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OPINIA NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA

Dla Akcjonariuszy i Rady Nadzorczej Erbud S.A.

Przeprowadzilismy badanie zatgczonego jednostkowego sprawozdania finansowego Spofki
Erbud S.A. (,Spdtka”) z siedzibg w Warszawie, ul. Franciszka Klimczaka 1, obejmujgcego:

e wprowadzenie do sprawozdania finansowego,

e bilans sporzgdzony na dzien 31 grudnia 2015 roku, ktory po stronie aktywow i pasywow
wykazuje sume 713.060 tysiecy ztotych,

e rachunek zyskéw i strat za rok obrotowy od 1 stycznia 2015 roku do 31 grudnia 2015 roku
wykazujgcy zysk netto w kwocie 11.397 tysiecy ztotych,

e zestawienie zmian w kapitale wlasnym za rok obrotowy od 1 stycznia 2015 roku do
31 grudnia 2015 roku wykazujgce zwiekszenie kapitatu wtasnego o kwote 7.637 tysiecy
ztotych,

e rachunek przeptywodw pienieznych za rok obrotowy od 1 stycznia 2015 roku do 31 grudnia
2015 roku wykazujgcy zmniejszenie stanu srodkow pienieznych o kwote 21.516 tysiecy
ztotych,

e dodatkowe informacje i objasnienia.

Za sporzgdzenie zgodnego z obowigzujgcymi przepisami sprawozdania finansowego oraz
sprawozdania z dziatalno$ci odpowiedzialny jest Zarzad Spotki.

Zarzad Spoétki oraz cztonkowie Rady Nadzorczej sg zobowigzani do zapewnienia, aby
sprawozdanie finansowe oraz sprawozdanie z dziatalnosci spetniaty wymagania przewidziane
w ustawie z dnia 29 wrzes$nia 1994 r. o rachunkowosci (Dz. U. z 2013 r. poz. 330 z pdzn. zm.),
zwanej dalej ,ustawg o rachunkowosci”.

Naszym zadaniem byto zbadanie i wyrazenie opinii 0 zgodnosci z wymagajgcymi zastosowania
zasadami (politykg) rachunkowosci tego sprawozdania finansowego oraz czy rzetelnie i jasno
przedstawia ono, we wszystkich istotnych aspektach, sytuacje majatkowa i finansowa, jak tez
wynik finansowy Spétki oraz o prawidtowosci ksigg rachunkowych stanowigcych podstawe jego
sporzgdzenia.

Badanie sprawozdania finansowego przeprowadzilismy stosownie do postanowien:
e rozdziatu 7 ustawy o rachunkowosci,

e krajowych standardéw rewizji finansowej, wydanych przez Krajowg Rade Biegtych
Rewidentéw w Polsce.

Badanie sprawozdania finansowego zaplanowaliSmy i przeprowadzilismy w taki sposéb, aby
uzyskac racjonalng pewnos$¢, pozwalajgcg na wyrazenie opinii 0 sprawozdaniu. W szczegolnosci
badanie obejmowato sprawdzenie poprawnosci zastosowanych przez Spoétke zasad (polityki)
rachunkowosci i ocene znaczacych szacunkow, sprawdzenie — w przewazajacej mierze w sposob
wyrywkowy — dowodow i zapisow ksiegowych, z ktérych wynikajg liczby i informacje zawarte
w sprawozdaniu finansowym, jak i catosciowg ocene sprawozdania finansowego.

Uwazamy, ze badanie dostarczyto wystarczajgcej podstawy do wyrazenia opinii.
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Naszym zdaniem, zbadane jednostkowe sprawozdanie finansowe Erbud S.A. we wszystkich
istotnych aspektach:

e przedstawia rzetelnie i jasno informacje istotne dla oceny sytuacji majatkowej i finansowej
Spotki na dzien 31 grudnia 2015 roku, jak tez jej wyniku finansowego za okres od 1
stycznia 2015 roku do 31 grudnia 2015 roku,

e zostalo sporzgdzone zgodnie z ustawg o rachunkowosci, wynikajgcymi z niej oraz
wymagajgcymi zastosowania zasadami (politykg) rachunkowosci oraz na podstawie
prawidtowo prowadzonych ksigg rachunkowych,

e jest zgodne z wptywajacymi na tre$¢ sprawozdania finansowego przepisami prawa
i postanowieniami statutu Spotki.

Jednoczes$nie pragniemy zwroci¢ uwage na kwestie przedstawiong przez Zarzgd Spotki w nocie nr
61 dodatkowych informacji i objasnien do prezentowanego jednostkowego sprawozdania
finansowego.

Zgodnie z zamieszczonymi w nocie szczegétowymi informacjami Erbud S.A. jest strong dwoch
sporéw sgdowych zwigzanych z Umowg z dnia 14 wrzeénia 2010 roku (,Umowa”) realizowang na
rzecz Mazowieckiego Portu Lotniczego Warszawa - Modlin Sp. z 0.0. (,Zamawiajgcy”), w ktorej
Spotka wystepowata w roli generalnego wykonawcy pasa startowego lotniska Warszawa-Modlin.

W dniu 12 maja 2014 roku doreczony zostat Spoice pozew, w ktorym Zamawiajgcy domaga sie
zaptaty kwoty 34,4 miliona ziotych tytutem odszkodowania za straty i utracone korzysci w
nastepstwie rzekomo nienalezytego wykonania przez Spotke umowy dotyczacej budowy czesci
lotniczej lotniska Warszawa — Modlin. W dniu 11 pazdziernika 2014 roku Erbud S.A. wniosta o
oddalenie powddztwa, a ponadto ztozyla powddztwo wzajemne na kwote 19,9 miliona ztotych, na
ktorg skiadajg sie koszty wykonanych napraw nawierzchni pasa startowego lotniska Warszawa —
Modlin, a nastepnie o dodatkowe roszczenie na kwote 2,4 miliona ztotych z tytutu zatrzymanych
kaucji.

Ponadto, w dniu 18 marca 2015 roku Spotka ztozyta pozew przeciwko dostawcom kruszywa na
potrzeby realizacji Umowy, tj. Cemex Polska Sp. z 0.0. oraz Lafarge Kruszywa i Beton Sp. z 0.0. 0
zaptate tgcznie kwoty 18,7 miliona ztotych z tytutu odszkodowania za szkode poniesiong przez
Erbud S.A. z tytutu nienalezytego wykonania umowy.

Zarzad Erbud S.A. nie uznaje odpowiedzialnosci Spotki za wadliwy stan nawierzchni pasa
startowego i zwigzane z tym roszczenia, gdyz niezalezne ekspertyzy techniczne wskazujg na
powody uszkodzenia niezalezne od Spotki. W zwigzku z tym, w ocenie Zarzgdu Erbud S.A. i jej
doradcéw prawnych, wydatki poniesione na wymiane nawierzchni pasa startowego w tgcznej
kwocie 20,1 miliona ztotych, ujete na dzien 31 grudnia 2015 roku w aktywach bilansu, zatrzymane
kaucje jak rowniez wszelkie roszczenia kierowane do Erbud S.A. zwigzane z tg sprawga w
ostatecznym rozliczeniu nie obcigzg Spotki.

Z uwagi na ziozony charakter postepowan sgdowych zwigzanych z przypisaniem
odpowiedzialnosci za niewtasciwy stan pasa startowego lotniska oraz ich przewidywany dtugotrwaty
przebieg nie mozna jednak wykluczy¢, iz ostateczne skutki finansowe w/w zdarzenia dla Spotki
mogg sie rozni¢ od aktualnych oszacowan przyjetych przez Zarzad Erbud S.A. dla potrzeb
sporzadzenia prezentowanego sprawozdania finansowego.
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Sprawozdanie z dziatalnosci Spoétki za rok obrotowy 2015 jest kompletne w rozumieniu art. 49 ust.
2 ustawy o rachunkowosci oraz rozporzgdzenia Ministra Finansow z dnia 19 lutego 2009 roku w
sprawie informacji biezacych i okresowych przekazywanych przez emitentow papierow
wartosciowych oraz warunkéw uznawania za réwnowazne informacji wymaganych przepisami
prawa panstwa niebedgcego panstwem cztonkowskim (Dz. U. z 2009 roku, nr 33, poz. 259),
a zawarte w nim informacje, zaczerpniete bezposrednio ze zbadanego sprawozdania finansowego,
sg z nim zgodne.

w imieniu
TPA Horwath Horodko Audit Sp. z 0. o.

ul. Murawa 12-18, 61-655 Poznan
nr ew. 3082

Krzysztof Dziekonski

l lithes

Kluczowy biegty rewident
przeprowadzajgcy badanie
nr ewid. 10089

Warszawa, 17 marca 2016 rok
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Raport uzupetniajgcy opinie z badania sprawozdania finansowego
Erbud S.A.
za okres od 1 stycznia 2015 do 31 grudnia 2015

RAPORT Z BADANIA
JEDNOSTKOWEGO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO
ERBUD S.A.
ZA ROK OBROTOWY KONCZACY SIE 31 GRUDNIA 2015 ROKU

. INFORMACJE OGOLNE

1. Dane identyfikujace badana jednostke

Spotka dziata pod firmg Erbud S.A.
Siedzibg Spotki jest Warszawa, ul. Franciszka Klimczaka 1.

Zgodnie z uchwatg Zarzgdu 8/2015 spodtka zmienita swojg siedzibe z ul. Putawskiej 301a w Warszawie
na ul. Franciszka Klimczaka 1 w Warszawie.

Spotka prowadzi dziatalnos¢ w formie spotki akcyjnej, powstatej w dniu 15 listopada 2006 roku
w wyniku przeksztatcenia formy prawnej z Erbud Spoétka z ograniczong odpowiedzialnoscig na
posiedzeniu Nadzwyczajnego Zgromadzenia Wspdlnikow w Kancelarii Notarialnej Doroty Katowskiej
w Warszawie przy ulicy Grzybowskiej 12/14 lok. B2 — Rep A nr 13158/2006. Dziatalno$¢ Spotki
reguluje jej statut ustanowiony aktem notarialnym z dnia 15 listopada 2006 roku za Rep. A nr
13165/2006 sporzgdzonym przez Dorote Katowskg z pozniejszymi zmianami. Tekst jednolity statutu
zostat przyjety przez Zarzad 19 sierpnia 2015 roku.

Spotka zostata zarejestrowana dnia 29 listopada 2006 roku w Sadzie Rejonowym dla miasta
stotecznego Warszawy w Warszawie, XIll Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego pod
numerem KRS 0000268667.

Spoétka posiada numer identyfikacji podatkowej NIP 879-017-22-53 nadany przez Urzgd Skarbowy
w Toruniu w dniu 27 pazdziernika 1993 roku.

Urzad statystyczny nadat Spétce numer identyfikacyjny REGON 005728373.
Spotka dziata na podstawie przepiséw Kodeksu Spotek Handlowych.

Wedtug statutu Spotki przedmiotem jej dziatalnosci jest:
e rozbidrka i burzenie obiektow budowlanych, roboty ziemne,
e wykonywanie rob6t ogéinobudowlanych zwigzanych ze wznoszeniem budynkow,
e wykonywanie robo6t budowlanych w zakresie obiektéw mostowych,
e wykonywanie instalacji elektrycznych budynkow i budowli,
e wykonywanie instalacji elektrycznych sygnalizacyjnych,

e dziatalnos¢ w zakresie projektowania budowlanego, urbanistycznego, technologicznego,

wykonywanie pozostatych roboét budowlanych wykonczeniowych.

W badanym okresie sprawozdawczym nastgpity zmiany w wielkosci kapitatu zaktadowego Spotki.
Podwyzszenie kapitatu bylo zwigzane z programem opcji menedzerskich. Przyznano 49.934 akcji serii
J o fgcznej warto$ci nominalnej 4.993,40 ztotych. Catkowity wzrost kapitatow wtasnych w zwigzku z tg
emisjg wyniost 549.274 ztotych.

Wedtug stanu na dzien 31 grudnia 2015 roku, zarejestrowany kapitat podstawowy Spotki wynosit
1.281.185,9 ztotych i dzielit sie na 12.811.859 akcji o wartosci nominalnej 0,10 ztotych kazda.
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Raport uzupetniajgcy opinie z badania sprawozdania finansowego

Erbud S.A.

za okres od 1 stycznia 2015 do 31 grudnia 2015

Zgodnie z informacjg uzyskang od Spoétki na dzien bilansowy struktura witasnosci kapitatu

podstawowego byta nastepujaca:

llo$¢ udziatéw Liczl?a n\évgﬁzslrfa Udziat w kapitale
glosow udziatow podstawowym

Wolff & Muller Baubeteiligungen Gmbh &
Co0.KG w tym Wolff & Muller Holding 4.152.865 4.152.865 415.286,50 32,41%
Gmbh & Co.KG
DGI Fundusz Inwestycyjny Zamkniety
Aktywéw Niepublicznych kontrolowany 2.136.260 2.136.260 213.626,00 16,67%
przez Dariusza Grzeszczaka
Nationale Nederlanden Otwarty Fundusz 1.266.900 1 266.900 126.690,00 9.89%
Emerytalny
AV Otwatty Fundusz Emerytalny B2 1.183.146 1.183.146 118.314,60 9,23%
WBK
Dariusz Grzeszczak 773.900 773.900 77.390,00 6,04%
Adler Properties Sp. z 0. 0. kontrolowane 712 087 712.087 71.208,70 556%
przez Jozefa Zubelewicza
Joézef Adam Zubelewicz 259.500 259.500 25.950,00 2,03%
pozostali akcjonariusze 2.327.201 2.327.201 232.720,10 18,16%
Razem 12.811.859 12.811.859 1.281.185,90 100,00%

Istotne zmiany struktury wiasnosci kapitatu zaktadowego w badanym okresie opisane sg w Nocie 13.1

dodatkowych informacji i objasnien do sprawozdania finansowego.

Rokiem obrotowym Spoiki jest rok kalendarzowy.

Spoétka dziata w ramach grupy kapitatowej Erbud S.A. jako jednostka dominujgca i traktuje wszystkie
podmioty dziatajgce w ramach tej grupy jako podmioty powigzane.

Spoétka na dzien 31 grudnia 2015 roku posiadata bezposrednio co najmniej 20% udziatow w kapitale
podstawowym w nastepujgcych podmiotach:

Nazwa spoiki

Udziat w kapitale
zaktadowym spotki

Erbud Rzeszéw Sp. z 0.0.
Erbud International Sp. z 0.0.
GWI GmbH

Budlex S.A.

Przedsiebiorstwo Budownictwa Drogowo-Inzynieryjnego S.A.

Erbud Industry Sp. z 0.0.
Erbud Construction Sp. z 0.0.

Torunska Sportowa S.A. w likwidaciji

79%
100%
85%
89,96%
94,27%
100%
100%
39%

Spotka jako jednostka dominujgca Grupy Kapitatowej sporzgdza skonsolidowane sprawozdanie

finansowe.

Organem uprawnionym do reprezentowania Spotki jest Zarzgd. Zaréwno na dzien 31 grudnia 2015
roku jak i na dzien wydania opinii w sktad Zarzadu wchodzili:

—  Dariusz Grzeszczak
- Jozef Adam Zubelewicz
- Pawet Smolen

Cztonek Zarzadu
Czionek Zarzgdu
Cztonek Zarzadu
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Raport uzupetniajgcy opinie z badania sprawozdania finansowego
Erbud S.A.
za okres od 1 stycznia 2015 do 31 grudnia 2015

Na mocy uchwaty Rady Nadzorczej nr 18/2015 i 19/2015 z dnia 29 maja 2015 roku na kolejng 3-letnig
kadencje powotano Dariusza Grzeszczaka i Jozefa Adama Zubelewicza. Dodatkowo zgodnie z
uchwatg Rady Nadzorczej 23/2015 z dnia 16 czerwca 2015 powotano nowego Cztonka Zarzgdu —
Pawta Smolenia.

Organem uprawnionym do sprawowania nadzoru jest Rada Nadzorcza. Zaréwno na dzien 31 grudnia
2015 roku, jak i na dzien wydania opinii z badania w sktad Rady Nadzorczej wchodzili:

— Udo Berner — Przewodniczacy Rady Nadzorczej,

- Jozef Olszynski — Wiceprzewodniczacy Rady Nadzorczej,
—  Albert Diirr — Czlonek Rady Nadzorcze;j,

—  Gabriel Gtowka — Cztonek Rady Nadzorczej,

- Zofia Dzik — Cztonek Rady Nadzorczej,

— Janusz Lewandowski ’ — Czionek Rady Nadzorczej,

—  Michat Otto — Cztonek Rady Nadzorczej.

W badanym okresie nie wystgpity zmiany w sktadzie Rady Nadzorczej.

2. Informacje o sprawozdaniu finansowym za poprzedni rok obrotowy

Dziatalnos¢ Spdtki w 2014 roku zamkneta sie zyskiem netto w wysokosci 12.245 tysiecy ztotych.
Sprawozdanie finansowe Spotki za rok obrotowy 2014 zostato zbadane przez firme TPA Horwath
Horodko Audit Sp. z 0.0. Kluczowy biegty rewident wydat o tym sprawozdaniu w dniu 24 kwietnia 2015
roku opinie bez zastrzezen z objasnieniem nastepujacej kwestii:

W naszej opinii zbadane sprawozdanie finansowe Spotki Erbud S.A. za rok obrotowy 2014
zostato sporzgdzone we wszystkich istotnych aspektach zgodnie z ustawg o rachunkowosci i statutem
Spotki i odzwierciedla ono rzetelnie i jasno wszystkie informacje istotne dla oceny sytuacji majgtkowej
i finansowej badane] Spoétki na dzien 31 grudnia 2014 roku.

Jednoczesnie pragniemy zwroci¢ uwage na kwestie przedstawiong przez Zarzad Spoétki w nocie nr 61
dodatkowych informacji i objasnien do prezentowanego jednostkowego sprawozdania finansowego.

Zgodnie z zamieszczonymi w nocie szczegoétowymi informacjami Erbud S.A. jest strong dwoch sporow
sgdowych zwigzanych z umowg z dnia 14 wrze$nia 2010 roku realizowang na rzecz Mazowieckiego
Portu Lotniczego Warszawa - Modlin Sp. z 0.0. (,Zamawiajacy”), w ktorej Erbud S.A. wystepowata w
roli generalnego wykonawcy pasa startowego lotniska Warszawa-Modlin.

W dniu 12 maja 2014 roku doreczony zostat Spotce pozew, w ktdérym Zamawiajgcy domaga sie
zaptaty kwoty 34,4 miliona ztotych tytutem odszkodowania za straty i utracone korzysci w nastepstwie
rzekomo nienalezytego wykonania przez Spétke umowy dotyczgcej budowy czesci lotniczej lotniska
Warszawa — Modlin. W dniu 11 pazdziernika 2014 roku Erbud S.A. wniosta o oddalenie powodztwa, a
ponadto ztozyla powddztwo wzajemne na kwote 19,9 miliona ztotych, na ktorg sktadajg sie koszty
wykonanych napraw nawierzchni pasa startowego lotniska Warszawa — Modlin.

Ponadto, w dniu 18 marca 2015 roku Spoétka ztozyt pozew przeciwko Cemex Polska Sp. z 0.0. oraz
Lafarge Kruszywa i Beton Sp. z o.0. o zapfate tgcznie kwoty 18,7 miliona ztotych z tytutu
odszkodowania za szkode poniesiong przez Erbud S.A. z tytutu nienalezytego wykonania umowy.

Zarzad Erbud S.A. nie uznaje odpowiedzialnosci Spotki za wadliwy stan nawierzchni pasa startowego
i zwigzane z tym roszczenia, gdyz niezalezne ekspertyzy techniczne wskazujg na powody
uszkodzenia niezalezne od Spotki. W zwigzku z tym, w ocenie Zarzadu Erbud S.A. i jej doradcow
prawnych, wydatki poniesione na wymiane nawierzchni pasa startowego w tgcznej kwocie 20,1
miliona zfotych, ujete na dzien 31 grudnia 2014 roku w aktywach bilansu, jak rowniez wszelkie
roszczenia kierowane do Erbud S.A. zwigzane z tg sprawg w ostatecznym rozliczeniu nie obcigzg
Spotki.

Z uwagi na poczatkowg faze postepowan sgdowych zwigzanych z przypisaniem odpowiedzialnosci za
niewlasciwy stan pasa startowego lotniska, ztozony charakter sprawy oraz przewidywane dtugotrwate
postepowania sgdowe nie mozna wykluczyc, iz ostateczne skutki finansowe w/w zdarzenia dla Spotki
mogg sie rézni¢ od aktualnych oszacowan przyjetych przez Zarzgd Erbud S.A. dla potrzeb
sporzgdzenia prezentowanego sprawozdania finansowego.”
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Raport uzupetniajgcy opinie z badania sprawozdania finansowego
Erbud S.A.
za okres od 1 stycznia 2015 do 31 grudnia 2015

Sprawozdanie finansowe za rok obrotowy 2014 zostato zatwierdzone przez Zwyczajne Zgromadzenie
Akcjonariuszy uchwatg numer 3/2015 z dnia 29 maja 2015 roku. Zgodnie z postanowieniem uchwaty
numer 5/2014 z dnia 29 maja 2015 roku Zwyczajne Zgromadzenie Akcjonariuszy podjefo decyzje, iz
zysk roku 2014 w kwocie 12.245 tysiecy ziotych zostanie przeznaczony na wyptate naleznej
Akcjonariuszom dywidendy oraz zwiekszenie kapitatu zapasowego. Kwota przeznaczona na
dywidende wyniosta 6.381 tysiecy ziotych, natomiast wptata na kapitat zapasowy wyniosta 5.864
tysiecy ztotych.

Sprawozdanie finansowe za rok obrotowy zakonczony 31 grudnia 2014 roku zostato ztozone
w Krajowym Rejestrze Sgdowym w dniu 3 czerwca 2015 roku.

3. Dane identyfikujace podmiot uprawniony oraz kluczowego bieglego rewidenta
przeprowadzajacego w jego imieniu badanie

Badanie sprawozdania finansowego zostato przeprowadzone na podstawie umowy z dnia 30 czerwca
2015 roku, zawartej pomiedzy -Spétkg Erbud S.A. a firmg TPA Horwath Horodko Audit Sp. z o.0.
z siedzibg w Poznaniu, ul. Murawa 16-18, wpisang na prowadzong przez Krajowg Rade Biegtych
Rewidentoéw liste podmiotow uprawnionych do badania sprawozdan finansowych pod nr 3082.

W imieniu podmiotu uprawnionego badanie sprawozdania finansowego zostato przeprowadzone
pod nadzorem kluczowego biegtego rewidenta Krzysztofa Dziekonskiego (nr ewidencyjny 10089)
w dniach od 3 lutego 2016 roku do dnia wydania opinii, w tym w miejscu prowadzenia ksiag
rachunkowych w dniach od 8 lutego do 19 lutego 2016 roku.

Wyboru podmiotu uprawnionego dokonata Rada Nadzorcza uchwatg nr 13/2015 z dnia 29 maja 2015
roku.

TPA Horwath Horodko Audit Sp. z 0.0. oraz kluczowy biegty rewident Krzysztof Dziekonski
potwierdzaja, iz sg uprawnieni do badania sprawozdan finansowych oraz iz spetniajg warunki
okreslone w art. 56 ust. 3 i 4 ustawy o biegtych rewidentach i ich samorzadzie, podmiotach
uprawnionych do badania sprawozdan finansowych oraz o nadzorze publicznym (Dz. U. z 2009 roku,
nr 77, poz. 649), do wyrazenia bezstronnej i niezaleznej opinii o sprawozdaniu finansowym Spotki
Erbud S.A.

4. Dostepnos$¢ danych i oswiadczenia kierownictwa jednostki

Nie wystapity zadne ograniczenia zakresu badania. Podmiotowi uprawnionemu i biegtemu rewidentowi
w trakcie badania udostepniono wszystkie zgdane dokumenty i dane, jak réwniez udzielono
wyczerpujgcych informacji i wyjasnien, co miedzy innymi zostato potwierdzone pisemnym
os$wiadczeniem Zarzgdu Spotki z dnia 17 marca 2016 roku.

5. Sytuacja majatkowa i finansowa Spétki

Ponizej zaprezentowane zostaty podstawowe wielkoSci z rachunku zyskéw i strat oraz wskazniki
finansowe opisujgce wynik finansowy Spotki, jej sytuacje finansowg i majgtkowg w poréwnaniu
do analogicznych wielkosci za rok ubiegty.

Podstawowe wie!kqscn 2015 2014
z rachunku zyskow i strat
(w tysiacach zfotych)

Przychody ze sprzedazy 1.167.999 1.108.379
Koszty dziatalnosci operacyjnej 1.101.381 1.051.385
Pozostate przychody operacyjne 3.315 3.054
Pozostate koszty operacyjne 9.484 5.893
Przychody finansowe 5.332 7.448
Koszty finansowe 6.885 8.616
Podatek dochodowy 4.907 4147
Zysk (strata) netto 11.397 12.245
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Rentownos¢ 2015 2014
Rentownos¢ majatku (ROA) 1,51% 1,7%
Rentownos¢ kapitatu wtasnego (ROE) 4,54% 5,0%
Marza na sprzedazy 2,1% 1,8%
Marza netto 0,98% 1,1%
Plynnosé¢ finansowa i efektywnos¢é 2015 2014
Wskaznik ptynnosci | 1,77 1,40
Wskaznik ptynnosci Il szybki 1,79 1,42
Szybkos¢ obrotu naleznosciami w dniach 86 78
Stopien sptaty zobowigzan w dniach 105 98
Wskazniki struktury 2015 2014
Udziat majgtku trwatego w aktywach ogotem 25,4% 25,0%
Udziat majgtku obrotowego w aktywach ogotem 74,6% 75,0%
Udziat kapitatu wtasnego w pasywach ogotem 35,7% 31,0%
Udziat kapitatu obcego w pasywach ogotem 64,3% 69,0%

Analiza powyzszych wielkosci i wskaznikow wskazuje na wystgpienie w roku 2015 nastepujgcych
tendenciji:

wskazniki rentownosci ulegty nieznacznym zmianom w poréwnaniu z rokiem ubiegtym.
Wskaznik rentownosci majgtku spadt z 1,7% w roku zakonczonym dnia 31 grudnia 2014 do
1,51% w roku zakonczonym dnia 31 grudnia 2015. Wskaznik rentownosci kapitatu spadt z 5%
w roku zakonczony dnia 31 grudnia 2014 do 4,54% w roku zakonczonym dnia 31 grudnia
2015. Wskaznik rentownosci sprzedazy wzrdst z 1,8% w roku zakonczonym dnia 31 grudnia
2014 do 2,1% w roku zakonczonym dnia 31 grudnia 2015,

wskazniki ptynnosci finansowej ulegty poprawie w stosunku do roku 2014 i ksztaitujg sie na
wysokim poziomie. Wskaznik ptynnosci | wyniost 1,77, natomiast wskaznik ptynnosci Il
wyniést 1,79,

wskaznik cyklu rotacji naleznosci ulegt wydtuzeniu srednio z 78 dni w roku zakonczonym dnia
31 grudnia 2014 do 86 dni w roku zakonczonym dnia 31 grudnia 2015,

cykl rotacji zobowigzan ulegt wydtuzeniu $Srednio z 98 dni w roku zakonczonym
dnia 31 grudnia 2014 do 105 dni w roku zakonczonym dnia 31 grudnia 2015,

wskazniki struktury wskazujg na nieznaczny wzrost udziatu wartosci majatku trwatego w
aktywach ogodtem w porownaniu z rokiem poprzednim oraz na wzrost udziatu kapitatu
wiasnego w pasywach ogotem w stosunku do roku poprzedniego.
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Il INFORMACJE SZCZEGOLOWE
1. Prawidlowos$¢ stosowanego systemu ksiggowosci

System rachunkowosci

Spotka posiada aktualng dokumentacje opisujgcg przyjete przez nig zasady rachunkowosci,
w szczegolnosci dotyczace: okreslenia roku obrotowego, metod wyceny aktywow i pasywow oraz
ustalania wyniku finansowego, sposobu prowadzenia ksigg rachunkowych, systemu ochrony danych
i ich zbiorow.

Przyjete podczas sporzgdzania sprawozdania finansowego przez Spotke zasady rachunkowos$ci sg
zgodne z ustawg o rachunkowosci i byty stosowane w sposob ciggty.

W Spoitce stosowany jest komputerowy system ewidencji ksiegowej ERP XL firmy Comarch, w ktérym
dokonywane sg ksiegowania wszystkich zdarzen gospodarczych wystepujgcych w Spotce. System
ERP XL posiada zabezpieczenia hastowe przed dostepem oso6b nieuprawnionych oraz funkcyjne
ograniczenia dostepu.

System umozliwia automatyczne ewidencjonowanie zdarzen gospodarczych dotyczacych transakgji
wewnatrzgrupowych, a nastepnie ich state monitorowanie. Opis systemu informatycznego spetnia
wymogi art. 10 ust. 1 pkt. 3 lit. c) ustawy.

Bilans zamkniecia na dzien 31 grudnia 2014 roku zostat prawidtowo wprowadzony na dzien 1 stycznia
2015 roku jako bilans otwarcia.

W zbadanej przez nas czesci, udokumentowanie operacji gospodarczych, ksiegi rachunkowe oraz
powigzanie zapisow ksiegowych z dokumentami i sprawozdaniem fmansowym spetniajg wymogi
rozdziatu 2 ustawy.

Ksiegi rachunkowe, dowody ksiegowe oraz dokumentacja przyjetego sposobu prowadzenia
rachunkowosci sg przechowywane zgodnie z rozdziatem 8 ustawy o rachunkowosci.

Inwentaryzacja

Spotka przeprowadzita inwentaryzacje aktywéw i pasywoéw w zakresie oraz w terminach
i z czestotliwoscig wymagang przez ustawe o rachunkowosci.

Kontrola wewnetrzna

Zarzad Spotki jest odpowiedzialny za ustanowienie i utrzymywanie systemu kontroli wewnetrzne;.
W tym celu Zarzad musi oceni¢ potencjalne koszty i korzy$ci ustalenia i wdrozenia okreslonych zasad
i procedur kontroli wewnetrznej.

Podczas planowania badania sprawozdan finansowych Spotki Erbud S.A. za rok zakonczony dnia
31 grudnia 2015 roku wzielismy pod uwage system kontroli wewnetrznej Spotki w celu okreslenia
naszych procedur na potrzeby badania sprawozdan finansowych.

2. Informacje o wybranych, istotnych pozycjach sprawozdania finansowego

Rzeczowe aktywa trwate i wartoSci niematerialne i prawne

Struktura wartosci netto rzeczowych aktywow trwatych i warto$ci niematerialnych i prawnych na dzien
31 grudnia 2015 roku przedstawia ponizsza tabela:
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za okres od 1 stycznia 2015 do 31 grudnia 2015

Rzeczowe aktywa trwate i wartosci niematerialne i
prawne

Wartos¢ w tysigcach ztotych

Wartosci niematerialne i prawne 72
Budynki, lokale i obiekty inzynierii ladowej i wodnej 0
Urzgdzenia techniczne i maszyny 125
Srodki transportowe 4.554
Inne srodki trwate 1.242
Srodki trwate w budowie 1.293
Razem 7.286

Szczegdtowy zakres zmian wartosci grup rodzajowych srodkow trwatych, warto$ci niematerialnych
i prawnych zostat prawidtowo przedstawiony w notach 1 i 2 dodatkowych informacji i objasnien do

sprawozdania finansowego.

Inwestycje dtugoterminowe

Struktura wartosci inwestycji dtugoterminowych na dzien 31 grudnia 2015 roku przedstawia ponizsza

tabela:

Inwestycje dtugoterminowe

Wartos¢ w tysiagcach ztotych

Nieruchomosci 232
Diugoterminowe aktywa finansowe jednostkach powigzanych 150.433
Diugoterminowe aktywa finansowe jednostkach pozostatych 2.044
Razem 152.709

Noty 3, 4, 5 oraz 6 do sprawozdania finansowego prawidtowo prezentujg szczegodtowe informacje

o zmianach w inwestycjach dtugoterminowych Spotki.

Zapasy

Stan zapaséw wykazanych na dzien 31 grudnia 2015 roku stanowig materiaty i produkcja w toku.
Inwentaryzacja zapaséw zostata przeprowadzona zgodnie z wymaganiami i terminami okreslonymi

przez ustawe o rachunkowo$ci.

Naleznosci krotkoterminowe

Warto$¢ naleznosci krotkoterminowych na dzien 31 grudnia 2015 roku wyniosta 303.221 tysiecy

ztotych i sktadata sie z nastepujgcych pozycji:

Naleznosci kréotkoterminowe

Warto$¢ w tysigcach zlotych

Naleznoéci handlowe od jednostek powigzanych 11.811
Naleznosci handlowe od jednostek pozostatych 270.652
Naleznosci publiczno-prawne 12.371
Inne 8.387
Razem 303.221

Inwestycije krotkoterminowe

Inwestycje krotkoterminowe skfadaty sie z nastepujgcych pozycji:

Inwestycje krétkoterminowe

Wartos¢ w tysigcach ztotych

Udzielone pozyczki jednostkom powigzanym 1.184
Srodki pieniezne i inne aktywa pieniezne, w tym: 101.225
- érodki pieniezne w kasie i na rachunkach bankowych 92.021
- inne Srodki pieniezne 9.204
Razem 102.409

TPA Horwath
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Srodki pieniezne zostaty prawidiowo zaprezentowane w sprawozdaniu finansowym za rok obrotowy
zakonczony 31 grudnia 2015 roku.

Rozliczenia miedzyokresowe czynne diugo- i krotkoterminowe

Nota 11 dodatkowych informacji i objasnien do sprawozdania finansowego prawidtowo opisuje
strukture aktywnych rozliczen miedzyokresowych.
Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego oszacowano w prawidtowej wysokosci.

Strukture rozliczen miedzyokresowych czynnych na dzien 31 grudnia 2015 roku przedstawia tabela
ponizej:

Rozliczenia miedzyokresowe czynne Wartos¢ w tysigcach ztotych
Nadwyzka przychoddéw wg stopnia zaawansowania nad fakturami 60.366
czgstkowymi '

Nadwyzka kosztow wynikajgcych z kosztow ksiegowych nad 38 577
kosztami wg stopnia zaawansowania ustugi '

Koszty kontraktu Modlin (dochodzone na drodze sgdowej) 20.122
Inne 4.018
Razem 123.083

Kapitat wiasny

W badanym roku obrotowym Spotka zaprezentowata prawidtowo warto$¢ kapitatu wiasnego.

Zobowigzania dtugoterminowe

Na dzien 31 grudnia 2015 roku Spétka posiadata zobowigzania dtugoterminowe w wysokosci 52.000
tysiecy zitotych z tytutu emisji dluznych papieréw warto$ciowych oraz 2.278 tysiecy ztotych z tytutu
zobowigzan leasingowych.

Zobowigzania krotkoterminowe

Stan zobowigzan krotkoterminowych na dzien 31 grudnia 2015 roku wynosit 295.121 tysigce ztotych
i skfadat sie z nastepujgcych pozycji:

Zobowiazania krétkoterminowe Wartos¢ w tysigcach ztotych
Zobowigzania handlowe wobec jednostek powigzanych 37.232
Zobowigzania handlowe wobec jednostek pozostatych 233.520
Zaliczki na dostawy 11.964
Inne zobowigzania finansowe 2.293
Zobowigzania publiczno-prawne 7.787
Zobowigzania z tytutu wynagrodzen 1.809
Inne 847
Razem 295.452

Rozliczenia miedzyokresowe i rezerwy na zobowigzania

Noty objasniajgce bierne rozliczenia miedzyokresowe oraz rezerwy prawidtowo opisujg ich strukture.

Koszty i przychody rozliczane w czasie prawidtowo zakwalifikowano w stosunku do badanego okresu
obrotowego. Pozycje ujeto kompletnie i prawidtowo w istotnych aspektach w odniesieniu do catosci
sprawozdania finansowego.

Strukture rozliczen miedzyokresowych biernych na dzien 31 grudnia 2015 roku przedstawia tabela
ponizej:
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Rozliczenia miedzyokresowe bierne Wartos¢ w tysigcach ztotych
Nadwyzka kosztow wedtug stopnia zaawansowania nad kosztami 40.502
wynikajgcymi z kosztow ksiegowych

Nadwyzka faktur czgstkowych nad przychodami wedtug stopnia 20.357
Zaawansowania

Razem 69.859

Przychody i koszty operacyjne

W roku obrotowym zakonczonym 31 grudnia 2015 roku Spotka prawidtowo zaprezentowata przychody
i koszty operacyjne. Pozycje ujeto kompletnie i prawidiowo w istotnych aspektach w odniesieniu do
catosci sprawozdania finansowego.

3. Kompletnos$é i poprawnos$é sporzadzenia wprowadzenia do sprawozdania finansowego,
dodatkowych informacji i objasnieni oraz sprawozdania z dziatalnosci jednostki

Wprowadzenie do sprawozdania finansowego zawiera wszystkie istotne informacje wymagane
zatgcznikiem nr 1 do ustawy o rachunkowos$ci. Spotka potwierdzita zasadno$¢ zastosowania zasady
kontynuacji dziatalnosci przy sporzgdzaniu sprawozdania finansowego. Zasady wyceny aktywow
i pasywow, pomiaru wyniku finansowego oraz sposobu sporzgdzenia sprawozdania finansowego
zostaty prawidtowo i kompletnie opisane w tym wprowadzeniu.

Spoétka sporzadzita dodatkowe informacje i objasnienia w postaci not tabelarycznych do
poszczegolnych pozycji bilansu i rachunku zyskow i strat oraz opiséw stownych.

Noty objasniajgce do poszczegolnych pozycji bilansu prawidtowo przedstawiajg zwiekszenia
i zmniejszenia oraz tytuty tych zmian w ciggu roku obrotowego.

Dodatkowe informacje i objasnienia do sprawozdania finansowego w sposéb prawidiowy i kompletny
opisujg pozycje sprawozdawcze oraz jasno prezentujg pozostate informacje wymagane wediug
zatgcznika nr 1 do ustawy o rachunkowosci.

Zarzad sporzadzit i zatgczyt do sprawozdania finansowego sprawozdanie z dziatalnosci Spotki za rok
obrotowy 2015. Sprawozdanie z dziatalnosci zawiera informacje wymagane art. 49 ust. 2 ustawy
o rachunkowos$ci oraz rozporzgdzeniem Ministra Finanséw z dnia 19 lutego 2009 roku w sprawie
informacji biezgcych i okresowych przekazywanych przez emitentéw papieréw wartosciowych oraz
warunkéw uznawania za réwnowazne informacji wymaganych przepisami prawa panstwa niebedgcego
panstwem cztonkowskim (Dz. U. z 2009 roku, nr 33, poz. 259 z pdzn. zm.). Dokonali$my sprawdzenia
tego sprawozdania w zakresie ujawnionych w nim informagcji, dla ktérych bezposrednim zrédtem jest
zbadane sprawozdanie finansowe.

Uzasadnienie wydanej opinii

W naszej opinii zbadane sprawozdanie finansowe Spdtki Erbud S.A. za rok obrotowy 2015
zostato sporzgdzone we wszystkich istotnych aspektach zgodnie z ustawg o rachunkowosci i statutem
Spotki i odzwierciedla ono rzetelnie i jasno wszystkie informacje istotne dla oceny sytuacji majgtkowej
i finansowej badanej Spotki na dzien 31 grudnia 2015 roku.
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Jednoczesnie pragniemy zwroéci¢ uwage na kwestie przedstawiong przez Zarzad Spotki w nocie nr 61
dodatkowych informacji i objasnien do prezentowanego jednostkowego sprawozdania finansowego.

Zgodnie z zamieszczonymi w nocie szczegdtowymi informacjami Erbud S.A. jest strong dwoch sporow
sgdowych zwigzanych z Umowg z dnia 14 wrzes$nia 2010 roku (,Umowa”) realizowang na rzecz
Mazowieckiego Portu Lotniczego Warszawa - Modlin Sp. z 0.0. (,Zamawiajacy”), w ktorej Spodtka
wystepowata w roli generalnego wykonawcy pasa startowego lotniska Warszawa-Modlin.

W dniu 12 maja 2014 roku doreczony zostat Spotce pozew, w ktorym Zamawiajgcy domaga sie
zaptaty kwoty 34,4 miliona ztotych tytutem odszkodowania za straty i utracone korzysci w nastepstwie
rzekomo nienalezytego wykonania przez Spotke umowy dotyczacej budowy czesci lotniczej lotniska
Warszawa — Modlin. W dniu 11 pazdziernika 2014 roku Erbud S.A. wniosta o oddalenie powddztwa, a
ponadto ztozyta powddztwo wzajemne na kwote 19,9 miliona ztotych, na ktorg sktadajg sie koszty
wykonanych napraw nawierzchni pasa startowego lotniska Warszawa — Modlin, a nastepnie o
dodatkowe roszczenie na kwote 2,4 miliona ztotych z tytutu zatrzymanych kaucji.

Ponadto, w dniu 18 marca 2015 roku Spodtka ztozyta pozew przeciwko dostawcom kruszywa na
potrzeby realizacji Umowy, tj. Cemex Polska Sp. z 0.0. oraz Lafarge Kruszywa i Beton Sp. z 0.0. o
zaptate facznie kwoty 18,7 miliona ztotych z tytutu odszkodowania za szkode poniesiong przez Erbud
S.A. z tytutu nienalezytego wykonania umowy.

Zarzad Erbud S.A. nie uznaje odpowiedzialnosci Spotki za wadliwy stan nawierzchni pasa startowego
i zwigzane z tym roszczenia, gdyz niezalezne ekspertyzy techniczne wskazujg na powody
uszkodzenia niezalezne od Spdtki. W zwigzku z tym, w ocenie Zarzadu Erbud S.A. i jej doradcow
prawnych, wydatki poniesione na wymiane nawierzchni pasa startowego w tgcznej kwocie 20,1
miliona ztotych, ujete na dzien 31 grudnia 2015 roku w aktywach bilansu, zatrzymane kaucje jak
rowniez wszelkie roszczenia kierowane do Erbud S.A. zwigzane z tg sprawg w ostatecznym
rozliczeniu nie obcigzg Spotki.

Z uwagi na ztozony charakter postepowan sadowych zwigzanych z przypisaniem odpowiedzialnosci za
niewtasciwy stan pasa startowego lotniska oraz ich przewidywany dtugotrwaty przebieg nie mozna
jednak wykluczy¢, iz ostateczne skutki finansowe w/w zdarzenia dla Spotki mogg sie rozni¢ od
aktualnych oszacowan przyjetych przez Zarzad Erbud S.A. dla potrzeb sporzgdzenia prezentowanego
sprawozdania finansowego.
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4. Informacje i ustalenia koricowe

Oswiadczenia Zarzadu

TPA Horwath Horodko Audit Sp. z o0.0. oraz kluczowy biegty rewident otrzymali od Zarzgdu Spétki
pisemne o$wiadczenie, w ktérym Zarzad stwierdzit, iz Spotka przestrzegata przepiséw prawa.

Oswiadczenie biegtego rewidenta

Badanie sprawozdan finansowych zostato przeprowadzone zgodnie z obowigzujgcymi w tej mierze
przepisami prawa oraz normami $rodowiskowymi.

w imieniu
TPA Horwath Horodko Audit Sp. z 0. o.

ul. Murawa 12-18, 61-655 Poznan
nr ew. 3082

Krzysztof Dziekonski

Kluczowy biegty rewident
przeprowadzajgcy badanie
nr ewid. 10089

Warszawa, 17 marca 2016 roku
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