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1. Wprowadzenie

Spoétka BUDOPOL WROCLAW S.A. zawigzana zostata aktem notarialnym (Repertorium A nr 9117/94) w dniu 17 listopada 1994
roku. Nastepnie Sad Rejonowy dla Wroctawia Fabrycznej, VI Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego, postanowieniem
z 3 stycznia 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) w dniu 31 stycznia 1996 r. zawarta zostata umowa sprzedazy P.B.O.U.P
,BUDOPOL - WROCLAW”, a nastepnie w tym samym dniu likwidator przekazat Prezesowi Spétki ,BUDOPOL WROCLAW” S.A.
wszystkie agendy uprzednio zlikwidowanego a kupionego przez Spotke przedsiebiorstwa w/g stanu na 1 listopada 1995 .
Zatozycielami Spotki byli "MOSTOSTAL - EXPORT” S.A. oraz 159 os6b fizycznych bedacych w chwili zatozenia Spotki
pracownikami P.B.0.U.P. ,BUDOPOL WROCLAW". Zatozyciele objeli odpowiednio 75% i 25% kapitatu akcyjnego Spétki oraz
ogélnej liczby gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy.

,BUDOPOL-WROCLAW” od 01.11.1995 roku prowadzi dziatalno$¢ gospodarczg jako spdtka akcyjna. Spétka zostata powotana
zgodnie z KRS na czas nieoznaczony.

Spotka jest ponadto cztonkiem Grupy Kapitatowej GANT DEVELOPMENT S.A. Pozycje dominujaca w tej Grupie zajmuje GANT
DEVELOPMENT S.A. z siedzibg w Legnicy, ul. Rynek 28, ktéremu podlega Emitent.

1.1. Podstawa prawna

Sprawozdanie z dziatalnosci Zarzadu BUDOPOL WROCLAW S.A. za okres 12 miesiecy zakonczony dnia 31.12.2011 zostato
sporzadzone w oparciu 0:

a) art. 395 § 2 ust. 1 oraz art. 393 ust. 1 Kodeksu Spdtek Handlowych z dnia 15.09.2000r. (Dz. U. z 2000r. nr 94, poz. 1037 z p6zn.
zm.),

b) ustawe o rachunkowosci z dnia 29.09.1994r. (Dz. U. z 2002r. nr 76, poz. 694 z p6zn. zm.),

c) Rozporzadzenie Min. Finanséw z dnia 19.02.2009r. w sprawie informacji biezacych i okresowych przekazywanych przez
emitentow papieréw wartosciowych (Dz. U. z 2009r. nr 33, poz. 259).

1.2. Zasady sporzadzania sprawozdania

Zasady sporzadzenia sprawozdania zostaty opisane w ,Sprawozdaniu Finansowym BUDOPOL WROCLAW S.A. za okres 12
miesiecy zakonczony dnia 31.12.2011” na stronach 12-20.

1.3. Dane ogdlne o Spétce

Firma spétki brzmi: BUDOPOL WROCLAW Spétka Akcyjna
Spétka moze uzywac skrotu firmy: BUDOPOL WROCLAW S.A.
Podstawa prawna dziatania: Kodeks spétek handlowych
Forma prawna: spotka akcyjna

REGON 930423002

NIP 899-10-20-923

Spotka zostata wpisana do Rejestru Przedsigbiorcdw przez Sad Rejonowy dla Wroctawia Fabrycznej, VI Wydziat Gospodarczy
Krajowego Rejestru Sadowego pod numerem 0000093832.



1.3.1. Adres siedziby Spotki

Siedzibg Spotki jest Wroctaw

Adres spotki: ulica Ractawicka 15/19, 53-149 Wroctaw
tel. 71/ 799-39-00 do 03

fax 71/ 799-39-05

e -mail: sekretariat@budopol.wroc.pl

www.budopol.wroc.pl

1.3.2. Przedmiot dziatalnosci

Zgodnie z § 7 Statutu, przedmiotem dziatalno$ci BUDOPOL WROCLAW S.A. jest dziatalno$¢ budowlano-montazowa, a od 2010, po
zarejestrowaniu zmian w Statucie, rozszerzono przedmiot dziatalno$ci o dziatalnos¢ holdingdw.

1.4. Informacje o posiadanych przez Spotke oddziatach (zaktadach)

Spotka nie posiada oddziatéw (zaktadéw).

2. Zagadnienia korporacyjne
2.1. Kapitat podstawowy

Kapitat zaktadowy BUDOPOL WROCLAW S.A. na dzieft 31.12.2011r. wynosi 52.000.000,00 zt i jest podzielony na:

. 100.000 akcji na okaziciela serii A w cenie nominalnej 1,00 zt kazda,
. 700.000 akgji na okaziciela serii B w cenie nominalnej 1,00 zt kazda,
. 700.000 akgji na okaziciela serii C w cenie nominalnej 1,00 zt kazda,
. 1500.000 akcji na okaziciela serii D w cenie nominalnej 1,00 zt kazda,
. 1500.000 akcji na okaziciela serii E w cenie nominalnej 1,00 zt kazda,
. 7500.000 akcji na okaziciela serii F w cenie nominalnej 1,00 zt kazda,
. 1.000.000 akcji  na okaziciela serii G w cenie nominalnej 1,00 zt kazda,
. 13 000.000 akcji na okaziciela serii H w cenie nominalnej 1,00 zt kazda,
I

26 000.000 akcji na okaziciela serii w cenie nominalnej 1,00 zt kazda.

W dniu 17.12.2009 roku NWZA BUDOPOL WROCLAW S.A. podjeto Uchwaty Nr 2/12/2009 i Nr 3/12/2009 w sprawie warunkowego
podwyZzszenia kapitatu zaktadowego Spotki o kwote 600.000 (stownie: szesciuset tysiecy) ztotych w drodze emisji 600.000 (stownie:
szeSciuset tysiecy) akcji zwyktych na okaziciela serii J, o wartosci nominalnej 1,00 (stownie: jeden) zloty oraz w sprawie
warunkowego podwyZzszenia kapitatu zaktadowego Spétki o kwote 600.000 (stownie: szeSciuset tysiecy) ziotych w drodze emisji
600.000 (stownie: szesciuset tysiecy) akcji zwyktych na okaziciela serii K, o warto$ci nominalnej 1,00 (stownie: jeden) ztoty ( wiecej
na ten temat w pkt. 2.5 ).



W dniu 15 stycznia 2010 r. Zarzad BUDOPOL WROCLAW S.A. otrzymat postanowienie Sadu Rejonowego dla Wroctawia
Fabrycznej, VI Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego, o zarejestrowaniu warunkowego podwyzszenia kapitatu
zaktadowego.

W zwigzku z uptywem w dniu 31.07.2011 r. terminu na zloZenie przez uprawnionych o$wiadczen o wykonaniu praw z warrantow
subskrypcyjnych serii A oraz ze wzgledu na brak zgtoszehn w przedmiocie realizacji praw z ww. warrantéw, Rada Nadzorcza Spétki
na podstawie uchwaty Nr 12/2011 z dnia 05.08.2011 r. podjeta decyzje o umorzeniu warrantéw subskrypcyjnych serii A nabytych
przez uprawnionych zgodnie z Regulaminem Programu Motywacyjnego. (dot. odcinka zbiorowego imiennego warrantu
subskrypcyjnego serii A 0 numerach 1-125000 oraz od 250001-600000)

2.2. Wtadze BUDOPOL WROCLAW S.A.
2.2.1. Rada Nadzorcza - zmiany w skiadzie os6b nadzorujacych w okresie 0d.01.01.2011 r. do 31.12.2011 r.

Na dzier sporzadzania niniejszego sprawozdania sktad Rady Nadzorczej byt nastepujacy:
Przewodniczacy: Janusz Konopka,
Cztonkowie: Luiza Berg,

Henryk Jukowski,

Zbigniew Walas,

Mirostaw Kadtubowski,

Adam Michalski

W okresie od 01.01.2011 r. do 30.03.2011 r. w BUDOPOL WROCLAW S.A. funkcjonowata Rada Nadzorcza w nastepujacym
sktadzie:

Przewodniczacy: Janusz Konopka
Cztonkowie: Grzegorz Antkowiak

Zbigniew Walas

Luiza Berg

Henryk Jukowski

Henryk Feliks
W dniu 30 marca 2011 roku Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy BUDOPOL WROCLAW S.A. podjeto uchwaty w sprawie powotania
Rady Nadzorczej na okres 3-letniej wspdlnej kadencji (uchwaly nr od 8a do 8g), w sktad ktérej wchodza nastepujace osoby
nadzorujgce: Janusz Konopka, Luiza Berg, Henryk Jukowski, Zbigniew Walas, Henryk Feliks, Mirostaw Kadtubowski, Adam

Michalski. W zwigzku z dokonanym powotaniem Rada Nadzorcza Spétki sktada sie z 7 oséb. (Raport biezacy nr 7/2011 z dnia 31
marca 2011)

W dniu 3 pazdziernika 2011 roku Pan Henryk Feliks zlozyt rezygnacje z petnienia funkcji Cztonka Rady Nadzorczej. (Raport biezacy
nr 13/2011)

2.2.2. Zarzad - zmiany w skladzie os6b zarzadzajacych w okresie od 01.01.2011 r. do 31.12.2011 r.

W okresie od 01.01.2011 r. do 31.12.2011 r. Spdtka BUDOPOL WROCLAW S.A. byta kierowana przez Zarzad w sktadzie:



Prezes Zarzadu Mirostaw Motyka

Wiceprezes Zarzadu Andrzej Kostrzewa
Cztonek Zarzadu Marzanna Adamska

Na dzien sporzadzania niniejszego sprawozdania sktad Zarzadu nie ulegt zmianie.

2.3. Akcjonariat. Wskazanie akcjonariuszy posiadajacych bezposrednio lub posrednio przez podmioty zalezne co najmniej
5% w ogdlnej liczbie gloséw na walnym zgromadzeniu Spétki, wraz ze wskazaniem liczby posiadanych przez te
podmioty akcji, ich procentowego udziatu w kapitale zaktadowym, liczby gltoséw z nich wynikajacych i ich
procentowego udziatu w ogélnej liczbie gloséw na walnym zgromadzeniu

Lista akcjonariuszy posiadajacych co najmniej 5% ogdlnej liczby gloséw na walnym zgromadzeniu zgodnie z informacjami

Akcje Spotki nie sg uprzywilejowane co do glosu — kazda akcja uprawnia do jednego gtosu.

Stan akcjonariatu na dzien sporzadzenia sprawozdania przedstawia ponizsza tabela:

Udziat w
o Liczba akcji  Liczba akcji  Liczba akcjina  Udziat w kapitale Liczba gtosow
Akcjonariusze glosach na
ogétem imiennych okaziciela zaktadowym w % na WZA
WZAw %
GANT DEVELOPMENT S.A. 17.153.800 brak 17.153.800 32,99 32,99 17.153.800

IPO28 Spétka z ograniczong
odpowiedzialnoscig SPV SUPPORT 2 4.862.343 brak 4.862.343 9,35 9,35 4.862.343

Spotka komandytowo-akcyjna*

Pozostali 29.983.857 Brak 29.983.857 57,66 57,66 29.983.857

Razem 52 000 000 Brak 52000 000 100,00 100,00 52000 000

*W dniu 18.07.2011r. zostata zarejestrowana w KRS zmiana komplementariusza w SPV SUPPORT 2 S.K.A. z dotychczasowego
KANTOR Sp. z 0.0. na nowego IPO28 Sp. z 0.0. Jednocze$nie ulegta zmianie nazwa spotki. Obecnie spdtka dziata pod firmg
IPO28 Spotka z ograniczona odpowiedzialnoscia SPV SUPPORT S. K. A. z siedzibg w Warszawie.

2.4. Informacje o nabyciu akcji wiasnych

Spotka BUDOPOL WROCLAW S.A. nie nabyta akcji wasnych.



2.5. Informacje o znanych Spétce umowach (w tym réwniez zawartych po dniu bilansowym), w wyniku ktérych moga w
przysztosci nastapi¢ zmiany w proporcjach posiadanych akcji przez dotychczasowych akcjonariuszy

W dniu 17.12.2009 NWZA BUDOPOL WROCLAW S.A. podjeto Uchwaty Nr 2/12/2009 i Nr 3/12/2009 w sprawie warunkowego
podwyzszenia kapitatu zaktadowego Spotki o kwote 600.000 (stownie: szesciuset tysiecy) ztotych w drodze emisji 600.000 (stownie:
szeSciuset tysiecy) akcji zwyktych na okaziciela serii J, o warto$ci nominalnej 1,00 (stownie: jeden) zloty oraz w sprawie
warunkowego podwyzszenia kapitatu zakladowego Spotki o kwote 600.000 (stownie: szesciuset tysiecy) ziotych w drodze emisji
600.000 (stownie: szesciuset tysiecy) akcji zwyktych na okaziciela serii K, o wartosci nominalnej 1,00 (stownie: jeden) zioty.

Celem warunkowego podwyzszenia kapitatu zaktadowego byto przyznanie praw do objecia akgji:

« serii J posiadaczom warrantéw subskrypcyjnych serii A, wyemitowanych na podstawie uchwaty numer 4/12/2009
Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy z dnia 17 grudnia 2009 roku,

» serii K posiadaczom warrantéw subskrypcyjnych serii B, wyemitowanych na podstawie uchwaty numer 5/12/2009
Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy z dnia 17 grudnia 2009 roku.

Warranty subskrypcyjne serii A i serii B wyemitowane zostaty nieodptatnie. Kazdy warrant subskrypcyjny serii A uprawnia do objecia
1 (stownie: jednej) akcji serii J, a kazdy warrant subskrypcyjny serii B uprawnia do objecia 1 (stownie: jednej) akcji serii K.

Akcje serii J bedg uprawnione do wyptat z zysku poczawszy od zysku przeznaczonego do podziatu za rok obrotowy 2011, tj. od dnia
1 stycznia 2011 roku. Akcje serii K beda uprawnione do wyptat z zysku poczawszy od zysku przeznaczonego do podziatu za rok
obrotowy 2012, tj. od dnia 1 stycznia 2012 roku.

Prawo do objecia akcji serii J przystuguje wylacznie posiadaczom warrantéw subskrypcyjnych serii A, a do objecia akcji serii K
przystuguje wytacznie posiadaczom warrantow subskrypcyjnych serii B, ktérzy spetnig wszystkie warunki okre$lone w uchwale o ich
emisji oraz Regulaminie Programu Motywacyjnego. ( wiecej o Programie Motywacyjnym na stronie www.budopol.wroc.pl Raport
biezacy Nr 3/2010 oraz na stronach 30 - 31 i 33 — 34 oraz 41 ,Sprawozdania Finansowego BUDOPOL WROCLAW S.A. za okres
12 miesiecy zakofczony dnia 31.12.2011").

W dniu 06.06.2011 r. Rada Nadzorcza BUDOPOL WROCLAW S.A. na mocy uchwaly Nr 10/2011, w zwigzku z rozwigzaniem
stosunku prawnego faczacego p. Roberta Cembrzyniskiego ze Spétka, podjeta decyzje o umorzeniu warrantéw subskrypcyjnych serii
A i B nabytych przez uprawnionego na mocy umowy z dnia 25 stycznia 2010 r. (dot. odcinka zbiorowego imiennego warrantu
subskrypcyjnego serii A o numerach 125001 - 250000 oraz odcinka zbiorowego imiennego warrantu subskrypcyjnego serii B o
numerach 125001 — 250000).

W zwigzku z uptywem w dniu 31.07.2011 r. terminu na ztozenie przez uprawnionych o$wiadczen o wykonaniu praw z warrantéw
subskrypcyjnych serii A oraz ze wzgledu na brak zgtoszen w przedmiocie realizacji praw z ww. warrantéw, Rada Nadzorcza Spétki
na podstawie uchwaty Nr 12/2011 z dnia 05.08.2011 r. podjeta decyzje o umorzeniu warrantéw subskrypcyjnych serii A nabytych
przez uprawnionych zgodnie z Regulaminem Programu Motywacyjnego (dot. odcinka zbiorowego imiennego warrantu
subskrypcyjnego serii A o numerach 1-125000 oraz od 250001-600000).

2.6. Wskazanie posiadaczy wszelkich papieréw warto$ciowych, ktére daja specjalne uprawnienia kontrolne w stosunku do
Emitenta, wraz z opisem tych uprawnien

Zaden z akcjonariuszy posiadajacy akcie BUDOPOL WROCLAW S.A. nie ma specjalnych uprawnier kontrolnych w stosunku do
Spotki.

2.7. Wskazanie wszelkich ograniczen dotyczacych przenoszenia prawa wlasnosci papieréw wartosciowych Emitenta oraz
wszelkich ograniczen w zakresie wykonywania prawa gtosu przypadajacych na akcje Spotki

Nie wystepuja zadne ograniczenia w zakresie wykonywania prawa gtosu przypadajacego na akcje Spotki.
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2.8. Okreslenie tacznej liczby i wartosci nominalnej wszystkich akcji Spétki, bedacych w posiadaniu oséb zarzadzajacych i
nadzorujacych

W zwigzku z art. 160 ustawy z dnia 29.07.2005r. o obrocie instrumentami finansowymi (t. jedn. z dnia 08.10.2010 r. Dz. U. nr 211,
poz. 1384 ) oraz w zwigzku z § 3 Rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 15.11.2005r. w sprawie przekazywania i udostepniania
informacji o niektérych transakcjach instrumentami finansowymi oraz zasad sporzadzania i prowadzenia listy os6b posiadajacych
dostep do okreslonych informacji poufnych (Dz. U. z 2005r., Nr 229, poz. 1950), Zarzad Spotki podaje zestawienie stanu posiadania
akcji przez osoby zarzadzajace i nadzorujagce BUDOPOL WROCLAW S.A. na dzieni przekazania sprawozdania.

Stan posiadania akcji przez Cztonkéw Zarzgdu BUDOPOL WROCLAW S.A. na dzief sporzadzenia niniejszego sprawozdania:

llo$¢ akcji w Warto$¢ UdZiaJ‘.W Yo w Ud;ia% w % w

szt. nominalna w zt kapitale ogo!nej flosci

zaktadowym gloséw na WZ
Mirostaw Motyka  — Prezes Zarzadu 25000 25000 0,05% 0,05%
Marzanna Adamska — Cztonek Zarzadu 94 050 94 050 0,18% 0,18%
RAZEM Zarzad 119 050 119 050 0,23% 0,23%

Zgodnie z Raportem biezacym nr 1/2012 z dnia 20 marca 2012 r. Pan Mirostaw Motyka, Prezes Zarzadu Spdiki
BUDOPOL WROCLAW S.A., przekazat informacje zgodnie z art. 160 ust. 4 Ustawy o obrocie instrumentami finansowymi, iz w
dniu 18 sierpnia 2011 r. nabyt na rynku regulowanym GPW w trybie transakcji sesyjnej zwyktej 2 600 sztuk akcji Spétki BUDOPOL
WROCLAW S.A. po $redniej cenie 0,95 zt za jedng akcje.

Stan posiadania akcji przez Czionkéw Rady Nadzorczej

Na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania Cztonkowie Rady Nadzorczej nie posiadajg akcji BUDOPOL WROCLAW S.A.

2.9. Zmiany w podstawowych zasadach zarzadzania Spotka

Od 2010 roku BUDOPOL WROCLAW S.A. jest podmiotem dominujacym w Grupie Kapitatowej BUDOPOL WROCLAW S.A. Wigcej
na ten temat w rozdziale 4.7 niniejszego sprawozdania.

2.10. Wszelkie umowy zawarte miedzy Spotka a osobami zarzadzajacymi, przewidujace rekompensate w przypadku ich
rezygnacji lub zwolnienia z zajmowanego stanowiska bez waznej przyczyny lub gdy ich odwolanie lub zwolnienie
nastepuje z powodu polaczenia przez przejecie

Cztonkowie Zarzadu sq zatrudnieni na podstawie uméw o prace. Umowy o prace z Panem Mirostawem Motyka - Prezesem Zarzadu
— Dyrektorem Generalnym, Panem Andrzejem Kostrzewgq - Wiceprezesem Zarzadu - Dyrektorem ds. Produkji,
Panig Marzanng Adamska - Czionkiem Zarzadu - Dyrektorem ds. Finansowych nie przewidujg szczegdlnych $wiadczen
wyptacanych w chwili rozwigzania stosunku pracy z powyzszymi osobami.

Cztonkowie Zarzadu nie sg stronami uméw o zakazie konkurencji po ustaniu stosunku pracy.
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211. Warto§¢ wynagrodzeni, nagréd lub korzysci dla kazdej z osob zarzadzajacych i nadzorujacych Spotke
BUDOPOL WROCLAW S.A./stan na 31.12.2011r./

Cztonkowie organdw Wynagrodzenia obcigzajace
Koszty w tys. zt

Zarzadzajacych w tym 949,0
Mirostaw Motyka 3705
Marzanna Adamska 2705
Andrzej Kostrzewa 308,0
Nadzorujacych w tym: 37,0
Janusz Konopka 10,0
Grzegorz Antkowiak 2,0
Zbigniew Walas 4,0
Luiza Berg 5,0
Henryk Jukowski 4,0
Henryk Feliks 4,0
Mirostaw Kadtubowski 4,0
Adam Michalski 4,0

W okresie 01.01.2011 — 31.12.2011 roku Cztonkom Zarzadu ani Cztonkom Rady Nadzorczej nie przyznano Swiadczen w naturze.

2.12. Wskazanie postgpowan toczacych si¢ przed sadem, organem wiasciwym dla postgepowania arbitrazowego lub
organem administracji publicznej

Spoétka nie jest strong zadnych istotnych postepowan arbitrazowych i sadowych.

3. Sytuacja w gospodarce polskiej w 2011r. — branza budowlana

Kondycja polskiej gospodarki, w tym sektora budowlanego, prezentuje sie catkiem niezle na tle wskaznikéw i nastrojéw w innych
krajach europejskich. Nie ulega jednak watpliwosci, ze kumulacje efektu Euro 2012 w przysztym roku bedziemy juz mieli za soba.

Przewidywania analitykow co do rozwoju sytuacji w dtuzszym okresie czasu s mniej optymistyczne. Warto zaznaczy¢, ze
wzrastajaca niepewnos$¢ co do sytuacji gospodarczej na $wiecie bedzie z czasem skutkowaé takze ochtodzeniem koniunktury
gospodarczej w Polsce. W zwiazku z tym, w 2013 r. spodziewana jest korekta ponad dziesiecioletnich wzrostow - warto$¢ produkcji
budowlano-montazowej zmniejszy sie o okoto 4%. Taka sytuacja bedzie efektem swoistego odreagowania po nieobecnym juz
wowczas "impulsie” EURO 2012 oraz z powodu wyczerpania $rodkéw unijnych wspotfinansujgcych inwestycje infrastrukturalne.

Opisany scenariusz rozwoju wypadkdw na polskim rynku budowlanym moze by¢ zaktdcony przez czynniki zewnetrzne zwigzane z
sytuacjq miedzynarodowg oraz problemami fiskalnymi panstw strefy Euro. Ponadto problemy gospodarcze UE mogg wptynaé na
ksztalt przysztego budzetu unijnego na lata 2014 - 2020. Koniecznos¢ oszczedno$ci budzetowych moze przetozy¢ sie na
zmniejszone wzgledem oczekiwan $rodki finansowe przystugujace Polsce na realizacje projektow infrastrukturalnych.

Wedtug wstepnych danych GUS produkcja budowlano-montazowa (w cenach statych), obejmujaca roboty o charakterze
inwestycyjnym i remontowym, zrealizowana na terenie kraju przez przedsiebiorstwa budowlane o liczbie pracujgcych powyzej 9
0s6b, byta w grudniu 2011 r. 0 14,6% wyzsza niz przed rokiem i 0 40,6% wyzsza w poréwnaniu do listopada 2011 r. W stosunku do
grudnia 2010 r. produkcja wzrosta w jednostkach, ktérych podstawowym rodzajem dziatalnosci sg roboty specjalistyczne - 0 34,7%,
w specjalizujgcych sie we wznoszeniu obiektéw inzynierii [adowej i wodnej - 0 21,0%, a we wznoszeniu budynkéw pozostata na
poziomie grudnia 2010 r.

Wedtug wstepnych danych GUS, w okresie styczen-grudzien 2011 r. oddano do uzytkowania 131721 mieszkan, {. 0 3,0% mniej niz
w2010 r.i0 17,7% mniej w poréwnaniu z analogicznym okresem 2009 r. W ciggu dwunastu miesiecy 2011 r. wydano pozwolenia na
budowe 184101 mieszkan, tj. 0 5,2% wigcej niz w analogicznym okresie 2010 r. Wzrosta réwniez liczba mieszkan rozpoczetych — do
162200, 1j. 0 2,6%.
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Najwiekszy udziat (55,4%) w przyroscie nowych zasobow mieszkaniowych mieli inwestorzy indywidualni, ktérzy w okresie styczen-
grudzien 2011 r. wybudowali o 3,7% wiecej niz przed rokiem. Deweloperzy w okresie dwunastu miesiecy 2011 r. oddali 0 6,2%
mieszka mniej niz w analogicznym okresie 2010 r. Spétdzielnie mieszkaniowe w okresie dwunastu miesiecy 2011 r. oddaty do
uzytkowania o 24,1% mniej niz przed rokiem, a pozostali inwestorzy (budownictwo komunalne, spoteczne czynszowe i zaktadowe)
oddali do uzytkowania w ciggu dwunastu miesiecy 2011 r. facznie o 31,8% mieszkar mniej niz w analogicznym okresie 2010 r.

Rynek budownictwa mieszkaniowego w 2011 roku i prognozy

Po dostrzegalnym spowolnieniu, ktére miato miejsce w 2009 r. ina poczatku 2010 r., sygnaly ptynace zrynku budownictwa
mieszkaniowego w 2011 r. Swiadczyly o powrocie umiarkowanego optymizmu iwskazywaty na zwiekszong liczbe inwestycji
deweloperskich w budownictwie wielorodzinnym. O ile w 2009 r. niemal wszyscy inwestorzy wstrzymywali inwestycje, o tyle w latach
2010 - 2011 r. wielu z nich rozpoczynato nowe projekty, aby w okresie poprawiajacej sie koniunktury rynkowej mie¢ w ofercie
mieszkania.

Obecny obraz rynku nie jest tylko bezpo$rednia wypadkowa biezacych wydarzerh makroekonomicznych, lecz w wiekszym stopniu
stanowi efekt decyzji izachowan jego uczestnikdw w okresie minionego roku lub dwoch lat. W konsekwencji juz obecnie
obserwujemy rekordowo wysokg podaz na rynku pierwotnym. Na pieciu najwiekszych lokalnych rynkach deweloperskich na koniec
[l kw. 2011 r. oferowanych byto niemal 1050 wielorodzinnych inwestycji mieszkaniowych, w ktérych naby¢ mozna byto tacznie 44,2
tys. mieszkan (wiecej niz w szczycie hossy na rynku mieszkaniowym na przetomie 2007 i 2008 r.). Szczegdlnie najwigksze firmy
deweloperskie prowadzg aktywng polityke inwestycyjng w zakresie rozpoczynania nowych projektdw, jak i gromadzenia $rodkéw
finansowych na realizacje kolejnych.

W przyszlym roku budownictwo mieszkaniowe moze liczy¢ co najwyzej na ok. 2-procentowy wzrost rynku. Obserwujac pogarszajacq
sie koniunkture rynkowa, przewiduje si¢, ze kolejne lata przyniosg juz mniej optymistyczne dane a na ten stan rzeczy wptyw bedg
miaty obecnie obserwowane czynniki przemawiajace za ograniczeniem skali dziatalno$ci na rynku mieszkaniowym fj.:

- niepewna sytuacja na rynkach miedzynarodowych przekiadajaca sie na wzrastajacq niepewno$¢ inwestycyjna, co ksztattuje
nastréj wyczekiwania i wstrzymywania si¢ z podejmowaniem decyzji o zakupie mieszkan i zacigganiu kredytéw hipotecznych;

- spodziewane zaostrzenie polityki kredytowej bankéw udzielajacych kredyty hipoteczne - od przysztego roku banki zaczng
sprawdza¢ bowiem, czy klient jest w stanie sptaci¢ kredyt w 25 lat. Jesli nie, to kredytu nie dostanie albo bedzie to mniejsza
kwota;

- utrzymujgce sie na wysokim poziomie stopy procentowe, oznaczajace wysokie koszty obstugi kredytow hipotecznych
i zmniejszajace sktonnos¢ do ich zaciggania;

- rekordowo wysoka podaZz niesprzedanych mieszkar w ofercie deweloperdw na najwiekszych rynkach lokalnych (wyzsza niz
w szczycie hossy na rynku mieszkaniowym na przetomie 2007 12008 r.). Istnieje prawdopodobienstwo, ze deweloperzy
zastosujg ponownie taktyke utrzymywania relatywnie wysokich cen mieszkan ibedq sie wstrzymywali z realizacjg kolejnych
duzych projektow;

- wygaszenie programu ,Rodzina na swoim’, ktry do tej pory stymulowat zachowania inwestoréw. 31 sierpnia 2011r. weszty w
zycie nowe przepisy w ustawie, ktéra reguluje program ,Rodzina na swoim” - o kredyt z doptatami do odsetek bedzie sie¢ mozna
stara¢ do 31 grudnia 2012 roku — do tego dnia bedg przyjmowane wnioski.

Kryzys powoduje ograniczenie wielu inwestycji, co dla firm budowlanych oznacza brak zlecen. Przedstawiciele branzy nie ukrywaja,
Ze juz teraz zdarza si¢ im zawiera¢ kontrakty tylko po, by przetrwaé, a niekoniecznie zarabia¢. Na rynku mieszkaniowym zaczynamy
obserwowaé znaczne spowolnienie sprzedazy. Na dodatek jest duzo gotowych mieszkan. Deweloperzy nie rozpoczynajg wiec
nowych budéw, a to oznacza, ze firmy budowlane nie majq zlecen. Podobna sytuacja dotyczy budownictwa komercyjnego, firmy
budowlane, najczesciej te z sektora budownictwa drogowego, oceniajg koniunkture mniej optymistycznie niz wczesniej, ale
prawdziwe problemy zaczna si¢ za rok, bo koriczy¢ sie bedzie realizacja kontraktow autostradowych.

Przewidywania dla branzy budowlanej w najblizszej przysziosci:

. Pogarszajaca sie koniunktura w branzy budowlanej i oczekiwana mniejsza liczba zlecen ze strony sektora
publicznego - zmuszajg firmy budowlane do dalszego konkurowania ceng w postepowaniach przetargowych - dziatania
podejmowane w celu redukowania kosztow generalnego wykonawstwa to twarde negocjacje cenowe z podwykonawcami
(64% wskazan) oraz dostawcami materiatéw (58%), czyli czynniki wptywajace bezposrednio na koszty realizacji kontraktu
przez co niestety tracq realnie wszystkie strony procesu inwestycyjnego — poczawszy od dostawcow materiatow i
podwykonawcdw, skoficzywszy na samych inwestorach, ktérzy ostatecznie otrzymuja produkt nizszy jakosciowo. W zwigzku z
powyzszym, uczestnicy rynku oczekujg na naprawe ,Prawa zaméwien publicznych” w celu eliminacji najnizszej ceny jako
jedynego kryterium wyboru oferty.

. Firmy budowlane w ocenie obecnej i przyszlej sytuaciji rynkowej sa duzo mniej optymistyczne - na gorsze postrzeganie
sytuacji w branzy majg wptyw takie zjawiska, jak:
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- utrzymujaca sie niepewnos¢ na rynkach finansowych,

- dobiegajaca konca faza realizacji wiekszo$ci inwestycji na Euro 2012,

- koniecznos¢ cie¢ inwestycyjnych ze strony sektora publicznego,

- brak wyraznego ozywienia w inwestycjach sektora prywatnego,

- prognozy produkcji budowlanej — wzrost w przysztym roku wyniesie ok. 5% wobec ponad 15% w 2011 r.,

- wazrost poniekad ,z rozpedu” kluczowego dla branzy budowlanej sektora inzynieryjnego w 2012 r. dzieki zakontraktowanym
wczesniej duzym projektom infrastrukturalnym, ktorych ostateczna realizacja rozciggnie sie na caty 2012 r., aw wielu
przypadkach nawet na 2013 .,

- na ukonczeniu plan drogowy - przed nami otwieranie kolejnych odcinkéw drég i rozliczanie inwestycji z UE. W tym roku
ogtoszono przetargi tylko na 300 km drog. Zakladany jest takze spadek wydatkéw na inwestycje drogowe z 33 mid zt
w tym roku do 28 mid zt w roku przyszlym. Najgorszy dla branzy drogowej bedzie jednak rok 2013 i wydatki w wysokosci
13 mld zt oraz $rednio po 10-13 mid zt w nowej perspektywie finansowe;.

. Na tle innych branz przedsiebiorstwa budowlane maja najwiekszy problem z uzyskaniem zaptaty za sprzedane towary
i wykonane ustugi - wiadnie w tym sektorze zaobserwowano najwigkszy odsetek nieterminowo regulowanych faktur. Jednym
z efektéw spowolnienia moze by¢ fakt, ze klienci i kontrahenci firm budowlanych nie regulujq wzgledem nich swoich ptatnosci
na czas. Z tego powodu 17,9 procent firm budowlanych jest zmuszonych zredukowa¢ zatrudnienie, a ponad potowa
ograniczy¢ inwestycje. Ponad 70 procent przedsiebiorstw budowlanych ma problem z ptynnoscig finansowa, ktéra jest efektem
zatoréw spowodowanych przez niewyptacalno$¢ ich partneréw biznesowych.

. Liczba upadtosci firm jest najwyzsza wiasnie w sektorze budowlanym i na przestrzeni roku wzrosta o kilkanascie procent.

Za najwazniejsze determinanty rozwoju sytuacji na rynku budowlanym w najblizszym okresie zostaty uznane m.in. :
- wptyw kryzysu na $wiatowych rynkach finansowych na polska gospodarke,
- wysokie tempo wykorzystania funduszy unijnych na finansowanie budownictwa obiektéw infrastrukturalnych ,
- ostatnia faza ozywienia zwigzanego z EURO 2012.

W nadchodzacych latach gtéwnym motorem napedowym powinien nadal pozosta¢ segment budownictwa inzynieryjnego, w ktérym
obecnie trwa prawdziwy okres zniw - faza realizacji kluczowych inwestycji i programéw infrastrukturalnych. Wzrost rynku
budowlanego w biezacym roku szacowany jest na 14%, co wigcej pozytywna tendencja ma zosta¢ utrzymana takze w 2012 r., choé¢
sam przyrost nie bedzie juz tak imponujacy.

Na przetomie marca i kwietnia 2012 r. wejdg w zycie nowe przepisy ustawy o ochronie praw nabywcy lokalu mieszkalnego lub domu
jednorodzinnego. Wprowadza ona trzy rodzaje obowigzkowych rachunkéw powierniczych oraz wiele innych przepisow, ktore majg
gwarantowac klientom dewelopera, ze nie stracg swoich pieniedzy. Dzieki tym uregulowaniom banki beda musiaty lepiej pilnowaé
pieniedzy 0séb kupujacych mieszkanie. Art. 34 ustawy deweloperskiej przewiduje bowiem kare grzywny i pozbawienia wolnosci do
dwoch lat za wyptacenie deweloperowi $rodkéw wbrew przepisom ustawy. Inne przepisy z kolei méwig, ze ,wyptata zdeponowanych
$rodkow nastepuje zgodnie z harmonogramem przedsiewzigcia deweloperskiego". Harmonogram bedzie przewidywaé przynajmniej
cztery etapy realizacji budowy, a bank nie bedzie mdgt wyptaci¢ pieniedzy, dopdki nie sprawdzi budowy. Ma przy tym mie¢ wglad do
rachunkéw bankowych dewelopera i dokumentacji przedsiewziecia.

Maja by¢ trzy rodzaje rachunkéw powierniczych:

- zamkniety (wyptata srodkéw po zakonczeniu inwestycji),

- otwarty (pienigdze deweloper bedzie otrzymywat na okreslonych etapach inwestycji),

- otwarty zabezpieczony gwarancjg bankowg albo ubezpieczeniowa.

Forme rachunku ma wybra¢ deweloper. Wiekszo$¢ zdecyduije sie na rachunek otwarty bez zabezpieczen.

Prowadzenie tego typu rachunku bedzie sporo kosztowato, co z pewnoscig deweloperzy odbijg sobie w cenie sprzedawanych
mieszkan. / Renata Krupa-Dabrowska Rzeczpospolita /

Gtéwne problemy dla branzy budowlanej rysujace sie na horyzoncie, to:

»  ciggly brak inwestoréw prywatnych,
*  grozba zmniejszenia zamoéwien ze strony samorzadow,
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*  pogarszajaca sie¢ rentownos¢ - najblizszych kilka lat moze jeszcze przynie$¢ lekki wzrost rynku budowlanego, chociaz
marza w kolejnych latach bedzie sie stopniowo zmniejsza¢. Nie bedzie to gwattowny spadek, ale mozna sie spodziewac
spadku rzedu 0,5-1 proc. rocznie.

Sytuacja w gospodarce polskiej w 2011r. wg danych GUS

2010 2011
PKB (r/r) 3,8% 4.2*
Wskaznik inflacji (r/r) 2,6% 4,3%
Zmiana % produkcji budowlano-montazowej XII'11r do XII'10r 12,3% 14,6%
)lerlzggiﬁn(eogvg{r;z;%rodzenie miesieczne brutto w sektorze przedsigbiorstw w 3847.91 PLN 4015,37 PLN

*)Brak danych rok do roku, dane dotycza 3 kw. 2011 w stosunku do 3 kw. 2010r.

Powyzsze dane pochodza z:

Gféwnego Urzedu Statystycznego,

PAP

PMR pt. "Sektor budowlany w Polsce, Il pofowa 2011 - Analiza porownawcza wojewodztw i prognozy rozwoju na lata 2011-
2014"

Branza budowlana w kryzysie — K. Sikorska / eGospodarka.pl /

www.eulerhermes.pl

Branza budowlana jednak spowalnia —A.Baranowska-Skimina / eGospodarka.pl /

www.asm-poland.com.pl

,oektor budowlany nie dat sie kryzysowi” A. Baranowska-Skimina / eGospodarka.pl /

Raport "Polski Rynek Budowlany - 2011. Prognozy na lata 2011-2013" opracowany przez Emmerson S.A.

4. Dziatalno$¢ Spotki BUDOPOL WROCLAW S.A. w 2011r.
4.1. Zdarzenia w okresie 01.01.2011 - 31.12.2011 istotnie wptywajace na dziatalno$¢ Spotki

UMOWA ZAKUPU CERTYFIKATOW INWESTYCYJNYCH - w dniu 30 marca 2011 roku BUDOPOL WROCLAW S.A. nabyta od
Gant Development ( Cyprus ) Limited aktywa o znacznej warto$ci, poprzez objecie 57 Certyfikatow Inwestycyjnych serii C
wyemitowanych przez Budopol FIZ z siedzibg w Krakowie, za taczng cene 6 236 tys. zt. Umowa sprzedazy przewidywata
skorygowanie ceny sprzedazy o réznice wynikajaca z wyceny aktywow netto Funduszu dokonanej w ostatnim dniu roboczym
pierwszego kwartatu kalendarzowego 2011 roku, tj. w dniu 31.03.2011. Korekta wyniosta 141 176,53 zt.

ANEKS DO UMOWY KREDYTOWEJ z dnia 29.07.2010 r. - w dniu 22 lipca 2011 roku BUDOPOL WROCLAW S.A. wraz z
podmiotem zaleznym - spotkg Budopol GW Spétka z ograniczong odpowiedzialno$cig S. K. A. podpisaty z bankiem ING
Bank Slaski S.A. z siedzibg w Katowicach aneks do umowy wieloproduktowej w formie kredytéw ztotowych obrotowych. Na
podstawie aneksu podwyzszona zostata faczna kwota dostepnego kredytu z 12 min zt do 15 min zt. Strony ustality réwniez, ze
okres udostepnienia kredytu przyznanego umowg zostaje przedtuzony do dnia 03.08.2012 r. Pozostate warunki umowy nie
ulegty zmianie.

ANEKS DO UMOWY KREDYTOWEJ z dnia 29.07.2010 r. - w dniu 4 pazdziernika 2011 roku BUDOPOL WROCLAW S.A. wraz
z podmiotami zaleznymi - spétka Budopol GW Spoétka z ograniczong odpowiedzialnoscig S.K.A. oraz Zebud Budopol GW Spotka
z ograniczong odpowiedzialnoscig S.K.A. podpisaty z bankiem ING Bank Slaski S.A. z siedzibg w Katowicach aneks do umowy
wieloproduktowej w formie kredytdw ztotowych obrotowych. Na podstawie aneksu podwyzszona zostata taczna kwota
dostepnego kredytu z 15 min zt do 20,5 min zt. Zmiana kwoty zwigzana jest z udostepnieniem nowego produktu w postaci
gwarancji bankowych w kwocie limitu 5,5 min zt. Pozostate warunki umowy nie ulegty zmianie.

SPRZEDAZ UDZIALOW - w dniu 30 grudnia 2011 roku na podstawie umowy sprzedazy BUDOPOL WROCLAW S.A. sprzedata
Budopol Fundusz Inwestycyjny Zamkniety 185 udziatéw w spdtce Budopol Ractawicka Sp. z 0.0. o wartosci nominainej 500 zt
kazdy, ktére dajg prawo do wykonywania 185 gtoséw na Zgromadzeniu Wsp6Inikéw za ceng wynoszaca 2 884 150,00 zt.
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Po transakcji nabycia Budopol Fundusz Inwestycyjny Zamkniety stat sie wiascicielem 385 udziatbw w spdice Budopol

Ractawicka Sp. z 0.0.

« UMORZENIE CERTYFIKATOW - w dniu 22 grudnia 2011 roku BUDOPOL WROCLAW S.A. zlozyta zadanie wykupu 71
Certyfikatow Inwestycyjnych serii B. W dniu 30 grudnia 2011 roku Budopol Fundusz Inwestycyjny Zamkniety dokonat wykupu 71
Certyfikatow Inwestycyjnych serii B za taczng ceng 9 061,1 tys. zt. Koszt nabycia wykupionych Certyfikatéw Inwestycyjnych

wyniést 7 110,7 tys. zt.

Ponadto w prezentowanym okresie nie miaty miejsca zadne istotne zdarzenia majace wptyw na osiggniete wyniki finansowe. W
ocenie Spotki nie ma innych informacji niz ujawnione w rocznym sprawozdaniu finansowym, ktére bytyby istotne dla oceny sytuacii
kadrowej, majatkowej, finansowej, wyniku finansowego i ich zmian ani informacji, ktére sq istotne dla mozliwosci realizacji

zobowigzan.

4.2. Oferta Spétki- realizowane zadania

W prezentowanym okresie realizowane byty wyszczegoinione ponizej zadania budowlano-montazowe:

Data Data
Nazwa Zadania Nr Kontraktu
rozpoczecia zakonczenia
PB 26 |Zespot budynkow mieszkalnych wraz z towarzyszacq Umowa z dnia 30.10.2008 31.01.2011
infrastrukturg ul. Karpia w Poznaniu ( trzy etapy) 15.09.2008
PB 33 |Budowa osiedla budynkow wielorodzinnych z czgscig ustugowg Umowa z dnia
,Mysliwska Park” w Gdarisku 15.09.2008 15.09.2008 07.09.2011

4.3. Sprzedaz
4.3.1. Glowni odbiorcy

W 2011 roku Spdtka realizowata kontrakty budowlane na zlecenie spétek z grupy GANT:

- ,GANT PMG Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig MORENA” s. k. a.
- ,GANT PM Spdtka z ograniczong odpowiedzialno$cig JKM KARPIA” s. k. a.

49% og6tu sprzedazy Spotki;
9% ogétu sprzedazy Sporki;

Pozostate przychody dotyczyly dziatalnosci holdingowej oraz ustug $wiadczonych na rzecz podwykonawcéw realizujgcych
poszczegolne prace na realizowanych kontraktach budowlanych.

4.3.2. Struktura sprzedazy

Struktura przychoddw ze sprzedazy netto w podziale na gtéwne produkty w latach 2008 — 2011 przedstawia sie nastepujgco:

Budynki mieszkalne 64 489 55,17%

Budynki handlowo
ustugowe i biurowe

31.12.2008 31.12.2009 31.12.2010 3122011
(w tys. zt) Udziat%  (wtys.zt) Udziat%  (wtys.zl) Udziat%  (wtys.zh) Udziat %
67252  97,03% 66142  9594% 14781 68,87%
51219 4382% 1259 1,82% 456 0,66% . .
115708 9899 68511  99,05% 66598  96,60% 14781 68,87%

Razem produkcja
bud. - montazowa

16




Pozostate ustugi 1168 1,00% 626 0,90% 2331 3,36% 6 282 29,27%

Razem sprzedaz

ustug 116 876 99,99% 69 137 99,95% 68 929 99,98% 21063 98,14%
Sprzedaz materiatow

i towarow 8 0,01% 37 0,05% 11 0,02% 399 1,86%
RAZEM 116 884 100,00% 69 174 100,00% 68 940 100,00% 21462 100,00%

Wzrost udziatu przychodow ze sprzedazy pozostatych ustug zwigzany jest ze wzrostem ustug Swiadczonych przez Spétke na rzecz
podmiotow w Grupy Kapitatowe;.

4.3.3. Terytorialna struktura sprzedazy ustug budowlanych

Ustugi oferowane przez BUDOPOL WROCLAW S.A. sg sprzedawane na rynku krajowym. Ponizej zaprezentowano strukture
terytorialng przychodéw ze sprzedazy ustug Spotki w ujeciu procentowym w latach 2008 - 2011 na dzieh 31 grudnia.

31.12.2008 31.12.2009 31.12.2010 31.12.2011
Wojewodztwo  (w tys. zi) (%) (wtys.zl) (%) (w tys. zl) (%)  (wtys.zl) (%)
Wielkopolskie g162  698% 38336  5545% 29615 42,97% 2919 1386%
Pomorskie 116 010% 7470 10,80% 26615  3861% 11856 56,28%
Matopolskie 1 001% 4860  7,03% 9101 13,20% 6 003%
Dolnoslaskie 95359  81,59% 3164 458% 2875 4,17% 6262 29,83%
Opolskie 13228 11.32% 15307 22,14% 723 1,05% - -
Razem 116876  100,00% 69137  100,00% 68 929 100,00% 21063 100,00%

4.3.4. Sezonowos¢ sprzedazy

W prezentowanym okresie nie wystepowaly zjawiska sezonowosci lub cyklicznosci w dziatalno$ci Spotki. Zjawisko sezonowosci
sprzedazy charakteryzuje catg branze budowlang, z uwagi na uwarunkowania technologiczne wigkszos¢ prac budowlanych
prowadzona jest w okresie kwiecien-listopad. Spotka stara sie ogranicza¢ zjawisko sezonowosci sprzedazy, konstruujac
harmonogramy prowadzonych robét tak, aby w okresie zimowym zapewni¢ sobie prace wykoriczeniowe wewnatrz budynkéw.
Spétka przychody osiaga ze sprzedazy robdt budowlano-montazowych. Istotny wptyw na sprzedaz majg warunki atmosferyczne
oraz harmonogram robét podpisanego kontraktu.

4.4. Zaopatrzenie
4.4.1. Polityka zaopatrzenia

BUDOPOL WROCLAW S.A., dziatajac zgodnie z przyjetymi procedurami Systemu Zarzadzania Jako$cig ISO 9001:2008, nawigzuje
i utrzymuje wspétprace z dostawcami, ktérzy po spetnieniu Scile okre$lonych wymogdw, umieszczani sg na liscie kwalifikowanych
dostawcow. Na jej podstawie Dziat Zabezpieczenia Technicznego i Zaopatrzenia przeprowadza negocjacje handlowe na dostawy
materiatéw budowlanych do realizacji poszczegélnych zadan inwestycyjnych. Spétka na kazdy istotny produkt (materiat, ustuge,
wyréb) posiada nie mniej niz dwoch dostawcéw. Takie dziatanie daje gwarancje Swiadczenia ustug z zachowaniem najwyzszych
standardéw i zapewnia ciggto$¢ dostaw.
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4.4.2. Gléwni dostawcy
W okresie 01.01.2011 — 31.12.2011 Spétka byta zaopatrywana w materiaty budowlane i ustugi gtéwnie przez nastepujace firmy:

Dostawcy materiatdw, sprzetu oraz ustug podwykonawczych:

- INBUD Sp.zo.o.

- PORTAL -BUD - INWEST Sp. z 0.0.
- MARTOM Marcin Kruk

- ME WIELKOPOLSKIE Sp. z 0.0.

- DROGOMOST Sp. 0.0.

—  VIDIA Henryk Gawet

- Konsorcjum Stali S.A.

Wyzej wymienione firmy nie sg podmiotami powigzanymi ze Spétka. Udziat zakupdw najwigkszego ustugodawcy tj. INBUD Sp. z 0.0.

wynosi okoto 8% w przychodach ze sprzedazy Spotki. Udziat ustug pozostatych wymienionych firm tacznie stanowi okoto 20%.

Wspdtpraca zardwno z wieloletnimi jak i nowymi dostawcami materiatow budowlanych i ustug w prezentowanym okresie
kontynuowana byta na preferencyjnych warunkach finansowych i przebiegata bez zaktdcen. W prezentowanym okresie Spétka nie
miata istotnych probleméw w zaopatrywaniu w materiaty budowlane i w ustugi na realizowanych inwestycjach takze w nowych

regionach, a zawdzigcza to m.in. terminowemu regulowaniu zobowigzan.

4.5. Znaczace umowy dla dziatalnosci Spotki

W 2011 roku BUDOPOL WROCLAW S.A. zawarta nastepujace znaczace dla dziatalnosci Spotki umowy:

UMOWA ZAKUPU CERTYFIKATOW INWESTYCYJNYCH - w dniu 30 marca 2011 r. BUDOPOL WROCLAW S.A. nabyta od
Gant Development ( Cyprus ) Limited aktywa o znacznej warto$ci, poprzez objecie 57 Certyfikatow Inwestycyjnych serii C
wyemitowanych przez Budopol FIZ z siedzibg w Krakowie, za taczng cene 6 236 tys. zt. Umowa sprzedazy przewidywata
skorygowanie ceny sprzedazy o réznice wynikajaca z wyceny aktywow netto Funduszu dokonanej w ostatnim dniu roboczym
pierwszego kwartatu kalendarzowego 2011 roku, tj. w dniu 31.03.2011. Korekta wyniosta 141 176,53 zt.

ANEKS DO UMOWY KREDYTOWEJ z dnia 29.07.2010 r. - w dniu 22 lipca 2011 r. BUDOPOL WROCLAW S.A. wraz z
podmiotem zaleznym - spotkg Budopol GW Spétka z ograniczong odpowiedzialno$cig S. K. A. podpisaty z bankiem ING
Bank Slaski S.A. z siedzibg w Katowicach aneks do umowy wieloproduktowej w formie kredytéw ztotowych obrotowych. Na
podstawie aneksu podwyzszona zostata faczna kwota dostepnego kredytu z 12 min zt do 15 min zt. Strony ustality réwniez, ze
okres udostepnienia kredytu przyznanego umowg zostaje przedtuzony do dnia 03.08.2012 r. Pozostate warunki umowy nie
ulegly zmianie.

ANEKS DO UMOWY KREDYTOWEJ z dnia 29.07.2010 r. - w dniu 4 pazdziernika 2011 r. BUDOPOL WROCLAW S.A. wraz z
podmiotami zaleznymi - spétka Budopol GW Spétka z ograniczong odpowiedzialno$cig S.K.A. oraz Zebud Budopol GW Spétka z
ograniczong odpowiedzialnoscia S.K.A. podpisaly z bankiem ING Bank Slaski S.A. z siedzibg w Katowicach aneks do umowy
wieloproduktowej w formie kredytdw ztotowych obrotowych. Na podstawie aneksu podwyzszona zostata taczna kwota
dostepnego kredytu z 15 min zt do 20,5 min zt. Zmiana kwoty zwigzana jest z udostepnieniem nowego produktu w postaci
gwarancji bankowych w kwocie limitu 5,5 min zt. Pozostate warunki umowy nie ulegty zmianie.

UMORZENIE CERTYFIKATOW - w dniu 22 grudnia 2011 r. BUDOPOL WROCLAW S.A. zlozyta zadanie wykupu 71
Certyfikatow Inwestycyjnych serii B. W dniu 30 grudnia 2011 roku Budopol Fundusz Inwestycyjny Zamkniety dokonat wykupu 71
Certyfikatow Inwestycyjnych serii B za taczng ceng 9 061,1 tys. zt. Koszt nabycia wykupionych Certyfikatow Inwestycyjnych
wyniést 7 110,7 tys. zt.
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SPRZEDAZ UDZIALOW - w dniu 30.12.2011 r. na podstawie umowy sprzedazy Spotka BUDOPOL WROCLAW S.A. sprzedata
Budopol Fundusz Inwestycyjny Zamknigty 185 udziatow w spéice Budopol Ractawicka Sp. z 0.0. o wartosci nominalnej 500 zt
kazdy, ktére dajg prawo do wykonywania 185 gtosdw na Zgromadzeniu Wsp6inikéw za cene wynoszaca 2 884 150,00 zt.

Po transakcji nabycia Budopol Fundusz Inwestycyjny Zamkniety stat sie wiascicielem 385 udziatbw w spdice Budopol
Ractawicka Sp. z 0.0.

UMOWY HOLDINGOWE W RAMACH GRUPY KAPITALOWEJ BUDOPOL WROCLAW S.A.

UMOWA O WSPOLPRACY Aneks nr 3 do umowy zawartej w dniu 01 lutego 2010 roku pomiedzy BUDOPOL WROCLAW
S.A. a Budopol GW Sp. z 0.0. zmieniajacy wynagrodzenie z tytutu zarzadzania z 1 225 000 zt netto kwartalnie powigkszone o
marze wtasng 5% na 1 241 600 zt netto kwartalnie powiekszone o marze wtasng 5%. Przedmiotem umowy jest kompleksowe
$wiadczenie ustug z zakresu obstugi administracyjno-biurowej, marketingowej, ksiegowej, kadrowej i informatycznej oraz
kompleksowych ustug z zakresu ofertowania i kalkulacji rob6t budowlanych, obstugi BHP, zabezpieczenia technicznego oraz
zaopatrzenia. Ustugi objete umowg $wiadczone sg z uwzglednieniem regut rynkowych.

UMOWA O ZARZADZANIE SPOLKA KOMANDYTOWO - AKCYJNA Aneks nr 2 do umowy zawartej w dniu 05 marca 2010
roku pomiedzy Budopol GW Sp. z 0.0. a Budopol GW Spotka z ograniczong odpowiedzialnoscig S. K. A. zmieniajacy
wynagrodzenie z tytutu zarzadzania z 105 000 zt netto kwartalnie powigkszone o marze wiasng 5% na 1 360 000 zt netto
kwartalnie powigkszone o marze wtasng 5%. W ramach umowy Budopol GW Sp. z 0.0. zarzadza Budopol GW Spédtka z
ograniczong, odpowiedzialno$cig S. K. A., zapewniajac kompleksowe Swiadczenie ustug z zakresu obstugi administracyjno-
biurowej, marketingowej i informatycznej oraz kompleksowych ustug z zakresu ofertowania i kalkulacji robét budowlanych,
obstugi BHP, zabezpieczenia technicznego oraz zaopatrzenia. Ustugi objete umowg $wiadczone sg z uwzglednieniem regut
rynkowych.

UMOWA O ZARZADZANIE SPOLKA KOMANDYTOWO-AKCYJNA zawarta w dniu 3 pazdziernika 2011 roku pomigdzy
Budopol GW Sp. z 0.0. a Zebud Budopol GW Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig S. K. A. ustalajaca wynagrodzenie z
tytutu zarzadzania na 10 110,00 ziotych netto (stownie: dziesie¢ tysiecy sto dziesie¢ zlotych) za okres od 03.10.2011 do
31.12.2011 r., powiekszone o marze wiasng 5%. W ramach umowy Budopol GW Sp. z 0.0. zarzadza Zebud Budopol GW
Spotka z ograniczong odpowiedzialnoscig S.K.A., zapewniajac kompleksowe $wiadczenie ustug z zakresu obstugi
administracyjno-biurowej, marketingowej i informatycznej oraz kompleksowych ustug z zakresu ofertowania i kalkulacji robét
budowlanych, obstugi BHP, zabezpieczenia technicznego oraz zaopatrzenia. Usiugi objete umowg $wiadczone sg z
uwzglednieniem regut rynkowych.

UMOWA O ZARZADZANIE SPOLKA KOMANDYTOWO-AKCYJNA zawarta w dniu 09 listopada 2011 roku pomiedzy
Budopol GW Sp. z 0.0. a Budopol GW Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig GRI S. K. A. ustalajagca wynagrodzenie z
tytutu zarzadzania na 7 570,00 ziotych netto za okres od 09.11.2011 do 31.12.2011 r. powigkszone o marze wiasng 5%. W
ramach umowy Budopol GW Sp. z 0.0. zarzadza Budopol GW Spdtka z ograniczong odpowiedzialnoscig GRI S. K. A.,
zapewniajac kompleksowe $wiadczenie ustug z zakresu obstugi administracyjno-biurowej, marketingowej i informatycznej oraz
kompleksowych ustug z zakresu ofertowania i kalkulacji rob6t budowlanych, obstugi BHP, zabezpieczenia technicznego oraz
zaopatrzenia. Ustugi objete umowg $wiadczone sg z uwzglednieniem regut rynkowych.

UMOWA O SWIADCZENIE USLUG KSIEGOWYCH Aneks nr 3 do umowy zawartej w dniu 5 marca 2010 roku pomiedzy
BUDOPOL WROCLAW S.A. a Budopol GW Spétka z ograniczong odpowiedzialno$cig S. K. A. zmieniajacy wynagrodzenie z
tytutu zarzadzania z 46 000 zt netto kwartalnie powigkszone o marze wlasng 5% na 46 000 zt netto miesiecznie
powiekszone o marze wlasng 5%. Aneks dotyczyt sprostowania oczywistej omytki pisarskiej. Przedmiotem umowy jest
prowadzenie ksiag rachunkowych, sporzadzanie rocznych sprawozdan finansowych oraz dokonywanie rozliczen z urzedami
skarbowymi i innymi kontrahentami.

UMOWA O SWIADCZENIE USLUG KSIEGOWYCH zawarta w dniu 03 pazdziernika 2011 roku pomiedzy BUDOPOL
WROCLAW S.A. a Zebud Budopol GW Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig S. K.A. ustalajaca wynagrodzenie z tytutu
zarzadzania na 8 120,00 zt netto kwartalnie powiekszone o marze wiasng 5%. Przedmiotem umowy jest prowadzenie ksigg
rachunkowych, sporzadzanie rocznych sprawozdan finansowych oraz dokonywanie rozliczen z urzgdami skarbowymi i innymi
kontrahentami.

UMOWA O SWIADCZENIE USLUG KSIEGOWYCH zawarta w dniu 9 listopada 2011 roku pomiedzy BUDOPOL
WROCLAW S.A a Budopol GW Spoétka z ograniczong odpowiedzialnoscig GRI S. K. A. ustalajaca wynagrodzenie z tytutu
zarzadzania na 4 750,00 zt netto kwartalnie powiekszone o marze wiasng 5%. Przedmiotem umowy jest prowadzenie ksiag
rachunkowych, sporzadzanie rocznych sprawozdan finansowych oraz dokonywanie rozliczen z urzedami skarbowymi i innymi
kontrahentami.
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4.5.1. Umowy zawarte pomiedzy akcjonariuszami

Spoétka nie posiada informacji na temat zadnych uméw zawartych w 2011 roku pomiedzy akcjonariuszami Emitenta.

4.5.2. Istotne umowy wspétpracy (dostawy/sprzedazy) zawarte w 2011 r.

Spétka w ramach prowadzonej dziatalno$ci prowadzi statq wspdtprace z dostawcami materiatéw budowlanych i sprzetu do realizacji
poszczegolnych zadan inwestycyjnych na podstawie zawieranych z nimi uméw. W 2011 r. zawarte zostaty umowy wspotpracy na
dostawe materiatdw z Konsorcjum Stali S.A.

4.6. Ocena czynnikéw i nietypowych zdarzen majacych wplyw na wynik z dziatalnosci za rok obrotowy, z okresleniem
stopnia wplywu tych czynnikéw lub nietypowych zdarzen na osiggniety wynik

W 2011 roku Spétka zgodnie z wcze$niej przyjeta polityka dotyczaca zmian organizacyjnych zwigzanych z tworzeniem i rozbudowg
Grupy Kapitatowej BUDOPOL WROCLAW S.A. zakoriczyta realizacje kontraktow budowlanych w Poznaniu i Gdarisku. Nowe
zadania inwestycyjne realizowane sg przez spotki celowe wchodzace w sktad Grupy Kapitatowej. Spotka jako podmiot dominujacy
koncentruje swojg dziatalno$¢ na pozyskiwaniu nowych kontraktéw oraz obstudze holdingowej spdtek zaleznych.

4.7. Informacje o powiazaniach organizacyjnych lub kapitatowych Spétki z innymi podmiotami

Na dzieft 31.12.2011 r. BUDOPOL WROCLAW S.A. jest podmiotem dominujacym Grupy Kapitatowej BUDOPOL WROCLAW S.A.,
ktora obejmuije:

> Budopol GW Sp. z 0.0. - podmiot zalezny - w dniu 12 stycznia 2010 roku BUDOPOL WROCLAW S.A. nabyta od GANT
DEVELOPMENT S.A. 100% udziatéw w spétce Budopol GW Sp. z 0.0., tj. 100 (sto) udziatéw o warto$ci nominalnej 1.000,00
(jeden tysigc) ztotych kazdy udziat za cene 100 000,000 zt. Spétka Budopol GW Sp. z 0.0. zawigzana zostata aktem notarialnym
(Repertorium A nr 22902/209) w dniu 5 listopada 2009 roku. Nastepnie Sad Rejonowy dla Wroctawia Fabryczna, VI Wydziat
Gospodarczy KRS, postanowieniem z dnia 22.12.2009 r. dokonat wpisu do Rejestru Przedsigbiorcow Budopol GW Sp. z 0.0.
(Sygn. akt WR. VI NS- REJ. KRS/20578/09/1). Spotka zostata nabyta w zwigzku z rozwojem struktury organizacyjnej BUDOPOL
WROCLAW S.A., przedmiotem jej dziatalnoSci jest zarzadzanie dziatalno$cigq operacyjng jako komplementariusz spétek:
Budopol GW Spotka z ograniczong odpowiedzialno$cig S. K. A., Budopol GW Spétka z ograniczong odpowiedzialno$cig GRI S.
K. A. oraz Zebud Budopol GW Spétka z ograniczong odpowiedzialno$cig S. K. A.

> Budopol GW Spétka z ograniczong odpowiedzialnos$cia S. K. A. — podmiot zalezny - w dniu 13 stycznia 2010 roku aktem
notarialnym (Repertorium A nr 394/2010) zostata zawigzana spétka Budopol GW Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscia
S. K. A. Zalozycielem spotki i jednoczesnie jedynym komplementariuszem jest ,Budopol GW” Spétka z ograniczong
odpowiedzialno$cig z siedzibg we Wroctawiu. Kapitat zaktadowy wynosi 50.000 ztotych, ktdry dzieli sie na 5.000 akcji (pig¢
tysiecy) akcji imiennych serii A 0 numerach od 1 do 5.000. Warto$¢ nominalna jednej akcji wynosi 10,00 (dziesie¢) ztotych. W
dniu 1 lutego 2010 r. zostat ztozony w Sadzie Rejonowym dla Wroctawia Fabryczna, wniosek o rejestracje spotki w Rejestrze
Przedsiebiorcow (Sygn. akt WR. VI NS -REJ.KRS/1609/10/287). W dniu 5 marca 2010 roku Sad Rejonowy dla Wroctawia
Fabryczna, VI Wydziat Gospodarczy KRS, wydat postanowienie o wpisie spdtki do Rejestru Przedsigbiorcow.

> Budopol Fundusz Inwestycyjny Zamkniety (wczesniej Forum XXIV Fundusz Inwestycyjny Zamknigty) - w dniu 9 marca
2009 roku zostat wpisany do RFI pod numerem 447 Forum XXIV Fundusz Inwestycyjny Zamkniety (obecnie Budopol FIZ). FIZ
podlega konsolidacji, ale jego aktywa i pasywa w cato$ci sg eliminowane w ramach zwyklych korekt konsolidacyjnych.
Konsolidowane sg aktywa spotki komandytowo — akcyjnej, w ktérej Budopol FIZ posiada bezposrednio udziaty.

» Zebud Budopol GW Spétka z ograniczong odpowiedzialno$cia S.K.A. — podmiot zalezny, jest spotkg powstatg w wyniku
przeksztatcenia spotki z 0.0. dziatajacej pod firma ,Budopol Zebud” Sp. z 0.0. w spotke komandytowo — akcyjna. Powyzsze
przeksztaicenie nastapito na podstawie postanowienia Sadu Rejonowego dla Wroctawia Fabrycznej, VI Wydziat Gospodarczy
Krajowego Rejestru Sadowego, z dnia 03.10.2011 r., na mocy regulacji zawartej w art. 551 Kodeksu spotek handlowych, ze
skutkami przewidzianymi w szczegoInosci w art. 553 §1 Kodeksu spétek handlowych.

Przeksztatcenie spotki w aktualnie dziatajacq forme prawng poprzedzone byto okresem dziatalno$ci jako Budopol - Zebud Sp. z
0.0. oraz jako dziatalnosci gospodarczej prowadzonej pod firmg Przedsiebiorstwo Drogowe ZEBUD Edward Zawojski.

Zawigzanie spotki Budopol - Zebud Sp. z 0.0. poprzedzone zostalo zawarciem pomiedzy Panem Edwardem Zawojskim a
BUDOPOL WROCLAW S.A. w dniu 15.09.2010 r. przedwstepnej umowy sprzedazy udziatéw w docelowej spétce Budopol —
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Zebud Sp. z 0.0. W dniu 05 pazdziernika 2010 roku aktem notarialnym (Repertorium A nr 12728/2010) zostata zawigzana
spotka Budopol Zebud Spdtka z ograniczong odpowiedzialnoscia. Na wniosek o rejestracie spotki w Rejestrze
Przedsiebiorcow (Sygn. akt WR. VI NS -REJ.KRS/019210/10/170) w dniu 22 pazdziernika 2010 roku Sad Rejonowy dla
Wroctawia Fabrycznej, VI Wydziat Gospodarczy KRS wydat postanowienie o wpisie spétki do Rejestru Przedsiebiorcow. Udziaty
w kapitale zaktadowym zostaty objete i pokryte przez jedynego wspoinika spétki, tj. Pana Edwarda Zawojskiego, ktdry objat 100
(sto) udziatéw o wartodci nominalnej 3.000,00 (trzy tysiace) ztotych kazdy udziat. Na mocy umowy z dnia 7 grudnia 2010 r.
BUDOPOL WROCLAW S.A. nabyta od Pana Edwarda Zawojskiego 100% udziatow w spéice Budopol - Zebud Sp. z o. o.
taczna cena nabycia wyniosta 700.000 ztotych. Na mocy umowy zawartej ze skutkiem prawnym na dzieh 23.12.2010 r. Budopol
Fundusz Inwestycyjny Zamknigty nabyt od BUDOPOL WROCLAW S.A. wiasno$¢ 100% udziatéw Budopol — Zebud Sp. z 0.0.
taczna cena nabycia wyniosta 700.000 ziotych.

> Budopol Ractawicka Sp. z 0. 0.- podmiot zalezny - do 28.02.2011 roku podmiot stowarzyszony, w ktérym Spotka BUDOPOL
WROCLAW S.A. posiadata 50% udziatéw. W dniu 1 marca 2011 roku Budopol FIZ nabyt od spdtki prawa cypryjskiego Gant
Development ( Cyprus ) Limited 400 udziatéw o warto$ci 500 zt kazdy o facznej wartosci nominalnej 200 tys. zt w spotce Budopol
Ractawicka Sp. z 0.0. za cene 6 218 tys. zt. Skorygowana warto$¢ godziwa aktywdéw netto na dzien przejecia kontroli wyniosta
10 224 tys. zt. W wyniku nabycia 50% udziatow Grupa Kapitatowa BUDOPOL WROCLAW S.A. stata si¢ wiascicielem 100%
udziatow w Budopol Ractawicka Sp.z 0.0. W dniu 30 marca 2011 r. Spotka BUDOPOL WROCLAW S.A. odkupita od Gant
Development ( Cyprus ) Limited certyfikaty wyemitowane przez Budopol FIZ.

> Budopol GW Spétka z ograniczong odpowiedzialno$cia GRI S. K. A. — podmiot zalezny — W dniu 11 pazdziernika 2011
roku na mocy aktu notarialnego (Repertorium A nr 12061/2011) zawigzana zostata spétka pod firma Budopol GW Spétka z
ograniczong odpowiedzialnodciag GRI spotka komandytowo - akcyjna. ZatoZycielem spétki i jednoczes$nie jedynym
komplementariuszem jest Budopol GW Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscia z siedzibg we Wroctawiu. W dniu
9 listopada 2011 r. postanowieniem Sadu Rejonowego dla Wroctawia Fabrycznej spétka Budopol GW Spétka z ograniczong
odpowiedzialnoécig GRI spotka komandytowo — akcyjna zostata zarejestrowana w Rejestrze Przedsiebiorcéw pod numerem
KRS 0000401685 (Sygn. akt WR. VI. Ns - Rej. KRS 22478/11/019). Przedmiotem dziatalnosci spotki jest dziatalno$¢ budowlana.
Kapitat zaktadowy wynosi 50 000 ztotych, ktdry dzieli sie na 5 000 akcji (pie¢ tysiecy) akcji imiennych serii A o numerach od 1 do
5000. Warto$¢ nominalna jednej akcji wynosi 10,00 (dziesie€) ztotych.

Spotka BUDOPOL WROCLAW S.A. jako podmiot dominujacy Grupy Kapitatowej BUDOPOL WROCLAW S.A. ma obowiazek
sporzadzania skonsolidowanego sprawozdania finansowego.

BUDOPOL WROCLAW S.A. jako podmiot zalezny wchodzi w sktad Grupy Kapitatowej GANT DEVELOPMENT S.A. z siedzibgq w
Legnicy, ul. Rynek 28.

4.8. Wskazanie skutkéw zmian w strukturze jednostki gospodarczej, w tym w wyniku pofaczenia jednostek gospodarczych,
przejecia lub sprzedazy jednostek grupy kapitalowej emitenta, inwestycji dlugoterminowych, podziatu, restrukturyzac;ji i
zaniechania dziatalno$ci

W dniu 1 marca 2011 roku Budopol FIZ nabyt od spdtki prawa cypryjskiego Gant Development ( Cyprus ) Limited 400 udziatéw w
spoice Budopol Ractawicka Sp. z 0. 0. W wyniku tego nabycia spotka Budopol Ractawicka Sp. z 0. o. stata sie podmiotem zaleznym
od BUDOPOL WROCLAW S.A. ( do 28.02.2011 — podmiot stowarzyszony )

W dniu 30.12.2011 r. na podstawie umowy sprzedazy Spotka BUDOPOL WROCLAW S.A. sprzedata Budopol Fundusz Inwestycyjny
Zamkniety 185 udziatéw w spdtce Budopol Ractawicka Sp. z 0.0. 0 wartosci nominalnej 500 zt kazdy, ktére dajg prawo do
wykonywania 185 gtoséw na Zgromadzeniu Wspdlnikow za cene wynoszaca 2 884 150,00 zt.

Po transakcji nabycia Budopol Fundusz Inwestycyjny Zamkniety stat sie wiascicielem 385 udziatéw w spdtce Budopol Ractawicka
Sp.zo.0.

4.9. Opis transakcji z podmiotami powigzanymi ( w tys. zt)

Ponizsza tabela przedstawia taczne kwoty transakcji zawartych z podmiotami powigzanymi w okresie 12 miesiecy zakohczonym
31 grudnia 2011 roku:

Inwestycije Inwestycje
dlugoterminowe krétkoterminowe Saldo
Sprzedaz na Saldo (w tym: weksle (w tym: weksle zobowigzan
rzecz Zakupy od | naleznosci od inwestycyjne, inwestycyjne, wobec
podmiotow Przychody podmiotow podmiotow obligacje, obligacje, podmiotow
Podmiot powigzany powigzanych* finansowe powigzanych | powigzanych pozyczki) pozyczki) powigzanych
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wtys. zt wtys. zt wtys. zt wtys. zt wtys. zt wtys. zt wtys. zt
kcje w Grupie Kapitatowej Budopol Wroctaw S.A. - podmioty zalez
BUDOPOL GW SP.Z 0.0. S.KA 1451 10 20 851 - 8529
BUDOPOL GW SP.Z 0.0. 5209 - - 1604 -
ZEBUD BUDOPOL GW SP. Z 0.0. SKA 78 - 553 10 - 168
BUDOPOL GW SP. Z 0.0. GRI SKA 10 - - 13 -

BUDOPOL RACLAWICKA SP.Z 0.0. 2 - 474 2 - 14
Razem w GRUPIE BUDOPOL WROCLAW S.A. 6 750 10 1047 2480 - 8711
transakcje w Grupie Kapitatowej Gant z jednostkami (podmiotami) zaleznymi od Ganta

Gant Development S.A. - 44 - - - -
Gant PM Sp. z0.0. Katy 1 SKA. - 4 - 1
Gant PM Sp. z 0.0. Kozia Gorka S.K.A. - 75 - - 6689
Gant PMG Sp. z 0.0. Morena S.K.A. 10512 113 277 3090 - 1
Rafael Investment Sp. z 0. 0. - 304 - 1942 -
Gant PM Sp. z 0.0. Przylesie S.KA. - - -
GANT PM Sp. z 0.0. Na Olszy S.K.A. 6 22 - 235 -
Gant Zarzadzanie Nieruchomosciami Sp. z 0. 0. - - -
Gant PM Sp. z 0. 0. JKM Karpia S.K.A. 1936 37 202 -
Projekt Zawodzie Sp. zo.0. - 43 - 590
RAZEM W GRUPIE GANT DEVELOPMENT S.A. 12434 638 483 5267 7279 2
RAZEM 19 204 648 1530 7747 7279 8713

*Jobejmuje wystawione faktury sprzedazy

Transakcje z podmiotami powigzanymi bylty zawierane na zasadach rynkowych z uwzglednieniem cen i warunkéw panujacych na

rynku.

Weksle inwestycyjne

Zestawienie wyemitowanych weksli inwestycyjnych wedtug stanu na dzien 31.12.2011:

data  warto$¢ nominalna

Emitent Inwestor data emis;ji wykupu wtys. zt
BUDOPOL WROCLAW S.A. BUDOPOL GW Sp. z0.0. SKA. 28-12-2011  31-12-2012 4000,0
BUDOPOL WROCLAW S.A. BUDOPOL GW Sp. z0.0. SKA. 28-12-2011  31-12-2012 2800,0
BUDOPOL WROCLAW S.A. BUDOPOL GW Sp. z0.0. SKA. 30-12-2011  31-12-2012 1700,0

Umowy weksli inwestycyjnych nie sg prawnie zabezpieczone w zwigzku z minimalnym ryzykiem niesciagalnosci wynikajacym z
dziatania wewnatrz Grupy Kapitatowej BUDOPOL WROCLAW S.A.

Obligacie
Spétka na dzien 31 grudnia 2011 roku posiada obligacje wyemitowane przez podmiot powigzany stanowigce zrodto dochodu z

oprocentowania. Stopa procentowa tych papieréw warto$ciowych wynosi 7% rocznie. Termin wymagalno$ci obligacji przypada na
31 grudnia 2012 roku
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Zestawienie objetych obligacji wedtug stanu na dzief 31.12.2011 ..

warto$¢ wartos¢
: nominalna
. - liczba qong:palng objetych
Emitent Inwestor data emisji  data wykupu obligac opligac]i obligadii
w tys. zt wiys. 71
Gant PM Sp. z 0.0. Kozia Gérka BUDOPOL WROCLAW
S.KA. S.A. 30-12-2011  31-12-2012 6688 1 6 688,0(*)

(*) obligacje oprocentowane - wysoko$¢ oprocentowania obligaciji wynosi 7%. Wyptata oprocentowania nastapi jednorazowo w dniu
wykupu obligacji wraz z kwotg réwng cenie nominalnej obligacii.

Umowy pozyczki

W dniu 13 marca 2009 r. Spotka BUDOPOL WROCLAW S.A. udzielita pozyczki spétce Projekt Zawodzie Sp. z 0.0. Kwota pozyczki
- 11250 tys.zl, termin zwrotu 31.12.2012 r., oprocentowanie Wibor 3M+1%. Zabezpieczenie pozyczki stanowig wierzytelnosci
przystugujace pozyczkobiorcy z tytutu wynajmu nieruchomosci w Warszawie przy ul. Zawodzie.

Do dnia 31 grudnia 2011 r. pozyczkobiorca dokonat sptaty pozyczki w kwocie 545,0 tys. zt.

Stan pozyczki na dzien 31 grudnia 2011 roku wynosi 589,5 tys. zt, w tym 9,5 z tytutu naliczonych odsetek.

Certyfikaty Inwestycyjne

Na dzien 31 grudnia 2011 roku Spotka posiada 494 certyfikatow o wartosci 63 044,7 tys. zL.

Na dzien 31 grudnia 2011 dokonano aktualizacji wyceny posiadanych certyfikatbw w oparciu o warto$¢ aktywéw netto
przypadajacych na certyfikat inwestycyjny. Efekt aktualizacji wyceny w wysokosci 8 531,0 tys. zt zostat odniesiony na kapitat z
aktualizacji wyceny.

4.10. Informacje o zaciagnietych kredytach, o umowach pozyczek, z uwzglednieniem terminéw ich wymagalnosci, oraz o
udzielonych poreczeniach i gwarancjach

» ANEKS DO UMOWY KREDYTOWEJ z dnia 29.07.2010 r. - w dniu 22 lipca 2011 roku BUDOPOL WROCLAW S.A. wraz z
podmiotem zaleznym - spdtka Budopol GW Spétka z ograniczong odpowiedzialno$cig S. K. A. podpisaty z bankiem ING
Bank Slaski S.A. z siedzibq w Katowicach aneks do umowy wieloproduktowej w formie kredytéw zlotowych obrotowych.
Na podstawie aneksu podwyzszona zostata taczna kwota dostepnego kredytu z 12 min zt do 15 min zt. Strony ustality
réwniez, ze okres udostepnienia kredytu przyznanego umowg zostaje przedtuzony do dnia 3.08.2012r. Pozostate warunki
umowy nie ulegty zmianie.

» ANEKS DO UMOWY KREDYTOWEJ z dnia 29.07.2010 r. - w dniu 4 pazdziernika 2011 roku BUDOPOL WROCLAW S.A.
wraz z podmiotami zaleznymi - spétkg Budopol GW Spétka z ograniczong odpowiedzialno$cig S.K.A. oraz Zebud Budopol
GW Spotka z ograniczong odpowiedzialnoscig S.K.A. podpisaty z bankiem ING Bank Slaski S.A. z siedzibq w Katowicach
aneks do umowy wieloproduktowej w formie kredytéw ztotowych obrotowych. Na podstawie aneksu podwyzszona zostata
taczna kwota dostepnego kredytu z 15 min zt do 20,5 min zt. Zmiana kwoty zwigzana jest z udostepnieniem nowego
produktu w postaci gwarancji bankowych w kwocie limitu 5,5 min zt. Pozostate warunki umowy nie ulegty zmianie.

Informacije na temat zabezpieczenia ww. umdéw kredytowych znajduja sie w pkt. 36 ,Sprawozdania Finansowego
BUDOPOL WROCLAW S.A. za okres 12 miesiecy zakofczony dnia 31.12.2011.”
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4.11.Informacje o udzielonych pozyczkach, z uwzglednieniem terminéw ich wymagalnosci, a takze udzielonych
poreczeniach i gwarancjach, ze szczegélnym uwzglednieniem pozyczek, poreczen i gwarancji udzielonych
jednostkom powiazanym

» Udzielone pozyczki

W dniu 13 marca 2009 r. BUDOPOL WROCLAW S.A. udzielita pozyczki spétce Projekt Zawodzie Sp. z 0.0. (spdtka powigzana)
Kwota pozyczki — 1.125 tys. z}, termin zwrotu 31-12-2012 r., oprocentowanie Wibor 3M+1%. Zabezpieczenie pozyczki stanowig
wierzytelnosci przystugujace pozyczkobiorcy z tytutu wynajmu nieruchomosci w Warszawie przy ul. Zawodzie. Stan pozyczki na
dzien 31 grudnia 2011 roku wynosi 589,5 tys. zt w tym 9,5 tys. z} z tytutu odsetek.

» Udzielone gwarancje

W sprawozdaniu Spétki pozycja aktywa warunkowe nie wystepuje. Zobowigzania warunkowe dotyczg udzielonych gwarancii
ubezpieczeniowych z tytutu dobrego wykonania uméw o roboty budowlane oraz nalezytego usuwania wad i usterek. Zestawienie
udzielonych gwarancji w tys. zt wg stanu na 31.12.2010 i na 31.12.2011 zaprezentowano ponizej:

stan na stan na

rodzaj 31-12-2011 31-12-2010
gwarancji na rzecz (w tys. ) termin (w tys. z}) termin
g.ubezp. Spotdzielnia mieszkaniowa Wroctaw Potudnie - - 234 19.08.2011
g.ubezp. JKM GANT Sp. z 0. 0 Poznan 598 13.01.2013 598 13.01.2013
g.ubezp. JKM GANT Sp. z 0. 0 Poznan 552 14.03.2014 -
RAZEM 1150 X 832 X
w tym: wobec podmiotéw powigzanych 1150 X 598 X

5. Sytuacja dochodowa i majatkowa Spotki
5.1. Informacja o zmianach w prezentacji danych

W okresie sprawozdawczym nie wystepowaly zmiany w prezentaciji danych ujetych w sprawozdaniu finansowym.

5.2. Sytuacja dochodowa - rachunek zyskdw i strat

Przychody ze sprzedazy

Przychody ze sprzedazy w 2011 roku wyniosty 21 462 tys. zt i stanowity okoto 30% przychodéw osiggnietych w analogicznym
okresie roku poprzedniego.

W 2011 roku Spétka zgodnie z wcze$niej przyjeta politykg dotyczaca zmian organizacyjnych zwigzanych z tworzeniem i rozbudowg
Grupy Kapitatowej BUDOPOL WROCLAW S.A. zakonczyta realizacje kontraktow budowlanych w Poznaniu i Gdansku. Nowe
zadania inwestycyjne realizowane sg przez spotki celowe wchodzace w sktad Grupy Kapitatowej. Spotka jako podmiot dominujacy
koncentruje swoja dziatalnos¢ na pozyskiwaniu nowych kontraktéw oraz obstudze holdingowej spdtek zaleznych.

W wyniku powyzszych zmian w 2011 roku przychody ze sprzedazy sg zdecydowanie nizsze niz w latach poprzednich.

Zadania inwestycyijne realizowane w prezentowanym okresie:

Inwestycje zakoriczone

. Budowa Osiedla Mieszkaniowego Wielorodzinnego MySliwska Park wraz z cze$cig ustugowg przy ul. My$liwskiej 22 w
Gdansku, wartos¢ kontraktu 46,1 min zt. Kontrakt zostat zakoriczony w 2011 roku.

. Budowa zespotu budynkéw wielomieszkaniowych przy ulicy Karpiej w Poznaniu (etap 1 2), warto$¢ kontraktu obejmujacego 2
etapy to 112 min zt. Na dzier dzisiejszy zrealizowane zostaty prace w ramach | i Il etapu ktérych warto$¢ wynosi 78,8 min zt.
Kontrakt zostat zakoriczony w 2011 roku.
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Ponizsza tabela przedstawia wysoko$¢ uzyskanych przez Spétke przychodéw ze sprzedazy oraz wypracowanych zyskéw w latach
2008 - 2011 (w tys. zt.):

31.12.2008 31.12.2009 31.12.2010 31.12.2011
Przychody ze sprzedazy 116 884 69 174 68 940 21462
Zysk ze sprzedazy brutto 10 941 5964 6104 -1807
Zysk brutto 3528 4314 2161 2130
Zysk netto 3304 3508 1838 1416

Wyniki

Wynik brutto za 12 miesiecy 2011 roku wyniést 2 130 tys. zt i byt poréwnywalny do wyniku przed rokiem (na 31.12.2010 r.
2161 tys. Z).

Strata ze sprzedazy brutto w kwocie -1 807 tys. zt byta wynikiem strat poniesionych przez Spétke przy realizacji zadania
inwestycyjnego w Gdansku. Gtéwnym powodem strat bylo znaczne wydtuzenie procesu budowlanego w stosunku do pierwotnych
zatozen oraz trudnosci z pozyskaniem rzetelnych wykonawcow na lokalnym rynku.

Pozytywny wplyw na osiagniety wynik brutto miata pozostata dziatalno$¢ operacyjna, ktéra zamkneta sie wynikiem w wysokoSci
134,3 tys. zt. Na ten poziom miaty wptyw:

dziatania pozytywne:

- zysk ze sprzedazy rzeczowych aktywow trwatych 1184 tys. t
- rozwigzane rezerwy 6,0 tys. zt
- rozwigzanie odpisu na naleznosci 103,6 tys. zt
- odszkodowania 155,5 tys. zt
- inne 207,0 tys. zt

dziatania obnizajgce wynik:

- utworzenie odpisu na naleznosci 185,7 tys. t
- utworzone rezerwy 5,7 tys. zt
- odszkodowania i kary 67,1tys. zt
- inne 1977 tys. zt

Pozytywny wplyw na osiggniety wynik brutto miata dziatalno$¢ finansowa, ktéra zamkneta sie wynikiem dodatnim w wysokoSci
50075 tys. zt. Na ten poziom miaty wptyw:

dziatania pozytywne:

- zysk ze zbycia inwestycji(*) 47421 tys. zt
- odsetki oraz przychody z tytutu objecia papieréw dtuznych 169,7 tys. t
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- inne 6958 tys. zt
(*)Zysk ze zbycia inwestycji dotyczyt dwoch operagji.

e Zzbycie udziatdw Budopol Ractawicka Sp. z 0.0. - w dniu 30.12.2011 r. na podstawie umowy sprzedazy Spoétka BUDOPOL
WROCLAW S.A. sprzedata Budopol Fundusz Inwestycyjny Zamkniety 185 udziatow w spdtce Budopol Ractawicka Sp. z 0.0. 0
wartosci nominalnej 500 zt kazdy i tacznej wartosci nominalnej 92,5 tys. zt, za cene wynoszacq 2 884,2 tys. zt. Zysk na
transakcji 2 791,7 tys. z,

*  umorzenie certyfikatéw inwestycyjnych - w dniu 22 grudnia 2011 roku BUDOPOL WROCLAW S.A. ztozyta zadanie wykupu 71
Certyfikatow Inwestycyjnych serii B. W dniu 30 grudnia 2011 roku Budopol Fundusz Inwestycyjny Zamkniety dokonat wykupu
71 Certyfikatow Inwestycyjnych serii B za taczng ceng 9 061,1 tys. zt. Koszt nabycia wykupionych Certyfikatow Inwestycyjnych
wyniést 7 110,7 tys. zt. Wynik na transakcji umorzenia certyfikatow 1 950,4 tys. zt.

dziatania obnizajgce wynik:

- odsetki od zobowigzan 61,0 tys. zt
- koszty z tytutu emisji papieréw dtuznych 458,6 tys. zt
- inne 80,5 tys. zt

Zysk brutto i netto w prezentowanym okresie oraz na koniec analogicznego okresu roku poprzedniego ksztattujg sie na
poréwnywalnym poziomie. Wskazniki rentownosci zdecydowanie ulegty poprawie z uwagi na spadek przychodéw ze sprzedazy w
2011 roku.

Ponizszy wykres przedstawia wskazniki rentowno$ci wyniku brutto i netto Spétki na 31 grudnia w latach 2008 — 2011.

10,0
9,0
8,0
7,0 A
6,0
5,0
4,0
3,0
2,0 1
1,0
0,0

31.12.2008 31.12.2009 31.12.2010 31.12.2011
Orentownos¢ brutto 3,0 6,2 31 9,9

Orentownos¢ netto 2,8 51 2,7 6,6

5.2.1. Koszty zarzadu

Ponizsza tabela przedstawia koszty zarzadu w latach 2008 — 2011 wg stanu na 31 grudnia

Wyszczegolnienie 2008 2009 2010 2011
Przychody za sprzedazy 116 884 69 174 68 940 21462
Koszty zarzadu 4001 4624 4799 1205
Udziat kosztéw zarzadu w sprzedazy 34 6,7 7,0 5,6
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W 2011 roku poziom kosztéw zarzadu BUDOPOL WROCLAW S.A. spadt w stosunku do analogicznego okresu roku poprzedniego o
3 594 tys. (75%) i wyniost 1 205 tys. zt. Spadek kosztéw zarzadu spowodowany byt przyjeta politykg dotyczaca zmian
organizacyjnych zwigzanych z tworzeniem i rozbudowg Grupy Kapitatowej BUDOPOL WROCLAW S.A.. Spotka zakonczyla
realizacje kontraktéw budowlanych w Poznaniu i Gdansku, a nowe zadania inwestycyjne realizuje przez spétki celowe wchodzace w
sktad Grupy Kapitatowej. Spotka jako podmiot dominujacy koncentruje swojg dziatalno$¢ na pozyskiwaniu nowych kontraktéw oraz
obstudze holdingowej spotek zaleznych. W zwigzku z powyzszym cze$¢ kosztdw ponoszonych do tej pory jako koszty zarzadu jest
zwigzana z obstugg holdingowa spdtek zaleznych i odnoszona jest w ciezar kosztu wytworzenia.

5.3. Sytuacja majatkowa - bilans

Na 31.12.2011 roku suma bilansowa wyniosta 83 621 tys. zt i byta 0 13% wyZsza niz przed rokiem. Udziat aktywéw obrotowych w
aktywach ogotem wyniost 23,1% ( na koniec 2010 r. 34,6% ), a ich wartos¢ na 31.12.2011r. wyniosta 19 348 tys. zt. Udziat aktywéw
trwatych wyniost 76,9% (na koniec 2010 r. 65,4% ), osiagajac warto$¢ 64 273 tys. zt. Struktura aktywéw oraz ich wzrost zwigzana
jest z inwestycjami w diugoterminowe instrumenty finansowe i wzrost ich wartosci.

Poziom kapitatéw witasnych wyniést 63 600 tys. zt, co stanowi 76,1% udziatu w pasywach ogétem (na koniec 2009r. 74,8% )
natomiast udziat zobowigzan i rezerw na zobowigzania ( 20 021 tys. zt ) wyniést 23,9% (na koniec 2009r. 25,1% ).

Kolejny z rzedu dodatni wynik finansowy oraz wzrost kapitatéw z aktualizacji wyceny zwigzany z wyceng certyfikatow inwestycyjnych
wplynat na wzrost sumy bilansowej Spétki. W Spdtce pierwszy raz od wielu lat pojawit sie kapitat zapasowy, ktéry powstat w wyniku
podziatu zysku z roku 2010. Cze$¢ wypracowanego zysku zostata przeznaczona na pokrycie strat z lat ubiegtych (1 644 tys. zt) a
cze$¢ odniesiona na kapitat zapasowy (188 tys. zt).

Wybrane pozycje ze sprawozdania z sytuaciji finansowej przedstawia ponizsza tabela.

31.12.2008 31.12.2009 31.12.2010 31.12.2011

Aktywa trwate

5193 4303 48 131 64 273
Aktywa obrotowe 65775 70 552 25461 19 348
Kapitaly wiasne 46 847 50 260 55084 63 600
Kapitat zapasowy - - - 188
Kapitat rezerwowy z aktualizacji i -9 2711 9621
wyceny
Pozostate kapitaty rezerwowe 185 375
Zobowigzania i rezerwy na 24121 24 595 18 508 20 021

zohowigzania

w tym
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Rezerwy 1364 747 1678 3497

_Rozliczenia 2257 4360 2327 :
miedzyokresowe
Suma bilansowa 70 968 74 855 73 592 83621

Kapitat rezerwowy z aktualizacji wyceny powstat w wyniku przeszacowania aktywow finansowych dostepnych do sprzedazy.
Pozostaly kapitat rezerwowy stanowig koszty z tytutu transakgji ptatnosci w formie akcji.

5.4. Przeplywy pienigezne

Na 31.12.2011 stan $rodkow pienieznych BUDOPOL WROCLAW S.A. wynosit 100 tys. zt. Na poziom tych $rodkow sktadaty sie
$rodki na rachunkach bankowych.

Stan Srodkéw na poczatek okresu 285tys. zt
Przeptywy pieniezne netto z dziatalno$ci operacyjnej -5503 tys. zt
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej -4 945 tys. zt
Przeptywy pieniezne netto z dziatalno$ci finansowe;j 10 263 tys. zt
Stan srodkéw na koniec okresu 100 tys. zt

Stan $rodkéw pienigznych w poréwnaniu z rokiem poprzednim spadt o 185 tys. zt .

5.5. Wybrane wskazniki

Ponizsze wskazniki dotycza lat 2008 — 2011

31.12.2008 31.12.2009 31.12.2010 31.12.2011

Rentowno$¢ zysku na sprzedazy 5.9 19 19 140
netto

ROA rentowno$ci majatku 6,7 48 2,5 18
ROE rentowno$¢ kapitatu wtasnego 10,7 72 3,5 24
Wskaznik biezacej ptynnosci 2,7 29 1,4 11
Wskaznik podwyzszonej ptynnosci 2,7 29 14 11
Wskaznik ptynnosci gotowkowe; 2,1 2,0 0,6 04
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Rentownos¢ zysku na sprzedazy netto = wynik na sprzedazy netto x 100% / przychody ze sprzedazy i zréwnane z nimi
ROA rentowno$ci majatku = wynik finansowy netto x 100/ $rednioroczny stan aktywéw

ROE rentowno$¢ kapitatu wtasnego = wynik finansowy netto x 100/ $rednioroczny stan kapitatu wlasnego

Wskaznik biezgcej plynnoSci = aktywa obrotowe ogétem / zobowigzania biezgce*
Wskaznik podwyzszonej ptynnosci = aktywa obrotowe ogotem minus zapasy / zobowigzania biezace
Wskaznik ptynno$ci gotowkowej = aktywa obrotowe ogbtem minus zapasy minus nalezno$ci/ zobowigzania biezace

*zobowigzania biezgce = zobowigzania krotkoterminowe +krotkoterminowa czescé rezerw + RMP

Rentownos$¢ zysku na sprzedazy netto znaczaco spadta z uwagi na strate z dziatalno$ci operacyjnej. Spadek zysku netto o 23%
przy jednoczesnym wzro$cie wartosci aktywdw i kapitatow wiasnych sprawit, ze wskazniki ROA i ROE obnizyly sie odpowiednio o
24% i 27% w pordwnaniu do stanu na koniec roku 2010. Wskazniki ptynno$ci za 2011 rok spadly w stosunku do 2010, ale ich
wartosci mieszczg sie w granicach wartosci wzorcowych, co oznacza zoptymalizowanie zaangazowanych $rodkéw finansowych.

Spoétka terminowo reguluje swoje zobowigzania finansowe.

W 2011 roku Spotka otrzymata Certyfikat wiarygodnos$ci i rzetelnosci i zostata

wpisana na ,Biatg Liste". T
s . . . e o . BIALA LI @
Obecnos¢ w takim gronie potwierdza rzetelnos¢ i wiarygodno$¢ firmy jako
partnera w biznesie, ktérego mozna obdarzy¢ zaufaniem i gwarantujgcego dobrg [t S
wspétprace. Certyfikat nie jest wyréznieniem jednorazowym. Firmy z ,Biatej Listy" e
sq_kontrolowane raz na kwartat. Pod uwage brane si¢ m.in. kwestie finansowe. wiarygodnosci | zefelnosci

Nr2/2011

Laureat nie moze mie¢ zalegto$ci z tytutu podatkéw i sktadek na ubezpieczenia
spofeczne oraz zalegtosci ptatniczych w stosunku do kontrahentéw dtuzszych niz
45 dni od daty pfatnodci wynikajacej z faktury. Regularna weryfikacja firm
potwierdza utrzymanie przez nich deklarowanych standardéw. Informacje o
przedsiebiorstwach sprawdza si¢ w bazach gospodarczych, Krajowym Rejestrze
Sadowym, ewidencjach dziatalnosci gospodarczej i bazach syndykéw masy
upadto$ciowej. Dodatkowo, inne przedsigbiorstwa moga poinformowaé
administratora programu o nierzetelnych dziataniach wpisanych na ,Biatg Liste”.

6. Personel i $wiadczenia socjalne
6.1. Personel

Celem polityki personalnej Zarzadu BUDOPOL WROCLAW S.A. w prezentowanym okresie, jak i w poprzednich okresach, byta
optymalizacja zatrudnienia i dostosowanie jego poziomu do istniejacych i przysztych potrzeb Spotki i Grupy.
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W 2011r. przecietne zatrudnienie w przeliczeniu na pefen etat wynosito 69 osoby co oznacza, spadek o 17% w stosunku do

analogicznego okresu roku poprzedniego.

6.1.1. Zatrudnienie i struktury zatrudnienia

Na dziert 31.12.2011r. w BUDOPOL WROCLAW S.A. byto zatrudnionych na podstawie umowy o prace 69 oséb. W ciggu roku liczba

zatrudnionych zmniejszyta sie o 14 os6b.

Struktura zatrudnienia wg wieku

31.12.2009 31.12.2010 31.12.2011
Liczba os6b Udziat % Liczba os6b Udziat % Liczba os6b Udziat %
Ponizej 20 lat - - - - - -
21-30 lat 25 26 26 31 16 23
31-40 lat 26 27 27 33 27 39
41-50 lat 18 18 11 13 10 15
ponad 50 lat 28 29 19 23 16 23
RAZEM 97 100 83 100 69 100
Struktura zatrudnienia wg pici
31.12.2009 31.12.2010 31.12.2011
Liczba 0s6b Udziat % Liczba os6b Udziat % Liczba os6b Udziat %
Kobiety 29 30 35 42 34 49
Mezczyzni 68 70 48 58 35 51
RAZEM 97 100 83 100 69 100
Struktura zatrudnienia wg wyksztatcenia
31.12.2009 31.12.2010 31.12.2011
Liczba osdb Udziat % Liczba osdb Udziat % Liczba osdb Udziat %
Podstawowe 9 9 2 2 1 1
Zasadnicze zawodowe 16 16 12 14 8 12
Srednie 17 18 12 14 10 15
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Wyzsze 55 57 57 69 50 72

RAZEM 97 100 83 100 69 100

Struktura zatrudnienia wg rodzaju pracy

31.12.2009 31.12.2010 31.12.2011
Liczba osdb Udziat % Liczba os6b Udziat % Liczba os6b Udziat %
Pracownicy fizyczni 30 31 18 22 13 19
Pracownicy umystowi 67 69 65 78 56 81
RAZEM 97 100 83 100 69 100

W roku 2011 obserwujemy dalszy spadek zatrudnienia w grupie pracownikdw fizycznych oraz spadek zatrudnienia w grupie
pracownikdw umystowych. Jest to wynikiem podjetych zmian organizacyjnych i realizacjg zadan inwestycyjnych przez spétki celowe.
Grupa pracownikéw fizycznych to w przewazajacej ilosci pracownicy serwisu, odpowiedzialni za biezace usuwanie ewentualnych
usterek zgtaszanych przez Inwestorow.

6.1.2. Fluktuacja personelu

Wg stanu osobowego na dziert 31.12.2011 r. zatrudnionych byto 69 pracownikow. Liczba przyjetych do pracy w 2011 roku wyniosta
19 0s6b, a liczba zwolnionych 33 osoby, z tego 20 0sdb odeszto za porozumieniem stron (z tego 15 osdéb w ramach migracji w
Grupie Kapitatowej), 11 osobom nie przediuzono umowy o prace po uptywie okresu na jaki zostata zawarta, 2 pracownikéw
wypowiedziato umowe pracodawcy.

6.2. Srednia ptaca w Grupie
Srednia ptaca brutto BUDOPOL WROCLAW S.A. w 2011 roku wyniosta 5 889,19 PLN. ( na koniec 2010 roku 5 524,39 PLN )

Na poziom wynagrodzen najwiekszy wptyw miaty zmiana struktury zatrudnienia, spadek udziatu pracownikéw fizycznych w
zatrudnieniu ogoétem.

W ramach pozaptacowych czynnikéw motywacyjnych kazdy z pracownikow Spotki ma prawo przystapi¢ do programu pakietow
medycznych i sportowych. W prezentowanym okresie z programu medycznego korzystato 62 pracownikéw, a z pakietu sportowego
29 osoby.

6.3. Systemy wynagradzania

Zasady naliczania i wyptacania wynagrodzen i nagrod motywacyjnych dla pracownikéw reguluje ZUZP. Dodatkowo jako czynnik
motywacyjny stosuje sie:

- fundusz kierownika dla pracownikéw zatrudnionych na stanowiskach robotniczych,

- akordowy system wynagradzania za prace,
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- indywidualne nagrody motywacyjne dla pracownikéw zatrudnionych na stanowiskach administracyjnych.

6.4. Program motywacyjny

Od 17 grudnia 2009r. zgodnie z uchwatg nr 1/12/2009 NWZA obowigzuje opracowany i zatwierdzony przez Rade Nadzorczg
Program Motywacyjny okreslajacy warunki nabywania przez osoby uprawnione warrantéw subskrypcyjnych uprawniajacych do
objecia akcji oraz zasady obejmowania akcji w wykonaniu warrantéw subskrypcyjnych. Wiecej na temat Programu Motywacyjnego
na stronie www.budopol.wroc.pl ( Raport biezacy Nr 3/2010 ) oraz na stronach 30-31 i 33-34 oraz 41 ,Sprawozdania Finansowego
BUDOPOL WROCLAW S.A. za okres 12 miesiecy zakofczony dnia 31.12.2011".

6.5 Stan BHP w Grupie Kapitatowej BUDOPOL-WROCLAW S.A.

W 2011 zostata przeprowadzona kompleksowa ocena stanu bezpieczeristwa i higieny pracy w BUDOPOL WROCLAW S.A. w
trakcie ktérej stwierdzono, ze:
- budynek, w ktérym znajduje sie siedziba firmy BUDOPOL WROCLAW S.A. utrzymany jest w dobrym stanie technicznym i nie
stwarza zagrozen dla uzytkownikéw,
- wszyscy zatrudnieni zostali zapoznani z przeprowadzong w roku 2011 aktualizacjq Oceny Ryzyka Zawodowego,
- zakres wymagan BHP okreslajacych podstawowe zasady polityki bezpieczenstwa pracy w BUDOPOL WROCLAW S.A. jest
integralng czescig podpisywanych uméw z firmami podwykonawczymi,
- wszyscy pracownicy odbyli wymagane szkolenia BHP : wstepne ogdlne, stanowiskowe i okresowe w poszczegdlnych grupach
zawodowych,
- profilaktyczna ochrona zdrowia w zakresie badan lekarskich pracownikéw prowadzona jest zgodnie z obowigzujgcymi
przepisami. Wszyscy zatrudnieni posiadajg aktualne badania lekarskie wstepne i okresowe,
- zatrudnieni na prowadzonych projektach budowlanych sg wyposazeni w odziez i obuwie robocze.
W 2011 roku w Spétce nie doszto do zadnego wypadku przy pracy. Nie stwierdzono réwniez choréb zawodowych ani podejrzen
wystapienia takich chordb.

Wydatki na BHP w prezentowanym okresie wyniosty okoto 59 tys. zt, co stanowi przeszio 68% wzrost wydatkéw w stosunku do roku
2010 ( 35 tys. zt ) i dotyczyty gtéwnie zakupu ochronnej odziezy roboczej, Srodkéw czystosci, positkéw regeneracyjnych i badan
okresowych oraz zabezpieczenia placéw budéw.

6.6. Swiadczenia socjalne

Na rok 2011 dokonano podstawowego odpisu na Zaktadowy Fundusz Swiadczen Socjalnych w wysokosci 158 tys. zt. Ze $rodkéw z
ZFSS wyptacane s tzw. ,wczasy pod grusza” oraz zapomogi dla pracownikéw w trudnej sytuacji zyciowej, a pod koniec roku
pracownicy otrzymujq okoliczno$ciowe bony $wigteczne. Wiekszos¢ wyptat z Funduszu przypada na drugg czes$¢ roku. Na
31.12.2011 stan ZFSS wynosit 70 tys. zt.

6.7. Szkolenia

W okresie 01.01.2011 — 31.12.2011 roku przeprowadzono facznie 16 szkoleri podnoszacych kwalifikacje zawodowe oraz 39 w
zakresie BHP. Na szkolenia wydano okoto 16 tys. zt. Szkolenia w zakresie BHP w wigkszosci przypadkéw sg przeprowadzane przez
firme, z ktdrg Spotka ma podpisang umowe wspotpracy na kompleksowa obstuge BHP.

7.0. Wplyw prowadzonej dziatalnosci na Srodowisko

Tereny zajmowane przez BUDOPOL WROCLAW S.A. nie znajdujg sie na obszarach objetych szczegdlng ochrong Srodowiska ani w
rejonach zagrozenia ekologicznego. W opinii Zarzadu dziatalno$¢ prowadzona przez Spdtke nie stanowi zagrozenia dla Srodowiska
naturalnego.
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7.1. Zarzadzanie odpadami

W praktyce gospodarowanie odpadami w BUDOPOL WROCLAW S.A. polega na :

. gromadzeniu i oddawaniu do punktu skupu odpadéw makulatury,

. oddawaniu zuzytych baterii do wyznaczonych punktow,

. utylizacji zuzytych urzadzen (sprzetu) elektronicznych przez specjalistyczne firmy,

. wymianie zuzytych cartridgédw na nowe,

. wywozie surowcow wtérnych np. folii budowlanej z budéw przez specjalistyczne firmy.

8.Rozwdj i inwestycje
8.1. Charakterystyka zewnetrznych i wewnetrznych czynnikéw istotnych dla rozwoju Spoétki - tendencje, strategia
8.1.1. Tendencje

We wszystkich ponizszych obszarach przewiduje sie tendencje spadkowe z uwagi na zmiany organizacyjne.

» Sprzedaz: Sprzedaz w 2011 roku byta zdecydowanie nizsza niz w latach poprzednich. W 2011 roku Spétka zgodnie z wcze$niej
przyjeta polityka dotyczacg zmian organizacyjnych zwigzanych z tworzeniem i rozbudowg Grupy Kapitatowej BUDOPOL
WROCLAW S.A. zakonczyta realizacie kontraktéw budowlanych w Poznaniu i Gdansku. Nowe zadania inwestycyjne
realizowane sg przez spotki celowe wchodzace w sktad Grupy Kapitatowej. Spotka jako podmiot dominujacy koncentruje swojg
dziatalno$¢ na pozyskiwaniu nowych kontraktéw oraz obstudze holdingowej spotek zaleznych. W wyniku powyzszych zmian w
2011 roku przychody ze sprzedazy sg o 70% nizsze niz przed rokiem.

o Zapasy: Spoétka utrzymuje zapasy na optymalnym poziomie, dostosowanym do biezacych potrzeb. Na 31.12.2011 roku
zaprezentowang w bilansie pozycje ,zapasy” stanowity wyptacone zaliczki na ustugi w wysoko$ci 10 tys. zt oraz zapasy
materiatowe w wysoko$ci 20 tys. zt. Zakoriczenie realizacji kontraktéw budowlanych spowodowato brak potrzeby gromadzenia
zapasow materiatowych. Istniejace zapasy zwigzane sq z dziatalno$cig serwisowg. Zardwno zmiany organizacyjne w Spoétce,
tendencje na rynku materiatéw budowlanych, jak i troska o przestrzeganie zasad gospodarowania kapitatem obrotowym w celu
zapewnienia ptynnosci finansowej nie wskazujg na to, zeby poziom zapaséw miat w najblizszym czasie wzrosnag¢.

» Koszty: Spotka w 2011 roku poniosta wysokie koszty dziatalno$ci zwigzane z realizacjg kontraktu budowlanego w Gdansku.
Poziom kosztéw zarzadu spadt w poréwnaniu do stanu na 31.12.2010r. ,co zwigzane jest z rozliczeniem czesci tych kosztow w
koszcie wytworzenia jako koszty obstugi holdingowej. W kolejnych latach Spotka bedzie ponosita koszty zwigzane przede
wszystkim z obstugg holdingowa spétek z Grupy Kapitatowej oraz koszty dziatalnosci serwisowej. W przypadku duzej iloSci
zgtoszen usterkowych dotyczacych zakofczonych kontraktow budowlanych istnieje ryzyko wzrostu tych kosztéw. Spétka cze$¢
kosztéw przenosi na wykonawcow realizujgcych prace budowlane zgodnie z warunkami umownymi.

8.1.2. Zamierzenia BUDOPOL WROCLAW S.A.

Gtéwne zamierzenia BUDOPOL WROCLAW S.A. na najblizsze lata koncentrowac sie beda gtéwnie na dalszym rozwoju Grupy
Kapitatowej BUDOPOL WROCLAW S.A.

Dalszy rozwdj Grupy Kapitalowej BUDOPOL WROCLAW S.A.

. pozyskanie nowych kontraktow ze szczeg6lnym naciskiem na kontrakty dla inwestorow spoza Grupy GANT, w tym w obszarze
budownictwa drogowego,
*  badanie rynku branzy sanitarnej i elektrycznej w celu rozszerzenia struktur o spétki instalacyjne,
e w ramach nowego obszaru dziatania — budownictwo drogowe - Zarzad okre$lit planowang strategie, ktdra w pierwszej
kolejno$ci obejmuje:
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pozyskanie kontraktow budowlanych gtéwnie na terenie Wroctawia i okolic,

dofinansowanie spétki w celu zakupu specjalistycznego sprzetu,

zwiekszenie zatrudnienia umozliwiajacego realizacje wigkszych kontraktow,
sukcesywne zdobywanie referencji i przygotowanie do realizacji wigkszych kontraktéw w zakresie budownictwa drogowego
(realizacja tego celu w oparciu o sity wiasne badz tez konsorcja),
przystosowanie i wdrozenie w spdtce drogowej procedur organizacyjnych obowigzujacych w pozostatych spotkach Grupy
Kapitatowe;.

Podpisanie nowych kontraktéw budowlanych

Jednym z najwazniejszych zamierzen Grupy Kapitatowej na najblizsze lata jest dynamiczny wzrost przychodéw ze sprzedazy,
a w konsekwencji wypracowanie nominalnie wyzszych zyskéw. Posiadany na dzien dzisiejszy portfel zlecer zapewnia Grupie
sprzedaz na poziomie 120 min zt. Przychody ze sprzedazy w najblizszych latach powinny wykazywaé¢ tendencje wzrostowa,
Dodatkowo Grupa Kapitatowa BUDOPOL WROCLAW S.A. uczestniczy w przetargach zewnetrznych liczac, ze w najblizszym
czasie bedzie mogta rozpocza¢ inwestycje rowniez dla Inwestoréw spoza Grupy GANT, w tym w obszarze budownictwa
drogowego.

Inwestycje w $rodki trwate

Majac na uwadze planowany rozw¢j Grupy Kapitatowej w kontek$cie dynamicznego rozwoju Grupy Kapitatowej GANT
Development S.A., w planach rozwojowych uwzgledniono réwniez zakup sprzetu budowlanego, ktérego uzytkowanie nie
bedzie rodzito konieczno$ci posiadania specjalistycznego serwisu, a ktéry pozwoli optymalizowaé koszt realizacji kontraktow
budowlanych. Przeprowadzone analizy oraz do$wiadczenia innych firm wskazujg, ze inwestycje w sprzet budowlany typu
kontenery budowlane, rusztowania, przy odpowiednim zabezpieczeniu rob6t budowlanych pozwalajg skutecznie obnizy¢
koszty w perspektywie kilku lat. Na dzien dzisiejszy gtéwne inwestycje dotycza zakupu zaplecza kontenerowego oraz sprzetu
do wykonywania prac w obszarze budownictwa drogowego.
Dziatania akwizycyjne

Majac na uwadze dalszy rozwéj Grupy Kapitatowej BUDOPOL WROCLAW S.A., Zarzad zamierza podjaé kolejne dziatania
majace na celu poszerzenie $wiadczonych ustug, przede wszystkim w zakresie robét instalacyjnych. W tym celu podjete
zostang dziatania polegajace na badaniu rynku branzy sanitarnej i elektrycznej.

Rozwéj organizacyjny

W zakresie rozwoju organizacyjnego Grupa podejmuje ponizsze dziatania:

— rozwdj kompetencji poszczegoinych komdrek organizacyjnych do obstugi buddéw zaréwno na terenie Wroctawia jak i catej
Polski,

— pozyskanie nowej kompetentnej kadry Sredniego i wyzszego szczebla pod katem planowanego rozwoju,

— dalsza globalizacja zakupow materiatowych w celu optymalizaciji kosztow,

— dalsza rozbudowa i utrzymanie bazy solidnych podwykonawcéw do pracy na budowach na terenie catego kraju,

— dostosowanie struktury zatrudnienia do funkcjonowania Grupy Kapitatowej (holdingu),

— doskonalenie systemu zarzadzania jako$cia,

— rozbudowa i modernizacja istniejacej sieci komputerowej - integracja oraz rozbudowa istniejacego systemu
teleinformatycznego oraz elementéw wspdtistniejacych. Obejmuje ona modernizacje struktury sieciowej, budowe systemu
w oparciu o centralne zarzadzanie i autoryzacje uzytkownikéw (Active Directory) oraz budowe systemu zintegrowanej
pracy grupowej w oparciu o system Lotus Notes/Domino.

Podsumowuijac, Zarzad BUDOPOL WROCLAW S.A. zamierza w najblizszym czasie rozbudowa¢ strukture organizacyjng tak,

aby najbardziej efektywnie wykorzysta¢ pozyskane od akcjonariuszy $rodki finansowe, a w konsekwencji osigga¢ maksymalne

przychody ze sprzedazy i wypracowywac zyski zadawalajace dla akcjonariuszy.

34



8.2. Ocena mozliwosci realizacji zamierzen inwestycyjnych, w tym inwestycji kapitatowych, w poréwnaniu do wielkosci
posiadanych srodkéw, z uwzglednieniem mozliwych zmian w strukturze finansowania tej dziatalno$ci

W okresie 12 miesiecy zakofczonych 31 grudnia 2011 roku, Spétka nabyta rzeczowe aktywa trwate i wartoci niematerialne i
prawne 0 tacznej wartosci 218 tys. PLN

Ponadto Spétka BUDOPOL WROCLAW S.A. sprzedata cze$¢ Srodkéw trwatych i wyposazenia do spotki zaleznej zwigzane co
gtéwnie zwigzane jest z organizacjg zaplecza budowy, sprzetem cigzkim oraz uzbrojeniem stanowisk pracy na budowach.
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Zestawienie wydatkdw inwestycyjnych w tys. zt na 31.12.2011r. zawiera ponizsza tabela:

Wyszczegolnienie 31.12.2011r

Inwestycje w rzeczowe $rodki trwate 129
Urzadzenia techniczne i maszyny / gr. IV - VI / 92
Srodki transportu .
Pozostate $rodki trwate 37
Inwestycje w wartosci niematerialne i prawne 89
Oprogramowanie komputerowe 89

218

INWESTYCJE LACZNIE

Zrédtem finansowania inwestycji sg $rodki wiasne BUDOPOL WROCLAW S A.
Wydatki dotyczyty gtownie sprzetu biurowego ( zestawy komputerowe, kserokopiarki ).

Dziatania w obszarze informatyki w 2011r.

Zgodnie z przyjetymi zatozeniami wzgledem rozbudowy systeméw informatycznych, w roku 2011 trwaty prace nad nowym systemem
poczty elektronicznej. Zastosowane mechanizmy umozliwity efektywng wymiane korespondenciji zaréwno z komputerdw firmowych,
jak i urzadzen mobilnych. Wprowadzono mechanizmy aktywnej ochrony komunikacji elektronicznej, zabezpieczajac tym samym
przesytane dokumenty.

Dbajac o wydajno$¢ i niezawodno$¢, przeprowadzono analize istniejgcego $rodowiska sieciowo-serwerowego. Uwzgledniono
potrzebe optymalizacji niektorych systemoéw oraz rozbudowe przestrzeni dyskowych ze wzgledu na duzy przyrost danych.

W celu usprawnienia istniejacych proceséw biznesowych oraz utatwienia analizy danych rozpoczeto wdrozenie nowej wersji
systemu finansowo-ksiegowego. Efektem podijetych prac bedzie automatyzacja niektorych proceséw oraz zwigkszenie mozliwosci
analizy danych. W szczegoino$ci nowa wersja systemu zostata zaplanowana majac na uwadze przyszty rozwéj w kierunku hurtowni
danych oraz integracji z innymi systemami dziatajgcymi w przedsiebiorstwie.

Oprécz prac modernizacyjno-wdrozeniowych, dokonano aktualizacji oprogramowania komputeréw firmowych, a takZze biezacy
wymiane sprzetu komputerowego wraz z urzadzeniami peryferyjnymi. Zakupiono nowe urzadzenia wielofunkcyjne co usprawnito
codzienne czynnosSci biurowe a takze pozwolito ograniczy¢ liczbe stosunkowo drogich w utrzymaniu i awaryjnych drukarek
stanowiskowych.

Ze wzgledu na szeroki zakres prac zwigzanych z rozwojem platformy poczty elektronicznej stuzacej réwniez jako narzedzie pracy
grupowej, rozszerzono stan osobowy dziatu Informatycznego o stanowisko Administratora systemu pocztowego.

Plany na rok 2012.

Przygotowane zatozenia na rok 2012 uwzgledniajg cze$ciowg wirtualizacje fizycznego Srodowiska serwerowego oraz rozbudowe
przestrzeni dyskowych o nowe urzadzenia pamieci masowej. Przebudowa $rodowiska stanowigcego podioze pod platformy
informatyczne ma na celu zaréwno optymalizacje rosngcych kosztow utrzymania, jak réwniez tatwiejszg jego rozbudowe i
zarzadzanie. Poczynione prace umozliwiq wdrozenie nowego systemu kopii bezpieczefistwa i archiwizacji, co pozwoli na
wprowadzenie skutecznej polityki zabezpieczania przechowywanych danych.

W najblizszym czasie przewidywane jest wdroZenie systemu Kadrowo-Ptacowego, dostosowanego do indywidualnych potrzeb
Grupy Kapitatowe;j.
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Na rok 2012 planuje si¢ réwniez przygotowanie zatozen i budowe platformy dostawcow, ktéra usprawni proces prowadzonych
przetargéw oraz wymiane korespondencji z kontrahentami. Zaklada si¢ tym samym takze dynamiczny rozw6j mechanizméw i
narzedzi opartych o platforme poczty elektroniczne;.

Plany inwestycyjne na lata 2012

Ponizsze plany dotycza dziatan w obszarze catej Grupy Kapitatowe;.

1. Zakup sprzetu budowlanego.
Dalsza rozbudowa bazy sprzetowej gtéwnie w obszarze, ktory nie rodzi koniecznosci posiadania specjalistycznego serwisu, a
pozwoli optymalizowa¢ koszt realizacji kontraktow budowlanych.

3. Dalsza integracja istniejacych systeméw informatycznych oraz objecie ich dziataniem wszystkich obszaréw dziatania, a w
szczegblnosci buddw.

4. Prace zwigzane z aktualizacjg i doskonaleniem istniejacego systemu finansowo-ksiegowego.

5. Wdrozenie zintegrowanego systemu do monitorowania realizacji kontraktow budowlanych.

8.3. Przewidywany rozwdj Spotki

Gtéwne zamierzenia BUDOPOL WROCLAW S.A. na najblizsze lata koncentrowac sie beda gtéwnie na dalszym rozwoju Grupy
Kapitatowej BUDOPOL WROCLAW S.A.

Szczegotowy opis zamierzen na najblizsze lata znajduje sie w punkcie 8.1.2 niniejszego sprawozdania.

9. Wybrane czynniki ryzyka

9.1. Informacje o instrumentach finansowych w zakresie ryzyka: zmiany cen, kredytowego, istotnych zakidcen przeptywow
srodkow pienigznych oraz utraty ptynnosci finansowej, na jakie narazona jest Spotka

9.1.1. Czynniki ryzyka zwigzane z otoczeniem, w jakim Spétka prowadzi dzialalno$é

9.1.1.1. Ryzyko zwiazane z sytuacja makroekonomiczng

Sytuacja finansowa Spotki jest uzalezniona od sytuacji makroekonomicznej Polski. Bezpo$redni i posredni wptyw na wyniki
finansowe uzyskane przez Spétke majg m.in. dynamika wzrostu PKB, inflacja, polityka monetarna i podatkowa parstwa, poziom
inwestycji przedsiebiorstw, wysoko$¢ dochodéw gospodarstw domowych oraz wysoko$¢ popytu konsumpcyjnego. Zaréwno wyze;
wymienione czynniki, jak i kierunek i poziom ich zmian, majg wptyw na realizacje zatozonych przez Spotke celéw. Wg danych GUS
w | p&troczu 2011r. utrzymywato sie relatywnie wysokie tempo wzrostu gospodarczego. Zwtaszcza w Il kwartale umocnito sie tempo
wzrostu produkcji budowlano-montazowej. Optymizmem napawajg zapowiedzi deweloperédw o uruchomieniu nowych inwestyciji.
Niepokoi¢ moze wzrost stop procentowych oraz bardziej rygorystyczna polityka kredytowa bankéw.

9.1.2. Czynniki ryzyka zwigzane bezposrednio z dziatalnoscia Spotki
9.1.2.1. Ryzyko zwiazane z procesem produkcyjnym

W opinii Zarzadu w prowadzonej przez Spdtke dziatalnoci istniejg ryzyka zwigzane z procesem produkcyjnym. Sprzedawane przez
Spotke ustugi budowlane w ramach realizowanych uméw o roboty budowlane maja charakter indywidualny. Pracownicy Spotki
realizujg ustugi, wykorzystujac aktualny stan wiedzy technicznej, jak i zestandaryzowane rozwigzania i procedury. W trakcie kazdego
przedsiewzigcia wystepuja zmiany, ktére sa wprowadzane w sposdb mniej lub bardziej sformalizowany. Realizowane przez Spétke
zadania sg wytwarzane w okresie nie krétszym niz 6 miesiecy i nie dtuzszym niz dwa lata. W okresie realizacji mogq ulec zmianie
ceny Srodkéw produkcji i obowigzujace przepisy.

Biorac pod uwage powyzsze, w dziatalno$ci Spotki istniejg miedzy innymi nastepujace ryzyka zwigzane z procesem produkcyjnym:

1. niewtasciwe oszacowanie kosztow wytworzenia,
2. zmiany kosztow wytworzenia w trakcie procesu realizacji umowy,
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3. btedy w zarzadzaniu procesem budowlanym,

4. btedy w rozwigzaniach technicznych i technologicznych,

5. wytworzenie produktu ze zwioka lub opdznieniem,

6. wypadki i katastrofy.

Skutkiem powyzszych ryzyk moze by¢ zwigkszenie kosztéw, a w konsekwencji obnizenie wyniku Spotki.

9.1.2.2. Ryzyko zwigzane z karami za niewykonanie lub nieterminowe wykonanie zlecen

W opinii Zarzadu, w prowadzonej przez Spdtke dziatalnosci gospodarczej istnieje ryzyko zwigzane z karami za niewykonanie lub
nieterminowe wykonanie umowy. Spotka prowadzi wiele niezaleznych zadan inwestycyjnych. Zadania realizowane przez BUDOPOL
WROCLAW S.A. to przedsiewziecia niepowtarzalne, prowadzone przez Kierownika Budowy, majace swoj budzet i termin realizacji.
Realizacja zadania w terminie lub nieterminowe wykonanie zadania jest efektem oddziatywania wielu czynnikéw zaleznych i
niezaleznych od Spotki. Wobec powyzszego istnieje ryzyko zwigzane z karami za niewykonanie lub nieterminowe wykonanie zadan.
Skutkami tego ryzyka moga by¢:

1. kary umowne,
2. utrata zaufania Klientow,
3. pogorszenie wizerunku Spotki.
W zwigzku z tym w celu minimalizowania potencjalnych skutkéw tego rodzaju ryzyka Spétka:

1. analizuje ryzyka, wprowadzajac zabezpieczenia i ubezpieczenia w sytuacjach, gdy skutki prognozowanych ryzyk sg
wieksze od akceptowanych wg wewnetrznych unormowan,

2. zawiera umowy wg przyjetej procedury,
3. buduje kompetencje kadry w zakresie zarzadzania projektami,
4. przenosi ryzyka na dalszych wykonawcow.

9.1.2.3. Ryzyko zmian tendencji rynkowych

Popyt na dobra inwestycyjne jest uzalezniony od wielu czynnikéw, na ktére Spdtka nie ma wptywu. Uzyskiwane przez Spotke ceny
na produkty s uzaleznione od popytu i podazy. Mimo zapowiedzi deweloperéw o uruchomieniu nowych inwestycji nalezy jednak
wskazac, iz istnieje ryzyko wyhamowania popytu na skutek ograniczenia liczby oséb uprawnionych do pomocy panstwa w zakupie
mieszkania oraz wdrozenia przez banki zalecen rekomendacii ,S”, ktdra sprawi ze wielu potencjalnych klientéw nie uzyska zdolnosci
kredytowej. Powyzsza sytuacja moze doprowadzi¢ do spadku cen lokali mieszkaniowych.

9.1.2.4. Ryzyko kursu walutowego

W opinii Zarzadu w dziafalnosci BUDOPOL WROCLAW S.A. nie istnieje ryzyko kursu walutowego. W badanym okresie Spotka
sporadycznie zawierata umowy w walutach obcych. Umowy te obejmowaty krotki okres o niewielkich wahaniach kursowych.

9.1.2.5. Ryzyko zwiazane z naprawami i zobowigzaniami gwarancyjnymi

Realizacja inwestycji budowlanych wigze sie z konieczno$cig uiszczenia kaucji gwarancyjnych, stanowigcych zabezpieczenie dla
jakosci wykonywanych rob6t budowlanych. W przypadku, gdy inwestor zgtasza uwagi do jako$ci wykonywanych prac, wykonawca
zobowigzany jest usung¢ usterki w ramach uzyskanych przychodéw, co moze w przypadku znacznej wartosci napraw
gwarancyjnych obnizy¢ rentowno$¢ prowadzonej przez Spétke dziatalno$ci.

W opinii Zarzadu dziatalno$¢ Spétki narazona jest na ryzyko zwigzane z zobowigzaniami gwarancyjnymi. Na realizowane w ramach
umoéw o roboty budowlane obiekty Spétka udziela gwaranciji. W okresie gwarancji Spétka ponosi koszty wynikajace z zobowigzan
gwarancyjnych. Z uwagi na jednostkowy charakter poszczegdlnych obiektéw oraz oczekiwania Klientdw w zakresie udzielonych
gwarancji, wysoko$¢ kosztow zwigzanych z wypetnieniem zobowigzan gwarancyjnych jest trudna do oszacowania. Spétka tworzy
rezerwy na zobowigzania gwarancyjne na podstawie historycznych danych statystycznych. Istnieje ryzyko, ze faktycznie poniesione
w przysziosci koszty beda wyzsze niz zawigzane rezerwy, co moze spowodowac obnizenie wyniku.
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9.1.2.6. Ryzyko zwiazane z niezaptaceniem nalezno$ci

W opinii Zarzadu Spétka jest narazona na niewielkie ryzyka zwiazane z niezaptaceniem naleznosci przez odbiorce. Odbiorcami
Spotki sq spotki prawa handlowego. Spdtka sprzedaje swoje ustugi z odroczonym terminem pfatnosci (kredyt kupiecki). Przy
stosowaniu takiej formuty rozliczen wystepuje ryzyko otrzymania nalezno$ci ze zwtoka lub ryzyko nie otrzymania naleznosci. Moze
to spowodowaé pogorszenie ptynnosci Spotki, jak i konieczno$¢ ponoszenia wyzszych kosztéw finansowych. Ponadto na nalezno$ci
zagrozone, ktére z duzym prawdopodobienstwem nie zostang uregulowane po uwzglednieniu posiadanych zabezpieczen,
BUDOPOL WROCLAW S.A dokonuje odpisow aktualizacyjnych. Powyzsze ryzyka w konsekwencji mogg spowodowac obnizenie
wyniku, a w skrajnym przypadku utrate ptynnosci. Uzaleznienie sie od Grupy Kapitalowej GANT jako odbiorcy ustug i miejsca
alokowania wolnych $rodkéw pienieznych moze mie¢, w przypadku kryzysu finansowego, wptyw na wyniki finansowe Budopolu.

9.1.2.7. Ryzyko zwiazane z odpowiedzialno$cia za podwykonawcéow

BUDOPOL WROCLAW S.A. jako generalny wykonawca odpowiada przed inwestorem za cato$¢ robét, w tym za prace wykonane
przez swoich podwykonawcéw. W przypadku ewentualnego niewywigzania sie podwykonawcow inwestycji budowlanych z
zawartych ze Spotkg kontraktow, Spdtka moze by¢ narazona na roszczenia ze strony swoich odbiorcéw, w zwigzku z
niewywigzaniem sie z zawartych z nimi uméw. Ewentualne nagte zerwanie wspotpracy z dotychczasowymi podwykonawcami wigze
sie z konieczno$cig znalezienia nowych partneréw, co moze powodowac przejéciowe problemy z terminowo$cia wywigzywania sie
Spotki z zawartych uméw. Ponadto, konieczno$¢ nawigzania wspotpracy z nowymi podwykonawcami wigza¢ sie moze z
konieczno$cig przyjecia nowych (gorszych) warunkéw finansowych.

9.1.2.8. Ryzyko zwigzane z cenami i dostepnoscia materiatow

Spotka narazona jest na ryzyko wzrostu cen, szczegdlnie materiatéw budowlanych. Na poziom ryzyka znaczaco wptywa sytuacja na
$wiatowych rynkach cen surowcow — metali niezelaznych, stali, paliw i energii oraz sytuacja panujgca na rynku inwestycyjnym i
budowlanym — gdy popyt przewyzsza podaz. Wywotuje to ryzyko nieprzewidywalnego wzrostu kosztéw realizowanych inwestycji w
przypadku ewentualnego wzrostu cen materiatéw i surowcow, co moze w konsekwencji powodowaé obnizenie rentownos$ci dziatania
Spotki.

Spoétka ma na biezaco zabezpieczone dostawy materiatowo-sprzetowe na wszystkie realizowane obiekty budowlane, zaréwno w
zakresie robét realizowanych sitami wiasnymi, jak i przy uzyciu podwykonawcédw. Zgodnie z wymogami posiadanego certyfikatu ISO
9001:2008, Spotka dwa razy w roku dokonuje kwalifikacji dostawcéw. Na jej podstawie Dziat Zabezpieczenia Technicznego i
Zaopatrzenia przeprowadza negocjacie handlowe na dostawy materiatéw budowlanych do realizacji poszczegéinych zadan
inwestycyjnych.

W celu minimalizacji ryzyka wzrostu cen materiatow budowlanych Spétka podejmuje dziatania polegajace na podpisaniu stosownych
uméw na dostawy lub realizacji okreslonych prac w statych cenach na caly okres realizacji umowy.

9.2. Informacje o przyjetych przez jednostke celach i metodach zarzadzania ryzykiem finansowym, facznie z metodami
zabezpieczenia istotnych rodzajow planowanych transakcji, dla ktorych stosowana jest rachunkowo$¢ zabezpieczen

Spoétka identyfikuje i zarzadza ryzykami, ktére moga mie¢ wptyw na jej wyniki finansowe, tj. ryzykiem zmiany cen materiatéw oraz
cen ustug podwykonawczych. W celu minimalizacji powyzszych ryzyk Spétka podejmuje dziatania polegajace na podpisaniu
stosownych uméw na dostawy lub realizacji okre$lonych prac w statych cenach na caty okres realizacji umowy.

10. Informacje o umowach zawartych z podmiotem uprawnionym do badania sprawozdan finansowych oraz wysokosci
otrzymanych lub naleznych wynagrodzen

Rada Nadzorcza w dniu 31.05.2011 roku ( Uchwata nr 9/2011 ) dokonata wyboru biegtego rewidenta przeprowadzajgcego badanie
sprawozdan finansowych BUDOPOL WROCLAW S.A. oraz Grupy Kapitatowej BUDOPOL WROCLAW S.A. za rok 2011. Wybranym
biegtym rewidentem jest ECA Seredynski i Partnerzy Sp. z 0.0. z siedzibg w Krakowie przy ul. Supniewskiego 11, wpisana na liste
podmiotéw uprawnionych do badania sprawozdan finansowych przez Krajowg Izbe Biegtych Rewidentéw pod poz. 3115. Emitent
korzystat z ustug wybranego podmiotu uprawnionego do badania sprawozdan finansowych za rok 2010.
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W dniu 10.06.2011 Spétka BUDOPOL WROCLAW S.A. zawarta ze spotkg ECA Seredyniski i Partnerzy Sp. z 0.0. z/s w Krakowie
umowe o badanie i ocene sprawozdania finansowego, w ktérej podmiot badajacy zobowigzany jest do:

. przeprowadzenia przegladu jednostkowego sprawozdania finansowego BUDOPOL WROCLAW S.A. sporzadzonego na dzien
30.06.2011 wg MSR/MSSF wraz ze sporzadzeniem raportu z przegladu. Z tytutu umowy, o ktérej mowa w niniejszym punkcie,
podmiot uprawniony otrzyma nalezne taczne wynagrodzenie w wysokosci 12.000,00 ziotych netto + VAT,

. przeprowadzenia przegladu skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Kapitatowej BUDOPOL WROCLAW S.A.
sporzadzonego na dzien 30.06.2011 wg MSR/MSSF wraz ze sporzadzeniem raportu z przegladu. Z tytutu umowy, o ktérej
mowa W niniejszym punkcie, podmiot uprawniony otrzyma nalezne taczne wynagrodzenie w wysokosci 6.000,00 ztotych netto
+ VAT,

. przeprowadzenia badania jednostkowego sprawozdania finansowego BUDOPOL WROCLAW S.A. sporzadzonego na dzieh
31.12.2011 wg MSR/MSSF wraz ze sporzadzeniem opinii uzupetnionej o raport z badania. Z tytutu umowy, o ktérej mowa w
niniejszym punkcie, podmiot uprawniony otrzyma nalezne tgczne wynagrodzenie w wysokosci 18.000,00 ztotych netto + VAT,

. przeprowadzenia badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Kapitatowej BUDOPOL WROCLAW S.A.
sporzadzonego na dzien 31.12.2011 wg MSR/MSSF wraz ze sporzadzeniem opinii uzupetnionej o raport z badania. Z tytutu
umowy, o ktérej mowa w niniejszym punkcie, podmiot uprawniony otrzyma nalezne faczne wynagrodzenie w wysokosci
8.000,00 ztotych netto + VAT.

10.1. Informacje okreslone w pkt. 10. odnosnie poprzedniego roku obrotowego tj. roku 2010

W dniu 10.06.2010r. zostata zawarta ze spdtka ECA Seredynski i Partnerzy Sp. z 0.0. z/s w Krakowie umowa o badanie i ocene
sprawozdania finansowego, w ktdrej podmiot badajacy zobowigzany jest do:

. przeprowadzenia przegladu jednostkowego sprawozdania finansowego BUDOPOL WROCLAW S.A. sporzadzonego na dzien
30.06.2010 wg MSR/MSSF wraz ze sporzadzeniem raportu z przegladu. Z tytutu umowy, o ktérej mowa w ninigjszym punkcie,
podmiot uprawniony otrzyma nalezne taczne wynagrodzenie w wysokosci 12.000,00 ziotych netto + VAT,

. przeprowadzenia przegladu skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Kapitatowej BUDOPOL WROCLAW S.A.
sporzadzonego na dzien 30.06.2010 wg MSR/MSSF wraz ze sporzadzeniem raportu z przegladu. Z tytutu umowy, o ktérej
mowa w niniejszym punkcie, podmiot uprawniony otrzyma nalezne taczne wynagrodzenie w wysokosci 5.000,00 ztotych netto
+ VAT,

. przeprowadzenia badania jednostkowego sprawozdania finansowego BUDOPOL WROCLAW S.A. sporzadzonego na dzien
31.12.2010 wg MSR/MSSF wraz ze sporzadzeniem opinii uzupetnionej o raport z badania. Z tytutu umowy, o ktérej mowa w
niniejszym punkcie, podmiot uprawniony otrzyma nalezne taczne wynagrodzenie w wysokosci 18.000,00 ztotych netto + VAT,

. przeprowadzenia badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Kapitatowej BUDOPOL WROCLAW S.A.
sporzadzonego na dzien 31.12.2010 wg MSR/MSSF wraz ze sporzadzeniem opinii uzupetnionej o raport z badania. Z tytutu
umowy, o ktorej mowa w niniejszym punkcie, podmiot uprawniony otrzyma nalezne taczne wynagrodzenie w wysoko$ci
7.000,00 ztotych netto + VAT.

11. Podsumowanie

W 2011 roku Spétka konsekwentnie realizowata przyjety program rozwoju. Rozbudowata Grupe Kapitatowg o kolejny podmiot
ukierunkowany na realizacje okre$lonej grupy zadan, {j. realizacje kontraktéw budowlanych realizowanych dla Grupy Kapitatowej
Gant.

W prezentowanym okresie zmienita si¢ struktura organizacyjna Grupy. W dniu 1 marca 2011 roku Budopol FIZ, w zamian za
certyfikaty, nabyt od Gant Development ( Cyprus ) Limited udziaty w spétce Budopol Ractawicka Sp. z 0.0. W wyniku tej transakcii
Grupa Kapitatowa BUDOPOL WROCLAW S.A., posiadajaca dotad 50% udziatdw, stata sie wtascicielem 100% udziatéw w Budopol
Ractawicka Sp. z 0.0. W dniu 30 marca 2011 r. BUDOPOL WROCLAW S.A. odkupita od Gant Development ( Cyprus ) Limited
certyfikaty wyemitowane przez Budopol FIZ.
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Jednym z wazniejszych sukcesow osiagnietych przez Spdtke byto pozyskanie kontraktu zewnetrznego, ktéry realizowany jest przez
BUDOPOL GW Sp. z 0.0. S.K.A. Spdtka uczestniczy w wielu przetargach organizowanych przez inwestoréw zewnetrznych, spoza
Grupy Kapitatowej Gant i spodziewa sig kolejnych kontraktow.

W 2011 roku Spétka podjeta decyzje o umorzeniu czesci Certyfikatdw Inwestycyjnych w celu uwolnienia $rodkéw finansowych i
zainwestowaniu tych Srodkow w taki sposob, aby mozliwe byto generowanie zyskow w ramach jednostkowych wynikéw, ktére bedg
mogly zosta¢ przeznaczone na okre$lone przez Zgromadzenie Akcjonariuszy cele.

Kolejnym krokiem majacym wptyw na osiggniety w 2011 roku wynik byta sprzedaz czesci udziatéw w Budopol Ractawicka Sp. z 0.0.
do Budopol Fundusz Inwestycyjny Zamkniety. Podjete dziatania bylty skorelowane z sytuacjg podatkowg Spétki i pozwolity
optymalnie wykorzysta¢ aktywa z tytutu podatku odroczonego.

W kolejnych latach Spétka zamierza skoncentrowaé swoje dziatania gtownie w obszarze obstugi holdingowej spdtek z Grupy
Kapitatowej, pozyskiwanie kontraktéw budowlanych — ze szczego6inym naciskiem na kontrakty zewnetrzne, dalszy rozwéj Grupy
Kapitatowej oraz optymalizowanie zyskéw z posiadanych aktywow finansowych.

Osiagniete zaréwno przez Spétke jak i Grupe Kapitatowg wyniki finansowe wskazuja, ze przyjety program rozwoju oparty na
rozbudowaniu struktur organizacyjnych w ramach Grupy Kapitatowej przynosi spodziewane efekty. Pomimo nie najkorzystniejsze;
sytuacji na rynku ustug budowlanych wspétpraca z jednym z najwigkszych developerow w kraju - Grupg Kapitalowg GANT
DEVELOPMENT S.A. - zapewnia catej Grupie Kapitatowej BUDOPOL WROCLAW S.A. kolejne zlecenia i stabilizacje finansowa,
przy jednoczesnym minimalizowaniu innych ryzyk, na ktére narazone sa podmioty dziatajace w branzy budowlane;.
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