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GRUPA ERBUD
KOMENTARZ ZARZADU DO RAPORTU
ZA 1-IV KWARTAL 2014 ROKU

W IV kw. 2014 r.:
PRZYCHODY: 556 454 tys. zt
EBITDA: 20 458 tys. zt
EBIT: 17 499 tys. zt
ZYSK NETTO: 12 350 tys. zt

W I-IV kw. 2014 r.:
PRZYCHODY: 1 693 818 tys. zt
EBITDA: 52 595 tys. zi
EBIT: 43 720 tys. zt
ZYSK NETTO: 27 965 tys. zt
GOTOWKA: 209 290 tys. zt
NADWYZKA SRODKOW PIENIEZNYCH NAD ZOBOWIAZANIAMI
ODSETKOWYMI: 84 769 tys. zi

Ponizsze dane finansowe za okres I-IV kwartatu 2014 roku i poréwnania sq oparte o skonsolidowane
wyniki finansowe Grupy Kapitatowej. Kontrakty prezentowane ponizej sq wyrazone w wartosciach netto.

. GtOWNE DANE FINANSOWE GRUPY ERBUD w I-IV KW. 2014 r. oraz ISTOTNE ZDARZENIA
| CZYNNIKI RYNKOWE MAJACE WPLYW NA WYNIKI FINANSOWE

OTOCZENIE RYNKOWE

e Wozrost produkcji budowlano-montazowej w Polsce w 2014 r.: 3,6% wobec 12% spadku r/r
w2013 r.

e W grudniu 2014 r. produkcja budowlano-montazowa wzrosta o 5% r/r i o 29,7% wobec
listopada 2014 r. Dla poréwnania w grudniu 2013 r. produkcja budowlano-montazowa
odnotowata wzrost 0 5,8% r/r.

= W grudniu 2014 r. w stosunku do grudnia 2013 r. wzrost odnotowano w
segmencie budownictwa inzynieryjnego (+7,1% r/r), budownictwa
specjalistycznego (+13,4% r/r) oraz w segmencie wznoszenie budynkow
(+ 3,8% r/r) wobec 1% wzrostu w analogicznym okresie 2013 r.

e W grudniu 2014 r. zatrudnienie w budownictwie spadto 0 6,8% r/r.

e Wynagrodzenie w budownictwie od poczgtku 2014 r. pozostawato ujemne, w grudniu
branza zanotowata spadek wynagrodzenia o 0,8% r/r wobec 0,6% spadku w listopadzie
2014 r.

e 2014 r. przynidst wzrost cen produkcji budowlano-montazowej: od 2,5% w styczniu 2014
r. do 5,7% wzrostu w grudniu 2014 r.

Zadtuzenie netto - zobowiqzania odsetkowe pomniejszone o gotéwke

www.erbud.pl



Grupa ERBUD
Komentarz Zarzadu do raportu za I-IV kwartat 2014 roku

e Wskaznik rentownosci obrotu netto w budownictwie w I-lll kw. 2014 r. wynidst 2,3%
wobec 0,3% w analogicznym okresie 2013 r.

GRUPA ERBUD

e W okresie pazdziernik - grudzien 2014 r. Grupa podpisata w sumie 36 kontraktéw na tgczna
kwote 467 719 tys. zt wobec 19 kontraktdw o tgcznej wartosci 366 927 tys. zt w
analogicznym okresie 2013 r. W catym 2014 r. Grupa podpisata 131 kontraktéw na kwote
1 378 795 tys. zt, wobec 99 kontraktow na kwote 1 350 000 tys. zt w 2013 r.

e W IV kw. 2014 r. sprzedaz w Grupie Budlex wyniosta 43 mieszkania i lokale uzytkowe
(w oparciu o akty notarialne) wobec 51 w IV kw. 2013 r. Narastajgco Grupa sprzedata 168
mieszkan i lokali uzytkowych wobec 184 w 2013 r.

= W przedsprzedazy na lata 2015-2016 r. Budlex zawart umowy przedwstepne na 169
mieszkan i lokali uzytkowych na kwote ok. 42,8 min zt, wzrost wobec 111 mieszkan i
lokali na koniec grudnia 2013 r. o tgcznej wartosci 31,3 min zt.

e W IV kw. 2014 r. przychody Grupy Erbud wzrosty o 39,5% r/r do 556 454 tys. zt
z poziomu 399 023 tys. zt w IV kw. 2013 r.

= Pozytywny wptyw na sprzedaz Grupy miat segment budownictwa kubaturowego w
kraju i za granicg oraz segment inzynieryjno-drogowy, ktdre zanotowaty w IV kw.
2014 r. wzrosty odpowiednio 0 51,2% i 55% r/r.
e W catym 2014 r. Grupa miata 1 693 818 tys. zt przychoddw, tj. 38,5% wzrostu r/r, wobec
1223 609 tys. zt przychodow w 2013 r.
= Pozytywny wptyw na sprzedaz Grupy narastajgco miat segment budownictwa
kubaturowego w kraju - wzrost 0 52,5% r/r, segment inzynieryjno-drogowy - wzrost o
67% r/r oraz segment energetyczny - wzrost 0 12,5% r/r.

o W IV kw. 2014 r. EBIT Grupy wyniost 17 499 tys. zt wobec 12 022 tys. zt w IV kw. 2013 r.
tj. 45,6% wzrostu r/r. Marza EBIT wyniosta 3,14% wobec 3,01% w IV kw. 2013 r.

= WV kw. 2014 r. wszystkie segmenty miaty dodatni wptyw na EBIT Grupy.

e Narastajaco w 2014 r. Grupa osiggneta EBIT w wysokosci 43 720 tys. zt wobec 32 700 tys.
zt w 2013 r., tj. 34% wzrostu r/r. Marza EBIT w 2014 r. wyniosta 2,6% wobec 2,7% w
analogicznym okresie 2013 r.

= W 2014 r. segment budownictwa kubaturowego w kraju dodat do
skonsolidowanych zyskéw Grupy 21 169 tys. zt, tj. 32,2% r/r wzrostu, segment
inzynieryjno-drogowy dodat 5 573 tys. zt, tj. 20,5% wzrostu r/r, zas segment
energetyczny wypracowat 3 719 tys. zt EBIT, tj. 110,6% wzrostu r/r.

=  Segment deweloperski dodat 9 274 tys. zt, tj. 73% wzrostu r/r, z tego 7 272 tys. zt
to wycena wartosci inwestycji w trakcie realizacji w spotce wspétzaleznej Deptak
Projekt P2 sp. z 0. o. (50% udziatéw posiada zewnetrzny partner grupy). Po
wytgczeniu jednorazowego zysku, segment deweloperski dodat 2 002 tys. zt do
skonsolidowanego EBIT grupy.

e Zysk netto Grupy w IV kw. 2014 r. wyniést 12 350 tys. zt, tj. wzrost o 64,7% r/r wobec
7 500 tys. zt w analogicznym okresie 2013 r. Marza netto wyniosta 2,22% wobec 1,9% w
analogicznym okresie 2013 r.

= W omawianym okresie Grupa miata 1 743 tys. zt ujemnego wyniku na dziatalnosci
finansowej, (koszty odsetek od kredytéw i obligacji) tj. poprawa o 19% wobec
ujemnego wyniku w wysokosci 2 150 tys. zt w analogicznym okresie 2013 r.
e W 2014 r. Grupa zanotowata zysk netto w wysokosci 27 965 tys. zt, tj. ok. 54,7% wzrostu
r/r (18 079 tys. zt w 2013 r.). Marza wyniosta 1,65% wobec 1,5% w 2013 r.
= Narastajgco Grupa miata 7176 tys. zt ujemnego wyniku na dziatalnosci finansowej,
tj. koszty odsetek od kredytow i obligacji, poprawa o 5,7% r/r wobec ujemnego
wyniku w wysokosci 7 606 tys. zt w analogicznym okresie 2013 r.
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Grupa ERBUD
Komentarz Zarzadu do raportu za I-IV kwartat 2014 roku

e Na koniec grudnia 2014 r. Grupa Erbud miata 209 290 tys. zt w gotéwce, tj. 68% wzrostu
wobec 124 591 tys. zt w grudniu 2013 r. Grupa posiada dostepne linie bankowe i
ubezpieczeniowe na tgczng kwote ok. 878 min zt.

=  Grupa miata nadwyzki $rodkéw pienieznych nad zobowigzaniami
odsetkowymi (kredyty, pozyczki, obligacje, leasing finansowy) w kwocie
84 769 tys. zt w 2014 r. wobec zadtuzenia netto w wysokosci 63 067 tys. zt
na koniec Il kw. 2014 r.

e Na koniec IV kw. 2014 r. Grupa miata portfel zamdwien o wartosci ok. 1 550 000 tys. zt, z
czego do realizacji w biezagcym roku zaplanowanych jest ok. 1 350000 tys. zt. Dla
poréwnania na koniec grudnia 2013 r. portfel zaméwien Grupy wynosit
1 600 000 tys. zt, z czego do realizacji na 2014 r. byto 1 191 000 tys. zt.

= W styczniu-lutym br. Grupa dodata do portfela 5 kontraktow na kwote 250 min zt.
W negocjacjach pozostaje portfel o wartosci ok. 450 min zt.

e Gtowne segmenty w portfelu zlecen to obiekty: biurowe (21,6%), handlowo-ustugowe
(23,7%), energetyczne (9,6%), szpitalne (8,5%), uzytecznosci publicznej (5,7%) oraz
mieszkalne (8,1%), a takze projekty inzynieryjne (17,6%) i drogowe (2,4%).

= W ramach ww. portfela 11% stanowig projekty publiczne, spadek wobec 21% w
analogicznym okresie 2013 r.

e Na koniec grudnia 2014 r. tgczna wartos¢ ztozonych ofert wyniosta 15,3 mid zt, z czego na
dzien publikacji pozostato nierozstrzygnietych ofert na kwote 4,8 mid zt.

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

Wedtug wstepnych danych Gtéwnego Urzedu Statystycznego (GUS) w IV kw. 2014 r. PKB Polski wzrdst o
3% w poréwnaniu z analogicznym kwartatem 2013 r. Po uwszglednieniu czynnikdw o charakterze
sezonowym PKB w IV kw. byt 0 0,6 proc. wyzszy niz w Il kw. 2014 r. oraz o 3,1 proc. wyzszy niz w IV kw.
2013 r. Oznacza to, ze polska gospodarka znajdowata sie wsréd najszybciej rozwijajgcych sie gospodarek
UE, wyzszg dynamike odnotowaty jedynie Wegry.

1.2. Rynek budowlany

Wedtug danych GUS produkcja budowlana w 2014 r. wzrosta o 3,6% r/r wobec 12% spadku r/r w 2013 r.
W grudniu 2014 r. produkcja budowlano-montazowa wzrosta 0 5% r/r i 0 29,7% wobec listopada 2014 r.
W grudniu 2014 r. zatrudnienie w budownictwie spadto 0 6,8% r/r.

Wynagrodzenie w budownictwie od poczatku 2014 r. pozostawato ujemne, w grudniu 2014 r. branza
zanotowata spadek wynagrodzenia o 0,8% r/r wobec 0,6% spadku w listopadzie 2014 r. 2014 r. przynidst
wzrost cen produkcji budowlano-montazowej: od 2,5% w styczniu 2014 r. do 5,7% wzrostu w grudniu
2014 .

www.erbud.pl



Grupa ERBUD
Komentarz Zarzadu do raportu za I-IV kwartat 2014 roku

2. CZYNNIKI WEWNETRZNE

Gitowne segmenty dziatalnosci Grupy w IV kw. 2014 r.
Ponizsze dane prezentujq wyniki segmentow po uwzglednieniu wytgczen konsolidacyjnych oraz dane w podziale geograficznym

tys. zt Budownictwo Segment Segment Segment Dziatalnos¢ w Dziatalnos¢ za
kubaturowe w i deweloperski inzynieryjno- energetyczny kraju granica
IV kw. 2014 kraju i za granica Budownictwo drogowy*
kubaturowe w
kraju
IV kw. 1V kw. 1V kw. IV kw. IV kw. IV kw. IV kw. IV kw. IV kw. IV kw. IV kw. [ IV kw. vV IV kw.
2014 2013 2014 2013 2014 2013 2014 2013 2014 2013 2014 2013 kw. 2013
2014
Przychody ze 462 51,2% 411 59%r/r | 11581 -17% 72312 55% r/r 9692 -70% 504 43,7% 51 +8,2%
sprzedazy 870 r/r 186 r/r r/r 771 r/r 684 r/r
Udziat % 832% | 76,7% | 73,9% | 64,7% 2% 3,5% 13% 11,7% 1,7% 8% 90,7% | 88% | 9,3% 12%
EBIT 5796 3016 5342 2235 7 646 3150 3825 4558 231 1423 17 11 454 781
045 330
Marza EBIT 1,25% 1% 1,3% 0,9% 66% 22,6% 5,3% 9,8% 2,4% 4,4% 3,4% 3,2% 0,88 1,63%
(%) %
tys. zt Budownictwo Segment Segment Segment Dziatalnos¢ Dziatalnos¢ za
kubaturowe w . deweloperski inzynieryjno- energetyczny w kraju granica
2014 kraju i za granica Budownictwo drogowy*
kubaturowe w
kraju
2014 2013 2014 2013 2014 2013 2014 2013 2014 2013 2014 2013 2014 2013
Przychody 1398 +40% 1202 52,5% 45 448 -6,3% 165 545 67%r/r 89 621 +12,5% 1497 47,7% 196 -
ze 204 r/r 164 r/r r/r r/r 778 r/r 039 6,5%
sprzedazy r/r
Udziat % 82,5% | 81,6% 71% 64,4% 2,7% 4,0% 9,5% 7,9% 5,3% 6,5% 88,4% 82,93% 11,6% | 17,1
4%
EBIT 25153 | 20964 21 16 016 9274 5365 5573 4624 3719 1766 39736 27 841 3984 4
169 948
Marza 1,8% 2,1% || 1,76% 2,0% 20,4% | 11,07% 3,5% 4,8% 4,15% 2,22% 2,65% 2,75% 2,03% | 2,36
EBIT (%) %

2.1. Budownictwo kubaturowe (kraj i zagranica)

W okresie pazdziernik — grudzien 2014 r. Grupa podpisata 11 kontraktow o wartosci 254 691 tys. zt wobec
9 kontraktéw w budownictwie kubaturowym na tgczng kwote 301 069 tys. zt w IV kw. 2013 r. Narastajgco
Grupa podpisata 46 kontraktéw o wartosci 858 500 tys. zt wobec 40 kontraktéw na 1 061 000 tys. zt w
2013 r. Na koniec grudnia 2014 r. portfel zlecenn dziatalnosci kubaturowej wynidst 1 046 640 tys. zt
(1281 497 tys. zt w analogicznym okresie 2013 r.), z tego na 2015 r. przypada ok. 891 442 wobec 913 000
tys. zt w analogicznym okresie ubiegtego roku.

Przychody ze sprzedazy w IV kw. 2014 r. (uwzglednienia przychody Erbud SA, Erbud International i GWI)
wyniosty 462 870 tys. zi, tj. 51,2% wzrostu r/r. Narastajgco Grupa miata 1 398 204 tys. zt, wzrost 40% w
stosunku do analogicznego okresu 2013 r. EBIT Grupy na dziatalnosci kubaturowej w IV kw. 2014 r.
wynidst 5796 tys. zt, tj. 92% wzrostu i 1,25% marzy, wobec 3 016 tys. zt w analogicznym okresie 2013 r. i
1% marzy. Narastajg w 2014 r. Grupa miata 20% wzrostu r/r EBIT do wysokosci 25 153 tys. zt, tj. 1,8%
marzy EBIT, wobec 20964 tys. zt w 2013 r. (2,1% marzy). Segment kubaturowy stanowi 82,5%
skonsolidowanej sprzedazy Grupy.

www.erbud.pl




Grupa ERBUD
Komentarz Zarzadu do raportu za I-IV kwartat 2014 roku

Budownictwo kubaturowe w kraju (realizacja w ERBUD SA)

W IV kw. 2014 r. sprzedaz kubaturowa w Polsce wyniosta 411 186 tys. zt wobec 258 369 tys. z1, tj. 59,15%
wzrostu r/r. W 2014 r. narastajgco przychody wyniosty 1 202 164 tys. zt wobec 788 366 tys. zt, tj. 52,5%
wzrostu r/r. EBIT w IV kw. 2014 r. wynidst 5 342 tys. zt wobec 2 235 tys. zt w analogicznym okresie 2013 r.,
tj. 139% wzrostu r/r. Marza EBIT w IV kw. byta na poziomie 1,3% wobec 0,9% w analogicznym okresie
2013 r. Narastajgco segment miat zysk operacyjny w wysokosci 21 169 tys. zt tj. 32,2% wzrostu r/r wobec
16 016 tys. zt w 2013 r. Na koniec grudnia 2014 r. portfel zlecenn w dziatalnosci kubaturowej w Polsce
wynidst 934 840 tys. zt z czego 812 212 tys. zt przypada na 2015 r. wobec 1 197 000 tys. zt w 2013 r,, z
tego na 2014 r. przypadato 829 000 tys. zt.

Dziatalnos¢ za granicq

W IV kw. 2014 r. przychody ze sprzedazy za granicg wzrosty o 8,17% do poziomu 51 684 tys. zt z 47 782
tys. zt w IV kw. 2013 r. EBIT segmentu wynidst 454 tys. zt, tj. 41,9% spadku r/r wobec 781 tys. zt w
analogicznym okresie 2013 r. Marza wyniosta 0,88% wobec 1,63% w analogicznym okresie 2013 r.

Narastajgco segment wykazat 196 039 tys. zt przychodéw wobec 209 736 tys. zt przychodéw w 2013 r, tj.
6,5% spadku r/r. EBIT segmentu wyniost 3 984 tys. zt wobec 4 948 tys. zt, tj. 19,5% spadku r/r, zas marza
EBIT byta na poziomie 2,03% wobec 2,36%. Na koniec kwartatu portfel zamoéwien zagranicznych wynidst
111 800 tys. zt wobec 84 846 tys. zt w analogicznym okresie 2013 r. Wiekszos¢ portfela pozostaje do
realizacji w biezgcym roku (79 330 tys. z1).

Przychody niemieckiej spotki Grupy - GWI GmbH w 2014 r. wyniosty 134 674 tys. zt wobec 132 110 tys. zt
w 2013 r., tj. 2% wzrostu r/r. EBIT spotki wynidst 2 089 tys. zt wobec 3 144 tys. zt w 2013 r,, tj. 33,6%
spadek r/r. Marza EBIT wyniosta 1,5% wobec 2,4% marzy w 2013 r., a zysk netto wynidst 2263 tys. zt
wobec 2 249 tys. zt, tj. 0,6% spadku r/r. Marza netto pozostata na poziomie ubiegtego roku tj. 1,68%.

2.2. Pozostate segmenty dziatalnosci Grupy

2.2.1. Dziatalnos¢ deweloperska

W IV kw. 2014 r. Budlex sprzedat w oparciu o akty notarialne 43 mieszkania i lokale uzytkowe wobec 51
lokali w analogicznym okresie 2013 r. Narastajgco w 2014 r. Grupa sprzedata 168 mieszkan i lokali
uzytkowych wobec 184 w analogicznym okresie 2013 r.

W IV kw. 2014 r. Grupa Budlex miata 11 581 tys. zt przychodéw wobec 13 954 tys. zt w analogicznym
okresie 2013 r, tj. 17% spadku r/r. EBIT w IV kw. wyniodst 7 646 tys. zt, wobec 3 150 tys. zt zysku w IV kw.
2013 r., tj. 142,7% wzrostu r/r.

Narastajgco przychody Grupy Budlex w 2014 r. osiggnety poziom 45 448 tys. zt wobec 48 485 tys. zt w
analogicznym okresie 2013 r., tj. 6,3% spadku r/r. Zysk operacyjny Grupy Budlex w 2014 r. wynidst 9 274
tys. zt, wobec 5 365 tys. zt, tj. 72,9% wzrostu r/r, pochodna wyceny wartosci inwestycji w trakcie realizacji
w spoétce wspétzaleznej Deptak Projekt P2 sp. z 0. 0. (50% udziatéw posiada zewnetrzny partner grupy). Po
wytaczeniu jednorazowego zysku, segment deweloperski dodat 2 002 tys. zt do skonsolidowanego EBIT
grupy. Marza EBIT wyniosta 20,4% wobec 11,07% w analogicznym okresie 2013 r.

Budlex w 2014 r. realizowat nowe inwestycje mieszkaniowe, w tym 1 inwestycje w Toruniu i 2 w
Bydgoszczy. W przedsprzedazy na lata 2015-2016 Grupa podpisata umowy przedwstepne na 169 mieszkan
i lokali uzytkowych na kwote 42,8 min zt, tj. wzrost wobec 111 mieszkan na kwote 31,3 min zt podpisanych
na koniec grudnia 2013 r.

Spotka jest w trakcie realizacji projektu Deptak w Poznaniu w ciggu tzw. poznanskiego Deptaka. Obiekt
jest realizowany przez spétke celowa Deptak Projekt P2 i bedzie miat powierzchnie najmu ok. 9,3 tys. m2,
w tym 6,5 tys. m2 powierzchni handlowej oraz 2,7 tys. m2 powierzchni biurowej. Termin uzyskania
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pozwolenia na uzytkowanie oraz otwarcia galerii handlowej planowany jest w 2015 r. Finansowanie
projektu jest zapewnione w ramach bankowej linii kredytowe;j.

Spétka przygotowuje réwniez projekt mieszkaniowy w segmencie popularnym w Warszawie, ktéry
powinien wystartowaé¢ do konica 2015 r. Projekt jest szacowany na ok. 60 mieszkan (ok. 3300 PUM).
Obecny bank ziemi Grupy Budlex ma potencjat projektéw o wartosci ok. 41 tys. PUM.

2.2.2. Budownictwo inzynieryjno-drogowe

W IV kw. 2014 r. segment inzynieryjno-drogowy dodat do portfela Grupy 11 kontraktéow na kwote 198 071
tys. zt wobec 4 kontraktéw na tgczng kwote 42 822 tys. zt w analogicznym okresie 2013 r. Narastajgco
Grupa podpisata 38 kontraktéw na kwote 310 148 tys. zt wobec 25 kontraktéw o wartosci 174 488 tys. zt
w 2013r.

W IV kw. 2014 r. przychody segmentu inzynieryjno-drogowego wyniosty 72 312 tys. zt wobec 46 657 tys. zt
w 2013 r., tj. wzrost o 55% r/r. W catym 2014 r. segment miat 165 545 tys. zt przychodéw wobec 96 219
tys. zt przychodéw w 2013 r, tj. wzrost 0 67% r/r.

Wynik operacyjny w IV kw. 2014 r. wynidst 3 825 tys. zt wobec 4 558 tys. zt w IV kw. 2013 r., tj. spadek o
16% r/r, i 5,3% marzy operacyjnej wobec 9,8% w 2013 r. Narastajgco EBIT segmentu wynidst 5 573 tys. zt
wobec 4 624 tys. zt w 2013 r. tj. 20,5% wzrostu r/r i 3,5% marzy EBIT wobec 4,8% w 2013 r.

Na koniec grudnia 2014 r. segment miat portfel zamdwien o wartosci ok. 310 000 tys. zt, z tego wiekszos¢
do realizacji w 2015 r. Portfel segmentu sktada sie gtéwnie z projektéw inzynieryjnych, w tym farmy
wiatrowe. Dla poréwnania w 2013 r. segment miat portfel o wartosci 95 914 tys. zt, co daje wzrost r/r.

2.2.3. Segment energetyczny

W 2014 r. Grupa podpisata w segmencie energetycznym 47 kontraktéw o wartosci 210 148 tys. zt wobec
34 kontraktéw o tacznej wartosci 115 027 tys. zt w 2013 r., tj. 75% wzrostu r/r.

Przychody segmentu w IV kw. 2014 r. wyniosty 9 692 tys. zt tj. 70% spadku r/r. EBIT segmentu wynidst 231
tys. zt, tj. 84% spadku r/r. Marza EBIT wyniosta 2,4%, versus 4,4%. W catym 2014 r. narastajgco przychody
wyniosty 89 621 tys. zt wobec 79 658 tys. zi, tj. 12,5% wzrostu r/r. Zysk operacyjny wzrdst do 3 719 tys. zt,
tj. 4,15% marzy operacyjnej, wobec 1766 tys. zt zysku i 2,2% marzy rok temu.

Na koniec grudnia 2014 r. Grupa miata portfel zamdéwien w segmencie o tgcznej wartosci 148 307 tys. zt
wobec 190 845 tys. zt w analogicznym okresie 2013 r. tj. 22,3% spadku r/r. Do realizacji w 2015 r.
pozostato 127 000 tys. zt.

2.3. Przychody i koszty operacyjne

2.3.1. Saldo przychodoéw i kosztow operacyjnych

Saldo przychoddw i pozostatych kosztéw operacyjnych w Grupie wyniosto: - 1 136 tys. zt za 2014 r.
2.3.2. Koszty wynagrodzen i Swiadczen oraz zatrudnienie w Grupie

W 2014 r. koszty wynagrodzen i Swiadczen na rzecz pracownikow w Grupie Erbud wyniosty 159 246 tys.
zt, tj. wzrost o 13,6% r/r, pochodna rozwoju dziatalnosci w segmencie energetycznym. W 2014 r.
zatrudnienie w Grupie wyniosto 1889 wobec 1362 os6b w analogicznym okresie 2013 r., tj. wzrost 0 38,7%

r/r.
3. PERSPEKTYWY
3.1. Otoczenie makroekonomiczne

Europejski Bank Odbudowy i Rozwoju obnizyt prognoze wzrostu PKB w 2015 r. dla Polski do 3,0% z 3,3%
prognozowanych wczesniej. Komisja Europejska podniosta prognoze wzrostu PKB Polski w tym roku do
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3,2% z oczekiwanych w listopadzie ub. r. 2,8%. W 2016 r. wzrost PKB ma siegng¢ 3,4% (wobec 3,3%
oczekiwanych w listopadzie).

3.2. Rynek budowlany

Z badan GUS wynika, ze styczniu 2015 r. ogdlny klimat koniunktury w budownictwie ksztattowat sie na
poziomie minus 12,8 pkt, tj. 6 pkt wzrostu wobec poprzedniego miesigca (-9,4 pkt w grudniu 2014 r.). W
styczniu br. ogdlny klimat koniunktury w budownictwie oceniany jest mniej pesymistycznie niz w
ostatnich dwdéch miesigcach 2014 r. Pogorszeniu ulegta jednak ocena portfela zlecen oraz sytuacji
finansowej.

Wedtug firmy analitycznej PMR, w 2015 r. rynek budowlany w Polsce powinien pozostawaé w trendzie
pozytywnym i osiggna¢ ok. 8% wzrostu. Koniunktura sektora bedzie pobudzana przez inwestycje w
energetyce oraz na kolejach, ale takze stabilizacje w budownictwie drogowym. Réwniez projekty
wczesniejszej perspektywy unijnej pozostajg do rozliczenia do konca 2015 roku. Biezacy portfel zlecen
daje potencjat wzrostu przychoddw i zyskéw w grupie w 2015 r.

3.3. Kierunki i cele rozwoju Grupy

Grupa weszta w 2015 r. z portfelem zlecen o wartosci ok. 1,55 mld zt. Do przerobienia w br. jest
zaplanowane 1,35 mld zt wobec 1,2 min zt w analogicznym okresie 2014 r. Grupa planuje dalszy wzrost
portfela zlecen, z czego czesé¢ pozyskiwanych projektdw powinna by¢ realizowana w br. W negocjacjach
pozostajg obecnie projekty o tgcznej wartosci ok. 450 min zt.

W br. Zarzad widzi mozliwosci dalszego rozwoju segmentu kubaturowego, inzynieryjno-drogowego i
energetycznego.

Na koniec 2014 r. segment kubaturowy posiadat portfel zlecert o wartosci 1 mld zt z tego do realizacji w
br. pozostaje 891 min zt. W negocjacjach pozostajg kolejne projekty z segmentu biurowcéw i centréw
handlowych.

Segment inzynieryjno-drogowy wszedt w 2015 r. z portfelem zlecen o wartosci 310 min zt wobec 95,9 min
zt w analogicznym okresie 2014 r.

Segment energetyczny wszedt w br. z portfelem zlecenn o wartosci 148,3 min zt. Zarzad zaktada dalszg
rozbudowe segmentu i wzrost poziomu kontraktacji. Segment energetyczny Grupy bedzie zwiekszat
zaangazowanie w projekty ogdlnopolskie w obszarze ustug serwisowych i modernizacyjnych w energetyce
oraz w budownictwie dla energetyki odnawialnej. W ubiegtym roku grupa przejeta dwie spotki z segmentu
energetycznego, tj. firme NGK Ojrzynski oraz EnergoServ Pomorze, dziatajgce w obszarze modernizacji i
remontéw dla energetyki. Wartos¢ transakcji nie przekroczyta 10% kapitatéw wiasnych Emitenta. W br.
grupa rozbudowuje segment energetyczny poprzez kolejne przejecia aktywdéw. W styczniu br. Erbud
Industry Centrum (dawny Engorem) przejeta wybrane aktywa energetyczne od Polimex Mostostal.
Wartos$¢ transakcji wyniosta 2,4 min zt netto. W efekcie wskazanych transakcji segment energetyczny
zostat wzmocniony o 203 osoby oraz potencjat nowych dtugoterminowych projektéw zwigzanych z takimi
klientami jak EDF Wybrzeze SA czy Alstom Power sp. z 0.0. Zarzad nie wyklucza kolejnych przeje¢ w
biezagcym roku, jednak ich skala nie powinna mie¢ znaczacego wptywu na wydatki inwestycyjne.

W br. segment deweloperski bedzie sie koncentrowat m.in. na dokoniczeniu projektu komercyjnego w
Poznaniu. Termin uzyskania pozwolenia na uzytkowanie oraz otwarcia galerii handlowej planowany jest w
2015 r. Ponadto spdtka pracuje nad projektem mieszkaniowym w Warszawie, co powinno sie przetozyé na
wzrost zyskéw w kolejnych latach.
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11l. WYNIKI FINANSOWE

1. SPOtKI WCHODZACE W SKAD GRUPY ERBUD

Skonsolidowane sprawozdanie Grupy Erbud za 2014 r. obejmuje konsolidacje: Erbud SA, Erbud
International Sp. z 0.0., GWI GmbH, PBDI, Grupy Budlex, Delta Sp. z o.0.,
(dawniej Engorem Sp. z 0.0.), Erbud Industry Sp. z 0.0. (dawniej Ersteel Sp. z 0.0.), Erbud Rzeszéow Sp. z
0.0.; EnergoServ Pomorze Sp. z 0.0. od 30 pazdziernika 2014; NGK Ojrzynski Sp. z 0.0. od 30 wrzesnia

Erbud Industry Sp. z o.o.

2014.
kwartat kwartat
2014 2013| 2014 do 2013 %

w tys. zt IV kw. 2014 IV kw. 2013 réznica réznica
Przychody ze sprzedazy 556 455,00 399 023,00 157 432,00 39%
Koszt sprzedanych produktéw 526 094,00 370 070,00 156 024,00 42%
Zysk/strata na sprzedazy 30 361,00 28 953,00 1 408,00 5%
Koszty sprzedazy 1 492,00 773,00 719,00 93%
Koszty ogdlnego zarzadu 16 242,00 16 449,00 -207,00 -1%
Saldo przychoddw i kosztéw

operacyjnych -2 400,00 380,00 -2 780,00 -732%
Wynik operacyjny - EBIT 17 499,00 12 022,00 5477,00 46%
Wynik na dziatalnosci finansowej -1743,00 -2 150,00 407,00 19%
Zysk/strata brutto 15 756,00 9 872,00 5 884,00 60%
Zysk/starta netto 12 350,00 7 500,00 4 850,00 65%
Marza EBIT (EBIT/Przychody) 3,14% 3,01% 0,00 4%
amortyzacja 2 959,00 2 358,00 601,00 25%
Marza EBITDA

(EBITDA/Przychody) 3,68% 3,60% 0,00 2%
2. RACHUNEK ZYSKOW | STRAT GRUPY

W ujeciu rodzajowym struktura rachunkéw zyskdéw i strat przedstawia sie nastepujgco:

WYSZCZEGOLNIENIE 31.12.2014 31.12.2013 ZMIANA % ZMIANA

A. Przychody z dziatalnosci

podstawowej 1719908 1212114 507 794 41,89%
B. Koszty dziatalnosci operacyjnej 1682 324 1179 196 503 128 42,67%
amortyzacja 8 875 7727 1148 0,15
zuzycie materiatow i energii 242 485 178 565 63 920 0,36
ustugi obce 1243626 822 096 421530 0,51
podatki i optaty 8275 8473 -198 -0,02
wynagrodzenia 129 957 114 878 15079 0,13
ubezpieczenia spoteczne i inne

Swiadczenia 29 289 25319 3970 0,16
pozostate koszty rodzajowe 16 502 15472 1030 0,07
wartos¢ sprzedanych materiatow i

towarow 3315 6 666 -3351 -0,50

-10-

www.erbud.pl




Grupa ERBUD

Komentarz Zarzadu do raportu za I-IV kwartat 2014 roku

C. Zysk (strata) brutto ze sprzedazy 37 584 32918 4 666 14,17%
D. Pozostate przychody operacyjne 14 725 7 401 7324 0,99
E. Pozostate koszty operacyjne 8589 7 530 1059 0,14
F. Zysk (strata) z dziatalnosci
operacyjnej 43720 32 789 10931 33,34%
G. Przychody finansowe 3931 3580 351 0,10
H. Koszty finansowe 11171 11 186 -15 0,00
. Zysk (strata) z inwestycji 0 0 0 0,00
J. Zysk (strata) z dziatalnosci
gospodarczej 36 480 25094 11 386 45,37%
K. Zysk (strata) brutto 36 480 25 094 11 386 45,37%
L. Podatek dochodowy 8515 7 015 1500 0,21
t. Pozostate obowigzkowe
zmniejszenia zysku 0 0 0 0,00
M. Zysk netto 27 965 18 079 9 886 54,68%
3. BILANS GRUPY ERBUD SA
w tys. zt 31.12.2014 31.12.2013 Udziat w sumie | Udziat w sumie
2014 2013
Aktywa trwate
161 305 117 755 15% 15%
Aktywa obrotowe
907 318 678 175 85% 85%
AKTYWA RAZEM
1068 623 795 930 100% 100%
Kapitat wtasny 287 489 266 966 27% 34%
Zobowigzania i rezerwy
dtugoterminowe
156 434 61 308 15% 8%
Zobowigzania i rezerwy
krétkoterminowe
624 700 467 656 58% 59%
PASYWA RAZEM 1068 623 795 930 100% 100%

W omawianym okresie nastgpit wzrost sumy bilansowej Grupy o 34%. Jest to efekt wzrostu przychodoéw,
dokonanych akwizycji oraz wiekszych zyskow. Struktura pasywow i aktywow pozostata na niezmienionym
poziomie. Grupa nie odnotowata zadnych zdarzen nadzwyczajnych, ktére mogtyby mieé¢ wptyw na zmiane
struktury majatku i Zzrédet jego finansowania.

4. PRZEPLYWY SRODKOW PIENIEZNYCH GRUPY ERBUD

31.12.2014 31.12.2013
w tys. zt
Przeptywy pieniezne netto z 105 833,00 -54 591,00
dziatalno$ci operacyjnej
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Przeptywy pieniezne netto z -24 795,00 367,00
dziatalnosci inwestycyjnej

Przeptywy pieniezne netto z 3632,00 -22 955,00
dziatalnosci finansowej

Razem przeptywy pienieine 84 670,00 -77 179,00
netto

Srodki pieniezne na koniec 209 290 124 590
okresu

2014 rok przynidst poprawe CF operacyjnego. Jest to pochodng zaréwno wiekszych zyskow jak tez
skrocenia okresu rotacji naleznosci. Stan taki zaowocowat znacznie wiekszym wolumenem $rodkéw
pienieznych na koniec okresu vs rok 2013. Dtugoterminowym celem Zarzgdu Grupy jest wypracowanie
takich mechanizméw zarzadzania ptynnoscig, ktére pozwolg na generowanie dodatnich przeptywow

operacyjnych w przysztych okresach.

5. WYBRANE WSKAZNIKI FINANSOWE

Wyszczegdlnienie

2014

2013

Wzor

Rentownos¢ aktywdéw (ROA)

2,62%

2,27%

zysk netto / aktywa
razem

Rentownos¢ kapitatow wtasnych (ROE)

9,73%

6,77%

zysk netto /
kapitaty wtasne

Wskaznik ogdlnego zadtuzenia

73,10%

66,46%

zobowigzania i
rezerwy na
zobowigzania /
aktywa razem

Wskaznik zadtuzenia kapitatow
wtasnych

271,71%

198,14%

zobowigzania i
rezerwy na
zobowigzania /
kapitat wtasny

Wskaznik ptynnosci biezacej

1,45

1,45

majatek obrotowy
/ zobowigzania
krotkoterminowe

Rentownosc¢ sprzedazy brutto

5,86%

7,43%

zysk/strata na
sprzedazy/sprzedaz

Rentownos¢ sprzedazy netto

1,65%

1,48%

zysk/strata
netto/przychody
ogotem
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