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1. UWARUNKOWANIA MAKROEKONOMICZNE

1.1. Sytuacja gospodarcza

1.1.1.Polska

W | kwartale 2017 r. tempo wzrostu gospodarczego w Polsce wyniosto 4,0% wobec 2,5% w IV kwartale
2016 r. Po spowolnieniu jakie miato miejsce w catym 2016 r. poprawa dynamiki wynikata gtéwnie ze
wzrostu konsumpcji (0 4,7%), przy niewielkim spadku inwestycji (0 0,4%).

Spadek aktywnosci inwestycyjnej miat swe zrodto przede wszystkim w nizszych publicznych wydatkach
inwestycyjnych, w szczegolnosci samorzgdow. Wedtug analitykdw wynikato to z okresu przejsciowego
miedzy wykorzystaniem $rodkéw z dwéch perspektyw finansowych UE oraz opdznieniami
w podejmowaniu decyzji w zwigzku ze zmianami w administracji publicznej. Analitycy spodziewajg sie,
ze w Il kwartale 2017 tendencja ta sie odwrdcita, tj. dynamike wspierat wzrost inwestycji przy
jednoczesnym wygaszaniu efektu 500+ w konsumpcji prywatnej.

Ze wstepnych szacunkéw GUS wynika, ze w Il kwartale 2017 r. PKB wzrést o 3,9%.

Kompozycja wzrostu PKB w Polsce
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W | pétroczu 2017 r. zmniejszyty sie obawy inwestoréw co do stanu finansow publicznych Polski oraz
ryzyko obnizki oceny wiarygodnosci kredytowej rzgdu. Ponadto ostabienie dolara amerykanskiego do
wiekszosci walut doprowadzito do aprecjacji ztotego. Przyktadowo, 30 czerwca 2017 r. euro ostabito sie
do zlotego o0 4,5% a dolar amerykanski az o 11,3% wobec konca 2016 r.
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Po dwuletniej deflacji, od poczatku grudnia 2016 r. ceny zaczely rosnaé, gtownie na skutek podwyzek
cen paliw i zywnos$ci. W czerwcu 2017 r. inflacja wyniosta 1,5% rok do roku.



W warunkach rosngcej inflacji Rada Polityki Pienieznej utrzymata obowigzujgce od 5 marca 2015r.
gtéwne stopy procentowe, w tym stope referencyjng na poziomie 1,5%.

1.1.2.Unia Europejska

W | kwartale 2017 r. PKB w krajach Unii Europejskiej wzrdst o 2,1%, podobnie jak w | kwartale roku
poprzedniego.

W krajach, w ktérych operuje Grupa Kapitalowa ERBUD (,Grupa ERBUD”, ,Grupa”) dynamika PKB! w
| kwartale 2017 r. przedstawiata sie nastepujgco:

e Niemcy - 1,7%,
e Belgia—1,6%,

e Francja—1,0%,
* Holandia - 2,8%.

1.2. Kondycja bran zy budowlanej w Polsce

Po duzo stabszym dla budownictwa 2016 r., w ktérym sprzedaz produkcji budowlano-montazowej
spadta o 14,1%, w | pétroczu 2017 r. wyniki sprzedazowe branzy budowlanej uleglty znaczacej poprawie.
W ciggu pierwszych szesciu miesiecy 2017 r. produkcja ta byta o 7,6% wyzsza niz w analogicznym
okresie poprzedniego rokul. Przy czym w Il kwartale wzrost produkcji byt duzo wyzszy niz w trzech
pierwszych miesigcach tego roku. Do poprawy koniunktury w budownictwie przyczynito zwiekszone
wykorzystanie srodkéw unijnych z perspektywy finansowej 2014-2020, co wida¢ szczegdlnie w kategorii
obiekty inzynierii lgdowej i wodne;.

Dynamika produkcji budowlano-monta  zowej (r/r, w %)

120 - 117,2 —2016
1116 —2017
110 -
102,1

100 -

014 N 92,0

1 ' 87,0
9 N’Z g5, 863
80 -
70 T T T T T T T T T T T 1

Wzrost produkcji w sektorze budowlanym dotyczyt rowniez budownictwa mieszkaniowego. W
| potroczu 2017 r. deweloperzy oddali do uzytku 37,4 tys. mieszkan, czyli o 7,6% wiecej niz w
analogicznym okresie poprzedniego roku. Inwestorzy budujgcy na sprzedaz lub wynajem uzyskali
pozwolenia na budowe 71,2 tys. mieszkan, tj. az 0 44,5% wiecej niz przed rokiem?.

L Zrédto: GUS, Biuletyn statystyczny nr 6/2017
2 Zrodto: GUS Budownictwo mieszkaniowe w okresie I-VI 2017 .



Wskaznik cen produkcji budowlano-monta  zowej
(grudzie n 2015 roku = 100%)
101,0 -
100,0 -
99,0 . . . : : : . . . : : : : . . . : :
= - = = > > s = = x > < = - = = > > S
S8 8 9 © 9 9 2 2 e 9 ¢ 5 35 5 =~ § oK
p=] & < S 3 o b — ot g o g - I o g b=y =) 2
I N Q8 & N & 8 S N R R N ] & N &

Zrédlo: GUS, miesieczne informacje Wskazniki cen produkcji sprzedanej przemystu

i produkcji budowlano-

montazowej

Po spadkach srednich cen produkcji budowlano-montazowej w | potowie 2016 r. w pdzniejszych
miesigcach nastapito odbicie cen, ktére trwato przez caly poczatek 2017 r. W | pétroczu 2017 r. Srednie
ceny produkcji budowlano-montazowej byty o 0,3% wyzsze niz w analogicznym okresie poprzedniego
rokus.

Koniunktura w budownictwie === Wskaznik ogdlnego klimatu

koniunktury
20 - ==m== Portfe| zamowien na rynku krajowym -
prognoza
10 -
0 /—-/
10 -
20 -
30 -
u‘—)m'ﬂmmii>mm§§8©©®©zz>mwéé:'\I\I\'\z
SEREREZFgRRRESRRSREZRIRgVSRERER

Zrédio: GUS, Biuletyn Statystyczny nr 6/2017

W | p6troczu 2017 r. nastroje w branzy budowlanej bylty lepsze niz te obserwowane rok wczesniej.
Wedlug GUS, w czerwcu ogdlny wskaznik koniunktury w budownictwie wyniést 6,4. Jednak pomimo
poprawy wskaznikow, oraz faktu, ze po raz pierwszy od potowy 2011 r. przedsiebiorcy pozytywnie
oceniali portfel zaméwien oraz produkcje budowlano-montazowg, wcigz negatywnie oceniali oni swojg
sytuacje finansowg, w szczegolnosci wzrost opdéznien ptatnosci. Sposrod badanych podmiotéw stale
rosnie liczba tych, ktdre planujg prowadzenie prac budowlano-montazowych za granica (wzrost z 25,6%
przed rokiem do 30,5% obecnie).

Pomimo wzrostu aktywnosci w sektorze budownictwa pogorszyly sie wyniki finansowe firm
budowlanych. W | kwartale 2017 r. zaledwie 49,4% badanych przez GUS przedsiebiorstw budowlanych
wykazato zysk netto (w poréwnaniu do 53,4% w analogicznym okresie poprzedniego roku). Wskaznik

3 Zrédio: GUS, Wskazniki cen produkciji sprzedanej przemystu oraz produkcji budowlano-montazowej w czerwcu 2017 .



rentownosci sprzedazy uksztattowat sie na poziomie -1,1% wobec 0,4% w analogicznym okresie
poprzedniego roku*.

Wzrosta jednoczesnie liczba upadtosci firm budowlanych. W | pétroczu 2017 r. byto ich o 3% wiecej niz
w analogicznym okresie poprzedniego roku pomimo naptywu nowych srodkéws.

1.3. Zmiany prawne

1.3.1.Regulacje z istotnym wplywem na dziatalno  $¢ firm budowlanych

1 czerwca 2017r. weszla w zycie zmiana art. 6471 k.c. dotyczaca solidarnej odpowiedzialnosci za
wynagrodzenie podwykonawcéw i dalszych podwykonawcéw. Po zmianach wprowadzono obowigzek
zglaszania inwestorowi szczegoOtowego przedmiotu robot realizowanego przez wykonawce lub
podwykonawce (przed rozpoczeciem robét), zrezygnowano z wymogu zglaszania umow
podwykonawczych do inwestora i uzyskania ich akceptacji, zlikwidowano prawo inwestora do
zglaszania zastrzezen (uwag) do umoéw podwykonawczych, dopuszczono mozliwo$¢ wykonywania
robé6t przed podwykonawcéw bez zgody inwestora, wprowadzono 30 dniowy termin na sprzeciw
inwestora wobec osoby/podmiotu podwykonawcy, wprowadzono domniemanie milczacej/biernej zgody
inwestora na osobe/podmiot podwykonawcy w przypadku braku sprzeciwu. Skutki wprowadzonych
zmian bedzie mozna oceni¢ dopiero za kilka miesiecy, poniewaz ustawa przewiduje zastosowanie
nowych przepiséw do wszystkich umoéw zawartych od dnia 1 czerwca 2017r., co w zwigzku z brakiem
vacatio legis przy wprowadzaniu przepisbw moze oznaczaé¢ niepewnos¢ co ewentualnych sporéw
wyniktych na podstawie tych przepisow. Zdaniem Emitenta zmiany te sg korzystne dla branzy.

Od 1 stycznia 2017 r. objeto mechanizmem odwrotnego obcigzenia Swiadczone przez podwykonawcow
ustugi budowlane wymienione w Zalgczniku nr 14 do Ustawy VAT o ile wykonywane sg na rzecz
podatnikdéw czynnych. Motywem wprowadzonej zmiany byty oszustwa popetniane przy uzyciu faktur
nieodzwierciedlajgcych rzeczywistych transakcji. Ma to niestety negatywny wplyw na sytuacje
finansowg podwykonawcéw, ktérzy muszg czeka¢ na zwrot nadptaconych kwot podatku VAT i tym
samym majg duzg presje na ptynnosc.

W | p6troczu 2017 r. Sejm przyjat nowelizacje ustawy o odnawialnych zrédtach energii, ktéra wprowadza
gruntowne zmiany w zasadach funkcjonowania systemu zielonych certyfikatéw.

1.3.2.Regulacje z istotnym wplywem na prac e stuzb ksi eggowo-finansowych

Na prace stuzb ksiegowo-finansowych ERBUD S.A. istotny wplyw mialy i bedg mialy nastepujace
regulacje:

* wejscie w zycie z dniem 3 lipca 2016 r. nowych regulacji unijnych, tj. Market Abuse Regulation
(Rozporzadzenia MAR) i przepiséw wdrazajgcych Market Abuse Directive (Dyrektywy MAD).
Zmieniajg one podejscie do systemu raportowania, ktéremu podlegajg spoiki gieldowe w
Polsce,

* wejscie w zycie z dniem 1 stycznia 2017 r. dyrektywy Unii Europejskiej w sprawie obowigzku
raportowania danych niefinansowych,

* wejscie w zycie z dniem 21 czerwca 2017 r. ustawy o biegtych rewidentach, firmach
audytorskich oraz nadzorze publicznym. Ustawa implementuje rozporzadzenie Parlamentu
Europejskiego i Rady (UE) nr 537/2014 i zmienia zasady wyboru firmy audytorskiej, znacznie
ogranicza mozliwos¢ swiadczenia przez firmy audytorskie innych ustug oraz uszczegétawia
obowigzki Komitetu Audytu.

Omowione wyzej zmiany w zakresie raportowania majg swe finansowe konsekwencje w postaci
koniecznosci poniesienia dodatkowych kosztow na doradztwo oraz ograniczajg mozliwos¢ wyboru firm
konsultingowych, z ktérych ustug ERBUD S.A. mégtby korzystaé.

4 Zrodto: GUS, Biuletyn statystyczny nr 6/2017
> Zrédto: Euler Hermes, Raporty o upadtosciach



1.4. Czynniki, ktore b eda mieé wplyw na dziatalno $§é¢ Grupy w kolejnych
kwartatach

1.4.1. Tempo wzrostu gospodarczego

NBP prognozuje dla Polski wzrost PKB 0 4,0% w 2017 r. Przyczynig sie do tego zwiekszone wydatki
gospodarstw domowych, ktérych zrédiem beda m.in. wyptaty z programu Rodzina 500 plus, poprawa
sytuacji na rynku pracy oraz dodatnia dynamika naktadow brutto na srodki trwate zwigzana z naptywem
srodkow UE z perspektywy 2014-2020. Po spadku wykorzystania srodkéw w 2016 r. spodziewane jest
istotne zwiekszenie absorbcji w roku 2017 i latach kolejnych, czego dowodem sg wskazniki z | p6trocza
2017 r. W dluzszym horyzoncie moze nastgpi¢ jednak wyhamowanie dynamiki wzrostu, gtéwnie na
skutek stabngcego w przysztosci popytu krajowego.

Wzrostowi PKB w Polsce sprzyja réwniez otoczenie polskiej gospodarki: umocnienie ozywienia w strefie
euro (w szczegolnosci Niemiec), reformy podatkowe w USA oraz wyzsza $ciezka wzrostu w Chinach.

Podobne prognozy kresli Miedzynarodowy Fundusz Walutowy szacujgc wzrost polskiego PKB w tym
roku na 3,6% i podkreslajac jednocze$nie wptyw poprawy na polskim rynku pracy (historycznie niska
stopa bezrobocia) oraz wzrost konsumpcji i spodziewane inwestycje w sektorze publicznym. Po stronie
wyzwan dla perspektyw wzrostu MFW wskazuje natomiast utrzymanie poprawy produktywnosci,
inwestycje prywatne oraz zwigkszenie aktywnosci zawodowe;j.

1.4.2. Fundusze z Unii Europejskiej

Po stabym poziomie wykorzystania srodkéw unijnych w 2016 r. realizacja polskich programéow
operacyjnych nabrata tempa. Jak informuje Ministerstwo Rozwoju do 6 sierpnia we wszystkich
programach na lata 2014-2020 podpisano 20 563 umowy na ponad 182,9 mld zi, w tym wkiad unijny
siegat ponad 117,3 mld zl, co oznacza, ze rozdzielono juz 38,2 proc. pieniedzy europejskich.

Srodki z UE sg kontraktowane m.in. w Programie Operacyjnym Infrastruktura i Srodowisko 2014—2020,
ktory jest najwiekszym programem w Polsce i UE. Finansowane sg z niego m.in. inwestycje
transportowe (autostrady, drogi, kolej), energetyczne i w ochrone srodowiska. W najblizszym czasie
wzrost inwestycji ze $rodkdéw unijnych nastgpi w szczeg6lnosci w jednostkach samorzadu
terytorialnego.

1.4.3.Perspektywy rozwoju budownictwa

Wyniki makroekonomiczne | poétrocza 2017 r. pokazujg ozywienie w gospodarce oraz w branzy
budowlanej, okupione jest to jednak rosngcg inflacjg, brakami wykwalifikowanych pracownikéw oraz
pogarszajgcg sie rentownoscig przedsiebiorstw. Bezsprzecznie kluczowym motorem wzrostu w
najblizszej przysztoéci beda srodki unijne oraz boom rozpoczety w budownictwie mieszkaniowym.

Wsrdd najwigkszych zagrozen nalezy w szczegolnosci wskazaé na:

* polityke fiskalng i wzrost obcigzen podatkowych przedsiebiorstw,

e zmiany prawne, w tym w prawie o przetargach, wprowadzenie rozwigzan podobnych do
obowigzujgcych aktualnie na Wegrzech, tj. faworyzujgcych male podmioty krajowe, co
wptynetoby niekorzystnie na dziatalno$¢ duzych firm budowlanych,

» sytuacje budzetowa jednostek samorzadu terytorialnego, z ktérych cze$¢ moze nie by¢ w stanie
zgromadzi¢ srodkoéw na wktad wtasny niezbedny dla realizacji projektéw ze srodkéw UE,

e zaostrzong polityke kredytowg bankéw i ograniczenie ich w udziatu w finansowaniu projektow
inwestycyjnych przedsiebiorstw, firm z branzy budowlanej oraz gospodarstw domowych,

e wzrost cen materiatdbw, m.in. w wyniku ostabienia sie polskiej waluty lub na skutek
niedostatecznej ich podazy w warunkach dynamicznego wzrostu produkcji budowlanej,

e wazrost kosztow zatrudnienia i niedobér wykwalifikowanych pracownikow.



2. DZIALALNO S€ GRUPY ERBUD W | POLROCZU 2017 R.
2.1. Skiad Grupy Kapitatowej
W | pétroczu 2017 roku oraz do dnia publikacji sprawozdania finansowego sporzadzonego na dzien

30 czerwca 2017 w strukturze Grupy Kapitanowej ERBUD w stosunku do dnia 31 grudnia 2016 oraz
w stosunku do dnia publikacji sprawozdania finansowego za rok 2016 nie nastgpity zadne zmiany.

Na dzien 30 czerwca 2017 r. oraz na dzien publikacji niniejszego dokumentu struktura Grupy
Kapitalowej ERBUD przedstawiata sie nastepujgco:

ERBUD S.A.

79%
Erbud Rzeszow Sp. z 0.0.
90,00% Przedsieblorstwo Budownictwa
Drogowo-Inzynieryjnego S.A.
85%

GWI Bauunternehmung GmbH

1
LA Erdud Industry Sp. z 0.0.
PDI Disseldorf Malmedyerstrasse 51%
Ost GmbH (XYY Erbud Industry Centrum
Sp.zo.0.

PDI DUsseldorf Malmedyerstrasse 51%
West GmbH 100% Erbud Industry Pomorze
Sp.zo.0

Erbud International Sp. z 0.0. L UM Erbud Industry Poludnie
Sp. 2 0.0.
Erbud Construction Sp. z 0.0. e

Torunska Sportowa S.A. 39%

w likwidacji



Na dzien 31 grudnia 2016 struktura Grupy Kapitatowej ERBUD przedstawia sie nastepujgco:

ERBUD S.A.

Erbud Rzeszéw Sp. z 0.0.

GWI Bauunternehmung GmbH

PDI DUsseldorf Malmedyerstrasse 51%
Ost GmbH

PDI Disseldorf Malmedyerstrasse 51%
West GmbH

Erbud International Sp. z o.0.

Erbud Construction Sp. z o.0.

Torunska Sportowa S.A.

w likwidaciji

79%

85%

100%

100%

39%

M Przedsi¢blorstwo Budownictwa
Drogowo-inzynieryjnego S.A.

100%

Erdud Industry Sp. z 0.0.

98,92%

100%

99.29%

Erbud Industry Centrum
Sp.z 0.0.

Erbud Industry Pomorze
Sp.zo.0

Erbud Industry Poludnie
Sp. Z 0.0.



Na dzien 30 czerwca 2016 r. struktura Grupy Kapitalowej ERBUD przedstawiata sie nastepujgco:

ERBUD 5.A.

T9%
Erbud Rzeszow Sp. z 0.0, —
B3%

GWI| Bauuntermehmung GmbH

PDI Dlisseldorf Malmedyerstrasse 51%

st GmbH

POl Diisseldorf Malmedyerstrasss 51%
West GmbH

Erbud International Sp. z o.o. _ T00%
Budiex 5.A. o

—
Projekt P2 5PV Sp. ro.o. M-

Erbud Construction Sp. z o.o. | 100%)
Torunska Sportowa S.A. 3%
wi likwidacii

50.00%

100%

Przedsipblorstwe Budownictwa
Drogowo-Inzyleryinege 5.A.

Erdud Industry Sp. z o.o.

98.92% Erbud Industry Centrum
Sp. z ouo.

T00% Erbud Industry Pomorze
Sp.z ouo

H28,28% Erbud Industry Poludnie
Sp. T 0.0,
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2.2. Struktura aktywno $ci

Grupa ERBUD jest jedng z pieciu najwiekszych grup budowlanych w Polsce. Przedmiotem jej
dziatalnosci sg szeroko rozumiane ustugi budowlano-montazowe, wykonywane zar6wno w systemie
generalnego wykonawstwa jak i podwykonawstwa jak tez serwis dla szeroko rozumianego przemystu.

Grupa dziata w nastepujacych segmentach: komercyjnym, uzytecznosci publicznej, mieszkaniowym
oraz inzynieryjno-drogowym. Gléwna cze$c¢ przychodéw Grupy przypada na budownictwo kubaturowe
w kraju. W | p6troczu 2017 r. przychody tego segmentu stanowity 72,04% calosci przychodéw ze
sprzedazy.

Grupa realizuje zlecenia w kraju jak i za granicg (gtéwnie w Niemczech i w Belgii). W | pétroczu br.
dziatalno§¢ w Polsce posiadata 88 - procentowy udzial w catkowitych przychodach ( Okres
poréwnywalny: 83,3—procentowy udziat w przychodach ze sprzedazy Grupy.

STRUKTURA SPRZEDAZY W MLN Zt

900
800
700
600
500
400
300
200

100

2016 2017

B Budwonictwo kubaturowe - kraj B Budownictwo kubaturowe - zagranica
M Budownictwo inzynieryjno - drogowe M Ustugi dla przemystu

M Pozostate

2.3. Budownictwo kubaturowe w Polsce
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Budownictwo kubaturowe kraj
552,3

488,4

469,8 I

| Pétrocze | Pétrocze | potrocze
2015 2016 2017

Projekty z zakresu budownictwa
kubaturowego w Polsce sg realizowane
gtownie przez ERBUD S.A. Spotka
posiada pie¢ oddziatéw: w Krakowie,
Rzeszowie, Toruniu, Warszawie oraz
we Wroclawiu.

W | p6hroczu 2017 r. przychody netto
Grupy z tytutu budownictwa
kubaturowego w kraju wyniosty 552,3
min zi, czyli byly o 13% wyzsze niz w
analogicznym okresie poprzedniego
roku.

Na koniec czerwca 2017 r. portfel zlecen w dziatalnosci kubaturowej w kraju wynosit 1 733 min zt wobec
1 617 min zt na koniec grudnia 2016 r. Przy czym na Il pétrocze 2017 r. przypadato 809 min zt.
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Znacz gce umowy podpisane przez ERBUD S.A. do dnia publika  cji sprawozdania r. to:

Generalne wykonawstwo dla inwestycji developerskiej mieszkaniowej — Login City we
Wroctawiu. Inwestor: Jednostka zalezna od Vantage Development S.A. — spétka VD Sp. z 0.0.
Mieszkania XIV sp.k. z siedzibg we Wroctawiu. Wartosci kontraktu zawartego 2 stycznia 2017
r. wynosi 33,8 min zt netto.
Budowa kompleksu hotelowego czterogwiazdkowego w Swinoujsciu przy ulicy Zeromskiego.
Inwestor: Platinum Resort Sp. z 0.0. z siedzibg w Swinoujéciu. Wartosci kontraktu zawartego
26 stycznia 2017 r. wynosi 53,5 min zi netto.
Zawarcie Aneksu w dniu 31 marca 2017 r. do znaczgcej Umowy na roboty budowlane.
Budowa obiektu uzdrowiskowo-hotelowego "Seaside Park" w Kolobrzegu. Inwestor: Seaside
Park Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie. Wartos¢ Aneksu wynosi 25,9 min PLN. Lgczna warto$é
Umowy po podpisaniu Aneksu wynosi 54 min PLN.
Budowa dwodch wielokondygnacyjnych budynkéw mieszkalnych wraz z garazem podziemnym
w Krakowie. Inwestor: Durham 2 Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie. Warto$¢ kontraktu
zawartego 7 kwietnia 2017 r. wynosi 37,9 min zt netto.
Budowa jednego budynku mieszkalnego wraz z garazem podziemny: dwie nadziemne czesci
mieszkalne i jedng nadziemng czes¢ o funkcji hotelu studenckiego w Krakowie. Inwestor:
Durham Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie. Warto$¢ kontraktu zawartego 7 kwietnia 2017 r.
wynosi 43 min zt netto.
Budowa Zespotu mieszkalno-ustugowego z garazem podziemnym " Bliski Tarchomin” przy ul.
Kowalczyka 1 w Warszawie , ETAP IV. Inwestor: CGL Il Sp. z 0.0. sp.k. z siedzibg w Warszawie.
Wartosé kontraktu zawartego 28 kwietnia 2017 r. wynosi 14,5 min zt netto. Jest to kolejna
Umowa z tym samym Inwestorem w ciggu ostatnich 12 miesiecy.
Budowa Domu Studenckiego FUNKY przy ul. Robotniczej 96 we Wroctawiu. Inwestor: Student
Depot Funky Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie. Wartos¢ kontraktu z 12 maja 2017 r. wynosi
38,02 min zt netto.
Budowa zespotu mieszkaniowo-ustugowego z garazem podziemnym "Nowe Bielany 2 przy ul.
Duracza w Warszawie, Etap lll. Inwestor: Grupo Lar Real Estate VI Sp. z 0.0. V sp. k. z siedzibg
w Warszawie. Wartos¢ kontraktu z 16 maja 2017 r. wynosi 10,37 min zt netto. Jest to druga
umowa zawarta w ciggu ostatnich 12 miesiecy z w/w inwestorem. tgczna wartos¢ uméw w
ciggu ostatnich 12 miesiecy wynosi 40,74 min zi netto.
Budowa Zespotu Zabudowy Mieszkaniowej BLISKIE BEMOWO przy ul. Olbrachta rég ul.
Powstancow Slgskich w Warszawie. Inwestor: CGL VIII Sp. z 0.0. sp.k. z siedzibg w Warszawie.
Wartos$¢ kontraktu z 30 maja 2017 r. wynosi 18,07 min zt netto. Jest to kolejna umowa zawarta
w ciggu ostatnich 12 miesiecy ze spétka z Grupy Grupo Lar. £gczna wartos¢ umoéw podpisanych
w ciggu ostatnich miesiecy wynosi 58,8 min zt netto.
Budowa zespotu mieszkaniowo-ustugowego z garazem podziemnym "Gréjecka 216 " przy ul.
Grojeckiej w Warszawie, ETAP Il. Inwestor: CGL VIl Sp. z 0.0. sp.k z siedzibg w Warszawie.
Wartosé kontraktu z 31 maja 2017 r. wynosi 17.3 min zt netto. Jest to kolejna umowa zawarta
13
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w ciggu ostatnich 12 miesiecy ze sp6tkg z Grupy Grupo Lar. taczna wartos¢ umow podpisana
w ciggu ostatnich miesiecy wynosi 76,1 min zt netto.

Budowa budynku mieszkaniowo-ustugowego ,NORDIC ASTRUM” w Bydgoszczy przy ul. Babia
Wies. Inwestor: Nordic Astrum Sp. z 0.0. z siedziba w Warszawie. Wartos¢ kontraktu z 2
czerwca 2017 r. wynosi 73,2 min zt netto. Kontrakt realizowany jest w konsorcjum, dla Erbud
S.A. przypada warto$¢ 50,2 min zt netto

Budowa dwéch budynkéw oznaczonych literami A i B, tworzgcych kompleks wypoczynkowo-
rekreacyjny pod nazwg ,Lake Hill Resort & Spa” w Sosnéwce. Inwestor: Lake Hill Sp. z o.0.
sp.k. z siedzibg w Warszawie. Warto$¢ kontraktu z 22 czerwca 2017 r. wynosi 48,97 min z
netto.

Generalne wykonawstwo dla inwestycji Dorzecze Legnickiej we Wroctawiu Etap 1A i Etap IB o
Inwestor: Jednostka zalezna VD Sp. z 0.0. Mieszkania XVII z siedzibg we Wroctawiu. Wartosci
kontraktu zawartego 27 czerwca 2017 r. wynosi 55,1 min z} netto.

Generalne wykonawstwo dla inwestycji dotyczgcej wykonania robo6t drogowych i sieciowych
przy obiekcie Centrum Handlowe ,Libero” w Katowicach. Inwestor: "Galeria Katowice - Projekt
Echo - 120 Sp. z 0.0. sp.k. z siedzibg w Kielcach. Wartos¢ kontraktu z 12 lipca 2017 r. wynosi
38,9 min zi netto.

Budowa Kompleksu Mieszkaniowego przy ul. Spiskiej w Krakowie (ETAP lll). Inwestor: ECHO
Investment S.A. z siedzibg w Kielcach. Wartos¢ kontraktu z 13 lipca 2017 r. wynosi 17,2 min zi
netto. Jest to kolejna umowa zawarta w ciggu ostatnich 12 miesiecy z tym Inwestorem. £gczna
wartos¢ umow podpisana w ciggu ostatnich 12 miesiecy wynosi 160,2 min zt netto.

Generalne wykonawstwo dla budowy trzech etapéw inwestycji mieszkaniowej w Biatotece.
Inwestor: Dom Development S.A. z siedzibg w Warszawie. Wartosé kontraktu z 27 lipca 2017
r. wynosi 148,3 min zt netto.

Generalne wykonawstwo dla inwestycji dotyczgcej wykonania robot budowlanych dla budynku
biurowo-ustugowego segm. A, z parkingiem podziemnym w Krakowie. Inwestor: Porto Office A
Sp. z 0.0. z siedzibg w Krakowie. Wartos¢ kontraktu z 21 sierpnia 2017 r. wynosi 32,3 min zi
netto.

Dziatalno §¢ za granic g

Budownictwo kubatasowe

. Projekty z zakresu budownictwa
Zagranica kubaturowego za granicg sg realizowane
przede wszystkim przez GWI
%3 BAUUNTERNEHMUNG GmbH (na terenie
81,1 Niemiec) oraz Erbud International Sp. z o.0.
i ERBUD S.A. (na rynku belgijskim,
holenderskim, luksemburskim oraz
francuskim)
W ciggu pierwszych szesciu miesiecy 2017

r. dziatalno$¢ zagraniczna przyniosta Grupie

ERBUD 93 min zt przychoddw, tj. o 29%

mniej niz w analogicznym  okresie
| Pétrocze 2015 Pétrocze 2016l pétrocze 2017 poprzedniego roku.
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W czerwcu 2017 r. portfel zamowien zagranicznych wynosit 182 min zt w poréwnaniu z 71 min zt na
koniec 2016 r. Przy czym na Il pétrocze 2017 r. przypada 130 min zt.

2.5. Budownictwo in zynieryjno-drogowe

Budownictwo mzymerwno'drogowe W segmencie inzynieryjno-drogowym dziata

180 spotka-corka ERBUD S.A. -
154 1 Przedsiebiorstwo Budownictwa Drogowo-

160 ' Inzynieryjnego S.A. (,PBDI”). Zakres jej

140 ustug obejmuje projektowanie
[ wykonanie fundamentow, drég

120 dojazdowych oraz placéw manewrowych, a

100 takze roboty elektroenergetyczne przy
budowie farm wiatrowych, farm

80 66,9 fotowoltaicznych.

60

40 28,5

: _

| Pétrocze 2015 | Pétrocze 2016 | pétrocze 2017

W roku 2017 znaczng czesé portfela zamoOwien realizowanych przez PBDI stanowig kontrakty drogowe
Wiegkszos¢ robét drogowych spétka wykonuje witasnymi sitami i przy uzyciu wkasnego parku maszyn. W
ramach budownictwa inzynieryjnego PBDI realizuje réwniez prace ziemne przy budowach galerii
handlowych oraz innych obiektéw uzytecznosci publiczne;j.

W ciggu pierwszych szesciu miesiecy 2017 r. dziatalnos¢ inzynieryjno-drogowa przyniosta Grupie
ERBUD 28,5 min zt przychodéw, tj. 0 57,40 % mniej niz w analogicznym okresie poprzedniego roku.
Nalezy tu jednak zaznaczy¢, ze Spétka PBDI S.A. wykonywata w omawianym okresie roboty na rzecz
ERBUD S.A. o wartosci 44,7 min zt.

W | péiroczu 2017 r. segment inzynieryjno-drogowy podpisat 26 kontraktéw na kwote 93,1 min zt
wobec 30 kontraktow na kwote 73,6 min zt w | pétroczu 2016 r. Zawarto m.in. nastepujace umowy na:
 Rozbudowe drogi wojewodzkiej nr 203 Darlowo — granica wojewodztwa — eta |
przebudowa ul. Tynieckiego ~ w Dartowie. Inwestor: Wojewddztwo
Zachodniopomorskie, wartos¢ umowy 6,3 min zt netto.
« Przebudowe drogi wojewddzkiej nr 102 na odcinku Miedzywodzie — Dziwndw,
Inwestor: Wojewddztwo Zachodniopomorskie, wartos¢ umowy 9,5 min zt netto
« Przebudowe drogi wojewodzkiej 102 na odcinku tukecin — Ledzin, Inwestor:
Wojewddztwo Zachodniopomorskie, umowa zostata zawarta w ramach konsorcjum z
WANT sp. z o.0., catkowita wartos¢ umowy 28,1 min zt netto, wartos¢ zakresu
realizowanego przez PBDI - 27,0 min zt

W lipcu 2017 roku portfel zlecen tego segmentu powiekszyty kolejne kontrakty m.in. na:
- Wykonanie kompleksowych robot elektroenergetycznych i niezbednych robdt
budowlanych dla budowy zespotu elektrowni fotowoltaicznych: Mierki I, Mierki Il, Mierki
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[, Mierki IV, Mierki V, Mierki VI, Dobrcz I, Dobrcz 11, Dobrcz Ill, Dobrcz VI, Inwestor:
Chatteris Investments sp. z 0.0., warto§¢ umowy 28.9 min zt

«  Wykonanie robét drogowych i sieciowych przy obiekcie — Centrum Handlowe ,Libero”
— Katowice, ul. Kosciuszki , ul. Kolejowa, Inwestor: ,Galeria Libero-Projekt Echo- 120
spétka z 0.0.” sp.k., wartos¢ umowy 38,9 min zi

Na koniec czerwca 2017 r. segment miat portfel zamoéwien o wartosci 123 min zt, z czego na rok 2017
przypada 88 min zi. Na koniec grudnia 2016 r. portfel segmentu opiewat na

126,4 min zi.

2.6. Budownictwo i serwis dla przemystu

Budownictwo i serwis dla
przemystu

103 102,8 102,7

102,5

102
101,5

101 100,9
100,5

100

99,5

| Potrocze | Potrocze | pdtrocze
2015 2016 2017

Projekty w brany energetycznej oraz szeroko rozumianym przéensy przedmiotem dziatalrigi
Erbud Industry i jej trzech spotek zatgch: Erbud Industry Centrum, Erbud Industry Poracoraz
Erbud Industry Potudnie.

W | potroczu 2017 r. przychody segmentu budownictwo i serwis energetyki wyniosty 102,7 min zt w
poréwnaniu z 102,8 min zt w analogicznym okresie poprzedniego roku.

W trakcie realizacji w segmencie znajdowaly si @ m.in. nast epujace projekty:
Inzynieria

« Budowa instalacji katalitycznego odazotowania spalin dla dwéch kottéw Benson OP-206 wraz
z modernizacjg podgrzewaczy wody, wentylatorow spalin i obrotowych podgrzewaczy
powietrza dla PGE GIEK S.A.
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«  Wymiana mtynéw DF-90 nr 1 i DF-90 nr 2 wraz z modernizacja linii technologicznych
produkcji sorbentu w Przemiatowni Kamienia Wapiennego w Bogatyni dla PGE GIEK S.A.

*  Wykonanie prac budowalnych w ramach Inwestycji Budowa Elektrowni w Zabrzu dla Fortum
Silesia S.A.

«  Wykonanie prac budowalnych dla budowy instalacji oczyszczania spalin wraz z modernizacjg
kottéw OPG 230 w ZW Nowa dla GE Power Sp. z 0.0.

Serwis:

* Prace nieplanowe i konserwacja urzgdzen dzwigowych w zaktadzie EC-3, prace serwisowe na
urzadzeniach naweglania w EC-3 oraz konserwacja urzgdzen dzwigowych w zaktadzie ZSC
dla Veolia Energia £6dz S.A.

« Remonty biezgce, prewencyjne, przeglady i konserwacje oraz usuwanie usterek i awarii
urzadzen dla Veolia Energia Poznan ZEC S.A.

e Serwisowanie urzgdzen Zaktadu Termicznego Unieszkodliwiania Odpadéw Komunalnych dla
Miejskiego Zaktadu Gospodarki Odpadami Komunalnymi Sp. z 0.0. w Koninie

« Kompleksowe wykonanie modernizacji kotta OP 140 - kotta nr 4 w Zaktadzie produkcyjnym
JANIKOSODA w Janikowie

« Remont kapitalny i modernizacja turbozespotu TG1 Gdynia dla EDF Polska SA O/Wybrzeze

« Remonty kotta wlasciwego dla TAURON Wytwarzanie SA — Oddziat Elektrownia Siersza w
Trzebini

30 czerwca 2017 r. Grupa miata portfel zaméwien w segmencie energetycznym o tgcznej wartosci 157
min zt wobec 68,6 min zt na koniec 2016 r. Przy czym na |l potrocze 2017 r. przypada 87 min zi.

2.7. Kierunki rozwoju dziatalno $ci Grupy ERBUD w kolejnych kwartatach

W 1l pétroczu 2017 r. Grupa ERBUD bedzie kontynuowac¢ dziatania majgce przede wszystkim
na celu:

Polityke dotyczaca selektywnego podejscia do doboru zlecen, rozwijania dziatalnosci zagraniczne;.
Grupa ma bardzo dobry, rekordowy portfel zleceh dla tego tez moze selektywnie podchodzi¢ do
budowania go na kolejne okresy.

Wyzwaniem w tym okresie bedzie na pewno polityka HR i zagwarantowanie sobie dostepnosci
pracownikow.

Grupa ma dobrg pozycje gotdwkowa i bedzie dalej prowadzita restrykcyjng polityke w tym zakresie.

Na koniec czerwca 2017 r. portfel zamowieh Grupy ERBUD wynosit 2 195 min zt, w tym na 2017 r.:
1 115 min z&. Ponadto, w okresie od 1 lipca do 4 wrzesnia 2017 r. Grupa ERBUD podpisata 15
kontraktow o wartosci 323 min zi.
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Budownictwo Budownictwo
inzynieryjne; 28 722;  elektroenergetyczne
1,31% ;30097; 1,37% Ustugi serwisowe;
127 078; 5,79%

drogowe; 93
4,28%
1 Szpitale; 127 346;

5,80% B Budynki mieszkalne;
| Obiekty 494 096; 22,51%
uzytecznosci
publicznej; 255 4
11,64%

Budynki
przemysto — Budynki biurowe;

magazynowe; 217 547; 9,91%
51 456; 2,34%

= Budynki handlowo-
ustugowe; 769 023;
35,04%

W Il pétroczu 2017 r. Zarzad Spoiki dostrzega mozliwosci dalszego rozwoju gtdwnie w segmencie
kubaturowym w kraju i za granicg, w ktorych tgczny portfel zlecen na dzien 30 czerwca 2017 r. osiggnat
poziom 1 915 min zt. W szczegdlnosci znaczny potencjat rozwojowy wystepuje w projektach biurowych,
mieszkalnych oraz uzytecznosci publiczne;.

W dziatalnosci zagranicznej Grupa podpisata umowy w pierwszym po6troczu 2017 r. na kwote 187,2 min
zt, co powinno przetozy¢ sie na przychody i zyski w tym segmencie. Dla przypomnienia w analogicznym
okresie roku 2016 podpisano kontrakty o wartosci 31,3 min zt. Dodatkowo w lipcu i sierpniu 2017
podpisany zostat kontrakt na budowe domu spokojnej starosci o wartosci 25,3 min zt.

Segment inzynieryjno-drogowy bedzie dgzy¢ do pozyskania zlecen na budowe drdg. W ciggu | p6trocza
2017 r. podpisano kontraktéw drogowych o wartosci 69,04 min zt, a w ofertowaniu sg kontrakty o
wartosci 856 min zi. Dodatkowo w lipcu i sierpniu 2017 podpisane zostaty dwa kolejne kontrakty na
laczng kwote 67,8 min zt, z czego 28,9 min przypada na budowe farmy fotowoltaicznej

Segment ustug dla przemystu oraz budownictwa energetycznego w ciggu | pétrocza 2017 r. podpisat
kontrakty o wartosci 86,7 min zt, a w ofertowaniu sg kontrakty o warto$ci 719 min zt.

Sytuacja finansowa Grupy ERBUD jest stabilna. Na 30 czerwca 2017 r. Grupa posiadata 141,3 min z
srodkéw pienieznych, podczas gdy jej zobowigzania odsetkowe wynosity 152,5 min zt. Zadtuzenie netto
wynosito 11,1 min zi.

W okresie poréwnawczym tj. na dzien 30 czerwca 2016 r. Grupa posiadata 115,2 min zt srodkéw
pienieznych, podczas gdy jej zobowigzania odsetkowe wynaosity 154,6 min zt. Zadtuzenie netto wynosito
39,4 min z.
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3. WYNIKI FINANSOWE GRUPY ERBUD W | POLROCZU 2017 R.

3.1. Najistotniejsze czynniki ksztattuj gce wynik finansowy

W ciggu | potrocza 2017 r. Grupa Kapitalowa ERBUD wygenerowala zysk netto z dzialalnosci
kontynuowanej na poziomie 6 995 tys. zt wobec 27 540 tys. zt w | p6troczu 2016 r.

Najistotniejszym czynnikiem ksztattujgcym wynik netto w | pétroczu 2017 jest duzo nizszy wynik na
dziatalnosci zagranicznej niz w poréwnywalnym okresie roku ubiegtego: -1 254 tys. zt vs. 13 187 tys. zt
oraz w segmencie budownictwa inzynieryjno — drogowego, gdzie zysk netto ksztattowat sie odpowiednio
w 2017 roku 725 tys. zt vs. 4 037 tys. zt w roku 2016. Nie bez znaczenia na wyniki roku poprzedniego
mialy zdarzenia jednorazowe, takie jak sprzedaz biurowca przy ulicy Putawskiej w Warszawie oraz
niezabudowanych dzialek w Toruniu gdzie zysk na sprzedazy tych aktywow wyniést 3 700 tys. zi, jak
tez rozliczenie sprzedazy inwestycji developerskiej w spotce GWI GmbH co podniosto zysk operacyjny
na dzien 30.06.2016 o0 15.133 min z.

Gltowne czynniki wptywaj ace na rezultaty finansowe Grupy w | pétroczu 2017 r . to:

e Przesuniecie w realizacji duzych kontraktéw zaréwno w budownictwie kubaturowym w Polsce
(Galeria Mtociny, Kompleks hotelowo — biurowy w £ odzi) jak tez w budownictwie kubaturowym
Za granicg oraz w budownictwie dla energetyki

e Wyzsze niz w roku poprzednim koszty finansowe (wzrost o 32%) spowodowane zarGwno
wiekszym zadtuzeniem jak tez znacznymi niezrealizowanymi réznicami kursowymi .

Rachunek zyskow i strat w uj eciu analitycznym (w tys. zi)

zmiana
| pétrocze 2017 | pétrocze 2016 (W %)
776 320 788 168 -1,50%
715 853 732078 -2,22%
2419 21 347 -88,67%
- 5456 -198 2 655,56%
9 390 35 259 -73,37%
2 395 7719 -68,97%
6 995 27 540 -74,60%
0 -35733
6 995 -8 193 185,38%
7136 -10 949 165,17%

ERBUD S.A. nie publikowat prognoz wynikéw finansowych na 2017 r.

3.2. Przychody ze sprzeda zy

W | pétroczu 2017 r. Grupa uzyskata przychody ze sprzedazy na poziomie 776 320 tys. zi, tj. 0 1,5%
nizsze niz w analogicznym okresie poprzedniego roku. Uzyskane one zostaly w warunkach znacznego
spadku przychodow w segmencie inzynieryjno-drogowym (57,3%) oraz budownictwie kubaturowym za
granicg (36,2%). Rozpatrujgc przychody pozytywnie zachowat sie segment budownictwa kubaturowego
w Polsce — wzrost 0 13,0 % pomimo przesuniecia w realizacji dwoch bardzo duzych kontraktow
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3.3. Koszty

Gtowny element kosztéw Grupy ERBUD (64,7%) catosci kosztéw rodzajowych) stanowity koszty ustug
obcych, gtéwnie koszty prac zleconych podwykonawcom. W | pétroczu 2017 r. wyniosty one 500 570
tys. zi, tj. byly 0 6,3% nizsze niz w analogicznym okresie poprzedniego roku.

Znaczny udziat w strukturze kosztow Grupy posiadaty ponadto:
*  Woydatki na materialy i energie — uksztaltowaty sie one na poziomie 138 105 tys. zt (17,8%
kosztow dziatalnosci operacyjnej) i wzrosty o 12, 0% w relacji do | pétrocza 2016 r.
» Koszty $wiadczen pracowniczych — zamknely sie kwotg 115 133 tys. zt (wzrost o 8,8% w
stosunku do analogicznego okresu poprzedniego roku).

Koszty dziatalno $ci operacyjnej (w tys. zf)

_ | p6trocze 2017 | p6trocze 2016 zZmiana
(dane bez (dane bez w %
dziatalnosci dziatalnosci
zaniechanej) zaniechanej)

3.4. Pozostate przychody

Pozostate przychody i koszty operacyjne

W | pétroczu 2017 r. wynik Grupy z pozostalej dziatalnosci operacyjnej tacznie z udziatem w zyskach
netto jednostek podporzgdkowanych wycenianych metodg praw wlasnosci wyniost 2 419 tys. zt, wobec
21 347 tys. zt w analogicznym okresie poprzedniego roku.

Wynik na dziatalno $ci finansowej

Wynik na dziatalnosci finansowej Grupy byt ujemny i wyniést -5 456 zt wobec -198 tys. zt za | pétrocze
poprzedniego roku.

3.5. Sprawozdanie z sytuacji finansowej

30 czerwca 2017 r. aktywa ogétem Grupy Kapitatowej ERBUD wyniosty 950 882 tys. zt i byly 0 0,38%
wyzsze w poréwnaniu ze stanem na koniec 2016 r.

Gloéwne elementy aktywéw Grupy to:
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e Krotkoterminowe naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate naleznosci, w tym kaucje.
Wynosity one 475 085 tys. zt, czyli 50% catosci aktywow. Wartos¢ ich wzrosta w poréwnaniu do
stanu na koniec 2016 r. 0 11,23%

« Srodki pieniezne lub ich ekwiwalenty w wysokosci 141 367 tys. zt (spadek o 45,05% w
poréwnaniu do stanu na koniec 2016 r.).

e Aktywa trwale wycenione na 139 406 tys. zt, tj. 14,66% aktywéw. Wartos¢ ich byta o 35%
wyzsza w poréwnaniu do stanu na koniec 2016 r. Skladaly sie na nie przede wszystkim
rzeczowe aktywa trwate (48 780 tys. zl), wartosé firmy (22 968 tys. zt) oraz aktywa z tytutu
podatku odroczonego (27 972 tys. z}) oraz aktywa finansowe (26 566 tys. z})

Na 30 czerwca 2017 r. kapitaty wtasne wyniosty 269 943 tys. zh( w tym kapitalty udzialowcow
niekontrolujgcych 8 766 tys. zt) wobec 260 805 tys. zt na koniec 2016 r.
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Ponadto znaczny udziat w sumie bilansowej Grupy mia 1y nast epujace pozycje:

e Zobowigzania krotkoterminowe ogotem w wysokosci 655 163 tys. zt (69% pasywow) byly o
8,24% wyzsze niz na dzien 31.12.2016r.

e Zadtuzenie odsetkowe wyniosto 152.499 tys. zt i byto o 37.898 tys. zt ( 33%) wyzsze niz na
koniec roku 2016 .

3.6. Przeptywy pieni ezne
W ciggu | péirocza 2017 r. Grupa ERBUD zanotowata ujemne przeptywy pieniezne na poziomie -115
877 tys. zt (-106 875tys. zt w analogicznym okresie poprzedniego roku). Ztozyly sie na nie:

* Ujemne przeptywy pieniezne z dziatalnosci operacyjnej w wysokosci -121 741 tys. zt (Grupa
duzo szybhciej sptacata swoje zobowigzania niz rotowata naleznosci).

e Ujemne przeptywy pieniezne z dziatalnosci inwestycyjnej w wysokosci -11 202 tys. zi.

e Dodatnie przeptywy z dziatalnosci finansowej w wysokosci 17 066 tys. zi

Na dzieh 30 czerwca 2017 r. Grupa posiadata $rodki pieniezne i ich ekwiwalenty w wysokosci
141 367 tys. zt wobec 257 273 tys. zt na dzieh 31 grudnia 2016 r.

3.7. Zmiany w kapitale wikasnym
30 czerwca 2017 r. kapitaty wltasne wynosity 269 943 tys. zt (wzrost o 3,5% w poréwnaniu do stanu na
koniec 2016 r. Zmiany w wartosci kapitatow wtasnych wynikaty m.in. z:

e zatrzymania czesci zysku w wysokosci 11 103 tys. wygenerowanego w roku 2016
3.8. Wskazniki finansowe

W 2017 r. w Grupie pogorszyly sie wskazniki rentownosci oraz wskazniki ptynnoéci. Jest to pochodna
przede wszystkim znacznie gorszej rentownosci jezeli chodzi o segment budownictwo kubaturowe za
granicg oraz w budownictwie inzynieryjno — drogowym, jak tez efekt wysokiej bazy zesztego roku
uksztattowanej w duzej czesci w wyniku zdarzen jednorazowych, o ktérych pisano powyzej.

Zarzad jednostki dominujgcej bedzie dazyt do poprawy wskaznikOw poprzez zwiekszenie rentownosci
w tych dwoch obszarach.

Rentowno §¢ 2017 2016
Rentownos¢ majgtku 0,7% 2,5%
Rentownos¢ kapitatu witasnego 2,6% 10,2%
Rentownos¢ zysku operacyjnego (EBIT) 1,9% 4,5 %
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Rentownos¢ netto 0,9% 3,4%
2017 2016
Ptynno $¢ finansowa i efektywno $é
Wskaznik ptynnosci | 1,24 1,39
Wskaznik ptynnosci Il szybki 0,22 0,43
Szybkos$¢ obrotu naleznosciami w dniach 98 73
Stopien splaty zobowigzan w dniach 68 59
2017 2016
Wskazniki struktury
Udziat majatku trwatego w aktywach ogétem 14,7% 10,9%
Udziat majgtku obrotowego w aktywach ogétem 85,3% 89,1%
Udziat kapitatu wtasnego w pasywach ogétem 28,4% 27,5%
Udziat kapitatu obcego w pasywach ogétem 71,6% 72,5%
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3.9. Zadluzenie odsetkowe

Na koniec czerwca 2017 r. tgczne zadtuzenie odsetkowe (kredyty, pozyczki, obligacje, leasingi) Grupy
ERBUD wynosito 152 499 tys zt w tym 140 316 tys. zt zadtuzenia krétkoterminowego.

Wzrost krotkoterminowych zobowigzan odsetkowych w stosunku do konca 2016 roku ( 48.942 min zi)
wynika przede wszystkim z przekwalifikowania obligacji o wartosci 52 min zi. ze zobowigzan
dtugookresowych na krotkookresowe na dzieh 30.06.2017.

9 stycznia 2017 r. ERBUD S.A wraz ze Spoikg zalezng PBDI S.A. podpisat z BGZ BNP Paribas S.A.
aneks do umowy wielocelowej z dnia 7 lipca 2005 r., na mocy ktérego Spotki moga korzystaé z linii
wielocelowej o warto$ci 92 min zt (PBDI moze korzysta¢ do kwoty 8 min zt limitu na gwarancje), w tym
z kredytu w rachunku biezgcym do kwoty 3 min zt. Zapadalno$¢ linii przypada na 2 stycznia 2018 r.

31 stycznia 2017 r. ERBUD S.A. podpisat z mBankiem S.A, aneksy do umowy ramowej z dnia 2 czerwca
2009 r., na mocy ktérych moze korzystac z linii wielocelowej o wartosci 90 min zi, w tym z kredytu w
rachunku biezgcym do kwoty 10 min zt. Zapadalnosé linii przypada na 31 stycznia 2018 r.

29 czerwca 2017 r. ERBUD S.A. podpisat PKO BP S.A, aneks do umowy wielocelowej z dnia 30 czerwca
2009 r., na mocy ktérego moze korzystac¢ z linii wielocelowej o wartosci 50 min zt, w tym z kredytu w
rachunku biezgcym do kwoty 20 min zt. Zapadalno$é linii przypada na 30 czerwca 2020 r.

Zabezpieczenia sptaty kredytdéw i pozyczek zaciggnietych w bankach przez Grupe to:

< hipoteki umowne i kaucyjne na aktywach Grupy,

e cesje praw z uméw na kontrakty budowlane,

» klauzule potrgcenia wierzytelnosci z rachunkéw bankowych,

e weksle wtasne in blanco,

e przewlaszczenie lokat pienieznych stanowigcych umowny procent zabezpieczonych
wierzytelnosci.

Zestawienie powyzszych zabezpieczen znajduje sie w potrocznym skonsolidowanym sprawozdaniu
finansowym Grupy Kapitatowej ERBUD za okres od 1 stycznia do 30 czerwca 2017 r.
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Podpisane umowy kredytowe przez podmioty z Grupy ER

Rodzaj

zobowi gzania

Kwota
(W tys. zt)

Waluta

BUD — stan na 30 czerwca 2017 r.

Warunki oprocentowania

Terminy sptat

Ptatno $¢ rat

Kredytobiorca

BGZ BNP Paribas S.A.

mBank S.A.

PKO Bank Polski S.A.

Alior Bank S.A.

ING Bank Slgski S.A.

BZ WBK S.A.

BGZ BNP Paribas S.A.

mBank S.A.

BGZ BNP Paribas S.A.

BGZ BNP Paribas S.A.

kredyt w rachunku
biezgcym

kredyt w rachunku
biezagcym

kredyt w rachunku
biezgcym

kredyt w rachunku
biezgcym

kredyt w rachunku
biezgcym

kredyt w rachunku
biezagcym

kredyt w rachunku
biezgcym

kredyt w rachunku
biezagcym

kredyt inwestycyjny

kredyt projektowy

3 000

10 000

20 000

10 000

34 000

5 000

5000

5000

2282

20 000

zt

WIBOR 3M + 1,5%

WIBOR 1M + 1,6%

WIBOR 3M + 1,7%

WIBOR 3M+1,6%

WIBOR 1M+1,6%

WIBOR 1M+1,5%

WIBOR 1M + 1,2%

WIBOR O/N + 1,3%

WIBOR 1M + 1,9%

WIBOR 1M + 1,4%

2018-01-02

2018-01-31

2020-06-30

2017-09-04

2017-12-31

2017-10-31

2018-01-02

2018-01-31

2020-04-30

2024-09-17

jednorazowo

jednorazowo

jednorazowo

jednorazowo

jednorazowo

jednorazowo

jednorazowo

jednorazowo

raty

jednorazowo

ERBUD S.A.

ERBUD S.A.

ERBUD S.A.

ERBUD S.A.

ERBUD S.A. (34 000)
PBDI S.A. (5 000)
EIC Sp. z 0.0.(4 000)

ERBUD S.A.

Erbud Industry
Sp. z o0.0.

Erbud Industry
Sp. z 0.0.

Erbud Industry
Sp. z o0.0.

Erbud Industry
Sp. z o.0.
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BGZ BNP Paribas S.A.

Credit Agricole
Bank Polska S.A.

Credit Agricole
Bank Polska S.A.

Credit Agricole
Bank Polska S.A.

Credit Agricole
Bank Polska S.A.

Credit Agricole
Bank Polska S.A.

BGZ BNP Paribas S.A.

mBank S.A.

CommerzBank AG

KBC

Bank PKO BP SA

kredyt inwestycyjny

kredyt inwestycyjny

kredyt obrotowy

kredyt obrotowy

kredyt obrotowy

kredyt obrotowy

kredyt w rachunku
biezagcym

kredyt w rachunku
biezagcym

Kredyt w rachunku
biezgcym

Kredyt w rachunku
biezgcym

Kredyt w rachunku
biezagcym

2444

5160

4 000

2000

2000

2 000

2 000

200

2 000

2 000

2000

zt

zt

zt

zt

zt

zt

zt

zt

euro

euro

euro

WIBOR 1M + 1,9%

WIBOR 3M+1,7%

WIBOR O/N+1,25%

WIBOR O/N+1,25%

WIBOR O/N+1,25%

WIBOR O/N+1,25%

WIBOR 1M + 1,8%

WIBOR O/N + 1,9%

4,39% rocznie

EONIA +4%

EURIBOR1M+2,1%

2019-09-17

2020-02-28

2017-07-28

2017-07-28

2017-07-28

2017-07-28

2018-01-02

2017-09-06

2018-05-31

bezterminowo

2017-09-30

raty

raty

raty

raty

raty

raty

jednorazowo

jednorazowo

jednorazowo

jednorazowo

jednorazowo

Erbud Industry
Sp. z o.0.

Erbud Industry Centrum
Sp. z o.0.

Erbud Industry Centrum
Sp. z o0.0.

Erbud Industry Centrum
Sp. z o.0.

Erbud Industry Potudnie
Sp. z o0.0.

Erbud Industry Pomorze
Sp. z o.0.

Erbud Industry Pomorze
Sp. z 0.0.

Erbud Rzeszéw Sp. z o.0.

GWI GmbH

GWI GmbH

GWI GmbH
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3.10.Naleznosci i zobowi gzania warunkowe

Zobowigzania warunkowe z tytutu udzielonych gwarancji i poreczen to zaréwno poreczenia wystawione przez spotki Grupy ERBUD jak i gwarancje
wystawione przez banki oraz towarzystwa ubezpieczeniowe na rzecz kontrahentéw Grupy ERBUD na zabezpieczenie ich roszczen w stosunku do Grupy
z tytutu wykonywanych kontraktow budowlanych. Przy czym bankom oraz towarzystwom ubezpieczeniowym przystuguje wobec Grupy ERBUD zwrotne z
tego tytutu.

. . Data : 5
. Podmiot, ktéremu Warto §é . .. Rodzaj por eczenia
Poreczyciel udzielono por eczenia wtys. zt Przedmiot Dla kogo Rygasiiee i warunki finansowe
por eczenia
kredyt w r-ku biezgcym 1 min . . .
GWI GmbH - . Poreczenie cywilne, Optata dla poreczyciela
RIS - podmiot zalezny o euro =+ Ilnr:;':}ng\évsrrgncyjna z REC 2017-12-31 -, wysokosci 1% od wartosci poreczenia rocznie
ERBUD S.A. GWI GmbH 8453  kredyt w rachunku biezacym  Commerzbank 2018-07-01 Gwarancja udzielona przez BRE Bank na zlecenie
- podmiot zalezny ERBUD S.A. Poreczyciel obcigza spotke optatami
ERBUD S.A. Erbud Industry Sp. z o.0. 2 690 kredyt inwestycyjny BGZ BNP Paribas S.A. 2023-04-30 Poreczenie cywilne. Optata dla porgczyciela
— podmiot zalezny w wysokosci 1% od wartosci
ERBUD S.A. Erbud Industry Sp. z 0.0. 2990 kredyt inwestycyjny BGZ BNP Paribas S.A. 2022-09-17 Poreczenie cywilne. Optata dla poreczyciela
— podmiot zalezny w wysokosci 1% od wartosci
ERBUD S.A. Erbud Industry Sp. z 0.0. 5 000 kredyt inwestycyjny mBank S.A. 2018-12-31 Poreczenie cywilne. Optata dla porgczyciela
— podmiot zalezny w wysokosci 1% od wartosci
ERBUD S.A. Erbud Industry Sp. z 0.0. 25 000 linia kredytowa BGZ BNP Paribas S.A. 2027-09-17 Poreczenie cywilne. Optata dla poreczyciela
— podmiot zalezny w wysokosci 1% od wartosci
ETELE| el CERLT Credit Agricole Poreczenie cywilne. Optata dla poreczyciela

ERBUD S.A. Sp. z 0.0., podmiot zalezny 6 709 kredyt inwestycyjny 2020-08-28

od Erbud Industry Sp. z 0.0 EEIISFES S e

w wysokosci 1% od wartosci

PBDI S.A. i Erbud ERBUD S.A. wielocelowa linia kredytowo-

50 000 Poreczenie cywilne. Optata dla poreczyciela
International — podmiot dominujacy gwarancyjna (LKW)

PKO Bank Polski S.A. 2027-09-30 w wysokosci 1% od wartosci
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Erbud Industry Sp.
Z 0.0.

— podmiot zalezny
od ERBUD S.A.

ERBUD S.A.

Erbud Industry Pomorze
Sp. z 0.0.

— podmiot zalezny od 200y
Erbud Industry Sp. z 0.0.
GWI GmbH 10 144

- podmiot zalezny

kredyt w rachunku biezgcym BGZ BNP Paribas S.A.

kredyt w rachunku biezgcym

PKO BP

2028-01-16

2019-09-30

Poreczenie cywilne. Optata dla poreczyciela

w wysokosci 1% od wartosci

Poreczenie cywilne. Optata dla poreczyciela

w wysokosci 1% od wartosci
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Udost epnione Grupie bankowe limity gwarancyjne — stan na 30 czerwca 2017r.

Kwota limitu

Gwarant
w tys. zt

Rodzaj zobowi gzania

Zobowi gzany

Gwarancje wadialne, dobrego
Alior Bank S.A. wykonania kontraktu, naprawy wad i 90 000 zt ERBUD S.A.
usterek, sptaty zaliczki, regwarancje

Gwarancje wadialne, dobrego
Alior Bank S.A. wykonania kontraktu, naprawy wad i 4900 euro ERBUD S.A.
usterek, sptaty zaliczki, regwarancje

Gwarancje wadialne, dobrego
BGZ BNP Paribas S.A. wykonania kontraktu, naprawy wad i 89 000 zt EEEBPSS.AA. ((3%88)0)
usterek, sptaty zaliczki, regwarancje o

Gwarancje wadialne, dobrego
PERILE S5, wykonania, naprawy wad i usterek 80000 z ERBUD S.A.
: Gwarancje wadialne, dobrego
PKO Bank Polski S.A. wykonania, naprawy wad i usterek 30 000 zt ERBUD S.A.
BZ WBK S.A. Gwarancje wadialne, dobrego 45000 2t ERBUD S.A.
wykonania, naprawy wad i usterek
Gwarancje wadialne, dobrego
HSBC Bank Polska S.A. wykonania, naprawy wad i usterek 70 000 zt ERBUD S.A.

Erbud S.A. (30 000)
Erbud Industry
Centrum Sp. z o0.0.
(5 000); Erbud Industry
Sp. z 0.0. (2 000);
Erbud Industry
Potudnie (1 500);
Erbud Industry
Pomorze Sp. z 0.0
(2 500)

Credit Agricole Gwarancje wadialne, dobrego

Bank Polska S.A. wykonania, naprawy wad i usterek 30 000 z

ERBUD S.A. (108 000)
PBDI S.A. (23 000)
108 000 zt Erbud Industry
Centrum Sp. z 0.0.
(6 000)

Gwarancje wadialne, dobrego
wykonania, naprawy wad i usterek

ING Bank Slgski S.A.

Gwarancje wadialne, dobrego
wykonania, naprawy wad i usterek
Gwarancje wadialne, dobrego
wykonania, naprawy wad i usterek 1000 euro GWI GmbH

KBC
Gwarancje wadialne, dobrego
wykonania, naprawy wad i usterek 430 euro GWI GmbH

3091 zt PBDI S.A.
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Udost epnione Grupie ubezpieczeniowe limity gwarancyjne — stan na 30 czerwca 2017 r

Kwota limitu

Gwarant Rodzaj zobowi gzania Waluta Zobowi gzany

w tys. zt

Gwarancje wadialne, dobrego
STU Ergo Hestia S.A. wykonania kontraktu, naprawy wad i 175 000 zt ERBUD S.A.
usterek, sptaty zaliczki

Gwarancje wadialne, dobrego
wykonania kontraktu, naprawy wad i 55 000 zt ERBUD S.A.
usterek, sptaty zaliczki

Gwarancje wadialne, dobrego
Allianz Polska S.A. wykonania kontraktu, naprawy wad i 30 000 zt ERBUD S.A.
usterek, sptaty zaliczki

Gwarancje wadialne, dobrego
KUKE S.A. wykonania kontraktu, naprawy wad i 20 000 zt ERBUD S.A.
usterek, splaty zaliczki

Gwarancje wadialne, dobrego
Euler Hermes S.A. wykonania kontraktu, naprawy wad i 10 000 zt ERBUD S.A.
usterek, sptaty zaliczki

Euler Hermes AG Gwarancje wadialne, dobrega 7 500 euro ERBGUVIgISG 'rAn blI-ELrbud
wykonania, naprawy wad i usterek International Sp. 7 0. 0
ZURICH Gwarancje wadialne, dobrego 3500 euro GWI GmbH
wykonania, naprawy wad i usterek
Gwarancje wadialne, dobrego
wykonania, naprawy wad i usterek 1000 euro GWI GmbH
Bayerischer Gwarancje wadialne, dobrego
Versicherungverbad wykonania, naprawy wad i usterek 1500 euro GWI GmbH
R+V Gwarancje wadialne, dobrego 3000 euro GWI GmbH
wykonania, naprawy wad i usterek
Gwarancje wadialne, dobrego
SWISS RE wykonania, naprawy wad i usterek 2 000 euro GWI GmbH
STU Ergo Hestia S.A Gwarancje wadialne, dobrego 15 000 2t PBDI S.A
o wykonania, naprawy wad i usterek o
Gwarancje wadialne, dobrego
wykonania, naprawy wad i usterek 14 000 z PBDIS.A.
Gwarancje wadialne, dobrego
A wykonania, naprawy wad i usterek 10000 z PBDIS.A.
Gwarancje wadialne, dobrego
wykonania, naprawy wad i usterek 15000 z PBDIS.A.
- Gwarancje wadialne, dobrego
wykonania, naprawy wad i usterek 2000 z PBDIS.A.
. Gwarancje wadialne, dobrego Erbud Industry
SIS SIS wykonania, naprawy wad i usterek 3000 z Pomorze Sp. z 0.0
STU Ergo Hestia S.A. Gwarancje wadialne, dobrego Erbud Industry
. . 4000 zt
wykonania, naprawy wad i usterek Centrum Sp. z 0.0
STU Ergo Hestia S.A. Gwarancje wadialne, dobrego Erbud Industry
: . 10 000 zt
wykonania, naprawy wad i usterek Sp. z 0.0.
AXA Gwarancje wadialne, dobrego 2500 7 Erbud Industry
wykonania, naprawy wad i usterek Sp. z o.0.
STU Ergo Hestia Gwarancje wadialne, dobrego Erbud Rzeszéw
. . 2 000 zt
wykonania, naprawy wad i usterek Sp. z o.0.

30



Zobowi gzania z tytutu udzielonych gwarancji na rzecz oséb

Erbud S.A.
30.06.2017
30.06.2016

PBDI S.A.
30.06.2017
30.06.2016

GWI GmbH
30.06.2017
30.06.2016

Erbud International Sp. z o.0.
30.06.2017
30.06.2016

Erbud Industry Sp. z 0.0
30.06.2017
30.06.2016

Erbud Industry Centrum Sp. z 0.0.
30.06.2017
30.06.2016

Erbud Industry Potudnie Sp. z o0.0.
30.06.2017
30.06.2016

Erbud Industry Pomorze Sp. z o.0.
30.06.2017

30.06.2016

Erbud Rzeszéw Sp. z 0.0.

30.06.2017

30.06.2016

Suma zobowigzan warunkowych na dzien
30.06.2017

Suma zobowigzan warunkowych na dzien
30.06.2016

Gwarancje zaptaty

zobowigzan

Gwarancje
dobrego
wykonania
kontraktu

trzecich (w tys.

Gwarancje

naprawy wad i

usterek

zh)

Razem

zobowigzania
warunkowe

24 850 215 965 456 685 697 500
25272 142 508 155 349 323129
3020 16 001 15878 34 900
9947 10 030 13 364 33 340
3153 18 322 38 630 60 105
0 31186 14179 45 365
0 0 1120 1120
0 0 4125 4125
2 600 2303 2 446 7 349
1500 3894 1016 6410
596 1826 1080 3502
0 235 1100 1335
144 1185 490 1819
244 181 415 841
0 2283 1555 3838
0 781 812 1592
0 3699 517 4216
0 2910 444 3354
814 349
419 491
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3.11. Stanowisko Zarz gdu odno $nie prognoz wynikébw na dany rok w  swietle
wynikéw zaprezentowanych na dzie i 30 czerwca 2017 r.

Zarzad Emitenta nie publikowat prognoz finansowych dotyczacych roku 2017.

4. ZARZADZANIE RYZYKIEM

4.1. Ryzyko finansowe

4.1.1.Ryzyko walutowe

Przyjeta przez Zarzad polityka zarzgdzania ryzykiem walutowym polega na dopasowaniu waluty
kontraktu do waluty wydatkow zwigzanych z kontraktem. Realizowane na terenie Polski kontrakty Grupa
zasadniczo zawiera w polskich ztotych, a kontrakty realizowane za granicg zawierane sg wkasciwie w
euro. Jednakze w ramach podstawowej dziatalnosci operacyjnej spotki Grupy ERBUD zawierane sg
takze kontrakty budowlane, ktére sg denominowane w walutach obcych (przede wszystkim w euro).

W przypadku kontraktow denominowanych w walutach obcych Grupa jest w szczegdélnosci narazona
na ryzyko walutowe zwigzane z umacnianiem sie ztotego — spodziewane wptywy z kontraktu sg mniej
warte w przeliczeniu na zlote.

W przypadku kontraktéw denominowanych w euro, dla ktérych jest niemozliwe odpowiednie
dopasowanie waluty, Grupa zabezpiecza materialne ryzyko walutowe wykorzystujgc w tym celu
kontrakty walutowe forward o kluczowych parametrach mozliwie jak najbardziej zblizonych do
parametréw pozycji zabezpieczanej.

ERBUD S.A. zabezpiecza ryzyko walutowe kontraktu budowlanego zawartego z Ghelamco Poland sp.
Z 0.0. sp. k. na inwestycje pod nazwg ,Przystanek mBank” oraz umowe na budowe budowlanego z
Centrum Praskie Koneser sp. z 0.0. sp.k. na budowe budynkéw B i C oraz na roboty dodatkowe w

budynku D kompleksu Centrum Praskie Koneser przy ul. Zgbkowskiej w Warszawie wraz z
towarzyszaca infrastruktura.

4.1.1.1. Analiza skuteczno $ci zabezpieczenia ryzyka kursowego
zwigzanego z kontraktem budowlanym zawartym z  Ghelamco
Poland sp. z 0.0. sp.k. na budow e budynku biurowego klasy "A+"
oraz modernizacj @ dwoch istniej gcych budynkow w cato Sci
sktadaj qcych si e na inwestycj @ pod nazw a: "Nowa Formiernia"
Centrum Biurowo — Konferencyjne" — na dzie  n 30.06.2017r.

Wprowadzenie: Zgodnie z politykg zarzadzania ryzyka GK Erbud, na kazdg date bilansowa
przeprowadza sie test prospektywny (,ex-ante”) oraz retrospektywny (,ex-post”) skutecznosci
zabezpieczenia.

Rodzaj zabezpieczanego ryzyka : ryzyko przeptywdw pienieznych zwigzane z wysoce
prawdopodobnymi przysziymi przeptywami w EUR wynikajgcymi z kontraktu budowlanego
zawartego z z Ghelamco Poland sp. z 0.0. sp.k. na budowe budynku biurowego klasy "A+"
oraz modernizacje dwaoch istniejgcych budynkéw w catosci sktadajgcych sie na inwestycje pod
nazwa: "Nowa Formiernia" Centrum Biurowo — Konferencyjne". Ryzyko to jest zwigzane z
umocnieniem PLN —spodziewane przeptywy z kontraktu w walucie bedg mniej warte w PLN.
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Typ instrumentu zabezpieczaj acego: kontrakty walutowe forward na sprzedaz EUR w
kwotach i terminach odpowiadajgcych spodziewanym przeptywom z tytutu kontraktu
budowlanego. Na potrzeby badania efektywnosci zabezpieczenia, nie wydziela sie
komponentu stopy procentowej (punktow swapowych) oraz komponentu kursu walutowego
natychmiastowego (kursu spot), lecz analizuje sie zmiany wartosci godziwej calej transakcji
forward.

Prospektywny test skuteczno $ci zabezpieczenia: zastosowano metode tzw. ,dollar offset
method” ) przy zastosowaniu tzw. hipotetycznego instrumentu pochodnego. Na potrzeby testu
prospektywnego stosuje sie historyczne stawki rynkowe kurséw walutowych i stép
procentowych na comiesieczne daty poprzedzajgce date bilansowa. Dla kazdej z wyzej
opisanych dat historycznych oblicza sie skumulowang zmiane wartosci godziwej
hipotetycznego instrumentu pochodnego i poréwnuje ze skumulowang zmiang wartosci

godziwej instrumentu

zabezpieczajgcego.

.. ) , . Skumulowana zmiana Relacja skumulowanych
, ) Wartos¢ godziwa przeptywéw z  [Skumulowana zmiana L. . . L. .
Data Wartosc"godnwa hipotetycznego instrumentu wartosci godziwej vs{artosu godziwej zmian v-vartos?l gOdZIWEJ
transakcji forward . hipotetycznego zabezpieczenia i pozycji
pochodnego w PLN transakcji forward ) ) .
instrumentu pochodnego |[zabezpieczanej

31-gru-14 0 0
30-sty-15 1505 926 -1505 926 1505 926 -1505 926 100%
27-lut-15 2464 555 -2464 555 2464 555 -2 464 555 100%
31-mar-15 3726025 -3726 025 3726025 -3726 025 100%
30-kwi-15 4729097 -4729 097 4729097 -4729 097 100%
29-maj-15 2929 986 -2929 986 2929986 -2929 986 100%
30-cze-15 1734882 -1734 882 1734882 -1734882 100%
31-lip-15 3227214 -3227214 3227214 -3227214 100%
31-sie-15 2 250 640 -2.250 640 2250 640 -2 250 640 100%
30-wrz-15 1802 687 -1802 687 1802 687 -1802 687 100%
30-pai-15 1136 596 -1136 596 1136 596 -1136 596 100%
30-lis-15 1207451 -1207 451 1207 451 -1207451 100%
31-gru-15 1398 440 -1398 440 1398 440 -1398 440 100%
29-sty-16 -1971 246 1971246 -1971246 1971246 100%
29-lut-16 -305 779 305779 -305 779 305779 100%
31-mar-16 1586 393 -1586 393 1586393 -1586 393 100%
29-kwi-16 -1043 182 1043182 -1043 182 1043182 100%
31-maj-16 -501 526 501526 -501 526 501526 100%
30-cze-16 -1154 725 1154725 -1154 725 1154725 100%
29-lip-16 -104 896 104 896 -104 896 104 896 100%
31-sie-16 201124 -201124 201124 -201124 100%
30-wrz-16 784 856 -784 856 784 856 -784 856 100%
31-paz-16, 676 774 -676 774 676 774 -676 774 100%
30-lis-16 -748 709 748 709 -748 709 748 709 100%
30-gru-16 -464 431 464 431 -464 431 464 431 100%
31-sty-17 583410 -583410 583410 -583 410 100%
28-lut-17 613 148 -613 148 613 148 -613 148 100%
31-mar-17 1144751 -1144751 1144751 -1144751 100%
28-kwi-17 866 610 -866 610 866 610 -866 610 100%
31-maj-17 742 485 -742 485 742 485 -742 485 100%
30-cze-17 387 467 -387 467 387 467 -387 467 100%

Relacja tak wyliczonych zmian wartosci godziwych w kazdej dacie wyniosta 100%, a wiec
miescita sie w przedziale 80-125%, co pozwala uzna¢ zabezpieczenie za wysoko skuteczne.

Retrospektywny test skuteczno $ci zabezpieczenia: stosuje sie metode ,dollar offset
method”, przy zastosowaniu hipotetycznego instrumentu pochodnego, przy czym mierzy sie
relacje skumulowanych zmian wartosci godziwej instrumentu zabezpieczajgcego do
skumulowanych zmian hipotetycznego instrumentu pochodnego.
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L. X , . Skumulowana zmiana Relacja skumulowanych
, . Wartosc godziwa przeptywéw z  [Skumulowana zmiana L . L . L . L
Wartosc godziwa i . L. . wartosci godziwej zmian wartosci godziwej
Data .. hipotetycznego instrumentu wartosci godziwej A A .. ..
transakgji forward . hipotetycznego zabezpieczenia i pozycji
pochodnego w PLN transakcji forward ) ) |
instrumentu pochodnego |zabezpieczanej
10-gru-15 0| 0|
31-gru-15 1315117 -1315117 1315117 -1315117 100%
31-mar-16 1858733 -1858733 1858733 -1858733 100%
30-cze-16 -996 365 996 365 -996 365 996 365 100%
30-wrz-16 925 180 -925 180 925 180 -925 180 100%
30-gru-16 -375749 375749 -375 749 375749 100%
31-mar-17 1009 010 -1009 010 1009 010 -1009 010 100%
30-cze-17 387629 -387 629 387629 -387 629 100%

Tak obliczona relacja zmian wartosci godziwych w pierwszej dacie bilansowej po zawarciu
transakcji zabezpieczajgce] wyniosta 100%, czyli miesci sie w przedziale 80-125%, a wiec
zabezpieczenie nalezy uznac ex-post za skuteczne.

Whiosek: wobec pozytywnego wyniku zaréwno prospektywnego, jak i retrospektywnego testu
skutecznosci zabezpieczenia, powigzanie zabezpieczajgce nalezy uzna¢ za wysoce
skuteczne, co umozliwia stosowanie rachunkowosci zabezpieczen w kolejnych okresach
sprawozdawczych.

Zabezpieczenie kontraktu budowlanego z Ghelamco Po  land sp. z 0.0. sp.k. na budow e
budynku biurowego klasy "A+" oraz modernizacj e dwach istniej gcych budynkéw w
calosci skiadaj gcych sie na inwestycj € pod nazw g@: "Nowa Formiernia” Centrum
Biurowo — Konferencyjne"— ustanowienie instrumentu zabezpieczaj gcego

1) Cel i strategia zarz gdzania ryzykiem: Zgodnie z politykg zarzgdzania ryzykiem,
Spotka zabezpiecza ryzyko walutowe zwigzane w wysoce prawdopodobng transakcjg
przyszig opisang w punkcie 4.

2) Typ powi gzania zabezpieczaj acego: zabezpieczenie ryzyka przeptywow pienieznych
zwigzanych z przysztymi przeptywami w walucie obce;j.

3) Typ zabezpieczanego ryzyka: kurs EUR/PLN w datach przysztych wynikajgcych z
kontraktu budowlanego denominowanego w EUR. Harmonogram ptatnosci w ramach
kontraktu budowlanego jest przedstawiony w punkcie 4.

4) Planowana transakcja przyszta — pozycja zabezpie czana: w ramach kontraktu
budowlanego podpisanego w dniu 08.12.2015r. z Ghelamco Poland sp. z 0.0. sp.k. na
budowe budynku biurowego klasy "A+" oraz modernizacje dwodch istniejgcych
budynkéw w catosci skltadajgcych sie na inwestycje pod nazwa: "Nowa Formiernia"
Centrum Biurowo — Konferencyjne", Erbud S.A. spodziewa sie nastepujacych ptatnosci

w EUR:

Oczekiwany wptyw gotowki w

Data EUR
08-lut-16 171 707,00
07-mar-16 407 803,00
07-kwi-16 493 656,00
09-maj-16 439 998,00
07-cze-16 429 266,00
07-lip-16 536 583,00
08-sie-16 708 290,00
07-wrz-16 837 070,00
07-paz-16 1116 093,00
07-lis-16 1179 184,00
07-gru-16 1116 093,00
09-sty-17 1330 726,00
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07-lut-17 1802 919,00
07-mar-17 1735 829,00
07-kwi-17 1738 593,00
08-maj-17 1545 041,00
07-cze-17 1051 703,00

07-lip-17 429 266,00

07-sie-17 325 875,00
07-wrz-17 214 633,00
09-paz-17 1341 786,00

Transakcja jest wysoce prawdopodobna, gdyz przeptywy wynikajg z podpisanej umowy
z kontrahentem.

5) Instrument zabezpieczaj acy: kontrakt forward zawarty z mBankiem S.A. w dniu
10.12.2015r. z jednym kursem forward dla wszystkich przeptywow (tzw. ,parforward”).

Przeptywy w ramach tego kontraktu ksztaltujg sie nastepujaco:

Wyptyw kwot w

Data EUR Wptyw kwot w PLN
08-lut-16 171 707,00 756 850,11
07-mar-16 407 803,00 1797 514,06
07-kwi-16 493 656,00 2 175936,92
09-maj-16 439 998,00 1939423,18
07-cze-16 429 266,00 1892 118,67
07-lip-16 536 583,00 2 365 150,55
08-sie-16 708 290,00 3122 000,66
07-wrz-16 837 070,00 3689 637,15
07-paz-16 1116 093,00 4919 514,73
07-lis-16 1179 184,00 5197 607,24
07-gru-16 1116 093,00 4919 514,73
09-sty-17 1330726,00 5 865 574,06
07-lut-17 1802 919,00 7 946 906,37
07-mar-17 1735 829,00 7 651 187,07
07-kwi-17 1738 593,00 7 663 370,23
08-maj-17 1545 041,00 6 810 231,72
07-cze-17 1051 703,00 4 635 696,48
07-lip-17 429 266,00 1892 118,67
07-sie-17 325 875,00 1436 391,83
07-wrz-17 214 633,00 946 059,34
09-paz-17 1341 786,00 5914 324,33

Jako, ze kluczowe parametry pozycji zabezpieczanej i instrumentu zabezpieczajgcego,
czyli daty, kwoty i waluty przeptywow, sg identyczne, kontrakt forward zabezpiecza
warto$¢ godziwg przeptywdw pienieznych wynikajgcych z kontraktu budowlanego
opisanego w punkcie 4, mierzong jako hipotetyczny instrument pochodny — forward na
zakup kwot w EUR w ustalonych data. Na potrzeby badania efektywnosci
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zabezpieczenia, nie wydziela sie komponentu stopy procentowej (punktow
swapowych) oraz komponentu kursu walutowego natychmiastowego (kursu spot), lecz
analizuje sie zmiany wartosci godziwej catej transakcji forward.

6) Testy efektywno $ci: zgodnie z punktem 3 Polityki zarzagdzania ryzykiem, Spotka

wydziela hipotetyczny instrument pochodny bedacy kontraktem forward na zakup
waluty EUR w datach wynikajgcych z kontraktu budowlanego wymienionych w punkcie
4. Zardbwno w tescie prospektywnym jak i retrospektywnym Spoétka porownuje
skumulowane zmiany wartosci godziwe] instrumentu zabezpieczajgcego |
hipotetycznego instrumentu pochodnego.
Test prospektywny przeprowadza sie ha date ustanowienia zabezpieczenia oraz na
kazdg date bilansowg w trakcie trwania transakcji (kwartaty kalendarzowe). Na jego
potrzeby stosuje sie faktyczne dane historyczne, przy zatozeniu, ze hipotetyczna data
zawarcia zabezpieczenia miata miejsce 12 miesiecy przed faktyczng datg zawarcia
transakgcji lub datg bilansowg przypadajgcg na 12 miesiecy przed datg bilansowsg, na
ktorg przeprowadza sie test prospektywny, a mierzenie efektywnosci ma miejsce co
najmniej przez kolejne 12 miesiecy od hipotetycznego dnia zawarcia transakcji.

Test retrospektywny przeprowadza sie na kazdg date bilansowg po ustanowieniu
zabezpieczenia (kwartaly kalendarzowe).

4.1.1.2. Analiza skuteczno $ci zabezpieczenia ryzyka kursowego
zwigzanego z kontraktem budowlanym zawartym z Centrum Praskie
Koneser sp. z 0.0. sp.k. na budow ¢ budynkéw B i C oraz na roboty
dodatkowe w budynku D kompleksu Centrum Praskie Kon eser przy
ul. Zabkowskiej w Warszawie wraz z towarzysz gcaq infrastruktur g—na
dzien 30.06.2017r.

Wprowadzenie: Zgodnie z politykg zarzadzania ryzyka GK Erbud, na kazdg date bilansowa
przeprowadza sie test prospektywny (,ex-ante”) oraz retrospektywny (,ex-post”) skutecznosci
zabezpieczenia.

Rodzaj zabezpieczanego ryzyka : ryzyko przeplywdw pienieznych zwigzane z wysoce
prawdopodobnymi przysztymi przeptywami w EUR wynikajgcymi z kontraktu budowlanego
zawartego z Centrum Praskie Koneser sp. z 0.0. sp.k. na budowe budynkéw B i C oraz na
roboty dodatkowe w budynku D kompleksu Centrum Praskie Koneser przy ul. Zgbkowskiej w
Warszawie wraz z towarzyszacg infrastrukturg. Ryzyko to jest zwigzane z umocnieniem PLN
—spodziewane przeptywy z kontraktu w walucie bedg mniej warte w PLN.

Typ instrumentu zabezpieczaj acego: kontrakty walutowe forward na sprzedaz EUR w
kwotach i terminach odpowiadajgcych spodziewanym przeptywom z tytulu kontraktu
budowlanego. Na potrzeby badania efektywnosci zabezpieczenia, nie wydziela sie
komponentu stopy procentowej (punktéw swapowych) oraz komponentu kursu walutowego
natychmiastowego (kursu spot), lecz analizuje sie zmiany wartosci godziwej calej transakcji
forward.

Prospektywny test skuteczno $ci zabezpieczenia: zastosowano metode tzw. ,dollar offset
method” ) przy zastosowaniu tzw. hipotetycznego instrumentu pochodnego. Na potrzeby testu
prospektywnego stosuje sie historyczne stawki rynkowe kursow walutowych i stop
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procentowych na comiesieczne daty poprzedzajgce date bilansowa. Dla kazdej z wyzej

opisanych dat

historycznych oblicza sie skumulowang zmiane wartosci

godziwej

hipotetycznego instrumentu pochodnego i poréwnuje ze skumulowang zmiang warto$ci
godziwej instrumentu zabezpieczajgcego.

.. . , . Skumulowana zmiana Relacja skumulowanych

, . Wartosc¢ godziwa przeptywéw z  |Skumulowana zmiana L. . . L. L.

Wartosc godziwa . . .. L wartosci godziwej zmian wartosci godziwej

Data .. hipotetycznego instrumentu wartosci godziwej . . L. ..

transakcji forward . hipotetycznego zabezpieczenia i pozycji

pochodnego w PLN transakcji forward ) ) .
instrumentu pochodnego |zabezpieczanej
31-gru-15 0 0

29-sty-16) -2217 109 2217 109 -2217 109 2217 109 100%
29-lut-16 -1019 316 1019 316, -1019316 1019316 100%
31-mar-16 187 195 -187 195 187195 -187 195 100%
29-kwi-16 -1612 414 1612414 -1612414 1612414 100%
31-maj-16 -1247 076 1247076 -1247076 1247076 100%
30-cze-16 -1 688 856 1688 856, -1688 856 1688856 100%
29-lip-16 -935 180 935 180 -935 180 935 180 100%
31-sie-16) -641435 641435 -641435 641435 100%
30-wrz-16 -41 306 41306 -41 306 41306 100%
31-pai-16 -186 474 186474 -186474 186474 100%
30-lis-16 -1578386 1578 386 -1578 386 1578386 100%
30-gru-16 -1307613 1307613 -1307613 1307613 100%
31-sty-17 -108413 108413 -108 413 108413 100%
28-lut-17 169 264 -169 264 169 264 -169 264 100%
31-mar-17 1513487 -1513487 1513487 -1513 487 100%
28-kwi-17 1568675 -1568675 1568675 -1568 675 100%
31-maj-17 2102492 -2102492 2102 492 -2102 492 100%
30-cze-17 1442837 -1442 837 1442 837 -1442 837 100%

Relacja tak wyliczonych zmian wartosci godziwych w kazdej dacie wyniosta 100%, a wiec
miescita sie w przedziale 80-125%, co pozwala uzna¢ zabezpieczenie za wysoko skuteczne.

Retrospektywny test skuteczno $ci zabezpieczenia: stosuje sie metode ,dollar offset
method”, przy zastosowaniu hipotetycznego instrumentu pochodnego, przy czym mierzy sie

relacje skumulowanych zmian wartosci

godziwej

skumulowanych zmian hipotetycznego instrumentu pochodnego.

instrumentu zabezpieczajgcego do

Wartosc godziwa

Data
transakgji forward

Wartos¢ godziwa przeptywow z
hipotetycznego instrumentu
pochodnego w PLN

Skumulowana zmiana
wartosci godziwej
transakcji forward

Skumulowana zmiana
wartosci godziwej
hipotetycznego
instrumentu pochodnego

Relacja skumulowanych
zmian wartosci godziwej
zabezpieczenia i pozycji
zabezpieczanej

21-gru-16 0

0

30-gru-16 -414 741

-414 741

-414 741

-414 741

100%

31-mar-17 2685 270

-2685 270

2685270

-2685 270

100%

30-cze-17 2488780

2488780

2488780

2488 780

100%

Tak obliczona relacja zmian wartosci godziwych w pierwszej dacie bilansowej po zawarciu
transakcji zabezpieczajgcej wyniosta 100%, czyli miesci sie w przedziale 80-125%, a wiec
zabezpieczenie nalezy uznac ex-post za skuteczne.

Whniosek: wobec pozytywnego wyniku zarowno prospektywnego, jak i retrospektywnego testu
skutecznosci zabezpieczenia, powigzanie zabezpieczajgce nalezy uznaé za wysoce
skuteczne, co umozliwia stosowanie rachunkowosci zabezpieczen w kolejnych okresach
sprawozdawczych.
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Zabezpieczenie kontraktu budowlanego z Centrum Pras  kie Koneser sp. z 0.0. sp.k. na
budow e budynkéw B i C oraz na roboty dodatkowe w budynku D kompleksu Centrum
Praskie Koneser przy ul. Z gbkowskiej w Warszawie wraz z towarzysz aca infrastruktur g
— ustanowienie instrumentu zabezpieczaj acego

1)

2)

3)

4)

5)

Cel i strategia zarz gdzania ryzykiem: Zgodnie z politykg zarzadzania ryzykiem,
Spotka zabezpiecza ryzyko walutowe zwigzane w wysoce prawdopodobng transakcjg
przyszig opisang w punkcie 4.

Typ powi gzania zabezpieczaj acego: zabezpieczenie ryzyka przeptywdw pienieznych
zwigzanych z przysztymi przeptywami w walucie obcej.

Typ zabezpieczanego ryzyka: kurs EUR/PLN w datach przysztych wynikajgcych z
kontraktu budowlanego denominowanego w EUR. Harmonogram ptatnosci w ramach
kontraktu budowlanego jest przedstawiony w punkcie 4.

Planowana transakcja przyszta — pozycja zabezpie czana: w ramach kontraktéw
budowlanych podpisanych w dniu 21.12.2016r. z Centrum Praskie Koneser sp. z 0.0.
sp.k. na budowe budynkéw B i C oraz na roboty dodatkowe w budynku D kompleksu
Centrum Praskie Koneser przy ul. Zgbkowskiej w Warszawie wraz z towarzyszacg
infrastruktura, Erbud S.A. spodziewa sie nastepujgcych ptatnosci w EUR:

Data Oczekiwany wptyw gotéwki w EUR
10-mar-17 135739,04
10-kwi-17 359 338,83
10-maj-17 482 440,33
12-cze-17 655 355,38

10-lip-17 538 277,69
10-sie-17 574 553,89
11-wrz-17 649 039,61
10-paz-17 682 670,46
10-lis-17 955 087,42
11-gru-17 1295 376,87
10-sty-18 1490 285,35
12-lut-18 1972 951,58

12-mar-18 1981 839,59

10-kwi-18 1218 834,71

Transakcja jest wysoce prawdopodobna, gdyz przeptywy wynikajg z podpisanej umowy
z kontrahentem.

Na potrzeby ustanowienia instrumentu zabezpieczanego przyjeto, ze przeptywy
wynikajgce z dwdéch kontraktow budowlanych ze wzgledu na fakt, ze oba kontrakty
dotyczg czesci tego samego kompleksu budynkéw, umowy sg zawarte z tym samym
inwestorem , kontrakty te zostang potgczone w jeden syntetyczny kontrakt.

Instrument zabezpieczaj acy: kontrakty forward zawarte z mBankiem S.A. oraz ING
Bankiem S.A. w dniu 21.12.2016r. ktére w sumie z jednym kursem forward dla
wszystkich przeptywdw (tzw. ,parforward”).

taczne przeptywy w ramach tych kontraktow forward ksztaltujg sie nastepujgco:
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Data Wyptyw kwot w EUR Wptyw kwot w PLN
10-mar-17 135739,04 607 919,63
10-kwi-17 359 338,83 1611 575,55
10-maj-17 482 440,33 2163301,48
12-cze-17 655 355,38 2939 622,03

10-lip-17 538 277,69 2414 322,68
10-sie-17 574 553,89 2575 899,35
11-wrz-17 649 039,61 2909 114,61
10-paz-17 682 670,46 3060 428,72
10-lis-17 955 087,42 4 285 669,19
11-gru-17 1295 376,87 5820 128,28
10-sty-18 1490 285,35 6 695 852,08
12-lut-18 1972 951,58 8 864 471,45
12-mar-18 1981 839,59 8904 405,28
10-kwi-18 1218 834,71 5476 224,35

Jako, ze kluczowe parametry pozycji zabezpieczanej i instrumentu zabezpieczajgcego,
czyli daty, kwoty i waluty przeptywow, sg identyczne, kontrakt forward zabezpiecza
wartos¢ godziwg przeptywdw pienieznych wynikajgcych z kontraktu budowlanego
opisanego w punkcie 4, mierzong jako hipotetyczny instrument pochodny — forward na
zakup kwot w EUR w ustalonych data. Na potrzeby badania efektywnosci
zabezpieczenia, nie wydziela sie komponentu stopy procentowej (punktow
swapowych) oraz komponentu kursu walutowego natychmiastowego (kursu spot), lecz
analizuje sie zmiany wartosci godziwej catej transakcji forward.

6) Testy efektywno $ci: zgodnie z punktem 3 Polityki zarzagdzania ryzykiem, Spotka

wydziela hipotetyczny instrument pochodny bedacy kontraktem forward na zakup
waluty EUR w datach wynikajgcych z kontraktu budowlanego wymienionych w punkcie
4. Zarébwno w tescie prospektywnym jak i retrospektywnym Spoétka porownuje
skumulowane zmiany wartosci godziwej instrumentu zabezpieczajgcego i
hipotetycznego instrumentu pochodnego.
Test prospektywny przeprowadza sie na date ustanowienia zabezpieczenia oraz na
kazdg date bilansowg w trakcie trwania transakcji (kwartaty kalendarzowe). Na jego
potrzeby stosuje sie faktyczne dane historyczne, przy zatozeniu, ze hipotetyczna data
zawarcia zabezpieczenia miata miejsce w ostatnim dniu miesigca na 12 miesiecy przed
faktyczng datg zawarcia transakcji lub datg bilansowg przypadajgcg na 12 miesiecy
przed datg bilansowa, na ktorg przeprowadza sie test prospektywny, a mierzenie
efektywnosci ma miejsce co najmniej przez kolejne 12 miesiecy od hipotetycznego dnia
zawarcia transakciji.

Test retrospektywny przeprowadza sie na kazdg date bilansowg po ustanowieniu
zabezpieczenia (kwartaly kalendarzowe).

4.1.2.Ryzyko stopy procentowe]

Ryzyko stép procentowych wystepuje gtéwnie w zwigzku z korzystaniem przez spétki Grupy z kredytow
bankowych, pozyczek, leasingu finansowego oraz z emisjg obligacji. Te instrumenty finansowe sg
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oparte 0 zmienne stopy procentowe i narazajg Grupe na ryzyko zmiany przeptywOw pienieznych.
Ryzyko to jest czesciowo kompensowane przez lokaty wolnych $rodkéw pienieznych Grupy
inwestowane w oparciu 0 zmienng stope procentows.

Grupa monitoruje stopien narazenia na ryzyko stopy procentowej oraz prognozy stép procentowych
oraz dopuszcza zabezpieczenie materialnego ryzyka stopy procentowej przy pomocy wymiany stop
procentowych (interest rate swap). W przypadku zawierania transakcji zabezpieczajgcych, Grupa
stosuje zasady rachunkowosci zabezpieczen.

Ryzyko zmiany stép procentowych zwigzane z istniejgcym zadtuzeniem uznano za nieistotne z punktu
widzenia wptywu na wyniki Grupy, dlatego tez w | pélroczu 2016 r. zarzagdzanie ryzykiem stép
procentowych ograniczato sie do biezgcego monitorowania sytuacji rynkowe;.

4.1.3.Ryzyko cenowe

Grupa ERBUD jest narazona na ryzyko cenowe zwigzane ze wzrostem cen najczesciej kupowanych
materiatdw budowlanych, takich jak stal i beton. Ceny w umowach zawartych z inwestorami sg z reguty
state przez caly okres realizacji kontraktu. Dlatego tez wzrost cen materiatéw niekorzystnie wptywa na
wyniki finansowe Grupy.

W wyniku wzrostu cen materiatdw mogg wzrosnaé takze ceny ustug swiadczonych narzecz Grupy przez
firmy podwykonawcze.

W celu ograniczenia ryzyka cenowego Grupa ERBUD monitoruje na biezgco ceny najczesciej
kupowanych materiatéw, a podpisywane umowy majg odpowiednio dopasowane parametry dotyczgce
m.in. czasu trwania kontraktu oraz wartosci umowy do sytuacji rynkowej.

4.1.4.Ryzyko kredytowe

Aktywami finansowymi Grupy ERBUD, ktdre sa narazone na ryzyko kredytowe sg gtownie naleznosci z
tytutu dostaw i ustug oraz kaucje budowlane. W Grupie funkcjonuje polityka oceny i weryfikacji ryzyka
kredytowego zwigzanego ze wszystkim kontraktami. Przed podpisaniem umowy, kazdy kontrahent jest
oceniany pod katem mozliwosci wywigzywania sie ze zobowigzan finansowych. W przypadku
negatywnej oceny zdolnosci ptatniczych kontrahenta przystgpienie do kontaktu jest uzaleznione od
ustanowienia adekwatnych zabezpieczen finansowych lub majgtkowych. Ponadto w umowach z
inwestorami sg zawierane klauzule przewidujgce prawo wstrzymania realizacji robo6t, jezeli wystepuje
opo6znienie w przekazywaniu naleznosci za wykonywane ustugi. W miare mozliwosci tworzy sie rowniez
zapisy umowne warunkujgce dokonywanie ptatnosci podwykonawcom od wptywu $rodkéw od
inwestora.

W Grupie ERBUD nie wystepuje koncentracja ryzyka kredytowego z tytutu naleznosci handlowych gdyz
posiada ona duzg liczbe klientéw, zaréwno krajowych jak i zagranicznych.

Grupa tworzy odpisy aktualizujgce naleznosci w przypadku gdy istniejg obiektywne dowody, ze nie
bedzie w stanie otrzymac wszystkich naleznych kwot wynikajgcych z pierwotnych warunkéw naleznosci.
Wedtug stanu na 30 czerwca 2017 r. odpisy aktualizujgce wartos¢ naleznosci z tytutu dostaw i ustug
oraz pozostatych naleznosci wynosity 9,9 min zt wobec 8 min . zt rok wczesniej.

4.1.5.Ryzyko utraty ptynno $ci

Dziatalnos¢ Grupy wymaga zaangazowania finansowego oraz prefinansowania realizowanych robét
poniewaz fakturowanie wiekszosci realizowanych projektéw odbywa sie raz w miesigcu, a faktury sg z
reguty ptacone po 30 dniach liczonych od daty przyjecia. Sg rowniez projekty, przy ktérych fakturowanie
odbywa sie raz na kwartat lub po ukonczeniu danego etapu prac, co wydtuza okres prefinansowania
rob6t budowlanych. Okresy prefinansowania sg jeszcze diuzsze w przypadku realizacji inwestycji
mieszkaniowych, deweloper musi z wlasnych lub pozyczonych $rodkéw sfinansowac caly proces
inwestycyjny — od zakupu gruntu po moment przeniesienia wiasnosci.
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W celu ograniczenia ryzyka utraty ptynnosci, spotki Grupy utrzymujg odpowiednig ilosé srodkow
pienieznych oraz zbywalnych papieréw wartosciowych oraz zawierajg umowy o linie kredytowe, ktre
stuzg jako dodatkowe zabezpieczenie ptynnosci.

Dodatkowo, ERBUD S.A. oraz czes¢ podmiotow z Grupy wykonujgcych roboty budowlane, bedgc w
procesie budowlanym, jest zobowigzany do udzielenia gwarancji dobrego wykonania, gwarancji
naprawy wad i usterek, w niektérych przypadkach zwrotu zaliczki lub gwarancji zaptaty. Dlatego tez
oprécz finansowania dituznego, ERBUD S.A. i niektére podmioty zalezne wykorzystujg linie na
gwarancje finansowe zaréwno bankowe jak i przyznane przez towarzystwa ubezpieczeniowe.

W ramach transakcji pienieznych jak i kapitatowych, spotki Grupy wspotpracujg z instytucjami
finansowymi o wysokiej wiarygodnosci, nie powodujgc przy tym znacznej koncentracji ryzyka
kredytowego. Grupa stosuje rowniez polityke ograniczajgcg zaangazowanie kredytowe wobec
poszczegolnych instytucji finansowych oraz emitentow papierow dtuznych, ktére nabywa w ramach
lokowania okresowych nadwyzek $rodkéw pienieznych. Zarzgdzanie plynnoscia wspomaga
obowigzujgcy system raportowania prognoz ptynnosci przez spotki Grupy.

30 czerwca 2017 r. Grupa ERBUD posiadata zdolnos¢ do zrealizowania krétkoterminowych
zobowigzan. Wszystkie spétki wchodzace w sktad Grupy w terminie regulowaty swoje zobowigzania
odsetkowe oraz handlowe.

Na dzien sporzgdzania raportu jak tez w diuzszej perspektywie Zarzad nie widzi zagrozen dotyczgcych
ptynnosci finansowe;.

4.2. Ryzyko operacyjne

Dziatalnosci Grupy ERBUD towarzyszy wiele rodzajéw ryzyka operacyjnego, takich jak:

* Ryzyko niedoszacowania kosztéw wykonania kontraktéw. W sytuacji niedoszacowania wartosci
wszystkich niezbednych prac do realizacji umowy w momencie przygotowania oferty
przetargowej, Grupa moze poniesc¢ strate lub uzyskac¢ nizszy zysk z tytutu wykonania danego
kontraktu.

e Ryzyko nieuznania przez zamawiajgcego kosztow dodatkowych robét. Nalezyte wykonanie
przedmiotu kontraktu wymaga czasami realizacji, nieuwzglednionych w umowie dodatkowych
robét, a tym samym poniesienia wyzszych od przyjetych kosztéw. Dodatkowe prace mogg
spowodowac takze przekroczenie terminu realizacji kontraktu. Domaganie si¢ przez Grupe
dodatkowego wynagrodzenia moze zosta¢ uznane przez zamawiajgcego za bezzasadne.

* Ryzyko zawieszenia realizowanych kontraktéw przez inwestora.

e Protesty mieszkancéw lub ekologéw w przypadku inwestycji drogowych, op6zniajgce prace
budowlane.

e Ryzyko zlej jakosci dostarczonych materiatow.

« Ryzyko zwigzane z odpowiedzialnoscig z tytutu rekojmi za wady fizyczne oraz gwarancji jakosci
wykonywanych robét.

* Ryzyko zwigzane z odpowiedzialnoscig za nienalezyte wykonanie rob6t budowlanych przez
podwykonawcéw.

e Ryzyko utraty kadry menedzerskiej i inzynierskiej. Decyzje o zmianie miejsca zatrudnienia przez
czes¢ z tych pracownikéw i brak mozliwosci zastgpienia ich odpowiednig kadrg moga mie¢
negatywny wptyw na mozliwosci realizacji niektorych kontraktow.
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4.3. Ryzyko zwi gzane z sytuacj g makroekonomiczn g

Mozliwosci rozwoju Grupy ERBUD i jej kondycja finansowa zalezy przede wszystkim od stanu polskiej
gospodarki. Szczego6lne znaczenie dla mozliwosci rozwoju sektora budowlanego ma udziat inwestycji
w kreowaniu wzrostu gospodarczego. Wiekszos$¢ analitykbéw przewiduje, ze m.in. dzieki naptywowi
srodkéw z nowej perspektywy unijnej, ktére zostang przeznaczone na inwestycje, dynamika PKB w
kolejnych kwartatach utrzyma sie na poziomie przekraczajgcym 3%. Zagrozeniem dla tych prognoz jest
marazm w rozpatrywaniu wnioskéw o dofinansowanie projektow ze srodkéw UE.

Dobre perspektywy rozwoju branzy budowlanej mogg jednoczesnie przyczyni¢ sie do wzrostu
konkurenciji ze strony zaréwno polskich, jak i zagranicznych firm. Rosngca konkurencja stwarza ryzyko
spadku marzy na produkcji budowlane;j.

4.4. Ryzyko prawne

Ewentualne zmiany niektérych uregulowan prawnych moga niekorzystnie wptyng¢ na dziatalnos¢ Grupy
ERBUD. Dotyczy to w szczegdlnosci:

¢ Nowych wymogéw w zakresie ochrony srodowiska, ktore mogg spowodowac koniecznosé
uzyskania kolejnych zezwolen i op6zni¢ termin realizacji inwestycji.

e Zmian uregulowan w zakresie koncesji i zamoOwien publicznych (np. wprowadzenie
dodatkowych wymogoéw w zakresie innowacyjnosci oraz w zakresie zabezpieczenia
spotecznego).

e Zaostrzenia w procesach przetargowych wymogow w zakresie gwarancji i rekojmi oraz umaéw
z podwykonawcami.

e Agresywna polityka fiskalna
4.5. Ubezpieczenia

Grupa ERBUD korzysta z ubezpieczen, takich jak z ubezpieczenie odpowiedzialnosci cywilnej z tytutu
prowadzonej dziatalnosci, OC czlonkdéw Zarzadu) oraz ryzyka budowlano-montazowego (obejmujacego
ochrong ubezpieczeniowg prace kontraktowe oraz mienie stanowigce przedmiot budowy).

Umowy ubezpieczeniowe

Termin Termin . . . Wartosé
. 5 .| Przedmiot ubezpieczenia . .
rozpoczecia | zakonczenia ubezpieczenia

Ubezpieczyciel

Ubezpieczenie od

odpowiedzialnosci 100 min zt na
2017-02-01 2018-01-31 cywilnej z tytutu jedno i wszystkie
wykonywanej zdarzenia
dziatalnosci
Ubezpieczenie od 10 min zt na jedno
2017-02-01 = 2018-01-31 odpowiedzialnosci i wszystkie
cywilnej projektanta zdarzenia

Ubezpieczenie od
wszystkich ryzyk
budowlano -
montazowych

2017-02-01 = 2018-01-31 Open
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Ubezpieczenie od
wszystkich ryzyka

2017-02-01 2018-01-31 Open
budowlano -
montazowych

2017-06-01 = 2018-05-31 Ubezpieczenie D&O 40 min zt

4.6. Sprawy sporne

Zar6éwno w sprawach gdzie Emitent jest powodem (sprawy o naleznosci) jak i w sprawach gdzie Emitent
jest pozwanym (sprawy o zobowigzania) stanowisko Emitenta oraz doradcéw prawnych Emitenta
Swiadczy iz sprawy zostang rozwigzane na korzys¢ Emitenta.

4.6.1. Postepowania, ktérych na dzie 1 sporz gdzenia Sprawozdania ERBUD S.A.
jest stron g, dotycz ace zobowi gzan albo wierzytelno $ci emitenta lub
jednostki od niego zale znej, ktdrych warto $¢ stanowi co najmniej 10%
kapitatow witasnych emitenta (z okre $leniem przedmiotu post epowania,
warto §ci przedmiotu sporu, daty wszcz ecia post epowania oraz
stanowiska emitenta)

5.6.1.1. Powod: Mazowiecki Port Lotniczy Warszawa-M  odlin sp. z 0.0. (,MPL")
Powdd: Mazowiecki Port Lotniczy Warszawa-Modlin sp. z 0.0.
Pozwany: ERBUD S.A. w Warszawie
Data doreczenia pozwu ERBUD S.A.: 23 maja 2014 r.
Wartosé przedmiotu sporu: 34 381 374,64 zi.

12 maja 2014 r. do ERBUD S.A. doreczony zostat pozew, w ktérym MPL wnidst o zaptate kwoty
34 381 374,64 zt z tytulu odszkodowania wraz z ustawowymi odsetkami oraz kosztami postepowania.
Na szkode dochodzong przez MPL sktadajg sie poniesione przez powoda straty oraz korzy$ci utracone
w nastepstwie rzekomo nienalezytego wykonania przez ERBUD umowy z dnia 14 wrzesnia 2010 r. o
budowe czesci lotniczej Lotniska Warszawa-Modlin Nr PLM/K/96/2010 oraz wylgczenia ruchu
lotniczego na czesci drogi startowej lotniska.

11 pazdziernika 2014 r. ERBUD S.A. zlozyl odpowiedz na pozew, w ktérej wniést o oddalenie
powdédztwa MPL w catosci oraz przyznanie zwrotu kosztéw postepowania. Jednoczesnie, niezaleznie
od zakwestionowania roszczenia powoda, Spoétka wytoczyta przeciwko MPL powddztwo wzajemne
wnoszgc o zasadzenie na swojg rzecz kwoty 19 892 366,30 zt wraz z odsetkami ustawowymi. Na
roszczenie wzajemne sktadajg sie poniesione przez ERBUD S.A. koszty napraw nawierzchni lotniska
Warszawa-Modlin.

2 marca 2015 r. do ERBUD S.A. doreczone zostalo pismo procesowe MPL, w ktorym ten podtrzymat
swoje zgdania oraz wniést o oddalenie powodztwa wzajemnego ERBUD S.A. W odpowiedzi, w dniu 15
maja 2015 r. prawnicy Weil ztozyli pismo (przygotowane wraz z ekspertami z ré6znych dziedzin), w
ktérym podtrzymali dotychczasowe stanowisko ERBUD S.A. w sprawie, przedstawili dalszg
argumentacje oraz ustosunkowali sie do kwestii dowodowych i proceduralnych.

3 lipca 2015 r. zostat zltozony wniosek o przeprowadzenie dowodu z opublikowanej w czerwcu 2015 r.
Informaciji o wynikach kontroli NIK dot. budowy portu lotniczego w Modlinie.

Pierwszy rozprawy miat miejsce w dniu 28 pazdziernika 2015 r. i dniu 10 lutego 2016 r. Podczas
posiedzenia przestuchano pierwszych ze swiadkéw powotanych przez MPL i wyznaczono kolejne
terminy rozprawy w celu kontynuowania przestuchan.

W listopadzie i grudniu 2015 r. strony wymienity dalsze pisma procesowe. Obecnie trwajg przestuchania
Swiadkow.

43



Biorgc pod uwage skomplikowany stan faktyczny sprawy oraz obszerno$¢ materialu dowodowego
zgloszonego w postepowaniu, w tym prawdopodobienstwo przeprowadzenia kilku dowodéw z opinii
biegtych, wyrok sgdu pierwszej instancji prawdopodobnie nie zostanie wydany wczesniej niz po uptywie
okoto 3 lat od wniesienia pozwu przez MPL.

Jednoczeé$nie, ERBUD S.A. podtrzymuje przedstawiane we wczesniejszych memorandach oceny,
zgodnie z ktorymi ryzyko zasgdzenia roszczenia na rzecz MPL jest mniejsze niz szansa oddalenia
powddztwa. Gdyby jednak nawet Sad uznat roszczenie MPL za zasadne, wysoko$¢é zasadzonego
odszkodowania bytaby znaczgco nizsza od kwoty zgdanej w pozwie przez MPL, gdyz ERBUD S.A. jest
w stanie zakwestionowac niemal kazdy element szkody zgtoszonej przez MPL.

5.6.1.2. Powod: ERBUD S.A. w Warszawie (dot.: O/War szawa)
Powdd: ERBUD S.A. w Warszawie (dot.: O/Warszawa)
Pozwany: DSH — Dopravni Stavby, a.s., Brno w Czechach
Data wysytki pozwu do Sadu: 14 lutego 2013 r.
Warto$¢ przedmiotu sporu; 26 923 644,16 zi

Aktualny stan sprawy: W wyniku ztozonego pozwu o zaptate Sgd Okregowy w Warszawie, XX Wydziat
Gospodarczy, nadat w/w sygnature akt. Postanowieniem z dnia 30 kwietnia 2013 r. sgd wezwat
ERBUD S.A. do wniesienia zaliczki na pokrycie kosztow ttumaczenia dokumentéw. W chwili obecnej,
wobec kosztéw zastepczego wykonania robét naprawczych, jakie poniost ERBUD S.A., opracowywane
jest pismo procesowe rozszerzajgce powodztwo o kwote 19 451 174 zk. 27 maja 2014 r. ERBUD S.A.
rozszerzyt powédztwo o kwote 22 925 604, 52 zt o zwrot kosztéw wykonawstwa zastepczego. Pozwany
pismem z 27 kwietnia 2014 r. a doreczonym 1 lipca 2014 r. wniost pozew wzajemny na kwote 5 651 633
zt. 6 listopada 2015 r. odbyla sie rozprawa. Strony zgodnie wnosity o zniesienie rozprawy celem
kontynuowania rozméw ugodowych. Rozmowy ugodowe zakonczyly sie bez rezultatu. Postepowanie
zostato wznowione, trwajg przestuchania swiadkow.

5.6.1.3. Powdd: ERBUD S.A. w Warszawie
Pozwany: Bank Millennium S.A. w Warszawie
Data zlozenia pozwu: 22 grudnia 2010 r.
Wartosé przedmiotu sporu: 71 065 496 zt

W 2008 r. Bank Millennium S.A. doradzit ERBUD S.A. zawarcie transakcji opcji walutowych na
zabezpieczenie przed ryzykiem kursowym w zakresie kontraktéw denominowanych w euro
realizowanych przez Emitenta. Propozycja Banku wynikata ze zgtoszonej przez Emitenta potrzeby
uzyskania zabezpieczenia adekwatnego do jego sytuacji. Zdaniem Spoiki produkt nie byt optymalnie
dopasowany do potrzeb ERBUD S.A. W czwartym kwartale 2008 r. w wyniku drastycznej przeceny
ztotego na parze PLN/EUR Bank Millennium S.A. poinformowat Emitenta o negatywnej wycenie
posiadanej w tym czasie ekspozyciji.

Jednoczesnie powstat spér co do tresci transakcji opcji walutowych, przede wszystkim w zakresie
wylgczania struktur opcyjnych. Podczas wielokrotnych rozméw Emitent przedstawit swoje stanowisko
Bankowi, ktéry zazgdat realizacji transakcji z podjeciem dziatan zmierzajgcych do przymusowej
realizacji roszczen. W celu ograniczenia wysokosci potencjalnej szkody, sporne transakcje zostaty
zrestrukturyzowane, a Bank zostal poinformowany o podjeciu w przysziosci dziatan prawnych
zmierzajagcych do naprawienia szkody wynikajgcej z zawartych transakcji opcji walutowych. Szczegoty
restrukturyzacji Emitent przedstawit w RP 43/2008 w dniu 21 listopada 2008 r. oraz w sprawozdaniach
finansowych za rok 2008. Emitent nigdy nie zgodzit sie ze stanowiskiem Banku Millennium S.A. i w
zwigzku z powyzszym, wezwat dwukrotnie Bank do zaptaty kwoty 71 065 496 zt, na ktdrg sktadajg sie
kwoty pobrane przez Bank z rachunku bankowego Emitenta, utracone korzysci oraz koszty doradcéw
prawnych i finansowych. W zwigzku z powyzszym, Emitent zdecydowat sie na wytoczenie powddztwa
0 zaptate zmierzajgcego do wyréwnania szkody.

16 wrzesnia 2016 r. Zarzad ERBUD S.A. zostal poinformowany przez swoich doradcéw prawnych
0 wyroku Sadu Okregowego w Warszawie. Na mocy tego wyroku Sad oddalit powédztwo Emitenta w
calosci.
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Wyrok nie jest prawomocny. W zwigzku z powyzszym 4 listopada 2016 r. zostata ztozona apelacja od
tego wyroku. Wyrok zostat zaskarzony w catosci, a zarzuty apelacji koncentrujg sie w szczegdlnosci na
niewtasciwych ustaleniach i wnioskach Sgdu pierwszej instancji dotyczacych wadliwego ustalenia przez
Sad tresci spornych transakciji, jak i niewtasciwej interpretacji dokumentéw, w tym potwierdzajgcych
zawarcie transakcji. Dodatkowo powotano w apelacji takze liczne wyroki Sagdu Okregowego i Sadu
Apelacyjnego w Warszawie, wydawane w podobnych sprawach, w ktérych Sgdy wydawaly wyroki
korzystne dla klientéw Banku Millennium bedacych w sytuacji zblizonej do Emitenta.

Powyzszy wyrok nie ma zadnego wptywu na sytuacje finansowg Emitenta bowiem cata strata zwigzana
z transakcjami opcyjnymi zostata rozliczona w roku poniesienia tj. w roku 2008.

5.6.2. Dwalubwi ecej post epowa n dotycz gcych zobowi gzan oraz wierzytelno $ci,
ktérych t gczna warto $¢€ stanowi odpowiednio co najmniej 10% kapitatdw
wiasnych Emitenta (z okre $leniem t gcznej warto $ci post epowan odr ebnie
W grupie zobowi gzan oraz wierzytelno $ci wraz ze stanowiskiem emitenta
w tej sprawie) oraz w odniesieniu do najwi  ekszych post epowanh w grupie
zobowi gzan i grupie wierzytelno s$ci (ze wskazaniem ich przedmiotu,
warto §ci przedmiotu sporu, daty wszcz ecia post epowania oraz stron
wszcz etego post epowania)

taczna wartos¢ pozostatych ww. postepowan w ktérych ERBUD S.A. jest powodem wynosi
32.120.684,99 zt.

5.6.2.1. Powdd: ERBUD S.A. z siedzib g w Warszawie (dot.: O/Wroctaw)
Pozwany: Kepska S.A. z siedzibg w Warszawie
Data zlozenia pozwu przez ERBUD S.A.: 22 kwietnia 2014 r.
Wartosé przedmiotu sporu: 9 877 132 zi

ERBUD S.A. dochodzi od Kepska S.A. zaptaty wynagrodzenia za wykonanie rob6t budowlanych.
Pozwem z 22 kwietnia 2014 r. Powdd wnibst o zasgdzenie od Kepska S.A. kwoty 8 187 631,31 zt.

W pozwie ERBUD S.A. wnidst rowniez o zabezpieczenie dalszej kwoty 1 414 500 zt poprzez zajecie
przystugujgcych Pozwanemu wierzytelnosci z rachunkéw bankowych oraz ustanowienie hipoteki
przymusowej na prawie uzytkowania wieczystego nieruchomosci potozonej przy ulicy Kepskiej 8 w
Opolu. Postanowieniem z 12 sierpnia 2014 r. Sad Okregowy zabezpieczyt roszczenie w kwocie
1414 500 zt zgodnie z wnioskiem Powoda. Postanowienie z klauzulg wykonalnosci z 4 wrzeénia
2014 r. zostato dorgczone Powodowi 19 wrzesnia 2014 r. 23 wrzes$nia 2014 r. Powdd zlozyt do Sadu
Rejonowego w Opolu, VI Wydziatu Ksigg Wieczystych, wniosek o wpis na podstawie ww. postanowienia
Sadu hipoteki przymusowej w kwocie 1414 500 zt. Sad Rejonowy w Opolu postanowieniem z 15
grudnia 2014 r. oddalit wniosek Powoda o wpis hipoteki przymusowej. W uzasadnieniu orzeczenia Sad
wskazat, ze ze stanu ujawnionego w ksiedze wieczystej KW nr OP10/00085900/3 wynika, ze
uzytkownikiem wieczystym nieruchomosci, objetej tg ksiega jest EMIR 75 sp. z 0.0. z siedzibg w
Warszawie, a nie Kepska S.A. 27 stycznia 2015 r. Powdd ztozyt wniosek o nadanie postanowieniu o
zabezpieczeniu roszczenia w zakresie ustanowienia hipoteki przymusowej klauzuli wykonalnosci na
EMIR 75 sp. z 0.0. Postanowieniem z 30 stycznia 2015 r. Sad Okregowy w Opolu nadat klauzule
wykonalnosci na EMIR 75 sp. z 0.0. 5 lutego 2015 r. ERBUD S.A. ztozyt wniosek o wpis hipoteki w
ksiedze wieczystej. 29 maja 2015 r. hipoteka zostala wpisana do ksiegi wieczystej. 29 czerwca 2015 r.
Kepska S.A. (data wptywu do Sadu 1 lipca 2015 r.) wniosta zazalenie do Sadu Apelacyjnego we
Wroctawiu na postanowienie Sgdu Okregowego w Opolu o nadaniu klauzuli wykonalnosci na EMIR 75
Sp. z 0.0. Postanowieniem z 10 lipca 2015 r. Sad Apelacyjny we Wroctawiu zmienit zaskarzone
postanowienie o nadaniu klauzuli na EMIR 75 Sp. z 0.0., w ten sposob, ze wniosek o jej nadanie oddalit
(stanowi ono podstawe do wykreslenia hipoteki w kwocie 1414500 zf). Postanowienie jest
prawomocne.

W odpowiedzi na pozew z 10 wrzesnia 2014 r. Kepska S.A. wniosta o oddalenie powddztwa w catosci
oraz podniosta zarzut potrgcenia wierzytelnosci Powoda z wzajemng wierzytelnoscig Pozwanego z
tytutu nienalezytego wykonania zobowigzan ERBUD S.A. wynikajagcych z umowy o generalne
wykonawstwo.
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30 listopada 2015 r. ERBUD S.A. rozszerzyt powddztwo o kwote 1 689 500 zi, ktéra to kwota stanowi
nalezng ERBUD S.A. kare umowng z tylu odstgpienia od umowy na generalne wykonawstwo z przyczyn
lezgcych po stronie Kepska S.A.

Od wrzeénia 2015 r. do lutego 2016 r. przestuchiwani $wiadkowie Stron. W lipcu 2016 r. doreczona
zostata opinia biegtego, ktéra jest korzystna dla ERBUD S.A. i potwierdza, ze obiekt zostat wybudowany
w terminie i nie posiadal wad istotnych. Pismem z 18 lipca 2016 r. ERBUD S.A. zlozyt zarzuty do
przygotowanej opinii biegtego.

Pismem z 16 sierpnia 2016 r. zarzuty do opinii przedstawita réwniez Kepska, a ponadto wniosta o
zlecenie przygotowania opinii innemu biegtemu specjaliscie. Pismami z 7 i 25 listopada oraz 13 grudnia
2016 r. Pozwany ztozyt wnioski o przeprowadzenie dowodu z nowych dokumentéw, w tym prywatnych
opinii i ekspertyz technicznych oraz korespondencji mailowej miedzy stronami. W odpowiedzi na te
whnioski, ERBUD S.A. wskazat, ze sg one sp6znione i z tego wzgledu niedopuszczalne, a ponadto czesé
Z nich nie ma znaczenia dla rozstrzygniecia sprawy.

W toku rozprawy z 11 stycznia 2017 r. Sad wydat postanowienie dowodowe, w ktérym dopuscit dowody
z dokumentéw przedstawionych przez Kepska pod koniec 2016 r., a ponadto dopuscit dowod z
uzupetlniajgcej opinii biegtego. ERBUD S.A. zlozyt zastrzezenia do protokotu i wniést o reasumpcje
postanowienia dowodowego zaréwno w zakresie dopuszczenia dokumentéw zalgczonych do ww. pism
procesowych, jak i w zakresie tezy dowodowej dla biegtego dotyczgcej wykazania ,,zwloki” ERBUD S.A.
w wykonaniu umowy o roboty budowlane.

Przewidywany termin zakonczenia postepowania przed Sgdem | instancji: 2017 r.
5.6.2.2. Powod: ERBUD S.A. z siedzib g w Warszawie (dot. O/Warszawa)

Pozwany: Akademia Muzyczna w t.odzi

Data zlozenia pozwu: 20 grudnia 2013 r.

Warto$¢ przedmiotu sporu: 2 050 515 zt

20 grudnia 2013 r. ERBUD S.A. wniést powodztwo o zaptate kwoty 1895 430,00 zt tytutem
wynagrodzenia za wykonane przez Powoda na rzecz Pozwanego roboty budowlane objete umowag nr
694/U/AML/2012 z 20 grudnia 2012 r., z ktérego to tytutu Powdd wystawit Pozwanemu fakture VAT
nr519/13/W z 30 lipca 2013 r. oraz o zaptate kwoty 74 934,40 zt — tytulem naleznych Powodowi odsetek
ustawowych od kwoty wynagrodzenia naliczonych od dnia wymagalnosci roszczenia (tj. od dnia 29
sierpnia 2013 r.) do dnia wniesienia pozwu (tj. do dnia 20 grudnia 2013 r.) oraz kwoty 80 150,37 zt —
tytutem odszkodowania za nienalezyte wykonanie przez Akademie Umowy nr 209/U/AML/11 z dnia 15
wrzesnia 2011 r., w wyniku ktérego ERBUD S.A. poniést szkode w postaci zwiekszonych kosztéw
utrzymania budowy przez okres dtuzszy niz przewidywata ww. umowa, tj. w okresie 1 czerwca 2013 r.—
15 lipca 2013 r. Pozwana Akademia Muzyczna zlozyta odpowiedz na pozew z 23 stycznia 2014 r. z
zgdaniem oddalenia powodztwa w catosci oraz podniosta procesowy zarzut potrgcenia kar umownych.
Powdd ztozyt pismo procesowe z 31 marca 2014 r. oraz z 22 maja 2014 r., a Pozwana pismo z 4 kwietnia
2014 r.iz 30 czerwca 2014 r. Dotychczas odbyty sie dwie rozprawy: w dniu 29 sierpnia 2014 r. (stuchano
jednego swiadka ERBUD S.A.) oraz 7 listopada 2014 r., na kt6rej doszto do odroczenia sprawy z uwagi
na planowane wniesienie powddztwa wzajemnego przez Pozwanego o zaptate pozostatej czesci kar
umownych. Odbyla sie rozprawa 4 czerwca 2015 r. — odroczenie terminu rozprawy. Postanowieniem z
5 listopada 2015 r. Sad polgczyt przedmiotowg sprawe ze sprawg o sygn. akt | C 1944/14.Trwajg
przestuchania kolejnych swiadkéw. Obecnie w sprawie, na wniosek Akademii Muzycznej, prowadzone
jest postepowanie mediacyjne celem zawarcia ugody. Strony nie porozumialy sie w mediaciji,
postepowanie bedzie kontynuowane.

tgczna warto$¢ pozostatych postepowan w ktérych ERBUD S.A.  jest pozwanym:
13.067.597,01 zt.

5.6.2.4. Powod: Akademia Muzyczna w todzi
Pozwany: ERBUD S.A. z siedzibg w Warszawie (dot. O/Warszawa)
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Wartos$¢ przedmiotu sporu: 4 135 790,96 zt
Data zlozenia pozwu: 16 grudnia 2014 r. (zostat doreczony ERBUD S.A. w dniu 27 marca 2015 r.).

Akademia Muzyczna wniosta o zaptate kar umownych z tytutu opdznienia ERBUD S.A. w dotrzymaniu
terminu zakonczenia przedmiotu umowy. W odpowiedzi na pozew Pozwany wniést o oddalenie ww.
roszczenia w catosci z uwagi na brak odpowiedzialnosci za przekroczenie terminu koncowego. Powdd
zamiescit wniosek o tgczne rozpoznanie niniejszej sprawy wraz ze sprawg z powddztwa ERBUD S.A.
przeciwko Akademii Muzycznej, ktéra toczy sie przed Sgdem Okregowym w todzi pod sygn. akt | C
2090/13. Postepowanie zostato zawieszone w dniu 25 czerwca 2015 r. na 3 miesigce. Postanowieniem
z dnia 5 listopada 2015 r. Sad pofgczyt przedmiotowg sprawe ze sprawg o sygn. akt | C 2090/13, a
nastepnie wyznaczyt termin rozprawy na dzien 11 marca 2016 r. Rozprawa zostata odroczona do 8
sierpnia 2016 r. Rozprawa sie odbyta, trwajg przestuchiwania kolejnych swiadkow.

Obecnie w sprawie, na wniosek Akademii Muzycznej, prowadzone jest postepowanie mediacyjne celem
zawarcia ugody. Strony nie porozumiaty sie w mediacji, postepowanie bedzie kontynuowane.

5. tAD KORPORACYJNY — WYBRANE INFORMACJE

5.1. Kapitat zaktadowy

Na dzien 30 czerwca 2017 r. oraz na dzien publikacji skréconego skonsolidowanego sprawozdania
finansowego za | péirocze 2017 r. kapitat akcyjny ERBUD S.A. wynosi 1 281 185,90 zt i dzieli sie na
12 811 859 akcji zwyktych o wartosci nominalnej 0,1 zt kazda akcja. Nie ma zadnych ograniczen w
zakresie przenoszenia prawa witasnosci, jak i w zakresie wykonywania prawa gtoséw z tytutu
posiadanych akcji. Akcje Spotki nie dajg rowniez specjalnych uprawnien kontrolnych w stosunku do
Emitenta.

Do dnia publikacji sprawozdania poziom kapitatu zaktadowego Spoiki nie ulegt zmianie.

5.2. Akcjonariusze ERBUD S.A.

Na dzien publikacji sprawozdania finansowego tj. 5 wrzesnia 2017 oraz na dzien 30 czerwca 2017
wykaz akcjonariuszy posiadajgcych bezposrednio lub posrednio przez podmioty zalezne co najmniej
5% ogolnej liczby gloséw na Walnym zgromadzeniu Emitenta przedstawiat sie nastepujgco:

Stan na 5 wrze $nia 2017 Stan na 16 maja 2017

Nazwa akcjonariusza Udziat w kapitale Udziat w kapitale
zaktadowym Liczba akcji zaktadowym
i ogolnej liczbie [igtoséw na WZ | iogdlnej liczbie
gtoséw na WZ gtoséw na WZ

Liczba akcji
i gloséw na
wz

4 152 865 32,41% 4152 865 32,41%
2136 260 16,67% 2136 260 16,67%
1200 000 9,37% 1200 000 9,37%
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1183 146 9,23% 1183 146 9,23%

715279 5,58% 715279 5,58%
773 900 6,04% 773 900 6,04%
412 087 3,22% 412 087 3,22%
259 500 2,03% 259 500 2,03%
1978 822 15,45% 1978 822 15,45%
12 811 859 100,00% 12 811 859 100,00%

W stosunku do dnia publikacji sprawozdania finansowego za | kwartat 2017 w strukturze akcjonariatu
akcjonariuszy , ktorzy posiadajg powyzej 5% udziatow w kapitale akcyjnym ERBUD S.A. nie nastgpity
zadne zmiany.

W stosunku do dnia 31 grudnia 2016 w strukturze akcjonariatu akcjonariuszy , ktérzy posiadajg
powyzej 5% udziatéw w kapitale akcyjnym ERBUD S.A. mialy miejsce nastepujgce zmiany:

W dniu 24 marca 2017 roku Zarzad Emitenta otrzymat zawiadomienie od Cztonka Zarzgdu Emitneta
— Pana Jézefa Zubelewicza o sprzedazy przez podmiot z nim powigzany — Adler Properties Sp. z 0.0.
100.000 akcji zwyktych. Przed transakcjg Jézef Zubelewicz posiadat bezposrednio i posrednio

771 587 akcji co stanowito 6,02% kapitatu zaktadowego i dawato 771 587 glosow na WZA ERBUD
S.A. tj. 6,02% ogolnej liczby gtoséw na Walnym Zgromadzeniu. Po transakcji Pan Zubelewicz posiada
671 587 akcji ERBUD S.A. co stanowi 5,24% kapitatu zakladowego i daje 671 587 gtoséw na WZA
ERBUD S.A. tj. 5,24% ogoélnej liczby gtoséw na Walnym Zgromadzeniu.

W dniu 29 marca 2017 roku Zarzad Emitenta otrzymat zawiadomienie w trybie art. 69 ust 1 ustawy z
dnia 29 lipca 2005 roku o ofercie publicznej i wprowadzeniu instrumentéw finansowych do
zorganizowanego systemu obrotu oraz o sp6tkach publicznych, PKO BP Bankowy Otwarty Fundusz
Emerytalny oraz PKO Dobrowolny Fundusz Emerytalny, reprezentowane przez PKO BP BANKOWY
Powszechne Towarzystwo Emerytalne Spétke Akcyjng, informujg, ze w wyniku rozliczenia w dniu 28
marca 2017 roku, transakcji nabycia przez PKO OFE 100 000 sztuk akcji Erbud S.A. z siedzibg w
Warszawie, udziat tgczny Funduszy w ogolnej liczbie gloséw na Walnym Zgromadzeniu Spotk
zwiekszyt sie powyzej progu 5%.

Przed zmiang udziatéw Fundusze tgcznie posiadaty 615 279 akcji Emitenta, co stanowito 4,8024%
kapitatu zaktadowego i dawato 615 279 gltosdw na WZA Erbud S.A. tj. 4,8024% ogolnej liczby gtosow.

Po transakcji na dzien 28 marca 2017 roku Fundusze tgcznie posiadaty 715 279 akcji Spétki Erbud

S.A. co stanowito 5,5829% kapitatu zaktadowego i dawato 715 279 gtoséw na WZA Erbud S.A. tj.
5,5829% ogolnej liczby gloséw na Walnym Zgromadzeniu.

Na dzien publikacji raportu, Spétka nie posiadata informacji na temat uméw, w wyniku ktérych mogg w
przysztosci nastgpi¢ zmiany w proporcjach akcji posiadanych przez dotychczasowych akcjonariuszy.
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Stan posiadania akcji ERBUD S.A. przez osoby zarz adzajgce i nadzoruj ace

Stan na 5 wrzesnia 2017 r. Stan na 16 maja 2017 r.

Udziat w Udziat w
Powigzanie . " kapitale kapitale
: %Cszot:,? r:al;c\}\llz zaktadowym zaktadowym
g i 0golnej liczbie i 0golnej liczbie
gtoséw na WZ gtoséw na WZ

Osob i
soba powigzana Liczba akcji

i glos6w na WZ

DGI Fundusz Inwestycyjny
Zamkniety Aktywow - Czlonek
Niepublicznych kontrolowany ~ Zarzadu

2136260  1667% 2136260  16,67%
przez Dariusza Grzeszczaka

Adler Properties Sp. z o0.0.

kontrolowana przez Jézefa g;:g;gﬁ 712 087 5,56% 412 087 3,22%
Zubelewicza

g;:‘z’ggﬁ 773900 6,04% 773 900 6,04%
J6zef Adam Zubelewicz gg:‘z’ggﬁ 259 500 2,03% 259 500 2,02%
Agnieszka Glowacka gg:‘z’;gﬁ 5588 0,04% 5588 0,04%
Albert Diirr Czlonek Rady 28 000 0,22% 28 000 0,22%

Nadzorczej
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5.3. Wiadze statutowe

Zarzad
W | péiroczu 2017 r. Zarzad ERBUD S.A. pracowat w nastepujgcym sktadzie:

e Dariusz Grzeszczak — Czlonek Zarzadu

e Jozef Adam Zubelewicz ~ — Czlonek Zarzadu,
e Pawel Smolen — Czlonek Zarzadu,
e Agnieszka Glowacka — Czlonek Zarzadu.

W dniu 23 maja 2017 r. Rada Nadzorcza ERBUD SA powotata w gtosowaniu tajnym nowego, czwartego
Czlonka Zarzadu ERBUD S.A., Panig Agnieszke Glowacka. Pani Glowacka dotgczy do
dotychczasowego Zarzadu ERBUD SA z dniem 01 czerwca 2017 roku, kadencja zakonczy sie z dniem
28 maja 2018 roku.

Pani Agnieszka Glowacka jest zwigzana z Grupg ERBUD od prawie 20 lat. Zasiada takze w Radach
Nadzorczych spétek: PBDI S.A. oraz Erbud Industry Sp. z o.0.

Uchwala Rady Nadzorczej wejdzie w zycie 1 czerwca 2017 r.

Agnieszka Glowacka ukonhczyla Uniwersytet Mikotaja Kopernika w Toruniu na wydziale ekonomii i
zarzgdzania specjalnos¢ finanse. Od 1995 roku kierowata dziatem finans6w i kontrolingu w torunskiej
firmie produkcyjnej jednoczesnie wykltadajac rachunkowos¢ zarzgdczg w Wyzszej Szkole Bankowe;j.
W tym czasie ukonczyla studia podyplomowe w zakresie rachunkowosci, a nastepnie prawa
handlowego.

Agnieszka Glowacka ukonczyta kurs i zdala egzamin dla czlonkéw rad nadzorczych spoétek skarbu
Panstwa.

Zajmuje sie kreowaniem i realizacja polityki finansowej oraz wspotpracg z instytucjami finansowymi.
Koordynuje i nadzoruje finanse catej Grupy, stworzyla zestaw procedur finansowych, jest takze
odpowiadana za polityke kontrolingowg w Grupie. Bierze aktywny udziat w przeprowadzaniu akwizycji
kolejnych spotek Grupy.

Agnieszka Glowacka jest nadal zwigzana z UMK w Toruniu i zasiada w Radzie Biznesu stworzonej przy
wydziale zarzgdzania. Od kilku lat bierze czynny udziat w kongresach dyrektoréw finansowych m.in.
jako panelista i moderator. W 2016 roku przystgpita takze do organizacji wspierajacej kobiece start up'y.
Prywatnie zaangazowana we wspieranie dzieci z chorobg nowotworowa. Jest takze Mentorem w
Fundacji ERBUD Wspélne Wyzwania im. Eryka Grzeszczaka.

Agnieszka Glowacka bedzie odpowiedzialna za kreowanie i realizacje polityki finansowej oraz
wspotprace z instytucjami finansowymi.

Rada Nadzorcza

Na dzien 30 czerwca 2017 oraz na dzien publikacji sprawozdania r. Rada Nadzorcza ERBUD S.A.
dzialata w skiadzie:

e Udo Berner — Przewodniczacy,

e Albert Durr — Czionek,

e Zofia Dzik — Czionek,

*  Gabriel Gtéwka — Czionek,
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» Janusz Lewandowski — Czionek,

e Michat Otto — Czionek,

e Janusz Reiter — Czlonek.
W ramach Rady Nadzorczej ERBUD S.A. dziatajg dwa komitety:

1. Komitet Wynagrodzen w skfadzie:

e Udo Berner — Przewodniczacy,
e Albert Durr — Czionek,

e Michat Otto — Czionek;

2. Komitet Audytu w sktadzie:

e Gabriel Gtéwka — Przewodniczacy,

e Albert Durr — Czionek,

e Michat Otto — Czionek.

5.4. Wynagrodzenia wtadz statutowych

taczne wynagrodzenie oséb zasiadaj gcych w organach ERBUD S.A. (w tys. z})

276 266,1
1620,8 2467,3
1896,8 27334

5.5. Dywidenda

W celu zapewnienia akcjonariuszom mozliwosci realizowania dtugofalowego programu inwestycyjnego
opartego o czytelne i stabilne kryteria podziatu wypracowanego zysku, 26 stycznia 2016 r. Zarzad podjat
uchwate w sprawie przyjecia polityki w zakresie dywidend w ERBUD S.A. Zgodnie z tg uchwalg, Zarzad
bedzie rekomendowat walnemu zgromadzeniu, po ocenie wniosku przez Rade Nadzorcza, wyptate
dywidendy na poziomie od 30 do 50 procent wyniku finansowego netto uzyskanego w poprzednim roku
obrotowym, z uwzglednieniem aktualnej oraz przysztej sytuacji finansowej spotki oraz Grupy
Kapitatowej. W swojej rekomendacji o wyptacie dywidendy Zarzad bedzie w szczegolnosci bra¢ pod
uwage potrzeby inwestycyjne wynikajgce z realizacji strategii Grupy Kapitatowej ERBUD, potrzeby
ptynnosciowe Spoétki, wysokosé zobowigzan z tytutu biezacej dziatalnosci oraz obstuge zobowigzan. W
przypadku wyjgtkowo dobrej oceny powyzszych czynnikbw oraz przy pozytywnej ocenie Rady
Nadzorczej, Zarzad moze zarekomendowac wyptate wyzszej dywidendy.

Zgodnie z Uchwatg Walnego Zgromadzenia ERBUD S.A. w dniu 2 czerwca 2016 r. Sp6tka wyptacita
akcjonariuszom dywidende. Na dywidende przeznaczono kwote 15 374 230,80 zi, tj.:

e caly wypracowany w 2015 r. zysk w wysokos$ci 11 397 120,34 zi, oraz
* kwote 3 977 110,46 zt pochodzacy z kapitatu zapasowego ERBUD S.A.
Dywidenda w przeliczeniu na 1 akcje wyniosta 1,20 zi.

Lista akcjonariuszy uprawnionych do dywidendy za 2015 r. zostata ustalona na dzien 17 maja 2016 r.
Dywidende wyptacono 2 czerwca 2016 r.

22 grudnia 2016 r. Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie ERBUD S.A. Uchwalg Nr 3 postanowito
przeznaczyé na wyptate dywidendy nadzwyczajnej kwote 14 989 875,03 zt pochodzaca z istniejgcego
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w Spéice kapitatu zapasowego utworzonego z zyskéw osiggnietych w latach ubiegtych. Dywidenda
nadzwyczajna wyniosta zatem 1,17 zt w przeliczeniu na 1 akcje. Lista akcjonariuszy uprawnionych do
dywidendy nadzwyczajnej zostata ustalona 9 stycznia 2017 r., a termin wyptaty na 23 stycznia 2017 r.

8416 12 245 11 397 11103

8 900 6 381 15374 14 990**

0,70 0,50 1,20 1,17
21.07.2014 15.07.2015  17.05.2016 09.01.2017
2,8 15 4,2 3,9

* Stopa dywidendy obliczona jako iloraz wysokosci dywidendy w przeliczeniu na 1 akcje i kursu akcji sprzed dwéch dni
poprzedzajgcych dzien ustalania prawa do dywidendy.

** Dywidenda nadzwyczajna z kapitatu zapasowego.

5.7. Podmiot uprawniony do badania sprawozda n finansowych

9 maja 2016 r. Rada Nadzorcza Spotki podjeta uchwate w sprawie wyboru podmiotu uprawnionego do
przeprowadzania badania sprawozdan finansowych. Rada, na podstawie rekomendacji Komitetu
Audytu, wybrata firme PricewaterhouseCoopers Sp. z 0.0., jako podmiot uprawniony do dokonania
przegladu srédrocznego jednostkowego sprawozdania finansowego ERBUD S.A. i skonsolidowanego
sprawozdania finansowego Grupy ERBUD oraz przeprowadzenia badania rocznego jednostkowego
sprawozdania finansowego ERBUD S.A. oraz rocznego skonsolidowanego sprawozdania finansowego
Grupy ERBUD.

Spotka PricewaterhouseCoopers Sp. z 0.0. jest wpisana na liste podmiotow uprawnionych do badania
sprawozdan finansowych, prowadzong przez Krajowa lzbe Biegtych Rewidentéw, pod nr ewidencyjnym
144.

ERBUD S.A. korzystal z ustug wybranego podmiotu w zakresie przeprowadzenia konsultacji w sprawie
utworzenia dziatu audytu wewnetrznego w 2012 r.

Umowe z podmiotem uprawnionym do badania sprawozdan finansowych zawarto na trzy lata tj. rok
2016, 2017 i 2018.

Podpisy czlonkéw Zarz gdu ERBUD S.A.:

Dariusz Grzeszczak Jozef Zubelewicz Pawet Smole n Agnieszka Glowacka

Czionek Zarz gqdu Czionek Zarz gqdu Czionek Zarz gqdu Czionek Zarz adu

Warszawa, 4 wrze $nia 2017 r.
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