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GRUPA ERBUD
KOMENTARZ ZARZADU DO RAPORTU
ZA I-IV KWARTALY 2009 R.

PRZYCHODY: 958 624 tys. zt
EBIT: 61 579 tys. zt
ZYSK NETTO: 45 681 tys. zt
GOTOWKA: 172 547 tys. zi

Ponizsze dane finansowe za okres I-IV kw. 2009 r. i poréwnania sq oparte o skonsolidowane wyniki
finansowe Grupy Kapitatowej. Kontrakty prezentowane ponizej sq wyrazone w wartosciach netto.

l. ISTOTNE ZDARZENIA | CZYNNIKI MAJACE WPLYW NA WYNIKI FINANSOWE GRUPY W I-IV

KW. 2009 R.

e Spowolnienie w segmencie budownictwa kubaturowego w kraju i zaostrzajgca sie walka
konkurencyjna, szczegdlnie przy przetargach publicznych realizowanych ze s$rodkéw
rzgdowych i unijnych.

e Rekordowy poziom kontraktacji w Grupie Erbud:

0 W IV kw. 2009 r. Grupa podpisata w sumie 37 kontraktéw na taczng
kwote 142 733 tys. zt wobec 31 kontraktow o tgcznej wartosci 78 673 tys.
zt w IV kw. 2008 r.

0 W I-IV kw. 2009 r. Grupa podpisata w sumie 148 kontraktéw na taczng
kwote 1 202 178 tys. zt. W analogicznym okresie 2008 r. Grupa podpisata
113 kontraktéw o tgcznej wartosci 860 524 tys. zt.

e Skokowy wzrost sprzedazy za granicg:

0 W IV kw. 2009 r. sprzedaz zagraniczna Grupy wyniosta 27 497 tys. zi, tj.
21% wzrostu r/r.

0 W I-IV kw. 2009 r. sprzedaz zagraniczna na poziomie 167 717 tys. zi, tj.
wzrost 0 70% r/r.

e Stabilizacja popytu na rynku mieszkaniowym w regionie kujawsko-pomorskim:

0 W okresie I-IV kw. 2009 r. sprzedaz mieszkan i lokali uzytkowych w Grupie
Budlex wyniosta 227 lokali. (w oparciu o akty notarialne)

0 Na koniec grudnia 2009 r. Grupa Erbud osiggneta 100 182 tys. zt
przychodow z dziatalnosci deweloperskiej, tj. 3,3% spadku r/r.

e W IV kw. 2009 r. Grupa podpisata 28 kontraktéw drogowych o wartosci 11 200 tys. zi,
przychody Grupy z segmentu inzynieryjno-drogowego spadty o 25% r/r do poziomu
26 579 tys. zt.

e Narastajgco w okresie I-IV kw. 2009 r. Grupa podpisata 102 kontrakty drogowe o wartosci
155 660 tys. zt.

0 Na koniec grudnia 2009 r. przychody Grupy z segmentu inzynieryjno-
drogowego wyniosty 76 285 tys. zt (po wytgczeniach konsolidacyjnych), co
stanowi 28,13% wzrost wobec 59 538 tys. zt przychoddéw w analogicznym
okresie 2008 r. (konsolidacja Rembet Plus od marca 2008 r. a PRD od
maja 2008 r.)
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W IV kw. ubiegtego roku skonsolidowane przychody Grupy Erbud wyniosty 291 006 tys. zt,
tj. 5,2% wzrostu r/r.

Narastajgco w okresie I-IV kw. 2009 r. Grupa Erbud zanotowata 9,5% spadek przychodéw
r/r do poziomu 958 624 tys. zt. Nowe obszary dziatalnosci (tj. segment inzynieryjno-
drogowy i deweloperski) dotozyty 18,4% do przychodéw Grupy w okresie
[-IV kw. 2009 r., tj. 176 467 tys. zt.

Spadek przychodéw w 2009 r. to przede wszystkim poktosie posiadanych kontraktow
opcyjnych. Mimo, ze temat opcji zostat ostatecznie zamkniety w listopadzie 2008 miaty
one bezposredni wptyw na mozliwosci podpisywania nowych kontraktow w IV kw. 2008
i | kw.2009 r. W IV kw. 2008 r. i | kw. 2009 r. Erbud zmagat sie z wizerunkiem ,spotki
dotknietej opcjami”. Kontrahenci, zaréwno potencjalni inwestorzy branzowi jak
i podwykonawcy mieli powazne obawy, ze kontrakty opcyjnie negatywnie wptyng na
zdolnos¢ spétki Erbud do realizacji duzych projektow. Réwniez instytucje bankowe oraz
ubezpieczeniowe zaczety podchodzi¢ bardzo sceptycznie do wnioskdw spotki
o uruchamianie linii kredytowo-gwarancyjnych, ktére z kolei warunkowaty mozliwosci
podpisywania nowych kontraktéw. Spétka szacuje, ze w wyniku opisanej sytuacji
niezrealizowana kontraktacja doprowadzita do zmniejszenia sprzedazy o ponad 100 min zt
w catym 2009 r.

W IV kw. 2009 r. EBIT Grupy wynidst 13 804 tys. zi, tj. spadek o 13,6% r/r. Narastajaco na
koniec grudnia 2009 r. EBIT Grupy wynidst 61 579 tys. zt, spadek 0 4,9% r/r.

Marza EBIT na koniec grudnia 2009 r. wzrosta do poziomu 6,4% wobec 6,1%
w analogicznym okresie 2008 r. gtéwnie dzieki konsekwentnej strategii dywersyfikacji
Grupy i budowaniu portfela zlecen w oparciu o wysokomarzowe kontrakty.

W I-IV kw. 2009 r. pozostate segmenty dziatalnosci, tj. dziatalnos¢ deweloperska oraz
inzynieryjno-drogowa dodaty 10,7% do skonsolidowanego zysku operacyjnego Grupy, tj.
6 560 tys. zt.

W 2009 r. koszty ogdlnego zarzadu Grupy wyniosty 48 682 tys. zt, co oznacza wzrost
0 33,6% w stosunku do analogicznego okresu 2008 r. Wzrost ten jest, miedzy innymi,
efektem rozwoju Grupy w nowych obszarach biznesowych (segment energetyczny,
segment deweloperski, inzynieryjno — drogowy, przejecie PRD w maju 2008 r.).

Wynik netto Grupy w IV kw. 2009 r. wynidst 10 578 tys. zt. Narastajgco w okresie styczen-
grudzien 2009 r. Grupa osiggneta zysk netto wysokosci 45 681 tys. zt, a marza netto
wyniosta 4,8%.

Rekordowy poziom rentownosci Grupy Erbud w 2009 r. jest efektem konsekwentnej
realizacji strategii efektywnosci organizacyjnej i koncentracji na projektach
gwarantujgcych osigganie satysfakcjonujgcych marzy. Czynnikiem wptywajgcym na wysoki
poziom osigganych rentownosci jest rowniez stabilizacja cen materiatéw budowlanych
w zwigzku ze spowolnieniem w branzy.

Na koniec grudnia 2009 r. Grupa Erbud posiadata 172 547 tys. zt w gotdwce, tj. wzrost o
49,8% r/r oraz dostepne linie kredytowo-gwarancyjne na taczng kwote 218 000 tys. zi.
W analogiczny okresie 2008 r. Grupa posiadata 115 205 tys. zt gotéwki i linie kredytowo-
gwarancyjne wysokosci 133 000 tys. zt.

Na poczatku stycznia br. Grupa miata portfel zamoéwien o wartosci 836 100 tys. zt wobec
600 000 tys. zt w analogicznym okresie 2009 r. W styczniu-lutym Grupa podpisata kolejne
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kontrakty o tgcznej wartosci 63 200 tys. zt, co daje tgcznie 899 300 tys. zt. Spotka jest na
pierwszym miejscu w procedurze przetargowej kontraktu na przejscie graniczne w
Budomierzu o wartosci ok. 118 000 tys. zt. Zarzagd ma nadzieje na szybkie podpisanie
umowy z inwestorem.

e Na koniec grudnia 2009 r. tgczna warto$é ofert ztozonych przez Grupe wyniosta ok. 3,1
mld zt.
Il. CZYNNIKI ZEWNETRZNE | WEWNETRZNE ISTOTNE DLA ROZWOJU GRUPY
1. CZYNNIKI ZEWNETRZNE
1.1. Otoczenie makroekonomiczne

Wedtug wstepnych danych Gtéwnego Urzedu Statystycznego (GUS) Produkt Krajowy Brutto (PKB) wzrdst
w 2009 r. 0 1,7% r/r wobec 5% w 2008 r.

1.2. Rynek budowlany

Wedtug wstepnych danych Gtéwnego Urzedu Statystycznego (GUS) dynamika realna produkcji
budowlano-montazowej w 2009 r. wyniosta 3,7% (3,6% w ujeciu nominalnym), tj. ok. 80 mld zt. O ile Il kw.
przynidst stagnacje na rynku przy wzrostach produkcji budowlano-montazowej o 0,6% w czerwcu i 0,2%
w maiju, o tyle lipiec i sierpien byty pierwszymi miesigcami w 2009 r. z dwucyfrowg dynamika wzrostu,
10 i 11% wzrostu odpowiednio. Od wrzesnia 2009 r. obserwowaliSmy ostabienie koniunktury przy
jednocyfrowym wzroscie rynku.

Wzrost budownictwa w catym 2009 r. to zastuga gtdwnie branzy inzynieryjnej, ktéra zanotowata skok
wartosciowy o 16,9% r/r. Dla poréwnania branza budownictwa kubaturowego zanotowata spadek 0 1,1%
r/r a branza budownictwa specjalistycznego spadta 0 5,3% r/r.

2. CZYNNIKI WEWNETRZNE

Gtéwne segmenty dziatalnosci Grupy w IV kw. 2009 r.

tys. zt Dziatalnos¢ Dziatalnos¢ Segment Segment
budowlana budowlana deweloperski inzynieryjno-
kraj zagranica drogowy*

Przychody ze 210 106 27 497 26 824 26 579
sprzedazy

Udziat % 72,20 9,45 9,20 9,15
Marza EBIT 5,27 1,83 -1,01 7,14
(%)

www.erbud.pl
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Gtéwne segmenty dziatalnosci Grupy w I-IV kw. 2009 r.

tys. zt Dziatalno$¢ Dziatalnos¢ Segment Segment
budowlana budowlana deweloperski inzynieryjno-
kraj zagranica drogowy*

Przychody ze 614 440 167 717 100 182 76 285
sprzedazy

Udziat % 64,00 17,5 10,50 8,00
Marza EBIT 7,21 6,38 2,68 5,08
(%)

*Spotki REMBET Plus oraz PRD
Powyzsze dane prezentujg wyniki segmentow po uwzglednieniu wytqczen konsolidacyjnych.

2.1. Dziatalnos$¢ podstawowa

Przychody ze sprzedazy w IV kw. 2009 r. (bez uwzglednienia przychodéw Grupy Budlex, PRD i REMBET
Plus) wyniosty 237 603 tys. zt, wzrost 0 12,7% w stosunku do analogicznego okresu 2008 r. EBIT Grupy na
dziatalnosci podstawowej osiggnat poziom 12 175 tys. zt, tj. 50,9% wzrostu r/r, a marza EBIT byta na
poziomie 5,12%

Narastajgco w okresie styczen-grudzien 2009 r. Grupa osiggneta przychody wysokosci 782 157 tys. zi, tj.
12,7% spadku r/r. Na koniec grudnia 2009 r. EBIT wynidst 55 019 tys. zt, co stanowi 11,5% wzrostu r/r.
Marza EBIT wyniosta 7,03%, wzrost z 5,5% w 2008 r.

W okresie I-IV kw. 2009 r. Erbud podpisat w sumie 45 kontraktéw na tgczng kwote 1 008 520 tys. zt wobec
42 kontraktdw o tacznej wartosci 820 425 tys. zt podpisanych w 2008 r. Wsréd podpisanych kontraktow
dominowaty kontrakty sredniej wielkosci o krotszych terminach realizacji do 1,5 roku. Najwieksze
kontrakty podpisane przez Erbud w omawianym okresie dotyczg budowy centrum handlowego Agora
Bytom o wartosci 186,5 min zt oraz szpitala Centrum Medycyny Inwazyjnej w Gdansku o wartosci 157,4
min zt.

Dziatalnos¢ w kraju

W IV kw. 2009 r. sprzedaz w kraju wyniosta 210 106 tys. zt, tj. 11,8% wzrostu r/r. Zysk operacyjny osiggnat
poziom 11 672 tys. zt a marza EBIT wyniosta 5,6%.

Narastajgco w okresie styczen-grudzien 2009 r. spétka osiggneta przychody wysokosci 614 440 tys. zi, tj.
23% spadku r/r. Na koniec grudnia br. EBIT wyniodst 44 320 tys. zt wobec 47 240 tys. zt w analogicznym
okresie 2008 r. Grupa poprawita marze operacyjng na sprzedazy krajowej, marza EBIT na koniec okresu
wyniosta 7,21% wobec 5,9% w analogicznym okresie 2008 r.

Dziatalnosc¢ za granicq

Od potowy 2008 r. Zarzad obserwuje ozywienie na rynkach budowlanych w Europie Zachodniej. W 2009 r.
zwiekszeniu ulegta zaréwno liczba jak i wartos¢ kontraktéw budowlanych Grupy realizowanych za granica.
W okresie I-1V kw. 2009 r. Grupa podpisata 15 kontraktdw zagranicznych na taczng kwote 90 020 tys. zt.

Przychody ze sprzedazy za granicg w IV kw. 2009 r. wzrosty 21% do poziomu 27 497 tys. zt.

W okresie styczen-grudzien 2009 r. przychody ze sprzedazy za granicg wyniosty 167 717 tys. zt, tj. 70%
wzrostu r/r. Na koniec grudnia 2009 r. EBIT wynidst 10 699 tys. zt wobec 2 121 tys. zt w analogicznym
okresie 2008 r. Marza EBIT osiggneta poziom 6,4% wobec 2,2% w analogicznym okresie roku ubiegtego.
Na poczatku stycznia br. portfel zamdéwien zagranicznych Grupy wyniést ok. 50 min zt.

www.erbud.pl
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2.2. Pozostate segmenty dziatalnosci w Grupie

2.2.1 Dziatalnos¢ deweloperska

W 2009 r. Budlex sprzedat w oparciu o akty notarialne 227 mieszkan i lokali. Przychody Grupy Budlex
narastajgco na koniec grudnia 2009 r. osiggnety poziom 100 182 tys. zt wobec 103 581 tys. zt
w analogicznym okresie 2008 r. Zysk operacyjny Grupy Budlex przed konsolidacjg wynidst 9.758 tys. zt,
przy marzy zysku w wysokosci 9,74%.

Po konsolidacji z Grupg Erbud, w ramach ktérej uwzgledniono wyceny aktywdw w momencie przejecia
Budlexu, Grupa Budlex dodata 100 182 tys. zt do przychodéw oraz 2685 tys. ztotych do zysku
operacyjnego Grupy Erbud, tj. 4,4% udziat w EBIT Grupy.

Oceniajgc mozliwosci rozwoju Grupy Budlex w roku 2010 oraz w latach nastepnych nalezy uwzglednic
znaczny, uzyskany po atrakcyjnych cenach bank dziatek budowlanych oraz gotowy do realizacji portfel
projektéw deweloperskich. Budlex dysponuje na lata 2010-2011 projektami z pozwoleniem na budowe
o tagcznej wartosci 62,9 tys. PUM.

Obecnie Spdtka rozpoczynana nowe inwestycje mieszkaniowe, takie jak rozbudowa osiedli Winnica
i Nasze Osiedle w Toruniu oraz rozbudowa osiedla Zielone Tarasy w Bydgoszczy. Ponadto prowadzone s3
zaawansowane prace majgce na celu rozszerzenie dziatalnosci Grupy Budlex, tak w znaczeniu
geograficznych jak i branzowym, w tym réwniez w kierunku realizacji projektéw komercyjnych.

2.2.2 Budownictwo inzynieryjno-drogowe*
*uwzglednia wyniki oddziatu OBiD oraz spotek zaleznych REMBET Plus i PRD

W | pét. 2009 r. segment drogowy rynku budowlanego wzrdst o 20,5% wobec 10,4% wzrostu w catym
2008 r. Dwucyfrowa dynamika wzrostu z | p6t. 2009 r. zostata utrzymana réwniez w Il i IV kw. ubiegtego
roku.

W IV kw. 2009 r. segment inzynieryjno-drogowy dodat do portfela Grupy 28 nowych kontraktéw na
budowe i remonty drég lokalnych na taczng kwote 11 200 tys. zt. W okresie I-IV kw. 2009 r. liczba
podpisanych kontraktéw wyniosta 102 o tgcznej wartosci 155 660 tys. zt, dla pordwnania w 2008 r.
segment podpisat 71 kontraktow o wartosci 40 099 tys. zt.

Narastajgco na koniec grudnia 2009 r. przychody segmentu inzynieryjno-drogowego wyniosty 100 000 tys.
zt (nie uwzglednia wytgczen konsolidacyjnych). W 2008 r. przychody Grupy w tym segmencie rynku
osiggnety wartos¢ 66 159 tys. zt (na bazie raportu finansowego pro-forma, konsolidacja PRD od maja 2008
r.). Zysk operacyjny segmentu w 2009 r. wynidst 3 875 tys. zi, tj. spadek o 11,4%. Rentownos¢ EBIT na
koniec 2009 r. wyniosta 5,08%. Spadek marzy jest wynikiem zaostrzajgcej sie konkurencji ze strony
podmiotéw zagranicznych oraz walki cenowej na rynku drogowym.

W okresie I-IV kw. przy konsolidacji segment inzynieryjno-drogowy dodat 76 285 tys. zt do przychodéw
Grupy Erbud wobec 59 538 tys. zt w analogicznym okresie 2008 r. tj. 28,1% wzrostu r/r. Udziat zysku
operacyjnego segmentu w konsolidacji Grupy Erbud wynidst 6,3%, tj. 3 875 tys. zt wobec 4 375 tys. zt w
analogicznym okresie 2008 r.

W sierpniu Grupa wygrata pierwszy przetarg na remont drogi krajowej. Kontrakt o wartosci 48,2 min zt
dotyczy drogi nr 1 Gdansk — Cieszyn na odcinku Torun — Wtoctawek, z czego 17,8 min zt realizacji przypada
na OBID a 25 min zt na spétke zalezng Grupy, PRD.

Na poczatek stycznia br. portfel zlecert w segmencie inzynieryjno-drogowym wyniést ok. 69,8 tys. zt.

www.erbud.pl
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2.3 Przychody i koszty operacyjne

2.3.1. Saldo przychodéw i kosztow operacyjnych

Saldo przychodow i pozostatych kosztow operacyjnych w Grupie wyniosto: -10 833 tys. zt za 2009 r.
2.3.2. Koszty wynagrodzen i Swiadczen oraz zatrudnienie w Grupie

Narastajgco w okresie styczen-grudzien 2009 r. koszty wynagrodzen i $wiadczen na rzecz pracownikow w
Grupie Erbud wyniosty 125 380 tys. zt, wzrost 0 9,7% r/r.

Na koniec grudnia 2009 r. zatrudnienie w Grupie wyniosto 1417 oséb, spadek o 6,8% r/r. Spadek poziomu
zatrudnienia jest efektem spadku zatrudnienia w Erbud SA na kontraktach krajowych oraz programu
reorganizacji realizowanej w spoétkach zaleznych, w tym gtdéwnie w Grupie Budlex, (tu spadek o 44% r/r.)
Réwnoczesnie nastgpit znaczny wzrost zatrudnienia za granica, 36,2% r/r.

3. PERSPEKTYWY
3.1. Otoczenie makroekonomiczne

W budzecie Polski na 2010 r. wzrost PKB zostat zapisany na poziomie 1,2%. Zdaniem ekspertow
Europejskiego Banku Odbudowy i Rozwoju PKB Polski urosnie co najmniej 2,3%. Konsensus rynkowy ze
stycznia br. wskazuje na przedziat 2,3% do 3,2%.

3.2. Rynek budowlany

Wskaznik ogélnego klimatu koniunktury w budownictwie w styczniu br. poprawit sie nieznacznie i osiggnat
poziom -14,7 pkt wobec -18,6 pkt w grudniu ubiegtego roku. Wiele firm odczuwa jednak utrzymujace sie
ograniczenia zamowien, a oczekiwania dotyczgce wzrostu produkcji budowlano-montazowej sg w dalszym
ciggu pesymistyczne.

Czynnikiem destabilizujgcym rozwdj catej branzy budowlanej w perspektywie najblizszych lat jest
zaostrzajaca sie walka konkurencyjna. Eksperci branzowi przewidujg bankructwa firm budowlanych, ktére
ulegly wojnie cenowej i realizujg projekty ponizej granicy kosztéw. Wedtug danych Izby Doradczej
Drogownictwa juz obecnie wiele firm budownictwa drogowego wykonuje projekty przy marzach na
poziomie 2-3%, tj. najnizszych dla branzy budowlane;.

3.3. Kierunki i cele rozwoju Grupy

Stabilna sytuacja finansowa

Pomimo widocznego spowolnienie w branzy budowlanej w kraju i za granicg, Grupa kapitatowa Erbud
osiggneta w 2009 r. poprawe rentownosci operacyjnej przy niewielkim spadku przychodéw. Na koniec
grudnia 2009 r. Grupa miata 61,6 min zt zysku operacyjnego i 45,7 min zysku netto. Marza zysku
operacyjnego na koniec okresu wyniosta 6,4% a marza zysku netto osiggneta wartosé 4,8%, powyzej
$redniej dla branzy budowlanej w kraju.

Wyniki finansowe osiggniete w 2009 r. sg potwierdzeniem skutecznosci strategii biznesowej Grupy.
Dywersyfikacja geograficzna i segmentowa dziatalnosci umozliwia uzyskanie optymalnych przychoddow
przy efektywnym wykorzystaniu zasobdw spoétki i zachowaniu wysokich wskaznikow bezpieczenstwa
prowadzonej dziatalnosci. W obecnym czasie spowolnienia w branzy budowlanej Zarzad upatruje w tym
przewage konkurencyjng Grupy na tle innych podmiotéw w branzy. Stabilne przeptywy pieniezne, wysoki
poziom gotowki — 172,5 min zt na koniec grudnia 2009 r. - oraz dostep do finansowania dtuznego
gwarantujag bezpieczng realizacje biezgcych kontraktdow budowlanych oraz pokazujg potencjat
wykonawczy spétki na 2010 rok.
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Szanse rozwoju w perspektywicznych segmentach rynku budowlanego

W ubiegtym roku Grupa umocnita swojg pozycje w segmencie budownictwa kubaturowego w kraju i za
granicg. W omawianym okresie Grupa realizowata 13 wielko- i sredniopowierzchniowych obiektow
handlowych, 12 biurowcéw, 4 szpitale, 1 muzeum i budynek poczty oraz 14 kontraktow mieszkaniowych.

W 2009 r. Grupa umacniata rdwniez swojg pozycje na rynkach Europy Zachodniej wykorzystujgc programy
antykryzysowe rzgddéw krajoéw UE. W I-IV kw. 2009 r. obroty Grupy za granica wzrosty o 70% r/r. W ocenie
Zarzadu wzrost sprzedazy powinien utrzymac sie co najmniej do potowy 2010 .

Pod koniec 2008 r. Zarzad spétki powotat samodzielny Oddziat Budownictwa Inzynieryjno-Drogowego
w Warszawie (OBID). Aktywnos¢ oddziatu koncentruje sie na rozwoju kompleksowej oferty Grupy
w segmencie drég lokalnych i krajowych w oparciu o doswiadczenie spétek zaleznych, tj. REMBET Plus
oraz PRD.

W perspektywie roku Grupa zamierza zwiekszaé portfel zamodwienn drogowych, tak aby ich udziat
w catkowitej strukturze przychoddéw ulegt podwojeniu. Obecnie segment inzynieryjno-drogowy stanowi
ok. 9% sprzedazy w strukturze Grupy. Jednak majgc na wzgledzie ryzyko zwigzane z przetargami
drogowymi, spotka bedzie wybierata przetargi o sSredniej wartosci i krétszych terminach realizacji
utrzymujac ryzyko realizacji projektu na bezpiecznym poziomie.

W potowie ubiegtego roku Zarzad spétki Erbud powotat Oddziat Budownictwa Energetycznego
w Katowicach. Nowy oddziat zajat sie rozwojem oferty Grupy w obszarze budownictwa dla energetyki.
W pazdzierniku 2009 r. Erbud stat sie réwniez wspotwiascicielem spétki JF Inwestycje z siedzibg
w Katowicach, dziatajgcej w branzy energetycznej (obecnie Erbud Energetyka sp. z 0. 0.). Zaangazowanie
w nowg firme zwieksza szanse Grupy Erbud na pozyskanie ciekawych kontraktéw w segmencie
budownictwa dla energetyki.

W najblizszych latach Zarzad spétki upatruje szanse rozwoju w budownictwie energetycznym w zwigzku z
planami rozbudowy i modernizacji tej gatezi przemystu w kraju w oparciu, miedzy innymi, o srodki unijne.
Zarzad spotki nie wyklucza dalszych przeje¢ podmiotéw w tym obszarze rynku. Spétka dazy do tego, zeby
w perspektywie 2-3 lat segment budownictwa dla energetyki stanowit 10-15% obrotéw Grupy. Na koniec
grudnia 2009 r. sprzedaz segmentu stanowita 5% obrotéw Grupy.

Pod koniec wrzesnia 2009 r. spotka Erbud SA podpisata przedwstepng umowe zakupu 25% udziatéw w
firmie Budlex. 19 lutego 2010 r. transakcja zostata sfinalizowana.

Decyzjom dotyczagcym zmian wtascicielskich towarzyszg decyzje strategiczne: we wrzesniu 2009 r.
wiasciciele firmy Budlex podjeli decyzje o dalszym rozwoju spétki w branzy deweloperskiej w segmencie
mieszkaniowym i komercyjnym na rynku ogdlnopolskim. Wejscie w nowe segmenty rynku
deweloperskiego i ekspansja geograficzna wymagaty zasilenia kadry menedzerskiej Budleksu osobami
dysponujgcymi wiedzg i miedzynarodowym doswiadczeniem w tym zakresie. W potowie wrzesnia 2009 r.
wiasciciele spétki powotali nowych cztonkéw zarzadu odpowiedzialnych za realizacje strategii rozwoju
Grupy.
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Zdywersyfikowany portfel zaméwien

Struktura portfela zleceri na 2010 r. (luty 2010 r.)

Budownictwo Energetyka
inZzynieryjno- 1%

Biurowce
4%

W 2009 r. utrzymujgce sie spowolnienie w branzy budowlanej w kraju i za granica, szczegdlnie widoczne w
segmencie budownictwa kubaturowego zaostrzyto konkurencje przy przetargach na duze kontrakty
inwestycyjne realizowane ze $rodkéw budzetowych i unijnych. Nastepstwem rosnacej konkurencji w
inwestycjach publicznych byt gwattowny spadek cen wykonawstwa.

Obecna struktura portfela zlecen spétki jest konsekwencjg swiadomej polityki Zarzgdu w obliczu wojny
cenowej na rynku budowlanym. Spétka buduje portfel zamdwien w oparciu o kontrakty komercyjne
i publiczne, o Sredniej wartosci i krotszych terminach realizacji (do 1,5 roku). Priorytetem Zarzadu spotki
jest pozyskiwanie kontraktéw o zagwarantowanym finansowaniu inwestycji. Strategia Grupy znajduje
swoje odzwierciedlenie w wynikach finansowych za 2009 r., gdzie marza operacyjna ulegta poprawie do
poziomu 6,4% z 6,1% w 2009 r.

Stabilne perspektywy rozwoju w 2010 r.

W oparciu o ocene realizacji portfela zlecen firmy Erbud i potencjatu rozwoju nowych segmentow
dziatalnosci, Zarzad ma nadzieje na utrzymanie w biezgcym roku co najmniej poziomu sprzedazy Grupy
z2009r.

Uwzgledniajgc biezgcg sytuacje w branzy, zaostrzajagcg sie walke cenowa przy potencjale rosngcych
kosztow materiatow i kosztow pracy, rekordowy poziom marzy zysku operacyjnego i zysku netto
osiaggnietego przez Grupe w 2009 r. - w ocenie zarzadu - bedzie trudny do utrzymania w biezgcym roku.

Niezaleznie od sytuacji rynkowej w najblizszych latach Zarzad Grupy Erbud bedzie koncentrowat sie na
realizacji  kontraktéw  gwarantujgcych  utrzymanie  ponadprzecietnych dla  branzy marz.

www.erbud.pl
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I1l. WYNIKI FINANSOWE

1. SPOLKI WCHODZACE W SKAD GRUPY ERBUD

Wstepne skonsolidowane sprawozdanie Grupy ERBUD za I-IV kw. 2009 r. obejmuje konsolidacje: Erbud
SA; Erbud International Sp. z 0.0.; GWI GmbH, REMBET Plus, PRD oraz skonsolidowane sprawozdanie

Grupy Budlex.

2. RACHUNEK ZYSKOW | STRAT GRUPY

1\ \Y] Réznica -1V -1V Réznica
w tys. zt kwartaf kwartat] 2009 do 2008 kwartat kwartat] 2009 do 2008
2009 2008 2009 2008
Przychody ze sprzedazy 291 006 276 648 14 358 958 624 1059 022 -100 398
Koszty sprzedanych
produktow 257 753 246 227 11526 836 087 956 724 -120 637
Zysk/strata na sprzedazy 33 253 30421 2832 122 537 102 298 20 239
Koszty sprzedazy 87 33 54 1443 1341 102
Koszty ogdlnego zarzadu 13 907 14 563 -656 48 682 36 448 12 234
Wynik operacyjny - EBIT 13 804 15983 -2 179 61579 64 780 -3201
Wynik na dziatalnosci
finansowej 206 -46 509 46 715 -3 347 -47 972 44 625
Zysk/strata brutto 14 129 -30 526 44 655 58 351 16 808 41 543
Zysk/starta netto 10578 -26 280 36 858 45 681 10 392 35289
Marza EBIT 4,74% 5,78% -1% 6,42% 6,12% 0%
amortyzacja 2175 2 156 19 7 887 6 547 1340
Marza EBITDA 5,49% 6,56% -1% 7,25% 6,74% 1%
2009 rok 2008 rok
Amortyzacja 7 887 6 547
Zuzycie materiatéw i energii 137 485,00 165 797,00
Ustugi obce 561 256,00 703 072,00
Podatki i optaty 6 626,00 4 019,00
Wynagrodzenia 106 920,00 94 878,00
Ubezpieczenia spoteczne i inne $wiadczenia 18 460,00 18 754,00
Pozostate koszty rodzajowe 18 217,00 15 690,00
Wartosc¢ sprzedanych towardw i materiatow 0,00 0
Koszty wedtug rodzaju razem 856 851 1008 757
Zmiana stanu zapasow, produktéw i rozliczen
miedzyokresowych kosztow dotyczaca kontraktow 29 362 -14 003
budowlanych
Koszt wytworzenia produktow na wtasne potrzeby
jednostki (wielko$¢ ujemna) 0 241
Koszty sprzedazy (wielko$¢ ujemna) -1443 -1341
Koszty ogdlnego zarzadu (wielko$¢ ujemna) -48 682 -36 448
Koszt wytworzenia sprzedanych produktéw 836 087 956 724

www.erbud.pl
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3. BILANS GRUPY ERBUD

w mlin zt 31.12.2009 31.12. 2008 Udziat w sumie 2009 | Udziat w sumie 2008
Aktywa trwate 91 422,00 95 777,00 14,34 15,09
Aktywa 86,66 84,91
obrotowe 535 750,00 538 664,00

AKTYWA RAZEM 627 172,00 634 441 100,00 100,00
Kapitat wtasny 241 790,00 201 655,00 38,13 31,80
Zobowigzania i 7,70 14,08
rezerwy

krotkoterminowe 40 633,00 89 360,00

Zobowigzania i 54,17 51,04
rezerwy

dtugoterminowe 344 749,00 323 814,00

PASYWA RAZEM 627 172,00 634 441 100,00 100,00

3.1. Aktywa trwate i aktywa obrotowe

W omawianym okresie struktura aktywow, w stosunku do roku poprzedniego nie ulegta wiekszym
zmianom co jest wynikiem braku zdarzed nadzwyczajnych w Grupie. Zmniejszyt sie udziat zobowigzan
dtugookresowych co jest efektem przede wszystkim sptaty wiekszej czesci zobowigzan z tytutu opcji.
Struktura jest typowa dla przedsiebiorstw prowadzacych dziatalnos¢ ustugowa — niski poziom aktywdéw
trwatych i wysoki poziom aktywdéw obrotowych. Jest to réwniez konsekwencjg polityki grupy majacej na
celu minimalizowanie kosztéw statych.

W efekcie tezauryzacji zyskdw nastepuje staty wzrost kapitatéw wtasnych.

4. PRZEPLYWY SRODKOW PIENIEZNYCH GRUPY ERBUD

31.12.2009 31.12.2008
w min zt
Przeptywy pieniezne netto z 153 559 -58 217
dziatalnosci operacyjnej
Przeptywy pieniezne netto z -37740 6 507
dziatalnosci inwestycyjnej
Przeptywy pieniezne netto z -58 853 38 813
dziatalnosci finansowej
Razem przeptywy pienieine 59 966 -12 897
netto
Srodki pieniezne na koniec 172 547 115 205
okresu

www.erbud.pl
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5. WYBRANE WSKAZNIKI FINANSOWE
PODSTAWOWE WSKAZNIKI FINANSOWE

L.p. Opis pozycji 31.12.2009 31.12.2008

1. Rentownosc¢ aktywow (ROA) 7,18% 1,84%
2. Rentownos¢ kapitatéw wiasnych (ROE) 20,42% 2,63%
3. Wskaznik ogdlnego zadtuzenia 61,38% 65,12%
4, Wskaznik zadtuzenia kapitatow wiasnych 1,59 2,46
5. Wskaznik ptynnosci biezacej 1,59 1,66
6. Wskaznik ptynnosci szybkiej 1,30 1,26
7. Rentownosc sprzedazy brutto 6,09% 1,60%
8. Rentownosc sprzedazy netto 4,76% 0,98%

Analiza wskaznikowa odzwierciedla dobry standing finansowy Grupy. Potwierdza to znaczny wzrost
wskaznikdw rentownosci oraz dobre wskazniki mowigce o zadtuzeniu firmy. W omawianym okresie spotki
wchodzace w sktad Grupy Erbud SA poza grupg developerskg, nie korzystaty z finansowania obcego.
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