnia 02 lutego 2010 roku.

Na mocy niniejszych Anekséw Emitent moze korzystac z linii wielocelowej do facznej wysokosci 90 min PLN oraz

Emitent ma mozliwo$¢ zaciagnigcia w ramach tej linii dlugu do kwoty 10 min PLN.

Zabezpieczeniem w/w Umowy wielocelowej jest cesja wierzytelnosci z kontraktoéw budowlanych, pelnomocnictwo

do rachunku bankowego w mBank S.A., o$wiadczenie o poddaniu si¢ egzekucji stosownie do art. 777 § 1 pkt. 5 oraz

kaucja zabezpieczajaca w przypadku zlecenia gwarancji o terminie dluzszym niz 24 miesiace.

Pozostate warunki Umowy nie odbiegaja od warunkéw rynkowych.
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Zabezpieczenia splaty kredytow i pozyczek zaciggnietych w bankach przez Grupg to:

hipoteki umowne i kaucyjne na aktywach Grupy,

cesje praw z umow na kontrakty budowlane,

klauzule potracenia wierzytelnosci z rachunkéw bankowych,

weksle wlasne in blanco,

przewlaszczenie lokat pienig¢znych stanowigcych umowny procent zabezpieczonych wierzytelnosci.
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Podpisane

umowy

kredytowe

przez

podmioty

(stan na 31 grudnia 2017 r. oraz na dzien publikacji Sprawozdania)

Bank

BGZ BNP
Paribas S.A.

mBank S.A.

PKO Bank
Polski S.A.

Alior Bank S.A.

ING Bank Slaski
SA.

BZ WBK S.A.

BGZ BNP
Paribas S.A.

BGZ BNP
Paribas S.A.

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.

Rodzaj

zobowigzania

kredyt w
rachunku

biezacym

kredyt w
rachunku

biezacym

kredyt w
rachunku

biezacym

kredyt w
rachunku

biezacym

kredyt w
rachunku

biezacym

kredyt w
rachunku
biezacym

kredyt w
rachunku

biezacym

kredyt
inwestycyjny

kredyt
projektowy

kredyt
inwestycyjny

kredyt

inwestycyjny

kredyt obrotowy

kredyt obrotowy

kredyt obrotowy

8 000

10 000

20 000

10 000

34 000

5000

2000

2444

20 000

2282

4222

4000

2000

2500

Waluta

zt

zt

zt

zt

zt

zt

zt

zt

zt

zt

zt

zt

zt

zt

Warunki

oprocentowania

WIBOR 1M
+1,5%

WIBOR 1M
+1,6%

Stawka
referencyjna
PKO BP + 1,7%

WIBOR 3M+1,6%

WIBOR 1M+1,6%

WIBOR 1M+1,5%

WIBOR 1M
+1,2%

WIBOR 1M
+1,9%

WIBOR 1M
+1,4%

WIBOR 1M
+1,9%

WIBOR 3M+1,7%

WIBOR
O/N+1,25%

WIBOR
O/N+1,25%

WIBOR
OIN+1,25%

Terminy sptat

2019-01-31

2019-01-31

2020-06-30

2018-09-04

2019-01-31

2018-10-31

2018-02-28

2019-09-17

2018-02-28

2020-04-30

2020-02-28

2018-09-28

2018-09-28

2018-09-28

z

Platno$¢ rat

jednorazowo

jednorazowo

jednorazowo

jednorazowo

jednorazowo

jednorazowo

jednorazowo

raty

jednorazowo

raty

raty

jednorazowo

jednorazowo

jednorazowo

Grupy

Kredytobiorca

ERBUD S.A.; PBDI
S.A. (5 000)

ERBUD S.A.

ERBUD S.A.

ERBUD S.A.

ERBUD S.A;;
PBDI S.A.; ERBUD
Industry Centrum

ERBUD S.A.

ERBUD Industry
Sp. z o.0.

ERBUD Industry
Sp. z 0.0.

ERBUD Industry
Sp. z 0.0.

ERBUD Industry
Sp. z o.0.

ERBUD Industry
Centrum Sp. z 0.0.

ERBUD Industry
Centrum Sp. z 0.0.

ERBUD Industry
Centrum Sp. z 0.0.

ERBUD Industry
Potudnie Sp. z 0.0.

ERBUD
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Credit Agricole

WIBOR - ERBUD Industry
SBilk Polska kredyt obrotowy 4500 zt OIN+1,25% 2018-09-28 jednorazowo Pomorze Sp.  0.0.
. kredyt w
BGZ BNP WIBOR 1M . ERBUD Industry
Paribas S.A. rgchunku 2000 zt +1.8% 2018-02-28 jednorazowo Pomorze Sp. z 0.0.
biezacym
LTS WIBOR O/N ERBUD Rzeszow
mBank S.A. rachunku 200 zt 2018-09-08 jednorazowo
bies +1,9% Sp. z o.0.
1€zacym
Kredyt w
i%mme”Ba”k rachunku 2000  euro 4,39% 2018-05-31  jednorazowo  GWI GmbH
biezacym
Kredyt w
KBC rachunku 2000 euro EONIA +4% bezterminowo  jednorazowo GWI GmbH
biezacym
Kredyt w
PKO BP S.A. EURIBOR .
Bl N sy Irjahlchunku 2 000 euro IM+2.1% 2018-09-30 jednorazowo GWI GmbH
1€zacym
Suma: 133148 7}
Suma: 6 000 euro

Pozyczki udzielone przez Emitenta podmiotom zaleznym w 2016 r. oraz do dnia publikacji
sprawozdania

Data udzielenia Warto$é Warunki
pozyczki finansowe

Pozyczkodawca Pozyczkobiorca G G Przedmiot Data splaty

Pozyczka celowa

2017-01-16  ERBUD SA. G0 Gl = lonyy R e 2018-12-31 4,8% rocznie
podmiot zalezny developerski I
transza

Emitent nie posiada zadnych pozyczek udzielonych mu przez spoiki zalezne oraz podmioty trzecie.
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3.10. Naleznosci i zobowigzania warunkowe

Zobowigzania warunkowe z tytutu udzielonych gwarancji i porgczen to zardwno porgczenia wystawione przez spotki
Grupy ERBUD jak i przez banki na rzecz kontrahentow Grupy ERBUD na zabezpieczenie ich roszczen w stosunku do
Grupy z tytulu wykonywanych kontraktéw budowlanych. Przy czym bankom przystuguje wobec Grupy ERBUD zwrotne
z tego tytutu.

Poreczenia udzielone przez ERBUD S.A. — stan na 31 grudnia 2017 r.
Podmiot, ktoremu|

udzielono
poreczenia

Wartos¢
(w tys. zh)

Data wygasniecia
poreczenia

Rodzaj porgczenia

Przedmiot . .
i warunki finansowe

Dla kogo

Porgczyciel

¥ s poreczenie cywilne,
GWI GmbH BT e Porgczyciel pobiera optate

ERBUD S.A. (podmiot 12513 ULYLLUEIE KBC 2018-09-30 28 poreczenic w
zalezny) @z [ B ENE e sokosci 1% od wartosci
v 1000 000 euro = . :
poreczenia rocznie
gwarancja udzielona przez
BRE na zlecenie ERBUD
GWI GmbH . L
ERBUD SA. (podmiot 8342 kredyt_ w rachunku Commerz- 2018-07-01 S.A. qugczymel ob_clqza
. biezacym Bank spotke optatami
zalezny) . )
naliczonymi przez
Gwaranta
poreczenie cywilne,
GWI GmbH Porgczyciel pobiera oplate
ERBUD S.A. (podmiot 10010 kmdﬁ:‘.’ rca‘:h“”k“ PKOBPS.A.  2021-09-30 za poreczenie W
zalezny) “acym wysokosci 1% od wartosci
pore¢czenia rocznie
i ilne.
GWI GmbH PKO BP S.A. porgezenie cywiine,
ERBUD S.A. (podmiot 10010 kre"'ﬁ:‘z’;‘;i””k” (Oddzial ~ 2028-09-28 P"r‘?CZZay;‘;l?lz‘z’g;ei?vjpht?
zalezny) Niemcy) ke 1%
ERBUD Industry poreczenie cywilne,
Sp.zo.0. ; . BGZ BNP s Porgczyciel pobiera optate
ERBUD S.A. (podmiot 2990 kredyt inwestycyjny Paribas S.A. 2022-09-17 -
zalezny) wysokosci 1% od wartosci
ERBUD Industry BGZ BNP poreczenie cywilne,
ERBUD S.A. el e 2690 kredyt inwestycyjny Paribas 2023-04-30 O O R E R0
(podmiot SA za porgczenie w
zalezny) o wysokosci 1% od wartosci
ERBUD Industry poreczenie cywilne,
ERBUD S.A. Spsom 5000 liniakredytowa ~ mBank S.A.  2018-01-31  Foreczyciel pobiera oplate
(podmiot za porgczenie w
zalezny) wysokosci 1% od wartosci
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ERBUD Industry
Sp. zo.0.
(podmiot
zalezny)

ERBUD S.A.

ERBUD Industry
Centrum
Sp. zo.0.
(podmiot zalezny
od ERBUD
Industry
Sp. z0.0.)

ERBUD S.A.

Razem:

25000

5161

81716

BGZ BNP
Paribas S.A.

wielocelowa linia
kredytowa

kredyt inwestycyjny
(6 200 000 zt -
refinansowanie kredytu
zaciaggnietego na zakup
udziatow w Engorem Sp.
2 0.0.; 2952 000 zt -
zakup oddziatow od PxM
oraz 848 000 zt na
dofinansowanie tych
oddziatow)

Credit
Agricole

2027-09-17

2023-08-28

porgczenie cywilne,
Porgezyciel pobiera optate
za poreczenie w
wysokosci 1% od wartosci

porgczenie cywilne,
Porgezyciel pobiera optate
za poreczenie w
wysokosci 1% od wartosci

Na dzien publikacji Sprawozdania Finansowego zmianie ulegta wysoko$¢ poreczenia na rzecz Erbud Industry Sp. z 0. o.

Na dzien 31.12.2017 bylo:

Podmiot, ktoremu|
udzielono
poreczenia

Porgczyciel

ERBUD Industry
Sp. z 0.0.
(podmiot
zalezny)

ERBUD S.A.

ERBUD Industry
Sp. zo.0.
(podmiot
zalezny)

ERBUD S.A.

Razem:

Na dzien publikacji Sprawozdania Finansowego tj. 27 marca 2018

[Podmiot, ktoremu|
udzielono
porgczenia

Porgczyciel

Wartosc

(w tys. zh)

2990

2690

5680

Warto$¢é
(W tys. zt)

Przedmiot Dla kogo

. . BGZ BNP
S e Paribas S.A.
BGZ BNP
kredyt inwestycyjny Paribas
S.A.

Przedmiot Dla kogo

Data wygasniecia

porgczenia

2022-09-17

2023-04-30

Data wygasnigcia

porgczenia

Rodzaj poreczenia
i warunki finansowe

poreczenie cywilne,
Poreczyciel pobiera optate
za poreczenie w
wysokosci 1% od wartosci

poreczenie cywilne,
Poreczyciel pobiera optate
za poreczenie w
wysokosci 1% od wartosci

Rodzaj porgczenia
i warunki finansowe
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ERBUD Industry porgczenie cywilne,
Sp.zo.0. . . BGZ BNP ee Porgczyciel pobiera oplate
ERBUD S.A. (podmiot 1720 kredyt inwestycyjny Paribas S.A. 2022-09-17 -
zalezny) wysokosci 1% od wartosci
ERBSU DZ Ig(éustry BGZ BNP . pore;c?e{lie }?’Wﬂne’} .
ERBUD SA. P.Z 0.0. 1750 kredyt inwestycyjny Paribas 2023-04-30 ' creczycielpobiera oplal
(podmiot SA za poreczenie w
zalezny) o wysokosci 1% od wartosci
Razem: 3470

W zwigzku z powyzszym na dzien publikacji sprawozdania finansowego warto$¢ poreczen udzielonych przez Emitenta
wynosi 79 506 tys. z1.

Pore¢czenia udzielone na rzecz ERBUD S.A. — stan na 31 grudnia 2017 r. oraz na dzien publikacji
Sprawozdania

Podmiot, o
ktéremu Wartos¢ Data wygasniecial
poreczenia

Rodzaj poreczenia
i warunki finansowe

Poreczyciel e Mo w tys. zt Przedmiot

poreczenia

PBDI SA wielocelowa linia porchenie CYWi]ne’
(el ERBUD S.A. 50000  kredytowo— gwarancyjna PKOBP S.A.  2020-06-30 ! oreczyciel pobiera oplatg
zalezny od (LKW) za porgczenie w
ERBUD S.A) wysokosci 1% od wartosci
ERBUD

International poreczenie cywilne,

wielocelowa linia

ooz 0.0. ERBUD S.A. 50 000 kredytowo — gwarancyjna PKO BP S.A. 2020-06-30 Reneoil pObl?ra gk
(podmiot (LKW) za poreczenie w
zalezny od wysokosci 1% od wartosci
ERBUD S.A))
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Udostepnione Grupie bankowe limity gwarancyjne — stan na 31 grudnia 2017 r. oraz na dzien publikacji
Sprawozdania

Gwarancje wadialne, dobrego
Alior Bank S.A. wykonania kontraktu, naprawy wad i 80 000 zt ERBUD S.A.
usterek, splaty zaliczki, regwarancje

Gwarancje wadialne, dobrego
Alior Bank S.A. wykonania kontraktu, naprawy wad i 3450 euro ERBUD S.A.
usterek, splaty zaliczki, regwarancje

. Gwarancje wadialne, dobrego
BGZ BNP Paribas S.A. wykonania kontraktu, naprawy wad i 89 000 zt ERBUD S.A.; PBDI S.A. (8 000)
usterek, splaty zaliczki, regwarancje

Gwarancje wadialne, dobrego

mBank S.A. wykonania. naprawy wad | Ustorek 80 000 2t ERBUD S.A.
PKO Bank Polski S.A. Wy‘f(‘c’)":arﬁ?:‘f];’;?gx)',”\fvaz"lba‘;?;ek 30000 z ERBUD SA.
BZ WBK S.A. Wy?(‘(’)":;ﬁ:‘:’f};’gﬁgﬁn;aﬂ"lbl::f’e‘:ek 45000 7 ERBUD S.A.
HSBC Bank Polska S.A. Gwarancje wadialne, dobrego 70 000 7 ERBUD SA.

wykonania, naprawy wad i usterek

ERBUD S.A. (30 000), ERBUD
Industry Centrum Sp. z 0.0.

Credit Agricole Gwarancje wadialne, dobrego (5 000), ERBUD Industry Sp. z

Bank Polska S.A. wykonania, naprawy wad i usterek 30000 7 0.0. (10 000), ERBUD Industry
Potudnie (1 500) i ERBUD
Industry Pomorze Sp. z 0.0 (2 500)
ERBUD S.A. (88 000),
ING Bank Slaski S.A. Gwarancje wadialne, dobrego 108 000 A PBDI S.A. (10 000)

wykonania, naprawy wad i usterek i ERBUD Industry Centrum
Sp. z 0.0. (6 000)

mBank S.A. Gwarancje wadialne, dobrego 927 2 PBDISA.
wykonania, naprawy wad i usterek
Gwarancje wadialne, dobrego X
mBank S.A. wykonania, naprawy wad i usterek 1500 zt Erbud Rzeszéw Sp. z o.0.
Gwarancje wadialne, dobrego
wykonania, naprawy wad i usterek 600 euro GWI GmbH
. Gwarancje wadialne, dobrego
PKO Bank Polski S.A. wykonania, naprawy wad i usterek 2000 euro GWI GmbH
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Udostepnione Grupie ubezpieczeniowe limity gwarancyjne — stan na 31 grudnia 2016 r.

STU Ergo Hestia S.A.

Allianz Polska S.A.
Warta S.A
KUKE S.A.

Euler Hermes AG.

Versicherungverband

Gwarancje wadialne, dobrego wykonania

kontraktu, naprawy wad i usterek, sptaty 175000 zt ERBUD S.A.
zaliczki
Gwarancje wadialne, dobrego wykonania
kontraktu, naprawy wad i usterek, sptaty 44 000 zt ERBUD S.A.
zaliczki
Gwarancje wadialne, dobrego wykonania
kontraktu, naprawy wad i usterek, sptaty 30 000 zt ERBUD S.A.
zaliczki
Gwarancje wadialne, dobrego wykonania
kontraktu, naprawy wad i usterek, sptaty 20 000 zt ERBUD S.A.
zaliczki
Gwarancje wadialne, dobrego wykonania
kontraktu, naprawy wad i usterek, sptaty 30 000 zt ERBUD S.A.
zaliczki
. . . GWI GmbH,
Gwara”qﬁ;"’fg'a'”f\;agf’ib:;?e(’rg’l‘(’yko"a"'a' 7500 euro ERBUD S.A. i ERBUD
prawy International Sp. z 0.0
Gwarancje wadialne, do_brego wykonania, 3500 euro GWI GmbH
naprawy wad i usterek
Gwarancje wadialne, dobrego wykonania,
naprawy wad i usterek 4000 euro GWI GmbH
Gwarancje wadialne, dobrego wykonania,
naprawy wad i usterek 1000 euro GWI GmbH
Gwarancje wadialne, do_brego wykonania, 1500 euro GWI GmbH
naprawy wad i usterek
Gwarancje wadialne, do_brego wykonania, 1500 euro GWI GmbH
naprawy wad i usterek
Gwarancje wadialne, do_brego wykonania, 15 000 A PBDISA.
naprawy wad i usterek
Gwarancje wadialne, dobrego wykonania,
naprawy wad i usterek 14000 7 PBDIS.A.
Gwarancje wadialne, dobrego wykonania, 10 000 A PBDISA.
naprawy wad i usterek
Gwarancje wadialne, do_brego wykonania, 15 000 A PBDISA.
naprawy wad i usterek
Gwarancje wadialne, dobrego wykonania, ERBUD Industry
p 3000 7t
naprawy wad i usterek Pomorze Sp. z 0.0
Gwarancje wadialne, dobrego wykonania, ERBUD Industry
; 4000 p24
naprawy wad i usterek Centrum Sp. z 0.0
Gwarancje wadialne, dobrego wykonania, ERBUD Industry
. 10 000 zt
naprawy wad i usterek Sp.zo.0.
Gwarancje wadialne, dobrego wykonania, ERBUD Industry
. 2500 24
naprawy wad i usterek Sp. zo.0.
Gwarancje wadialne, dobrego wykonania, 3000 t ERBUD Rzeszow
naprawy wad i usterek z Sp.zo.0.
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Zobowiazania z tytulu udzielonych gwarancji na rzecz osob trzecich (w tys. zl)

ERBUD S.A.

31.12.2017 25 664 224 694 146 858 397 216

31.12.2016 22720 232598 159 062 414 380

PBDI S.A.
3112 2017 2255 12105 17 686 32 045

31122016 3220 8396 15792 27 408

GWI GmbH
31.12.2017 12 024 19374 41294 72 692

31.12.2016 2650 16 112 37024 55 786

ERBUD International Sp. z 0.0.
31.12.2017 0 0 417 417

31.12.2016 0 0 3007 3007

ERBUD Industry Sp. z 0.0.
31.12.2017 2080 7883 2730 12 693

31.12.2016 1260 4761 1487 7508

ERBUD Industry Centrum Sp. z 0.0.
31.12.2017 242 1809 1538 3589

31.12.2016 240 2275 1155 3670

ERBUD Industry Poludnie Sp. z o.0.
31.12.2017 857 938 840 2635

31.12.2016 0 878 480 1358

ERBUD Industry Pomorze Sp. z 0.0.

31.12.2017 150 2162 945 3257

31.12.2016 1599 1061 824 3484

ERBUD Rzeszéw Sp. z o.0.
31.12.2017 0 4935 577 5512

31.12.2016 0 3242 445 3688
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Zobowigzania Warunkowe z tytutu pozwow skierowanych przeciwko ERBUD S.A.

46,68 41,94

Na podstawie opinii prawnych oraz znajomosci spraw Zarzad ERBUD S.A. okres$la prawdopodobienstwo wygrania przez
Spotke spraw zwigzanych ze zobowigzaniami warunkowymi jest istotne. Wér6d zobowigzan warunkowych najwyzsza
kwota dotyczy sporu z MPL Modlin Sp. z 0.0. — 34,4 mln zt.
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Na dzien 31 grudnia 2017 r. w Grupie odnotowano nastgpujace naleznosci warunkowe wynikajace z gwarancji gdzie
spotki z Grupy ERBUD sg beneficjentami.

Naleznos$ci warunkowe z tytulu posiadanych gwarancji

S;;?;wﬁag?m:t%?e Izlvykonania kontraktu i 13 696 11670 PBDI S.A.
S:;fgsc;ﬁag?mi%?ezwkonama kontraktu i 0 0 ERBUD International Sp. z 0.0.
fggﬁ;ﬁaﬂ?ﬁ%& 'vakonania kontraktu i 0 0 GWI GmbH
S;/;?;wﬁag?ﬁ%?e Izlvykonania kontraktu i 0 0 ERBUD Industry Centrum Sp. z 0.0.
S;;?;w;ﬁag%r;%?e 'vakonania kontraktu i 0 0 ERBUD Industry Pomorze Sp. z 0.0.
s;,;?;s\?;{zag ??Jr:t%?elrvykonania ROERE 66 0 ERBUD Industry Potudnie Sp. z 0.0
sa\,;?;w;{zag?zr;ge?elxw S 542 792 ERBUD Rzesz6w Sp. z 0.0

3.11. Stanowisko Zarzadu odno$nie prognoz wynikéw na 2017 rok
Zarzad Emitenta nie publikowat prognoz finansowych dotyczacych roku 2017.
3.12. Rekomendacja Zarzadu odnosnie podzialu zysku wygenerowanego w roku 2017.

W zwigzku z bardzo dobrg sytuacja finansowag GRUPY ERBUD, brakiem zadtuzenia finansowego
netto oraz posiadanymi srodkami pienigznymi Zarzad ERBUD S.A. bedzie rekomendowat Radzie
Nadzorczej oraz Walnemu Zgromadzeniu Akcjonariuszy ERBUD S.A. wyptate dywidendy w
wysokosci 1,10 zt na akcje co daje taczng wyptate w wysokosci 14 093 044,90 zi.

12 539 246,93 zt bedzie pochodzito z zysku netto wygenerowanego w roku 2017, natomiast
1 553 797,97 zt z kapitalu zapasowego Spotki.
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4. WYNIKI FINANSOWE ERBUD S.A.

4.1. Czynniki ksztaltujace wynik finansowy w 2017 r.

W ciggu 2017 r. ERBUD S.A. wypracowal zysk netto na poziomie 12 539 tys. zt wobec 11 103 tys. zt w 2016 r. (wzrost
0 12,93%).

Glowne czynniki wplywajace na rezultaty finansowe Spotki w 2017 r. to:

e Przesunigcie realizacji kilku duzych kontraktéw kubaturowych (m.in. Galeria Handlowa Mtociny, Kompleks
biurowo — hotelowy w Lodzi);
e Problemy kadrowe i rosnace ceny materialow i ustug podwykonawczych;
e Wydatki zwigzane z badaniem rynku niemieckiego, szwedzkiego i akwizycja niemieckiej spotki IVT Weiner
+Reimann GmbH — 3,5 mln zt
e Dokonanie odpisu aktualizujacego naleznosci dochodzone na drodze sagdowej w wysoko$ci 5,5 min zt.
Rachunek zyskow i strat ERBUD S.A. w ujeciu analitycznym (w tys. zl)

Przychody ze sprzedazy produktow, towaréw i ustug 1215475 1074994 13,07

Koszty dziatalnosci operacyjnej* 1190 750 1049 405 13,47

Wynik na pozostatej dziatalnosci operacyjnej - 7429 2118 -450,92

Wynik na dziatalno$ci operacyjne;j 17 297 27 656 -37,46

Wynik na dziatalnosci finansowej -1534 -16 791 90,86

Zysk (strata) brutto 15763 10 865 45,08

Podatek dochodowy 3224 -238 1454,62

Zysk (strata) netto 12 539 11103 12,93

*Koszt wtasny sprzedazy, koszt sprzedazy i koszty ogdlnego zarzqdu

Gloéwny element kosztow ERBUD S.A. (74,06%) catosci kosztow rodzajowych) stanowity koszty ustug obeych, gtéwnie
koszty  prac  zleconych  podwykonawcom. W 2017 r. wyniosty one 926 641 tys. z,
tj. byty 0 11,61% wyzsze niz w poprzednim roku.
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Znaczny udziat w strukturze kosztow Spotki posiadaty ponadto:

e Wydatki na materialy i energi¢ — uksztattowaly si¢ one na poziomie 235 797 tys. zt (18,85% kosztow
rodzajowych) i wzrosty o 75,86% relacji do 2016 1.

e Swiadczenia pracownicze w wysokosci 76 851 tys. zt, stanowily 6,14% catosci kosztow rodzajowych (byly one
0 6,26% wyzsze w porownaniu do poprzedniego roku).

Koszty rodzajowe 2017 vs 2016

pozostate koszty | 4 580
rodzajowe | 4794

Swiadczenia 72322
pracownicze [ 76851

4967

podatki i optaty | 3919

ustugi obce 830275
T 926 641

zuzycie materiatéw i 134 081
energii N 235797

2971

amortyzacja | 2758

0 200000 400 000 600000 800 000 1000000
2016-12-31 m2017-12-31

Koszty dzialalnosci operacyjnej ERBUD S.A. (w tys. zl)

Wyszczegdlnienie 2017 \ 2016
Ustugi obce 1165 609 1204 591
Zuzycie materiatéw i energii 375089 248 904
Koszty swiadczen
pracowniczych 236 916 212 504
Amortyzacja 11188 10 896
Podatki i optaty 9420 9 804
Pozostate koszty rodzajowe 16 947 18129
Wartos¢ sprzedanych towaréw
i materiatow 3 233 8 180
Koszty wedtug rodzaju
razem 1818 402 1713008

4.2. Sprawozdanie z sytuacji finansowej

31 grudnia 2017 r. aktywa ogotem ERBUD S.A. wyniosty 689 733 tys. zt i byty o 1,61% nizsze w pordwnaniu ze stanem
na koniec 2016 r.
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Gléwne elementy aktywow Spélki to:

e Krodtkoterminowe naleznosci z tytutu dostaw i ustug od pozostalych jednostek i jednostek powigzanych.
Wynosity one 308 301 tys. zt, czyli 44,70% catosci aktywow. Warto$¢ ich zmalata w porownaniu do stanu na
koniec 2016 r 0 3,11%.
e Srodki pienigzne lub ich ekwiwalenty w wysokosci 92 274 tys. zt (spadek o 38,82% w poréwnaniu do stanu na
koniec 2016 r.).
e Aktywa trwate wycenione na 127 058 tys. zt, tj. 18,42% aktywow.
e  Aktywa obrotowe wycenione na 562 675 tys. zi, tj. 81,58% aktywow
Na 31 grudnia 2017 r. kapitaly wiasne Spotki wyniosty 228 809 tys. zi, wobec 213 866 tys. zt na koniec
2016 .

Ponadto znaczny udziat w sumie bilansowej Spotki miaty nastgpujace pozycje:

e Kroétkoterminowe zobowigzania w wysokosci 330 542 tys. zt (47,92% pasywow). Byty one o 1,77% nizsze niz
rok wczesniej.
e Zobowigzania z tytulu emisji obligacji o warto$ci 52 000 tys. zt, czyli 7,54% sumy bilansowej.

4.3. Sprawozdanie z przeplywo6w pieni¢znych.

W ciggu 2017 r. ERBUD S.A. zanotowala przeptywy pieni¢gzne na poziomie -58 537 tys. =zt
(49 586 tys. zt w poprzednim roku). Ztozyty sie na nie:

e Ujemne przeplywy pieni¢zne z dziatalnosci operacyjnej w wysokosci 35 172 tys. zt na co wptyw miata zmiana
stanu rozliczen migdzyokresowych (-85 502 tys. zt)
e Ujemne przeptywy pieni¢zne z dziatalnosci inwestycyjnej w wysokosci 5 607 tys. zt (udzielone pozyczki 17 804
tys. z1).
e Ujemne przepltywy z dzialalnosci finansowej w wysoko$ci -17 758 tys. zt (przede wszystkim efekt splaty
pozyczek i wyplaty dywidendy).
Na dzien 31 grudnia 2017 r. Spotka posiadata srodki pieniezne i ich ekwiwalenty w wysokosci 92 274 tys. zt, wobec 150
812 tys. zt na dzien 31 grudnia 2016 r.

CF 2017
160
140
120 -35,2 5,6
100 17,7
80
60
40
20

Srodki pieniezne na CF operacyjny CF inwestycyjny CF finansowy Srodki pieniezne na
31.1.2016 31.1.2017

64



Grupa Kapitatlowa ERBUD B]m

Sprawozdanie z dzialalno$ci za 2017 r.
. ____________________________________________________________________|

4.4. Sprawozdanie ze zmian w kapitale wlasnym

31 grudnia 2017 r. kapitaly wlasne wynosity 228 809 tys. zt (wzrost 0 6,99% w poréwnaniu do stanu na koniec 2016 r.).
Wskazniki finansowe

4.5. Podstawowe wskazniki finansowe ERBUD S.A.

Wyszczegdlnienie 2017 2016

Stopa zwrotu z kapitatu — ROE (w
%) 5,48% 5,19%

Stopa zwrotu z aktywow — ROA
(w %) 1,82% 1,58%

MarzaEBITW%) 1,42% 2,57%
Marza EBITDA W %) | 1,65% 2,85%
Rentownos¢ sprzedazy (W %) 6,02% 6,90%
Rentownos¢ brutto (w %) 1,30% 1,01%
Rentownosé netto (w %) 1,03% 1,03%

Stopa zwrotu z kapitatu — zysk netto / stan kapitatow wtasnych

Stopa zwrotu z aktywow — zysk netto / stan aktywow

Marza EBIT — wynik na dzialalnosci operacyjnej do przychodéw ze sprzedazy

Marza EBITDA — wynik na dziatalnosci operacyjnej powigkszony o amortyzacje do przychodow ze sprzedazy
Rentownosc sprzedazy — relacja wyniku ze sprzedazy do przychodow ze sprzedazy

Rentownosc brutto — zysk brutto do przychodow ze sprzedazy

Rentownos¢ netto — zysk netto do przychodow ze sprzedazy
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Poziom wskaznikow plynnosci Swiadczy, ze Spotka nie miata problemdw z terminowym regulowaniem zobowigzan.

Podstawowe wskazniki pltynno$ci i zadluzenia dla ERBUD S.A.

Wyszczegdlnienie 2017 2016
1,70 1,73
1,70 1,73
67% 69%
201% 228%

Wskaznik plynnosci biezqcej — aktywa obrotowe do zobowiqgzan krotkoterminowych
Wskaznik ptynnosci szybkiej — aktywa obrotowe pomniejszone o zapasy do zobowiqzan krotkoterminowych
Wskaznik zadluzenia ogolnego — zobowigzania i rezerwy na zobowiqzania do aktywow ogotem

Wskaznik zadluzenia kapitatu wilasnego — zobowigzania i rezerwy na zobowiqgzania do kapitatu wtasnego

5. ZARZADZANIE RYZYKIEM

5.1. Ryzyko finansowe

W toku prowadzonej dziatalnosci Grupa ERBUD jest narazona na rézne rodzaje ryzyka finansowego: ryzyko walutowe,
ryzyko cenowe, ryzyko stop procentowych, ryzyko kredytowe oraz ryzyko utraty ptynnosci. Zarzad weryfikuje i ustala
zasady zarzadzania kazdym z nizej wymienionych kategorii ryzyka.

5.1.1. Ryzyko walutowe

W ramach podstawowej dziatalnosci operacyjnej spotki Grupy zawierajg kontrakty budowlane, ktore sa denominowane
w walutach obcych (przede wszystkim w euro). Przyjeta przez Zarzad polityka zarzadzania ryzykiem walutowym polega
na dopasowaniu waluty kontraktu do waluty wydatkéw zwigzanych z tym kontraktem.

W przypadku kontraktow denominowanych w euro, dla ktérych niemozliwe jest odpowiednie dopasowanie waluty
wydatkow, Spotka zabezpiecza materialne ryzyko walutowe wynikajace z wysoce prawdopodobnych transakcji
zagrozonych zmianami w przeptywach pieni¢znych, ktore moga wplyna¢ na wynik finansowy jednostki. Zabezpieczenie
nastepuje za pomocg kontraktow walutowych forward o kluczowych parametrach mozliwie jak najbardziej zblizonych
do parametréw pozycji zabezpieczane;.

W przypadku zawierania transakcji zabezpieczajacych, Spoltka stosuje zasady rachunkowos$ci zabezpieczen.

5.1.1.1. Zabezpieczenie kontraktow budowlanych denominowanych w walutach obcych - wdrozenie
rachunkowos$ci zabezpieczen

e Rodzaj zabezpieczanego ryzyka: ryzyko przeptywow pienigznych zwigzane z wysoce prawdopodobnymi
przysztymi przeptywami w walutach obcych wynikajacych z kontraktéw budowlanych. Ryzyko to jest zwigzane
z umocnieniem zlotego — spodziewane przeptywy z kontraktu w walucie beda mniej warte w ztotowkach.

e Typ instrumentu zabezpieczajacego: kontrakty walutowe forward na sprzedaz waluty zagranicznej 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 si¢ zmiany wartosci godziwej
calej transakcji forward.

e Prospektywny test skutecznosci zabezpieczenia: badanie skutecznosci przeprowadza si¢ w momencie
ustanowienia zabezpieczenia oraz na kazda dat¢ bilansowa. Powigzanie zabezpieczajace jest uznawane za
skuteczne jesli oczekiwane zmiany wartosci godziwej lub przeplywow pieni¢znych pozycji zabezpieczanej beda
rekompensowane przez zmiany wartosci godziwej lub przeptywow pieni¢znych instrumentu zabezpieczajacego.

Jako ze do zabezpieczania ryzyka zwigzanego z kontraktami budowlanymi denominowanymi w walutach obcych,
stosowane sg wytgcznie instrumenty zabezpieczajace o dopasowanych kluczowych parametrach (te same waluty, kwoty
i daty spodziewanych przeplywow), Zarzad uznaje, ze tak skonstruowane zabezpieczenie bedzie skuteczne. Niemniej
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jednak dla pelniejszego uzasadnienia stosowania rachunkowosci zabezpieczen Grupa dodatkowo bada skutecznosé
prospektywnie przy pomocy metody ilo§ciowej o nastgpujacych parametrach:

e Typ metody badania skuteczno$ci: przez poréwnanie skumulowanych zmian warto$ci godziwej instrumentu
zabezpieczajacego ze skumulowang zmiang warto$ci godziwej pozycji zabezpieczanej (tzw. dollar offset
method) przy zastosowaniu tzw. hipotetycznego instrumentu pochodnego.

e Hipotetyczny instrument pochodny: na potrzeby badania skutecznosci instrumentu finansowego wydzielono z
kontraktu budowlanego hipotetyczny instrument pochodny bedacy kontraktem forward na kupno okre$lonych
ilosci walut obcych w okreslonych datach, odpowiadajagcych kwotom i datom wynikajacych z kontraktu
budowlanego. Tak wydzielony hipotetyczny instrument pochodny podlega tym samym ryzykom co kontrakt
budowlany — tj. jego warto$¢ spada wraz z umocnieniem zlotowki (spodziewane przeplywy z kontraktu w
walucie beda mniej warte w ztotowkach).

e Przez warto$¢ godziwg instrumentu zabezpieczajacego i hipotetycznego instrumentu pochodnego w danej dacie
pomiaru rozumie si¢ sume zdyskontowanych przeplywdéw pienieznych netto do otrzymania/zaptaty w
umowionych w warunkach instrumentu datach przysztych. Przeptywy pieni¢zne netto na dang date przyszia jest
obliczany jako réznicg pomiedzy kwota w ztotdwkach wynikajaca z kontraktu forward a kwotg w walucie obcej
wynikajaca z kontraktu forward pomnozong przez aktualny w dniu pomiaru kurs forward dla danej daty
przysztej. Zdyskontowanie tak otrzymanych przeptywoéw netto odbywa si¢ za pomocg stawek zerokuponowych
implikowanych przez aktualng w dniu pomiaru krzywa swapa procentowego w zlotowkach.

e Na potrzeby testu prospektywnego stosuje si¢ historyczne stawki rynkowe kurséw walutowych i1 stop
procentowych na 12 comiesigcznych dat poprzedzajacych planowany termin zawarcia transakcji lub w
przypadku testu przeprowadzanego w trakcie trwania transakcji na
12 comiesigcznych dat poprzedzajacych date bilansowa.

e Dla kazdej z wyzej opisanych 12 dat historycznych oblicza si¢ skumulowang zmiang warto$ci godziwej
hipotetycznego instrumentu pochodnego i poréwnuje ze skumulowang zmiang wartosci godziwej instrumentu
zabezpieczajacego. Relacja tak wyliczonych zmian w kazdej dacie powinna miesci¢ si¢ w przedziale 80-125%.

Retrospektywny test skutecznosci zabezpieczenia: badanie skutecznos$ci przeprowadza si¢ w kazdej dacie bilansowej w
trakcie trwania zabezpieczenia. Powigzanie zabezpieczajace jest uznawane za skuteczne jesli w danym okresie faktyczne
zmiany warto$ci godziwej lub przeplywow pieni¢znych pozycji zabezpieczanej beda rekompensowane przez zmiany
wartosci godziwej lub przeptywow pienigznych instrumentu zabezpieczajacego. Podobnie jak w przypadku testow
prospektywnych, stosuje si¢ metode dollar offset method, przy zastosowaniu hipotetycznego instrumentu pochodnego,
przy czym mierzy si¢ relacj¢ skumulowanych zmian wartosci godziwej instrumentu zabezpieczajacego do
skumulowanych zmian hipotetycznego instrumentu pochodnego. Na potrzeby testow efektywnosci Tak obliczona relacja
musi dla kazdego okresu rozliczeniowego miescié¢ si¢ w przedziale 80-125%.

Analiza skuteczno$ci zabezpieczenia ryzyka kursowego zwigzanego z kontraktem budowlanym zawartym z
Centrum Praskie Koneser sp. z 0.0. sp.k. na budowe budynkow B i C oraz na roboty dodatkowe w budynku D
kompleksu Centrum Praskie Koneser przy ul. Zabkowskiej w Warszawie wraz z towarzyszacqg infrastruktura —
na dzien 31.12.2017r.

Wprowadzenie: Zgodnie z politykg zarzadzania ryzyka GK Erbud, na kazdg date bilansowg przeprowadza sie test
prospektywny (,,ex-ante”) oraz retrospektywny (,,ex-post”) skutecznos$ci zabezpieczenia.

Rodzaj zabezpieczanego ryzyka : ryzyko przeptywéw pienigznych zwigzane z wysoce prawdopodobnymi
przysztymi przeptywami w EUR wynikajacymi z kontraktu budowlanego zawartego z Centrum Praskie Koneser sp. z
0.0. sp.k. na budowe budynkéw B i C oraz na roboty dodatkowe w budynku D kompleksu Centrum Praskie Koneser przy
ul. Zabkowskiej w Warszawie wraz z towarzyszacg infrastrukturg. Ryzyko to jest zwigzane z umocnieniem PLN —
spodziewane przeptywy z kontraktu w walucie beda mniej warte w PLN.

Typ instrumentu zabezpieczajgcego: kontrakty walutowe forward na sprzedaz EUR w kwotach i terminach
odpowiadajacych spodziewanym przeptywom z tytutu kontraktu budowlanego. Na potrzeby badania efektywno$ci

67



A

Grupa Kapitatlowa ERBUD M

Sprawozdanie z dzialalno$ci za 2017 r.
. ____________________________________________________________________|

zabezpieczenia, nie wydziela si¢ komponentu stopy procentowej (punktow swapowych) oraz komponentu kursu
walutowego natychmiastowego (kursu spot), lecz analizuje si¢ zmiany warto$ci godziwej calej transakcji forward.
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Prospektywny test skutecznosci zabezpieczenia: zastosowano metode tzw. ,,dollar offset method”) przy
zastosowaniu tzw. hipotetycznego instrumentu pochodnego. Na potrzeby testu prospektywnego stosuje si¢ historyczne
stawki rynkowe kurséw walutowych i stop procentowych na comiesi¢czne daty poprzedzajace date bilansowa. Dla kazdej
z wyze]j opisanych dat historycznych oblicza si¢ skumulowang zmiang wartos$ci godziwej hipotetycznego instrumentu
pochodnego i poréwnuje ze skumulowang zmiang warto$ci godziwej instrumentu zabezpieczajacego.

Skurmulowana mmiana Relacja skurmul owanych

- Wartobe godziwa :::;::::_m* # ::::;;:"' wariobd godziwe] zmisn wartodel godziwe]

transake]l forward hodn BN wansakeji forward hipotetyemego zabeapleczenia | pozyel

pos B W = o instruments pochodnego | zabezpieczanej
31-gau-15 o 0

29-51y-16 -2 217 109 2217 104 -2 217 104 2217 109 100,
29-lut-16 -1019 316 1019316 -101% 216 101% 316 100
A1-rmar-16 187 195 -187 195 187 195 -187 195 10
IO kwi-16 1612 414 1612 414 1612 414 1612 414 1003
31-maj-16 -1247 (b 124706 -124F 0k 1245 06 10
3-cze-16 -1688 168885 -1 683856 1 668 856 100
29 0ip-16 935 935 180 -835 180 B35 180 100
I-sie-16 G 425 G 435 Gl 435 B41 435 10
30-warz- 16 -41 30h{ 11 306 -1 306 41 306 1000
31-pad-16 186 474 18474 -186 474 186 474 100,
H-lis-16 -1578 386/ 1578386 -1578 386 1578 385 10
30- - 16 -1307 613 1307 a1 -1 307 613 1307 613 O
I-sty-17 -8 a13 108412 102412 108 413 100
2B-lut-17 169 264 - 168 264 162 764 - 168 264 100
31-mar-17 1513 487 1513 487 1513 4E7 1513 487 100,
JE-kwi-17 1568 b -15hE 6N 15hE 6% -1 his b5 1
3-maj-17 2 102 452 -2 102 452 2 102 492 -2 102 452 1000
Me-cze-17 1442827 1492 837 1442 837 -1 442 537 100
11lip-17 1126 4593] 1176 453 1176 483 1176 453 103
11-sie-17 1047 #47 -10A7 74T 1007 747 -LaF iaT 1005
2wiz-17 SR -SE 100 SE 100 -583 1Ny jNE
3-pai-17 1115 247 -1115 247 1115297 -1115 297 1000
M- lis-17 ‘]'-‘.B’s]‘nlﬂ_ -1 166 700 1 286 700 -1 156 A0 e
2%-gru-17| lﬂl?ﬂ?ll 1427071 1427071 1427071 1%

Relacja tak wyliczonych zmian warto$ci godziwych w kazdej dacie wyniosta 100%, a wigc miescita si¢ w przedziale 80-
125%, co pozwala uzna¢ zabezpieczenie za wysoko skuteczne.

Retrospektywny test skutecznosci zabezpieczenia: stosuje si¢ metode ,dollar offset method”, przy
zastosowaniu hipotetycznego instrumentu pochodnego, przy czym mierzy si¢ relacj¢ skumulowanych zmian wartosci
godziwej instrumentu zabezpieczajacego do skumulowanych zmian hipotetycznego instrumentu pochodnego.

Skumulbow i Rel foummull h
Wartoi godziwa przeplywow z  |Skumulowana zmiana MUToWEAnS Zmiang acjas LB
Wartose godziwa ; _ L wiartosdcl godziwe| i an wartodol godziwe|
Data hipotetycznego instrumentu wiartodci godriwe]
transakc]i forward hipatetycznego rabezpleczenia | pozyc)l
pochodnego w PLN trandakeji forward N
instrumentu pochodnego  |[rabezpieczane]
M-gru-16 0 0
30-gru-16) -414 741 -414 741 -d1d 741 -414 741 1005
31-rnar-17 685 370 -3 685 270 2 685 270 -2 655 370 1005
30-ze-17) 2488 7E0 -2 4R8 TR 2 A58 7RI -2 A58 780 1005
H-wrz-17 14&1 915 -1 4] 915 1481915 -1451 8915 1008
25-gru-17 2061 583 -2 061 583 2 061 583 -2 61 583 1005

Tak obliczona relacja zmian wartosci godziwych w pierwszej dacie bilansowej po zawarciu transakcji zabezpieczajacej
wyniosta 100%, czyli miesci si¢ w przedziale 80-125%, a wigc zabezpieczenie nalezy uznaé ex-post za skuteczne.
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Wniosek: wobec pozytywnego wyniku zaréwno prospektywnego, jak i retrospektywnego testu skutecznosci
zabezpieczenia, powigzanie zabezpieczajace nalezy uzna¢ za wysoce skuteczne, co umozliwia stosowanie rachunkowosci
zabezpieczen w kolejnych okresach sprawozdawczych.

Zabezpieczenie kontraktu budowlanego z Centrum Praskie Koneser sp. z 0.0. sp.k. na budowe¢ budynkow B i C
oraz na roboty dodatkowe w budynku D kompleksu Centrum Praskie Koneser przy ul. Zabkowskiej w
Warszawie wraz z towarzyszaca infrastruktura — ustanowienie instrumentu zabezpieczajacego

1)
2)

3)

4)

5)

Cel i strategia zarzadzania ryzykiem: Zgodnie z politykg zarzadzania ryzykiem, Spétka zabezpiecza
ryzyko walutowe zwigzane w wysoce prawdopodobng transakcja przyszta opisang w punkcie 4.

Typ powiazania zabezpieczajgcego: zabezpieczenie ryzyka przeptywdw pienieznych zwigzanych z
przysztymi przeptywami w walucie obce;.

Typ zabezpieczanego ryzyka: kurs EUR/PLN w datach przyszlych wynikajacych z kontraktu
budowlanego denominowanego w EUR. Harmonogram ptatnosci w ramach kontraktu budowlanego jest
przedstawiony w punkcie 4.

Planowana transakcja przyszta — pozycja zabezpieczana: w ramach kontraktéw budowlanych
podpisanych w dniu 21.12.2016r. z Centrum Praskie Koneser sp. z 0.0. sp.k. na budowg budynkow B i C oraz
na roboty dodatkowe w budynku D kompleksu Centrum Praskie Koneser przy ul. Zabkowskiej w Warszawie
wraz z towarzyszacg infrastruktura, Erbud S.A. spodziewa si¢ nastepujacych ptatnosci w EUR:

Data Oczekiwany wplyw gotowki w EUR
10-mar-17 135 735,04
10-kwi-17 359 338,83
10-maj-17 487 440,33
12-cze-17 B55 355,38

10-lip-17 538 277,68
10-sie-17 574 553 89
11-wrz-17 5459 039,61
10-paz-17 B22 670,46
10-lis-17 555 087,42
11-gru-17 1285 376,87
10-sty-18 14850 285,35
12-lut-18 1972951,58

12-mar-18 1981 839,59

10-kwi-18 121883471

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

Na potrzeby ustanowienia instrumentu zabezpieczanego przyjeto, ze przeptywy wynikajace z dwoch kontraktow
budowlanych ze wzgledu na fakt, Ze oba kontrakty dotycza czesci tego samego kompleksu budynkow, umowy
sg zawarte z tym samym inwestorem , kontrakty te zostang potaczone w jeden syntetyczny kontrakt.

Instrument zabezpieczajgcy: kontrakty forward zawarte z mBankiem S.A. oraz ING Bankiem S.A. w
dniu 21.12.2016r. ktére w sumie z jednym kursem forward dla wszystkich przeptywow (tzw. ,,parforward”).
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Laczne przeptywy w ramach tych kontraktow forward ksztaltuja si¢ nastepujaco:

Data Wyphyw kwot w EUR Wphyw kwot w PLN
10-mar-17 135735,04 607 915,63
10-kwi-17 359 338,83 1611575,55
10-maj-17 482 440,33 2163 301,48
12-cze-17 655 355,38 2539622,03

10-lip-17 538 277,65 2414 322,68
10-sie-17 574 553,85 2575 859,35
11-wrz-17 645 039,61 2509 114,61
10-pai-17 682 670,46 3 060428,72
10-lis-17 555 087,42 4 285 665,19
11-gru-17 1295 376,87 582012828
10-sty-18 1490 285,35 b 695 852,08
12-lut-18 1972 951,58 8 864 471,45

12-mar-18 1581 839,55 8504 405,28

10-kwi-18 1218834,71 547622435

Jako, ze kluczowe parametry pozycji zabezpieczanej i instrumentu zabezpieczajacego, czyli daty, kwoty 1 waluty
przeptywow, sa identyczne, kontrakt forward zabezpiecza warto§¢ godziwa przeplywow pienieznych wynikajacych
z kontraktu budowlanego opisanego w punkcie 4, mierzong jako hipotetyczny instrument pochodny — forward na
zakup kwot w EUR w ustalonych data. Na potrzeby badania efektywno$ci zabezpieczenia, nie wydziela si¢
komponentu stopy procentowej (punktow swapowych) oraz komponentu kursu walutowego natychmiastowego
(kursu spot), lecz analizuje si¢ zmiany wartos$ci godziwej catej transakcji forward.

Testy efektywnosci: zgodnie z punktem 3 Polityki zarzadzania ryzykiem, Spotka wydziela hipotetyczny
instrument pochodny bedacy kontraktem forward na zakup waluty EUR w datach wynikajacych z kontraktu
budowlanego wymienionych w punkcie 4. Zarowno w teScie prospektywnym jak i retrospektywnym Spoétka
poréwnuje skumulowane zmiany wartosci godziwej instrumentu zabezpieczajacego i hipotetycznego instrumentu
pochodnego.

Test prospektywny przeprowadza si¢ na dat¢ ustanowienia zabezpieczenia oraz na kazda date bilansowa w trakcie
trwania transakcji (kwartaty kalendarzowe). Na jego potrzeby stosuje si¢ faktyczne dane historyczne, przy zalozeniu,
ze hipotetyczna data zawarcia zabezpieczenia miata miejsce w ostatnim dniu miesigca na 12 miesigcy przed
faktyczna data zawarcia transakcji lub datg bilansowa przypadajaca na 12 miesiecy przed data bilansowa, na ktora
przeprowadza si¢ test prospektywny, a mierzenie efektywnosci ma miejsce co najmniej przez kolejne 12 miesigcy
od hipotetycznego dnia zawarcia transakcji.

Test retrospektywny przeprowadza si¢ na kazda date bilansowa po ustanowieniu zabezpieczenia (kwartaty
kalendarzowe).
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Analiza skutecznoS$ci zabezpieczenia ryzyka kursowego zwiazanego z kontraktem budowlanym, o ktérym mowa
w aneksie z dnia 19.12. 2017 r. do umowy zawartej z Centrum Praskie Koneser sp. z o.0. sp.k. na budowe
budynkéw B i C oraz na roboty dodatkowe w budynku D kompleksu Centrum Praskie Koneser przy ul.
Zabkowskiej w Warszawie wraz z towarzyszaca infrastruktura — na dzien 31.12.2017r.

Wprowadzenie: Zgodnie z politykg zarzadzania ryzyka GK Erbud, na kazda date bilansowa przeprowadza sie test
prospektywny (,,ex-ante”) oraz retrospektywny (,,ex-post”) skutecznos$ci zabezpieczenia.

Rodzaj zabezpieczanego ryzyka : ryzyko przeptywéw pienigznych zwigzane z wysoce prawdopodobnymi
przysztymi przeptywami w EUR wynikajacymi z aneksu z dnia 19.12.2017 r. do kontraktu budowlanego zawartego z
Centrum Praskie Koneser sp. z 0.0. sp.k. na budowe budynkéw B i C oraz na roboty dodatkowe w budynku D kompleksu
Centrum Praskie Koneser przy ul. Zagbkowskiej w Warszawie wraz z towarzyszacg infrastrukturg. Ryzyko to jest zwigzane
z umocnieniem PLN —spodziewane przeptywy z kontraktu w walucie bedg mniej warte w PLN.

Typ instrumentu zabezpieczajgcego: kontrakty walutowe forward na sprzedaz EUR w kwotach i terminach
odpowiadajacych spodziewanym przeptywom z tytulu kontraktu budowlanego. Na potrzeby badania efektywnosci
zabezpieczenia, nie wydziela si¢ komponentu stopy procentowej (punktéw swapowych) oraz komponentu kursu
walutowego natychmiastowego (kursu spot), lecz analizuje si¢ zmiany warto$ci godziwej catej transakcji forward.

Prospektywny test skutecznosci zabezpieczenia: zastosowano metodg tzw. ,,dollar offset method”)
przy zastosowaniu tzw. hipotetycznego instrumentu pochodnego. Na potrzeby testu prospektywnego stosuje sig¢
historyczne stawki rynkowe kursow walutowych i stop procentowych na comiesigczne daty poprzedzajace datg
bilansowa. Dla kazdej z wyzej opisanych dat historycznych oblicza si¢ skumulowang zmian¢ wartosci godziwej
hipotetycznego instrumentu pochodnego i poréownuje ze skumulowang zmiang warto$ci godziwej instrumentu
zabezpieczajacego.

. Wartodt godziwa pree iz | Shurmulowans zmians Skurnulewrana zmiana Relacja ul«n.ullmumh

Warntcds godzivwa . . . L. wartodel godziwe | zrodan wartodel godziwe|

Ceata transaksji forward hipatetycznege instrumentu wartosci ?udmwuj hipotetycznegs sabezpinczenia | pozyeli

pochodnege w PLN transak)i forward instrurme ntu pochodnego  [zabezpieczansj
| 19-gru-16 4, 1] 0 v

| 30-gru-16 =54 514 54 614 =54 614 54514 1003
31-5ty-17 510108 510 108 E10 108 -610 108 100
28ut-17 760 58| 760 585 760585 - 760 585| 100%
| 3-mar-17 150]1-1-!.] -1 500 148 1 500 145 -1 500 148 100%
| 2B-kwi-17 1558627 -1 556627 1 558 627 -1 558627 100%
31-maj-17 1911 310 -1511310 1911 310 -1911 310 1004
| 30rcze-17 1611343 -1611 343 1611 243 -1 611 343 100
31-lip-17) 1 465 154 -1 455 154 1 455 154 -1 &5 154 100%%
| 31-sie-17 1467 895 -1 45T 825 1 457 825 -1 467 8B5S 1006
| 28-wrz-17 1152 543 =-1192 543 1192 543 =1 192 543 1003
31-pai-17 1663625 -1 652 625 1652 625 -1 652 625 100
0rlis-17 2 005 704 -2 D05 704 2 D05 0 -2 D05 704 100,
259-gru-17| 2 254 578 -2 294 5TE 2254 578 -2 P54 5TH 1005

Relacja tak wyliczonych zmian warto$ci godziwych w kazdej dacie wyniosta 100%, a wigc miescita si¢ w przedziale 80-
125%, co pozwala uzna¢ zabezpieczenie za wysoko skuteczne.
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Retrospektywny test skutecznosci zabezpieczenia: stosuje si¢ metode ,dollar offset method”, przy
zastosowaniu hipotetycznego instrumentu pochodnego, przy czym mierzy si¢ relacje skumulowanych zmian wartoéci
godziwej instrumentu zabezpieczajacego do skumulowanych zmian hipotetycznego instrumentu pochodnego.

. . . . Shumulowana zmilana Relada skumulowanych
Wartoéc godzhwa Wartoic godriwa prreplywow z  (Skumulowana rmiana PP 2mian wartoéci jorai
Data . hipotetycznega Instrumentu weartodd podeiwe| ) . . .
transakcji forward achad whLN ¢ kedi Foreard hipotetycznego rabezpieceniai porygi
¥ " instrumentu pochodnego  [zaberpiecane|
19%-gru-17F 0] 0
25-gru-17 113 385 113 385 113 385 =113 385 1005

Tak obliczona relacja zmian warto$ci godziwych w pierwszej dacie bilansowej po zawarciu transakcji zabezpieczajacej
wyniosta 100%, czyli miesci si¢ w przedziale 80-125%, a wiec zabezpieczenie nalezy uznac ex-post za skuteczne.

Whniosek: wobec pozytywnego wyniku zardwno prospektywnego, jak i retrospektywnego testu skutecznosci
zabezpieczenia, powigzanie zabezpieczajace nalezy uznaé za wysoce skuteczne, co umozliwia stosowanie rachunkowosci
zabezpieczen w kolejnych okresach sprawozdawczych.

Zabezpieczenie kontraktu budowlanego, o ktérym mowa w Aneksie z dnia 19.12.2017 do
umowy z Centrum Praskie Koneser sp. z 0.0. sp.k. na budowe budynkéw B i C oraz na
roboty dodatkowe w budynku D kompleksu Centrum Praskie Koneser przy ul. Zgbkowskiej
w Warszawie wraz z towarzyszacg infrastruktura — ustanowienie instrumentu
zabezpieczajgcego

1) Cel i strategia zarzadzania ryzykiem: Zgodnie z politykg zarzadzania ryzykiem, Spotka zabezpiecza
ryzyko walutowe zwigzane w wysoce prawdopodobng transakcja przyszla opisang w punkcie 4.

2) Typ powigzania zabezpieczajgcego: zabezpieczenie ryzyka przeplywdw pienieznych zwigzanych z
przysztymi przeptywami w walucie obcej.

3) Typ zabezpieczanego ryzyka: kurs EUR/PLN w datach przysztych wynikajacych z kontraktu
budowlanego denominowanego w EUR. Harmonogram ptatno$ci w ramach kontraktu budowlanego jest
przedstawiony w punkcie 4.

4) Planowana transakcja przyszia — pozycja zabezpieczana: w ramach aneksu do kontraktow
budowlanych podpisanego w dniu 19.12.2017 r. z Centrum Praskie Koneser sp. z 0.0. sp.k. na budowg
budynkow B i C oraz na roboty dodatkowe w budynku D kompleksu Centrum Praskie Koneser przy ul.
Zabkowskiej] w Warszawie wraz z towarzyszacg infrastruktura, Erbud S.A. spodziewa si¢ nastepujacych

ptatnosci w EUR:
Data Oczekiwany wplyw gotéwki w EUR
09-lut-18 455 300,61
09-mar-18 357 809,24
09-kwi-18 511 298,58
09-maj-18 896 897,34
08-cze-18 1251 280,18
09-lip-18 1346 975,98
09-sie-18 1163 006,53
07-wrz-18 632 049,64
09-pai-18 182 905,66
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Transakcja jest wysoce prawdopodobna, gdyz przeptywy wynikaja z podpisanej umowy z kontrahentem.

Na potrzeby ustanowienia instrumentu zabezpieczanego przyjeto, ze przeptywy wynikajace z dwdch kontraktow
budowlanych ze wzgledu na fakt, ze oba kontrakty dotycza czesci tego samego kompleksu budynkéw, umowy
sa zawarte z tym samym inwestorem, kontrakty te zostang polaczone w jeden syntetyczny kontrakt.

Instrument zabezpieczajgcy: kontrakty forward zawarte z mBankiem S.A. w dniu 19.12.2017 r. z
jednym kursem forward dla wszystkich przeptywow (tzw. ,,parforward”).

Laczne przeptywy w ramach tych kontraktow forward ksztaltuja si¢ nastepujaco:

Data Wyphtyw kwot w ELR Wptyw kwot w PLN
09-lut-18 455 300,61 1929 791,64
09-mar-18 357 809,24 1516 574,46
09-kwi-18 511 298,58 2167 1329,02
09-maj-18 896 857,34 3801 459,38
0B8-cze-18 1251 280,18 5303 551,04
08-lip-18 1345975,98 5709 157,69
09-sie-18 1162 00E,92 4929 404, 87
07-wrz-18 632 049,64 2678942,40
09-pai-18 182 905,66 775 245,64

Jako, ze kluczowe parametry pozycji zabezpieczanej i instrumentu zabezpieczajacego, czyli daty, kwoty 1 waluty
przeptywow, sa identyczne, kontrakt forward zabezpiecza warto$¢ godziwag przeptywow pienigznych
wynikajacych z kontraktu budowlanego opisanego w punkcie 4, mierzong jako hipotetyczny instrument
pochodny — forward na zakup kwot w EUR w ustalonych data. Na potrzeby badania efektywnosci
zabezpieczenia, nie wydziela si¢ komponentu stopy procentowej (punktow swapowych) oraz komponentu kursu
walutowego natychmiastowego (kursu spot), lecz analizuje si¢ zmiany warto$ci godziwej calej transakcji
forward.

Testy efektywnosci: zgodnie z punktem 3 Polityki zarzadzania ryzykiem, Spotka wydziela hipotetyczny
instrument pochodny bedacy kontraktem forward na zakup waluty EUR w datach wynikajacych z kontraktu
budowlanego wymienionych w punkcie 4. Zaréwno w tescie prospektywnym jak i retrospektywnym Spotka
porownuje skumulowane zmiany wartoSci godziwe] instrumentu zabezpieczajacego i hipotetycznego
instrumentu pochodnego.

Test prospektywny przeprowadza si¢ na dat¢ ustanowienia zabezpieczenia oraz na kazda date bilansowa w
trakcie trwania transakcji (kwartaty kalendarzowe). Na jego potrzeby stosuje si¢ faktyczne dane historyczne,
przy zatozeniu, ze hipotetyczna data zawarcia zabezpieczenia miata miejsce na 12 miesiecy przed faktyczng datg
zawarcia transakcji lub datg bilansowa przypadajaca na 12 miesigcy przed data bilansowa, na ktora
przeprowadza si¢ test prospektywny, a mierzenie efektywnosci ma miejsce co najmniej przez kolejne 12
miesi¢cy od konca miesigca, w ktorym nastgpito hipotetyczne zawarcie transakcji.

Test retrospektywny przeprowadza si¢ na kazda dat¢ bilansowa po ustanowieniu zabezpieczenia (kwartaty
kalendarzowe).

5.1.2.  Ryzyko stép procentowych
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Ryzyko stdp procentowych wystepuje glownie w zwigzku z korzystaniem przez spétki Grupy z kredytéw bankowych,
pozyczek, leasingu finansowego oraz emisja obligacji. Powyzsze instrumenty finansowe oparte s3 o zmienne stopy
procentowe i narazaja Grupe na ryzyko zmiany przeptywow pienieznych. Ryzyko to jest czgsciowo kompensowane przez
lokaty wolnych $rodkow pieni¢znych Grupy inwestowane w oparciu o zmienng stop¢ procentowa.

Grupa korzysta takze z instrumentow o oprocentowaniu stalym, w przypadku ktorych ruchy rynkowych stop
procentowych nie maja wptywu na ponoszone koszty odsetkowe lub uzyskiwane przychody z tytutu odsetek. Naleznosci
i zobowigzania z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate naleznosci i zobowigzania nie sg oprocentowane i majg terminy
ptatnosci do jednego roku.

Grupa monitoruje stopien narazenia na ryzyko stopy procentowej oraz prognozy stop procentowych oraz dopuszcza
zabezpieczenie materialnego ryzyka stopy procentowej przy pomocy transakcji wymiany stop procentowych (interest
rate swap).

W przypadku zawierania transakcji zabezpieczajacych, Spoltka stosuje zasady rachunkowosci zabezpieczen.
5.13. Ryzyko kredytowe

Aktywami finansowymi Grupy, ktore sa narazone na ryzyko kredytowe sa gtdwnie naleznosci z tytulu dostaw i ustug
oraz kaucje budowlane. W Grupie ERBUD funkcjonuje polityka oceny i weryfikacji ryzyka kredytowego zwiazanego ze
wszystkimi kontraktami. Kazdy kontrahent przed podpisaniem umowy, jest oceniany pod katem mozliwosci wywigzania
si¢ ze zobowigzan finansowych. W przypadku negatywnej oceny zdolnosci ptatniczych kontrahenta, przystapienie do
kontraktu jest uzaleznione od ustanowienia adekwatnych zabezpieczen finansowych lub majatkowych. Ponadto, w
umowach z inwestorami zawierane sg klauzule przewidujace prawo do wstrzymania realizacji robot, jezeli wystepuje
opoznienie w przekazaniu nalezno$ci za wykonane ustugi. W miar¢ mozliwo$ci tworzy si¢ rowniez zapisy umowne
warunkujace dokonywanie platnosci podwykonawcom od wptywu srodkow od inwestora.
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5.1.4.  Ryzyko utraty pltynnosci

W celu ograniczenia ryzyka utraty ptynnosci spotki Grupy utrzymujg odpowiednig ilo$¢ srodkow pieni¢znych oraz
zbywalnych papieréw wartosciowych, a takze zawieraja umowy o linie kredytowe, ktore stuza jako dodatkowe
zabezpieczenie plynnosci. Do finansowania zakupdéw inwestycyjnych Grupa wykorzystuje s$rodki wilasne lub
dlugoterminowe umowy leasingu finansowego zapewniajac odpowiednig trwato$¢ struktury finansowania dla tego
rodzaju aktywow.

Spotki Grupy wspotpracuja, zardbwno w ramach transakcji pieni¢znych, jak i kapitalowych z instytucjami finansowymi o
wysokiej wiarygodno$ci, nie powodujac przy tym znacznej koncentracji ryzyka kredytowego. Grupa stosuje rowniez
polityke ograniczajaca zaangazowanie kredytowe wobec poszczegdlnych instytucji.

finansowych oraz emitentow papierow dtuznych, ktére sa nabywane w ramach lokowania okresowych nadwyzek

$rodkow pienigznych. Zarzadzanie ptynnoscia wspomagane jest obowigzujagcym systemem raportowania prognoz
ptynnosci przez spotki Grupy.

5.1.5. Ryzyko cenowe

Grupa ERBUD jest narazona na ryzyko cenowe zwigzane ze wzrostem cen najcze$ciej kupowanych materialow
budowlanych, takich jak stal i beton. Ceny w umowach zawartych z inwestorami sg z reguly state przez caly okres
realizacji kontraktu. Dlatego tez wzrost cen materialow niekorzystnie wptywa na wyniki finansowe Grupy.

W wyniku wzrostu cen materialdbw moga wzrosna¢ takze ceny ushug $wiadczonych na rzecz Grupy przez firmy
podwykonawcze.

W celu ograniczenia ryzyka cenowego Grupa ERBUD monitoruje na biezaco ceny najczesciej kupowanych materiatow,
a podpisywane umowy maja odpowiednio dopasowane parametry dotyczace m.in. czasu trwania kontraktu oraz wartosci
umowy do sytuacji rynkowej.

5.2. Ryzyko operacyjne
Dziatalno$ci Grupy ERBUD towarzyszy wiele rodzajow ryzyka operacyjnego, takich jak:

e Ryzyko niedoszacowania kosztow wykonania kontraktow. W sytuacji niedoszacowania warto$ci wszystkich
niezbednych prac do realizacji umowy w momencie przygotowania oferty przetargowej, Grupa moze ponies$¢
strate lub uzyskac nizszy zysk z tytutu wykonania danego kontraktu.

e Ryzyko nieuznania przez zamawiajacego kosztow dodatkowych robot. Nalezyte wykonanie przedmiotu
kontraktu wymaga czasami realizacji, nieuwzglgdnionych w umowie dodatkowych robét, a tym samym
poniesienia wyzszych od przyjetych kosztow. Dodatkowe prace moga spowodowac takze przekroczenie terminu
realizacji kontraktu. Domaganie si¢ przez Grup¢ dodatkowego wynagrodzenia moze zosta¢ uznane przez
zamawiajacego za bezzasadne.

e Ryzyko zawieszenia realizowanych kontraktow przez inwestora.
e Protesty mieszkancow lub ekologow w przypadku inwestycji drogowych, op6zniajgce prace budowlane.
e Ryzyko ztej jakosci dostarczonych materiatow.

e Ryzyko zwigzane z odpowiedzialnoscia z tytulu rekojmi za wady fizyczne oraz gwarancji jakoS$ci
wykonywanych robét.

e Ryzyko zwigzane z odpowiedzialnoscig za nienalezyte wykonanie robdt budowlanych przez podwykonawcow.

e Ryzyko utraty kadry menedzerskiej i inzynierskiej. Decyzje o zmianie miejsca zatrudnienia przez cze$¢ z tych
pracownikow i brak mozliwosci zastapienia ich odpowiednia kadra moga mie¢ negatywny wplyw na mozliwosci
realizacji niektorych kontraktow.

5.3. Ryzyko zwiazane z sytuacjg makroekonomiczna

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. Wigkszos¢ analitykow przewiduje, ze m.in. dzigki naptywowi srodkow z nowej perspektywy unijnej,
ktore zostang przeznaczone na inwestycje. Dobre perspektywy rozwoju branzy budowlanej moga jednoczesnie
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przyczynié¢ si¢ do wzrostu konkurencji ze strony zar6wno polskich, jak i zagranicznych firm. Rosnaca konkurencja
stwarza ryzyko spadku marzy na produkcji budowlane;j.

5.4. Ryzyko prawne

Ewentualne zmiany niektorych uregulowan prawnych mogg niekorzystnie wplyna¢ na dziatalno$¢ Grupy ERBUD.
Dotyczy to w szczego6lnosci:

e Nowych wymogdéw w zakresie ochrony srodowiska, ktore moga spowodowac konieczno$¢ uzyskania kolejnych
zezwolen i opdzni¢ termin realizacji inwestycji.

e Zmian uregulowan w zakresie koncesji i zamowien publicznych (np. wprowadzenie dodatkowych wymogow w
zakresie innowacyjnosci oraz w zakresie zabezpieczenia spolecznego).

e Zaostrzenia w procesach przetargowych wymogdéw w zakresie gwarancji i rgkojmi oraz umow z
podwykonawcami.

5.5. Ubezpieczenia

Grupa ERBUD korzysta z ubezpieczen, takich jak z ubezpieczenie odpowiedzialno$ci cywilnej z tytulu prowadzonej
dziatalnosci, OC cztonkéw Zarzadu) oraz ryzyka budowlano-montazowego (obejmujacego ochrong ubezpieczeniowa
prace kontraktowe oraz mienie stanowigce przedmiot budowy).

Umowy ubezpieczeniowe

Ubezpieczenie od
odpowiedzialnosci 100 mln zt na jedno i
cywilnej z tytutu wszystkie zdarzenia
wykonywanej dziatalno$ci

Sopockie Towarzystwo Ubezpieczeniowe

ERGO Hestia S.A. 2018-02-01  2019-01-31

Ubezpieczenie od
2018-02-01  2019-01-31 odpowiedzialnosci
cywilnej projektanta

Sopockie Towarzystwo Ubezpieczeniowe
ERGO Hestia S.A.

10 mln zt na jedno i
wszystkie zdarzenia

Ubezpieczenie od
wszystkich ryzyk
budowlano -
montazowych

Sopockie Towarzystwo Ubezpieczeniowe

ERGO Hestia S.A. 2018-02-01  2019-01-31

Open

Ubezpieczenie od
wszystkich ryzyk
budowlano -
montazowych

Towarzystwo Ubezpieczeniowe Allianz 2018-02-01  2019-01-31 Open

Chubb Euroean Group Limited Sp. Z o.0.
Oddziat w Polsce

2017-06-01 201805-31 Ubezpieczenie D&O 40 mln 7

5.6. Sprawy sporne

Zaréwno 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 $§wiadczy iz sprawy zostang
rozwiazane na korzy$¢ Emitenta.

5.6.1. Postepowania, ktorych na dzien sporzadzenia Sprawozdania ERBUD S.A. jest strona,
dotyczace zobowiazan albo wierzytelno$ci emitenta lub jednostki od niego zaleznej,
ktérych warto$¢é stanowi co najmniej 10% kapitaléw wlasnych emitenta (z okresleniem
przedmiotu postepowania, warto$ci przedmiotu sporu, daty wszczecia postepowania
oraz stanowiska emitenta)
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5.6.1.1. Powod: Mazowiecki Port Lotniczy Warszawa-Modlin sp. z o.0. (,, MPL”)
Powdd: Mazowiecki Port Lotniczy Warszawa-Modlin sp. z 0.0.
Pozwany: ERBUD S.A. w Warszawie
Data dorgczenia pozwu ERBUD S.A.: 23 maja 2014 r.
Warto$¢ przedmiotu sporu: 34 381 374,64 zi.

12 maja 2014 r. do ERBUD S.A. dorgczony zostal pozew, w ktorym MPL wniost o zaptate kwoty 34 381 374,64 zt z
tytutu odszkodowania wraz z ustawowymi odsetkami oraz kosztami postgpowania. Na szkod¢ dochodzong przez MPL
sktadaja si¢ poniesione przez powoda straty oraz korzysci utracone w nastgpstwie rzekomo nienalezytego wykonania
przez ERBUD umowy z dnia 14 wrze$nia 2010 r. o budowe czeSci lotniczej Lotniska Warszawa-Modlin Nr
PLM/K/96/2010 oraz wytaczenia ruchu lotniczego na czeéci drogi startowej lotniska.

11 pazdziernika 2014 r. ERBUD S.A. ztozyl odpowiedz na pozew, w ktorej wnidst o oddalenie powddztwa MPL w
catosci oraz przyznanie zwrotu kosztdw postepowania. Jednoczesnie, niezaleznie od zakwestionowania roszczenia
powoda, Spotka wytoczyla przeciwko MPL powoddztwo wzajemne wnoszac o zasadzenie na swoja rzecz kwoty
19 892 366,30 zt wraz z odsetkami ustawowymi. Na roszczenie wzajemne sktadajg si¢ poniesione przez ERBUD S.A.
koszty napraw nawierzchni lotniska Warszawa-Modlin.

2 marca 2015 r. do ERBUD S.A. doreczone zostato pismo procesowe MPL, w ktérym ten podtrzymat swoje zadania oraz
wniost o oddalenie powodztwa wzajemnego ERBUD S.A. W odpowiedzi, w dniu 15 maja 2015 r. prawnicy Weil ztozyli
pismo (przygotowane wraz z ekspertami z réznych dziedzin), w ktérym podtrzymali dotychczasowe stanowisko ERBUD
S.A. w sprawie, przedstawili dalszg argumentacj¢ oraz ustosunkowali si¢ do kwestii dowodowych i1 proceduralnych.

3 lipca 2015 r. zostal ztozony wniosek o przeprowadzenie dowodu z opublikowanej w czerwcu 2015 r. Informacji o
wynikach kontroli NIK dot. budowy portu lotniczego w Modlinie.

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

W listopadzie i grudniu 2015 r. strony wymienity dalsze pisma procesowe. Obecnie trwaja przestuchania swiadkow.

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

Jednoczesnie, ERBUD S.A. podtrzymuje przedstawiane we wczesniejszych memorandach oceny, zgodnie z ktorymi
ryzyko zasadzenia roszczenia na rzecz MPL jest mniejsze niz szansa oddalenia powddztwa. Gdyby jednak nawet Sad
uznat roszczenie MPL za zasadne, wysoko$¢ zasadzonego odszkodowania bytaby znaczaco nizsza od kwoty zadanej w
pozwie przez MPL, gdyz ERBUD S.A. jest w stanie zakwestionowa¢ niemal kazdy element szkody zgloszonej przez
MPL.

5.6.1.2. Powéd: ERBUD S.A. w Warszawie (dot.: O/Warszawa)
Powod: 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.
Warto$¢ przedmiotu sporu: 26 923 644,16 zt

Aktualny stan sprawy: W wyniku ztozonego pozwu o zaptate Sad Okregowy w Warszawie, XX Wydzial Gospodarczy,
nadat w/w  sygnatur¢ akt. Postanowieniem z dnia 30 kwietnia 2013 r. sad wezwal
ERBUD S.A. do wniesienia zaliczki na pokrycie kosztow thumaczenia dokumentow. W chwili obecnej, wobec kosztow
zastepczego wykonania robot naprawczych, jakie poniést ERBUD S.A., opracowywane jest pismo procesowe
rozszerzajace powddztwo o kwote 19 451 174 zk. 27 maja 2014 r. ERBUD S.A. rozszerzyt powddztwo o kwote 22 925
604, 52 zt o zwrot kosztow wykonawstwa zastepczego. Pozwany pismem z 27 kwietnia 2014 r. a dorgczonym 1 lipca
2014 r. wniost pozew wzajemny na kwotg 5 651 633 zt. 6 listopada 2015 r. odbyla si¢ rozprawa. Strony zgodnie wnosity
o0 zniesienie rozprawy celem kontynuowania rozmow ugodowych. Rozmowy ugodowe zakonczyly si¢ bez rezultatu.
Postgpowanie zostato wznowione, trwaja przestuchania §wiadkow.
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5.6.1.3. Powod: ERBUD S.A. w Warszawie
Pozwany: Bank Millennium S.A. w Warszawie
Data ztozenia pozwu: 22 grudnia 2010 r.
Warto$¢ 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 Spoiki
produkt nie byt optymalnie dopasowany do potrzeb ERBUD S.A. W czwartym kwartale 2008 r. w wyniku drastyczne;j
przeceny zlotego na parze PLN/EUR Bank Millennium S.A. poinformowal Emitenta o negatywnej wycenie posiadanej
w tym czasie ekspozycji.

Jednoczesnie powstal spor co do tresci transakceji opcji walutowych, przede wszystkim w zakresie wylaczania struktur
opcyjnych. Podczas wielokrotnych rozméw Emitent przedstawit swoje stanowisko Bankowi, ktory zazadatl realizacji
transakcji z podjeciem dziatan zmierzajacych do przymusowe] realizacji roszczen. W celu ograniczenia wysoko$ci
potencjalnej szkody, sporne transakcje zostaly zrestrukturyzowane, a Bank zostal poinformowany o podjgciu w
przyszto$ci dzialan prawnych zmierzajacych do naprawienia szkody wynikajacej z zawartych transakcji opcji
walutowych. Szczegoéty restrukturyzacji Emitent przedstawit w RP 43/2008 w dniu 21 listopada 2008 r. oraz w
sprawozdaniach finansowych za rok 2008. Emitent nigdy nie zgodzit si¢ ze stanowiskiem Banku Millennium S.A. i w
zwigzku z powyzszym, wezwal dwukrotnie Bank do zaptaty kwoty 71 065 496 zl, na ktora sktadaja si¢ kwoty pobrane
przez Bank z rachunku bankowego Emitenta, utracone korzysci oraz koszty doradcéw prawnych i finansowych. W
zwigzku z powyzszym, Emitent zdecydowat si¢ na wytoczenie powodztwa o zaptate zmierzajacego do wyrdwnania
szkody.

16 wrzesnia 2016 r. Zarzad ERBUD S.A. zostal poinformowany przez swoich doradcéw prawnych
o wyroku Sadu Okregowego w Warszawie. Na mocy tego wyroku Sad oddalit powodztwo Emitenta w cato$ci.

Wyrok nie jest prawomocny. W zwigzku z powyzszym 4 listopada 2016 r. zostata ztozona apelacja od tego wyroku.
Wyrok zostat zaskarzony w catosci, a zarzuty apelacji koncentrujg sie¢ w szczegdlnosci na niewlasciwych ustaleniach i
wnioskach Sadu pierwszej instancji dotyczacych wadliwego ustalenia przez Sad tresci spornych transakcji, jak i
niewlasciwej interpretacji dokumentow, w tym potwierdzajacych zawarcie transakeji. Dodatkowo powotano w apelacji
takze liczne wyroki Sadu Okregowego i Sadu Apelacyjnego w Warszawie, wydawane w podobnych sprawach, w ktorych
Sady wydawaty wyroki korzystne dla klientoéw Banku Millennium begdacych w sytuacji zblizonej do Emitenta.

Powyzszy wyrok nie ma zadnego wptywu na sytuacj¢ finansowa Emitenta bowiem cata strata zwigzana z transakcjami
opcyjnymi zostata rozliczona w roku poniesienia tj. w roku 2008.

5.6.2.  Dwalub wiecej postepowan dotyczacych zobowiazan oraz wierzytelnosci, ktorych laczna
warto$¢ stanowi odpowiednio co najmniej 10% kapitaléw wlasnych Emitenta (z
okreSleniem Iacznej wartosci postepowan odrebnie w grupie zobowigzan oraz
wierzytelno$ci wraz ze stanowiskiem emitenta w tej sprawie) oraz w odniesieniu do
najwiekszych postepowan w grupie zobowigzan i grupie wierzytelnosci (ze wskazaniem
ich przedmiotu, wartosci przedmiotu sporu, daty wszczecia postepowania oraz stron
wszczetego postepowania)

Laczna warto$¢ pozostalych ww. postepowan w ktérych ERBUD S.A. jest powodem wynosi 34.914.593.15 zI.

5.6.2.1. Powod: ERBUD S.A. z siedzibag w Warszawie (dot.: O/Wroclaw)
Pozwany: Kepska S.A. z siedzibg w Warszawie
Data ztozenia pozwu przez ERBUD S.A.: 22 kwietnia 2014 r.
Warto$¢ przedmiotu sporu: 9 877 132 zt
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ERBUD S.A. dochodzi od Kepska S.A. zaptaty wynagrodzenia za wykonanie robot budowlanych. Pozwem z 22 kwietnia
2014 r. Powo6d wnidst o zasadzenie od Kepska S.A. kwoty 8 187 631,31 zt.

W pozwie ERBUD S.A. wniost réwniez 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
Okrggowy zabezpieczyl roszczenie w kwocie 1 414 500 zt zgodnie z wnioskiem Powoda. Postanowienie z klauzula
wykonalnos$ci zZ 4 wrzesnia
2014 r. zostato dorgczone Powodowi 19 wrzesnia 2014 r. 23 wrzes$nia 2014 r. Powod ztozyt do Sadu Rejonowego w
Opolu, VI Wydziatu Ksigg Wieczystych, wniosek o wpis na podstawie ww. postanowienia Sadu hipoteki przymusowej
w kwocie 1 414 500 zt. Sad Rejonowy w Opolu postanowieniem z 15 grudnia 2014 r. oddalit wniosek Powoda o wpis
hipoteki przymusowej. W uzasadnieniu orzeczenia Sad wskazal, ze ze stanu ujawnionego w ksigdze wieczystej KW nr
OP10/00085900/3 wynika, ze uzytkownikiem wieczystym nieruchomosci, objetej ta ksiega jest EMIR 75 sp. z 0.0. z
siedzibg w Warszawie, a nie Ke¢pska S.A. 27 stycznia 2015 r. Powod ztozyl wniosek o nadanie postanowieniu o
zabezpieczeniu roszczenia w zakresie ustanowienia hipoteki przymusowej klauzuli wykonalnoéci na EMIR 75 sp. z o.0.
Postanowieniem z 30 stycznia 2015 r. Sad Okregowy w Opolu nadat klauzul¢ wykonalnos$ci na EMIR 75 sp. z 0.0. 5
lutego 2015 r. ERBUD S.A. zlozyt wniosek o wpis hipoteki w ksiedze wieczystej. 29 maja 2015 r. hipoteka zostata
wpisana do ksiggi 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 Sagdu Okrggowego w Opolu o nadaniu klauzuli wykonalnoéci na
EMIR 75 Sp. z 0.0. 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 sposéb, ze wniosek o jej nadanie oddalit (stanowi ono podstawe do
wykreslenia hipoteki w kwocie 1 414 500 zt). Postanowienie jest prawomocne.

W odpowiedzi na pozew z 10 wrzesnia 2014 r. Kepska S.A. wniosta o oddalenie powodztwa w calosci oraz podniosta
zarzut potracenia wierzytelnosci Powoda z wzajemna wierzytelnoscig Pozwanego z tytulu nienalezytego wykonania
zobowigzan ERBUD S.A. wynikajacych z umowy o generalne wykonawstwo.

30 listopada 2015 r. ERBUD S.A. rozszerzyl powddztwo o kwote 1 689 500 zt, ktora to kwota stanowi nalezng ERBUD
S.A. kar¢ umowng z tytulu odstapienia od umowy na generalne wykonawstwo z przyczyn lezacych po stronie Kepska
SAA

Od wrzesnia 2015 r. do lutego 2016 r. przestuchiwani §wiadkowie Stron. W lipcu 2016 r. dorgczona zostata opinia
bieglego, ktora jest korzystna dla ERBUD S.A. i potwierdza, Ze obiekt zostat wybudowany w terminie i nie posiadat wad
istotnych. Pismem z 18 lipca 2016 r. ERBUD S.A. zlozyt zarzuty do przygotowanej opinii biegltego.

Pismem z 16 sierpnia 2016 r. zarzuty do opinii przedstawita rowniez Kepska, a ponadto wniosta o zlecenie przygotowania
opinii innemu biegtemu specjaliScie. Pismami z 7 i 25 listopada oraz 13 grudnia 2016 r. Pozwany ztozyl wnioski o
przeprowadzenie dowodu z nowych dokumentdéw, w tym prywatnych opinii i ekspertyz technicznych oraz korespondencji
mailowej miedzy stronami. W odpowiedzi na te wnioski, ERBUD S.A. wskazal, Ze sa one spo6znione i z tego wzgledu
niedopuszczalne, a ponadto czes$¢ z nich nie ma znaczenia dla rozstrzygnigcia sprawy.

W toku rozprawy z 11 stycznia 2017 r. Sad wydal postanowienie dowodowe, w ktorym dopuscit dowody z dokumentow
przedstawionych przez Kepska pod koniec 2016 ., a ponadto dopuscit dowdd z uzupetniajacej opinii bieglego. ERBUD
S.A. zlozyl zastrzezenia do protokotu i wnidst o reasumpcje postanowienia dowodowego zaréwno w zakresie
dopuszczenia dokumentdéw zalgczonych do ww. pism procesowych, jak i w zakresie tezy dowodowej dla biegtego
dotyczacej wykazania ,,zwtoki” ERBUD S.A. w wykonaniu umowy o roboty budowlane.

5.6.2.2. Powéd: ERBUD S.A. z siedzibag w Warszawie (dot. O/Warszawa)
Pozwany: Akademia Muzyczna w Lodzi
Data ztozenia pozwu: 20 grudnia 2013 r.
Wartos$¢ przedmiotu sporu: 2 050 515 zt

20 grudnia 2013 r. ERBUD S.A. wnidst powddztwo o zaptatg kwoty 1 895 430,00 zt tytulem wynagrodzenia za wykonane
przez Powoda na rzecz Pozwanego roboty budowlane obj¢te umowa nr 694/U/AML/2012 z 20 grudnia 2012 r., z ktorego
to tytutu Powod wystawit Pozwanemu fakture VAT
nr 519/13/W z 30 lipca 2013 r. oraz o zaptat¢ kwoty 74 934,40 zt — tytulem naleznych Powodowi odsetek ustawowych
od kwoty wynagrodzenia naliczonych od dnia wymagalno$ci roszczenia (tj. od dnia 29 sierpnia 2013 r.) do dnia
whniesienia pozwu (tj. do dnia 20 grudnia 2013 r.) oraz kwoty 80 150,37 zt — tytutem odszkodowania za nienalezyte
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wykonanie przez Akademi¢ Umowy nr 209/U/AML/11 z dnia 15 wrzes$nia 2011 r., w wyniku ktérego ERBUD S.A.
ponidst szkode w postaci zwigkszonych kosztéw utrzymania budowy przez okres dtuzszy niz przewidywata ww. umowa,
tj. w okresie 1 czerwca 2013 r.—15 lipca 2013 r. Pozwana Akademia Muzyczna ztozyta odpowiedZ na pozew z 23 stycznia
2014 r. z zadaniem oddalenia powodztwa w catosci oraz podniosta procesowy zarzut potracenia kar umownych. Powod
ztozyt pismo procesowe z 31 marca 2014 r. oraz z 22 maja 2014 r., a Pozwana pismo z 4 kwietnia 2014 r. 1 z 30 czerwca
2014 r. Dotychczas odbyty si¢ dwie rozprawy: w dniu 29 sierpnia 2014 r. (stuchano jednego swiadka ERBUD S.A.) oraz
7 listopada 2014 r., na ktérej doszto do odroczenia sprawy z uwagi na planowane wniesienie powodztwa wzajemnego
przez Pozwanego o zaptate pozostatej czg$ci kar umownych. Odbyta si¢ rozprawa 4 czerwca 2015 r. — odroczenie terminu
rozprawy. Postanowieniem z 5 listopada 2015 r. Sad potaczyt przedmiotowa sprawe ze sprawa o sygn. akt I C
1944/14.Trwaja przestuchania kolejnych §wiadkéw. Obecnie w sprawie, na wniosek Akademii Muzycznej, prowadzone
jest postepowanie mediacyjne celem zawarcia ugody. Strony nie porozumialy si¢ w mediacji, postepowanie bedzie
kontynuowane.

Laczna wartosé pozostalych postepowan w ktorych ERBUD S.A. jest pozwanym:
16.799.207.43 z1.

5.6.2.3. Powod: Akademia Muzyczna w Lodzi
Pozwany: ERBUD S.A. z siedzibg w Warszawie (dot. O/Warszawa)
Warto$¢ przedmiotu sporu: 4 135 790,96 zt
Data ztozenia pozwu: 16 grudnia 2014 r. (zostat dorgczony ERBUD S.A. w dniu 27 marca 2015 r.).

Akademia Muzyczna wniosla o zaptatg kar umownych z tytulu opdznienia ERBUD S.A. w dotrzymaniu terminu
zakonczenia przedmiotu umowy. W odpowiedzi na pozew Pozwany wniost o oddalenie ww. roszczenia w calo$ci z uwagi
na brak odpowiedzialno$ci za przekroczenie terminu koncowego. Powdd zamiescit wniosek o taczne rozpoznanie
niniejszej sprawy wraz ze sprawg z powodztwa ERBUD S.A. przeciwko Akademii Muzycznej, ktdra toczy si¢ przed
Sadem Okregowym w Lodzi pod sygn. akt I C 2090/13. Postepowanie zostato zawieszone w dniu 25 czerwca 2015 r. na
3 miesigce. Postanowieniem z dnia 5 listopada 2015 r. Sad potaczyt przedmiotowg sprawe ze sprawa o sygn. akt I C
2090/13, a nastgpnie wyznaczyl termin rozprawy na dzien 11 marca 2016 r. Rozprawa zostala odroczona do 8 sierpnia
2016 r. Rozprawa si¢ odbyta, trwaja przestuchiwania kolejnych swiadkow.

Obecnie w sprawie, na wniosek Akademii Muzycznej, prowadzone jest postepowanie mediacyjne celem zawarcia ugody.
Strony nie porozumiaty si¢ w mediacji, postepowanie bgdzie kontynuowane.
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6. ERBUD S.A. NA RYNKU KAPITALOWYM

- Al r

6.1. Notowania akcji ERBUD S.A. na GPW

Rok 2017 zakonczyt si¢ na Gietdzie Papierow Wartosciowych w Warszawie wzrostami. Do czynnikéw, ktore napawaty
inwestorow optymizmem nalezaly m.in. najszybszy wzrost gospodarczy od prawie szesciu lat, rtOwnowaga w obrotach
biezacych z zagranica, niski deficyt, rosnace place i zatrudnienie, a takze silniejszy ztoty. W efekcie, 29 grudnia 2017 r.
glowny indeks WIG byt o 23% wyzszy niz rok wczesniej.

W ciggu 2017 r. kurs akcji ERBUD S.A. (wg danych na zamknigcia sesji) wahat si¢ w przedziale od 20,21 zt (zanotowany
w dniu 27 grudnia ub.r.) do 35,80 zt (na sesji w dniu 6 marca ub.r.). W ostatnim dniu notowan 2017 r., tj. 29 grudnia ub.r.
cena akcji ERBUD S.A. wyniosta 20,25 zt, czyli byla o 24,4% nizsza niz w ostatnim dniu notowan 2016 r. Dla
poréwnania, w ciggu 2016 r. wartos¢ subindeksu WIG Budownictwo spadta o 1,3%.

Na dzien 29 grudnia 2017 r. wartos¢ rynkowa ERBUD S.A. uksztattowala si¢ zatem na poziomie 259,4 mln zt, podczas
gdy warto$¢ ksiegowa wynosita 285,7 min zt. Wskaznik C/WK (cena/wartos¢ ksiegowa) wynosit 0,9, a C/Z (cena/zysk)
dla dziatalnosci kontynuowanej 10,9. Dla poréwnania, dla spotek wchodzacych w sktad WIG Budownictwo wskazniki
te wynosity odpowiednio: C/WK: 0,9, C/Z: 13,8.

6.2. Dywidenda

W celu zapewnienia akcjonariuszom mozliwosci realizowania dlugofalowego programu inwestycyjnego opartego o
czytelne i stabilne kryteria podziatu wypracowanego zysku, 26 stycznia 2016 r. Zarzad podjat uchwale w sprawie
przyjecia polityki w zakresie dywidend w ERBUD S.A. Zgodnie z ta uchwata, Zarzad bedzie rekomendowat walnemu
zgromadzeniu, po ocenie wniosku przez Rad¢ Nadzorcza, wyplate dywidendy na poziomie od 30 do 50 procent wyniku
finansowego netto uzyskanego w poprzednim roku obrotowym, z uwzglednieniem aktualnej oraz przyszlej sytuacji
finansowej spotki oraz Grupy Kapitalowej. W swojej rekomendacji o wyptacie dywidendy Zarzad bedzie w szczegdlnosci
bra¢ pod uwage potrzeby inwestycyjne wynikajace z realizacji strategii Grupy Kapitalowej ERBUD, potrzeby
ptynnosciowe Spoétki, wysokos¢ zobowigzan z tytutu biezgcej dzialalnosci oraz obstuge zobowigzan. W przypadku
wyjatkowo dobrej oceny powyzszych czynnikOw oraz przy pozytywnej ocenie Rady Nadzorczej, Zarzad moze
zarekomendowac wyptate wyzszej dywidendy.
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22 grudnia 2016 r. Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie ERBUD S.A. Uchwata Nr 3 postanowito przeznaczy¢ na wyptate
dywidendy nadzwyczajnej kwote 14 989 875,03 zl pochodzaca z istniejagcego w Spolce kapitalu zapasowego
utworzonego z zyskow osiagnigtych w latach ubiegtych. Dywidenda nadzwyczajna wyniosta zatem 1,17 zt w przeliczeniu
na 1 akcje. Lista akcjonariuszy uprawnionych do dywidendy nadzwyczajnej zostata ustalona 9 stycznia 2017 r., a termin
wyplaty na 23 stycznia 2017 r.

8416 12 245 11397 11103
8900 6381 15374 14 980**

0,70 0,50 1,20 1,17
21.07.2014 15.07.2015 17.05.2016 09.01.2017
2,8 15 4,2 39

* Stopa dywidendy obliczona jako iloraz wysokosci dywidendy w przeliczeniu na 1 akcje i kursu akcji sprzed dwoch dni poprzedzajgcych dzien ustalania
prawa do dywidendy.

** Dywidenda nadzwyczajna z kapitalu zapasowego wypracowanego z zyskow lat ubieglych

6.3. Relacje inwestorskie

ERBUD S.A. dazy do zapewnienia najwyzszych standardow w zakresie komunikacji z uczestnikami rynku kapitalowego.
Przyktada szczegélng wage do rzetelnosci informacji, transparentnosci oraz do réwnego traktowania wszystkich
interesariuszy oraz przestrzega wszystkich zapisow prawa w zakresie obowigzkéw informacyjnych, do wypetniania
ktorych sg zobligowane spotki, ktorych papiery wartoSciowe sa notowane na rynku regulowanym.

Spotka przyktada duza wage do jakosci komunikacji z interesariuszami za posrednictwem strony internetowej:
www.erbud.pl/relacje_inwestorskie. Znajduja si¢ tam aktualne informacje, dotyczace m.in. notowan akcji ERBUD na
GPW, Walnych Zgromadzen oraz tadu korporacyjnego.

Na stronie internetowej publikowane s3 roéwniez raporty biezace, okresowe i roczne, dane z wynikami kwartalnymi i
rocznymi (w tym arkusze .XLS) oraz zapisy z telekonferencji, w trakcie ktorych Zarzad przedstawia kwartalne wyniki.
Regulg jest tez, ze raz w kwartale, w dniu publikacji sprawozdania kwartalnego, organizowane sg telekonferencje
wynikowe.

Ponadto na biezaco przekazywane sa mediom znaczace informacje dotyczace dziatalno$ci operacyjnej i korporacyjnej.

6.4. Rekomendacje
W roku 2017 ERBUD S.A. otrzymat 9 rekomendacji analitykow doméw maklerskich i bankéw inwestycyjnych (sell
side):
e Kupuj -3,
e Akumuluj -3,
e Trzymaj—3.
Rekomendacje te nie stanowig prognoz ani opinii Zarzagdu ERBUD S.A.
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7.  LAD KORPORACYJNY

7.1. Zasady i zakres stosowania ladu korporacyjnego

ERBUD S.A. stosuje zasady ladu korporacyjnego zawarte w Dobrych Praktykach Spétek Notowanych na GPW
2016, ktore zostaty przyjete Uchwata Rady Nadzorczej Gieldy Papierow Wartos§ciowych w Warszawie S.A. w dniu 13
pazdziernika 2015 r.

Tre§¢ Dobrych Praktyk Spolek Notowanych na GPW 2016, znajduje si¢ na stronie internetowej Spotki pod adresem:
http://www.erbud.pl/dobre_praktyki.php.

W 2017 r. Spétka nie stosowata nastepujacych zasad wskazanych w Dobrych Praktykach Spétek Notowanych na GPW
2016:

Zasada Komentarz ERBUD S.A.

I. Polityka informacyjna i komunikacja z inwestorami

I.Z.1. Spotka prowadzi korporacyjng strong internetowa i zamieszcza na niej, w czytelnej formie i
wyodrgbnionym miejscu, oprocz informacji wymaganych przepisami prawa:

1.Z.1.8. zestawienia wybranych danych finansowych spotki za ostatnie
5 lat dziatalnosci, w formacie umozliwiajacym przetwarzanie tych
danych przez ich odbiorcow

Dane powyzsze dostepne sg w
innych formatach

1.Z.1.15. informacj¢ zawierajaca opis stosowanej przez spotke polityki

roéznorodnosci w odniesieniu do wtadz spotki oraz jej kluczowych

menedzerow; opis powinien uwzgledniaé takie elementy polityki

réznorodnosci, jak pte¢, kierunek wyksztatcenia, wiek, doswiadczenie Spotka nie stosuje polityki
zawodowe, a takze wskazywac cele stosowanej polityki roznorodnoscii  réznorodnosci

sposob jej realizacji w danym okresie sprawozdawczym; jezeli spotka

nie opracowata i nie realizuje polityki r6znorodnosci, zamieszcza na

swojej stronie internetowej wyjasnienie takiej decyzji

[.Z.1.16. informacj¢ na temat planowanej transmisji obrad walnego
zgromadzenia - nie pozniej niz w terminie 7 dni przed datg walnego
zgromadzenia

Spolka nie planuje transmisji
obrad walnego zgromadzenia
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Spotka nie prowadzi zapisu
1.Z.1.20. zapis przebiegu obrad walnego zgromadzenia, w formie audio przebiegu obrad walnego
lub wideo zgromadzenia w firmie audio lub
wideo

1.Z.2. Spotka, ktorej akcje zakwalifikowane sg do indeksow gietdowych

WIG20 lub mWIG40, zapewnia dostepnos$¢ swojej strony internetowej

rowniez w jezyku angielskim, przynajmniej w zakresie wskazanym w Akcje Spoftki nie sa

zasadzie 1.Z.1. Niniejsza zasade powinny stosowac rowniez spotki zakwalifikowane do tych indeksow
spoza powyzszych indeksow, jezeli przemawia za tym struktura ich

akcjonariatu lub charakter i zakres prowadzonej dziatalnosci

IV. Walne zgromadzenie i relacje z akcjonariuszami

IV.R.2. Jezeli jest to uzasadnione z uwagi na strukture akcjonariatu lub
zglaszane spolce oczekiwania akcjonariuszy, o ile spotka jest w stanie
zapewni¢ infrastrukture techniczna niezbedna dla sprawnego
przeprowadzenia walnego zgromadzenia przy wykorzystaniu srodkow
komunikacji elektronicznej, powinna umozliwi¢ akcjonariuszom udziat
W walnym zgromadzeniu przy wykorzystaniu takich srodkow, w
szczegolnosci poprzez: 1) transmisje obrad walnego zgromadzenia w
czasie rzeczywistym, 2) dwustronng komunikacje¢ w czasie
rzeczywistym, w ramach ktorej akcjonariusze mogg wypowiadac si¢ w
toku obrad walnego zgromadzenia, przebywajac w miejscu innym niz
miejsce obrad walnego zgromadzenia, 3) wykonywanie, osobiscie lub
przez pelnomocnika, prawa glosu w toku walnego zgromadzenia

Z uwagi na strukture akcjonariatu
oraz brak takich oczekiwan
akcjonariuszy Spotka nie planuje
transmitowania obrad walnego
zgromadzenia

IV.Z.3. Przedstawicielom mediow umozliwia si¢ obecnos¢ na walnych Nie wystepuje Fakie
Zgromadzeniach zapotrzebowanle

VI. Wynagrodzenia

Spotka nie posiada polityki
wynagrodzen cztonkoéw organow

VI.R.1. Wynagrodzenie cztonkéw organow spotki i kluczowych Spotki. Wynagrodzenia w tym
menedzeréw powinno wynika¢ z przyjetej polityki wynagrodzen zakresie oparte sg na kryteriach
rynkowych

VIL.R.2. Polityka wynagrodzen powinna by¢ $cisle powiazana ze
strategia spotki, jej celami krotko- i dtugoterminowymi,
dlugoterminowymi interesami i wynikami, a takze powinna
uwzglednia¢ rozwiazania stuzace unikaniu dyskryminacji z
jakichkolwiek przyczyn

Spotka nie posiada polityki
wynagrodzen cztonkow organow
Spotki

VI1.Z.2. Aby powigza¢ wynagrodzenie cztonkéw zarzadu i kluczowych W programi.e motywacyj nym
menedzerow z dlugookresowymi celami biznesowymi i finansowymi okres powyzszy wynosit 6

spoiki, okres pomigdzy przyznaniem w ramach programu miesi¢cy. Dhuzszy okres bytby
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motywacyjnego opcji lub innych instrumentéw powigzanych z akcjami sprzeczny z zalozeniami tego
spotki, a mozliwoscig ich realizacji powinien wynosi¢ minimum 2 lata programu

VI.Z.4. Spotka w sprawozdaniu z dziatalno$ci przedstawia raport na
temat polityki wynagrodzen, zawierajacy co najmniej:

1) ogblng informacje na temat przyjetego w spotce systemu
wynagrodzen,

2) informacje na temat warunkow i wysokosci wynagrodzenia kazdego
z cztonkow zarzadu, w podziale na stale i zmienne sktadniki
wynagrodzenia, ze wskazaniem kluczowych parametrow ustalania
zmiennych sktadnikow wynagrodzenia i zasad wyptaty odpraw oraz
innych ptatnosci z tytulu rozwigzania stosunku pracy, zlecenia lub
innego stosunku prawnego o podobnym charakterze — oddzielnie dla
spotki i kazdej jednostki wchodzacej w sktad grupy kapitatowej,

Spotka w sprawozdaniu z
dziatalnosci podaje wynagrodzenia
cztonkéw zarzadu i rady

3) informacje na temat przystugujacych poszczegélnym cztonkom nadzorczej

zarzadu i kluczowym menedzerom pozafinansowych sktadnikow

wynagrodzenia,

4) wskazanie istotnych zmian, ktére w ciggu ostatniego roku
obrotowego nastapity w polityce wynagrodzen, lub informacje o ich
braku,

5) oceng funkcjonowania polityki wynagrodzen z punktu widzenia
realizacji jej celow, w szczegolnosci dlugoterminowego wzrostu
wartosci dla akcjonariuszy i stabilnos$ci funkcjonowania
przedsigbiorstwa.

7.2. Systemy kontroli i zarzadzania ryzykiem w procesie sporzadzania sprawozdan
finansowych

Jednostkowe sprawozdania finansowe sporzadzane sa przez wykwalifikowanych pracownikéw dzialow finansowo-
ksiegowych spotek wchodzacych w sktad Grupy ERBUD oraz sg audytowane przez niezaleznych biegtych rewidentow.

Skonsolidowane  sprawozdania  finansowe  Grupy ERBUD  sporzadzane sa  przez  wyszkolonych
i do$wiadczonych pracownikow ERBUD S.A. pod nadzorem glownego ksiggowego Spotki. Tak sprawozdania
jednostkowe, jak i skonsolidowane, podlegaja kontroli wewnetrznej przeprowadzanej przez Dyrektora ds. finansow,
Zarzad Spoltki oraz Komitet Audytu Rady Nadzorczej, przed poddaniem ich badaniu przez bieglych rewidentow,
wybieranych przez Rad¢ Nadzorcza.

Zarzadzanie ryzykiem w odniesieniu do wyceny sktadnikow aktywow i pasywow, w tym wyceny projektow w realizacji,
oraz w odniesieniu do tworzonych rezerw polega na biezagcym monitorowaniu ich warto$ci oraz dokonywaniu korekt w
sprawozdaniach okresowych i rocznych adekwatnie do zmian wartosci godziwej tych sktadnikow.

Stan zaawansowania rzeczowego i warto§ciowego projektoOw ustalany jest w oparciu o system Oceny efektywnosci
projektow realizowanych w generalnym wykonawstwie realizowany bezposrednio na poszczegdlnych projektach
(budowach) i weryfikowany przez nadzoér na poziomie oddzialéw, pracownikéw audytu wewnetrznego oraz przez
pracownikow biura ds. kontrolingu.

7.3. Akcje oraz akcjonariusze ERBUD S.A.

31 grudnia 2017 r. oraz na dzien publikacji sprawozdania finansowego zarejestrowany kapital zaktadowy wynosit
1281 185,90 zt i dzielit si¢ na 12 811 859 akcji o nominale 0,10 zt kazda akcja.
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W ciagu 2017 r. wysokos¢ kapitatu zaktadowego Spotki nie ulegta zmianie.

(w zl) (wzb)
2 000 000 0,10 200 000
— 8 000 000 0,10 800 000
71025 0,10 7102
— 2 500 000 0,10 250 000
31686 0,10 3169
41458 0,10 4146
33787 0,10 3379
36 590 0,10 3659
— 47 379 0,10 4738
49 934 0,10 4993
_ 12 811 859 0,10 1281186

Akcje ERBUD S.A. sg akcjami zwyklymi na okaziciela. Z akcjami Spotki nie sg zwigzane zadne specjalne uprawnienia
kontrolne. Statut ERBUD S.A. nie wprowadza takze jakichkolwiek ograniczen odnosnie przenoszenia prawa wiasnosci
akcji wyemitowanych przez Spotke, wykonywania prawa glosu, jak rdwniez nie zawiera postanowien, zgodnie z ktérymi
prawa kapitatowe zwigzane z papierami warto$ciowymi sg oddzielone od posiadania papierow wartosciowych.
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ERBUD

31 grudnia 2017 r. wykaz akcjonariuszy posiadajacych bezposrednio lub posrednio przez podmioty zalezne co najmnie;j
5% ogolnej liczby gtosow na Walnym Zgromadzeniu ERBUD S.A. przedstawiat si¢ nastgpujaco:

Stan na 27 marca 2018

Stan na 31 grudnia 2017

Stan na 14 listopada 2017

Udzial w
kapitale Udzial w
; ; zakladowy kapitale Udzial w Kkapitale
NPT LGB Liczba akcji m Liczba akcji | zakladowym | Liczba akcji zakladowym
i glosow na WZ | iogélnej |iglosow na WZ| iogolnej |iglosow na WZ| i ogélnej liczbie
liczbie liczbie gloséw glosow na WZ
gloséw na na WZ
Wz
Wolff & Miiller
Baubeteiligungen
GmbH & Co. KG, w tym 4152865 32,41% 4152 865 32,41% 4152 865 32,41%
Wolff & Miiller Holding
GmbH & Co. KG
DGI Fundusz Inwestycyjny
Zamknigty Aktywow
Niepublicznych 2136260 16,67% 2136 260 16,67% 2136 260 16,67%
kontrolowany przez
Dariusza Grzeszczaka
ING OFE 1200 000 9,37% 1200 000 9,37% 1200 000 9,37%
e 1183146  923% 1183146  923% 1183146 9,23%
773900 6,04% 773900 6,04% 773900 6,04%
Adler Properties Sp. z 0. 0.
kontrolowana przez Jozefa 412 087 3,22% 412 087 3,22% 412 087 3,22%
Adama Zubelewicza
PKO OFE 715279 5,58% 715279 5,58% 715279 5,58%
Jozef Adam Zubelewicz 259 500 2,03% 259 500 2,03% 259 500 2,03%
Free Float 1978822  15,45% 1978 822 15,45% 1978 822 15,45%
m 12811859 100,00% 12 811 859 100,00% 12 811 859 100,00%
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. ____________________________________________________________________|

Struktura akcjonariatu ERBUD S.A.
(stan na 21 marca 2017 r.)

" Wolff & Muller Baubeteiligungen GmbH & Co. KG w tym Wolff
& Muller Holding GmbH & Co. KG
DGI Fundusz Inwestycyjny Zamkniety Aktywow
Niepublicznych kontrolowany przez Dariusza Grzeszczaka

W ING OFE

M Aviva OFE Aviva BZ WBK

¥ Dariusz Grzeszczak

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

W Jozef Adam Zubelewicz

W Pozostali

19.13%

10.30% 16.67%
> 0

24 marca 2017 r. ERBUD S.A. otrzymal zawiadomienie od Adler Properties Sp. z 0.0. oraz od Jozefa Adama
Zubelewicza, w trybie art. 19 ust. 3 MAR — informacja o transakcjach wykonywanych przez osoby petniace obowigzki
zarzadcze.

Przed zmiang udziatu Adler posiadal bezposrednio 512 087 akcji Emitenta, stanowigcych 4,00% kapitatu zaktadowego,
uprawniajacych do oddania 512 087 glosow, co stanowito 4,00% ogoélnej liczby gloséw. Przed zmiang udziatu,
akcjonariusz ten posiadal bezposrednio oraz za posrednictwem Adler 771 587 akcji Emitenta, stanowigcych 6,02%
kapitatlu zaktadowego, uprawniajacych do oddania 771 587 gtosow, co stanowito 6,02% ogolnej liczby gtosow.

Po zmianie udzialu Adler posiada bezposrednio 412 087 akcji Emitenta, stanowiacych 3,22% kapitatu zaktadowego,
uprawniajacych do oddania 412 087 glosow, co stanowi 3,22% ogdlnej liczby gltosow. Po zmianie udziatu akcjonariusz
ten posiada bezposrednio oraz za posrednictwem Adler 671 587 akcji Emitenta, stanowiacych 2,24% kapitatu
zaktadowego, uprawniajacych do oddania 671 587 gtosow, co stanowi 5,24% ogdlnej liczby gltosow.

Na dzien publikacji raportu, Spotka nie posiadata informacji na temat umoéw, w wyniku ktérych moga w przysztosci
nastgpi¢ zmiany w proporcjach akcji posiadanych przez dotychczasowych akcjonariuszy.
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Stan na 27 marca 2018 Stan na 31 grudnia 2017

Udzial w Udzial w
kapitale kapitale
zakladowym | z zakladowym
o i glosow na 3 e
i ogllnej WZ i ogllnej
liczbie gloséw liczbie glosow
na WZ na WZ

Liczba akcji

Powiazanie Liczba akcji
i gloséw na
Wz

Czlonek 2 136 260 1667% 2136260 16,67%
Zarzadu
Zarzadu
Cztonek 773900 6,04% 773 900 6,04%
Zarzadu
Cztonek 259 500 2,03% 259 500 2,03%
Zarzadu
Cztonek

Rady 28 000 0,22% 28 000 0,22%

Nadzorczej

Cztonek 4077 0,03% 4077 0,03%
Zarzadu

Stan posiadania akcji ERBUD S.A. przez osoby zarzadzajace i nadzorujgce

12 pazdziernika 2017 r. ERBUD S.A. otrzymat zawiadomienie od Pani Agnieszki Gtowackiej, w trybie art. 19 ust. 3
MAR — informacja o transakcjach wykonywanych przez osoby pelnigce obowigzki zarzadcze.

Przed zmiang udziatu Agnieszka Glowacka posiadata bezposrednio 5 588 akcji Emitenta, stanowiacych 0,044% kapitatu
zaktadowego, uprawniajacych do oddania 5 588 glosow, co stanowito 0,044% ogodlnej liczby glosow.

Po zmianie udziatu Agnieszka Glowacka posiada bezposrednio 4 077 akcji Emitenta, stanowiacych 0,032% kapitalu
zaktadowego, uprawniajacych do oddania 4 077 gltosow, co stanowi 0,032% ogolnej liczby gltosow.

7.4. Programy opcji menedzerskich

7.4.1.  Program Opcji Menedzerskich na lata 2013-2015

Uchwala nr 22/2012 Zwyczajne Walne Zgromadzenie wyrazito zgod¢ na przeprowadzenie przez Spotke programu opcji
menedzerskich w latach 2013-2015, w ramach ktorego osoby uprawnione uzyskiwaty mozliwos¢ objecia akcji Spotki w
ramach kapitatu docelowego. Akcje byly oferowane do objecia osobom uprawnionym w latach 2013 — 2015 w liczbie
nie wigcej niz 50 000 akcji za kazdy rok.

Program opcji menedzerskich odnosit si¢ do lat obrotowych 2012-2014. Warunkiem obje¢cia danej osoby Programem
opcji byl staz pracy co najmniej 24 miesigce, w przypadku osob zatrudnionych w spotkach zaleznych spotka ta musiata
by¢ co najmniej 2 lata cztonkiem Grupy ERBUD. Dodatkowo, osoba, ktora miataby by¢ uprawniona nie mogla by¢ w
okresie wypowiedzenia stosunku pracy. Ponadto istnial warunek ekonomiczny, polegajacy na uzyskaniu w roku
obrotowym, za ktory byly oferowane akcje, skonsolidowanego zysku netto w Grupie Kapitatlowej na poziomie co
najmniej 10 mln zt.
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Nad realizacjg Programu piecz¢ sprawowal Zarzad oraz Rada Nadzorcza.

Warto$¢é
emisyjna
objetych akgcji

Zaoferowana |Objeta liczba
liczba akcji

Edycje programu Serie akcji | Rok emisji

E 2010 31686 31686 100,00 348 546
F 2011 43 086 41458 96,22 456 038
G 2012 43541 33787 77,60 371 657
H 2013 40195 36 590 91,03 402 490
| 2014 47759 47 379 99,20 521 169
J 2014 49 934 49 934 100,00 549 274
256 201 240 834 94,00 2649174

7.4.2.  Program Opcji Menedzerskich na lata 2016-2018

Walne Zgromadzenie nie wyrazilo zgodny na kontynuowanie programu opcji menedzerskich w latach 2016-2018. W
zwigzku z powyzszym program ten zostal w roku 2016 zakonczony.

7.5.  Podmiot uprawniony do badania sprawozdan finansowych

9 maja 2016 r. Rada Nadzorcza Spotki podjeta uchwate nr 20/2016 w sprawie wyboru podmiotu uprawnionego do
przeprowadzania badania sprawozdan finansowych. Rada, na podstawie rekomendacji Komitetu Audytu, wybrata firmeg
PricewaterhouseCoopers Sp. z 0.0. jako podmiot uprawniony do dokonania przegladu $rodrocznego 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.

PricewaterhouseCoopers Sp. z 0.0. jest wpisana na list¢ podmiotow uprawnionych do badania sprawozdan finansowych,
prowadzong przez Krajowa Izbe Bieglych Rewidentow, pod nr ewidencyjnym 144. ERBUD S.A. korzystata z ustug
wybranego podmiotu w zakresie przeprowadzenia konsultacji w sprawie utworzenia dziatu audytu wewngtrznego w 2012
r.

Umowg z podmiotem uprawnionym do badania sprawozdan finansowych zawarto na trzy lata, tj. lata 2016, 2017 1 2018.

W zwigzku z Ustawg o biegtych rewidentach, firmach audytorskich oraz nadzorze publicznym z dnia 11 maja 2017 roku,
w dniu 29 sierpnia 2017 roku Komitet Audytu ERBUD SA podjgt uchwale w sprawie przyjecia Polityki wyboru
podmiotu uprawnionego do przeprowadzania przegladu $rdodrocznego jednostkowego oraz skonsolidowanego
sprawozdania finansowego oraz badania i wydawania opinii / sporzadzania sprawozdania z badania rocznego
jednostkowego i skonsolidowanego sprawozdania finansowego.

91



Grupa Kapitatlowa ERBUD
Sprawozdanie z dzialalno$ci za 2017 r.

Wynagrodzenie podmiotu uprawnionego do badania
sprawozdan finansowych (w tys. z})

Badanie rocznego sprawozdania finansowego
i skonsolidowanego sprawozdania finansowego

Przeglad sprawozdania finansowego/skonsolidowanego sprawozdania 170 160
finansowego
Ustugi doradztwa podatkowego 0 0

Pozostate ustugi (roczne badanie sprawozdan finansowych spotek 140 140

320 270

zaleznych)

Pozostate ushugi (wdrozenie narzedzia myReporting, udzielenie

licencji, szkolenia dla uzytkownikow) 812 0

Pozostate ustugi (badanie rynkéw zagranicznych pod katem
przysztych akwizycji, due deligence wybranych podmiotéw oraz 352 EUR 84 EUR
doradztwo przy transakcji)

Razem: 942 PLN 570 PLN

7.6. Statut i walne zgromadzenie

7.6.1. Zmiana statutu

Zmiany postanowien statutu Spotki naleza do kompetencji walnego zgromadzenia. Podjgcie uchwaty w sprawie zmiany
statutu wymaga % glosow.

19 wrze$nia2017 r. Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie ERBUD S.A. podjeto uchwate nr 3/2017 w sprawie zmiany
statutu Spoiki.

Wprowadzono nastgpujace zmiany:
e Wykreslono: § Sust.35;6;8;9
e w zwigzku z wykreSleniem ustepow o numerach 5; 6; 819, ustep 7 w § 5 stat si¢ ustepem 5.
e zmiana tresci § 11 ust. 3 pkt. 4)
Z:

,udzielanie zgody na nabycie, zbycie i obciazenie nieruchomosci, uzytkowania wieczystego lub udzialu w
nieruchomosci”,

na:

,»udzielanie zgody na nabycie, zbycie i obcigzanie nieruchomosci, uzytkowania wieczystego lub udziatu w nieruchomosci
lub prawie uzytkowania wieczystego”,

e zmiana tresci § 11 ust. 3 pkt. 16)
Z.

»udzielanie zgody na zatrudnienie pracownika o rocznym wymiarze wynagrodzenia przekraczajacym rownowartosé
kwoty 100.000,00 (stownie: sto tysiecy) Euro”,

na:
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»udzielanie zgody na zatrudnienie pracownika o rocznym wymiarze wynagrodzenia przekraczajacym réwnowartos$¢
kwoty 150.000,00 (stownie: sto pi¢édziesiat tysiecy) Euro”,

Na:

e Zmianatresci§ 11 b

Tak dlugo jak akcje Spotki beda dopuszczone do obrotu na rynku regulowanym, Rada Nadzorcza powoluje komitet
audytu, w ktorego sktad wchodzi co najmniej 3 (trzech) jej cztonkdéw, w tym przynajmniej jeden cztonek powinien
spetlnia¢ warunki niezaleznosci w rozumieniu art. 86 ust. 5 ustawy z dnia 7 maja 2009 r. o biegtych rewidentach i
ich samorzadzie, podmiotach uprawnionych do badania sprawozdan finansowych oraz o nadzorze publicznym i
mie¢ kwalifikacje w dziedzinie rachunkowosci lub rewizji finansowe;j.

Rada Nadzorcza, ktéra liczy nie wigcej niz 5 (pigeiu) cztonkoéw, moze wykonywaé zadania komitetu audytu.

Do zadan komitetu audytu nalezy w szczegolnosci:

1) monitorowanie procesu sprawozdawczosci finansowej;

2) przeglad transakcji z podmiotami powigzanymi;

3) monitorowanie skutecznosci systemow kontroli wewnetrznej, audytu wewngtrznego oraz zarzadzania
ryzykiem;

4) monitorowanie wykonywania czynnosci rewizji finansowej;

5) monitorowanie niezaleznosci bieglego rewidenta i podmiotu uprawnionego do badania sprawozdan

finansowych, w tym w wypadku §wiadczenia na rzecz Spétki innych niz rewizja finansowa ustug;
6) rekomendowanie Radzie Nadzorczej podmiotu uprawnionego do badania sprawozdan finansowych do
przeprowadzenia czynnoS$ci rewizji finansowej Spotki.

4. Rada Nadzorcza moze powota¢ réwniez inne komitety, w szczegdélnosci komitet nominacji i wynagrodzen.

Szczegotowe zadania oraz zasady powotywania i funkcjonowania poszczegélnych komitetow, w tym komitetu
audytu, okresli Rada Nadzorcza.

Tak dhugo jak akcje Spotki beda dopuszczone do obrotu na rynku regulowanym, Rada Nadzorcza powotuje komitet
audytu, w ktorego sktad wchodzi co najmniej 3 (trzech) jej cztonkow, ktorzy spetniaja wymogi okre§lone w ustawie
z dnia 11 maja 2017 r. o bieglych rewidentach, firmach audytorskich oraz nadzorze publicznym.

Do zadan komitetu audytu nalezy w szczegolnosci:

1) monitorowanie procesu sprawozdawczosci finansowej;

2) monitorowanie skuteczno$ci systemow kontroli wewnetrznej i systemow zarzadzania ryzykiem oraz
audytu wewnetrznego, w tym w zakresie sprawozdawczosci finansowej;

3) monitorowanie wykonywania czynnos$ci rewizji finansowej, w szczeg6lnosci przeprowadzania przez
firme audytorska badania;

4)  kontrolowanie i monitorowanie niezalezno$ci bieglego rewidenta i firmy audytorskiej, w szczegolnosci
w przypadku, gdy na rzecz Spotki §wiadczone sa przez firme audytorskg inne ustugi niz badanie;

5) informowanie rady nadzorczej Spotki o wynikach badania oraz wyjasnianie, w jaki sposob badanie to
przyczynito si¢ do rzetelnosci sprawozdawczosci finansowej w Spotce, a takze jaka byta rola komitetu
audytu w procesie badania;

6) dokonywanie oceny niezaleznosci bieglego rewidenta oraz wyrazanie zgody na $wiadczenie przez niego
dozwolonych ustug niebgdacych badaniem w Spolce;

7)  opracowywanie polityki wyboru firmy audytorskiej do przeprowadzania badania;

8) opracowywanie polityki $wiadczenia przez firme¢ audytorska przeprowadzajaca badanie, przez
podmioty powigzane z tg firmg audytorska oraz przez cztonka sieci firmy audytorskiej dozwolonych
ustug niebedacych badaniem;

9) okre$lanie procedury wyboru firmy audytorskiej przez Spotke;

10) przedstawianie radzie nadzorczej rekomendacji dotyczgcej powotania biegtych rewidentow lub firm
audytorskich zgodnie z opracowanymi przez komitet audytu politykami w nastgpstwie procedury
wyboru przeprowadzonej zgodnie z przepisami ustawy z dnia 11 maja 2017 r. o biegtych rewidentach,

93



Grupa Kapitatlowa ERBUD ]
Sprawozdanie z dzialalno$ci za 2017 r.

firmach audytorskich oraz nadzorze publicznym;
11) przedktadanie zalecen majacych na celu zapewnienie rzetelno$ci procesu sprawozdawczo$ci finansowe;j
w Spotce.
3. Rada Nadzorcza moze powotaé¢ réwniez inne komitety, w szczeg6lnosci komitet nominacji i wynagrodzen.
Szczegodtowe zadania oraz zasady powotywania i funkcjonowania poszczegodlnych komitetow, w tym komitetu
audytu, okresli Rada Nadzorcza.”,

® Zmiana tresci § 15 ust. 2

,,D0 nabycia lub zbycia nieruchomosci, uzytkowania wieczystego lub udzialu w nieruchomosci uchwata Walnego
Zgromadzenia nie jest wymagana.”

Na:

,,D0 nabycia lub zbycia nieruchomosci, uzytkowania wieczystego lub udziatu w nieruchomosci lub prawie uzytkowania
wieczystego uchwata Walnego Zgromadzenia nie jest wymagana”.

Powyzsza zmiana zostata w dniu 18 pazdziernika 2017 r. wpisana w rejestrze przedsi¢biorcoéw prowadzonym przez Sad
Rejonowy dla m. st. Warszawy w Warszawie, XIII Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sagdowego.
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7.6.2.  Walne Zgromadzenie

Walne Zgromadzenie dziata w oparciu o Statut Spoétki, Regulamin Walnego Zgromadzenia oraz Kodeks spotek
handlowych.

Walne Zgromadzenia moga by¢ zwolywane jako zwyczajne lub nadzwyczajne. Zwyczajne Walne Zgromadzenia
zwolywane s3 najpdzniej w terminie 6 miesi¢cy po uptywie kazdego roku obrotowego. Zwyczajne Walne Zgromadzenie
zwotuje Zarzad Spotki. Rada Nadzorcza moze zwola¢ Zwyczajne Walne Zgromadzenie, jezeli Zarzad Spotki nie zwota
go w wyzej okreslonym terminie. Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie zwotuje Zarzad z wiasnej inicjatywy lub na
pisemny wniosek Rady Nadzorczej albo na zadanie akcjonariusza lub akcjonariuszy reprezentujacych co najmniej jedna
dwudziesta kapitalu zaktadowego.

Do udzialu w Walnym Zgromadzeniu uprawnione sg tylko osoby begdace akcjonariuszami Spoétki na szesnascie dni przed
data Walnego Zgromadzenia (tzw. dzieh rejestracji uczestnictwa). Akcjonariusze moga uczestniczy¢ w Walnym
Zgromadzeniu oraz wykonywac¢ prawo glosu osobiscie lub przez swoich pelnomocnikéw. Pelnomocnictwo powinno by¢
sporzadzone na pismie badz w postaci elektronicznej. Udzielenie pelnomocnictwa w postaci elektronicznej nie wymaga
opatrzenia bezpiecznym podpisem elektronicznym.

Walne Zgromadzenie (WZ) jest zwotywane przez ogloszenie dokonywane na stronie internetowej Spotki oraz w sposob
okreslony dla przekazywania informacji biezacych zgodnie z przepisami o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania
instrumentow finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz o spotkach publicznych.

Ogtoszenie powyzsze dokonywane jest na co najmniej 26 dni przed terminem walnego zgromadzenia. Na stronie
internetowe;j Spotki erbud.pl zamieszczany jest Regulamin Walnego Zgromadzenia
ERBUD S.A. w aktualnym brzemieniu. Ponadto na stronie internetowej Spotki zamieszczane sa informacje o polityce
dywidendy i strukturze akcjonariatu Spotki oraz prowadzone jest archiwum walnych zgromadzen akcjonariuszy.

Liste uprawnionych do uczestnictwa w walnym zgromadzeniu Spoétka ustala na podstawie wykazu sporzadzonego oraz
udostgpnionego Spotce przez podmiot prowadzacy depozyt papierow wartosciowych (KDPW S.A.). Podstawa
sporzadzenia wyzej wymienionego wykazu sg zaswiadczenia o prawie uczestnictwa w walnym zgromadzeniu wydawane
przez podmiot prowadzacy rachunek papierow wartosciowych.

W  Regulaminie Walnego Zgromadzenia unormowany jest przebieg obrad, wybér Przewodniczacego
i komisji skrutacyjnej, udzial w walnym zgromadzeniu czlonkéw Zarzadu i Rady Nadzorczej Spotki oraz proces
podejmowania uchwat.

Kazdy akcjonariusz ma prawo wnoszenia propozycji zmian i uzupetnien do projektoéw uchwat objetych porzadkiem obrad
Zgromadzenia. Glosowanie odbywa si¢ przy pomocy komputerowego systemu oddawania i obliczania glosow
zapewniajacego oddawanie glosow w ilosci odpowiadajacej liczbie posiadanych akcji. Uchwala o zaniechaniu
rozpatrywania sprawy umieszczonej w porzadku obrad moze zapa$¢ jedynie w przypadku, gdy przemawiaja za nig istotne
umotywowane powody. Do podjgcia takiej uchwaly wymagane jest poparcie 75% gltoséw walnego zgromadzenia.

Z przebiegu walnego zgromadzenia sporzadzany jest protokot w formie aktu notarialnego, ktory nastepnie publikowany
jest na stronie internetowej Spotki.

Do kompetencji walnego zgromadzenia zgodnie ze Statutem Spotki nalezy:

e rozpatrzenie i zatwierdzenie sprawozdania Zarzadu z dziatalno$ci Spotki oraz sprawozdania finansowego za
ubiegty rok obrotowy,

e powzigcie uchwaty o podziale zyskow lub pokryciu strat,

e udzielanie absolutorium cztonkom organdéw Spoéiki z wykonania przez nich obowigzkow,

e uchwalenie regulaminu Rady Nadzorczej oraz ustalanie zasad wynagradzania cztonkéw Rady Nadzorczej,
e podwyzszenie lub obnizenie kapitatu zaktadowego,

e zmiany statutu Spotki,

e polaczenie Spoiki z inng spotka handlowa,

e rozwigzanie i likwidacja Spotki,

e emisja obligacji zamiennych, obligacji z prawem pierwszenstwa lub warrantow subskrypcyjnych,
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e zbycie i wydzierzawienie przedsigbiorstwa lub jego zorganizowanej czg¢sci oraz ustanowienie na nich
ograniczonego prawa rzeczowego,

e rozpatrywanie spraw wniesionych przez Rad¢ Nadzorcza, Zarzad lub akcjonariuszy Spotki,

e decydowanie w innych sprawach, ktore zgodnie z przepisami Kodeksu spoétek handlowych lub brzmieniem
niniejszego Statutu naleza do kompetencji Walnego Zgromadzenia.

Sprawy wnoszone przez Zarzad pod obrady Walnego Zgromadzenia przedstawiane sg Radzie Nadzorczej do
zaopiniowania. Uchwaly Walnego Zgromadzenia zapadaja zwykla wickszoscia gltosow, o ile przepisy Kodeksu spotek
handlowych lub Statutu nie stanowig inaczej.

7.7. Dzialalnos¢ Rady Nadzorczej

7.7.1. Sklad
31 grudnia 2017 r. Rada Nadzorcza ERBUD S.A. dziatata w sktadzie:
e Udo Berner — Przewodniczacy,
e Albert Diirr — Czlonek,
e Zofia Dzik — Czlonek,
e Gabriel Gtowka — Czlonek,
e Janusz Lewandowski — Czlonek,
e  Michat Otto — Czlonek,
e Janusz Reiter — Czlonek.

W ramach Rady Nadzorczej ERBUD S.A. dziataja dwa komitety:
1. Komitet Wynagrodzen w sktadzie:

e Udo Berner — Przewodniczacy,
e Albert Diirr — Czlonek,
e Michat Otto — Czionek;
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Komitet Audytu w sktadzie:

Gabriel Gtowka — Przewodniczacy,
Albert Diirr — Czlonek,
Michat Otto — Czlonek.

7.7.2.  Kompetencje

Do kompetencji Rady Nadzorczej nalezy:

zatwierdzanie strategicznych planéw wieloletnich Spotki,

zatwierdzanie rocznych planéw rzeczowo - finansowych,

zatwierdzanie planéw inwestycyjnych Spotki,

udzielanie zgody na nabycie, zbycie i obcigzenie nieruchomosci, uzytkowania wieczystego lub udziatu w
nieruchomosci lub prawie uzytkowania wieczystego,

udzielanie zgody na przestawienie produkcji, zaktadanie i rozwigzywanie zaktadow 1 filii, nabycie nowych
przedsigbiorstw,

udzielanie zgody na udzielanie przez Spotke gwarancji, por¢czen majatkowych i wystawianie weksli, przejecie
poreczen, otwarcia akredytywy, o wartosci kazdorazowo powyzej rdwnowartosci kwoty 2.000.000,00 (stownie:
dwoch milionéw) Euro,

udzielanie zgody na inwestycje kapitatlowe powyzej rownowartosci kwoty 100.000,00 (stownie: sto tysiecy)
Euro z wytaczeniem lokat kapitalowych, bonéw i obligacji skarbowych emitowanych w Polsce lub krajach na
obszarze, ktorych Spotka prowadzi dziatalno$e,

udzielanie zgody na nabycie, zbycie, obcigzenie udziatow lub akcji w innych podmiotach,

ustalanie sposobu glosowania przedstawicieli Spotki w organach spotek zaleznych i stowarzyszonych w sprawie
powotywania i odwotywania czltonkéw organdéw spotek zaleznych i stowarzyszonych, rozwigzania lub
likwidacji tych spotek, zmiany przedmiotu przedsiebiorstwa, podziatu lub polaczenia spoélek zaleznych i
stowarzyszonych,

udzielanie zgody na podejmowanie wszelkich czynnos$ci nie zwigzanych z przedmiotem dziatalnosci Spotki i
czynnosci nadzwyczajnych o wartosci przekraczajacej rownowartos¢ kwoty 100.000,00 (stownie: sto tysiecy)
Euro,

udzielanie zgody na zawieranie uméw z akcjonariuszami posiadajacymi co najmniej 5% ogolnej liczby glosow
na walnym zgromadzeniu Sp6iki oraz podmiotami powigzanymi w rozumieniu mi¢dzynarodowych standardach
rachunkowosci przyjetych zgodnie z rozporzadzeniem (WE) nr 1606/2002 Parlamentu Europejskiego i Rady z
dnia 19 lipca 2002 r. w sprawie stosowania mie¢dzynarodowych standardéw rachunkowosci; Powyzszemu
obowigzkowi nie podlegaja transakcje typowe i zawierane na warunkach rynkowych w ramach prowadzonej
dziatalnosci operacyjnej przez spotke z podmiotami wchodzacymi w sktad grupy kapitatowej spotki,
udzielanie zgody na inwestycje powyzej rownowartosci kwoty 100.000,00 (stownie: sto tysiecy) Euro, chyba ze
inwestycje te sg zawarte w planie inwestycyjnym, zatwierdzonym przez Rade Nadzorcza

udzielanie zgody na zawarcie umow najmu, dzierzawy i licencji, z okresem obowigzywania powyzej 48 miesiecy
zawieranych poza zwyklym tokiem dziatalno$ci i nieprzewidzianych w budzecie,

udzielanie zgody na sktadanie ofert i zawieranie umow o roboty budowlane o warto$ci netto przekraczajacej
rownowarto$¢ kwoty 15.000.000,00 (stownie: pietnastu milionow) Euro, w przypadku ofert wspolnych,
miarodajna jest suma netto oferty, a nie udziat spotki w ofercie,

udzielanie zgody na rozporzadzenie prawem lub zaciagnigcie zobowiazania o wartosci przekraczajacej
rownowartos¢ kwoty 2.000.000,00 (stownie: dwoch milionéw) Euro,

udzielanie zgody na zatrudnienie pracownika o rocznym wymiarze wynagrodzenia przekraczajacym

rownowartos¢ kwoty 150.000,00 (stownie: sto pieédziesiat tysigcy) Euro,
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udzielanie zgody na zasiadanie czlonkéw zarzadu Spotki w zarzadach lub radach nadzorczych spotek spoza
grupy kapitatowej spotki oraz w przypadkach okreslonych w art. 380 § 1 Kodeksu spotek handlowych,

inne sprawy zastrzezone do kompetencji Rady Nadzorczej przepisami prawa, postanowieniami niniejszego
Statutu, przekazane na wniosek Zarzadu lub delegowane uchwata Walnego Zgromadzenia.

Do zadan Komitetu Audytu nalezy:

1)
2)

3)
4)

5)

6)
)
8)
9)
10)

11)

monitorowania procesu sprawozdawczo$ci finansowej;

monitorowania skutecznosci systemow kontroli wewnetrznej i systemow zarzadzania ryzykiem oraz audytu
wewngtrznego, w tym w zakresie sprawozdawczo$ci finansowej;

monitorowania wykonywania czynnos$ci rewizji finansowej, w szczeg6lnosci przeprowadzania przez firme
audytorska badania;

kontrolowania i monitorowania niezaleznosci bieglego rewidenta i firmy audytorskiej, w szczegdlnosci w
przypadku, gdy na rzecz Spotki swiadczone sg przez firme audytorska inne ustugi niz badanie;

informowania rady nadzorczej Spotki o wynikach badania oraz wyjasnianie, w jaki sposob badanie to
przyczynito si¢ do rzetelno$ci sprawozdawczosci finansowej w Spotce, a takze jaka byta rola komitetu audytu
w procesie badania;

dokonywania oceny niezalezno$ci biegltego rewidenta oraz wyrazania zgody na $wiadczenie przez niego
dozwolonych ustug niebedacych badaniem w Spéfce;

opracowywania polityki wyboru firmy audytorskiej do przeprowadzania badania;

opracowywania polityki $wiadczenia przez firm¢ audytorska przeprowadzajaca badanie, przez podmioty
powiazane z ta firma audytorska oraz przez cztonka sieci firmy audytorskiej dozwolonych ustug niebedacych
badaniem;

okreslania procedury wyboru firmy audytorskiej przez Spotke;

przedstawiania radzie nadzorczej rekomendacji dotyczacej powotania bieglych rewidentow lub firm
audytorskich zgodnie z opracowanymi przez komitet audytu politykami;

przedktadania zalecen majacych na celu zapewnienie rzetelnosci procesu sprawozdawczosci finansowej w
Spotce

Zadania Komitetu Wynagrodzen:

planowanie polityki wynagrodzen cztonkéw Zarzadu,

dostosowywanie wynagrodzen cztonkéw Zarzadu do dlugofalowych intereséw Spoétki i wynikoéw finansowych
Spotki.

7.8. Dzialalno$¢ Zarzadu

7.8.1. Sklad
W okresie od 1 stycznia do 31 maja 2017 roku Zarzad ERBUD S.A. pracowal w nast¢pujgcym skladzie:
Dariusz Grzeszczak — Cztonek Zarzadu,
Jézef Adam Zubelewicz — Cztonek Zarzadu,
Pawet Smolen — Czlonek Zarzadu.

W dniu 23 maja 2017 roku uchwatg nr 17/2017, ktéra weszta w zycie z dniem 1 czerwca 2017 roku, Rada Nadzorcza
Spotki ERBUD S.A. powotata do Zarzadu Pania Agnieszke Glowacka, wobec czego w dniach od 1 czerwca 2017 r. do
16 pazdziernika 2017 roku, Zarzad ERBUD S.A. pracowat w sktadzie jak ponizej :

Dariusz Grzeszczak — Cztonek Zarzadu,
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e Jozef Adam Zubelewicz — Cztonek Zarzadu,
e Pawel Smolen — Cztonek Zarzadu,
e Agnieszka Glowacka - Cztonek Zarzadu.

W dniu 13 wrzesnia 2017 roku, Pan Pawet Smolen — Czlonek Zarzadu ERBUD S.A. zlozyt rezygnacje z
petienia swej funkcji, skutkujaca z dniem 16 pazdziernika 2017 roku. W zwiazku z powyzszym, od dnia 17
pazdziernika 2017 roku, Zarzad ERBUD S.A. pozostaje organem trzyosobowym, tj:

e Dariusz Grzeszczak — Cztonek Zarzadu
e Jozef Zubelewicz — Czlonek Zarzadu
e Agnieszka Glowacka  — Czlonek Zarzadu.
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7.8.2.  Kompetencje

Czlonek Zarzadu Odpowiedzialnos¢

Dariusz
Grzeszczak

Jozef Adam
Zubelewicz

W zakresie ERBUD S.A.:

Opracowywanie projektow strategii Grupy ERBUD
Wspotpraca z Radg Nadzorcza ERBUD S.A.

Relacje inwestorskie (aktywno$¢ przy publikacji wynikoéw finansowych
Grupy ERBUD, kontakt z mediami, relacje z inwestorami gietdowymi)

Nadzor nad funkcjonowaniem Dziatu Marketingu, PR/IR
Nadzor nad funkcjonowaniem Komorki Doradcy ds. Strategii i Rozwoju
Nadzoér nad funkcjonowaniem Biura Zarzadu i Nadzoru Wtascicielskiego

Rozwdj oraz nadzér nad funkcjonowaniem Pionu HR

W zakresie nadzoru nad funkcjonowaniem spotek zaleznych:

Nadzor nad dziatalnoscig zagraniczng
Nadzor nad spotka ERBUD Industry sp. z o. o. i jej spotkami zaleznymi

Rozwoj branzowy Grupy ERBUD Industry w Polsce i za granica
(dziatalnos¢ przemystowa, m.in.: chemia, petrochemia, przemyst
papierniczy, energetyka)

W zakresie ERBUD S.A.:

Nadzor nad funkcjonowaniem Pionu Produkcji — budownictwo kubaturowe
(relacje z inwestorami branzowymi, wsparcie w pozyskiwaniu kontraktow
budowlanych)

Nadzor nad funkcjonowaniem Komorki Audytu i Kontroli Wewnetrzne;j
Nadzor nad funkcjonowaniem Pionu BHP
Nadzér nad funkcjonowaniem Pionu ds. Systemow Zarzadzania

Nadzor nad Pionem Prawnym

W zakresie nadzoru nad funkcjonowaniem spotek zaleznych:

Nadzo6r nad PBDI S.A.,
Nadzor nad ERBUD Rzeszow Sp. z 0.0.

W zakresie ERBUD S.A.:

Agnieszka
Glowacka

e Nadzor nad funkcjonowaniem Pionu Finansow w tym nad Biurem
Kontrolingu ~ Wspotpraca z instytucjami finansowymi, bankami,
towarzystwami ubezpieczeniowymi, brokerami.

Koordynacja polityki informacyjnej w zakresie dyrektywy MAR MAD .
Nadzér nad sprawozdawczoscia finansowsg i pozafinansowa.
Pozyskiwanie zrodet finansowania.

100



Grupa Kapitatlowa ERBUD ]
Sprawozdanie z dzialalno$ci za 2017 r.

W zakresie nadzoru nad funkcjonowaniem spotek zaleznych:
e Nadzor nad realizacja polityki finansowej Grupy ERBUD

e Nadzor nad funkcjonowaniem Centrum Ustug Wspdlnych

7.8.2. Zarzad

W 2017 r. taczna kwota wynagrodzen wyptaconych przez ERBUD S.A. cztonkom Zarzadu wyniosta 3 785 tys. zt.

Wynagrodzenia* czlonkéw Zarzadu

(w tys. zb)
1154 2190
1154 2190
987 893
490 0
3785 5273

*Lqczna wartos¢ wyplaconych wynagrodzen (w tym swiadczen warunkowych lub odroczonych) oraz przyznanych przez Emitenta swiadczen w naturze
za ustugi swiadczone w kazdym charakterze na rzecz Emitenta w roku 2016.

Czlonkowie Zarzadu Emitenta s3 wylaczeni z menedzerskich programéw opcyjnych. Nie pobieraja réwniez
wynagrodzenia za zasiadanie w Zarzadach i Radach Nadzorczych Spoétek zaleznych.

W przypadku Cztonkow Zarzadu — Pandéw Dariusza Grzeszczaka oraz Jozefa Adama Zubelewicza — przy rozwigzaniu
przez Spotke umowy z zachowaniem okresu wypowiedzenia, gdzie przyczyng uzasadniajaca rozwigzanie umowy jest
odwotanie Cztonka Zarzadu z pelnionej funkcji i ktore to rozwigzanie Umowy zostanie dokonane przed uptywem
kadencji Zarzadu Spoétki, Spotka bedzie zobowigzana uisci¢ odszkodowanie w wysokosci réwnej iloczynowi
rownowartosci sumy 14 000 euro i liczby miesigecy pozostatych do uptywu kadencji.

Dodatkowo wyzej wymienionych Cztonkéw Zarzagdu ERBUD S.A. obowigzuje zakaz konkurencji w trakcie
obowigzywania umowy o pracg, jak rowniez w okresie 1 roku od dnia rozwigzania Umowy o pracg. Spotka zobowiazuje
si¢ wyptacac osobie objetej zakazem konkurencji kazdego miesigca po rozwigzaniu umowy przez okres odpowiadajacy
okresowi zakazu konkurencji — kwote odszkodowania, ktorego wysoko$¢ wynosi réwnowartos¢ 14 000 euro.
Rekompensata bedzie wyptacana w rownych miesigcznych ratach.

Spotka moze na wniosek zainteresowanego odstapi¢ lub skroci¢ zakaz konkurencji i wowczas odstapi¢ od wyplaty
odszkodowania.

Emitent pokrywa koszty ubezpieczenia emerytalnego Czlonkdéw Zarzadu w tacznej wysokosci 187 507,45 zt.

W przypadku Cztonka Zarzadu — Pana Pawta Smolenia przy rozwigzaniu umowy Cztonek Zarzadu zobowigzuje si¢ do
powstrzymania si¢ od dziatalnosci konkurencyjnej przez 12 miesigcy liczonych od dnia rozwigzania umowy.

Spotka z wlasnej inicjatywy lub na wniosek Cztonka Zarzgdu moze zwolni¢ Cztonka Zarzadu z zakazu konkurencji
obowigzujacego po dniu rozwigzania Umowy lub skréci¢ okres tego zakazu. W przypadku zwolnienia z zakazu
konkurencji, Spotka zostaje zwolniona z obowigzku wyptaty wynagrodzenia odszkodowawczego, o ktérym mowa
ponizej. W przypadku skrécenia okresu zakazu konkurencji, wyplata wynagrodzenia nastepuje proporcjonalnie do okresu
obowigzywania zakazu konkurencji.

W okresie powstrzymywania si¢ Cztonka Zarzadu od dzialalnoéci konkurencyjnej po rozwigzaniu Umowy, Spoika
zobowiazuje si¢ wyplaca¢ Pracownikowi kazdego miesigca po rozwigzaniu Umowy, przez okres odpowiadajacy
okresowi zakazu konkurencji - kwot¢ odszkodowania, ktorego wysoko$¢ wynosi rownowartos¢ 10 000 euro,
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przeliczonych na zlote wedlug S$redniego kursu Narodowego Banku Polskiego z dnia poprzedzajacego wyptlate.
Wynagrodzenie to bedzie ptatne w dwunastu réwnych miesiecznych ratach, w terminach okre§lonych dla wyptaty
wynagrodzenia zasadniczego.

W razie naruszenia przez Pracownika zobowigzania do powstrzymania si¢ od prowadzenia dziatalnosci konkurencyjnej
w okresie trwania zakazu konkurencji lub do zachowania w poufnosci tajemnic Spotki, Pracownik zaptaci na rzecz Spotki
kare umowng w wysokosci rownowartosci 30 000 euro, przeliczonych na ztote wedtug $redniego kursu Narodowego
Banku Polskiego z dnia poprzedzajacego wyplatg.

Zaptata przez Pracownika kary umownej nie zwalnia go z obowigzku przestrzegania zakazu o konkurencji.

7.8.3. Rada Nadzorcza

Wynagrodzenia czlonkéw Rady Nadzorczej
(w tys. z})

OSWIADCZENIA ZARZADU

oo

Prawdziwos¢ i rzetelnos$¢ sprawozdania

Wedle najlepszej wiedzy Zarzadu ERBUD S.A. informacje finansowe za 2017 r. i porownywalny okres sprawozdawczy
ujete w Sprawozdaniu Zarzadu z dzialalnosci Grupy Kapitatowej ERBUD S.A., zawierajace Sprawozdanie z dziatalnos$ci
ERBUD S.A., zostaly sporzadzone zgodnie z obowiazujacymi zasadami rachunkowosci i odzwierciedlaja w sposob
prawdziwy, rzetelny i jasny sytuacje majatkowa i finansowa ERBUD S.A. i Grupy Kapitalowej ERBUD. Zawiera ono
prawdziwy obraz rozwoju, osiggni¢é oraz sytuacji (w tym opis podstawowych zagrozen i ryzyka) jednostki dominujace;j
i Grupy Kapitatowej ERBUD.

Bezstronnos¢ i niezalezno$¢ podmiotu uprawnionego do badania sprawozdan finansowych

Podmiot uprawniony do badania sprawozdan finansowych, prowadzacy badanie Sprawozdania finansowego ERBUD
S.A. za 2017 r. i Skonsolidowanego sprawozdania Grupy Kapitalowej ERBUD za 2017 r. zostat wybrany zgodnie z
przepisami prawa. Podmiot ten oraz biegli dokonujacy badania wyzej wymienionych sprawozdan spetnili warunki
konieczne do wydania bezstronnej i niezaleznej opinii o badanych rocznych sprawozdaniach finansowych zgodnie z
wiladciwymi przepisami i standardami zawodowymi.
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Podpisy czlonkéw Zarzadu:

Dariusz Grzeszczak

Cztonek Zarzadu

Jozef Adam Zubelewicz

Cztonek Zarzadu,

Agnieszka Glowacka

Cztonek Zarzadu

Warszawa, 27 marca 2018 r.
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