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W okresie I-IV kw. 2010 r.:
PRZYCHODY: 1 108 119 tys. zt
EBIT: 24 909 tys. zt
ZYSK NETTO: 15 019 tys. zt
GOTOWKA: 153 703 tys. zt

Ponizsze dane finansowe za okres IV kwartafu i I-IV kwartafu 2010 roku i poréwnania sq oparte
o0 skonsolidowane wyniki finansowe Grupy Kapitafowej. Kontrakty prezentowane ponizej sg wyrazone
w wartosciach netto.

l. GLOWNE DANE FINANSOWE GRUPY ERBUD W I-IV KW. 2010 R. ORAZ ISTOTNE ZDARZENIA
I CZYNNIKI RYNKOWE MAJACE WPLYW NA WYNIKI FINANSOWE

OTOCZENIE RYNKOWE
e Wzrost produkcji budowlano-montazowej w Polsce w 2010 r. o ok. 3,5% gtownie dzieki
ozywieniu w branzy w Il potowie roku.
e Wzrost cen materiatdw i kosztdw pracy przy utrzymujacym sie poziomie cen produkcji
budowlano-montazowe;j.

GRUPA ERBUD
e W okresie styczer — grudzien 2010 r. Grupa podpisata w sumie 200 kontraktow na taczng
kwote 1 404 400 tys. zt wobec 148 kontraktdw o tagcznej wartosci 1 202 178 tys. zt w I-IV
kw. 2009 r.
e W 2010 r. sprzedaz w Grupie Budlex wyniosta 151 mieszkan i lokali uzytkowych (w oparciu
0 akty notarialne) wobec 227 w 2009 r.

e W IV kw. ubiegtego roku przychody Grupy Erbud spadty o 5,8% r/r do poziomu 270 306
tys. zt.

» Spadek przychodéw jest pochodng trudnej sytuacji pogodowej w branzy
budowlanej w okresie zimowym, co przetozyto sie na poziom sprzedazy w Grupie w
tym na sprzedaz w segmencie kubaturowym w kraju.

= W IV kw. 2010 r. segment dziatalnosci kubaturowej w kraju
przyhamowat (0 0,1% r/r spadku przychodéw do poziomu
211 170 tys. zt) wobec 57% wzrostu zrealizowanego w okresie I-llI
kw. 2010 .

e Skonsolidowane przychody Grupy Erbud na koniec grudnia 2010 r. wzrosty o 16% r/r
i wyniosty 1 108 119 tys. zt wobec 954 590 tys. zt w 2009 r.

= Wozrost przychodéw Grupy w 2010 r. jest pochodng gtéwnie wzrostu sprzedazy

Grupy w budownictwie kubaturowym w kraju (tj. segment dziatalnosci

podstawowej w kraju) zrealizowanej w okresie I-1ll kw. 2010 r. Narastajaco na




Grupa ERBUD
Komentarz Zarzadu do raportu za IV kwartat 2010 roku

koniec okresu przychody z dziatalnosci kubaturowej w kraju wzrosty o 37,5% r/r
i stanowity 76,4% udziatu w skonsolidowanych przychodach Grupy tj. 846 511 tys.
zt wobec 64%, tj. 615 751 tys. zt w analogicznym okresie 2009 r.

e W IV kw. 2010 r. EBIT Grupy wynidst minus 15 193 tys. zt wobec 12 702 tys. zt w IV kw.

2009r.
= Negatywny wptyw na EBIT Grupy w IV kw. miaty:

o Nizszy niz zaktadano wynik na dziatalnosci kubaturowej w kraju
spowodowany ograniczeniami sprzedazy w IV kw. w zwigzku z
niekorzystnymi  warunkami  atmosferycznymi, rosngcymi  cenami
materiatow (zwtaszcza stal) i kosztami pracy, a takze rezerwa w wysokosci
7,0 min zt zawigzang na naleznosci od spétki Angel City (komunikat
biezacy Emitenta nr 82/2010).

= W omawianym okresie IV kw. 2010 r. EBIT z dziafalnosci
kubaturowej w Polsce wynidst minus 5 017 tys. zt wobec
9223 tys. ztw IV kw. 2009 r.

e Nizsze niz zaktadano wyniki w pozostatych segmentach dziatalnosci
(dziatalnos¢ kubaturowa za granica, dziatalnosé inzynieryjno-drogowa,
dziatalnos¢ w segmencie stalowym oraz deweloperskim), ktore tacznie
obnizyty EBIT Grupy w samym IV kw. 2010 r. 0 10 365 tys. zt.

o Trudna sytuacja branzy budowlanej w Europie Zachodniej
obnizyta wynik Grupy na dziatalnosci kubaturowej za granica o ok.
1,18 min zt w IV kw. ubiegtego roku.

0 W omawianym okresie segment inzynieryjno-drogowy pogtebit
strate Grupy o ok. 5,6 mIn zt. Znacznie nizszy niz zaktadano wynik
segmentu inzynieryjno-drogowego jest efektem przestojow w
branzy w okresie zimowym w 2010 r. w zwigzku z trudnymi
warunkami pogodowymi, a takze straty na kontrakcie drogowym
Wioctawek-Torun.

o0 Negatywny wptyw na skonsolidowane wyniki Grupy w wysokosci
2,75 min zt miata takie spétka zalezna Ersteel dziatajgca w
segmencie konstrukcji stalowych.

o Dziatalnos¢ deweloperska obnizyta wynik Grupy o 1 min zt.

o W okresie I-IV kw. 2010 r. EBIT Grupy wyniést 24 909 tys. zt, tj. spadek 0 59% r/r (wobec
60 477 tys. zt w I-IV kw. 2009 r.), zas marza EBIT byta na poziomie 2,3% wobec 6,3% w
analogicznym okresie 2009 r.

¢ Na koniec 2010 r. EBIT z dziafalnosci kubaturowej w Polsce osiggngf
wartosé 45 142 tys. zf, a marza segmentu na koniec grudnia 2010 r. byfa
na poziomie 5,3%.

= W omawianym okresie segment dziatalnosci kubaturowej za granicg (czes¢
dziatalnosci realizowanej w systemie podwykonawstwa) oraz segment
inzynieryjno-drogowy, konstrukcji stalowych i deweloperski obnizyty zysk
operacyjny Grupy na koniec grudnia 2010 r. 0 20 814 tys. zt.

e Segment deweloperski obnizyt zysk operacyjny Grupy o 2 295 tys. zt.
Obnizenie zysku segmentu przy konsolidacji jest efektem przeszacowan
wyniku do wartosci ww. aktywow z 2007 r. przy zakupie Grupy Budlex
przez Erbud SA. Przed konsolidacjg Budlex zanotowat dodatni zysk
operacyjny w wysokosci 2 400 tys. zt.

o W okresie I-IV kw. 2010 r. koszty ustug obcych (gtéwnie koszty podwykonawcOw przy
realizacji kontraktéw budowlanych) wzrosty w Grupie o 37,8% r/r do poziomu 773 765
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tys. zt. Kontrakty podpisywane w 2010 roku sa realizowane przy wyzszych kosztach w
zZwigzku ze wzrostem kosztéw materiatow.

e Strata netto Grupy w IV kw. 2010 r. wyniosta 12 687 tys. zt wobec zysku w wysokosci
7483 tys. zt w IV kw. 2009 r.

e ROznica miedzy zyskiem operacyjnym a zyskiem netto wynika gtownie z
dodatniej réznicy w podatku odroczonym w kwocie 3,66 min zt powstatg
na koniec IV kw. 2010 .

e Wynik netto Grupy w okresie I-IV kw. 2010 r. wyniost 15 019 tys. zt wobec 42 586 tys. zt
w analogicznym okresie 2009 r., tj. spadek o 65% r/r, a marza netto wyniosta 1,4%
wobec 4,5% w 2009 r.

e Nakoniec grudnia 2010 r. Grupa Erbud posiadata 153 703 tys. zt w gotéwce oraz dostepne
linie bankowe i ubezpieczeniowe na taczna kwote 479 500 tys. zt.

e Nadzien publikacji raportu Grupa miata rekordowy portfel zaméwien o wartosci ok. 1 355
000 tys. zt, z czego ponad 85% do realizacji w biezacym roku (ok. 1 100 000 tys. zt). Dla
poréwnania na poczatku styczniu 2010 r. portfel zamoéwier Grupy wynosit 836 100 tys. zt,
(62% wzrostu portfela r/r).

= W najblizszych miesigcach Grupa planuje podpisa¢ umowy na ok. 300 - 400 min zt.

¢ Na koniec grudnia 2010 r. taczna wartos¢ ztozonych ofert wyniosta 22 mld zt, z tego na
poczatku stycznia br. wartos¢ nierozstrzygnietych ofert ztozonych przez Grupe wyniosta
ok. 5,14 mld zt.

II. CZYNNIKI ZEWNETRZNE | WEWNETRZNE ISTOTNE DLA ROZWQJU GRUPY ERBUD
1. CZYNNIKI ZEWNETRZNE
1.1. Otoczenie makroekonomiczne

Wedtug wstepnych szacunkow Gtownego Urzedu Statystycznego (GUS) Produkt Krajowy Brutto (PKB)
Polski w 2010 r. wyniost 3,8% r/r. Inwestycje w tym czasie spadty o 2,0%, a popyt krajowy wzrost o 3,9%.
Wartos¢ dodana brutto w przemysle wzrosta 0 9,2%. Ekonomisci prognozowali, ze wzrost gospodarczy w
catym ubiegtym roku wyniést miedzy 3,6% do 3,8%.

1.2. Rynek budowlany

Wedtug wstepnych danych GUS produkcja budowlana w catym 2010 r. wyniosta 3,5%. Wzrost rynku jest
wynikiem ozywienia w branzy w Il pét 2010 r., szczeg6lnie w segmencie budownictwa kubaturowego oraz
budownictwa specjalistycznego. W grudniu 2010 r. produkcja budowlano-montazowa w Polsce wyniosta
11 mid z4, tj. 12,3% wzrostu r/r, po 14,2% wzroscie w listopadzie 2010 r. Wzrostowi branzy towarzyszyt
wzrost zatrudnienia (3% w grudniu 2010 r.) i wzrost wynagrodzen (o 3,2% r/r w grudniu 2010 r.). Ceny
produkcji budowlano-montazowe]j pozostajg kolejny miesigc z rzedu na niezmienionym poziomie (-0,1%
spadku r/r w grudniu 2010 r.).

www.erbud.pl
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2. CZYNNIKI WEWNETRZNE

Gtowne segmenty dziatalnosci Grupy w IV kw. 2010 r.

Ponizsze dane prezentujg wyniki segmentdw po uwzglednieniu wytgczer konsolidacyjnych

tys. zt Budownictwo Budownictwo Segment Segment Segment Segment
kubaturowe kubaturowe za deweloperski inzynieryjno- budownictwa dla konstrukcji
Polska granica drogowy* energetyki** stalowych***
(dziatalnosé (dziatalnosé
podstawowa w podstawowa za
Polsce) granica)
IV kw. IV kw. IV kw. | IVkw. IV kw. IV kw. IV kw. IV kw. IV kw. IV kw. IV kw. IV kw.
2010 2009 2010 2009 2010 2009 2010 2009 2010 2009 2010 2009
Przychody 211 -0,1% 25,5 +3,09 || 20139 -22% -1500 - 11898 bd. 3183 bd.
e 170 r/r %r/r r/r
sprzedazy
Udziaf % 78,0% 72% 9,5% 9,5% 7,5% 9% - 9,0% 4,4% bd. 1,2% bd.
Marza % 4,3% % 2% % 4,0-% - 6,64% 1,6% bd. - bd.
EBIT (%)
Gtowne segmenty dziatalnosci Grupy w | - IV kw. 2010 r.
Ponizsze dane prezentujg wyniki segmentdw po uwzglednieniu wytgczer konsolidacyjnych
tys. zt Budownictwo Budownictwo Segment Segment Segment Segment
kubaturowe kubaturowe za deweloperski inzynieryjno- budownictwa dla konstrukcji
Polska granica drogowy* energetyki** stalowych***
(dziatalnosé (dziatalnosé
podstawowa w podstawowa za
Polsce) granica)
IV kw. | -V kw. -1V -1V kw. -1V -1V kw. -1V kw. -1V kw. -1V kw. -1V kw. -1V kw. -1V kw.
2010 2009 kw. 2009 kw. 2009 2010 2009 2010 2009 2010 2009
2010 2010
Przychody | 846511 | +38% 101 -39% 44 -55% 81444 +8,9% 24 442 bd. 9258 bd.
e r/r 741 r/r 993 r/r r/r
sprzedazy
Udziaf % 76% 64,% 9,1% 17,5% 4% 10% 7,4% 8% 2,2% bd. 0,8% bd.
Marza 5,33% 6,8% - 6,8% - 3,8% - 4,9% 2,4% bd. - bd.
EBIT (%)

*Spotki REMBET Plus oraz PRD i OBID; ** Erbud Energetyka i Oddziat Budownictwa dla Energetyki; ***Ersteel

2.1. Budownictwo kubaturowe

W okresie styczen — grudzien ubiegtego roku Grupa podpisata 45 kontraktow w budownictwie
kubaturowym na taczna kwote 997 150 tys. zt. Na dzien publikacji raportu portfel zamowien dziatalnosci
kubaturowej wyniost 987 300 tys. zt.

Przychody ze sprzedazy w IV kw. 2010 r. (bez uwzglednienia przychodéw Grupy Budlex, PRD, REMBET
Plus, Erbud Energetyka, Ersteel, segmentu OBID) wyniosty 236 655 tys. zt, spadek o 0,2% w stosunku do
analogicznego okresu 2009 r. EBIT Grupy na dziatalnosci kubaturowej obnizyt sie do minus 6 035 tys. zi,
wobec 12 176 tys. zt w analogicznym okresie 2009 r.

W I-1IV kw. 2010 r. przychody Grupy z dziatalnosci kubaturowej wyniosty 947 983 tys. zt, wzrost o 21% r/r,
zas EBIT osiggnat poziom 41 465 tys. zt, tj. spadek 0 22% r/r. Marza EBIT na koniec grudnia ubiegtego roku
byta na poziomie 4,4% wobec 6,8% w analogicznym okresie 2009 r.

www.erbud.pl
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Budownictwo kubaturowe w Polsce (realizacja w ERBUD S.A.)

W IV kw. 2010 r. sprzedaz w Polsce wyniosta 211 170 tys. zt, tj. 0,1% spadku r/r. Spowolnienie sprzedazy w
okresie pazdziernik - grudzien 2010 r. jest pochodng zastojow przy realizacji projektéw w zwigzku z
trudnymi warunkami pogodowymi. Strata operacyjna (EBIT) wyniosta 5 017 tys. zt wobec zysku w
wysokosci 9223 tys. zt w analogicznym okresie 2009 r. Negatywny wptyw na wynik operacyjny segmentu
miata nizsza niz zaktadano sprzedaz przy rosnacych cenach materiatow i kosztach pracy. Ponadto w IV kw.
2010 r. Grupa zawiazata rezerwe w wysokosci 7,0 min zt na naleznosci od spotki Angel City, ktora obcigzyta
jednorazowo wynik segmentu.

W I-IV kw. ubiegtego roku przychody z dziatalnosci w Polsce wyniosty 846 511 tys. zt, wzrost o 38% r/r, zas
EBIT osiggnat poziom 45 142 tys. zt, tj. 7,8% wzrostu r/r. Marza EBIT wyniosta 5,3% wobec 6,8%
w analogicznym okresie 2009 r. Na dzien publikacji raportu portfel zamowien w dziatalnosci w Polsce
wyniost 945 850 tys. zt.

Budownictwo kubaturowe za granicg

W IV kw. 2010 r. przychody ze sprzedazy za granicg wzrosty o 3% do poziomu 25 485 tys. zt wobec 17,4%
spadku w okresie I-1ll kw. 2010 r. Narastajgco w 2010 r. sprzedaz zagraniczna byta na poziomie 101 741
tys. zt, tj. spadek o 38,5% r/r. Na koniec grudnia 2010 r. EBIT segmentu wyniost minus 3 677 tys. zt.
Negatywny wptyw na porownywalnos¢ wynikdw segmentu ma wysoka baza przychodow i zyskow
osiggnietych w 2009 r. Na dzien publikacji raportu portfel zamowien zagranicznych Grupy wyniést 41 450
tys. zt.

W omawianym okresie w zwigzku z trudng sytuacja w branzy na rynkach Europy Zachodniej lokalni
przedsiebiorcy wybierali do realizacji kontraktébw w pierwszej kolejnosci rodzime firmy. Miato to
negatywny wptyw na wyniki oddziatu zagranicznego Emitenta oraz firmy Erbud International, ktére
realizujg projekty w systemie podwykonawstwa. Nalezy podkresli¢, ze wyniki niemieckiej spotki Grupy -
GWI GmbH - w okresie I-IV kw. 2010 r. byty dodatnie: przychody wyniosty 60 898 tys. zt, zas zysk
operacyjny wyniost 2 146 tys. zt, tj. marza 3,3%.

W omawianym okresie GWI nabyta 50% udziatow w spotce celowej PDI Disseldorf Beuth Lofts & Houses
GmbH, ktéra zrealizuje inwestycje mieszkaniowa Beuth Lofts & Houses (BLH) w Dusseldorfie. Wartos¢
nabytych udziatéw jest rowna proporcji wartosci kapitatu nominalnego, tj. ok. 12 tys. EUR. Partnerem GWI
w spotce celowej jest firma PDI Property Development Investors GmbH, ktéra od wielu lat dziata na tym
rynku w segmencie deweloperskim. Spétka celowa wybuduje w Dusseldorfie kompleks mieszkaniowy
0 powierzchni 5 761,61 mkw brutto, tj. ok. 4 774 PUM. Budowa ma zosta¢ zakoriczona w marcu 2012 r.
Catkowita wartos¢ inwestycji wynosi 13,14 min EUR. Po wybudowaniu, mieszkania zostang wynajete,
a caty kompleks sprzedany do funduszu celowego zajmujgcego sie zarzadzaniem nieruchomosciami na
wynajem. GWI udzielit pozyczki spotce celowej w wysokosci 2,7 min EUR. W tym celu GWI zaciggneto
kredyt inwestycyjny w Deutsche Bank, ktéry jest zabezpieczony gwarancjg zaptaty wystawiong przez BRE
Bank S.A. na zlecenie Erbudu. GWI jest réwniez generalnym wykonawcy inwestycji mieszkaniowej w
Dusseldorfie. Erbud SA posiada 85% udziatow oraz 85% gtosdw na WZA w spitce GWI.

2.2. Pozostate segmenty dziatalnosci w Grupie
2.2.1. Dziatalnosé deweloperska
W I-IV kw. 2010 r. Budlex sprzedat w oparciu o akty notarialne 151 mieszkan i lokali uzytkowych wobec

227 lokali w analogicznym okresie 2009 r.

Narastajgco przychody Grupy Budlex (przed konsolidacjg) na koniec grudnia 2010 r. osiggnety poziom
44 993 tys. zt wobec 99 087 tys. zt w analogicznym okresie 2009 r. Spadek przychoddw jest pochodng
nizszej sprzedazy notarialnej mieszkan w ramach uméw przedwstepnych zawieranych w okresie 2008-
2009 przy mniejszym popycie na lokale w zwigzku z kryzysem w branzy deweloperskiej. W 2009 r. Grupa

www.erbud.pl
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wstrzymata realizacje kilku nowych inwestycji i tym samym dysponowata ograniczong oferta
mieszkaniowa. Ponadto w wyniku finansowym omawianego okresu nie uwzgledniono sprzedazy spotki
Budlex Metal (obecnie dziatajacej jako spotka zalezna Ersteel), co ma wptyw na poréwnywalnosé danych
w okresie.

Zysk operacyjny Grupy Budlex przed konsolidacjg narastajaco na koniec 2010 r. wynidst 2 400 tys. zt.
Rentownos¢ operacyjna wyniosta 5,3%. Na wzrost rentownosci operacyjnej w -1V kw. ubiegtego roku
miata wptyw transakcja sprzedazy nieruchomosci spotki zaleznej w Grupie Budlex w ramach reorganizacji
Grupy i koncentracji na dziatalnosci podstawowej. W Il kw. doszto do realizacji transakcji sprzedazy
udziatow w spotce Ersteel (wczesniej w Grupie Budlex) do Erbud SA oraz sprzedazy udziatbw w dwdch
mniejszych spotkach zaleznych: TBS Nasz Dom oraz Nasz Dom na rzecz 0sob trzecich.

W 2010 r. przy konsolidacji Budlex dodat 44 993 tys. zt do przychodéw Grupy Erbud. Udziat segmentu
deweloperskiego w przychodach Grupy na koniec grudnia 2010 r. stanowit 4,06% wobec 10,38% udziatu w
2009 r. Narastajaco Budlex przy konsolidacji pomniejszyt zysk operacyjny Grupy o 2 295 tys. zt. Na koniec
grudnia Budlex zatrudniat 44 0s6b wobec 197 0séb na poczatku 2010 r., efekt reorganizacji Grupy.

Obecnie Budlex realizuje nowe inwestycje mieszkaniowe, takie jak: osiedle Na Glinkach w Bydgoszczy,
osiedle Winnica w Toruniu, ul. Sienkiewicza w Toruniu oraz ul. Koszarowa w Bydgoszczy, osiedle
Pestalozziego w Bydgoszczy (25 tys. PUM, tj. ok. 500 mieszkan). W ramach przedsprzedazy na lata 2011-
2012 Grupa Budlex zakontraktowata 118 mieszkan i 15 lokali uzytkowych. Dla poréwnania na poczatku
2010 r. przedsprzedaz wyniosta 90 mieszkan i lokali uzytkowych.

We wrzesniu 2010 r. Budlex podpisat umowe inwestycyjng dotyczaca realizacji projektu deweloperskiego
tj. centrum biurowo-handlowego w Poznaniu. Szacowany budzet projektu zamyka sie kwotg 22,65 min
EUR. Przewidywany termin otwarcia obiektu to IV kw. 2012 r. Wielkos¢ powierzchni biurowo-ustugowo-
handlowej to 13 733 mkw. Realizacja projektu komercyjnego w Poznaniu wpisuje sie w strategie
dywersyfikacji dziatalnosci w obszarze komercyjnym. Bedzie to pierwszy projekt komercyjny realizowany
przez tego dewelopera.

2.2.2. Budownictwo inzynieryjno-drogowe*
*uwzglednia wyniki oddziatu OBID oraz spofek zaleznych REMBET Plus i PRD

W IV kw. 2010 r. segment inzynieryjno-drogowy dodat do portfela Grupy 18 nowych kontraktéw na
budowe i remonty drdg lokalnych i wojewddzkich na tgczng kwote 109 698 tys. zt, tj. prawie 10-krotny
wzrost w stosunku do IV kw. 2009 r. W catym 2010 r. liczba podpisanych kontraktéw wyniosta 78 na
taczng kwote 328 773 tys. zt wobec 102 kontraktow o wartosci 155 660 tys. zt w 2009 r.

Narastajgco na koniec grudnia 2010 r. przychody segmentu inzynieryjno-drogowego wyniosty 81 444 tys.
zt, tj. 8,9% udziatu w skonsolidowanych przychodach Grupy. Wynik segmentu jest efektem przeszacowar
przychoddw w zwigzku z nizszymi marzami na projektach. Stad wynika r6znica w przychodach segmentu
w raporcie za lll kw. 2010 r. wobec przychodéw w raporcie za IV kw. 2010 r.

Wynik operacyjny segmentu (po konsolidacji) w 2010 r. byt ujemny i wynidst minus 9 339 tys. zt wobec
3643 tys. zt zysku w 2009 r. Biezgcy wynik finansowy jest konsekwencjg wyjgtkowo trudnych warunkéw
pogodowych w okresie styczen — kwiecien oraz listopad - grudzien 2010 r. oraz walki konkurencyjnej w
branzy. W 2010 r. Grupa zanotowata przede wszystkim strate na kontrakcie drogowym Wtoctawek-Torun.
W omawianym okresie Grupa brafa udziat w ok. 300 postepowaniach przetargowych (przygotowywanie
kosztorysow i projektow do przetargéw), co wptyneto na wzrost kosztow segmentu.

W celu optymalizacji dziatalnosci i wzrostu efektywnosci segmentu w grudniu 2010 r. potgczono spofki
zalezne Grupy, tj. PRD SA i Rembet Plus. Nowy podmiot PBDI S.A. bedzie realizowat projekty w segmencie
inzynieryjno-drogowym oraz w segmencie elektrowni wiatrowych.
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Na podstawie analizy biezgcego portfela zlecerh Grupa zaktada, ze kontrakty pozyskane gtownie w Il pét.
2010 r. przeznaczone do realizacji w znacznej czesci w 2011 r., w tym miedzy innymi kontrakt rozbudowy
lotniska Modlin, budowa drogi w Budomierzu, pozwolg osiggna¢ dodatnia rentownosé projektow
i stabilizacje marzy segmentu.

Na dzier publikacji raportu Grupa miata portfel zamoéwien drogowych o wartosci 286 042 tys. zt (tj. 21,7%
udziatu w catym portfelu zlecern Grupy), z czego kontrakty za ok. 150 000 tys. zt do realizacji na br. W
analogicznym okresie 2010 r. portfel segmentu wynosit 69 800 tys. zt. Zarzad oczekuje dalszego wzrostu
portfelaw 2011 r.

2.2.3. Budownictwo dla energetyki**
** uwzglednia wyniki (po konsolidacji) Oddziafu Budownictwa Energetycznego oraz spéfki zaleznej Erbud Energetyka

W IV kw. 2010 r. Grupa podpisata 12 kontraktow w segmencie energetycznym o tacznej wartosci
65 434 tys. zt. Przychody segmentu na koniec grudnia 2010 r. wyniosty 24 442 tys. zt. Zysk operacyjny
wyniost 581 tys. zt, tj. 2,4% marzy operacyjnej.

Na dzien publikacji raportu Grupa miata portfel zaméwien w segmencie o tacznej wartosci 40 071 tys. zt
do realizacji w wiekszosci w biezgcym roku.

2.2.4. Konstrukcje i wyroby stalowe***

*** ywzglednia wyniki firmy Ersteel

2010 rok spotka zakonczyta przychodami (po konsolidacji) w wysokosci 9 258 tys. zt, przy stracie na
poziomie operacyjnym w wysokosci 5 503 tys. zt.

Zarzad zdecydowat 0 znacznym ograniczaniu strat segmentu w kolejnych kwartatach biezacego roku
poprzez minimalizacje kosztdw i racjonalizacje produkcji.

2.3. Przychody i koszty operacyjne

2.3.1. Saldo przychoddw i kosztow operacyjnych

Saldo przychoddéw i pozostatych kosztéw operacyjnych w Grupie wyniosto: -9 493 tys. zt za 2010 r.,
pochodna rezerwy w wysokosci 7 min zt na Angel City.

2.3.2. Koszty wynagrodzen i swiadczen oraz zatrudnienie w Grupie

W okresie styczen - grudzien 2010 r. koszty wynagrodzen i swiadczen na rzecz pracownikdw w Grupie
Erbud wyniosty 111 728 tys. z4, tj. spadek 0 13% r/r.

Na koniec grudnia 2010 r. zatrudnienie w Grupie wyniosto 1372 0s6b, spadek o 7,1% r/r.

3. PERSPEKTYWY
3.1. Otoczenie makroekonomiczne
W ocenie Banku Swiatowego PKB Polski w 2011 r. wyniesie 4,1%, a w catym 2012 r. 4,5%. Wedtug

Ministerstwa Gospodarki w | p6t. 2011 r. wzrost PKB moze wynies¢ ok. 5%, zas w catym 2011 r. przekroczy
4%.
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3.2. Rynek budowlany

Z raportu "Sektor budowlany w Polsce Il potowa 2010 - Analiza poréwnawcza wojewddztw i prognozy na
lata 2010-2013" opracowanego przez firme badawcza PMR wynika, ze po trudnym dla branzy budowlanej
okresie 2009-2010, nadchodzace lata cechowac¢ beda wyzsze wzrosty. Ze wzgledu na planowana realizacje
projektéw inzynieryjnych oraz w budownictwie kubaturowym, sektor budowlany w 2011 r. moze uzyska¢
duzy wzrost produkcji siegajacy 10% przy korzystnych warunkach pogodowych zima.

Motorem dla branzy bedzie budownictwo inzynieryjne. Jednak z uwagi na to, ze zdecydowana wiekszosé
inwestycji inzynieryjnych to projekty publiczne, realizacja czesci przedsiewzie¢ moze ulec opdznieniu.
W stosunku do prognoz sprzed p6t roku, poprawity sie perspektywy dla budownictwa niemieszkaniowego,
gtébwnie ze wzgledu na stabilizacje sytuacji w budownictwie komercyjnym oraz oczekiwane realizacje
budynkow uzytecznosci publicznej (w 2010 r. wzrost o ok. 40%). Autorzy raportu dobrze oceniaja takze
perspektywy budownictwa mieszkaniowego.

W styczniu 2011 r. produkcja budowlano-montazowa w Polsce zwiekszyta sie 0 8,7% r/r po uwzglednieniu
czynnikow sezonowych. Najwiekszy wzrost miat miejsce w budownictwie specjalistycznym (17,7% r/r).
Budownictwo infrastrukturalne poprawito sie 0 16,2% r/r.

3.3. Kierunki i cele rozwoju Grupy
Wyniki finansowe w 2010 r.

W 2010 r. Grupa Erbud osiggneta rekordowy poziom przychodow, tj. 1,108 mld zt, co stanowi prawie 16%
wzrost r/r. Wzrost przychodéw Grupy to pochodna gtéwnie wzrostu sprzedazy w budownictwie
kubaturowym w kraju.

W omawianym okresie dziatalnos¢ kubaturowa za granica realizowata minimalne przeroby ze wzgledu na
trudna sytuacje branzy budowlanej w Europie Zachodniej. W ramach poszukiwania dalszych mozliwosci
rozwoju za granica spétka zalezna Grupy, GWI pozyskata projekt deweloperski w perspektywicznym
segmencie rynku niemieckiego, ktérego realizacja pozwoli na poprawienie wyniku w latach 2011-2012.
Zarzad na biezaco analizuje sytuacje na poszczegolnych rynkach zagranicznych Grupy i podejmuje decyzje
majace na celu racjonalizacje kosztéw przy zatozeniu dalszego utrzymania przyczotka zagranicznego
Grupy.

W 2010 r. sprzedaz segmentu deweloperskiego odbudowywata sie stopniowo. Zarzad oczekuje na wzrost
przychodow i zyskow z dziatalnosci deweloperskiej poczawszy od 1l p6t. 2011 r. w zwigzku z pojawiajacym
sie popytem na mieszkania w regionie. Dalszego wzrostu zyskbw segmentu mozna spodziewac Sie W
latach 2012-2013 po komercjalizacji planowanych projektéw w segmencie nie-mieszkaniowym (w tym
centrum handlowo-biurowe w Poznaniu - projekt w przygotowaniu).

Ponizej oczekiwan wypadta sprzedaz i zyski segmentu inzynieryjno-drogowego. Wyniki segmentu sg
pochodng realizacji projektow zakontraktowanych w 2009 r., w szczegélnosci kontraktu budowy drogi
krajowej na odcinku Wtoctawek — Torun.

W 2010 r. w ramach budowania pozycji segmentu w branzy drogowej Grupa brata udziat w ok. 300
postepowaniach przetargowych na drogi lokalne i krajowe. Jednak w obliczu trwajgcej walki cenowej przy
przetargach majgc na wzgledzie pogarszajgce sie warunki wykonawcze (wzrost cen materiatéw i kosztow
pracy) Zarzad zdecydowat o selektywnym podejsciu do przetargdw i nieangazowaniu sie w projekty, ktére
niosa ryzyko nieograniczonych strat. W styczniu 2011 r. portfel zamoéwien segmentu wyniost 286 min zt, tj.
kilkukrotny wzrost wobec stycznia 2010 r.

W IV kw. 2010 r. Grupa poniosta jednorazowe koszty zwigzane z koniecznoscig zawigzania rezerwy na
naleznosci od Angel City oraz gorszymi niz zaktadano wynikami w segmencie stalowym i inzynieryjno-
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drogowym. Dodatkowo mniejsza sprzedaz w dziatalnosci kubaturowej w kraju - w zwigzku z trudnymi
warunkami atmosferycznymi - przy rosnacych cenach materiatbw wptyneta negatywnie na wynik
operacyjny Grupy. Grupa zakonczyta 2010 rok zyskiem operacyjnym w wysokosci 24,9 min zt, przy marzy
operacyjnej na poziomie 2,3%. Zysk netto Grupy wyniost ponad 15 min zt.

Perspektywy rozwoju Grupy w 2011 .

Na koniec grudnia 2010 r. Grupa miata 153,7 min zt gotéwki. Stabilne przeptywy pieniezne oraz dostep do
finansowania dtuznego gwarantujg bezpiecznag realizacje biezacych kontraktéw budowlanych oraz
pokazuja potencjat wykonawczy spotki na lata 2011-2012.

W ocenie Zarzadu biezacy rok przyniesie dalszy wzrost przychodéw Grupy. Grupa weszta w 2011 r.
z rekordowym portfelem zlecen na poziomie ok. 1,355 mld zt, z czego 85% przypada do realizacji w
biezgcym roku. Dla poréwnania na poczatku 2010 r. Grupa miata portfel zamowien na poziomie 836,1 min
zt. Motorem wzrostu Grupy bedzie budownictwo kubaturowe w kraju, segment budownictwa
inzynieryjno-drogowego oraz segment energetyczny. Grupa spodziewa sie takze ozywienia w sprzedazy
mieszkan w Grupie Budlex.

W ocenie Zarzadu wzrost zyskow Grupy w 2011 r. bedzie mozliwy przy zatozeniu utrzymania dalszego
dynamicznego wzrostu portfela zamowien i sprzedazy. Wzrostowi portfela zlecern bedzie towarzyszyta
racjonalna polityka doboru kontraktow w oparciu o ich potencjat zyskow. Priorytetem Zarzadu bedzie
wyeliminowanie negatywnego wptywu segmentu stalowego i dziatalnosci kubaturowej za granica na
wyniki Grupy. Celem Grupy jest takze poprawa wynikdéw segmentu inzynieryjno-drogowego przy zatozeniu
dalszego umacniania pozycji w branzy drogowej. Zarzad dotozy staran, aby dalszy rozwdj Grupy
nastepowat w oparciu o zdrowe fundamenty.

Ze wzgledu na potencjat rosnacych cen materiatdw i kosztéw pracy Zarzad oczekuje stabilizacji marz
Grupy w 2011 r. Marza w budownictwie kubaturowym powinna oscylowac¢ wokot poziomu z korica 2010 r.
Zarzad ma nadzieje na poprawe marzy w segmencie inzynieryjno-drogowym w stosunku do 2010 r.
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1. WYNIKI FINANSOWE

1. SPOLKI WCHODZACE W SKtAD GRUPY ERBUD

Skonsolidowane sprawozdanie Grupy ERBUD za I-IV kw. 2010 r. obejmuje konsolidacje: Erbud SA; Erbud
International Sp. z 0.0.; GWI GmbH, REMBET Plus, PRD, Grupy Budlex, Erbud Energetyka Sp. z 0.0. oraz

Ersteel Sp. z 0.0.

2. RACHUNEK ZYSKOW | STRAT GRUPY

IV kw 2010 IV kw 2009 roznica. 2010 2009 réznica
Przychody ze sprzedazy 270 306 286 972 -16 666[ 1108119 954 590 153 529
Koszty sprzedanych
produktow 261715 258 145 3570( 1020828 836 479 184 349
Zysk/strata na sprzedazy 8 591 28 827 -20 236 87 291 118 111 -30 820
Koszty sprzedazy 559 87 472 2244 1443 801
Koszty ogolnego zarzadu 13877 13 849 28 50 645 48 624 2021
Wynik na dziatalnosci
operacyjnej -9 348 -2189 -7 159 -9 493 -7 567 -1 926
Wynik operacyjny - EBIT -15 193 12702 -27 895 24 909 60 477 -35 568
Wynik na dziatalnosci
finansowej 313 -569 882 -3521 -4122 601
Zysk/strata zinwestycji
0 -32 32 1770 -32 1802
Zysk/strata brutto -14 880 12101 -26 981 23158 56 323 -33 165
Zysk/startanetto -12 687 7 483 -20 170 15019 42 586 -27 567
Marza EBIT -5,62% 4,43% -10% 2,25% 6,34% -4%
amortyzacja 2334 2334 0 8 127 7824 303
Marza EBITDA -4,76% 5,24% -10% 2,98% 7,16% -4%
tys. zt Okres dwunastu Okres dwunastu
miesiecy zakornczony miesiecy
31 grudnia 2010 . zakorczony
31 grudnia 2009 r.
Amortyzacja 8127 7824
Zuzycie materiatéw i energii 162 979 118863
Ustugi obce 773765 561 862,00
Podatki i optaty 4828 5 855,00
Wynagrodzenia 93 647 107 418,00
Ubezpieczenia spoteczne i inne swiadczenia 18 081 18 462,00
Pozostate koszty rodzajowe 13725 15 739,00
Wartos¢ sprzedanych towarow i materiatow 2049 1882
Koszty wedtug rodzaju razem 1077 201 837905
Zmiana stanu zapasow, produktow i rozliczen
miedzyokresowych kosztow dotyczaca kontraktow -3484 48 641
budowlanych
Koszt wytworzenia produktéw na witasne potrzeby 0 0
jednostki (wielkosé¢ ujemna)
Koszty sprzedazy (wielkos¢ ujemna) -2 244 -1443
Koszty og6lnego zarzadu (wielkosé¢ ujemna) -50 645 -48 624
Koszt wytworzenia sprzedanych produktéw 1020 828 836 479
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3. BILANS GRUPY ERBUD

w tys. zt 31.12.2010 31.12 2009 Udziat w sumie 2010 | Udziat w sumie 2009
Aktywa trwate 106 957 92 964,00 16,55 15,28
Aktywa 539 358 83,45 84,72
obrotowe 515 285,00

AKTYWA RAZEM 646 315 608 249,00 100,00 100
Kapitat wtasny 251522 238 439,00 38,92 39,2
Zobowigzaniai 345899 53,52 54,7
rezerwy 328926

krétkoterminowe

Zobowigzaniai 48 894 7,56 6,73
rezerwy

dtugoterminowe 40 884,00

PASYWA RAZEM 646 315 608 249,00 100,00 100,00

3.1. Aktywa trwate i aktywa obrotowe

W omawianym okresie struktura aktywdéw, w stosunku do roku poprzedniego nie ulegta wiekszym
zmianom co jest wynikiem braku zdarzen nadzwyczajnych w Grupie. Struktura jest typowa dla
przedsiebiorstw prowadzacych dziatalnos¢ ustugowa — niski poziom aktywow trwatych i wysoki poziom
aktywdw obrotowych. Jest to réwniez konsekwencja polityki Grupy majacej na celu minimalizowanie

kosztow statych.

4. PRZEPLYWY SRODKOW PIENIEZNYCH GRUPY ERBUD

31.12.2010 31.12.2009
w tys. zt
Przeptywy pieniezne netto z 24196 153 347
dziatalnosci operacyjnej
Przeptywy pieniezne netto z -28418 -29 232
dziatalnosci inwestycyjnej
Przeptywy pieniezne netto z -14 622 -67 149
dziatalnosci finansowej
Razem przeptywy pieniezne -18 844 56 966
netto
Srodki pieniezne na koniec 153703 172 547
okresu

Rok 2010 Grupa zakonczyta ujemnymi przeptywami finansowymi, co jest przede wszystkim wynikiem
nizszych rentownosci wygenerowanych na poziomie operacyjnym, utworzenia rezerw na naleznosci od
Grupy Angel Invest oraz dokonanych inwestycji w spotki zalezne przez Budlex Sp. z 0.0. oraz GWI GmbH
dotyczace projektow developerskich.
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5. WYBRANE WSKAZNIKI FINANSOWE
PODSTAWOWE WSKAZNIKI FINANSOWE

Wyszczegdlnienie 31.12.2010 31.12.2009
Stopa zwrotu z kapitatu — ROE 5,97% 17,86%
Stopa zwrotu z aktywow — ROA 2,32% 7%
Marza EBIT 2,25% 6,34%
Marza EBITDA 2,98% 7,16%
Rentownos¢ sprzedazy 7,9% 12,4%
Rentownosé brutto 2,09% 5,9%
Rentownos¢ netto 1,36% 4,46%
Wskaznik ptynnosci biezacej 0,93 1,09
Wskaznik ptynnosci szybkiej 0,44 0,5
Wskaznik ogo6lnego zadtuzenia 61% 61%
Wskaznik zadtuzenia kapitatow wtasnych 1,57 1,55

Analiza wskaznikow rentownosci odzwierciedla spadek rentownosci odnotowany w Grupie Erbud w
czwartym kwartale 2010 roku. Wskazniki ptynnosci i zadtuzenia wskazujg na dobry standing finansowy
Grupy.
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