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Wprowadzenie.

Spotka Budopol-Wroctaw S.A. zawziana zostata aktem notarialnym (Repertorium A nr
9117/94) w dniu 17 listopada 1994 roku. Npsie $d Rejonowy dla Wroctawia Fabryczna
Wydziat VI Gospodarczy Rejonowy postanowieniemsty®znia 1995 r. dokonat wpisu do rejestru
handlowego Spotki Akcyjnej ,BUDOPOL - WROCLAW” S.A(Sygn. akt NS Rej H5 139
Dziat B). Aktem Notarialnym (Repertorium 843/96) dmiu 31 stycznia 1996 r. zawarta zostata
umowa sprzedsy P.B.O.U.P ,BUDOPOL - WROCLAW”, a naginie w tym samym dniu
likwidator przekazat Prezesowi Spétki ,BUDOPOL - \WRLAW’ S.A. wszystkie agendy
uprzednio zlikwidowanego a kupionego przez Spddkzedstbiorstwa w/g stanu na 1 listopada
1995 r.

Zalozycielami Spotki byli :"MOSTOSTAL - EXPORT” S.A. om 159 o0s6b fizycznych
bedacych w chwili zatlgenia Spoétki pracownikami P.B.O.U.P. ,BUDOPOL - WREAW".
Zatozyciele obgli odpowiednio 75% i 25% kapitatu akcyjnego Spdbkaz ogolnej liczby gtosow
na Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy.

,BUDOPOL-WROCLAW” od 01.11.1995 roku prowadzi diEbBnos¢ gospodarcz jako
spoétka akcyjna.

1.1. Podstawa prawna

Sprawozdanie z dziataldd Zarzdu BUDOPOL-WROCLAW S.A. za rok 2008 zostato
opracowane w oparciu o:

a) art. 395 § 2 ust. 1 oraz art. 393 ust. 1 Kodé&gsdtek Handlowych z dnia 15.09.2000r. (Dz. U. z
2000r. nr 94, poz. 1037 z fpd zm.),

b) ustaw¢ o rachunkowséci z dnia 29.09.1994r. (Dz. U. z 2002r. nr 76, f84 z pé. zm.),

c) 8 95 pkt. 5 i pkt. 6 Rozpogdzenia Min. Finanséw z dnia 19.10.2005r. w sprawfermacji
biezacych i okresowych przekazywanych przez emitentéwiggdaw wartdciowych (Dz. U. z
2005r. nr 209, poz. 1744).

1.2. Dane ogdlne o Spoéice.

Firma spotki brzmiBUDOPOL-WROCELAW Spotka Akcyjna

Spotka mae wzywaé skrotu firmy:BUDOPOL-WROCLAW S.A.

Podstawa prawna dziatanigodeks spotek handlowych

Forma prawnaspotka akcyjna

REGON 930423002

NIP 899-10-20-923

Spotka zostata wpisana do Rejestru Przduisicow przez & Rejonowy dla Wroctawia
Fabrycznej, VI Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejeshdowego pod numerem 0000093832.



1.2.1. Adres siedziby Spoiki.

Siedzily spoétki jest miastdVroctaw

Adres spoikiulica Ractawicka 15/19, 53-149 Wroctaw
tel. (071) 799-39-00 do 03

fax (071) 799-39-05

e -mail : sekretariat@budopol.wroc.pl
www.budopol.wroc.pl

1.2.2. Przedmiot dziatalndci.

Zgodnie z 8§ 7 Statutu, przedmiotem dziatdbioSpoiki jest przede wszystkim dziatafido
budowlano-montaowa, w tym przygotowanie terenu pod budpwvznoszenie kompletnych
budowli lub ich cgsci; inzynieria hdowa i wodna, wykonywanie instalacji budowlanych,
budowlane prace wykmzeniowe, dziatalnid@ w zakresie architektury, ignierii i pokrewne
doradztwo techniczne. (budownictwo PKD 45);

1.3. Informacje o posiadanych przez Spétkoddziatach (zaktadach).
Spotka nie posiada oddziatow (zaktadow).
2. Zagadnienia korporacyjne

2.1. Wtadze Spotki. .
2.1.1. Walne Zgromadzenie.

Kapitat zaktadowy BUDOPOL-WROCLAW S.A. na dzi&1.12.2008r. wynosi 52.000.000,00 zt i
jest podzielony na:
» 100.000 akcji na okaziciela serii A w cenie nomiregl1,00 zt kada,
e 700.000 akcji na okaziciela serii B w cenie nomegll,00 zt kada,
e 700.000 akcji na okaziciela serii C w cenie nommegll,00 zt kada,
» 1 500.000 akcji na okaziciela serii D w cenie naainiej 1,00 zt kada,
* 1 500.000 akcji na okaziciela serii E w cenie namej 1,00 zt kada,
* 7 500.000 akcji na okaziciela serii F w cenie naatrigj 1,00 zt kada,
* 1 000.000 akcji na okaziciela serii G w cenie namej 1,00 zt kada
» 13 000.000 akcji na okaziciela serii H w cenie noainej 1,00 zt kada.
* 26 000.000 akcji na okaziciela serii | w cenie noatme] 1,00 zt kada.



2.1.2. Rada Nadzorcza - zmiany w skladzie oséb nammjacych Spotki w okresie od
01.01.2008r. do 31.12.2008r.

W okresie od 01.01.2008r. do 20.05.2008r. w Spfio&cjonowata Rada Nadzorcza powotana na
Nadzwyczajnym Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy wiudl7.01.2007r. Z dniem odbycia
Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy zatwierdezago sprawozdanie finansowe za rok 2007, tj.
w dniu 20.05.2008r. sktad Rady Nadzorczej ulegtaan@ co zostato stwierdzone Uchw&VZA nr
10,11,12i 13.

W ww. okresie kadencji w sklad Rady Nadzorczej wiziy nastpujace osoby:
Od 01.01.2008r. do 20.05.2008r.:

Przewodnicacy Janusz Konopka

Cztonkowie: Krzysztof Kosiorek-Sobolewski
Grzegorz Antkowiak
Zbigniew Walas

Dariusz Mataszkiewicz

Kadencja obecnej Rady Nadzorczej rozptaecsk 20.05.2008r. Wg stanu na dzig1.12.2008r. w
sktad Rady Nadzorczej wchagdaastpujace osoby:

Przewodnicacy Janusz Konopka
Cztonkowie: Grzegorz Antkowiak
Zbigniew Walas
Luiza Berg
Henryk Jukowski
2.1.3. Zarad.

BUDOPOL-WROCLAW S.A. w 2008 roku byt kierowany pzzéarzad w sktadzie:
Prezes Zargu Mirostaw Motyka ( od 01.01.2008r. )

Wiceprezes Zarglu Robert Cembrzgki

Cztonek Zarzdu Marzanna Adamska

2.2. Akcjonariat.

Wskazanie akcjonariuszy posiadajcych, bezpdrednio lub posrednio przez podmioty zalene,
co najmniej 5% w ogolnej liczbie glosbw na walnym gromadzeniu Spétki, wraz ze
wskazaniem liczby posiadanych przez te podmioty akcich procentowego udziatu w kapitale
zaktadowym, liczby gtosow z nich wynikajcych i ich procentowego udziatu w ogolnej liczbie
gtosow na walnym zgromadzeniu

Lista akcjonariuszy posiad@ych co najmniej 5% ogoélnej liczby gtoséw na walnym
zgromadzeniu zgodnie z informacjami posiadanymieprSpotie na dzié przekazania do
publicznej wiadoméci niniejszego sprawozdania. Akcje Spotki naeuprzywilejowane co do gtosu
— kazda akcja uprawnia do jednego gtosu.



Stan akcjonariatu na ddisporadzenia sprawozdania za rok 2008 przedstawiazppaitabela

Wyszczegblnienie Liczba akcji w szt. Struktura w %
GANT 22 016 143 42,34
Pozostali 29 983 857 57,66
RAZEM 52.000.000 100,00

Zgodnie z raportem higcym nr 5/2009 z dnia 20 stycznia 2009 r. AdrzSpotki Gant
Development S.A. zawiadomifz ha podstawie art. 69 ustawy o ofercie publiczneénia 29 lipca
2005 roku, # w wyniku rejestracji w dniu 19 stycznia 2009 r.Kkajowym Depozycie Papierow
Wartasciowych S.A. 26.000.000 akcji serii | spotki BuddWiroctaw S.A. przekroczyt 33 %
ogolnej liczby gloséw na Walnym Zgromadzeniu Akgdnszy i posiada obecnie 22.016.143
akcji, stanowicych 42,34 % udzialu w kapitale zaktadowym iadgch prawo do 22.016.143
gloséw, co stanowi 42,34 % glosOw. Przed zmiatanu posiadania Gant Development S.A.
posiadat 8.515.792 akciji, stanawych 32,75 % w kapitale zaktadowym spotki iqdgjm prawo do
8.515.792 gtosbw, co stanowito 32,75 % wszystkics@w."

2.3. Informacje o nabyciu akcji wiasnych.
Spotka nie nabyta akcji wkasnych.

2.4. Informacje o znanych Spoétce umowach (w tym romiez zawartych po dniu bilansowym),
w wyniku ktérych moga w przysziosci nastapi¢ zmiany w proporcjach posiadanych akciji
przez dotychczasowych akcjonariuszy.

Spotce nie $znane ww. umowy.

2.5. Wskazanie posiadaczy wszelkich papierow wadciowych, ktére daja specjalne
uprawnienia kontrolne w stosunku do Spétki, wraz Dpisem tych uprawnien.

Zaden z akcjonariuszy posiagey akcie BUDOPOL-WROCLAW S.A. nie ma specjalnych
uprawnidé kontrolnych w stosunku do Spoiki.

2.6 Wskazanie wszelkich ogranicze dotyczacych przenoszenia prawa wlasni papierow
wartosciowych Spotki oraz wszelkich ogranicze@ w zakresie wykonywania prawa gtosu
przypadajacych na akcje Spotki.

Nie istniep zadne ograniczenia w przenoszeniu praw z akcji Jedgia akcji serii G zgodnie z
uchwah nr 1/2006 NWZA z dnia 9 sierpnia 2006r. wyzono maliwos$¢ wprowadzenia do obrotu
na GPW przed 1 stycznia 2009 roku.



Zgodnie z uchwat Nr 22/09 z dnia 16 stycznia br. Zadn Krajowego Depozytu Papieréw
Wartasciowych S.A. przygto do depozytu papieréw wagtmowych 1.000.000 (jeden milion) akgciji
zwyktych na okaziciela serii G spotki BUDOPOL-WROEBW S.A. o wartdci nominalnej 1zt
(jeden zioty) kada (zgodnie z raportem 4/2009).

Zgodnie z uchwat Nr 35/2009 Zaradu Gietdy Papieréw Wargciowych S.A. w Warszawie

Zarzad Gieldy dopuszczono i wprowadzono z dniem 28 stygc2009 r. w trybie zwyklym do

obrotu gieldowego na rynku rownolegtym 1.000.0G&én milion) akcji zwyklych na okaziciela
serii G spotki "Budopol Wroctaw" S.A. o wadic nominalnej 1 zt (jeden zioty) kda. (zgodnie z

raportem 6/2009).

Nie wyskpuja zadne ograniczenia w zakresie wykonywania prawaugpygypadajcych na akcje
Spoiki.

2.7. Okreslenie facznej liczby i wartosci nominalnej wszystkich akcji Spotki, kedacych w
posiadaniu Zarzadu oraz Rady Nadzorczej

W zwiazku z art. 160 ustawy z dnia 29.07.2006r. o obrawé&umentami finansowymi (Dz. U. z
2005r. nr 183, poz. 1538) oraz w zwku z § 3 Rozporglzenia Ministra Finansow z dnia
15.11.2005r. w sprawie przekazywania i udpstania informacji o niektorych transakcjach
instrumentami finansowymi oraz zasad spdeania i prowadzenia listy 0so6b posiaggih dostp
do okrdlonych informacji poufnych (Dz. U z 2005r., Nr 229z. 1950), Zaed Spotki podaje
zestawienie stanu posiadania akcji przez osobyadaapce i nadzorujce BUDOPOL-
WROCLAW S.A. na dzi# przekazania sprawozdania.

Stan posiadania akcji przez czionkéw zgdn Emitenta

Stan posiadania akcji przez czlonkoéw Rady Nadzor&mitenta

Udziat w % w

35 - Warto §¢é Udziat w % w Udziat w % w
P llos¢ akciji . . P
Wyszczegolnienie nominalna kapitale 0golnej ilosci
w Szt. .
w zt zakladowym gtosow na WZ
Mirostaw Motyka — Prezes Zadu 22 400 22 40( 0,04% 0,04%
Robert Cembrzyski — Wiceprezes Zagdu 153 000 153 00 0,29% 0,29%
Marzanna Adamska — czionek Zaim 94 050 94 05( 0,18% 0,18%
RAZEM Zarz ad 269 450 269 45( 0,51% 0,51%

x H Warto §¢ Udziat w % w PO
P llosé akeiji : . 0golnej ilosci
Wyszczegdlnienie nominalna kapitale 4
w szt. w 7t zakkadowvm gtoséw na
y WZA
Janusz Konopka 100 040 100 0pO 0,18% 0,19%
RAZEM czlonkowie RN 100 000 100 00( 0,19% 0,19%



2.8. Zmiany w podstawowych zasadach zagdzania przedsebiorstwem Spoiki.

W roku 2008r. nie nagpity zadne zmiany w podstawowych zasadach agrania
przedsgbiorstwem Spoiki.

2.9. Wszelkie umowy zawarte midzy Spotka a osobami zaradzajacymi, przewidujace

rekompensat w przypadku ich rezygnacji lub zwolnienia z zajmowaego stanowiska bez
waznej przyczyny lub gdy ich odwotanie lub zwolnienienastepuje z powodu pohkczenia Spotki

przez przejecie.

Czilonkowie Zaradu s zatrudnieni przez Spatkna podstawie umoéw o pracUmowy o prag z
Panem Mirostawem Motyk- Prezesem Zagdu — Dyrektorem Generalnym , Panem Robertem
Cembrzyskim — Wiceprezesem Zadu — Dyrektorem ds. Produkcji oraz z Ramflarzanna
Adamsly — Czionkiem Zargdu -Dyrektorem ds. Finansowych nie przewidigzczegoinych
swiadczeé wyptacanych w chwili rozvazania stosunku pracy z poggzymi osobami.

Cztonkowie Zarzdu nie g stronami umow o zakazie konkurencji po ustanigwtéu pracy.

2.10. Wartas¢ wynagrodzen, nagréd lub korzysci, dla kazdej z oséb zaradzajacych i
nadzorujacych Spétky w przedsigbiorstwie Spotki. /stan na 31.12.2008r./.

Wynagrodzenia obgtajace
Cztonkowie organéw
Koszty w tys. zt zysk (tantiemy)
Zarzadzajacychw tym
Mirostaw Motyka 181,5 -
Marzanna Adamska 182,2 -
Robert Cembrzyski 2445 -
Nadzorujacychw tym:
Janusz Konopka 3,5 -
Krzysztof Kosiorek-Sobolewski 0,0 do 20.05.2008
Grzegorz Antkowiak 2,0 -
Zbigniew Walas 2,0 -
Dariusz Mataszkiewicz 0,0 do 20.05.2008
Luiza Berg 1,0 od 20.05.2008
Henryk Jukowski 1,0 od 20.05.2008

W 2008 roku czionkom Zasdu ani cztonkom Rady Nadzorczej nie przyzn@moadczér w
naturze.
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3. Sytuacja w gospodarce polskiej w roku 2008.

Zdaniem uczestnikow Xl edycji konferencji MonitagiiRynku Budowlanego 2008 obecnie btan

nie odczuwa jeszcze zatamania, jednak dziejetalt poniewa wciaz realizowane $ wcze&niej

zakontraktowane inwestycje. Nagienie pogorszenia sytuacji wydaje biy¢ nieuniknione i braima

budowlana bdzie coraz mocniej odczuw&ryzys chociaby ze wzgédu na:

» spadek iléci ogtaszanych przetargow,

e zaostrzon polityke przyznawania kredytow,

* niechg¢ do wspotpracy midzybankowe.

» wydluzajacy sk czas realizacji faktur (coraz gziej méwi sk, ze wracajy problemy z
terminowym regulowaniem pfatéc. Przedsjbiorcy pamgtajacy, do ilu upadtéci zatory
ptatnicze doprowadzity w sektorze w latach 2001083, nie ukrywaj zdenerwowania).

W brarzy budowlanej w 2008 roku pozytywnie najeocent:

» stabilizacg w cenach materiatdw budowlanych

» stabilizacg cen mieszkana rynku pierwotnym i wtérnym.

e znaczny wzrost pods mieszka na rynku pierwotnym,( obserwowsdly jednak spadek
popytu odczuwalny zwilaszcza w IV kw. 2008 z uwagi ograniczenie akcji kredytowej
bankow co wyhamowato procesy padeve).

Zatrudnienie: Zatrudnienie w budownictwie zaczyna spada zdaniem ekspertéw to dopiero
wstep do zwolni@, ktore wkrotce mogdotkra¢ brarvy budowlane;.

Produkcja budowlano-montazowa: W roku 2008 produkcja budowlano-momava wzrosta o
12,9 % w stosunku do analogicznego okresu rokuzasalmiego.

Ceny materiatow budowlanych W 2008 roku w przypadku wkszaci materiatdw budowlanych
mielismy do czynienia z drobnymi wahaniami cen. Przeak&rend wzrostowy, jednak zmiany byty
zazwyczaj mato znageze. DG¢ czgsto mielkmy do czynienia z minimalnymi spadkami. Na
pocztku roku 2009 ceny wielu materiatow budowlanychdipa 20-30% w poréwnaniu do roku
2008 co jest spowodowane gtownie zmniejszonym popytEksperci szacuj ze sprzeda
materiatow budowlanych w 2009 roku peospac nawet o 20 procent.

Rynek mieszkaniowy Dalsze spadki cen mieszkamimo & niewielkie w skali miesica czy
kwartatu, doprowadzity do sytuacji, kiedy w 5 najkdzych polskich aglomeracjach a zakw
wigkszaci duzych, polskich miast, cenyizsze nk przed rokiem. Spadek cen mieszka ujeciu
rocznym w niektorych diych miastach osgnat dwucyfrowe tempo - W poréwnaniu do stycznia
ubiegtego roku ponad 10-proc. spadki cen zanotowan@dasku i Poznaniu, a w Krakowie
spadek cen zbiyt sic do 9 proc. Spadek cen na poziomie 10 proc. r/ripew st utrzyma& w

| pétroczu 2009 roku a p@diej najbardziej prawdopodobnym scenariuszem wysliajdtugotrwata
stabilizacja cen przy wei niewielkiej aktywndgci rynku.
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Prognozy dla branzy: Z prognoz przedstawionych przez ASM, agenspecijalizujca Sic w
badaniach rynku budowlanego wynikae prognozowana waé produkcji budowlano-
montaowej na rok 2010 ma wyna@si2,5%. Wynika to z tegoz iorganizacja Euro i po¢ifie w jej
ramach szeregu inwestycji budowlanych w istotny s§po ksztattowa beda rozwdj rynku
budowlanego. Jednak zagemia jakie musz zostd pokonane stanowipowana bariee dla
powodzenia catego przedsizigcia. Do gtobwnych zagten naleza:

+  Duze prawdopodobigstwo nie wybudowania zatonej ilasci drog ekspresowych i autostrad.

«  Skomplikowane przepisy przetargowe mog wydheyé proces budowy potrzebnej
infrastruktury (drogi, stadiony, lotniska itp.).

+ Niezgodng¢ polskich przepisow o ochronigrodowiska z przepisami UE macp
spowodowa, ze zostanie cofgte dofinansowanie projektow infrastrukturalny

Jednak mimo to, szersze prognozy dla budownictywapsymistyczne. Szanse na utrzymanie
dobrej koniunktury upatrywanea sv utrzymupcym sk duzym deficycie mieszkg duzej ilosci
rozpocztych inwestycji czy sporym zapasom kruszyw.sk&dniej perspektywie na wzrost pagla
na rynku nieruchomici moze wplyra¢ ustawa o automatycznym odrolnieniu ziemi rolnej
potozonej w granicach miast a planowana na rok 2009 hpaoga prawa budowlanego mogtaby
wptynaé¢ na skrocenie czasu realizacji i aksmie kosztow inwestyciji.

Sukces organizacji Euro 2012, a wraz z nim powoidzéela catej brazy budowlanej s w duzej
mierze uzalenione od wsparcia ze strony organowidzcych. Bez odpowiednich ustaw, czy
przepisow wiele istotnych przeszkdd nie zostani&kopanych, na czym uciergie moze
najdynamiczniej rozwijaca s¢ gahz gospodarki jak jest budownictwo oraz reputacja kraju, jako
organizatora tak waej imprezy jak Euro 2012. Inwestycje zawane z organizagjMistrzostw
Europy w Pitce Nenej pozwod sektorowi budowlanemu zniwelowaskutki kryzysu na rynku
nieruchoméci oraz kryzysu finansowego.

Pomimo nieznacznie stabszej koniunktury, naksre firmy budowlane wyfaja sie nadal
bardzo pozytywnie na temat swoich obecnych i piygsz portfeli zamowié. Najwigksze
oczekiwania firmy wiza z inwestycjami drogowymi, a ta& budownictwem przemystowym i
mieszkaniowym poniewa Polska znajduje esi wsrod krajéw, gdzie poziom zasobow
mieszkaniowych jest niski. Obserwowane jednak ol@eg@ogorszenie koniunktury w bran
budowlanej znacznie oplBi proces dzenia do osigniccia w tej kwestii poziomoéw Europy
Zachodniej. Prawdopodobnie liczba mieszkaldanych do iytkowania zmniejszy siw drugiej
potowie 2009 roku, poniewadeweloperzy ju zapowiadaj zmniejszenie skali inwestycji i
skupienie si na zakaczeniu ju realizowanych projektow.

Czynnikami negatywnie wptywagymi na popyt w 2009 rokuedzie:
* Wozrost poczucia zagrenia co do utraty miejsca pracy
» Spadek dynamiki wynagrodaze

*  Wysokie koszty kredytow hipotecznych ( wysokie agairprowizje)
e Trudna sytuacja ptynsoiowa sektora bankowego
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Sytuacja w gospodarce polskiej w 2008wg danych GUS

PKB (r/r) 4,8%
Wskaznik inflacji: (r/r) 4,2%
Zmiana % produkcji budowlano-mottavej 2008r do 2007r 12,9%

Przecttne wynagrodzenie miegizne brutto w sektorze przegsiorstw w XlI

2008 ( og6tem) 3 419,82 PLN

Ww. dane pochodzz Giéwnego Urgu Statystycznegayww.asm-poland.com.pBiuro Prasowe
Wynajem.pl/budnet.p, _ www.interig {terspektywy rozwoju rynku nieruchosed w Polsce w
2009r.”opracowany przez dziat analiz BGGazeta Prawna?MR PublicationsRzeczpospolita

4. Dziatalnas¢ Spétki w 2008 roku.
4.1. Zdarzenia w 2008 roku istotne wptywajce na dziatalnéd¢ Spotki.

W dniu 20.05.2008r. na Walnym Zgromadzeniu BUDOP@WROCLAW S.A. pod¢to Uchwak

nr 15 w sprawie podwgzenia kapitatu zaktadowego do kwoty 52.000.00Qvzéirodze nowej

emisji akcji z prawem poboru. Zak Spoétki zostat upowaiony do okrélenia ceny emisyjnej

akcji serii I, ktéra miata zawieéssic w przedziale od 1 zt do 2 zi.

Uchwah zarzdu nr 6/2008 z 14.07.2008 ZadzSpotki okrélit ceng emisyjra akcji zwyktych na

okaziciela serii | na 1,00 zt. (jeden zioty)yKa.

Realizupc ww. uchwaé¢, Zarad Spéiki, w dniu 16.07.2008r. zigt do Komisji Nadzoru

Finansowego, prospekt emisyjny. Komisja Nadzorwafaowego, decyzjnr DEM/410/149/23/08

z dnia 28.08.2008r zatwierdzita przedmiotowy prasgenisyjny.

Celem emisji byto pozyskaniaddet sfinansowania prorozwojowych zamidrzewestycyjnych

Spokki.

- Zakup udziatbw w spoétkach specjalizaych se w brarty instalatorskiej - dywersyfikacja

obszardw dziatalnii - tacznie ok. 17.000 tys. zt.

- Zakup udziatow w spoice specjalizogj sk w brarzy drogowej - dywersyfikacja obszarow
dziatalngci - tacznie ok. 5.000 tys. zi.

- Zakup maszyn i ugdzern do obstugi realizowanych i planowanych kontraktéw
budowlanych -dcznie ok. 1.000 tys. zt.

- Otwarcie nowych oddzialtdbw spotki - ekspansja tengloa. Planowane lokalizacje
oddziatéw to Poznmg Warszawa, Krakow -atznie ok. 3.000 tys. zi. Planujegsize
otwieranie nowych oddziatéw napt w okresie 2008 — 2010.

Dniem ustalenia prawa poboru byt 25 lipca 2008 ragodnie z harmonogramem zatwierdzonego
w dniu 28.08.2008r. Prospektu Emisyjnego, otwastibskrypcji Akcji Serii | nagpito w dniu 6
pazdziernika 2008 roku. Zamkggie subskrypcji nagpito w dniu 21 padziernika 2008 roku.
Ostatnim dniem notowania prawa poboru byt Zdzzernika 2008 roku.
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W dniu 21 padziernika 2008 r. Zasd BUDOPOL WROCLAW S.A. pod} uchwak o
przydziale akcji serii I, emitowanych w ramach gipsiblicznej z zachowaniem prawa poboru. W
wyniku ztazonych zapiséw okje zostaty wszystkie emitowane akcje serii |, tst j26.000.000
sztuk.(zgodnie z raportem 26/2008). W wyniku zapista akcje w ramach wykonywania praw
poboru i zapisow dodatkowych dokonarngznie zapisow na 21.960.049 akcji serii |. Zarz
Budopol Wroctaw S. A. podf uchwak w sprawie przydziatu 4.039.951 akcji serii | naaz
GANT Development S.A. z siedzlw Legnicy.

Akcje w ramach zapisow, zapisow dodatkowych orayqiriatu, akcje obejmowane byty po
cenie emisyjnej wynoseej 1 zi.

Zgodnie z uchwatZarzadu GPW S.A. nr 778/2008 z dniem 2&gaziernika 2008 r. 26.000.000
praw do akcji zwyktych na okaziciela serii | spoBaidopol Wroctaw S.A wprowadzono do obrotu
gietdowego na rynku réwnolegtym. (zgodnie z rapor28/2008)

Zgodnie z uchwat Nr 19/2009 Zarzdu Gietdy Papierow Warfciowych S.A. w Warszawie
wprowadzono z dniem 19 stycznia 2009 r. w trybieykdym do obrotu gieldowego na rynku
rownolegtym akcje spoétki "Budopol Wroctaw™" S.A. B60.000 akcji zwyktych na okaziciela serii |
Spoiki "Budopol Wroctaw" S.A. o wargai nominalnej 1 zt kada (zgodnie z raportem 2/2009).

4.2. Oferta Spotki — realizowane zadania

Spotka koncentruje swpj sprzeda na terenie wojewddztwa dolélaskiego. W 2008 roku
realizowane byly wyszczegolnione pasii zadania:

Nazwa Nr Data Data

Zadania Kontraktu rozpoeeia | zakaczenia

Zadania zakaiczone na 31.12.2008r.

Budynki mieszkalne wielorodzinne wraz z
PB 07 |zagospodarowaniem terenu, infrastrukti@chnicza, Umowa z 21.06.2006 | 07.04.2008*
komunikacjy i mala architektug przy ul. Krzywoustego dn.14.06.2006
we Wroctawiu

Wykonanie w stanie surowym zamktyim wraz z

PB 09 |Przytaczami, ogrodzeniem i uksztattowaniem terenu 132/TT/1/2006 19.12.2006 | 21.07.2008*
zespotu budynkéw jednorodzinnych w zabudowie Aneks z dn.21.12.07
szeregowej przy ul. Oldoej we Wroctawiu
Budynek biurowo — ustugowy KINNARPS” na Bielanac

pe22| Y , ,g Y "Umowa nr 490/07 2 26.11.2007 | 15.08.2008
Wroctawskich, gm. Kobierzyce 22.11.2007 +Aneks

Zadania w trakcie realizacji

Budynki wielorodzinne mieszkalno-ustugowe przy

PB 11 o . Umowa z dn. 15.05.2007 | stycze2009
ul. Opolskiej we Wroctawiu 10.04.2007
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Budynki mieszkalno — ustugowe wielorodzinne przy u Umowa z dn.
PB 19 10 Sudeckie Dvwizii Zmechani W ODol 24.10.2007  |24.10.2007
udeckiej Dywizji Zmechanizowanej w Opolu Aneks 31.07.2009
Centrum handlowe ,MARINO” ul. Paprotna 7 we Umowa nr 480/2007 z
. 29.11.2007
pp 23| Wroctawiu Aneks 29.11.2007 |07.10.2008
Umowa nr 540/08 |01.10.2008 30.11.2008
Umowa nr 550/08 20.10.2008 |15.12.2008
Umowa nr 560/08 |12.11.2008 |30.01.2009
PB 26 ?espo’: budynkow ml.eszkalnych v.vraz Z towarzygz Umowa z dnia 30.10.2008 31.07.201¢
infrastruktug ul. Karpia w Poznaniu ( trzy etapy) 15.09.2008
Puchynkus mieskalnego — wiclorodzinnego 7 usiugami | UTIOW i 500108 2
PB 28 PUdy ; g go z usiug dn. 24.04.2008 | 01.07.2008
garaem podziemnym wraz z zagospodarowaniem ter|
; ’ ; . Aneks 05.03.2010
infrastruktur techniczi — ul. Legnicka we Wroctawiu
16 m-cy od daty deczenia
pB 33 budowa osiedla budynkéw wielorodzinnych zscia Umowa z dnia wykonawcy kompletnego
ustugowa ,My sliwska Park” w Gdasku 15.09.2008 Projektu oraz wydania tere
budowy

* faktyczny termin zakonczenia

4.3. Sprzeda
4.3.1. Giéwni odbiorcy.

W 2008 roku najwiksze obroty tj. ok. 35% og6tu sprzegta Spotka osigneta z firmg Rafael
Investment Sp. z 0.0.. Do najpkiszych odbiorcéw Spoiki, poza w/w fignw 2008 roku nabiaty :
— GANT PM Sp. z 0.0. Kty 1 s. k. a.— 30 % ogotu sprzegeSpotki;
Gant PM Sp. z 0.0. PRZYLESIE — 11% og6tu sprzgdgpoiki;

— JKM Gant Sp. z 0.0. — 8% 0g6tu sprzeg&poiki.

taczny udziat najwgkszych odbiorcow w sprze#épogotem wynosi 84 %

Najwigkszymi odbiorcami spoza grupy Kapitatowej GANT byli
— WALAS Sp. z 0.0. - 8% o0go6tu sprzedaSpotki.
Spotdzielnia Mieszkaniowa Wroctaw-Potudnie — 6% taggprzeday Spotki
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4.3.2. Struktura sprzeday.

Tabela. Struktura przychodow ze sprzadaetto w podziale na gtdwne produkty ( sprzedstug

budowlano-montaowych). (w tys. zi)
L. p. | Rodzaj obiektow obroty za rok 2008 Udziat
narastajaco (w tys. zt) %
Budynki mieszkalne 64 489 55,7
Budynki biurowe 8 851 7,7
Budynki handlowo ustugowe 42 368 36,6
RAZEM produkcja bud.-mont. 115 708 100,0

4.3.3. Terytorialna struktura sprzedazy.

Ustugi oferowane przez BUDOPOL-WROCLAW S.Aa sprzedawane na rynku krajowym a
gidwne dziatania Spoétki koncentaupic w wojewodztwie dolnélaskim, na ktore przypada 81%

przychoddw. Pozostate istotne przychody BUDOPOL-VZR@W S.A. w 2008r pochodzity z
wojewodztw opolskiego i wielkopolskiego.

Tabela. Struktura terytorialna przychodoéw ze spazgdstug budowlano-montawych
Spotki w ugciu procentowym.

Wojewddztwo Udziat %
Dolnaoslaskie 81,3
Opolskie 11,5
Wielkopolskie 7,1
pozostate 0,1
Razem 100,0

4.3.4. Sezonow& sprzedazy.

W prezentowanym okresie nie wyggbwaly zjawiska sezonowoi lub cykliczngci w dziatalngci
Spoitki. Zjawisko sezonowoi sprzeday charakteryzuje catbrarre budowlan, z uwagi na
uwarunkowania technologiczne aksza¢ prac budowlanych prowadzona jest w okresie kwiecie
listopad. Spotka staragsbgranicza zjawisko sezonowdi sprzeday konstruugc harmonogramy
prowadzonych robot tak, aby w okresie zimowym zapéwobie prace wyki@zeniowe wewstrz
budynkdéw. Spoétka zdecydowarwigkszas¢ przychodow osiga ze sprzedy robdét budowlano-

montaowych ( 99%). Istotny wptyw na sprzedmaja warunki atmosferyczne oraz harmonogram
robot podpisanego kontraktu.
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4.4. Zaopatrzenie.
4.4.1. Polityka zaopatrzenia

Spotka dziatajc zgodnie z przytymi procedurami Systemu Zadzania Jakéria 1SO
9001:2000 nawizuje i utrzymuje wspOtprac z dostawcami, ktérzy po spetnienitcisle
okreslonych wymogow, umieszczana $1a liscie kwalifikowanych dostawcow. Na jej podstawie
Dzial Zabezpieczenia Technicznego i Zaopatrzerdggpowadza negocjacje handlowe na dostawy
materiatdbw budowlanych do realizacji poszczegodlnyella inwestycyjnych. Spotka na kdy
produkt (materiat, ustug wyrob) posiada nie mniej nidwoch dostawcow. Takie dziatanie daje
gwarancg swiadczenia ustug z zachowaniem najagych standardéw i zapewniagihiosé¢ dostaw.

4.4.2. Gtéwni dostawcy.

W roku 2008 roku Spotka byta zaopatrywana w maledmdowlane i ustugi przez napujace
firmy:

Dostawcy materiatéw:

- Przed. Produkcyjno-Handlowe ABET Sp. z 0.0. we \Wawou,
- Bosta Beton w Warszawie O/Poana

- Opolbet Sp. z 0.0. Grupa C.B w Przywarach,

- Dyckerhoff Polska S.A. Sitbwka Nowiny,

- Grupa Silikaty Sp. z 0. 0. Kruki,

- PZM Vimex w Radomiu,

- PW Comfort Sp. z 0.0. w Zgorzelcu,

- Comfort Stropy Mariusz Skobierski i Wspolnicy w Bslawcu,
- Konsorcjum Stali S.A. w Warszawie,

- PPHU Merkury w Prudniku

- BSK Return Sp. z 0.0. we Wroctawiu,

- PBU Madar Preis we Wroctawiu,

- Budinpol Sp. z 0.0. we Wroctawiu,

- Przed. Prod. Betonéw Betomont Sp. z 0.0. w Obrzycku

Dostawcy ustug sperowych:

- Ulma Construccion Polska S.A. w Warszawie,
- Doka Polska Sp. z 0.0. w Warszawie

- Maszyny Budowlane IMA we Wroctawiu,

- EFHZurawie S.A w Warszawie,

- MACHNIK BAU
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Gtowne firmys$wiadczice ustugi podwykonawcze:

- Metal Trans Piotr Maraj,

- Przedsibiorstwo Wielobranowe ELMAZ

- BAU -STAL - D. Ptak

- Przedsgbiorstwo Handlowo Ustugowe Marbud,

- Zakiad Robét Elektrycznych EL MAZ,

- DROSLAW Roboty drogowe, budowlane i melioracyjne
- Przedsgbiorstwo Produkcyjno-Eksportowe APERSBUD Sp. z o0.0.
- STALBUD - WROCLAW Sp. z 0.0.

- ESKOBUD Sp. z o0.0.

- Przedstbiorstwo Budowlane PPA Sp. z o0.0.

Wszystkie w/w firmy w 90 % zaspakajaly potrzeby &pdma materiaty budowlane i ustugi. Z
uwagi na wieloletrs wspotprae z naszymi dostawcami materiatdw budowlanych i gigdudopol-
Wroctaw S.A nie miat istotnych probleméw w zaopatayiu realizowanych inwestycji w 2008r.

4.5. Znacace umowy dla dziatalngci Spotki.

W 2008r. Budopol-Wroctaw S.A. zawart ngstijace znacgce dla dziatalngci Spotki umowy:

» Umowa nr 500/08 o roboty budowlane zawarta w dniu £204.2008r.pomidzy Budopol-
Wroctaw S.A. a ,LEGNICKA 17 ” Sp. z 0. 0. z siedzilwe Wroctawiu przy ul. Szewskiej 74
na wykonanie robot budowlano - momaych w zakresie:
1.rozbiorka budynku pawilonu handlowego zgodnieokuinentacj projektowa oraz trécia
prawomocnej decyzji Prezydenta Wroctawia Nr 6/2@0&nia 25.01.2008 r. o udzieleniu
pozwolenia na rozbioek
2.budynek mieszkalny — wielorodzinny z ustugami argem podziemnym wraz z
zagospodarowaniem terenu i infrastrukttegchniczi. Wartg¢ umowy20 500 00zt netto.

» Umowa zawarta w dniu 15.09.2008r.0 roboty budowlane w systemie generalnego
wykonawstwa z Gant 55 Sp. z 0.0. na bugdmsiedla budynkow wielorodzinnych zeia
ustugowa My sliwska Park” w Gdasku Warté¢ umowy46 733 750zt netto

» Umowa zawarta w dniu 15.09.2008r.0 roboty budowlane w systemie generalnego
wykonawstwa z Gant 2 Sp. z 0.0. na budobudynku mieszkalnego wielorodzinnych z
ustugami na parterze, z gaean podziemnym wraz z dojazdem, @igmi i infrastruktug
techniczm przy ul. Meissnera/Janickiego w Krakowie Waétomowy13 996 80t netto.

» Umowa zawarta w dniu 15.09.2008r.0 roboty budowlane w systemie generalnego
wykonawstwa z JKM Gant Sp. z 0.0. na wykonanie akespudynkoéw mieszkalnych wraz z
infrastruktug techniczm przy ul. Karpiej w Poznaniu. Wag®umowy112 000 00zt netto.
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4.5.1. Umowy zawarte pomidzy akcjonariuszami.

Spotce nie s znanezadne umowy zawarte w 2008 p@uizy akcjonariuszami Spotki.

4.5.2. Istotne umowy wspétpracy (dostawy/sprzedg) zawarte w 2008 r.

Spotka w ramach prowadzonej dziatalcioprowadzi stat wspétprae z dostawcami materiatow
budowlanych do realizacji poszczegolnych Zad&westycyjnych. Gitéwni dostawcy z
uwzglednieniem wartéci kwotowych zamowig:

1.

Grupa Silikaty Sp. z 0.0. - umowa na zakup wyrolsilikatowych na preferencyjnych
warunkach na realizowane inwestycje w Poznaniu ol@pWartg¢ zamowié zgodnie z
umowg 1,5 min zk.

. Przedstbiorstwo Produkcyjno — Handlowe ABET Sp. z o.oiexlgila we Wroctawiu, jako

gtéwny dostawca betonu towarowego. Wéétpamowié zgodnie z umow 1,8 min zi.
Dyckerhoff Polska Sp. z o.0. Sitbwka Nowiny na wgteenie i dostarczenie betonu
towarowego na budoywv Opolu na kwag ok.1,6 min zi.

Opolbet Sp. z o0.0. w Przywarach na dostaslementow zelbetowych w wysoki
ok.1,7 min zt. na budogwv Opolu.

Bosta Beton w Warszawie O/Poznaa wytworzenie i dostarczenie betonu towarowego na
budowe w Poznaniu na kwetok.3,5 min zi.

Przeds. Prod. Betonéw Betomont Sp. z o0.0. w Olizyoa dostaw elementow
zelbetowych w wysokii ok.1,3 min zt na budogwv Poznaniu.

Spotka na wszystkie zawarte kontrakty zgromadzikadabezpieczyta zaplecze sgawe i posiada
odpowiednie zabezpieczenie dostaw niglrtych materiatéw do zrealizowania kontaktow.

4.6. Ocena czynnikow i nietypowych zdarzemajacych wplyw na wynik z dziatalngci za rok
obrotowy, z okresleniem stopnia wptywu tych czynnikéw lub nietypowyb zdarzen na
osiagnicty wynik.

Za nietypowe zdarzenie map wplyw na osignicty przez Spoétk wynik mazna uzna utrat
wartadsci akcji STORMM. Wkcej na ten temat w pkt.5.1.
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4.7. Informacje o powhzaniach organizacyjnych lub kapitalowych Spétki z mnymi
podmiotami oraz okreslenie jej gtdéwnych inwestycji krajowych i zagranicaych (papiery
wartosciowe, instrumenty finansowe, wartgéci niematerialne i prawne oraz nieruchomeéci), w
tym inwestycji kapitatowych dokonanych poza jej grypa jednostek pownzanych oraz opis
metod ich finansowania.

Podmioty powazane

Spo’fka posiada udziaty w nggtijacych Spétkach:
50,09% udziatbw w PPU BUDOPOL-TRANS Sp. z o.0., ktéra od 01.07.2003r jest
postawiona w stan likwidacji - zgodnie z MSR 27 kOSsoIidowane i jednostkowe
sprawozdanie finansowe’, spotka BUDOPOL-WROCLAW $.Aimo posiadania povwg)
50% udziatbw w ww. spoice nie jest podmiotem dorjgoym wobec tej spotki, gdynie
sprawuje nad aikontroli w celu czerpania korggi ekonomicznych.

. 50% udziatow jest BUDOPOL-RACLAWICKA Sp. z 0.0. — Po zarejestrowaniu
podwyzszenia kapitatu, 13 grudniu 2006 r. BUDOPOL-WROCLAWA petni funkay
inwestora znacgego. Nowe udzialy zostaly alg przez spokk Gant S.A., ktéra statacsi
posiadaczem 50% udziatow w kapitale zaktadowym Ipdd tego dnia BUDOPOL-
WROCLAW S.A zaprzestat spamdzania skonsolidowanego sprawozdania finansowego.
Funkcg kontrolm nad spoty Budopol Ractawicka sprawuje GANT DEVELOPMENT S.A.
jako podmiot dominujcy i w zwiazku z tym faktem dokonuje konsolidacji sprawazda
finansowych.

. 80% udziatow w zawhzanej w dniu 13.08.2007 r. przez Budopol Wroctaw. Siraz Gant
Development S.A. spéice z ograniczorodpowiedzialnécia, dziatapca pod firma
"Elektromonta z Warszawa" Sp. z 0.0.Budopol Wroctaw S.A. w powgze] spoice
sprawuje funkegj kontrolm i pomimo faktu, # konsolidacji dokonuje podmiot vigzego
szczebla tj. Gant Development S.A. zgodnie z pastéaniami MSR 27 Skonsolidowane i
jednostkowe sprawozdanie finansowe , z uwagi nazt@strumenty kapitalowe Budopolu
Wroctaw S.A. notowane SA na GPW Budopol zolxzany jest dokona konsolidacji
sprawozda finansowych tworzonej przez siebie i swoja sp@ilezna Grupy Kapitatowej.

Jednostk sporadzapca skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy Kapia w

skiad ktorej wchodzi Budopol Wroctaw S.A. jest GANEVELOPMENT S.A. z siedzibw
Legnicy, ul. Rynek 28 ktéremu podlega BUDOPOL-WRQML S.A.
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4.8. Opis transakcji z podmiotami powazanymi, jezeli jednorazowa lub hczna wartasé
transakcji zawartych przez dany podmiot powazany w okresie od pocztku roku obrotowego
przekracza wyrazona w ztotych rownowarto$¢ kwoty 500 000 euro.

Inwestycje
krotkotermi Saldo
Sprzeda na Saldo nowe (w zobowigzan
rzecz Zakupy od naleznosci od | tym: weksle wobec
podmiotéw | Przychody [ podmiotéw podmiotéw | inwestycyjne| podmiotéw
powigzanych* | finansowe | powigzanych | powiazanych | obligacje) | powiazanych
Podmiot powigzany Lata w zt w zt w zt w zt w zit w zt
Budopol Ractawicka Sp. Z
0.0.spotka stowarzyszonal 2008 209 502,1% - 189 668,84 40 155,91 0,00 54 704,14
Elektromonta Warszawa
Sp. z 0.ospéika zaléna 2008 - 61 084,84 1110 255,74
transakcje w Grupie Kapitatowej Gant z jednostkafiodmiotami )zalgnymi od Ganta
Gant PM Kty SKA. 2008| 35855186,41 - 1200,000 3694 174,24 0,00 1 464,00
Rafael Investment Sp. z 0.¢. 20P8 41 971 238,40 - 1925,10 2 753 906,0( 0,00
Gant PM PRZYLESIE SKA[ 2008 13 34350828 - 2 425 294,44 0,00
JKM Gant Sp. z o0.0. 2008 9 525 74800 - 17 748,56 0,00 21 585,01
Gant Sp. z o.0. 2008 4 257,47207 476,68 -1 515,89 0,00
Gant 74 Sp.zo.0. 2008 44 367)64 - 21 188,52 0,00
Gant 1 Sp. z 0.0. 200B 30 268,87 - 0,00
Gant 22 Sp. z 0.0. 2008 51 000J00 - 62 220,00 0,00
Gant Zarzadzanie
Nieruchomdciami Sp. z 0. ¢ 2008 2482,9] - 3029,15 0,00
Gant PM Sp. z 0.0. 200B - 67 207,45 5 068 855,53
Gant Fundusz Inwestycyjn
Zamknkty 2008 - 48543,93 4948 543,93
Gant Development S.A. 2008 14 283|01176 284,17 5 268,81 4 056 784,03 11 748,69

*) obejmuje wystawione faktury sprzega

Transakcje z podmiotami posdanymi byty zawierane na zasadach rynkowych z wdrigniem
cen i warunkéw panagych na rynku.
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Umowy weksli inwestycyjnych zawarte w 2008r.:

Na dzieh 31.12.2008 r. BUDOPOL WROCLAW S.A. posiada 6 umgwamach ktorych obj
wyemitowane przez Elektromoutgp. z o.oweksle inwestycyjnena hczm kwote 1 129 tys.
zt, przy dyskoncie 7,0%. Termin wykupu weksli prag@a na 31 marca 2009 r.

Na dzier 31.12.2008 r. BUDOPOL WROCLAW S.A. posiada 1 umawramach ktorej oh}
wyemitowany przez Gant PM sp. z oweksel inwestycyjnyna kwot 5 078 tys. zt, przy
dyskoncie 7,0%. Termin wykupu weksla przypadat ®asbycznia 2009 r. Weksel zostat
wykupiony w terminie. Na dzfe przekazania sprawozdania BUDOPOL WROCLAW S.A.
podpisat kolejn umowe w ramach ktérej o} wyemitowany przez Gant PM sp. z 0.0. weksel
inwestycyjny na kwai 5 158 tys. zt, przy dyskoncie 7,0%. Termin wykwpeksla przypada na
31 marca 2009 r.

Na dziex 31.12.2008 r. BUDOPOL WROCLAW S.A. posiada 1 umawramach ktorej ok}
wyemitowany przez Gant Development Sweksel inwestycyjnyna kwot; 4 061 tys. zi, przy
dyskoncie 7,0%. Termin wykupu weksla przypadat asbycznia 2009 r. Weksel zostat
wykupiony w terminie. Na dzfe przekazania sprawozdania BUDOPOL WROCLAW S.A.
podpisat kolejne dwie umowy w ramach ktorychablyyemitowane przez Gant Development
S.A weksle inwestycyjne nadzm kwote 4 996 tys. zt, przy dyskoncie 7,0%. Termin wykupu
weksli przypada na 31 marca 2009 r.

Obijecie obligaciji.

>

W dniu 27 padziernika 2008 r. BUDOPOL WROCLAW S.A. abj29 obligacji po cenie
emisyjnej 10.000 zt za 1 obligaovyemitowan przez Gant Fundusz Inwestycyjny zankniz
siedzila w Krakowie na dczm kwote 2.900 tys. zt . Dzie wykupu obligacji przypada na 27
pazdziernika 2009 r. Wysokd oprocentowania obligacji 7%. Wyptata oprocento\aamasipi
jednorazowo w dniu wykupu wraz z kwgatbwm cenie nominalnej obligaciji.

W dniu 24 listopada 2008 r. BUDOPOL WROCLAW S.Ajglkolejne 200bligacji po cenie
emisyjnej 10.000 zt za 1 obligaojvyemitowan przez Gant Fundusz Inwestycyjny zangkniz
siedzila w Krakowie na dczm kwote 2.000 tys. zt . Dzie wykupu obligacji przypada na 25
listopada 2009 r. Wysoké oprocentowania obligacji 7%. Wyptata oprocentowanasipi
jednorazowo w dniu wykupu wraz z kwiatbwm cenie nominalnej obligaciji.

Umowy weksli inwestycyjnych i obligacje niea sprawnie zabezpieczone w z&ku z
minimalnym ryzykiem niéciagalndci wynikajacym z dziatania wewgirz grupy kapitatowej
GANT.

4.9. Informacje o zaciagnietych_kredytach, o umowach payczek, z uwzgtdnieniem terminéw
ich wymagalnasci, oraz o udzielonych pogczeniach i gwarancjach

Spotka nie ma zaagnietych kredytow i payczek.
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4.10. Informacje o udzielonych payczkach, z uwzgtdnieniem terminéw ich wymagalndci, a
takze udzielonych poeczeniach i gwarancjach, ze szczegélnym uwzgdhieniem pazyczek,
poreczen [ gwarancji udzielonych jednostkom powizanym Spokki.

Spotka nie udzielata ggczek i poeczen
5. Sytuacja dochodowa i majtkowa Spotki.
5.1. Sytuacja dochodowa — rachunek zyskow i strat.

W roku 2008 spétka odnotowata dynamiczny wzrostyginpddw ze sprzeds, ktére osigrety

wartas¢ 116 884 tys. zt. Dynamika przychodow ze sprzgda porOwnaniu z rokiem 2007

wyniosta 206%. Pozytywny wptyw na wynik Spoétki nyat

> zdecydowany wzrost waroi zrealizowanej sprzedw wynikajacy z faktu pozyskania przez
Spotke zardwno w 2007 r. jak i w roku 2008 kontraktowraezznej wartgci.

> wypracowana man sprzeday brutto na poziomie ponad 9%, ktéra po pokryciszow
zarzdu oraz kosztow napraw gwarancyjnych, zapewnitaniénzysk na sprzeds netto w
wysokasci 6 940 tys. zt. Spétka zanotowata spadek udzkasztow ogodlnego zagdu w
przychodach ze sprzeda jak rOwnie wzrost rentowngci sprzeday w poréwnaniu do
roku poprzedniego..

Dynamika wzrostu rentowsoi wynosi odpowiednio:

* rentownd¢ sprzeday brutto9,4% w roku 2008 oraZ,1% w roku 2007,

e rentownd¢ sprzeday netto w roku 200%,9% oraz2,5% w roku 2007.

Koszty sprzeday w roku 2008 wyniosty 105 943 tys. zt. a kosztyrzzdu 4 001 tys. zt i

charakteryzowaty sidynamiky w stosunku do 2007 roku odpowiednio 201,5% oré&3%.

W roku 2008 spotka uzyskata zysk brutto w wysak@ 528 tys. zt., ktérego dynamika w stosunku

do roku 2007 wyniosta 107,6%, Na stosunkowo aqisknamilke wzrostu zysku brutto w

poroéwnaniu do roku ubiegtego niekorzystnie wghan

 strata na pozostatej dziatakwd operacyjnej w wysokii -706 tys. zt. ktéra wynikata gtéwnie
z:

e kariodszkodowa (764 tys. zt)

» aktualizacji wartéci aktywow niefinansowych ( 254 tys. zt)

2 strata na dziatalrégi finansowej w wysoksxi -2 706 tys. zt ktéra wynikata gtéwnie z:
» aktualizacji wartéci inwestycji finansowych ( akcje Stormm 3 146 tg4.
e strata ze zbycia inwestycji finansowych ( akcjerim )

W dniu 13 czerwca 2007 r. spétka Budopol Wroctaw.S.zgodnie z decyzjRady Nadzorczej,
nabyta 300.000 akcji spotki Elektromont#/arszawa S.A. (obecna nazwa spotki: STORMM S.A))
w transakcji pakietowej sesyjnej w cenie 14,15 a akcg. Wartas¢ transakcji wyniosta
4.245 tys. zi.
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Aktywa finansowe w momencie wprowadzenia daggiachunkowych wycenione zostaty wedtug
kosztu (ceny nabycia), stanawego warté¢ godziwa uiszczonej zaptaty, ktdra wyniosta
4.256 tys. zi.

Zgodnie z decyzj Zaradu zakupione akcje zostaty zakwalifikowane jakoyedket finansowe

dostpne do sprzedy i zaprezentowane w bilansie spoétki jako inwesydiugoterminowe.
W listopadzie 2008 roku Spotka peldj decyz¢ o sprzeday czsci akcji. Na Gietdzie Papierow
Wartcsciowych w Warszawie zawarto transaksprzeday 56.639 akcji Spotki STORMM S.A. za
taczm kwote 103.536,54 zt pdredniej cenie 1,83 zt za akcjNa dzié dzisiejszy spoétka posiada
243.361 akcji spotki STORMM S.A..

Na dziex bilansowy spétka dokonata odpisu z tytutu trwatepty wartdci akcji Stormmu. Do
ustalenia wartéci akcji przygto cerg 1,26 zt/akog z 28.11.2008 r. zgodnie z ceprzyjeta do planu
pofaczenia Stormmu ze spakIAGO. Warté¢ aktualizacji w kwocie 3.146 tys. zt odniesiono w
cigzar kosztéw finansowych. Jednoéme odwrocono dotychczasowe odpisy aktualize
wartasci akcji w kwocie 3.626 tys. zt i odnoszone zgodnigrzygtymi zasadami rachunkowa na
kapitat z aktualizacji wyceny.

W zwiazku z faktem, 2 kolejne zmiany kursu akcji jakie miaty miejsce kmca 2008 r. nie
mozna uzné za odpowiadagre wartdci godziwej akcji, zgodnie ze zmiatMSR 39 Zarzd podpt
decyzg o zaprzestaniu aktualizacji wadtd akcji zgodnie z aktualnymi kursami gietdowymi.

Spotka nie publikowata prognoz na rok 2008.

Ponizsza tabela przedstawia wysékaizyskanych przez Spa@hkdochodéw oraz wypracowanych
zyskow w latach 2004-2008

(w tys. zk.
2004 2005 2006 2007 2008
Przychody ze sprzeéa 31780 32692 15 333 56 619 116 884
Zysk ze sprzeds brutto -309 -381 -1 274 4 045 10 941
Zysk brutto 275 -1787 -4 513 3279 3528
Zysk netto 363 -1 996 -4 513 4111 3304
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2004

2005

2006

2007

2008

O zysk ze sprzedsg brutto B zysk ze sprzedazy nettod zysk brutto 0O zysk netto

5.1.2. Koszty zaradu

W roku 2008 poziom kosztéw zadu wzrdost w stosunku do roku poprzedniego o blisko

1 400 tys. i wyniost 4 001 tys. zt. Do wzrostu kidse zaradu przyczynity st przede wszystkim:

. zwigkszone wydatki

na wynagrodzenia (28%) wynikg§j ze wzrostu zatrudnienia

pracownikoéw administracyjno — biurowych i wyptatokwartalnej premii z tytutu agiganych

przez Spotk wynikow

wydatki zwhzane z obchodami jubileuszu firmy - ok. 620 tys. zt
wydatki na reklama (tablice i artykuty reklam., sponsoring, publitateons) — ok.100 tys. zt
zwigkszone wydatki na utrzymanie zajmowanych przez Igpg@owierzchni biurowych

wynikajace ze zwgkszenia wynajmowanych powierzchni — 0k.100 tys. zt

Pomimo wzrostu poziomu kosztow zadm ich udziat w przychodach ze sprzeglapadt do
3,4%. W 2009 roku Spotka zaktada z uwagi na plamyvweortfel zlecé utrzymanie tej proporciji.

Ponizsza tabela przedstawia koszty zdrz w latach 2004-2008

Wyszczegolnienie 2004 2005 2006 2007 2008
Przychody za sprzeéa 31780 32 692 15 333 56619 116884
Koszty zarzadu 2 593 1871 1931 2 608 4 001
Udziat kosztéw zargu w sprzeday 8,2 5,7 12,6 4,6 3,4
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Jubileusz 50-ciolecia Budopol-Wroctaw S.A.

W roku 2008 Budopol-Wroctaw S.A. miat okazjwictowat podwaojny jubileusz a mianowicie 50-
lecie istnienia Budopolu oraz 10-lecie uczestnictwvea GPW w Warszawie. Oficjalne obchody
Jubileuszu istnienia firmy odbytyes#t padziernika 2008r. w Muzeum Architektury we Wroctawiu
przy udziale zaproszonych @b z grona inwestoréw, przedstawicieli firm wsp@pupcych oraz
Rady Nadzorczej. Imprezprzygotowan przez Ageng Artystyczra PIANOFORTE poprowadzit
aktor Jacek Borkowski a €& artystyczi uswietnit wystp zespotu EMPIRE z Ukrainy.
Pracownicy Budopol-Wroctaw S.Aswigtowali rocznig 50-ciolecia firmy na jubileuszowym
pikniku zorganizowanym 13 wrzeia 2008r. W czasie imprezy Pan Prezegcayt pisemne
podzikkowania okolicznéciowe pracownikom najdiej zatrudnionym w Budopolu. Wszyscy
pracownicy otrzymali z tej okazji premie jubileusz Poniej zaprezentowano torty urodzinowe
Budopolu.

Tort z oficjalnych obchodéw jubileuszowych......
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...I tort z pikniku jubileuszowego dla pracownikéw

11 20 2006 00:58

5.2. Sytuacja majtkowa — bilans.

W roku 2008 suma bilansowa spotki wyniosta 70 988 rt., a jej dynamika w stosunku do roku
2007 uksztaltowata sina poziomie 255,2.%. W porownaniu z rokiem ubiegtymienita st
zarowno struktura aktywow jak i pasywow. W przypadiktywow zwekszyt sk udziat aktywow
obrotowych do poziomu 92,7%, ktérych wdttona koniec pierwszego poétrocza wyniosta
65 775 tys. zi., a spadt udziat aktywow trwaltych8% osigajac wartag¢ 5 193 tys. zi. Przyczyn
zmiany struktury byt przede wszystkim wzrost inwegitkrotkoterminowych z kwoty 7 231 tys. zt
w 2007r. do kwoty 50 456 tys. zt 2008 r. co oznapeawie 7-mio krotny przyrost oraz wzrost
naleznosci z kwoty 9 806 tys. zt w 2007 roku do kwoty 1481tys. zt w 2008 r., tj. 0 144,4%, co
jest zwhzane ze zwikszeniem obrotéw firmy.

Po stronie pasywow wzrést do poziomu 66% udziatitképy wiasnych w pasywach
ogotem i wyniést 46 847 tys. zt, natomiast spadtiadzobowizan i rezerw na zobowgzania do
poziomu 34%, ktére na koniec roku 2008 wynosity 124 tys. zt. Jeszcze na koniec | pétrocza
2008 roku struktura ta wygllata doktadnie odwrotnie, ale za spaagazeprowadzonej emisji akcji
serii 1 w wysokdci 26 min zi, udzial kapitalu wlasnego znacz umocnit s w strukturze
pasywow.

Zysk netto jest 0 19,6% 18zy w porownaniu do analogicznego okresu roku paprizgo co jest
spowodowane tym,zi Spotka pierwszy raz od paru lat wypracowata doctiddopodatkowania.
Zysk brutto przyrést o 7,6%.

Kapitat z aktualizacji wyceny wynosi 0 zt — Wadtaktualizacji w kwocie 3.146 tys. zt odniesiono
w cigzar kosztow finansowych. Jednoémg odwrdcono dotychczasowe odpisy aktuadize]
wartadsci akcji w kwocie 3.626 tys. zt i odnoszone zgodnigrzygtymi zasadami rachunkowa na
kapitat z aktualizacji wyceny.
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Kapitat wkasny wzrést trzykrotnie a poziom zobawan i rezerw na zobowkrania wzrost o 89,4 %.
Powodem wzrostu zadtania byt wzrost poziomu zobogzan z tytutu dostaw i ustug o
8 870 tys. zt wynikajcy ze zwikszonych obrotow oraz wzrost poziomu rezerw, kigi@vnie
dotyczyty potencjalnych kar za nieterminpvealizacg kontraktow, o 797 tys. zt, w porownaniu do
stanu na koniec 2007 roku.

Wyszczegolnienie 31.12.2004  31.12.2005 31.12.20061.1232007 | 31.12.2008
Kapitaty wiasne -1419 - 3555 13 432 15 066 46 84
Aktualizacja wyceny 150 - - -2 477 -
aktywow finansowych
Zobowizania 12 048 10 740 8124 13 066 24 12(
Rezerwy 655 442 992 513 1 364
Rozliczenia 511 3100 2 257
miedzyokresow
e

5.3. Przeptywy piengzne.

Na koniec roku 2008 stamodkéw piengznych BUDOPOL-WROCLAW S.A. wynosit 35 272 tys.
zt a na poziom tychsrodkdéw sktadatly s srodki na rachunkach bankowych w wysé&o
461 tys. zt, innesrodki pienkzne 2 800 tys. zt i inne aktywa krotkoterminowe wstami
krétkoterminowych bonow korporacyjnych wyemitowahygprzez Gant Sp. z 0. 0. za
posrednictwem Bank DnB NORD. Stanodkéw pieneéznych wzrost w stosunku do stanu na dzie
31.12.2007r. 0 33 615 tys. zi.

W roku 2008 Spodtka uzyskata dodatnie przeptywy igiare z dziatalnéci operacyjnej w
wysokasci 17 290 tys. zt. Istotnymi czynnikami wpltywaaymi na warté¢ przeptywow piengznych

z dziatalndci operacyjnej byty:

- wielkos¢ zysku netto +3 304 tys. zt.

- spadek stanu naleosci -4 352 tys. zt.

- wzrost stanu zobowzan +11 384 tys. zt.

- zmiana stanu rozlichemigdzyokresowych 1 613 tys. zt.

Przeptywy piengzne z dziatalnéci inwestycyjnej w roku 2008 byly ujemne i wynosity
9 658 tys. zi.
Istotny wptyw na wielké¢ tej pozycji miaty inne wydatki inwestycyjne w wysmci 9 610 tys. zt
dotyczce obgcia nowo wyemitowanych przez podmioty pamane weksli inwestycyjnych i
obligaciji.

W roku 2008 Spotka uzyskata dodatnie przeptywy pisre z dziatalnéci finansowej w
wysokasci +25 989 tys. zt. Wplyw na wysoko przeptywdw piengznych w obszarze finansowym
miaty wptywy z emisji akcji serii | w wysold@i 26 000 tys. zi.
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5.4. Wybrane wskaniki:

Rentownasé netto sprzeday w BUDOPOL-WROCLAW S.A. w latach 2004 — 2008

2004 2005 2006 2007 2008
wartags¢ ujemna | wart& ujemna | wart& ujemna 2,5 5,9
Rentownas¢ aktywow i kapitatu wiasnegow latach 2004 — 2008
2004 2005 2006 2007 2008
ROA 0,8 warté¢ ujemna| wartes¢ ujemna 4,1 1,7
ROE | wartd¢ ujemna| wartcs¢ ujemna| wartcsé ujemna 7,2 2,7

Wskaznik rentowndci kapitatlu wilasnego i rentowsd maptku jest niszy nié przed rokiem.
Przyrost kapitatu wtasnego na skutek emisji akejiid nastpit w Il pétroczu 2008r.a dynamika
tego przyrostu byta znacznieaksza nik dynamika wypracowanego zysku nettadtiez wskaznik
rentowndci kapitatu wiasnego jest 28zy niz przed rokiem kiedy to przy trzykrotnie z8zym
kapitale wiasnym wypracowano zysk o 24% zsemy niz w roku 2008. To samo zdarzenie
spowodowato rownieobnizenie wskanika ROA.

Wskazniki ptynno $éci w latach 2004-2008

2004 2005 2006 2007 200
Wskaznik biezacej ptynndgci 0,9 0,6 2,5 1,8 2,7
Wskaznik podwyzszonej ptynnéci 0,9 0,6 2,4 1,7 2,7
Wskaznik ptynnasci gotéwkowej 0,3 0,2 15 0,9 2,1

Wskazniki ptynnoéci w roku 2008 g dwzo wyzsze ni przed rokiem i kady z nich przewysza

wartasci wzorcowe. Ma to zwizek z zaangawaniem srodkow pozyskanych w drodze emisji

serii | w najbardziej ptynne sktadniki magu.

Rotacja naleznosci, zobowizan i zapaséww latach 2004 — 2008

Wskazniki aktywnasci w dniach

2004 2005 2006 2007 2008
rotacja nalenosci 64 57 130 49 34
rotacja zobowjzan 108 103 163 49 44
rotacja zapasow (materiaty, 3 3 7 5 2

Wartas¢ wszystkich wskanikow rotacji obniyta sk co naley postrzegéjako zjawisko pozytywne
zachodzce w Spoice.
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6. Personel Kwiadczenia socjalne.

6.1. Personel.

Celem polityki personalnej Zagdu BUDOPOL-WROCLAW S.A. w 2008 roku, jak i w
poprzednich okresach byta optymalizacja zatrudaieédiostosowanie jego poziomu do istaegich

i przysztych potrzeb spoiki.

W roku 2008 przeeine zatrudnienie w przeliczeniu na peten etat wiyndksl0 oséb co oznacza
jego przyrost w stosunku do analogicznego okreku poprzedniego w wysokoi 13%.

6.1.1. Zatrudnienie i struktury zatrudnienia.

Na dzier 31.12.2008r. w BUDOPOL-WROCLAW S.A. byto zatrudmy@h na podstawie umowy o
prac 107 osob.

Struktura wiekowa zatrudnionych

Liczba osob Udziat %
Ponizej 20 lat - -
21 — 30 lat 22 20,6
31 -40 lat 24 22,4
41 — 50 lat 26 24,3
ponad 50 lat 35 32,7
Struktura zatrudnionych wg pici:

Liczba osob Udziat %
Kobiety 21 19,6
Mezczyzni 94 80,4
Struktura wyksztalcenia pracownikow:

Liczba osob Udziat %
Podstawowe 14 13,1
Zasadnicze zawodowe 29 27,1
Srednie 22 20,6
Wyzsze 42 39,2

Ponizsza tabela przedstawia poziom zatrudnienia na@dngx w latach 2004 — 2008.

2004 2005 2006 2007 2008
ogotem 105 78 80 105 107
Pracownicy fizyczni 66 46 44 59 52
Pracownicy umystowi 39 32 36 46 55
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W roku 2008 obserwujemy spadek zatrudnienia w grupracownikow fizycznych przy
jednoczesnym wzkgie zatrudnienia w grupie pracownikow umystowyclakd zmiana wynika z
dostosowania struktury zatrudnienia do rozptejzw 2008 ekspansji terytorialnej. W zamku z
tym, ze Spoétka rozpoaga realizacje kontraktéw poza terenem Dolne§laska wikszai¢
realizowanych prac zleca podwykonawcom. W efekcapomrzebowanie na pracownikow
zajmupcych s¢ obstug techniczno-administracygntych kontraktow jest znacznie gisze nk na
pracownikéw zatrudnionych na stanowiskach roborihz

6.1.2. Fluktuacja personelu.

Wg stanu osobowego na dfie31.12.2008r. zatrudnionych byto 107 pracownikéwiczba
przyjetych do pracy w 2008 roku wyniosta 34 osoby, abd&zwolnionych 32 osoby. Gtéwnym
powodem rozwizah uméw o pra¢ byly decyzje leace po stronie pracownikéw i z tego powodu 22
0s6b odeszito ze Spotki za porozumieniem stron asbbom nie przedkono umowy 0 pragpo
uptywie okresu na jaki zostata zawarta.

6.2.Srednia ptaca w Spotce.

Srednia ptaca brutto w catej Spoice w roku 2008 wsghi: 4 750,69PLN podczas gdy przed
rokiem osagata wielk@¢ 3 764,42PLN co oznacza wzrost o 26%.

Na poziom wynagrodzenajwiekszy wptyw po stronie pracownikéw bezpednio produkcyjnych
ma akordowy system wynagradzania, ktéry przekladans zaangawanie pracownikow w
powierzone do wykonania zadania produkcyjne.

W grupie pracownikéw umystowych wzrost wynagratlzenviazany jest z wyptatami nagrod
motywacyjnych za oggane przez Sp&kwyniki finansowe. Ponadto wszystkim pracownikom
zostata wyptacona nagroda jubileuszowa z okazgibcia Spotki.

6.3. Systemy wynagradzania.

Zasady naliczania i wyptacania wynagroglZzenagrod motywacyjnych dla pracownikow reguluje

ZUZP. Ponadto zgodnie z uchwatami Zatz Budopol-Wroctaw S.A. stosujessi

- fundusz kierownika dla pracownikéw zatrudnionychstenowiskach robotniczych

- akordowy system wynagradzania za grac

- nagrody motywacyjne dla pracownikdéw zatrudnionyeh stanowiskach administracyjnych w
zwiazku z osagnicciem zysku na dziataldoi operacyjnej — w wysokaiach zgodnych z
Uchwatami Zaradu.

6.4 Stan BHP w Spétce.
Wszyscy nowozatrudnieni pracownicy odbyli szkolemiakpne w zakresie BHP (ogllne oraz

stanowiskowe) oraz byli zapoznani z ogepzyka zawodowego na stanowisku pracy.zB&uBHP
przeprowadzata kontrole na budowach i w poszczegbldziatach.
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W 2008 roku w Spéice miaty miejsce 2 wypadki przgqy. Jego przyczynbylo niezachowanie
szczegolnej ostémosci przy wykonywaniu pracy i niewdaiwe zabezpieczenie miejsc szczegolnie
niebezpiecznych na terenie budowy.

Wydatki na BHP w 2008 roku wyniosty okoto 100 ty$.i dotyczyty gtdwnie zakupu ochronnej
odziezy roboczejsrodkow czystéci i positkdw regeneracyjnych oraz badakresowych.

6.5.Swiadczenia socjalne.

W 2008 roku byt dokonany odpis na zaktadowy fundészadczé socjalnych w wysokdi
100 tys. zt. ( 95 tys. + wyréwnanie naliczenia 5.}y Stan ZES na koniec 2007 r. wynosit
26 tys. zt. Ogotem wydatki z zaktadowego fundusaiadczé socjalnych w 2008 roku wyniosty
121 tys. zt. Stan Z$S na koniec 2008 roku wynosit 5 tys. zt.

6.6. Szkolenia.

W 2008 roku przeprowadzonacknie 24 szkolenia w czasie ktérych przeszkolond ddoby Na
szkolenia wydano 29 tys. zt. co stanowi 53% wzvostosunku do roku poprzedniego.

7.0. Wplyw prowadzonej dziatalndci na srodowisko.

Tereny zajmowane przez Spéiiie znajduj sie na obszarach odiiych szczegodlp ochrory
srodowiska ani w rejonach zagemia ekologicznego. W opinii Zagdu dziatalné¢ prowadzona
przez Spotk nie stanowi zageeenia dlasrodowiska naturalnego.

7.1. Zarzadzanie odpadami.

W praktyce, gospodarowanie odpadami w Spotce palega
. gromadzeniu i oddawaniu do punktu skupu odpadéwitaskry;
. utylizacji zwytych uradzen (sprz:tu) elektronicznych przez specjalistyczne firmy

8. Rozwydj i inwestycje.

8.1. Charakterystyke zewrgtrznych i wewnegtrznych czynnikéw istotnych dla rozwoju
przedskibiorstwa Spétki — tendencje, strategia.

8.1.1. Tendencje.

W zakresie sprzedy, zapasow, kosztéw i cen materiatdw zaobserwowasgpujace tendencje:

» Sprzedaz: Wartas¢ sprzeday przyrastata niemaé rownomiernie w poszczegoélnych kwartatach
2008 roku. Sprzedaoku 2008 byta dwu-krotnie wgza ni sprzeda 2007 roku a sprzedaoku
2007 byta 3,5-krotnie wasza nk sprzeda 2006 roku. Zdecydowany wzrost waito
realizowanej w 2008 roku sprzegawynika z faktu pozyskania przez Spétkhowych
kontraktow o znacznej wado realizowanych w ramach Grupy Kapitalowej GANT&sIU
chodzi o rok 2009 to junalery sig spodziewd, ze ze wzgldu na mrana i $niezna zima
przeroby za | kwartatdala duzo nizsze od spodziewanych co nie powinno jednak mgdina
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poziom sprzedey catego roku 2009, ktéry zgodnie z posiadanym nianddzisiejszy portfelem

zlece nie powinien by nizszy niz w roku 2008.

e Zapasy: Spoétka utrzymuje zapasy nha optymalnym poziomiestakowanym do bigcych
potrzeb. Na wszystkie zawarte kontrakty zgromadiita zabezpieczyla zaplecze sgmwve i
posiada odpowiednie zabezpieczenie dostaw eaikglth materiatdbw do zrealizowania
kontraktow. Z uwagi na sygnaty pojawdee s¢ pod koniec 2008 roku o miliwych spadkach
cen materiatbw Spotka nie zgromadzitagk@izych zapaséw na realizowanych budowach.
Poziom zapaséw w stosunku do stanu na koniec 20Rd obniyt sie o 71%. Zardwno
tendencje na rynku materiatdw budowlanych i jalskeoo przestrzeganie zasad gospodarowania
kapitatem obrotowym w celu zapewnienia ptyéeciofinansowej nie wskazagjna to, zeby
poziom zapasow miat w najbizym czasie wzroaf..

o Koszty: Spoétka utrzymuje koszty dziatalém na optymalnym poziomie. W 2008 roku kontrakty
realizowane byly przy zakeniu planowanej rentowdo okoto 10% (bez uwzgtnienia
rozliczenia kosztéw ogoélnego zadu). Nominalnie wart@ kosztow zargdu w stosunku do
roku 2007 wzrosta o 50%, ale ich udziat w przyclatdae sprzeds spadt z 4,6% 2007 r. do
3,4% w roku 2008. W ocenie Zadu Spotki utrzymanie tego wskaika w 2009 jest realne.

» Ceny materiatébw budowlanych i ustug Ceny na rynku materiatow budowlanych na ki
2009 roku ju wykazup tendencje spadkawa sytuacja na rynku pracy sprawia znow
bedziemy mieli do czynienia z rynkiem nabywcy co zmcsk przyczyné do nabywania po
korzystnej cenie nie tylko materiatéw ale testug podwykonawczych

» Spotka dziata gtownie na rynku budowlanym.Koniunktura w budownictwie jest uzal@ona
od wielu czynnikéw do ktorych gtownie nate
- ilos¢ oglaszanych przetargow,
- polityka przyznawania kredytow,
— 0golnej sytuacji gospodarczej,
— poziom bezrobocia ktérego wzrost wptynie na mnigjspopyt na mieszkania.

Wiegkszas¢ przedsgbiorstw z brany pozytywnie ocenia nmiwosci rozwoju. gtdwnie za spraw
wejscia w faz; przygotowa do EURO 2012 oraz qtym niedoborem iléci mieszka

8.1.2. Zamierzenia Spotki. .

Zarzad ,Budopol-Wroctaw” S.A. zaklada w najbizym czasie osgjanie przychodow ze
sprzeday przynajmniej na poziomie roku 2008 i utrzymywaragskéw umaliwiajacych jak
najszybsz odbudowe kapitatow wilasnych .Posiadany na dpoortfel zlecé potwierdza realnid
zalazonych planéw. Podpisane w 2008 roku umowy na robatjowlane nie zostaly wstrzymane.
Inwestor potwierdzit finansowanie na podpisane umoma wyptkiem inwestycji w Krakowie
gdzie nadal prowadzones sozmowy z bankami. BUDOPOL rozpagzw 2008 r. realizag
wszystkich uméw za wygfkiem Krakowa. Na dzie dzisiejszy prace prowadzones sw
niezakiécony sposob. Pozyskanie do portfela nowyohestycji pozwoli Spétce utrzynia
dotychczasowe tempo wzrostu sprzgdaJednym z gidbwnych zamierzgest pozyskanie do
portfela zlecé inwestycji z poza Grupy Kapitatowej GANT, nie mpiednak w kontekcie
zaistniatego kryzysu finansowego i rasgaj konkurencji wrod spotek brary budowlanej naley
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liczy¢ sig z brakiem takowych nitiwosci. BUDOPOL w pierwszej kolejrigi kieruje sic zasad
potwierdzonej zdolni finansowej potencjalnego inwestora jak réwnieeny pozwalajce]
osiagniecie zakladanej may. Niestety w obecnej sytuacji utrzymanie tych paeaow mae
okaza sie niemaliwie. Dziatanie wewatrz Grupy Kapitalowej GANT sprowadza te ryzyka do
minimum, zapewniagc biezacy przeptyw informacji pomidzy Inwestorem a wykonawcPlany na
najblizszy rok zakladaj kolejny etap realizacji celow emisji, ktéra z palzeniem zostata
przeprowadzona w ostatnim kwartale roku 2008. Rozge w 2008 r. rozmowy na temat praej
spoétek z brany drogowej i instalacyjnej zostaty zawieszone z gwaa zmieniajca Si¢ sytuacg
makroekonomiczn Zarzad liczy na maliwos¢ wynegocjowania korzystniejszych ofert w
kontelscie kryzysu finansowego.

8.2. Ocena maliwosci realizacji zamierzea inwestycyjnych, w tym inwestycji kapitatowych, w
poréwnaniu do wielkaosci posiadanych srodkéw, z uwzgkdnieniem mazliwych zmian w
strukturze finansowania tej dziatalnasci.

Zestawienie wydatkéw inwestycyjnych na 31.12.20@8wiera ponisza tabela.

Tabela. Wydatki inwestycyjne - realizacja na dzié 31.12.2008r. w tys. zi.

Wyszczegolnienie £l 2200
(tys. zt)
Inwestycje w grunty, budynki i budowle -
Inwestycje w urzdzenia techniczne i maszyny 116,0
Inwestycje w rzeczowe, i
_ Srodki transportu 101,0
srodki trwate
Pozostatgrodki trwate 345,0
Razem 554,0
Oprogramowanie komputerowe 77,0
Inwestycje w wartosci |Prace rozwojowe
niematerialne i Licencje
prawne Znaki towarowe
Razem 77,0
Udzialy i akcje w jednostkach pogzanych -
_ _ Udzialy i akcje w pozostatych jednostkach -
Inwestycje kapitatowe
Inne
Razem -
INWESTYCJE 631,0
£ ACZNIE RAZEM
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taczna warté¢ inwestycji zrealizowanych przez Spétkv 2008 roku wyniosta 631 tys. zt. Na
zakup rzeczowyclrodkéw trwatych Spétka przeznaczyta 554 tys. zirakhach tej kwoty Spotka
przeznaczyta 116 tys. zt na zakupagizeh technicznych i maszyn, 101 tys. zt na zakugdkow
transportu i 345 tys. zt na pozostatedki trwate. Na zakup warfoi niematerialnych i prawnych
(oprogramowanie komputerowe i licencje) Spotka pnaezyta 77 tys. zt.

Gtowne pozycje zrealizowanych 2008 roku inwestyejaz z kwotami zostaly zaprezentowane
ponizej:

— 256,0 tys. zt - zakup kontenerow budowlanych staaoyeh zaplecze budow przeznaczonych
do obstugi realizowanych inwestyciji (inwestycjalizavana przez Spow;

— 71,0 tys. zt — zakup nadzi stanowdcych uzbrojenie stanowisk pracy, m.in. przecinarki
diamentowe, zagzczarka (inwestycja realizowana przez Grifppitatows);

— 54,0 tys. zt — zakup oprogramowania Dog Logic dazgdzania dokumentami i wymiany
danych pomidzy budowami a zagdem (inwestycja realizowana przez Spdik

— 9,8 tys. zt — rozszerzenie programu Navision o rhgdadry i Ptace” (inwestycja realizowana
przez Spotk);

— 93,4 tys. zt - zakup dwoch samochoddw osobowych@EOT PARTNER przeznaczonych do
dziatalngci administracyjnej i obstugi budow w drobne madbri budowlane (inwestycja
realizowana przez Spaik

— 25,7 tys. zt — zakup rozdzielni budowlanych do ubgstzapleczy realizowanych budéw
(inwestycja realizowana przez Emitenta);

— 18,5 tys. zt — zakup serwera — przeznaczony dotala@ci administracyjnej (inwestycja
realizowana przez Spaik

Zrodtem finansowania inwestycji w 2008 roku bytpdki wiasne Spotki. Planowane na 2009 rok
wydatki inwestycyjne to okoto 800 tys. zt w tym B@. zi. to wydatki na wartci niematerialne i
prawne.

8.3. Przewidywany rozwdj Spotki.

Rozwaj Spotki skoncentrowany jest na:

1. rozwoju terytorialnym poprzez tworzenie siectipidtow Spotki,

2. rozszerzeniu oferty produktowej poprzez hoam dywersyfikacg dziatalngci.

3.utrzymaniu dotychczasowej dynamiki przyrostu efdezy a w konsekwencji osganych
wynikow.

W kontelécie obecnego kryzysu kredytowego i spowolnieniapgdarki realizacja gtdwnych
zamierzé spotki rownie moze ulec spowolnieniu. W perspektywie najbliego roku, mag na
uwadze podpisane umowy o roboty budowlane spéika gyeblemu utrzyma dotychczasowy
poziom sprzedsg. Utrzymanie jednak dotychczasowego tempa przyrosprzeday, a w
konsekwencji wypracowanie nominalnie 8gych zyskéw, mee okaza si¢ niezalene od samej
spotki. Zwiazane jest to przede wszystkim ze skuteéziopozyskiwania finansowania na
planowane, nowe inwestycji wewatnz Grupy Kapitatowej GANT. Dodatkowo rozpacte nowych
realizacji poza Grup potkguje istniejce ryzyka finansowe.
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9. Wybrane czynniki ryzyka.

9.1. Informacje o instrumentach finansowych w zakrsie ryzyka: zmiany cen, kredytowego,
istotnych zakitécer przeptywdw srodkdw pienieznych oraz utraty ptynnosci finansowej, na
jakie narazona jest Spotka.

9.1.1. Czynniki ryzyka zwhzane z otoczeniem, w jakim Spotka prowadzi dziataby¢.
9.1.1.1. Ryzyko zwizane z sytuacj makroekonomiczm.

Sytuacja finansowa Spotki jest uzadona od sytuacji makroekonomicznej Polski.
Bezparedni i pagredni wptyw na wyniki finansowe uzyskane przez &poimap m.in.: dynamika
wzrostu PKB, inflacja, polityka monetarna i podatko pastwa, poziom inwestycji
przedsgbiorstw, wysoké¢ dochoddéw gospodarstw domowych oraz wys$okopopytu
konsumpcyjnego. Zaréwno g wymienione czynniki jak i kierunek i poziom i@mian, maj
wplyw na realizag zatazonych przez Spotkcelow. Obecne hamowanie gospodarki zapowiada
zmniejszenie skali inwestycji i skupienie sia zakaczeniu tych ja realizowanych W przypadku
dalszego pogarszaniagstempa rozwoju gospodarczego istnieje ryzyko spagkirudnienia i
wynagrodzé co mae negatywnie wplyg na popyt a tym samym pogorszenie siynikow
finansowych Spoiki.

9.1.2. Czynniki ryzyka Zwhzane bezpérednio z dziatalncscia ~ Spotki.
9.1.2.1. Ryzyko zwjzane z procesem produkcyjnym.

W opinii Zaradu Spétki w prowadzonej przez Spétziatalngci istniep ryzyka zwiazane z
procesem produkcyjnym. Sprzedawane przez S{pé#hugi budowlane w ramach realizowanych
umow o roboty budowlane majcharakter indywidualny. Pracownicy Spotki realizujstugi
wykorzystupc aktualny stan wiedzy technicznej, jak i zestaymmvane rozwizania i procedury.
W trakcie kadego przedsivziecia wystpuja zmiany, ktore $ wprowadzane w sposéb mniej lub
bardziej sformalizowany. Realizowane przez Spatkdania g wytwarzane w okresie nie krotszym
6 miesecy i nie dizszym ni dwa lata. W okresie realizacji mpgllec zmianie cengrodkow
produkcji i obowazujace przepisy.

Biorac pod uwag powyzsze, w dziatalngci Spoiki istnieje midzy innymi nas{pujace ryzyko
Zwigzane z procesem produkcyjnym:
. hiewtasciwe oszacowanie kosztow wytworzenia,
. zmiany kosztéw wytworzenia w trakcie procesu reajzumowy,
. bledy w zaradzaniu procesem budowlanym,
. btedy w rozwhzaniach technicznych i technologicznych,
. wytworzenie produktu ze zwiakub op&nieniem,
. wypadki i katastrofy.

OO WN P
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Skutkiem powyszych ryzyk mae by zwigkszenie kosztéw, a w konsekwencji almmie
wyniku Spotki.

9.1.2.2. Ryzyko zwizane z karami za niewykonanie lub nieterminowe wykaganie zlecé.

W opinii Zaradu, w prowadzonej przez Spétldziatalngci gospodarczej istnieje ryzyko
zwigzane z karami za niewykonanie lub nieterminowe vingkte umowy. Spoétka prowadzi wiele
niezalenych zada inwestycyjnych. Zadania realizowane przez Budopdéioctaw S.A., to
przeds¢wziecia niepowtarzalne, prowadzone przez Kierownika @®&wj mapce swoj budet i
termin realizacji. Realizacja zadania w terminib hieterminowe wykonanie zadania jest efektem
oddziatywania wielu czynnikow zaleych i niezalenych od Spoétki. Wobec powgzego istnieje
ryzyko zwhzane z karami za niewykonanie lub nieterminowe vaghkoe zad& Skutkami tego
ryzyka mog byc:

1. kary umowne,
2. utrata zaufania Klientow,
3. pogorszenie wizerunku Spotki.

W zwiazku z tym w celu minimalizowania potencjalnych $#aw tego rodzaju ryzyka Spoétka:

1. analizuje ryzyka, wprowadzgj zabezpieczenia i ubezpieczenia w sytuacjach ddykis
prognozowanych ryzykaswvigksze od akceptowanych wg wegtriznych unormowd,

2. zawiera umowy wg przyjej procedury,

3.  buduje kompetencje kadry w zakresie zadeania projektami.

9.1.2.3. Ryzyko zmian tendencji rynkowych.

Popyt na dobra inwestycyjne jest uzalieny od wielu czynnikdw, na ktdre Spotka nie maymu.
Uzyskiwane przez Spdtkceny na produktyasuzaleznione od popytu i pods. Obecnie rynek
ustug budowlano-montawych po okresie diych wzrostéw wszedt w fg@zspowolnienia. Analiza
trendow koniunkturalnych w liszej perspektywie wskazujee istnieje ryzyko pogbienia tych
tendencji rynkowych, czego skutkiem feo by spadek popytu na oferowane przez Spoétk
produkty, a w konsekwencji zmniejszenie sprzgdAdub obnizenie poziomu uzyskiwanej ngrna
kontraktach.

9.1.2.4. Ryzyko kursu walutowego.

W opinii Zaradu Spotki, w dziatalngci BUDOPOL-WROCLAW S.A. nie istnieje ryzyko kursu
walutowego. Spoétka nie zawieratadnych pochodnych transakcji walutowych.
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9.1.2.5. Ryzyko zwizane z naprawami i zobowjzaniami gwarancyjnymi.

Realizacja inwestycji budowlanych a#e st z koniecznécia uiszczenia kaucji gwarancyjnych,
stanowicych zabezpieczenie dla jakd wykonywanych robot budowlanych. W przypadku, gdy
inwestor zgtasza uwagi do jad® wykonywanych prac, wykonawca zobaaany jest usugt
usterki w ramach uzyskanych przychodéw, cozenav przypadku znacznej wath napraw
gwarancyjnych obuiy¢ rentownd¢ prowadzonej przez Spatkiziatalngci.

W opinii Zaradu dziatalné¢ Spotki naraona jest na ryzyko zwtane z zobowizaniami
gwarancyjnymi. Na realizowane w ramach uméw o rpbmidowlane obiekty Spoétka udziela
gwarancji. W okresie gwarancji Spotka ponosi kosggikajace z zobowizan gwarancyjnych. Z
uwagi na jednostkowy charakter poszczegolnych edweloraz oczekiwania Klientow w zakresie
udzielonych gwarancji, wysoké kosztéw zwazanych z wypetnieniem zoboazian gwarancyjnych
jest trudna do oszacowania. Spotka tworzy rezeraryzobowizania gwarancyjne na podstawie
historycznych danych statystycznych. Istnieje rygyke faktycznie poniesione w przysgbo
koszty leda wyzsze ni zawhzane rezerwy, co nie spowodowaobnizenie wyniku.

9.1.2.6. Ryzyko zwjzane z niezaptaceniem nakmosci.

W opinii Zaradu Spotka jest narana na niewielkie ryzyka zweiane z niezaptaceniem
naleznosci przez odbiore. Odbiorcami Spotkigspotki prawa handlowego. Spoétka sprzedaje swoje
ustugi z odroczonym terminem ptateo (kredyt kupiecki). Przy stosowaniu takiej formut
rozliczen wystkpuje ryzyko otrzymania nataosci ze zwiolg lub ryzyko nie otrzymania naleosci.
Moze to spowodow&d pogorszenie ptynrsai Spotki, jak i konieczn& ponoszenia wiszych
kosztow finansowych. Ponadto na raleci zagraone, ktore z diym prawdopodobigstwem nie
zostam uregulowane po uwzglnieniu posiadanych zabezpienzeSpotka dokonuje odpisow
aktualizacyjnych. Powasze ryzyka w konsekwencji mg@gpowodowa obnizenie wyniku, a w
skrajnym przypadku utraptynnaici. Uzaleznienie s¢ od Grupy Kapitatowej GANT jako odbiorcy
ustug i miejsca alokowania wolnycirodkéw piengznych, mae mie&, w kontekcie kryzysu
finansowego, wptyw na wyniki finansowe Budopolu.

9.1.2.7. Ryzyko zwjzane z odpowiedzialnécia za podwykonawcow.

Spoitka jako generalny wykonawca odpowiada przedegtarem za casd robét, w tym za prace
wykonane przez swoich podwykonawcéw. W przypadkuerdualnego niewywrzania s¢
podwykonawcow inwestycji budowlanych z zawartych S@otlq kontraktow, Spotka me by
naraona na roszczenia ze strony swoich odbiorcéw, wzwi z niewywazaniem s z zawartych
z nimi umow. Ewentualne nagte zerwanie wspotpradgtychczasowymi podwykonawcamiase
si¢ z koniecznécia znalezienia nowych partneréw, co reopowodowa przegciowe problemy z
terminowaGcia wywiazywania st Spotki z zawartych uméw. Ponadto, koniecgnmawizania
wspoétpracy z nowymi podwykonawcami a@e¢ sie moze z koniecznéria przyjecia nowych
(gorszych) warunkow finansowych.
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9.1.2.8. Ryzyko zwjzane z cenami i dogpnoscia materiatbw.

Spotka naraona jest na ryzyko wzrostu cen, szczegOlnie madsvidbbudowlanych. Na poziom
ryzyka znaczco wptywa sytuacja n&wiatowych rynkach cen surowcow — metali z@kaznych,
stali, paliw i energii oraz sytuacja pastg na rynku inwestycyjnym i budowlanym — gdy popyt
przewy:sza poda Wywotuje to ryzyko nieprzewidywalnego wzrostu ktisv realizowanych
inwestycji w przypadku ewentualnego wzrostu cen emaidw i surowcoéw, CoO me Ww
konsekwencji powodowaobnizenie rentowngci dziatania Spotki.
Spotka ma na bigco zabezpieczone dostawy materialowo-gjonee na wszystkie realizowane
obiekty budowlane, zarbwno w zakresie roboét realmoych sitami wkasnymi jak i przyzyciu
podwykonawcéw. Zgodnie z wymogami posiadanego fikaty 1ISO 9001:2000, Spotka dwa razy
w roku dokonuje kwalifikacji dostawcow. Na jej poalwie Dziat Zabezpieczenia Technicznego i
Zaopatrzenia przeprowadza negocjacje handlowe stawg materiatdbw budowlanych do realizacji
poszczegodlnych zadanwestycyjnych.

W celu minimalizacji ryzyka wzrostu cen materiatbwdowlanych Spotka podejmuje dziatania
polegajce na podpisaniu stosownych umow na dostawy lulizae@ okreslonych prac w statych
cenach na caty okres realizacji umowy.

9.2. Informacje o przyjetych przez jednostk celach i metodach zarzdzania ryzykiem
finansowym, hcznie z metodami zabezpieczenia istotnych rodzajoplanowanych transakciji,
dla ktorych stosowana jest rachunkowé¢ zabezpiecza.

Spotka identyfikuje i zawdza ryzykami, ktére magmie¢ wptyw na jej wyniki finansowe t;j.
ryzykiem zmiany cen materiatbw, oraz cen ustug pgdwawczych. W celu minimalizacji
powyzszych ryzyk Spotka podejmuje dziatania polegajna podpisaniu stosownych umow na
dostawy lub realizacji okéonych prac w statych cenach na caty okres reglisatowy.

10. Informacje o umowach zawartych z podmiotem upranionym do badania sprawozda
finansowych oraz wysokéci otrzymanych lub naleznych wynagrodze. .

» Spétka zawarta w dniu 24.06.2008r. z podmiotem wpianym do badania sprawozda
finansowych tj. ze spéik ,ELIKS” Audytorska Sp. z 0.0. Stowarzyszenia &gwych w
Polsce z/s we Wroctawiu, umeveo przeghd i ocer srodrocznego sprawozdania finansowego
jednostkowego i skonsolidowanego Budopol-WroctavA.& | pétrocze 2008 Z tytutu
umowy, o ktdrej mowa w niniejszym punkcie, podmigirawniony otrzyma naik@e hczne
wynagrodzenie w wysokoi 19.000,00 ztotych netto + VAT. ( w tym 13.00(i3ich netto
+VAT za sprawozdanie jednostkowe )

e Spoétka zawarta w dniu 24.06.2008r. z podmiotem wpiranym do badania sprawozda
finansowych tj. ze spéik ,ELIKS” Audytorska Sp. z 0.0. Stowarzyszenia &gwych w
Polsce z/s we Wroctawiu, um@we badanie i ocensprawozdania finansowego jednostkowego
oraz skonsolidowanego Budopol-Wroctaw S.A.rak 2008. Z tytutu umowy, o ktérej mowa
w niniejszym punkcie, podmiot uprawniony otrzymaleaae hczne wynagrodzenie w
wysokaci 47.000,00 ziotych netto + VAT ( w tym 32.000 ggch netto +VAT za
sprawozdanie jednostkowe )

41



* Spoétka zawarta w dniu 27.01.2009r. z podmiotem wpiranym do badania sprawozda
finansowych tj. ze spéik ,ELIKS” Audytorska Sp. z 0.0. Stowarzyszenia &gwych w
Polsce z/s we Wroctawiu, um@wo przeprowadzenie przedu sytuacji majtkowo-
finansowej Spotki ElektromontaWarszawa Sp. z 0.0. zak 2008, Z tytutu umowy, o ktérej
mowa w niniejszym punkcie, podmiot uprawniony oirey naleéne hczne wynagrodzenie w
wysokaci 2.500,00 ziotych netto + VAT.

10.1. Informacje okreslone w pkt. 10. odnénie poprzedniego roku obrotowego tj. roku 2007.

e Spoétka zawarta w dniu 08.01.2008r. z podmiotem wpiranym do badania sprawozda
finansowych tj. ze spéik ,ELIKS” Audytorska Sp. z 0.0. Stowarzyszenia &gwych w
Polsce z/s we Wroctawiu, um@w badanie i ocensprawozdania finansowego jednostkowego
oraz skonsolidowanego Budopol-Wroctaw S.A.rak 2007. Z tytutu umowy, o ktérej mowa
w niniejszym punkcie, podmiot uprawniony otrzymadleine hczne wynagrodzenie w
wysokaci 38.000,00 ziotych netto + VAT. ( w tym 23.000o0tzich netto +VAT za
sprawozdanie jednostkowe )

11. Podsumowanie.

Rok 2008 byt dla BUDOPOL-WROCLAW S.A. kolejnym zedu rokiem, w ktorym Spotka
osiagrneta zysk netto. Konsekwentne, zgodne z zahdami dziatania, spowodowaty bardzo dpbr
dynamilk; sprzeday i zysku ze sprzeds. Sprzeda w 2008 roku byta ponad dwukrotnie #%za
niz w tym samym okresie roku ubiegtego aagsicta mata, po rozliczeniu kosztéw zadu, byta
blisko pkciokrotnie wy.sza ni w roku 2007.

Zakahczona sukcesem kolejna emisja akcji poprawita zi@csytuacgy maptkowa Spotki, a
wypracowany zysk netto w kwocie 3 304 tys. zt ugowat ten stan. Zaangawanie Budopolu w
realizacje w ramach Grupy Kapitatowej GANT wzrosto30% do 87% co z jednej strony
zapewnito Spotce dynamiczny wzrost sprzgda z drugiej zminimalizowaty ryzyka finansowe, na
ktore naraona bytaby Spoétka realizag kontrakty dla firm zewgtrznych. Zarad w
zaprezentowanych ryzykach wskazat zagroa wynikajce z uzalenienia od jednego odbiorcy,
zarowno jako odbiorcywiadczonych ustug jak i miejsca ulokowania nadeky finansowych.
Niemniej jednak kondycja finansowa gtdwnego akcjarsza Spoiki, sukcesy zwdane ze
sprzedaa mieszka w ostatnich tygodniach roku ubiegtego i w pierwdzyygodniach biecego
roku stawiagce Ganta na pozycji lidera tej béan pozwalaj mie¢ nadzieje,ze opisane ryzyko
powinno by minimalne.

Rok 2009, pomimo zahamowania na rynku ustug budoyela dla Budopolu nie powinien &y
gorszy od roku 2008.

Na dziex dzisiejszy warté¢ posiadanego portfela zleécegodnie z podpisanymi umowami, w
perspektywie kolejnego roku, gwarantuje zesziorgcz2008) poziom sprzedg Spoétka
przygotowuje nowe oferty z nadziejpozyskania kolejnych inwestycji, ktorych realizacj
rozpocznie w 2009 roku. Planowane mana kontraktach nie powinny znaca odbiega od tych,
ktore zostaly zrealizowane w 2008 roku i ich spedzny poziom to 8-10% przed rozliczeniem
kosztow ogoélinych budowy.
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