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Komentarz Zarz du do raportu za I-III kwarta  2014 roku 

 
GRUPA ERBUD 

KOMENTARZ ZARZ DU DO RAPORTU  
ZA I-III KWARTA  2014 ROKU 

 
W III kw. 2014 r.: 

PRZYCHODY: 428 274 tys. z  
EBITDA: 11 435 tys. z  

EBIT: 9 608 tys. z  
ZYSK NETTO: 7 280 tys. z  

 
W I-III kw. 2014 r.: 

PRZYCHODY: 1 137 363 tys. z  
EBITDA: 32 137 tys. z  

EBIT: 26 221 tys. z  
ZYSK NETTO: 15 615 tys. z  
GOTÓWKA: 93 948 tys. z  

ZAD ENIE NETTO*: 63 067 tys. z  
 
Poni sze dane finansowe za okres I-III kwarta u 2014 roku i porównania s  oparte o skonsolidowane 
wyniki finansowe Grupy Kapita owej. Kontrakty prezentowane poni ej s  wyra one w warto ciach netto.  

I. ÓWNE DANE FINANSOWE GRUPY ERBUD w I-III KW. 2014 r. oraz ISTOTNE ZDARZENIA  
I CZYNNIKI RYNKOWE MAJ CE WP YW NA WYNIKI FINANSOWE   

 
OTOCZENIE RYNKOWE  

 Wzrost produkcji  budowlano-monta owej w Polsce w okresie I-III  kw. 2014 r. o 5,5% r/r 
wobec 12% spadku r/r w ca ym 2013 r.  

 We wrze niu br. produkcja budowlano-monta owa wzros a o 5,6% r/r.  
 Spadki we wrze niu br. w segmencie budownictwa kubaturowego (-7,1% r/r) przy 

wzrostach budownictwa in ynieryjnego (+14,1% r/r). Budownictwo specjalistyczne 
odnotowa o wzrost o  10,5% r/r.   

 Spadek cen produkcji budowlano-monta owej: -0,8% we wrze niu 2014 r. wzgl dem 
wrze nia 2013 r. 

 
GRUPA ERBUD 

 W okresie lipiec-wrzesie  2014 r. Grupa podpisa a w sumie 40 kontraktów na czn  
kwot  456  781  tys.  z  wobec  30  kontraktów  o  cznej  warto ci  312  600  tys.  z   
w analogicznym okresie 2013 r. Narastaj co w trzech kwarta ach 2014 r. Grupa podpisa a 
95  kontraktów  na  kwot  911  076  tys.  z  wobec  80  kontraktów  na  kwot  983  000  tys.  z   
w analogicznym okresie 2013 r.  
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 W III kw. 2014 r. sprzeda  w Grupie Budlex wynios a 43 mieszkania i lokale u ytkowe 
(w oparciu o akty notarialne) wobec 30 w III kw. 2013 r. Narastaj co Grupa sprzeda a 125 
mieszka  i lokali u ytkowych wobec  133  w analogicznym okresie 2013 r.  

 
 W przedsprzeda y na 2014-2015 r. Budlex zawar  umowy przedwst pne na 42 mln z  

tj. 164 mieszkania i lokale u ytkowe wobec 98 mieszka  i lokali na kwot  ok. 31 mln 
 na koniec wrze nia 2013 r.  

  
 W  III  kw.  br.  przychody  Grupy  Erbud  wzros y  o  43,4%  r/r  do  poziomu  428  274  tys.  z   

z poziomu 298 684 tys. z  w III kw. 2013 r.  
 Pozytywny wp yw na sprzeda  Grupy mia  segment kubaturowy w kraju, który 

zanotowa  skokowy wzrost przychodów o 62% r/r, za  segment in ynieryjny wzrós  o 
87%. Segment energetyczny wzrós  w omawianym okresie o 57% r/r. Deweloperka 
nadrobi a w III kw. br. i wzros a o 47% r/r. 

 Narastaj co w I-III kw. 2014 r. Grupa mia a 1 137 363 tys. z  przychodów, tj. 38% 
wzrostu r/r wobec 824 586 tys. z  w I-III kw. 2013 r., pochodna wy szej sprzeda y w 
segmencie kubaturowym w kraju (o 49% r/r) i w segmencie in ynieryjnym, który zwi kszy  
przychody o 78% r/r. Segment energetyczny wzrós  w omawianym okresie o 69% r/r.  

 W III kw. 2014 r. EBIT Grupy wyniós  9 608 tys. z  wobec 12 518 tys. z  w III kw. 2013 r. tj. 
spadek  o  23,3%  r/r.  Mar a  EBIT  wynios a  2,24%  wobec  4,2%  w  III  kw.  2013  r.   
W III kw. br. wszystkie segmenty dzia alno ci zanotowa y pozytywny EBIT. 

 W analogicznym okresie 2013 r. segment in ynieryjny zanotowa  jednorazowy 
wysoki wyniki EBIT, co wp yn o na baz  dla porównywalno ci wyników Grupy w 
III kwartale br.   

 Równie  segment kubaturowy  w kraju pokaza  ni szy przyrost zysków w kwartale 
w zwi zku ze struktur  portfela (projekty w toku) oraz przyrostem nowych 
kontraktów, które generuj  wi ksze koszty w pierwszej fazie projektu.   

 Narastaj co Grupa osi gn a na koniec wrze nia br. EBIT w wysoko ci 26 221 tys. z  
wobec 20 678 tys. z  w I-III kw. 2013 r., tj. 27% wzrostu r/r. Mar a EBIT w I-III kw. br. 
wynios a 2,3% wobec 2,5% w analogicznym okresie 2013 r.  
Wszystkie segmenty mia y dodatni wp yw na skonsolidowany wynik operacyjny Grupy. 

 Pozytywny wp yw na wzrost EBIT w omawianym okresie mia  segment 
kubaturowy w kraju (14,85% wzrostu r/r), segment in ynieryjny i segment 
energetyczny. 

 Zysk  netto  Grupy  w  III  kw.  2014  r.  wyniós  7  280  tys.  z ,  tj.  spadek  o  8,31%  r/r  wobec   
7  940  tys.  z  w  analogicznym  okresie  2013  r.  Mar a  netto  wynios a  1,7%  wobec  2,7%   
w analogicznym okresie 2013 r.  

 W omawianym okresie Grupa mia a 2 096 tys. z  ujemnego wyniku na dzia alno ci 
finansowej (koszty odsetek od kredytów i obligacji), tj. spadek o 14,1% wobec 
 -2 446 tys. z  w analogicznym okresie 2013 r.  

 Narastaj co w okresie I-III kw. br. Grupa zanotowa a zysk netto w wysoko ci 15 615 tys. 
, tj. 47,6% wzrostu r/r (10 579 tys. z  w I-III kw. 2013 r.). Mar a pozosta a na poziomie 

ubieg ego roku i wynios a 1,37%.  
 W omawianym okresie Grupa mia a  5 433 tys. z  ujemnego wyniku na dzia alno ci 

finansowej  (koszty  odsetek  od  kredytów  i  obligacji),  spadek  o  0,4%  r/r  wobec   
-5 456 tys. z  w analogicznym okresie 2013 r.  

 Na koniec wrze nia 2014 r. Grupa Erbud utrzyma a gotówk  na poziomie 93 948 tys. z  
wobec  95  151  tys.  z  we  wrze niu  2013  r. Grupa posiada dost pne linie bankowe  
i ubezpieczeniowe na czn  kwot  751 670 tys. z , tj. 22% wzrostu r/r.  

 Zad enie netto Grupy wynios o we wrze niu 2014 r. 63 067 tys. z .  
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 W omawianym okresie Grupa zanotowa a wzrost zad enia odsetkowego, pochodna: 

 wzrostu obrotów w kubaturze w kraju o 49% r/r (linie ubezpieczeniowo-
gwarancyjne),  

 rozwoju dzia alno ci spó ek zale nych w sektorze energetycznym: w I-III 
kw.  br.  segment  wzrós  o  prawie  70%  przy  realizacji  projektów  
wymagaj cych pre-finansowania (np. projekt budowy systemu 
naw glania dla Dalkia), 

 a tak e wzrostu poziomu obligacji Budlexu i Erbud SA (odpowiednio  
13 mln z  i 52 mln z ).    

 Na  koniec  III  kw.  br.  Grupa  mia a  portfel  zamówie  o  warto ci  ok.  1  526  000   
tys. z ,  z czego do realizacji  w bie cym roku zaplanowanych jest ok. 430 000 tys. z .  Dla 
porównania na koniec wrze nia 2013 r. portfel zamówie  Grupy wynosi  1 551 000 tys. z . 

 W pa dzierniku br. Grupa podpisa a kolejne 7 kontraktów na czn  kwot  326 
mln z .  

 ówne segmenty w portfelu zlece  to obiekty: biurowe (27,1%), handlowo-us ugowe 
(18,8%), energetyczne (11,6%), szpitalne (10,5%), u yteczno ci publicznej (8,3%) oraz 
mieszkalne (8,7%), a tak e projekty in ynieryjne (7,8%) i drogowe (2,6%).  

 W ramach ww. portfela 14,1% stanowi  projekty publiczne, spadek z 20% w 
analogicznym okresie ubieg ego roku.  

 Na koniec wrze nia br. czna warto  z onych w 2014 r. ofert wynios a 12,3 mld z , z 
czego na dzie  publikacji pozosta o nierozstrzygni tych ofert na kwot  5,4 mld z .  

 
 

II. CZYNNIKI ZEWN TRZNE I WEWN TRZNE ISTOTNE DLA ROZWOJU GRUPY ERBUD 

1. CZYNNIKI ZEWN TRZNE  

1.1. Otoczenie makroekonomiczne 

Wed ug wst pnych szacunków Ministerstwa Finansów Produkt Krajowy Brutto (PKB) Polski w 2014 r. 
wyniesie ok. 3,3% r/r.  
 
1.2. Rynek budowlany  

Wed ug wst pnych danych G ównego Urz du Statystycznego (GUS) produkcja budowlana w I-III kw. br. 
wzros a o 5,5% r/r wobec 12% spadku w 2013 r. Wrzesie  przyniós  popraw  koniunktury w bran y: 
produkcja budowlano-monta owa wzros a o 5,6% r/r wobec 4,8% spadku r/r we wrze niu 2013 r. Spadki 
odnotowano w segmencie budownictwa kubaturowego (-7,1% r/r) przy wzrostach budownictwa 
in ynieryjnego (+14,1% r/r). Budownictwo specjalistyczne odnotowa o wzrost o  10,5% r/r.  Spadek cen 
produkcji budowlano-monta owej: -0,8% we wrze niu 2014 r. wzgl dem wrze nia 2013 r. 
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2. CZYNNIKI WEWN TRZNE 
ówne segmenty dzia alno ci Grupy w III kw. 2014 r.  

Poni sze dane prezentuj  wyniki segmentów po uwzgl dnieniu wy cze  konsolidacyjnych  oraz dane w podziale geograficznym  

 
 

 

2.1. Budownictwo kubaturowe (kraj i zagranica) 

W okresie lipiec-wrzesie  br. Grupa podpisa a 14 kontraktów o warto ci 301 000 tys. z  wobec  
7 kontraktów w budownictwie kubaturowym na czn  kwot  178 019 tys. z  w III kw. 2013 r. Narastaj co 
Grupa podpisa a 35 kontraktów o warto ci  603 808 tys. z  wobec 31 kontraktów na 760 000 tys. z  w I-III 
kw. 2013 r. Na koniec wrze nia br. portfel zlece  dzia alno ci kubaturowej wyniós  1 148 000 tys. z , z tego 
na 2014 r. przypada ok. 320 000 tys. z . 
 
Przychody  ze  sprzeda y  w  III  kw.  2014  r.  wynios y  335  228  tys.  z  wobec  242  196   tys.  z   w  2013  r.,  tj.  
38,4% wzrostu r/r. Narastaj co Grupa mia a 935 334 tys. z  wobec 691 951 tys. z , wzrost o 35%  
w stosunku do analogicznego okresu 2013 r. EBIT Grupy na dzia alno ci kubaturowej w III kw. br. wzrós   
o 4% r/r i wyniós  5 806 tys. z , tj. 1,73% mar y, wobec 5 580 tys. z  w analogicznym okresie 2013 r. tj. 2,3% 
mar y. Narastaj co w I-III kw. br. Grupa zanotowa a wzrost EBIT o 7,85% r/r do poziomu 19 357 tys. z , tj. 
2,7% mar y EBIT, wobec 17 948 tys. z  w I-III kw. 2013 r. (tj. 2,6% mar y w 2013 r.). Segment kubaturowy 
stanowi 82,3% skonsolidowanej sprzeda y Grupy.  
 
Budownictwo kubaturowe w kraju (realizacja w ERBUD SA) 
W III kw. 2014 r. sprzeda  kubaturowa w Polsce wynios a 291 319 wobec 180 302 tys. z  w III kw. 2013 r., 
tj. 62% wzrostu r/r. Na koniec wrze nia br. narastaj co przychody wynios y 790 979 tys. z  wobec 529 997 

tys. z  

III kw. 2014 

Budownictwo 
kubaturowe w 

kraju i za granic  

 

Budownictwo 
kubaturowe w 

kraju 

Segment 
deweloperski  

Segment 
in ynieryjno-

drogowy 

 

Segment 
energetyczny  

Dzia alno  w 
kraju 

 

Dzia alno  za 
granic  

 III kw. 
2014 

III kw. 
2013 

III kw. 
2014 

III kw. 
2013 

III kw. 
2014 

III kw. 
2013 

III kw. 
2014 

III kw. 
2013  

III kw. 
2014 

III kw. 
2013  

III kw. 
2014 

III kw. 
2013 

III 
kw. 

2014 

III kw. 
2013 

Przychody ze 
sprzeda y 

335 
228 

38,4% 
r/r 

291 
319 

+62% 
r/r 

11 722 +47,4% 
r/r 

42 480 +87% 
r/r 

38 843  +57% 
r/r 

384 
363 

+62% 
r/r 

43 
909 

-29% 
r/r 

Udzia  % 78,3% 81% 68% 60% 2,7% 2,7% 9,9% 7,7% 9,1% 8,3% 89,7% 79,3% 10,2
% 

21% 

EBIT 5806 5580 4537 4530 70 -84 1 044 4073 2689 2413 8 340 11468 1269 1050 

Mar a EBIT 
(%) 

1,7% 2,3% 1,6% 2,5% 0,6% - 2,46% 18% 6,92 9,73% 2,17% 4,84% 2,9% 1,7% 

tys. z  

I-III kw. 
2014 

Budownictwo 
kubaturowe w 

kraju i za granic   

 

 

Budownictwo 
kubaturowe w 

kraju 

Segment 
deweloperski  

Segment 
in ynieryjno-

drogowy 

 

Segment 
energetyczny  

Dzia alno  w kraju 

 

Dzia alno  za 
granic  

 I-III kw. 
2014 

I-III kw. 
2013  

I-III 
kw. 

2014 

I-III kw. 
2013 

I-III kw. 
2014 

I-III kw. 
2013 

I-III kw. 
2014 

I-III kw. 
2013  

I-III kw. 
2014 

I-III kw. 
2013  

I-III kw. 
2014 

I-III kw. 
2013 

I-III kw. 
2014 

I-III 
kw. 

2013 
Przychody 
ze 
sprzeda y 

935 
334 

+35% 
r/r 

790 
979 

+49% 
r/r 

33 867 -2% r/r  88 232 
 

+78% 
r/r 

79 929  +69% 
r/r 

993 007 49,8% 
r/r 

144 
355 

-11% 
r/r 

Udzia  % 82,3% 84% 70% 64,3% 3% 4,2% 7,8% 6% 7,03% 5,8% 87% 80% 12,6% 19,6
% 

EBIT 19 357 17 948 15 
827 

13 781 1628 2215 1748 66 3488 343 22 691 16 511 3 530 4 
167 

Mar a 
EBIT (%) 

2,7% 2,6% 2,0% 2,6% 4,8% 6,4% 2% 0,13% 4,4% 0,7% 2,3% 2,5% 2,5% 2,6% 
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tys. z  w analogicznym okresie 2013 r., tj. 49,3% wzrostu r/r. EBIT w III kw. br. wyniós  4 537 tys. z  wobec 
4 530 tys. z  w analogicznym okresie 2013 r. Mar a EBIT w III kw. by a na poziomie 1,56% wobec 2,5% w 
analogicznym okresie 2013 r. Narastaj co segment mia  zysk operacyjny w wysoko ci 15 827 tys. z  wobec 
13  781  tys.  z  w  2013  r.  tj.  14,85%  wzrostu  r/r.  Na  koniec  wrze nia  br.  portfel  zlece  w  dzia alno ci  
kubaturowej w Polsce wyniós  1 069 000 tys. z , z tego na 2014 r. przypada 267 000 tys. z .  
 
Dzia alno  za granic  (uj cie geograficzne) 

W III  kw. 2014 r. przychody ze sprzeda y za granic  spad y o 29% r/r do poziomu 43 909 tys. z  z 61 894 
tys. z  w III kw. 2013 r. W III kw. br. EBIT segmentu wyniós  1 269 tys. z , tj. 21% wzrostu r/r wobec 1 050  
tys. z  w analogicznym okresie 2013 r. Mar a wynios a 2,9% wobec 1,7% w analogicznym okresie 2013 r.  

Narastaj co segment wykaza  144 355 tys. z  przychodów wobec 161 954 tys. z  przychodów w 2013 r., tj. 
11% spadku r/r. EBIT segmentu wyniós  3 530 tys. z  wobec 4 167 tys. z , tj. 15,3% spadku r/r. Mar a EBIT 
w I-III  kw.  2014 r.  by a na poziomie 2,45%.  Na koniec  kwarta u portfel zamówie  zagranicznych wyniós  
ok. 79 mln z  wobec 99,8 mln z  w analogicznym okresie 2013 r. Wi kszo  portfela tj. 53 mln z  pozostaje 
do realizacji w bie cym roku. 

Przychody niemieckiej spó ki Grupy GWI GmbH w I-III kw. br. wynios y 103 336 tys. z  wobec 93 300 tys. z  
w I-III  kw.  2013 r.,  tj.  10,8% wzrostu r/r.  EBIT  spó ki  wyniós  2  560 tys.  z  wobec 2  717 tys.  z  w 2013 r.  
Mar a EBIT wynios a 2,5% wobec 2,9% mar y w 2013 r. Zysk netto spó ki wyniós  1 793 tys. z  wobec 1 927 
tys. z  w 2013 r. Mar a netto wynios a 1,75%.  

 
2.2. Pozosta e segmenty dzia alno ci Grupy  

2.2.1. Dzia alno  deweloperska 
 
W III kw. 2014 r. Budlex sprzeda   w oparciu o akty notarialne 43 mieszkania i lokale u ytkowe wobec 30 
lokali w analogicznym okresie 2013 r. Narastaj co na koniec wrze nia br. Grupa sprzeda a 125 mieszka  i 
lokali u ytkowych wobec 133 w analogicznym okresie 2013 r.  

W III  kw.  br.  Grupa Budlex  mia a 11 722 tys.  z  przychodów wobec 7  952 tys.  z  w analogicznym okresie  
2013 r., tj. 47,4% wzrostu r/r. Wynik operacyjny wyniós  70 tys. z  wobec straty operacyjnej w III kw. 2013 
r. w wysoko ci 84 tys. z .  

Narastaj co przychody Grupy Budlex na koniec wrze nia 2014 r. osi gn y poziom 33 867 tys. z  wobec 
34 531 tys. z  w analogicznym okresie 2013 r., tj. 2% spadku r/r. Zysk operacyjny na koniec wrze nia 2014 
r.  wyniós  1  628  tys.  z  wobec  2  215  tys.  z ,  tj.  26,5%  spadku  r/r.  Mar a  EBIT  na  koniec  wrze nia  br.  
wynios a 4,8% wobec 6,4% w analogicznym okresie 2013 r.  

Budlex  w  I-III  kw.  2014  r.  realizowa  nowe  inwestycje  mieszkaniowe,  w  tym  2  inwestycje  w  Toruniu   
i 1 w Bydgoszczy. W przedsprzeda y na lata 2014-2015 Grupa podpisa a umowy przedwst pne na 
realizacj  164 mieszka  i lokali u ytkowych. 
 
W segmencie deweloperskim Zarz d kontynuuje realizacj  projektu Deptak w Poznaniu. Obiekt jest 
realizowany przez spó  celow  Deptak Projekt P2 i b dzie mia  powierzchni  najmu ok. 9,0 tys. m2, w 
tym 6,5 tys. m2 powierzchni handlowej oraz 2,5 tys. m2 powierzchni biurowej. Projekt jest zaawansowany 
w 90%. Termin uzyskania pozwolenia na u ytkowanie oraz otwarcia galerii handlowej planowany jest na 
koniec marca 2015 r. Finansowanie projektu zapewnione jest w ramach bankowej linii kredytowej. 
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2.2.2. Budownictwo in ynieryjno-drogowe 
uwzgl dnia wyniki spó ki zale nej PBDI 
 

W III kw. 2014 r. segment in ynieryjno-drogowy doda  do portfela Grupy 15 kontraktów o warto ci 82 600 
tys. z  wobec 10 nowych kontraktów na czn  kwot  99 600 tys. z  w III  kw. 2013 r. Narastaj co Grupa 
podpisa a 27 kontraktów na kwot  112 000 tys. z  wobec  21 kontraktów o warto ci 131 000 tys. z  w I-III 
kw. 2013 r.  
W III kw. br. przychody segmentu in ynieryjno-drogowego wynios y  42 480 tys. z   wobec 22 674 tys. z  w 
2013  r.,  tj.  wzrost  o  87%  r/r.  W  okresie  I-III  kw.  br.  segment  mia  88  232  tys.  z  wobec  49  562  tys.  z  
skonsolidowanych przychodów w 2013 r., tj. wzrost o 78% r/r.  
 
Wynik operacyjny w III kw. br. wyniós  1 044 tys. z  wobec 4 073 tys. z  w III kw. 2013 r., spadek o 74% r/r. 
Mar a  w  III  kw.  br.  wynios a  2,46%.  Narastaj co  EBIT  segmentu  wyniós  1  748  tys.  z  wobec  66  tys.  z   
w analogicznym okresie 2013 r. 
 
Na koniec wrze nia br. segment mia  portfel zamówie  o warto ci  ok. 159 000 tys. z  wobec ok. 101 000 
tys. z  w analogicznym okresie 2013 r., z tego ok. 60 mln z  do realizacji na bie cy rok. Portfel segmentu 
sk ada si  g ównie z projektów in ynieryjnych.  
 
2.2.3. Segment energetyczny 

Uwzgl dnia projekty energetyczne w Polsce oraz projekty zagraniczne 

W I-III kw. 2014 r. Grupa podpisa a 33 kontrakty o warto ci 195 000 tys. z  wobec 28 kontraktów o cznej 
warto ci 92 000 tys. z  w I-III kw. 2013 r.  

Przychody segmentu w III kw. br. wynios y 38 843 tys. z  wobec 24 811 tys. z  w 2013 r., tj. 57% wzrostu 
r/r. EBIT segmentu wyniós  2 689 tys. z  wobec 2 413 tys. z , tj. 11,44% wzrostu r/r. Mar a EBIT wynios a 
6,92% wobec 9,7% w 2013 r.  

Na koniec wrze nia 2014 r. narastaj co przychody wynios y 79 929 tys. z  wobec 47 427 tys. z ,  tj.  68,5% 
wzrostu  r/r.  Zysk  operacyjny  wyniós  3  488  tys.  z  wobec  343  tys.  z  w  analogicznym  okresie  2013  r.  
Segment zanotowa  na koniec III kw. 4,4% mar y operacyjnej wobec 0,7% w analogicznym okresie 2013 r.  

Na koniec III kw. br. Grupa mia a portfel zamówie  w segmencie o cznej warto ci 176 000 tys. z  wobec 
186 000 tys. z  w analogicznym okresie 2013 r. Do realizacji w 2014 r. pozosta o 39 000 tys. z .  

 

2.3. Przychody i koszty operacyjne  

2.3.1. Saldo przychodów i kosztów operacyjnych  

Saldo przychodów i pozosta ych kosztów operacyjnych w Grupie wynios o: 1 264 tys. z  za I-III kw. 2014 r. 

2.3.2. Koszty wynagrodze  i wiadcze  oraz zatrudnienie w Grupie 

Na koniec wrze nia 2014 r. koszty wynagrodze  i wiadcze  na rzecz pracowników w Grupie Erbud 
wynios y 113 095 tys. z , tj. wzrost o 2,1% r/r. Zatrudnienie w Grupie wynios o  1771 wobec 1457 osób w 
analogicznym okresie 2013 r., tj. wzrost o ok. 21,5% r/r. 

3. PERSPEKTYWY  

3.1. Otoczenie makroekonomiczne 

Wed ug Ministerstwa Finansów w ca ym 2014 roku wzrost  PKB Polski  wyniesie  ok.  3,3%.  Instytut  Bada  
nad Gospodark  Rynkow  (IBnGR) prognozuje, e wzrost PKB wyniesie w 2014 roku ok. 3,5%, za  w 2015 
roku ok. 3,8%. W 2015 roku w sektorze budowlanym koniunktura b dzie si  poprawia  - warto  dodana 
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wzro nie o 8,5%. W 2015 roku na koniunktur  w budownictwie coraz wyra niej oddzia ywa  b  
pozytywnie inwestycje infrastrukturalne finansowane w ramach nowej perspektywy bud etowej UE. 
 

3.2. Rynek budowlany  

Wed ug firmy analitycznej PMR, w 2015 r. rynek budowlany w Polsce powinien pozostawa  w trendzie 
wzrostowym i osi gn  ok. 8%. Wzrosty b  pobudzane przez rozp dzaj ce si  inwestycje w energetyce 
oraz na kolejach, ale tak e stabilizacj  w budownictwie drogowym. Równie  projekty wcze niejszej 
perspektywy unijnej pozostaj  do rozliczenia do ko ca 2015 roku.  
 
3.3. Kierunki i cele rozwoju Grupy 

Wzrost przychodów powy ej bran y  
 
Na koniec  wrze nia  br.  Grupa mia a 1,137 mld z  przychodów,  tj.  38% wzrostu powy ej  I-III  kw.  2013 r.   
W analogicznym okresie bran a budowlana wzros a o 5,5% r/r. Przy utrzymaniu bie cego tempa realizacji 
projektów, do przerobienia w br. w Grupie Erbud pozostaje jeszcze ok. 430 mln z , co wskazuje na 
dwucyfrowy potencja  wzrostu przychodów w 2014 r.  
 
W oparciu o struktur  portfela, a tak e uwzgl dniaj c rosn ce koszty podwykonawców Zarz d nie 
oczekuje wzrostu mar  na projektach w bie cym roku. Mar e na koniec III kw. br. pokazuj  aktualny  
potencja  wyników Grupy.   
 
Perspektywy w 2015-2016 roku  
Grupa wejdzie w 2015 r. z portfelem zlece  powy ej 1,4 mld z , z czego najwi kszy, ponad 80% udzia   
w realizacji ma segment kubaturowy.  

ówne projekty do realizacji w 2015 r. to projekty prywatne z obszaru biurowców, handlowo-us ugowe, 
by zdrowia, u yteczno ci publicznej i energetyczne. Jedynie 14,1% projektów pochodzi od inwestora 

publicznego.  
 
W ocenie Zarz du I pó rocze 2015 r. przyniesie dalsze o ywienie w bran y, szczególnie w segmentach 
zwi zanych z projektami wspieranymi ze rodków unijnych. Wraz z popraw  koniunktury Zarz d 
spodziewa si  dalszego wzrostu kosztów podwykonawstwa, przy utrzymuj cej si  presji na mar e  
w generalnym wykonawstwie.  
 
W latach 2015-2016 Zarz d widzi mo liwo ci dalszego rozwoju Grupy, szczególnie w segmencie 
kubaturowym i energetycznym.  Na koniec III kw. 2014 r. segment kubaturowy posiada  portfel zlece   
o warto ci 1,148 mld z , z tego do realizacji w 2015 r. pozostaje ponad 800 mln z .  
 
Segment energetyczny zako czy  III kw. br. z portfelem zlece  o warto ci 176 mln z . W kolejnym kwartale 
br. budownictwo dla energetyki powinno utrzyma  wzrost przychodów. W III kw. 2014 r. równie  segment 
in ynieryjny wypracowa  portfel zlece  o warto ci 159 mln z . Zarz d oczekuje dalszego wzrostu portfela 
obu segmentów.  
 
W segmencie deweloperskim wyra nego wzrostu sprzeda y spodziewamy si  w kolejnym roku w zwi zku 
z projektem komercyjnym w Poznaniu i rozwojem nowych projektów mieszkaniowych.  
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III. WYNIKI FINANSOWE  
 
1. SPÓ KI WCHODZ CE W SK AD GRUPY ERBUD 

Skonsolidowane sprawozdanie Grupy Erbud za 2014 r. obejmuje konsolidacj : Erbud SA, Erbud 
International Sp. z o.o., GWI GmbH, PBDI, Grupy Budlex, Delta Sp. z o.o., Engorem Sp. z o.o., Erbud 
Industry Sp. z o.o. (dawniej Ersteel Sp. z o.o.) oraz Erbud Rzeszów Sp. z o.o. 
 
2. RACHUNEK ZYSKÓW I STRAT GRUPY 

w tys. z  

kwarta  kwarta  
2014 do 2013 % 2014 2013 

III kw. 2014 III kw. 2013 ró nica ró nica 
Przychody ze sprzeda y 428 274,00 298 684,00 129 590,00 43% 
Koszt sprzedanych produktów 405 838,00 273 239,00 132 599,00 49% 
Zysk/strata na sprzeda y 22 436,00 25 445,00 -3 009,00 -12% 
Koszty sprzeda y 1 231,00 809,00 422,00 52% 
Koszty ogólnego zarz du 12 964,00 13 078,00 -114,00 -1% 
Saldo przychodów i kosztów 
operacyjnych 1 367,00 960,00 407,00 42% 
Wynik operacyjny - EBIT 9 608,00 12 518,00 -2 910,00 -23% 

Wynik na dzia alno ci finansowej -2 096,00 -2 446,00 350,00 14% 
Zysk/strata brutto 7 512,00 10 072,00 -2 560,00 -25% 
Zysk/starta netto 7 280,00 7 940,00 -660,00 -8% 
Mar a EBIT (EBIT/Przychody) 2,24% 4,19% -0,02 -46% 
amortyzacja 1 827,00 1 672,00 155,00 9% 

Mar a EBITDA 
(EBITDA/Przychody) 2,67% 4,75% -0,02 -44% 

 
 
3. BILANS GRUPY ERBUD  
 
 w tys. z  30.09.2014 30.09.2013 Udzia  w sumie 

2014 
Udzia  w sumie 

2013 

Aktywa trwa e 
128 887 116 817 14% 15% 

Aktywa obrotowe 
822 406 646 397 86% 85% 

AKTYWA RAZEM 
951 293 763 214 100% 100% 

Kapita  w asny 275 578 260 409 29% 34% 
Zobowi zania i rezerwy 

ugoterminowe 

146 946 52 147 15% 7% 
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Zobowi zania i rezerwy 
krótkoterminowe 

528 769 450 658 56% 59% 
PASYWA RAZEM 951 293 763 214 100% 100% 
 
W  omawianym okresie nast pi  wzrost sumy bilansowej Grupy. Jest to efekt wzrostu przychodów, co 
poci ga za sob  wzrost aktywów obrotowych (nale no ci) oraz zobowi za  krótkoterminowych 
(zobowi zania handlowe). Wzrost zobowi za  i rezerw d ugoterminowych jest pochodn  przede 
wszystkim emisji obligacji trzyletnich przez Emitenta oraz spó  zale  Budlex SA.  
Struktura pasywów i aktywów pozosta a na niezmienionym poziomie. Grupa nie odnotowa a adnych 
zdarze  nadzwyczajnych, które mog yby mie  wp yw na zmian  struktury maj tku i róde  jego 
finansowania.  
 
4. PRZEP YWY RODKÓW PIENI NYCH GRUPY ERBUD  

  30.09.2014 30.09.2013 
w tys. z      
Przep ywy pieni ne netto z 
dzia alno ci operacyjnej 

-62 384,00 -89 416,00 

Przep ywy pieni ne netto z 
dzia alno ci inwestycyjnej 

-10 635,00 -1 463,00 

Przep ywy pieni ne netto z 
dzia alno ci finansowej 

40 920,00 -15 739,00 

Razem przep ywy pieni ne 
netto 

-32 099,00 -106 618,00 

rodki pieni ne na koniec 
okresu  

93 948 95 151 

 
III kw. 2014 r. Grupa zako czy a ujemnymi przep ywami finansowymi. Na negatywny ca kowity cashflow 
mia y wp yw przede wszystkim zwi kszone obroty oraz stale utrzymuj ca si  dysproporcja pomi dzy 
cyklem obrotu nale no ciami i zobowi zaniami na korzy  tych ostatnich.  
Wzrost negatywnych przep ywów z dzia alno ci  inwestycyjnej to pochodna udzielonych po yczek na 
realizacj  wspólnego przedsi wzi cia przez niemieck  spó  GWI GmbH. 
Dodatni wynik przep ywów pieni nych netto z dzia alno ci finansowej to pochodna, mi dzy innymi, 
pozyskanych rodków z obligacji (Erbud i Budlex).  
 
5. WYBRANE WSKA NIKI FINANSOWE  
 

Wyszczególnienie  3Q 2014 3Q 2013 
Rentowno  aktywów (ROA) 

1,64% 1,39% 
Rentowno  kapita ów w asnych (ROE) 

5,67% 4,06% 
Wska nik ogólnego zad enia 

71,03% 65,88% 



Grupa ERBUD 
Komentarz Zarz du do raportu za I-III kwarta  2014 roku 
 

- 12 - 
www.erbud.pl 

Wska nik zad enia kapita ów 
asnych 

245,20% 193,08% 
Wska nik p ynno ci bie cej 

1,56 1,43 
Rentowno  sprzeda y brutto 

1,82% 1,85% 
Rentowno  sprzeda y netto 

1,37% 1,28% 
 


