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GRUPA ERBUD
KOMENTARZ ZARZADU DO RAPORTU
ZA I-IV KWARTAL 2011 ROKU

W IV kw. 2011 r.:
PRZYCHODY: 388 178 tys. zt
EBIT: 8 372 tys. zt
ZYSK NETTO: 3 304 tys. zt

W I-IV kw. 2011 r.:
PRZYCHODY: 1 497 434 tys. zt
EBIT: -12 623 tys. zt
ZYSK NETTO: -20 924 tys. zi
GOTOWKA: 161 291 tys. zt

Ponizsze dane finansowe za okres I-IV kwartatu 2011 roku i porédwnania sq oparte o skonsolidowane
wyniki finansowe Grupy Kapitatowej. Kontrakty prezentowane ponizej sq wyrazone w wartosciach netto.

L. GtOWNE DANE FINANSOWE GRUPY ERBUD w I-IV KW. 2011 r. oraz ISTOTNE ZDARZENIA
I CZYNNIKI RYNKOWE MAJACE WPLYW NA WYNIKI FINANSOWE

OTOCZENIE RYNKOWE

GRUPA ERBUD

Wzrost produkcji budowlano-montazowej w Polsce w 2011 r. o 16,3% r/r. Motorem
wzrostu dla branzy byly: segment obiektéw inzynierii lgdowej i wodnej (25,9% wzrostu
r/r) a takze segment robdt specjalistycznych (29,8% wzrostu r/r). Segment budynkdéw
wzrdst zaledwie 0 2,0% r/r.

Nieznaczny wzrost w obszarze cen produkcji budowlano-montazowej: z 0,3% w styczniu
2011 r. do 1,8% r/r w grudniu 2011 r., utrzymuje sie presja na marze w branzy
budowlane;j.

W okresie pazdziernik—grudzien 2011 r. Grupa podpisata w sumie 20 kontraktow na
taczng kwote 399 000 tys. zt. Narastajgco w I-IV kw. 2011 r. Grupa podpisata 105
kontraktéw o wartosci 1 125 811 tys. zt wobec 200 kontraktéw o wartosci 1 404 000 tys.
zt w catym 2010 .

W IV kw. 2011 r. sprzedaz w Grupie Budlex wyniosta 95 mieszkan i lokali uzytkowych
(w oparciu o akty notarialne). Narastajgco na koniec grudnia 2011 r. Grupa sprzedata 224
mieszkania i lokale uzytkowe wobec 151 w analogicznym okresie 2010 r.

W IV kw. 2011 r. przychody Grupy Erbud wzrosty o 46% r/r (tj. o 122 000 tys. zt) do
poziomu 388 178 tys. zt.

Narastajgco w I-IV kw. 2011 r. przychody Grupy Erbud wzrosty o 36% r/r (tj. o 394 000
tys. zt) do poziomu 1 498 000 tys. zt.




Grupa ERBUD
Komentarz Zarzadu do raportu za I-IV kwartat 2011 roku

= Wozrost przychoddw jest pochodng gtéwnie wzrostu sprzedazy w segmencie
kubaturowym (+25% r/r) oraz segmencie inzynieryjno-drogowym (+148% r/r).

e Zgodnie z oczekiwaniami Zarzadu IV kw. 2011 r. przyniost poprawe zyskow Grupy: EBIT
Grupy wyniost 8 372 tys. zt. Zysk netto Grupy w IV kw. 2011 r. wynidst 3 304 tys. zt.

e W okresie I-IV kw. 2011 r. EBIT Grupy wynidst minus 12 623 tys. zt wobec 20 872 tys. zt
zysku w analogicznym okresie 2010 r.

= Narastajgco pozytywny wynik operacyjny przy konsolidacji zanotowaty:

e Segment inzynieryjno-drogowy, ktéry dodat 11,5 min zt do
skonsolidowanego wyniku operacyjnego Grupy.

e Segment deweloperski, ktory zakonczyt rok zyskiem operacyjnym po
konsolidacji w wysokosci 4,6 min zt.

e Roéwniez segment kubaturowy za granicg oraz segment energetyczny
dodaty do wyniku Grupy tacznie ok. 1,3 min zt.

e Na koniec grudnia 2011 r. Grupa zanotowata strate netto w wysokosci 20 924 tys. zt
wobec zysku w wysokosci 12 150 tys. zt w 2010 r. W I-IV kw. 2011 r. Grupa miata koszty
finansowe o wartosci 16 515 tys. zt (w tym koszty obligacji, réznice kursowe i obcigzenia
kredytowe).

e Na koniec grudnia 2011 r. Grupa Erbud posiadata 161 291 tys. zt w gotowce oraz dostepne
linie kredytowo-gwarancyjne na taczng kwote 519 500 tys. zt.

o Portfel zamdéwien Grupy na koniec IV kw. 2011 r. wynidst 1 084 000 tys. zt, z czego ok.
850 min zt do realizacji w 2012 r.

= W styczniu-lutym br. Grupa podpisata 6 umdéw o wartosci ok. 200 min zt, z czego
2/3 do realizacji w biezgcym roku.

= W najblizszych miesigcach Grupa planuje podpisa¢ umowy na ok. 200-400 min zt.

o Na koniec grudnia 2011 r. tgczna wartos¢ ztozonych ofert wyniosta 14,5 mld zt. Wartos¢
nierozstrzygnietych ofert ztozonych przez Grupe wyniosta 7,14 mid zt.

www.erbud.pl



Grupa ERBUD
Komentarz Zarzadu do raportu za I-IV kwartat 2011 roku

Il. CZYNNIKI ZEWNETRZNE | WEWNETRZNE ISTOTNE DLA ROZWOJU GRUPY ERBUD
1. CZYNNIKI ZEWNETRZNE
1.1. Otoczenie makroekonomiczne

Wedtug wstepnych danych Gtéwnego Urzedu Statystycznego (GUS) Produkt Krajowy Brutto (PKB) Polski w
catym 2011 r. wzrést ok. 4,3% r/r wobec 3,9% wzrostu w 2010 r.

1.2. Rynek budowlany

Wedtug wstepnych danych GUS produkcja budowlana w 2011 r. wzrosta o 16,3%. Najwieksze wzrosty
odnotowano w budownictwie obiektdw inzynierii ladowej i wodnej (25,9%) oraz w budownictwie
specjalistycznym (29,8%). Po okresie dynamicznego wzrostu zatrudnienia w branzy w | pét., llI-IV kw.
2011 r. przynidst spadek tempa wzrostu zatrudnienia w stosunku do poprzednich kwartatéw. Na koniec
grudnia 2011 r. zatrudnienie w budownictwie wzrosto o 6,0% wobec 6,7% wzrostu na koniec Il kw. 2011
r. Wzrostowi branzy towarzyszyt skokowy wzrost wynagrodzen o 7,3% r/r w pazdzierniku 2011 r. oraz w
listopadzie-grudniu (wzrost odpowiednio o 3,6% i 3,5% r/r). W catym roku symboliczny wzrost nastgpit w
obszarze cen produkcji budowlano-montazowej: z 0,3% wzrostu w styczniu 2011 r. do 1,8% r/r
w grudniu 2011 r., co w potgczeniu ze wzrostem kosztéw powoduje dalszg presje na marze w branzy
budowlane;j.

2. CZYNNIKI WEWNETRZNE

Giowne segmenty dziatalnos$ci Grupy w IV kw. 2011 r.
Ponizsze dane prezentujq wyniki segmentow 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***
(dziatalnos¢ (dziatalnos¢
podstawowa w podstawowa za
Polsce) granica)
IV kw. IV kw. IV kw. IV kw. IV kw. IV kw. IV kw. IV kw. IV kw. IV kw. IV kw. IV kw.
2011 2010 2011 2010 2011 2010 2011 2010 2011 2010 2011 2010
Przychody 253 +23,% 37 661 +53% 25132 +23% 65 685 +21020 5168 -57% 1194 -62%
ze 338 r/r r/r r/r % r/r r/r r/r
sprzedazy
Udziat % 65% 77% 9,7% 9,3% 6,5% 7,7% 17% 0,12% 1,33% 4,5% 0,3% 1,0%
EBIT 2 815 -9323 2022 | -1046 2438 -694 3899 -5452 -1570 152 -1232
Marza 1,11% 5,4% 9,7% 6,0% 1,3%
EBIT (%)

www.erbud.pl




Grupa ERBUD
Komentarz Zarzadu do raportu za I-IV kwartat 2011 roku

tys. zt Budownictwo Budownictwo Segment Segment Segment Segment
kubaturowe kubaturowe za deweloperski inzynieryjno- budownictwa dla konstrukcji
Polska granica drogowy* energetyki** stalowych***
(dziatalnos¢ (dziatalnos¢
podstawowa w podstawowa za
Polsce) granica)
2011 2010 2011 2010 2011 2010 2011 2010 2011 2010 2011 2010
Przychody [ 1073 | +27,6% | 106 | 57% | 58547 | +29,1% | 206846 | +148% | 42484 +74% 10221 | +10,8%
ze 000 r/r 336 r/r r/r r/r r/r r/r
sprzedazy
Udziat % 71% 76% 7,1% 9% 3,9% 4,1% 13,8% 7,5% 2,8% 2,2% 0,7% 0,9%
EBIT -26 40 836 537 -3 705 4628 -2 006 11 480 -9177 737 545 -3924
081
Marza - 4,9% 0,5% 7,9% 5,5% - 1,7% 2,2%
EBIT (%)

*Spotki PBDI i OBID; ** Erbud Energetyka i Oddziat Budownictwa dla Energetyki; ***Ersteel

2.1. Budownictwo kubaturowe

W okresie pazdziernik-grudzien 2011 r. Grupa podpisata 17 kontraktéw w budownictwie kubaturowym na
taczng kwote 319 368 tys. zt. Narastajgco w 2011 r. Grupa popisata 63 kontrakty o wartosci 954 000 tys. zt.
Na koniec IV kw. 2011 r. portfel zlecen dziatalnosci kubaturowej wynidst 966 700 tys. zt, z tego na 2012 r.
przypada ok. 632 000 tys. zt.

Przychody ze sprzedazy w IV kw. 2011 r. (bez uwzglednienia przychodéw Grupy Budlex, PBDI, Erbud
Energetyka, Ersteel, segmentu OBiD) wyniosty 290 999 tys. zt, wzrost 26,4% w stosunku do analogicznego
okresu 2010 r. EBIT Grupy w IV kw. na dziatalnos$ci kubaturowej wynidst 4 837 tys. zt, wobec — 10 369 tys.
zt straty w analogicznym okresie 2010 r. Marza EBIT wyniosta 1,7%.

Przychody ze sprzedazy w I-IV kw. 2011 r. (bez uwzglednienia przychodéw Grupy Budlex, PBDI, Erbud
Energetyka, Ersteel, segmentu OBiD) wyniosty 1 179 000 tys. zt, wzrost o 25% w stosunku do
analogicznego okresu 2010 r. EBIT Grupy na dziatalnosci kubaturowej wynidst minus 25 528 tys. zt, wobec
37 131 tys. zt zysku w analogicznym okresie 2010 r.

Budownictwo kubaturowe w Polsce (realizacja w ERBUD SA)

W IV kw. 2011 r. sprzedaz kubaturowa w Polsce wyniosta 253 338 tys. zt, tj. 23% wzrostu r/r. Wynik
operacyjny (EBIT) wynidst 2 815 tys. zt wobec straty w wysokosci 9 323 tys. zt w analogicznym okresie
2010 r. Marza EBIT segmentu wyniosta 1,1% w IV kw. 2011 r.

W I-IV kw. 2011 r. sprzedaz kubaturowa w Polsce wyniosta 1 073 000 tys. zt, tj. 27,6% wzrostu r/r. Strata
operacyjna (EBIT) wyniosta 26 081 tys. zt wobec zysku w wysokosci 40 836 tys. zt w analogicznym okresie
2010 r. Strata segmentu jest pochodng kosztdw poniesionych przez spétke w | pét. 2011 r. wynikajacych
gtéwnie z nierentownego kontraktu Silesia.

www.erbud.pl




Grupa ERBUD
Komentarz Zarzadu do raportu za I-IV kwartat 2011 roku

Budownictwo kubaturowe za granicq

W IV kw. 2011 r. przychody ze sprzedazy za granica (tj. GWI, Erbud SA i Erbud International) wzrosty o 53%
do poziomu 37 661 tys. zt. EBIT segmentu wynidst 2 022 tys. zt, tj. 5,4% marzy EBIT. Narastajgco na koniec
grudnia 2011 r. dziatalnos¢ zagraniczna wygenerowata 106 336 tys. zt przychodéw przy zysku operacyjnym
w wysokosci 537 tys. zt.

Wyniki niemieckiej spétki Grupy, GWI GmbH, w 2011 r. byty dodatnie: przychody wyniosty 44 797 tys. zt,
za$ zysk netto wynidst 2 207 tys. zt, tj. 4,9% marzy.

Narastajgco na koniec grudnia 2011 r. portfel zamoéwien zagranicznych Grupy wynidst ok. 45 000 tys. zt.

2.2. Pozostate segmenty dziatalnosci w Grupie

2.2.1. Dziatalnos¢ deweloperska

W I-IV kw. 2011 r. Budlex sprzedat w oparciu o akty notarialne 224 mieszkania i lokale uzytkowe wobec
151 lokali w analogicznym okresie 2010 r.

Przychody Grupy Budlex (przed konsolidacjg) na koniec grudnia 2011 r. osiggnety poziom
59 568 tys. zt, tj. 32,4% wzrostu r/r. W 2011 r. Grupa Budlex miata EBIT o wartosci 10 136 tys. zt wobec
7 287 tys. zt w analogicznym okresie 2010 r. Marza EBIT wyniosta 17%.

Narastajgco na koniec grudnia br. Budlex dodat 58 547 tys. zt do skonsolidowanych przychodéw Grupy
Erbud. Przy konsolidacji Budlex powiekszyt zysk operacyjny Grupy o 4 628 tys. zt.

Obecnie Budlex realizuje nowe inwestycje mieszkaniowe, w tym 4 inwestycje w Toruniu i 3 inwestycje
w Bydgoszczy. Na koniec grudnia br. w przedsprzedazy Grupa zakontraktowata 180 mieszkan i lokali do
realizacji w 2012 r. Biezgcy poziom sprzedazy jest zgodny z zatozeniami Grupy i pokazuje potencjat
wzrostu rynku mieszkaniowego w regionie.

2.2.2. Budownictwo inzynieryjno-drogowe
uwzglednia wyniki oddziatu OBiD oraz spétki zaleznej PBDI

W 2011 r. segment inzynieryjno-drogowy dodat do portfela Grupy 34 kontrakty o wartosci 145 000 tys. zt.

W IV kw. 2011 r. przychody segmentu wyniosty 65 685 tys. zt. wobec 311 tys. zt w analogicznym kwartale
2010 r. Narastajgco w catym 2011 r. przychody segmentu inzynieryjno-drogowego wyniosty 206 846 tys.
zt, tj. wzrost 0 148% r/r.

Wynik operacyjny segmentu (po konsolidacji) w IV kw. 2011 r. wynidst 3 899 tys. zt wobec straty 5 452 tys.
zt w IV kw. 2010 r. EBIT w catym 2011 r. wynidst 11 480 tys. zt wobec straty -9 177 tys. zt w 2010 r. Marza
EBIT w budownictwie inzynieryjno-drogowym na koniec grudnia 2011 r. wyniosta 5,5%.

Na koniec grudnia 2011 r. segment miat portfel zamoéwien o wartosci 166 500 tys. zt wobec 286 000 tys. zt
w analogicznym okresie 2010 r. Grupa jest zaangazowana w kilka przetargdw na roboty inzynieryjno-
drogowe, ktérych rozstrzygniecie nastgpi w najblizszych miesigcach. Zarzad ma nadzieje na wzrost
portfela w najblizszych miesigcach.

2.2.3. Budownictwo dla energetyki
uwzglednia wyniki (po konsolidacji) Oddziatu Budownictwa Energetycznego oraz spotki zaleznej Erbud Energetyka

Przychody segmentu narastajgco na koniec grudnia 2011 r. wyniosty 42 484 tys. zt. Zysk operacyjny
wyniodst 737 tys. zt, tj. 1,7% marzy operacyjne;j.

www.erbud.pl



Grupa ERBUD
Komentarz Zarzadu do raportu za I-IV kwartat 2011 roku

2.2.4. Konstrukcje i wyroby stalowe
uwzglednia wyniki firmy Ersteel

Spoétka zakonczyta 2011 r. przychodami (po konsolidacji) w wysokosci 10 221 tys. zt, przy stracie na
poziomie operacyjnym w wysokosci 3 924 tys. zt. Strata jest efektem kosztdw zwigzanych z wygaszeniem
dziatalnosci podmiotu w sektorze stalowym, w tym gtéwnie kosztéw zwolnien grupowych. Ostatnie
kontrakty zostaty zakoriczone w pazdzierniku 2011 .

2.3. Przychody i koszty operacyjne
2.3.1. Saldo przychodéw i kosztéw operacyjnych

Saldo przychoddw i pozostatych kosztow operacyjnych w Grupie wyniosto 295 tys. zt za I-IV kw. 2011 r.

2.3.2. Koszty wynagrodzen i Swiadczen oraz zatrudnienie w Grupie

W IV kw. 2011 r. koszty wynagrodzen i Swiadczen na rzecz pracownikéw w Grupie Erbud wyniosty 34 479
tys. zt, tj. wzrost o 16% r/r. Byto to zwigzane ze wzrostem zatrudnienia w Grupie. Narastajgco w catym
2011 r. koszty wynagrodzen i $wiadczen na rzecz pracownikow wyniosty 127 352 tys. zt, tj. 14,4% wzrostu
r/r. Na koniec grudnia 2011 r. zatrudnienie w Grupie wyniosto 1519 osdb, wzrost o 10% r/r, pochodna
wzrostu sprzedazy.

3. PERSPEKTYWY

3.1. Otoczenie makroekonomiczne

W budzecie Polski na 2012 rok zapisano wzrost PKB na poziomie 2,5%. Bank centralny spodziewa sie
wzrostu powyzej 3,0%.

3.2. Rynek budowlany

Wskaznik ogdlnego klimatu koniunktury w budownictwie w styczniu 2012 r. wynidst -20,5 pkt, co oznacza
poprawe o 2,2 pkt wobec grudnia 2011 r., jednoczesnie to najnizszy poziom koniunktury stycznia od 7 lat.
Przedsiebiorcy lepiej oceniajg koniunkture w branzy w styczniu w pordwnaniu z koncem roku, jednak
wcigz ogdlne oceny branzy sg bardzo negatywne. Ogdlny klimat koniunktury w budownictwie w lutym br.
oceniany jest rowniez negatywnie minus 20 (w styczniu minus 21), podobnie jak przed miesigcem i gorzej
niz w analogicznym miesigcu ostatnich dwdch lat. Firmy z branzy oczekujg nizszych marz gtéwnie ze
wzgledu na konkurencje cenows i ryzyka zwigzane ze wzrostami cen surowcow. Rynek spodziewa sie
takze ograniczenia inwestycji drogowych w br.

3.3. Kierunki i cele rozwoju Grupy

Poprawa efektownosci i odbudowa zyskow w 2012 roku

Grupa Erbud wkroczyta w 2012 r. z portfelem zlecen o wartosci powyzej 1 mld zt. W zwigzku z utrzymujaca
sie presjg cenowg w branzy, Zarzad bedzie koncentrowat sie w biezgcym roku na pozyskiwaniu
kontraktéw gwarantujgcych realizacje zyskdéw na projekcie i wypracowanie zaktadanych marz. Akwizycja
nowych projektéw zostanie podporzgdkowana priorytetom osiggania okreslonych parametréw
efektywnosci operacyjnej Grupy. W zwigzku ze zmianami w otoczeniu prawnym dla inwestycji
deweloperskich, branza spodziewa sie wiekszych zatoréw ptatniczych na rynku. Zarzad Grupy bedzie
koncentrowat sie na starannym doborze podwykonawcéw i zleceniodawcédw przy projektach.

www.erbud.pl



Grupa ERBUD
Komentarz Zarzadu do raportu za I-IV kwartat 2011 roku

Zarzad zamierza utrzymac dotychczasowa strukture portfela zlecen z podziatem na projekty komercyjne
(ok. 50% portfela) realizowane z inwestorami o odpowiedniej wiarygodnosci finansowej oraz projekty
publiczne realizowane na warunkach gwarantujgcych wypracowanie pozytywnej marzy.

Priorytetem Zarzadu w 2012 roku bedzie odbudowa zyskdéw Grupy przy utrzymaniu przychoddw na
poziomie powyzej 1 mld. Potencjat realizacji projektow Grupa widzi przede wszystkim w segmencie
budownictwa kubaturowego oraz w segmencie inzynieryjnym.

Dziatalnosc¢ zagraniczna Grupy bedzie sie koncentrowata na rozwoju na dotychczasowych rynkach.

Segment energetyczny koncentrowat sie na realizacji matych i srednich zlecen o zasiegu lokalnym
rozwijajac kompetencje w Grupie. W biezgcym roku spétka bierze udziat w przetargach energetycznych o
wartosci ok. 2 mld zt.

W zwigzku ze stabilnym popytem na mieszkania w regionie Grupa Budlex rozpoczeta realizacje kolejnych
projektéw mieszkaniowych w Toruniu i Bydgoszczy. Oczekujemy w biezgcym roku sprzedazy mieszkan co
najmniej na poziomie ubiegtego roku. Rok 2012 powinien przynies¢ réwniez przetom w projekcie
biurowym w Poznaniu. Obecnie Zarzad oczekuje na decyzje administracyjne, ktére pozwolg na dalszg
realizacje inwestycji.

Rédwnoczesnie Zarzad koncentruje sie na dalszej poprawie efektywnosci operacyjnej grupy kapitatowej. W
biezagcym roku system kontrolingu i audytu wewnetrznego zostang dostosowane do biezgcych potrzeb
wynikajgcych z rozwoju grupy kapitatowej. Optymalizacja procesow biznesowych powinna poprawic
efektywnosc i ograniczy¢ ryzyko finansowe Grupy w dtuzszej perspektywie.

www.erbud.pl
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Komentarz Zarzadu do raportu za I-IV kwartat 2011 roku

I1l. WYNIKI FINANSOWE

1. SPOLKI WCHODZACE W SKAD GRUPY ERBUD

Skonsolidowane sprawozdanie Grupy ERBUD za I-IV kw. 2011 r. obejmuje konsolidacje: Erbud SA; Erbud
International Sp. z 0.0.; GWI GmbH, PBDI, Grupy Budlex, Erbud Energetyka Sp. z 0.0. oraz Ersteel Sp. z 0.0.

2. Rachunek zyskoéw i strat

Wersja kalkulacja (MSSF)

Wyszczegdlnienie 2011 2010 Réznica 2011 2010 Réznica
2011 do 2010 2011 do 2010
I-IV kw 2011 I-IV kw 2010 IV kw 2011| IV kw 2010

Przychody ze sprzedazy 1497 547 1 103 907 393 640 388 178 266 094 122 084
Koszty sprzedanych
produktow 1461 125 1028 031 433 094 364 046 268 918 95128
Zysk/strata na sprzedazy 36 422 75 876 -39 454 24 132 -2 824 26 956
Koszty sprzedazy 3670 2 991 679 1014 1306 -292
Koszty og6lnego zarzadu 45673 50 831 -5158 10 695 14 063 -3 368
Wynik na dziatalnosci
operacyjnej 298 -1182 1480 -4 051 -1 037 -3014
Wynik operacyjny - EBIT -12 623 20 872 -33 495 8 372 -19 230 27 602
Wynik na dziatalnosci
finansowej -8 525 -3834 -4 691 -4 015 263 -4 278
Zysk/strata zinwestycji

0 1950 -1 950 0 180 -180
2Zysk/strata brutto -21 148 18 988 -40 136 4 357 -19 050 23 407
Zysk/starta netto -20 924 12150 -33 074 3304 -15 556 18 860
Marza EBIT -0,84% 1,89% -3% 2,16% -7,23% 9%
amortyzacja 7 903 8162 -259 2 281 2 369 -88
Marza EBITDA -0,32% 2,63% -3% 2,74% -6,34% 9%

www.erbud.pl
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Komentarz Zarzadu do raportu za I-IV kwartat 2011 roku

WYSZCZEGOLNIENIE 31.12.2011 31.12.2010 ZMIANA % ZMIANA
A. Przychody z dziatalnosci podstawowej 1522 414 1107 370 415 044 37,48
B. Koszty dziatalnosci operacyjnej 1535 335 1085 316 450 019 41,46
amortyzacja 7 903 8 162 -259 -3,17
zuzycie materiatéw i energii 230 661 163 284 67 377 41,26
ustugi obce 1148 262 782 655 365 608 46,71
podatki i optaty 6 490 4 962 1528 30,79
wynagrodzenia 104 332 92 929 11 403 12,27
ubezpieczenia spoteczne i inne $wiadczenia 23 020 18 396 4 623 25,13
pozostate koszty rodzajowe 12 096 12 879 -784 -6,08
wartos¢ sprzedanych materiatow i towarow 2 571 2 049 522
C. Zysk (strata) brutto ze sprzedazy -12 921 22 054 -34 975 -158,59
D. Pozostate przychody operacyjne 10 965 5769 5196 90,07
E. Pozostate koszty operacyjne 10 667 6 951 3716 53,46
F. Zysk (strata) z dzialalnosci operacyjnej -12 623 20 872 -33 495 -160,48
G. Przychody finansowe 7 990 4 347 3643 83,80
H. Koszty finansowe 16 515 8 181 8 334 101,87
I. Zysk (strata) z inwestycji 0 1950 -1 950 -100,00
J. Zysk (strata) z dzialalnosci gospodarczej -21 148 18 988 -40 136 -211,37
K. Zysk (strata) brutto -21 148 18 988 -40 136 -211,37
L. Podatek dochodowy -224 6 838 -7 062 -103,28
k. Pozostate obowigzkowe zmniejszenia zysku 0 0 0 0,00
M. Zysk netto -20 924 12 150 -33 074 -272,21
Wersja poréwnawcza (PSR)
3. BILANS GRUPY ERBUD
Aktywa trwate 129 664 112 611 15,70% 18,04%
Aktywa obrotowe 696 243 511 275 84,30% 81,96%
AKTYWA RAZEM 825 907 623886 100,00%| 100,00%
Kapitat wtasny 227 691 248 580 27,60% 40,00%
Zobowigzania i rezerwy
dtugoterminowe 113783 53904 13,77% 8,64%
Zobowigzania i rezerwy
krotkoterminowe 484 433 321402 58,63% 51,36%
PASYWA RAZEM 825 907 623 886 100,00% 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 dziatalno$é ustugowa — niski poziom aktywdéw trwatych i wysoki poziom
aktywdw obrotowych. Jest to réwniez konsekwencjg polityki Grupy majacej na celu minimalizowanie

kosztow statych.

W zwigzku ze stratami jakie poniosta Grupa w omawianym okresie nastgpita zmiana w proporcjach
pasywow. Zmniejszyt sie udziat kapitatéw wtasnych z 40% do 27,6%. W wyniku emisji obligacji przez Erbud
SA nastgpita réwniez zmiana w finansowaniu dziatalnosci Srodkami zewnetrznymi z krétkoterminowych na

dtugoterminowe.

Wzrost sumy aktywoéw jest wynikiem przede wszystkim wzrostu sprzedazy.

www.erbud.pl
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4. PRZEPLYWY SRODKOW PIENIEZNYCH GRUPY ERBUD

2011-12-31 2010-12-31
w tys. zt
Przeptywy pieniezne netto z -71 807 23 558
dziatalno$ci operacyjnej
Przeptywy pieniezne netto z 4638 -44 301
dziatalnosci inwestycyjnej
Przeptywy pieniezne netto z 81231 -4 574
dziatalnosci finansowej
Razem przeptywy pieniezne 14 062 -25 317
netto
Srodki pieniezne na poczatek 147 229 172 546
okresu
Srodki pieniezne na koniec 161 291 147 229
okresu

Ujemne przeptywy finansowe na dziatalnosci operacyjnej sg pochodng generowanych strat w 2011 roku.
Duze dodatnie przeptywy na dziatalnosci finansowej to przede wszystkim efekt emisji obligacji przez Erbud
SA. Ponadto Grupa realizuje znacznie krotszy tryb ptatnosci do podwykonawcéw wymuszony przez
sytuacje rynkowg w porédwnaniu z trybem $ciggania naleznosci.

5. WYBRANE WSKAZNIKI FINANSOWE
PODSTAWOWE WSKAZNIKI FINANSOWE

L.p. Opis pozycji 2011 2010

1. Rentownos¢ aktywow (ROA) -2,53% 1,95%
2. Rentownos¢ kapitatéw wiasnych (ROE) -9,19% 4,90%
3. Wskaznik ogdlnego zadtuzenia 72% 60,00%
4, Wskaznik zadtuzenia kapitatow 2,63 1,51

wtasnych

5. Wskaznik ptynnosci biezacej 1,44 1,60
6. Wskaznik ptynnosci szybkiej 0,85 1,01
7. Rentownos¢ sprzedazy brutto -1,41% 1,72%
8. Rentownos¢ sprzedazy netto -1,40% 1,10%

Analiza wskaznikdw rentownosci odzwierciedla sytuacje Spoétki spowodowang negatywnymi dwoma
pierwszymi kwartatami 2011 roku. Sytuacja ptynnosciowa jest na zadowalajgcym poziomie i w stosunku
do Il kwartatu 2011 r. ulegta poprawie.
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