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OMOWIENIE PODSTAWOWYCH WIELKO $CI EKONOMICZNO-FINANSOWYCH
UJAWNIONYCH W ROCZNYM SPRAWOZDANIU FINANSOWYM

Sytuacg finansowg Erbud S.A. w roku 2014 charakteryzuyybrane wielkéci ekonomiczno — finansowe

ujawnione w bilansie, rachunku zyskéw i strat, smadaniu z przeptywdw pieginych oraz informacji
dodatkowej do bilansu wraz z opiniraportem biegtego rewidenta.

1.1. Analiza Bilansu za rok 2014

BILANS (w tys. PLN) 31.12.2014 31.12.2013miana (w tys. PLN] Zmiana (w %)
| Aktywa trwate 198 936 206 029 -7 093 -3,44%
1. Wartdci niematerialne i prawne 252 424 -17% -40,579
2. Rzeczowe aktywa trwate 6 986 6132 85K 13,939
3. Nalenasci dlugoterminowe 0 0 o 0,009
4. Inwestycje diugoterminowe 165 884 176 12 -10 2385 -5,81%
5. Dlugoterminowe rozliczenie gdzyokresowe 25 813 23 3p3 2 460 10,539
Il Aktywa obrotowe 597 485 423 61y 173 868 41,04%
1. Zapasy 847| 251 -1 66p -66,309
2. Naleznosci krotkoterminowe 302 404 220 356 82 0%0 37,249
3. Inwestycje krétkoterminowe 123 45( 58 07f7 65 313 112,569
4. Krétkoterminowe rozliczenia ruzyokresowe 170 78 142 67p 28 111 19,709
5. Aktywa przeznaczone do sprzega 0 0 0 0,009
Aktywa razem 796 421 629 646 166 75 26,49%
| Kapitat wkasny 247 259 244 341 2 918 1,19%
Il Zobowi azania i rezerwy na zobowizan 549 162 385 306 163 857 42,53%
1. Rezerwy na zobowzania 43 345 37 70p 5643 14,979
2. Zobowizania diugoterminowe 53 065 266 52199  19849,25%
3. Zobowizania krétkoterminowe 419 046 280 427 138819 49,549
4. Rozliczenia midzyokresowe 33 706 67 11p -33 404 -49,779
Pasywa razem 796 421 629 646 166 75 26,49%
Wartas¢ ksiegowa w tys. zt 247 259,0( 244 341,40 2 918,p0 1{19
Liczba akcji/ludziatow 12 761 925,0 12 714 546,90 47 379,00 Q,37
Wartai¢ ksikgowa na jedn akcg/udziat w zt. 19,37 19,24 0,16 0,8p




Struktura 2014 Struktura 2013

BILANS (w tys. PLN) 31.12.2014 rok w % 31.12.2013 rok w %
| Aktywa trwate 198 936 24,98% 206 02p 32,72%0
1. Wartgci niematerialne i prawne 252 0,03% 424 0,47%
2. Rzeczowe aktywa trwate 6 986 0,8B% 6[132 0,p7%
3. Nalennaosci dlugoterminowe D 0,00% 0 0,00%
4. Inwestycje diugoterminowe 165 g85 20,83% 176|120 97
5. Dlugoterminowe rozliczenie
mi¢dzyokresowe 25 817 3,24% 23393 3,7140%
Il Aktywa obrotowe 597 489 75,029 423 61f7 67,28%0
1. Zapasy 847 0,119 251B 0,406
2. Nalezndéci krotkoterminowe 302 405 37,91% 220 355 35,00%
3. Inwetycje krétkoterminowe 123 4p0 15,5p% 58 P77 QP2
4. Krétkoterminowe rozliczenia
migdzyokresowe 170 783 21,44% 142 672 22,66%
5. Aktywa przeznaczone do sprzega 0 0,009 ¢ 0,00%
Aktywa razem 796 42] 100,00% 629 646 100,00%
| Kapitat wiasny 247 259 31,059 244 341 38,810
Il Zobowi gzania i rezerwy na
zobowigzania 549 16 68,95% 385 305 61,19P6
1. Rezerwy na zobowzania 43 34p 5,44% 37 702 5,99%
2. Zobowjzania diugoterminowe 53 0$5 6,66% 266 0,04%
3. Zobowjzania krétkoterminowe 419 0416 52,62% 280 p27 44 1%
4. Rozliczenia midzyokresowe 33 7(6 4,23% 67 110 10,46%
Pasywa razem 796 421 100,00p6 629 646 100,0Pp%

Aktywa Spotki zwekszyly se w 2014 roku o 26,49% z 629.646 tys. zt do 796.4&1 zt w tym aktywa
obrotowe 0 41% oraz zoboyziania i rezerwy na zobog#ania o0 42,53%. Jest to konsekwangjzrostu
sprzeday o 42%

Kapitaty wiasne Emitenta zekszyly st 0 1,19%.

Struktura aktywdw pozostaje na zighym poziomie, typowym dla firm ustugowych gdzieazmry cze$¢
aktywow stanowg aktywa obrotowe (75% w przypadku Emitenta).

Analiza pasywéw Spotki wykazuje zmiarw stosunku do roku poprzedniego w udziale zobpaii
diugoterminowych 6,66% 2014 versus 0,04% w 2018t tdewyniki rolowania obligacji, ktére w roku 2013
stanowity zobowjzania krotkoterminowe natomiast w roku 2014 ,povilsdcna pozycg zobowhzan
diugoterminowych (okres zapadafee marzec 2018)

1.2. Analiza rachunku zyskow i strat za rok 2014

WYSZCZEGOLNIENIE 2014 2013 Zmiana Zmiana w %
A. Przychody z dziatalngci podstawowej 1108 37p 861 441 246 938 28,6[7%
B. Koszty sprzedanych produktéw 1051 385 807 3p7 2883 30,229
C. Zysk brutto na sprzedayy 56 994 54 044 2 950 5,466
Koszty sprzedy 0 0 0
Koszty ogélnego zagdu 36 594 34 96) 1648 4,66%
D. Zysk/ strata na sprzeday 20 399 19 O7f 1342 6,93pb
Saldo na pozostatej dziatalsm operacyjnej -2 839 -198 -85p 43,17p6
E. Zysk/Strata na dziatalndici operacyjnej 17 56 17 O9¢ 446 2,73
% EBIT 1,58% 1,98%
Saldo na dziataln&i finansowej -1 168 -5 32 4160 -78,08%
F. Zysk/strata na dziatalndici gospodarczej 16 39p 11 766 4 6p6 39,32%
Podatek dochodowy 4 147 335 79 23,796
F. Zysk (strata) netto 12 244 8416 3879 45,50%
% Zysk/strata netto 1,10% 0,98% [

W 2014 roku przychody z dziatalém podstawowej osgnety 1.108.379 tys. zt. W pordwnaniu z rokiem
ubiegtym Emitent odnotowat wzrost przychodéw w okasci 246.938 tys. zt (28,67%). Koszty sprzedanych
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produktow rosty nieco szybciej (30,22%)znprzychody co implikowato tsze rentowngci wszystkich
poziomach zysku.

Wskaznik EBIT w 2014 wyniost 1,58 versus 1,98% w rokd 2. Wskanik zysku netto w 2014 roku agingt
1,10% versus 0,98%. W 2013 roku.

1.3 Podstawowe wyniki dziatalgoi w 2014 i 2013roku

PODSTAWOWE WSKA ZNIKI FINANSOWE

Wyszczegolnienie 2014 2013
Stopa zwrotu z kapitatu — ROE 4,95% 3,44%
Stopa zwrotu z aktywéw — RGA 1,54 % 1,34 %
Marza EBIT® 1,58 % 1,98 %
Marza EBITDA? 1,79 % 2,22%
Rentownd¢ sprzeday® 5,14% 6,27%
Rentownd¢ bruttd® 1,47% 1,37%
Rentownd¢ nettd 1,10% 0,98%
Wskaznik ptynnadici biezacef 1,43 1,51
Wskaznik ptynnaici szybkief 1,42 1,50
Wskaznik ogolnego zadtenia® 69% 61%
Wskaznik zadhezenia kapitatow wiasnych 2,22 1,58

1zysk netto / kapitat wiasny

2zysk netto / aktywa razem

3zysk operacyjny / przychody netto ze spragda

4zysk operacyjny + amortyzacja / przychody nettspreeday
Szysk brutto ze sprzetia/ przychody netto ze sprzeéga
bzysk brutto / przychody netto ze sprzgda

zysk netto / przychody netto ze sprzgda

g8 majtek obrotowy / zobowtania krotkoterminowe
*majgtek obrotowy — zapasy / zobagménia krétkoterminowe
10Zobowizzania i rezerwy na zobogdania / aktywa razem
117obowgzania i rezerwy na zobogdania / kapitat wiasny

1. Poziomem tego wskaika i jego tendengjw czasie zainteresowaniy $zczegolnie akcjonariusze
(inwestorzy) firmy. Wysoki poziom zyskowkad kapitatu wtasnego jest dla nich wyznacznikiem
wiasciwej alokacji kapitatdbw. Pozwala przypuszézae przedsibiorstwo rozwija sj, co stwarza
mozliwosci uzyskania wyszych dywidend.

Wielkos¢ wskaznika ROE jest zazwyczaj porownywana z bank®iop oprocentowania depozytéw
diugoterminowych. Poziom tego wskaka powinien przewssza& oprocentowania dtugoterminowych
depozytoéw bankowych.

2. Wskaznik ten informuje o zdolrii przedsgbiorstwa (a konkretniej - jego aktywéw) do generoisa
zysku. Pokazuje, jak efektywnie firma zaiiza swoim maijtkiem. Im wyszy poziom rentowniai
aktywow, tym lepsza sytuacja finansowa przehisirstwa.

Wielkoscia ROA zainteresowanigsszczegolnie kredytodawcy firmy, gdgtanowi on cennerddio
informacji o zdolnéci maptku do przynoszenia dochodowgdacych zrodiem rat i odsetek
od zacagnietych kredytow. Zachodnie banki oczekugaby wskanik ten osagat poziom 2-6 proc., przy
czym w matych firmach powinien on bywyzszy niz w duzych. Niski poziom wskanika na tle
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przedsgbiorstw z tej samej bragy oznacza zazwyczaj niewykorzystanie petnych mogtwérczych
firmy.

3. EBIT informuje o rentowngci sprzeday oshganej przez przeddiiorstwo. Tak liczona rentowséjest
,oczyszczona” z wptywow jaki majna osagany zysk odsetki od kapitatu, podatki oraz zdaeen
nadzwyczajne. W 2014 roku w bearnsredni poziom wskanika oscylowat niewiele powygj zera.

4. Trzy przedstawione wskaiki rentowndgci informujg o efektywndci sprzeday na r&nych poziomach
dziatalnagci firmy. Wskaniki osiagajg w ocenie Zargdu zadowalajce wielkaci, jezeli chodzi o brane
budowlar pomimo niewielkiego zmniejszenia w stosunku daurgR13.

5. Wskaniki zadlwenia wskazu na zdolné¢ firmy do sptacania zobowzan. Oczekuje s,
aby wskaniki miescity si¢ w przedziale od 1 do 2.

6. Wskanik ogdlnego zadtenia obrazuje strukterfinansowania matku przedsibiorstwa. Informuje,
jaki udziat w catéci zrodet finansowania aktywow firmy stanowi zagimie. Im wyszy poziom tego
wskanika, tym  wyszy poziom = zadikenia, wysze teé ryzyko finansowe.
Zbyt wysoki poziom wskanika ogolnego zadienia mae wzbudzé zastrzeenia co do wiarygodrioi
finansowej  firmy. Wedlug  standardow, wski&k ten powinien  waha si¢
w przedziale 0.57 - 0.67.

7. Wzrost wskanika zadhienia kapitatow wilasnych oznaczackéze zaangawanie obcychzrodet
finansowania w stosunku dwddet wlasnych, a wt zwickszenie stopnia zadtania. Oddziatuje to
bezpdrednio na poziom ryzyka finansowego z powoduszych rat kapitatowych i odsetek.

1.4 Rachunek Przeptywoéw Piainych

Spotka rozpooga rok obrotowy 2014 zérodkami piengznymi w wysokdaci 57.920 tys. zt., a zakozyta
saldem w wysokei 122 741 tys. zi.

Spétka odnotowata dodatnie przeptywy z dziatémmperacyjnej na poziomie 69.064 tys. zt. Co sténo
pozytywny sygnat odrimie znacgcej poprawy CF. Przeptywy z dziatakwd inwestycyjnej wyniosty 13.505
tys. zt, natomiast przeptywy z dziatakoofinansowej osignety wartos¢ ujemry w kwocie 17.748.

taczne przeptywy z dziataldoi wyniosty 64.821 tys. zi.

W zwigzku z osagnigtymi wynikami oraz doky sytuacy finansovs Emitenta jak te bardzo dobrym portfelem
Zlecer w Grupie Erbud, Zagg Spotki rekomenduje wypfatdywidendy za rok 2014 w wysoém 0,50 zt za
akcje co przektada sina wyptat 6.380.962,50 zhkznej dywidendy.

1.5 Omoéwienie perspektyw rozwoju Emitenta w najssiym roku obrotowym

Rok 2014 byt dla Emitenta kolejnym rokiem realijzaryskow we wszystkich segmentach dziatdiio
Emitenta, budowania stabilnego portfela zteoeaz budowy nowej geti biznesowej w ramach Grupy Erbud.
Na koniec roku 2014 Erbud S.A. miat portfel zamawiewysokaci 1.007.485 tys.

Rok 2014 byt pierwszym okresem, po kilku kolejnyakresach spadkowych, wzrostu produkcji budowlano
— montaowej (3,6%). Erbud S.A. zbudowat w tym czasie kardobry portfel zamowie ktory zapewnia
stabilizacg przychodoéw w roku 2014.

Eksperci rynku budowlanego spodzieyvaje dalszych wzrostow w roku 2015 (okoto 8%). Potwrerdo
analiza pierwszych miegiy roku 2015 gdzie wedtug GUS w styczniu byto mid3s w lutym minus 11, Za
w marcu GUS poda#e koniunktura wyniosta minus 7.

Prognozowane wzrosty w budownictwie, nowa perspe&tynijna oraz stabilna sytuacja finansowa Emitenta
to bezwzgtdnie dobry prognostyk na lata 2015-2016.



W pierwszym kwartale 2014 roku Erbud S.A. wyemitbwdetnie niezabezpieczone obligacji serii ,B”
co pozwolito na rolowanie obligacji serii ,A”.

Na koniec roku 2014 Erbud S.A. z powodzeniem pregdiiwszystkie linie kredytowo — gwarancyjne oraz
limity ubezpieczeniowe pozwalge na otrzymywanie finansowych gwarancji ubezpieizeych.

Dostp do finansowaniasrodki wiasne, dogp do gwarancji finansowych niegnych w procesie

budowlanym, referencje, grono statych inwestor@azwoj nowych perspektywicznych sektorow dziatario
pozwalaj z optymizmem patrzena kolejne lata.



1.6 Opis istotnych czynnikdw ryzvka, zag¢es i ich wpltywu na dziatalné¢ Emitenta

Jak wskazuj dane historyczne dotygze bramy budowlanej jest to sektor bardzo neamay
na wahania koniunkturalne podobnie jak liEsamochodowa. W porownaniuazastatng nie jest to jednak
sektor tak chroniony.

Wiadomym jestze perspektywa zmniejszenia produkcji budowlanejgadizacji nowej perspektywy
unijnej, mae przyczynd sic do wzmaonej walki cenowej wrdd przedsibiorcow. Czy negatywne
doswiadczenia lat poprzednich wyhamuje sktofoidirm do budowania portfeli za wszeallcere trudno
dzisiaj oceni. Zarzad Emitenta wyranie wskazuje w obecnej politycee nie lgdzie brat udziatu w
walce cenowej. Stosunkowo niskie mmarw budownictwie nie pozwalgjaby podejmowé sie realizaciji
kontraktéw, gdzie kalkulacja wskazuje na zysk agjggly wokét zerowej maiy.

Ograniczenie inwestycji w powZaniu z politylk Emitenta dotycgca minimalnych, akceptowanych
marz bedzie miato wptyw na budogvportfela na lata 2016-2019

Poza wyej wymienionymi Zarzd Emitenta nie widzi innychrodet zagraen.

1.7 Badania i rozwoj

W roku obrotowym zakiaczonym dnia 31 grudnia 2014 roku Spoétka nie prowadiziatar w zakresie bada
i rozwoju.



1. OPIS PODSTAWOWYCH PRODUKTOW ORAZ RYNKOW ZBYTU

2.1. Opis podstawowych produktéw

Emitentswiadczy ustugi zw§zane ze wznoszeniem budynkow i budowli. Od 2006 rbB0% ustug
swiadczonych na terenie kraju Emitent wykonuje wteyse Generalnego Wykonawstwa. W zakresie
dziatalngci zagranicznej Erbud S.A. jest podwykonawwiadczicym ustugi budowlane na terenie Franciji,
Belgii.

Emitent posiada pé oddziatbw w takich miastach jak: T@rz biurem realizacyjnym w Szczecinie
i Poznaniu, Warszawa, Rzeszow, Wroctaw, Krakéw.

Emitent posiada bardzo bogdiste referencyjm, ktdra rok rocznie jest rozszerzana o nowego typu
obiekty. Wsréd zrealizowanych inwestycji nasdie znajduy sie: szpitale, szkota, baseny, biurowce, centra
handlowe, muzeum sztuki wspoiczesnej w Toruniu,reggeobiektow mieszkalnych w Warszawie
i Krakowie, hale produkcyjne. Za gramjcjako podwykonawca, Erbud realizuje bardzo skokowiane
projekty inzynierskie — zbiorniki na gaz sgony, tunele, elektrownie.

W ostatnich dwdch okresach struktura realizowampyoluktow na terenie kraju przedstawiatargstpujaco:

Portfel zlecaa z podziatem na segmenty na dzike31.12.2014

M | Budynki mieszkalne 96 129 10%
B | Budynki biurowe 329 773 33%
HU | Budynki handlowo-ustugowe 367 212 36%
PM | Budynki przemystowe i magazynowe 5918 1%
UP | Obiekty wyteczndci publicznej 86 960 9%
SZ | Szpitale 121 492 12%
RAZEM 1 007 485 100,0%

Jak widd@ z prezentowanego gj zestawienia w portfelu zamouiiev dniu 31 grudnia 2014 na lata
2015-2018 najwksz pozycg stanowity budynki ustugowo — handlowe (36%) oradymki biurowe (33%).

2.2 Ogolna charakterystyka rynku krajowego

W ujeciu sektorowym najszybciej rozwipgla Si¢ czescig gospodarki w 2014 roku byto budownictwo.
Roczne tempo wzrostu waét dodanej w budownictwie wyniosto 5,0%, a produkgrzedanej budownictwa
3,6%. W ostatnich trzech migsach roku nagpito jednak spowolnienie tempa wzrostu tej isanNartcé¢
dodana wzrosta wéwczas tylko o 1,8%, a produkcjaesfana o 1,1%.

Cytujac IBNGR 2015 rok przyniesie 3,5% wzrostu PKB, coaxzaze begdzie ono nieznacznie tylko vigze

niz w roku ubiegtym. Wedtug prognozy IBnGR w kolejnykivartatach 2015 roku wzrost gospodarczgidie

przyspieszat, ale pice medzy kwartatami bda niewielkie — w pierwszym kwartale PKB wZrde o 3,3%, a
w czwartym o 3,8%

IBNGR na rok 2016 prognozuje dalsze przyspiesa@miestu gospodarczego, ktory wyienoze 3,8%.

Wedtug prognozy Instytutu, poprawigskoniunktura w sektorze budowlanym, w ktérym wéétaodana
wzrosnie o 6,7%, po wzrieie w roku poprzednim o 5,0%.



Roczne i kwartalne prognozy makroekonomiczne IBhnGR014
2014 2015
2014| 2015| 2016
m v I Il m v

PKB %r/r | 33 32| 33 35 37 38 33| 35| 38
PKB % 09 08|08 09 10 11| x X
Warto $¢ dodana
w przemyle %r/r | 31 33| 43 48 52 54 33| 47| 50
w budownictwie %r/r| 32 18| 54 6,7 68 7050 6,7 | 75
w ustugach rynkowych %r/rl 3233 | 32 34 36 371 34| 34| 3,6
Popyt krajowy %rlr | 49 48| 40 42 45 48 44| 44 | 4,6
Spaycie ogétem %r/r| 3332| 31 32 34 3529]| 33| 35
w tym: indywidualne %r/r| 3234| 33 34 36 38 32| 35| 38
Naktady brutto ndrodki trwate %r/r| 9,9 10,5|10,2 10,8 12,6 10,8| 10,9| 11,2 | 11,8
Produkcja sprzedana
przemystu %r/ir| 18 3137 50 57 67 33| 50| 53
budownictwa %r/r| 13 11| 57 68 76 80 36| 73| 85
Inflacja (CPI;érednia) % -0,3-0,7|-06 -02 03 09 00| 01| 1,6
Inflacja (CPI; k.0.) % -0,3-10/-04 -01 05 13 -10/| 1,3 | 2,0
Poda piengdza (M3, k.0.) % 79 8475 78 80 85 84| 85| 87
Wynagrodzenie brutto realne %rik3,7 38| 35 37 38 3936 | 37| 39
Przecétne zatrudnienie w GN %rm03 09 11 12 15 1606 | 14| 1,7
Stopa bezrobocia rejestr. (k.0.) % 1113,5| 11,7 10,8 10,5 10,5 11,5| 10,5| 9,8
Eksport (GUS/RN) % 3842| 50 56 62 6956 | 62| 7,0
Import (GUS/RN) % 73 64| 60 68 76 8Q 70| 75| 85
Saldo obr. big. BP (kroczco) % PKB|-1,3 -1,5| -15 -18 -20 -24-1,3| -24| -3,6

2.3. Rynek budowlany w Europie

Rynek budowlany w Europie nadal znajdujersa zake¢cie. Cecia budetowe oraz nieufrié bankéw
do tego sektora utrudnia rozpecie zardéwno spektakularnych jak i pomniejszych istyeli
infrastrukturalnych i nieruchondoiowych. Polski rynek na tym tle prezentuje soraz lepiej. Niskie stopy
procentowe oraz ogromr$eodki europejskie skierowane na inwestycje w irtfiddurg na pewno poprawi
nastroje w tej braty — twierdzi Arkadiusz Taraszkiewicz, dyrektor regginy oceny ryzyka Eurorodkowo-
Wschodniej.

2.4 Charakterystyka rynkéw budowlanych w UE, na ktéh dziata Emitent

Spasrod europejskich krajow rozwigtlych najlepiej prezentaijsic Niemcy, dla ktorych prognozuje i
dalszy wzrost rynku, jedna& mniejszy arxeli w roku ubiegltym. Mijagcy rok 2014 dla sektora budowlanego
naszego zachodnieggssada mana zalicz¢ do udanych, szczegdlnie pierwszotowe, gdzie ilg¢ nowych
zamOwie oraz zyski firmy budowlanych byty wytaiej wyzsze w porownaniu do roku 2013. Pod koniec roku
sytuacja si ustabilizowata, gtdwnie ze wzaglu na mniejsg liczbe inwestycji w sektorze publicznym. | tak, w
nadchodzcym roku Niemieckie Stowarzyszenie Budowniczycleprzluje wzrost nominalny rynku o 2 proc.,
wobec 4 proc. w 2014 r. Budownictwo mieszkanioweipao urosgé o 3 proc., zakomercyjne o 1,5 proc.,
a publiczne o 1 pro&rednio okres zaptaty na rynku budowlanym wynosb8@#ni, zmalata liczba przypadkow
nieotrzymania ptatrniwi, jednake problemem g wcigz op&nienia w tym zakresie ze strony publicznych
odbiorcow. Utrzymuje gistopniowe zmniejszenie liczby upasttofirm, ale w nadchodgym roku prognozuje
si¢ ostabienie tego trendu — do spadku o 3 proc. sustiku do ponad 5 proc. w 2014 r. Ceedj, nadal liczba
upadiaci pozostanie na znagzo wyzszym poziomie rina innych rynkach, np. produkcji przemystowej



Gtéwnym rynkiem europejskim poza rynkiem krajowyng ktorym dziatat Emitent jest Belgia. Poza tym
Emitent poprzez swoje spotki zafee — Erbud International Sp. z 0.0. oraz GWI Gmbbwadzi ustugi
budowlane na rynku niemieckim i francuskim.

2.5 Perspektywy rozwoju rynku

Rynek budowlany w najblizszym czasie

Polskie sektor budowlany powoli wychodzi z kryzysua prognozy dla firm dziatajacych na
rynku sa obiecujace. Zdaniem ekspertéw motorami wzrostu sektora w rjhali zszych latach mag by¢
srodki z nowej perspektywy unijnej inwestowane w infastruktur ¢ oraz budownictwo mieszkaniowe.

Wedtug przedstawionego w styczniu tego roku raponynku budowlanym, ktory zostat przygotowany parze
firme¢ Coface, rynek ten wzénie w 2015 r. o0 6,8 proc.

Polska do 2020 m#e wydat na infrastruktur ¢ 500 mid zt

.Nowy budzet UE zapewni infrastrukturze znace wsparcie, szacowane na 103 mid zt. Jegnakvestycje
w infrastruktue beda duzo wyzsze dzgki srodkom wlkasnym. Szacujegsize catkowite wydatki na infrastruktgir
do 2020 r. powinny wyni 500 mld zi, czyli ok. 30 proc. rocznego PKB Pdlskiapisano w raporcie Coface.

Wedlug ekspertow najwkszy udziat w wydatkach infrastrukturalnycreds miaty drogi, z budetem
szacowanym na okoto 95 mld zt, a szczyt inwestyrgjgowych, ze wzgtdw proceduralnych, nagti w latach
2016-2018, kiedy rocznie na ten cel Polskdzie wydawata od 19 do 23 mld zi.

Zdaniem ekspertow, lawinowy wzrost liczby zawieramykontraktow mée doprowadzi do wzrostu cen
materiatbw budowlanych, nawet w celach spekulagfinyDlatego, ze wzgtu na dlugét procesu
inwestycyjnego, firmy maog negatywnie odczuwawahania cen, chybae zabezpiecz sic przed tym w
kontraktach.

Jednym z motorow nagdzajacych branze — mieszkaniowka

Drugim z motoréw nagdowych dla brazy ma by budownictwo mieszkaniowe. Analitycy Coface ttumgacz
to w ten sposohbze niskie koszty uzyskania finansowania zsely gospodarstwa domowe do zggania
nowych kredytow. Jednocg@e niskie stopy procentowe nie wspigrépkat, wic inwestowanie w rynek
mieszkaniowy staje sicoraz bardziej atrakcyjne.

.Poniewa stopy procentowe pozosiay Polsce niskie, a ceny nieruchosuioprawdopodobnie nie wzrogn
znacaco, to nadal utrzymajsic pozytywne perspektywy dla rynku nieruchaimid — napisano w raporcie.
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Analitycy z Coface zwracajuwag;, ze udziat budownictwa mieszkaniowego w catym segmeehrarry to
tylko 13 proc. Ponadto autorzy raportu dagage pozytywnie na caly sektor dziata relatywnie cepima
2014/2015, ktéra nie spowodowata widocznych spoigdlna budowach.

Zaprezentowany w potowie padziernika ubiegtego roku raport przygotowany przemlitykow Deloitte
wskazuje,ze szans dla stabilnego rozwoju sektora budowlanego w Rolsre by szersze stosowanie
formuly partnerstwa publiczno-prywatnego (PPP).

Deloitte przypomniatoze ostatnie lata nie byty tatwe dla b#grbudowlanej, na co zhyty sic m.in. realizacja
nierentownych kontraktéw infrastrukturalnych, treéci w dialogu z inwestorem publicznym, czyzte
ograniczona liczba przetargdéw na projekty z popneggerspektywy finansowej UE.

Wzrost PKB i nizszy diug pomog inwestycjom w infrastruktur ¢

Wedtug Deloitte perspektywy rozwoju sektora budoelgo § obiecugce. Prognozowany na najdre lata
dla Polski wzrost PKB na poziomie ok. 4 proc. ovazekiwane obaenie poziomu dtugu publicznego do ok.
46 proc. w 2016 roku powinny znacznie gkd#zy¢ sktonnad¢ sektora publicznego do inwestowania w
infrastruktue.

Spotki budowlane lica na poprawe, zwlaszcza te die

Zaprezentowane w potowie listopada badanie ,Budotwd w Polsce. Edycja 2014”, ktére zostato
przygotowane przez firmmdoradca KPMG, CEEC Research oraz agenbpdawcz Norstat przedstawia
nastroje wréd przedstawicieli firm budowlanych w Polsce. Qkjazsk, ze kierugcy firmami budowlanymi
oczekujy stabilizacji sektora i stosunkowo optymistycznegrp w przyszigdc. Licza oni, ze w 2015 roku
rozwoj sektora powinien przyspieszya ich produkcja budowlana powinna wrgso 3,9 proc.
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Z badania wynikaze ponad potowa dyrektorow firm budowlanych (58 prepodziewa siwickszej sprzedey
w 2015 r. nk w 2014 r. Wrod poszczegoélnych segmentow najgizym optymizmem wykazalj Si
przedstawiciele dwych spoétek, spodziewsd sk wzrostusrednio o 4,6 proc.

Wedtug analitykow pocgtek roku 2015 pokazujeze w brarty budowlanej pangj najlepsze od trzech lat
nastroje. Zlecg na rynku kubaturowym w Polsce jestzduale spadajrentowndci. W drogéwce pojawia;
si¢ pierwsze zlecenia z nowego rozdania unijnego,gkara kolei na razie ich brakuje.

W opinii ekspertéw najbiisze kwartaty poka, czy presja ze strony wzrostu cen podwykonawc®rgalna
i na ile mae pogorszy§ rentownd¢ generalnych wykonawcow.

2.6 Krotki opis otoczenia gospodarczego w kositek odbiorcow i dostawcoOw

2.6.1. Odbiorcy

Emitent dziata na rynku inwestycyjnym. Jego gtowmngatbiorcami § duze podmioty gospodarcze oraz
administracja publiczna. ¥kbd gtéwnych odbiorcow nima wyr&nic tych, z ktérymi wspotpraca przebiega w
diugim okresie — Dom Development S.A.; Red ReahtestSpotki z Grupy Capital Park, Grupa developgersk
CGL, Spotki z grupy Ventage Development, Nova Tiegdszereg jednostek samganwych.

W tym miejscu Zargd Erbud S.A. chciatby podgiowat wszystkim Inwestorom za zaufanie, ktorym
obdarzyli Firne udzielagc jej zleca.

2.6.2. Dostawcy

Dostawcy Emitenta dziglsie na dostawcow materiatdw i podwykonawcoéw ustug. Tak wczeéniej
wspomniano, Emitent realizuje wlasnymi sitami yo#nie inwestycje do stanu surowego.
Wobec powyszego wszystkie pozostate pragekecane firmom podwykonawczym. Zgodnie z zasadS@i
Emitent jest zobowzany posiadawachlarz kwalifikowanych dostawcow. Procedura tgst niezbdna ze
wzgledu na weryfikagj cen oraz gribe uzalenienia s¢ od jednego dostawcy/klienta.
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Poza tymi dwoma aspektami dziatad@ioEmitenta jest rozprzestrzeniona geograficznie iwzgledow
technicznych kady region posiada swoje wtasne bazy dostawcow wy&dnawcow.

Wobec powyszego nie ma zagrenia ze wzgldu na uzalgnienie s¢ od jednego dostawcy gtz
podwykonawcy.

3. INFORMACJE O ZAWARTYCH UMOWACH

3.1. Struktura sprzed@d w powgzaniu ze struktug organizacyjny.

Tak jak w poprzednim okresie, takztev roku 2014 Emitent dziata na terenie kraju oratargej” Unii
Europejskiej. W tym celu w strukturze organizacyjismitenta funkcjonuj oddziaty: Toruw z biurem
realizacyjnym w Szczecinie, Warszawa, Rzeszow, VavacKrakdw.

Taka struktura pozwala Emitentowi uniezaié sic od rynku lokalnego i czynnie ekspand@wa nowe rejony
geograficzne.
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KONTRAKTY PODPISANE W 2014 R.

Wartos¢ kontraktu
Oddziat Kontrakt Zleceniodawca Data podp. Kontraktu netto
kontrakty z 2014 r.
Torun Hala NT Jaworzno Nova Trading S.A. 2014-01-27 13445
Dekada Brodnica Dekada Brodnica
Sp.zo.0. Sp.zo.0.
Torun Al. Niepodlegtosci 124 Al. Niepodlegtosci 124 3800
02-577 Warszawa 02-577 Warszawa
2014-01-08
Budowa Zespotu Budynkéw Mieszkalnych
Wroctaw i i P v . X v Promenady Il VD Sp. z 0.0. z siedzibg we Wroctawiu 30601
Wielorodzinnych z garazem podziemnym MU04 2014-02-21
Powiatowe Centrum Zdrowia w Brzezinach Sp. z 0.0.
Torun Powiatowe Centrum Zdrowia w Brzezinach Sp. z|Ul. M. Sktodowskiej Curie 6 15723
2014-02-07
Szczecin  [dania inwestycyjnego na potrzeby realizowanegdSamodzielny Publiczny Specjalistyczny Zaktad Opieki Zdrow| 2014-02-25 4732
Krakéw  [Budowa Centrum Handlowo — Ustugowego Retai|Savia-Karpaty Sp. z 0.0. 2014-03-12 17 262
, Budowa Zewnetrznego Uktadu Drogowego jako
Krakow . s n : 2310
inwestycja scisle zwigzana z budowa Centrum [Savia-Karpaty Sp. z o.0. 2014-03-13
Warszawa |Willa Lindego Dom Development S.A. 2014-03-25 31075
"Budowa budynku handlowo-ustugowego wraz
Szczecin |z niezbedng infrastrukturg oraz przebudowa i 2014-03-31 9850
rozbudowa istniejacego bud. biurowego wraz  [VD RETAIL Sp. z 0.0.
Wroctaw CH Galaktyka VD RETAILSp. z0.0. 2014-04-17 12 350
Szczecin |, Dokoriczenie inwestycji dot. przebudowy pawillSamodzielny Publiczny Specjalistyczny Zaktad Opieki Zdrow| 2014-04-29 15952
Warszawa |Budynek mieszkalny wielorodzinny Rezydencja |[Dom Development S.A. 2014-05-19 45930
Dobud Oddziatu Onkologi Szpital
Warszawa o' u owa ziatu Dnkologicznego >zpita Krajowa Fundacja Medyczna, tabiszynska 25, 03-204 Warsza 2014-05-28 1360
Wieliszew
Rozbud hali produkcyjnej Zaktad
Krakow | o2 OWakva : proAu tcy’”et’ @ s . 2014-06-18 25618
wycieraczek Valeoo Autosystemy Sp. Z o.0. Valeoo Autosystemy Sp. Z 0.0.
"Szpital Specjalistyczny im. Ludwika Rydygiera w Krakowie
sp.zo.o.
Dziat Zamdwien Publicznych i Zaopatrzenia 1950
31-826 Krakow,"
Rzeszéw Modernizacja pomieszczent Oddziatu Chirurgii Sz 2014-07-12
Rzeszéw Rozbudowa budynku szpitala polegajgca na bud{SPZOZ Ministerstwa Spraw Wewnetrznych w Lublinie 2014-07-01 18 290
CGL Sp. z0.0. Sp. k dytowa, D i ka 37, 02-672
Warszawa [Bliski Tarchomin P-20.0. 5p. komandytowa, Domaniewska 2014-07-10 15425
Warszawa
Torun Centrum Symulacji Medycznej Gdarisk 2014-07-28 5074
Warszawa |Budynek Biurowo-Handlowy przy ul.Koszykowej|Hala Koszyki Grayson Investments Sp. Z 0.0. 2014-08-05 115458
Instytut Pamieci Narodowej —Komisja Scigania Zbrodni
rzeciwko Narodowi Polskiemu
Rzeszéw |Budowa budynku administracyjno-biurowego IP P 2014-08-05 12 509
ul. Wotoska 7, 02-675 Warszawa
Nova Trading S.A., ul. Starotorunska 5
Torun Budowa Hali magazynowej Nova Trading 2014 w g 2014-08-11 4200
87-100 Torun
Torun  |Dekada Malbork 2014-07-21 21700
Rzeszow Rozbudowa Szpitala Powiatowego w WadowicadPowiat Wadowicki 2014-09-01 10900
Budowa (rZech budynKow 0znaczonycn -
Wroctaw ol iAcnon o Promenady Zita Sp. Zoo 2014-09-01 70270
Torun Budowa Galerii (Centrum Handlowo-Rozrywkow{ACE 2 Sp. z 0.0., ul. Prosta 70, 00-838 Warszawa 2014-10-14 96 500
Rzeszéw |Centrum Onkologii w Gliwicach 10.2014 13738
Szczecin  |Baltic Park Molo w Swinoujsciu Zdrojowa Invest Sp. Zo.0.l Projekt 7 S.K.A. 2014-10-31 43 005
Szczecin  |Osiedle Mate Btonia Etap Il w Szczecinie Realty 2 Management Sp. Z 0.0. Projekt Deweloperski 10 Sp 2014-11-19 10581
Szczecin  |Hotel w Swinoujsciu Aurann Sp. Zo.o. 2014-11-25 13118
SUMA 682 755
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Projekty realizowane przez Erbud SA w 2014 roku zgranica.

Wysoko sé
Zleceniodawca Nazwa budowy kontraktu
w €
MBG, Garden Square Blok D, Laarstraat 16 bus
12, B-2610 Wilrijk Mechelen, BE1401 5.900.000,00
MBG, Garden Square Blok D, Laarstraat 16 bus .
12, B-2610 Wilrijk Kattendijkdok, BE1402 1.670.000,00
NV Strabag Belgium, Rijnkaai 37 -4de
verdleping, B-2000 Antwerpen KTA, BE1403 395.000,00
MBG, Garden Square Blok D, Laarstraat 16 bus 700.000,00
12, B-2610 Wilrijk Total, BE1404
Vanhout nv, Lammerdries 12, B-2440 Geel Felix, BE1405 700.000,00
A C H Bouw Nv., Desguinlei 22, B-2018 Nijver, BE1406 250.000,00
Antwerpen
CEl - De Meyer nv, Hasseltsesteenweg, 172, B- 500.000,00
3800 Sint-Truiden Optara, BE1407
Vanhout nv, Lammerdries 12, B-2440 Geel Wezenberg, BE1408 720.000,00
DCA nv, Lilsedijk 50, B-2340 Beerse Ekeren, BE1409 500.000,00
NV Strabag Belgium, Rijnkaai 37 -4de
verdleping, B-2000 Antwerpen Mortsel, BE1410 600.000,00

3.2. Inne znaczce umowy podpisane w roku 2014 oraz do dnia spdzenia sprawozdania.

W 2014roku oraz w okresie do dnia spedzenia sprawozdania Emitent nie podpisywat zg@agzh uméw
o charakterze innym abudowlane.

3.3 Znaczace umowy ubezpieczeniowe

Na dzie publikacji sprawozdania Emitent posiada gasjce umowy ubezpieczeniowe.

!

Termin Termin Przedmiot
Nr polisy | Ubezpieczycie| rozpoczcia | zakonczenia] ubezpieczenia | Warté¢ ubezpieczenig
AIG Europa bezpi :
Limited U ezpieczenie
2361000337 Oddziat w 01-04-2015| 31-03-2016| OC cztonkoéw 30.000.000,00 PLN
Zarzadu
Polsce
. . Ryzyka
000-15-389- | TUIR Allianz Open CAR
05707663 | Polska S.A, | 0101-2015 31-01-2016|  budowlano - 1,4 554'000,00 PLN
montaowe
Ryzyka
STU Ergo Open CAR
436000057574 Hestia S A. 01-01-2015| 31-01-2016 budow!ano - 100 000 000,00 PLN
montaowe
Ubezpieczenie
436000056756 > Y EM90 | 01.01-2015 31-01-2016| odpowiedzialneci| ~00-090-000,00 PLN -
Hestia S.A. e na wszystkie zdarzeni
cywilnej z tytutu

[
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prowadzenia
dziatalnaci

3.4 Znaczace umowy finansowe

W dniu 31 marca 2014 rokuEmitent podpisat Aneks nr 2 do Umowy do Umowy Krieayej zwickszapcej
poziom finansowania Emitenta przez Alior Bank S.A 50 min zt do 80 min z.
Zwigkszony limit dotyczy podlimitu na gwarancje finams W zwizku z powyszym w chwili obecnej
Emitent posiada niwos¢ zadhrania s¢ w rachunku bigacym do 10 min zi, natomiast dephy limit
pozwalajicy na uzyskiwanie gwarancji na realizowane konyraktrost z 40 min zt do 70 min zt.

W dniu 13 sierpnia 2014 roku Emitent podpisat Aneks do Umowy Kredytowe] ziszapcej poziom
finansowania Emitenta przez Alior Bank S.A. do 93 Inm zi

Zwigkszony limit dotyczy podlimitu na gwarancje finams W zwizku z powyszym w chwili obecnej
Emitent posiada niwos¢ zadhrania s¢ w rachunku bigacym do 10 min zi, natomiast dephy limit

pozwalajicy na uzyskiwanie gwarancji na realizowane konyraktrost do 83 min zt.

W dniu 12 wrzesnia 2014 r.Erbud S.A. podpisat Aneks zgkiszapcy i wydtuzajacy o 12 miesicy Umowe o
wspotpracy z ING BanKlaski S.A., na mocy ktdrej Emitent wraz z podmiotaalieznymi: Budlex S.A.; PBDI
S.A.; Erbud Industry Centrum Sp. z 0. edbie mégt korzystaz produktéw bankowych w postaci kredytu w
rachunku bigagcym oraz linii na gwarancje finansowe. Wielk@atej linii po zwekszeniu to 100 min zt z czego
podlimit dotyczcy finansowania ditnego wynosi 32 min. zi

W dniu 10 listopada 2014 r Emitent podpisat Aneks do Umowy wielocelowejilikriedytowej z BNP Paribas
Bank Polska S.A. z limitem 40 min PLN. Na mocy Aselstrony wydtayty okres jej dyspozycji do dnia 26
listopada 2015 roku.

W dniu 23 grudnia 2014 r.Erbud S.A. podpisata aneks wydajacy o 12 miesicy Umowe o wspotpracy
z mBank S.A., na mocy ktorej Emiten¢dzie mogt korzysta z produktow bankowych w postaciektytu
w rachunku biggcym oraz linii na gwarancje finansowe. Wielkaatej linii zostata zwikszona Aneksem do
90 miIn zt, z czego podlimit dotygey finansowania ditnego wynosi 10 min zi.

Linia jest zabezpieczona cesjami z nat@ci z kontraktow budowlanych oraz hipoteka spoétdzielczym
wiasnagciowym prawie do lokalu biurowego w Warszawie. Qkobowgzywania linii trwa do dnia 31 grudnia
2015 roku.

W dniu 29-12-2014r. Spoétka Erbud S.A. (Emitent) oraz Spotka zakePBDI S.A. wchodica w skiad Grupy
ERBUD, podpisaty trojstrorn Umowe o linig gwarancji z Bankiem HSBC Bank Polska S.A. (Bank)
W ramach linii na gwaranggmitent oraz PBDI S.A. magvystpowa: o udzielenie gwarancji przetargowych,
dobrego wykonaniagkojmi, zwrotu zaliczki, ptatngci oraz innych gwarancji zaakceptowanych przez Bank
Wartas¢ przyznanej linii wynosi 30 min PLN. Maksymalny ekrwanosci gwarancji nie mge przekrocz§ 5

lat. W ramach w/w Limitu Emitent nie korzysté do kwoty 20 min PLN, natomiast Spétka PBDI S.A.z@o0
maksymalnie wykorzystdimit na gwarangj do wysokdci 10 min PLN. Zabezpieczeniem przyznanej ligii s

- odwiadczenia Emitenta oraz PBDI S.A. o poddanguesjzekuciji w myl art. 96 oraz art. 97 prawa
bankowego do kwoty 45 min zt kdy podmiot.

- petnomocnictwa Emitenta oraz PBDI S.A. dla Badkuegulowania wymagalnych wierzytefooi
roszczé zwigzanych z udzielanlinia.
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W dniu 18 marca 2014 roky Zarzd Spotki podyt uchwak o emisji do 5.200 obligacji na okaziciela,
zdematerializowargh, niezabezpieczonych ("Obligacje”) a@cznej wartéci nominalnej nie wysze]
niz 52.000.000 PLN (stownie: gidziesat dwa miliony ztotych). Wart& nominalna jednej Obligacji wyniesie
10.000 PLN (stownie: dziegi tysiccy ztotych). Cena emisyjna wyniesie 9.587 PLN (stevdziewec tysiccy
piccset osiemdziest siedem ziotych). Dzieemisji Obligacji zostat ustalony na 26 marca 2€dku, a dzié
wykupu zostat na 26 marca 2018 roku. Oprocentow@bieacji lzdzie oprocentowaniem zmiennym opartym
o stawk WIBOR 6M powktkszory 0 mare rowrg 3,0 punktom procentowym. Emisja Obligacji zostanie
przeprowadzona w trybie o ktorym mowa w art. 93 kstawy z dnia 29 czerwca 19%babligacjach
(Dz.U. z 2001 r., Nr 120, poz. 1300 ze zm.). Emitedzie ubiegat i 0 wprowadzenie Obligacji na platfoem
obrotu dhinych instrumentow finansowych prowadzgrzez Gietd Papieréw Wartéciowych w Warszawie
S.A. w formule alternatywnego systemu obrotu.

1. Cel emisiji
Zaktadajc, ze wszystkie Obligacje zostamabyte przez inwestoréw, oczekuje, gsie wptywy brutto z emisji

obligacji wyniog 49.852.400 PLN (stownie: czterdgie dziewie¢ miliondw osiemset ptdziesat dwa tysice
czterysta ziotych). Zagd Emitenta nie wyklucza jednad, ze cz$¢ Obligacji zostanie optacona poprzez
potracenie wierzytelngci dotyczcych obligacji serii A i optacenia Obligacji. W yzadku rozliczenia ¢Zci
lub cataci emisji Obligacji w ww. sposéb wptywy brutto z &jn beda odpowiednio nisze.

Emitent zamierza przeznaez§rodki finansowe na:

(1) Wykup obligacji serii A wyemitowanych przez Hemta. Emitent nie wykluczage cz$¢ z inwestorow,
ktorzy @ w posiadaniu obligacji serii Achzie zainteresowana dalszym wspieraniem rozwojuteéfrta

i moze uczestniczyw emisji Obligacji. Nie mana zatem wykluczy, ze czs¢ z inwestorow bdzie chciata
zaptact za Obligacje poprzez patrenie wierzytelngci dotyczcych obligacji serii A i optacenia Obligaciji. (2)
Sfinansowanie zwkszonego zapotrzebowania na kapitat obrotowyzany z rekordowymi zamowieniami
Grupy Kapitatowej Emitenta. Grupa Kapitatowa Emiteposiadata na koniec 2013 roku rekordowy w swojej
historii portfel zamoéwié rowny 1,6 mld PLN, co oznacza wzrost o ok. 26% tesgnku do 2012 roku.
Pozyskanie nowyckrodkéw lub te wydtuzenie terminu zapadalda obligacji serii A pozwoli na zapewnienie
finansowania dalszego rozwoju Grupy Kapitatowej temtia w kolejnych latach.

Emitent zastrzega prawo do zmianyasywymienionego sposobu wykorzystania wptywow zigauji, jezeli
wystgpia nieprzewidziane okoliczdoi, ktore mog wywrze: negatywny wplyw na dziatalsé Grupy
Kapitalowej Emitenta. Informacje dotygz jakichkolwiek zmian sposobu wykorzystania wptywsb emisiji
Obligacji zostan przekazane do publicznej wiadofubw formie przewidzianej przez odpowiednie przgpis
prawa, niezwtocznie po pagijiu stosownych decyzji.

2. Okreslenie rodzaju emitowanych obligacii
Obligacje na okaziciela, zdematerializowane, niezpleczone o warfoi nominalnej 10.000 PLN (stownie:
dziesk¢ tysiecy ztotych) kada. Obligacje &da obligacjami czteroletnimi.

3. Wielkosé emisii
Emitent zamierza wyemitowalo 5.200 obligacji na okaziciela, zdematerializoyeh, niezabezpieczonych o
tacznej wartéci nominalnej nie wiszej nz 52.000.000 PLN (stownie: gidziesat dwa miliony ztotych).

4. Wartos¢ nominalna i cena emisyjna
Emitent zamierza wyemitowabligacje o wartéci nominalnej 10.000 PLN (stownie: dziestysiecy ztotych)
i 0 cenie emisyjnej 9.587 PLN (stownie: dziewtysiecy pig¢set osiemdziesi siedem ztotych) kala.

5. Warunki wykupu i warunki wyptaty oprocentowania

Wykup Obligacji nasipi poprzez zaptatobligatariuszom w dniu wykupu kwoty piennej odpowiadajcej
wartasci nominalnej Obligacji powkszonej o naliene odsetki obliczone w sposdb wskazany w warunkach
emisji Obligacji. Obligatariuszomeldzie przystugiwato prawo zadania wczéniejszego wykupu Obligacji w
razie wysipienia przypadku naruszenia wskazanego w warun&atkji Obligacji, na zasadach oklenych

w warunkach emisji Obligacji.

Oprocentowanie Obligacjicbizie oprocentowaniem zmiennym opartym o staWkBOR 6M powikszory o
marz¢ rowrg 3,0 punktom procentowym. Odsetki od wacionominalnej Obligacji &da naliczane od dnia
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emisji (wlcznie) i ptatne w kadym dniu wyptaty odsetek zgodnie z warunkami en@iligacji. Ostatnim
dniem naliczania odsetekdrie dzié poprzedzajcy dzier, w ktérym nasipi wykup Obligaciji.

6. Wysokaé¢ i formy ewentualnego zabezpieczenia i oznaczeniedmiotu udzielajacego zabezpieczenie
Obligacje leda obligacjami niezabezpieczonymi.

7. Wartos¢ zacignietych zobowiazan na ostatni dzieh kwartalu poprzedzajacego udosgpnienie
propozycji nabycia oraz perspektywy ksztaltowania abowigzan emitenta do czasu catkowitego wykupu
obligacji proponowanych do nabycia

Na dzier 31 grudnia 2013 roku catkowite saldo zobgweh jednostki dominuyjcej Grupy Kapitatowej Emitenta
wyniosto 280,5 min PLN, z czego 0,3 min PLN przygladna zobowjzania dtugoterminowe, 280,2 min
PLN na zobowjzania krotkoterminowe.

W ramach zobowizai jednostki dominujcej Grupy Kapitalowej Emitenta, najbardziej istotpezycje
stanowity: (i) zobowdzania z tytutu dostaw i ustug w kwocie 212,5 mIn\R (i) obligacje serii A w kwocie
50 mIn PLN oraz (iii) pozostate zobayzania finansowe (m.in. leasing finansowy) rowner|é PLN.
Ponadto, saldérodkéw piengéznych i innych aktywow pieginych jednostki dominggej Grupy Kapitatowej
Emitenta dzié na 31 grudnia 2013 roku wyniosto 57,9 min PLN. Wggka gotowki nad zobowkaniami
oprocentowanymi wyniosta 5,5 min PLN.

Zobowigzania warunkowe, pozabilansowe (bankowe i ubezpr@owe) jednostki dominagej Grupy
Kapitatowe] Emitenta w postaci udzielonych gwaramg dziéh 31 grudnia 2013 roku przedstawiaty Si
nastpujaco: (i) gwarancje zaptaty zoboszien rowne 6,7 min PLN, (ii) gwarancje dobrego wykoraani
kontraktu réwne 145,5 min PLN oraz (iii) gwaranoggprawy wad i usterek wynagze 132,0 min zi.

taczne saldo zobowtan warunkowych w postaci udzielonych gwarancji wykeasa koniec IV kwartatu 2013
roku 284,2 min PLN.

Ponadto jednostka domimgp Grupy Kapitatowej Emitenta udzielita spotkom ezaym wchodzacym

w sktad Grupy Kapitalowej Emitenta pgazek i poeczen. Salda payczek udzielonym jednostkom zafeym
na dzié 31 grudnia 2013 roku przedstawiaty sastpujaco: (i) pazyczki udzielona spoice Budlex S.A.: 28,5
min PLN oraz (iii) payczki udzielona spétce Erbud International Sp.@:®,2 min PLN.

Gwarancje i pagczenia udzielone przez Emitenta spotkom wchogm w sktad Grupy Kapitatowej Emitenta
na 31 grudnia 2013 roku przedstawiaky sastpujaco: (i) pokczenie cywilne udzielone w dniu 28 win&a
2009 roku przez GWI GmbH o wat 2 min EUR KBC w zwgzku z kredytem w rachunku ligcym (data
wygasniecia pokczenia 31 lipca 2014 roku), (i) gwarancja udzielqorzez BRE na zlecenie Erbud S.A.
w dniu 25 maja 2011 roku przez GWI GmbH o waet® min EUR Commerzbank w zyzku z kredytem
w rachunku bigagcym (data wygsnigcia porczenia 1 lipca 2014 roku). Na dzi&1l grudnia 2013 roku
catkowite saldo zobowran bez ugcia rezerw na zobowzania, kontraktow budowlanych oraz rozliaze
mi¢dzyokresowych Grupy Kapitatowej Emitenta wynios&93l min PLN, z czego 19,9 min PLN przypadato
na zobowazania dlugoterminowe, a 349,2 min PLN na zoly@amnia krétkoterminowe.

W ramach zobowzan Grupy Kapitatowej Emitenta, najbardziej istotneyge stanowity: (i) zobowzania z
tytutu dostaw i ustug oraz pozostate zobgrainia: 194,1 min PLN, (ii) obligacje serii A w kwie&0 min PLN,
(iii) dtugoterminowe kredyty bankowe i pgczki: 14,5 min PLN, (iv) krotkoterminowe kredytyabkowe i
pozyczki: 24,5 min PLN oraz (v) inne zobayzania finansowe (leasing finansowy): 5,4 min PLN.

Na dzier 31 grudnia 2013 roku saldoodkéw piengznych i ich ekwiwalentéw na poziomie skonsolidowanym
wyniosto 124,6 min PLN.

Perspektywy ksztattowaniagszobowizan Emitenta do czasu catkowitego wykupu Obligacii

Sektor w ktorym dziala Grupa Kapitaltowa Emitentaarekteryzuje si wysoky zmienndciag w zakresie
zapotrzebowania na kapitat obrotowy. Jest to uwkowane czynnikami sezonowymi oraz jeg sytuacg na
rynku budowlanym.

Na koniec grudnia 2013 roku Grupa Kapitatowa Eméaeposiadata rekordowy w swojej historii portfel
zamowié o wartgci 1.600 min PLN.

Jednostka domingga Grupy Kapitatowe] Emitenta po emisji Obligadg przewiduje dalszego zgkiszania
zadtwenia z tytutu kredytow, pryczek czy te emisji instrumentow ditnych. Dodatkowe zadhenie mae
jednak zosta zachgnicte przez spotki zaime wchodzce w skiad Grupy Kapitatowej Emitenta, przede
wszystkim przez spétkdewelopersk Budlex S.A., ktérej dziatalnié jest kapitatochtonna.
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Emitent zdzie prowadzit konserwatywgnpolityke w zakresie finansowania w celu utrzymania V¢skiea
Zadtuzenie Finansowe Netto / Kapitaly Wiasne Na Poziodednostkowym pownej 0,6 oraz Wskanika
Zadtuzenie Finansowe Netto / Kapitaty Wiasne Na PozioBkensolidowanym ponej 1.

W dniu 25 marca 2014Emitent otrzymat informagjo podgciu przez Zarzd Krajowego Depozytu Papierow
Wartasciowych S.A. uchwaty nr 332/14 w sprawie zarejesinia w KDPW do 5.200 obligacji na okaziciela
serii B. Obligacje zostaly wyemitowane na podstaWiehwaly Zaradu Erbud S.A. nr 1/2014 z dnia
18 marca 2014 roku. Wa®nominalna obligacji - 10.000 zt kda. Termin wykupu - 26 marca 2018 rok.
Kod: PLERBUDO00053

W dniu 26 marca 2014 Zarzad Spoétki podyt uchwat o nabyciu 40.000 (stownie: czterdziestu ¢gg)
wiasnych obligacji serii A, wyemitowanych na podg& uchwatly Zargdu Spotki z dnia 29 czerwca 2011
roku, o wartéci nominalnej 1.000,00 PLN (stownie: jeden tgsrtotych) kada, wprowadzonych do obrotu na
platformie obrotu dhnych instrumentow finansowych prowadzonej przez dBpot S.A. w formule
alternatywnego systemu obrotu ("Obligacje") a Spdlk tym samym dniu, tj. w dniu 26 marca 2014 roku
nabyta Obligacje. Nabycie Obligacji nggito w celu ich umorzenia.gczna warté¢ nominalna nabytych przez
Spétke wkasnych Obligacji wyniosta 40.000.000,00 PLN Yahie: czterdziéci milion6w ztotych), natomiast
tagczna cena nabycia wyniosta 40.462.800,00 PLN (slevazterdziéci miliondw czterysta szédziesit dwa
tysigce osiemset ztotych).

W dniu 26 marca 2014Spotka zakaczyta proces emis;ji obligacji serii ,,B”

W dniu 9 kwietnia 2014 Spodtka ziayta wniosek do Zamdu GPW S.A.0 wprowadzenie dinych
instrumentow finansowych do alternatywnego systetmotu na Catalyst.

4. INORMACJE O POWI AZANIACH ORGANIZACYJINYCH | KAPITALOWYCH EMITENTA
ORAZ OPIS TRANSAKCJI Z PODMIOTAMI POWI AZANYMI.

4.1 Opis powizann kapitalowych Emitenta

W skfad Grupy wchodzi Jednostka Dominujgca Erbud S.A. z siedzibg w Warszawie oraz jednostki
zalezne:

Zakres Procentowy udziat Jednostki Dominuj  gcej
Jednostka Siedziba |y iamaino sci | W Kapitale oraz w gtosach na WZA na dzie h
31 30 30 31 grudnia
grudnia wrze $nia czerwca 2013 roku
2014 roku | 2014 roku | 2014 roku
Erbud International | 14y Ustugi 100% 100% 100% 100%
Sp. z 0.0. budowlane
: Ustugi
GWI GmbH Niemcy budowlane 85% 85% 85% 85%
Erbud Industry Sp. : Ustugi
70.0. Torun budowlane 100% 100% 100% 100%
Erbud Rzeszow . Ustugi
Sp. z 0.0. Rzeszow budowlane 79% 79% 79% 79%
Delta Sp. z 0.0 Torun | UStudi 100% 100% 100% 100%
P-Z0.0. budowlane
Torunska Dziatalnosc¢
Sportowa S.A. w | Torun sportowa, 39% 39% 39% 39%
likwidacji rozrywkowa
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Warszaw | Ustugi 89,96% 89,96%
Grupa Budlex a deweloperski 89,96% 89,96%
Przedsiebiorstwo
Budownictwa . Budownictwo
Drogowo _ | Torun drogowe 94,27% 94,27% 94,27% 94,27%
Inzynieryjnego S.A.
Potaczenie Potaczenie
Erbud Energetyka . Ustugi Erbud Industry | Erbud Industry
Sp. z o.0. Torun budowlane Sp.zoo-1 Sp.zoo-1 100% 100%
lipca 2014 lipca 2014
Erbud Construction | Torun | UStudi 100% 100% 100% 100%
budowlane
Erbud Industry
Centrum Sp. z o.0. Ustuai dla
(dawniej Engorem | £6dz 9 Ki 98,66% 98,66% 98,66% 98,62%
Sp. z 0'0.*(poprzez Delta enefgety |
Sp.z 0.0.))
Erbud Industry Ustugi dla
Pomorze Sp. z 0.0. | Gdansk | energetyki 100% 0 0 0
(dawniej: NKG
Qirzvhski Sn 7 o o
Ustugi  dla
EnergoServ energetyki
Pomorze Sp. z o.0. .
(poprzez Erbud Torun 100% 0 0 0
Industry Sp. z 0.0.)

a) Podmioty zalezne ujete metodg petng w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym Grupy:

*  Erbud International Sp. z o.0.
* GWIGmbH

e Grupa Budlex

« PBDIS.A.

e Erbud Industry Sp. z o.0.

e Delta Sp. zo.o.

e Erbud Industry Centrum Sp. z o0.0. (dawniej Engorem Sp. z 0.0. — rejestracja zmiany firmy Spoiki nastgpita 4
grudnia 2014)

e Erbud Rzeszéw Sp. z 0.0.
e Erbud Industry Pomorze (dawniej NGK Ojrzynski Sp. z 0.0.)

* EnergoServ Pomorze Sp. z 0.0.

b) Podmioty podporzgdkowane objete metodg praw wilasnosci w skonsolidowanym
sprawozdaniu finansowym Grupy

» Deptak Projekt P2 Sp. z 0.0. (Spétka z Grupy Budlex)
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c) Wytgczenia podmiotow zaleznych ze skonsolidowanego sprawozdania finansowego:

»  Erbud Construction Sp. z o.0.

» Torunska Sportowa S.A. w likwidacji

W dniu 1 lipca 2014 nastgpito potaczenie spoétki Erbud Energetyka Sp. z 0.0. ze spétkg Erbud Industry sp. z o.0.
Podmiotem przejmujgcym byta Erbud Industry Sp. z o.o.

Potgczenie nastagpito w trybie art. 4928 1 pkt.1 w zw. z art. 5068 1-4 KSH.

W dniu 2 lutego 2015 roku nastgpito potaczenie spotki Delta Sp. z 0.0. z Erbud Industry Sp. z o0.0.. Podmiotem
przejmujgcym byta Erbud Industry Sp. z 0.0.

Potgczenie nastagpito w trybie art. 4928 1 pkt.1 w zw. z art. 5068 1-4 KSH.

W dniu 29 wrzesnia 2014 roku Spoétka zalezna od Emitenta — Erbud Industry Sp. z 0.0. (dawniej
Engorem Sp. z 0.0.) zakupita udziaty w przedsiebiorstwie pod firmg NGK Ojrzy aski sp. z 0.0 .
(obecnie Erbud Industry Pomorze Sp. z 0.0.) z siedzibg w Gdansku. Spoétka zrealizowata w 2013 r.
przychody na poziomie 10,5 min zt.

Rok obrotowy trwat od 04.10.2012 do 31.12.2013. Spotka zrealizowata marze EBIT na poziomie
11,3% i marze netto na poziomie 8,6%.

Zatrudnienie w spoice na dzien przejecia wynosito 68 0sob.

Gtéwnymi klientami spokki sg :

EDF Wybrzeze S.A. — zawarte wieloletnie umowy utrzymaniowe, posiadanie statusu kwalifikowanego wykonawcy;
Grupa Lotos S.A. w Gdansku — posiadanie statusu kwalifikowanego wykonawcy;

ALSTOM Power Sp. z 0. 0. — umowa 0 wspOtpracy, posiadanie statusu kwalifikowanego wykonawcy;

Steico sp. z 0.0. — materialy izolacyjne; Czarnkéw, Czarna Woda, Casteljaloux Francja.

W dniu 30 pazdziernika 2014 roku Spotka zalezna od Emitenta — Erbud Industry Sp. z 0.0. (dawniej
Engorem Sp. z 0.0.) zakupita udzialy w przedsiebiorstwie pod firmg EnergoServ Pomorze sp. z 0.@
siedzibg w Toruniu.

W strukturze sprzedazy branzowej zdecydowanie dominujgcy jest przemyst energetyczny, w tym
zwlaszcza serwisy i remonty w EDF Torun. Segment ten odpowiadat za 92-96% przychodow w latach
2011-2012. W 2013 r. udziat spadt do 38%, z uwagi na jednorazowe zlecenia zagraniczne.

W roku obrotowym 2013 przychody spotki wyniosty 10;9 min zt; EBIT — 1,3 min (12%); zysk netto 1,0
min zt (9,2%).

Biorgc pod uwage srednig przychodéw z lat 2007-2013, ktére eliminujg zdarzenie jednorazowe —
Zlecenie zagraniczne — roczne przychody Spotki wynoszg 6,8 min zt;, rentownos¢ na poziomie
operacyjnym to 6,3% natomiast srednia rentownosc¢ netto siega 5%.

Zatrudnienie w spoétce na dzien przejecia wyniosto 50 0sob.

Historycznie spoika realizowata zlecenia w takich zaktadach energetycznych jak:
elektrownie: Betchatow, Potaniec, Ledwice (Czechy), Siersza, Konin, Dolna Odra, Deven (Butgaria),
Ostrofeka,;
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elektrocieptownie: Bydgoszcz, Zeran, Siekierki, Bielsko Biata, Czestochowa.

W portfelu klientéw dominuje EDF z umowg utrzymaniowg — to zlecenie odpowiadato w latach 2011-
2012 za 39-47% przychoddw spoitki. W 2013 r. udziat spadt do 27% z uwagi na zlecenia zagraniczne.

4.2 Zestawienie i opis uméw ERBUD S.A. z podmiotamivigzanymi zawartych w 2014 roku i do dnia

publikaciji raportu.

Zestawienie umow ERBUD S.A. z podmiotami povgzanymi zawartych w 2014 roku i do dnia publikacji

raportu.

Erbud International Sp. z 0.0.:

Umowy zawarte z Erbud S.A. 2014 rok
Spotka Wartos¢ Data zawarcia
LP |zawierajaca Przedmiot Umowy umowy w Uwagi
umowy/aneksu
umowe zt.
Umowa nr 01/EI/T-1334/2014
1 Erbud ~ Wykonawstwo prac 2 500 2014-01-08
Internationa|  ogodlnobudowlanych-budowa
DEKADA-Brodnica , Toru
Umowa nr 02/El/T-1401/2014
5 Erbupl ] Wykonawstwo prac 2500 2014-01-27
Internationa|  ogdlnobudowlanych-budowa
HALA JAWORZNO, Toruh
Umowa nr 03/EI/T-1402/2014
Erbud ] Wykonawstwo prac
3 Internationa ogolnobudowlanych-budowa 3 500 2014-02-07
CENTRUM ZDROWIA w
Brzezinach, Torfi
Umowa nr 04/EI/W-1409/2014
Erbud ] Wykonawstwo prac
4 Internationa ogolnobudowlanych-budowa 2 000 2014-06-10
ROZBUDOWA SZPITAL
ONKOLOGICZNY, W-wa
Umowa nr 05/El/S-1406/2014
Erbud ] Wykonawstwo prac
5 Internationa ogolnobudowlanych-budowa 6 500 2014-03-31
GRONA PARK w Zielonej Goérzg,
Torun
Umowa nr 06/El/T-1422/2014
Erbud Wykonawstwo prac
6 |International ogolnobudowlanych-budowa 3 000 2014-08-01
Rozbudowa hali magazynowej W
Toruniu
Umowa nr 07/EI/T-1417/2014
Erbud ] Wykonawstwo prac
7 . ogolnobudowlanych-budowa 3500 2014-07-01
Internationa I .
Centrum Symulacji Medycznej w
Gdansku
Erbud Umowa nr 08/EI/R-1421/2014
8 . Wykonawstwo prac 112 2014-10-01
Internationa .
ogolnobudowlanych-budowa
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Budynek adm-biurowy IPN w
Lublinie

Erbud
Internationa

Umowa nr 09/EI/WR-1336/2014
Wykonawstwo prac

ogo6lnobudowlanych-budowa

Galeria handlowa-Jelenia Gora

800

2014-10-01

10

Erbud
Internationa

Umowa nr 10/EI/T-1413/2014
Wykonawstwo prac
ogo6lnobudowlanych-budowa
Dekada Malbork w Malborku

9 500

2014-07-01

11

Erbud
Internationa

Umowa nr 11/E1/S-1431/2014
Wykonawstwo prac
ogolnobudowlanych-budowa

BalticPark Molo wSwinoujsciu

20 000

2014-10-01

12

Erbud
Internationa

Umowa nr U12/EI/W-1405/2014
Wykonawstwo prac
ogolnobudowlanych-budowa
Zespot mieszkaniowy WILLA
LINDEGO, Warszawa

18 000

2014-02-01

13

Erbud
Internationa

Umowa nr 13/EI/W-1408/2014
Wykonawstwo prac
ogo6lnobudowlanych-budowa
Zespot mieszkaniowy
REZYDENCJA MOKOTOW,
Warszawa

21 000

2014-06-01

14

Erbud
Internationa

Umowa nr 14/EI/W-1415/2014
Wykonawstwo prac
ogo6lnobudowlanych-budowa
Zespot mieszkaniowo-ustugowy
BLISKI TARCHOMIN, etapll-gi,
Warszawa

11 000

2014-06-01

15

Erbud
Internationa

Umowa nr 15/EI/W-1423/2014
Wykonawstwo prac
ogo6lnobudowlanych-budowa
Obiekt handlowo-ustugowy-biurowy
,HALA KOSZYKI, Warszawa

72 000

2014-07-01

16

Erbud
Internationa

Umowa nr 16/EI/W-1425/2014
Wykonawstwo prac
ogolnobudowlanych-budowa
Rozbudowa budynku biurowego tyj
LIPSK, Warszawa

32 000
bu

2014-07-01

17

Erbud
Internationa

Umowa nr 17/EI/W-1427/2014
Wykonawstwo prac
ogo6lnobudowlanych-budowa
Zespot hotelowo-biurowy z ustugan
EUROCENTRUM faza ll-ga,
Warszawa

ni 16 000

2014-08-01

Erbud Industry Sp.z o.o.
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PBDI S.A.

Umowy zawarte z Erbud S.A.

Warto $¢
Spoétka zawierajaca umowyw tys. |Data zawarcia
LP umow e Przedmiot Umowy PLN umowy Uwagi
Umowa konsorcyjna w celu 20.08.2013
opracowania i przediozenia (umowe z
oferty, oraz uzyskania Zamawiajgcym
zamowienia na roboty budowlane podpisano warto$¢ umowy
1|PBDI przy budowie FW Skurpie 26 105,92(24.07.2014) z Zamwiajacym
Umowa konsorcyjna w celu 07.07.2014
opracowania i przedlozenia (umowe z
oferty, oraz uzyskania Zamawiajgcym
zamowienia na roboty budowlane podpisano warto$¢ umowy
2|PBDI przy budowie FW Skoczyklody 26 998,95(17.09.2014) z Zamwiajgcym

wartos¢ umowy

Umowa konsorcyjna w celu 10.10.2014 z
opracowania i przedtozenia (umowe z Zamawiajgcym
oferty, oraz uzyskania Zamawiajgcym |po aneksie z
zamowienia na roboty budowlane podpisano dnia
PBDI + Electrum sp. z 0.0. przy budowie FW Banie 157 200,00{15.10.2014) 31.03.2015
Erbud Indusrty Centrum Sp. z o.0.
Brak umow zawartych w 2014 roku
Grupa Budlex
Umowy zawarte z Erbud S.A.
Data
Spotka zawierajaca Przedmiot zawarcia
LP umow e Umowy Warto $€ umowy |umowy Uwagi
1|Budlex S.A. Umowa pozyczki 1000 2014-09-15
2|Budlex S.A. Umowa pozyczki 2 000 2014-12-11
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Umowy zawarte z Erbud S.A.

Spétka Wartosé¢ | Data
LP | zawierajaca Przedmiot Umowy umowy |zawarcia Uwagi
umowe PLN umowy
Koordynacja realizacji inwestycji pn. "Projektowani
1| Erbud Industry budowa zaktadu termicznego unieszkodliwiania 2132 2014-%?‘2- ﬁggiz % : iglo47_02%fg'
odpadéw komunalnych w Koninie" o
Wykonanie prac zleconych przy zadaniu pn. 2014-021 E?L%Z"X”?Efﬁ#gﬂ ‘
2| Erbud Industry "Modernizacja instalacji nayglania w Zaktadzie nr 3 27 263 26 Industry S.A;; _
(EC3) Dalkia £od S.A." Eg(fpa&aﬁcy - Dalkia
Z
Wykonanie prac zleconych przy zadaniu pn. "Budowa
3| Erbud Industry obiektu ustugowego w egci budynku biurowego w 3325 2014-%?‘2- ﬁggiz % : ggﬂ:gg:gg
Tarnowskich Gorach”
Wykonanie prac zleconych przy zadaniu pn.
"Wykonanie 'pod klucz' fundamentow oraz pazyly, 2014-01-
4| Erbud Industry przerobek i przektadek instalacji wod-kan i 16 000 02 Aneks 1z 2014-03-26
technologicznych z przeznaczeniem dla IMOS kottow w
zakresie obiektu EDF Krakow S.A."
Wykonanie prac zleconych przy zadaniu pn. "Budowa
zespotdéw obiektow produkcyjno-magazynowych orag 2014-014
5| Erbud Industry budynku adm.-socj. dla potrzeb zaktadu 4330 02
unieszkodliwiania i odzysku odpadéw w Skarbimierzu"
Wykonanie prac zleconych przy zadaniu pn. "Budowa 2014-014
6 | Erbud Industry Zaktadu Zbierania i Odzysku Odpadéw innych ni 2 300 02 Aneks 1z 2014-02-03
niebezpieczne"
. E)Eeg‘?‘;‘grcbiz Swiadczenie ustug w dziedzinie Facility Management 15| 2011-061 @ iesiczne
Industry) oraz doradztwo finansowo-prawne 01
ER Services
8 (octj)ecnie Erbud | Spratanie 7,5 2012-%?: wynagr. miesjczne
Industr
’ Modernizacja sieci ppow Zakladzie nr 3 (EC3) Dalki 2014-01] o s T ?
odernizacja sieci w Zaktadzie nr alkia -014 Erbud S.A;;
9| Erbud Industry ‘" °\“4) PO 4574 31 Zemavieiy - D
0dz
Wykonanie robét polegagych na kompleksowym
sprataniu budynku administracyjnego i zespotu 2014-031
10| Erbud Industry budynkow towarzysgych na budowie budynku 58 10
biurowo—administracyjnego Komendy Powiatowej
Policji w Stargardzie Szczearskim
Wykonaniw Instalacji elektrycznych w ramach zadani 2014-02-
11| Erbud Industry pn. "Modernizacja instalacji naglania w Zaktadzie nr 8 875 20
3 (EC3) Dalkia £od S.A."
Roboty budowlane w zakresie Instalacji Odsiarczania 2014-07-
12| Erbud Industry o - iy dla Dalkia PoziieZEC S.A. 3791 16
Zabudowa instalacji katalitycznego odazotowanidiispa 2014-08-
13| Erbud Industry dla kottéw OP-650 nr 1, 2 w ENEA Wytwarzanie S.A. 40 114 29
14| Erbud Industry IEudowa kanatow spalin w elektrowni w Rybniku (EDF 9341 2014-08-
olska) 01
Prace budowlane zazane z zadaniem polegaym na
pracach projektowych, wykonaniu, dostawie matewato 2014-064
15| Erbud Industry i urzadzen budowlanych oraz oddaniu instalacji 8 000 16
odsiarczania spalin w zakizie EDF Polska SA w
Rybniku
Wykonanie prac posdkowych wraz z robotami 2014-081
16| Erbud Industry towarzyszacymi przy zadaniu inwestycyjnym: Budowa 18,5 18
Centrum Handlowo-Ustugowego Galeria Pilska w Pile
Wykonanie prac posgkowych wraz z robotami 2014-00-
17| Erbud Industry towarzyszacymi przy zadaniu inwestycyjnym: Budowa 26 10

biurowca Kaciuszko Business Point w Toruniu
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Wykonanie prac posdkowych wraz z robotami
Erbud Industry towarzyszacymi przy zadaniu inwestycyjnym: Budow

2014-10
Urzedu Marszatkowskiego w Poznaniu 67,5 21

5. INFORMACJA O ZACI AGNIETYCH | UDZIELONYCH KREDYTACH, PO ZYCZKACH,
A TAKZE O UDZIELONYCH PORECZENIACH | GWARANCJACH ZE SZCZEGOLNYM
UWZGL EDNIEMIEM PO ZYCZEK | PORECZEN ORAZ GWARANCJI UDZIELONYCH
JEDNOSTKOM POWI AZANYM

5.1. Informacja o zagignietych kredytach i zobowrzaniach pozabilansowych

Spoétka w 2014 finansowata swajiziatalngé srodkami wkasnymi orazrodkami pochodgcymi z kredytow
obrotowych oraz emisji obligaciji.

Potencjalne mdiwosci zadtiwzenia Erbud S.A. na mocy podpisanych umoéw nardgporzdzenia Ponadto
Spotka posiada mtiwosé uzyskiwania gwarancji kontraktowych m.in. w ngmtgcych wymienionych

bankach:

Nazwa

Rodzaj

Kwota

Warunki

jednost | zobowiaza | (w tys Walut oprocento Terminy Platnos¢ Kredyto-
ki . a . sptat rat biorca
i nia zh) wania
BNP
Paribas kredy"t W r- 3000 PLN WIBOR.lM 2015-11-26 Jednorazow Erbud
SA ku biezgcym + mara o) S.A.
mBank | kredytwr |4 g9q | py | WIBORIM 15415 15 3] Jednorazow | Erbud
S.A. ku biezacym + mara o) S.A.
stawka
PKO BP | kredyt w r- referencyjna Jednorazow Erbud
SA. | ku biezgcym | 20000 | PN pko | 2017-06-30 "7, SA.
BP+mata
Allor 1y redyt w - WIBOR 3M Jednorazow | Erbud
Bank e 10000 | PLN . 2015-09-04
S A ku biezacym + mara o) S.A.
Erbud
S.A,;
Budlex
ING B0
Bank. krequt Wr- | 25000 pLN WIBOR.lM 2015-12-31 Jednorazow S.A.:
Slaski | ku biezacym + mara 0
S.A. Erbud
Industry
Centrum
Sp. z 0.0.

Ponadto Emitent posiada #iavos¢ uzyskiwania gwarancji kontraktowych w wgj wymienionych bankach
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Nazwa jednostki Rodzaj zobowi gzania Kwota Waluta Firma
(W tys.)
Gwarancje wadialne, dobrego wykonania
Alior Bank S.A. kontraktu, naprawy wad i usterek, sptaty 90 000 PLN Erbud S.A.
zaliczki, regwarancje
Credit Agricole Bank Polska Gwarancje wadialne, dobrego wykonania Erbud S.A., Erbud
kontraktu, naprawy wad i usterek, sptaty 30 000 PLN A
S.A S . Industry Centrum
zaliczki, regwarancje
. Gwarancje wadialne, dobrego wykonania
EI\LP Paribas Bank Polska kontraktu, naprawy wad i usterek, sptaty 37 000 PLN Erbud S.A.
o zaliczki, regwarancje
mBank S.A. Gwarancje wadialne, dot_)rego wykonania 80 000 PLN Erbud S.A.
kontraktu, naprawy wad i usterek
PKO BP Gwarancje wadialne, dok_)rego wykonania 30 000 PLN Erbud S.A.
kontraktu, naprawy wad i usterek
BZ WBK SA. Gwarancje wadialne, doprego wykonania 34000 PLN Erbud S.A.
kontraktu, naprawy wad i usterek
A . Gwarancje wadialne, dobrego wykonania Erbud S.A.
ING Bank Slaski S.A. kontraktu, naprawy wad i usterek 68 000 PLN PBDI S.A.
HSBC Bank Polska S A. Gwarancje wadialne, doprego wykonania 30 000 PLN Erbud S.A.; PBDI
kontraktu, naprawy wad i usterek S.A
5.2. Wartdg’¢ gwarancji udzielonych Emitentowi przez instytudjpansowe
Na dzier 31.12.2014 Spétka posiadata rasijace zobowdzania warunkowe:
- zobowgzania z tytutu udzielonych gwarancji w tys. PLN.
Wyszczegolnienie 31.12.2014 31.12.2013 31.12.2012
Gwarancja zaptaty zoboydan 44177 6 927 48.196
Gwarancje dobrego wykonania kontraktu 190 140 0B|4 156.615
Gwarancje naprawy wad i usterek 135 832 131772 .8B6/
Razem zobowazania warunkowe 370 149 284 190 312.646
Stan pogczean i pozyczek udzielonych przez Emitenta przedstawganastpujaco:
Wyszczegolnienie 31.12.2014 30.09.2014 30.06.2014 3 1.03.2014 31.12.2013
GWI GmbH — poreczenie 12.787 12 674 12514 8 294
zwrotu kredytu 12 483
GWI GmbH - udzielenie 8.525 8.449 8343 8294
gwarancji poprze BRE Bank
S.A. na splate kredytu 8 322
Erbud International Sp. z 5.031 9 356 9 356 9 11.486
0.0. - pozyczka 206
Budlex Sp. z 0.0. - pozyczka 18 183 16 183 15183 23974 24.974
GWI GmbH, erbud International — 31967 31684 31 206 31285 31104
poreczenie linii na gwarancje
finansowe




GWI GmbH — poreczenie 14 918 14 786 14 563 14 600 14 515
linii gwarancyjnej w Zurich

Erbud Industry Sp. z 0.0 — 5.300 | O 0 0 0
poreczenie splaty kredytu
inwestycyjnego
zaciggnietego w  BNP
Pariba Bank Polska S.A.
Erbud Industry Sp. z 0.0 — 10.000 | O 0 0 0
poreczenie sptaty
wielocalowej linii kredytowo
- gwarancyjnej
zaciggnietego w  BNP
Pariba Bank Polska S.A.

Erbud Industry Centrum — 10.000 | O 0 0 0

porecznie kredytu

inwestycyjnego w Credit

Agricole

Razem  zobowi gzania 98.528 83776 91 113 99 922 98 667

warunkowe oraz po zyczKi

6.3. Ryzyka zwizane z instrumentami finansowymi.

6.3.1 Ryzyko stopy procentowej — Emitent posiaddizenie oparte na stawkach referencyjnych
WIBOR. Jest to zadhenie w przypadku kredytow bankowych krotkoterminowé przypadku obligacji
zadtwenie jest dlugoterminowe — okres zapad#&tne 4 lata. Obserwowana zmiestatawek referencyjnych
oraz dotychczasowa polityka Rady Pigmej NBP  powoduje zi Emitent nie widzi konieczrigi
zabezpieczania tego ryzyka.

6.3.2 Ryzyko kursu walutowego — W dniu 14 sierp2@d4 roku zwjzku z zawarciem umowy na

roboty budowlane z Hala Koszyki Grayson Investme3pstka z ograniczanodpowiedzialnécia Sp.k., z
siedzity w Warszawie, przy al. Szucha 6, 00-582 Warszaw#rej to umowie Emitent informowat w raporcie
biezacym nr 33/2014 w dniu 6 sierpnia 2014 Emitent wudh#-08-2014 r. zawart seriPar Forwardow
zabezpieczafych przeptywy z w/w kontraktu. Transakcja zabeepagca zostata zawarta z ING Bafkski

z siedzilp w Katowicach. Emitent zabezpieczyt przeptywy pezha suma 26 116 695,38 EUR. Transakcja
zostata zawarta na warunkach rynkowych.

W zwigzku z powyszym Emitent wprowadzit rachunkowio zabezpiecze zgodnie z niej opisanymi
zasadami:

Analiza skuteczno $ci zabezpieczenia ryzyka kursowego zwi gzanego z kontraktem
budowlanym zawartym z Hala Koszyki Grayson Investme  nts sp. z 0.0. sp.k. — na dzie nh
31.12.2014r.

Wprowadzenie: Zgodnie z politykg zarzadzania ryzyka GK Erbud, na kazdg date bilansowg
przeprowadza sie test prospektywny (,ex-ante”) oraz retrospektywny (,ex-post”) skutecznosci
zabezpieczenia.
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Rodzaj zabezpieczanego ryzyka ryzyko przeptywow pienieznych zwigzane z wysoce
prawdopodobnymi przysztymi przeptywami w EUR wynikajgcymi z kontraktu budowlanego zawartego
z Hala Koszyki Grayson Investments sp. z 0.0. sp.k. Ryzyko to jest zwigzane z umocnieniem PLN —
spodziewane przeptywy z kontraktu w walucie bedg mniej warte w PLN.

Typ instrumentu zabezpieczaj gcego: 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 catej 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 procentowych
na 12 comiesiecznych dat poprzedzajgcych date bilansowg. Dla kazdej z wyzej opisanych 12 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 . L. L

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

Data .. hipotetycznego instrumentu wartosci godziwej B B .. ..

transakcji forward . hipotetycznego zabezpieczeniai pozycji

pochodnego w PLN transakgji forward ) ) .
instrumentu pochodnego |zabezpieczanej
30-wrz-13 0 0

31-pai-13 1547927 -1547927 1547927 -1547 927 100%
29-lis-13 102379 -1023794 1023793 -1023793 100%
31-gru-13 2998 018| -2998 018| 2998 018, -2998 018| 100%
31-sty-14 29417, -29417 29417 -29417 100%
28-lut-14] 2796432 -2796432 2796431 -2796431 100%
31-mar-14| 2868 168 -2868 168 2868 167 -2868 167 100%
30-kwi-14 2410180, -2410180 2410179 -2410179 100%
30-maj-14 4289333 -4 289333 4289332 -4 289 332 100%
30-cze-14 4398 700 -4398 700 4398 700 -4 398 700 100%
31-lip-14 4543218 -4543218 4543218 -4 543 218 100%
29-sie-14 3617 860 -3617 860 3617 860 -3617 860 100%
30-wrz-14 5423593 -5423593 5423592 -5423592 100%
31-gru-14 3751 387 -3751 387 3751386 -3 751 386 100%

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.

Skumulowana zmiana
wartosci godziwej

Relacja skumulowanych
zmian wartosci godziwej

Skumulowana zmiana
wartosci godziwej

Wartosé godziwa przeptywow z

Wartosc godziwa . .
hipotetycznego instrumentu

Data

transakgji forward

pochodnego w PLN

transakgji forward

hipotetycznego
instrumentu pochodnego

zabezpieczeniai pozycji
zabezpieczanej

14-sie-14

0

0

30-wrz-14

336108

-336 108

336 108

-336 108

100%

31-gru-14

-1316729

1316729

-1316729

1316729

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.

Whiosek: wobec pozytywnego wyniku zaréwno prospektywnego, jak i retrospektywnego testu

skutecznosci zabezpieczenia, powigzanie zabezpieczajgce nalezy uznac¢ za wysoce skuteczne, co
umozliwia stosowanie rachunkowosci zabezpieczen w kolejnych okresach sprawozdawczych.
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Zabezpieczenie kontraktu budowlanego z Hala Koszyki Grayson Investments sp. z 0.0. sp.k. —
ustanowienie instrumentu zabezpieczaj acego

1)

2)

3)

4)

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.

Typ powi gzania zabezpieczaj gcego: 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 kontraktu
budowlanego podpisanego w dniu 5.08.2014r. z Hala Koszyki Grayson Investments sp. z 0.0.
sp.k., Erbud S.A. spodziewa sie nastepujgcych ptatnosci w EUR:

Data Oczekiwany wptyw gotowki w EUR
14-lis-14 67 391,43
15-gru-14 183 865,46
15-sty-15 413 295,98
13-lut-15 427 925,11
13-mar-15 559 028,27
15-kwi-15 802 090,53
15-maj-15 782 946,47
15-cze-15 1015 786,27
15-lip-15 995 548,15
14-sie-15 993 272,83
15-wrz-15 978 396,28
15-paz-15 1 349 887,80
13-lis-15 1463 304,98
15-gru-15 1 475 356,00
15-sty-16 1531812,12
15-lut-16 1552 259,97
15-mar-16 1542 220,25
15-kwi-16 1542 220,25
13-maj-16 2083 921,08
15-cze-16 2221 243,24
15-lip-16 2185221,23
12-sie-16 1949 701,66

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

kontrahentem.

5) Instrument zabezpieczaj acy: kontrakt forward zawarty z ING Bankiem Slgskim S.A. w dniu

14.08.2014r. z jednym kursem forward dla wszystkich przeptywéw (tzw. ,parforward”).
Przeptywy w ramach tego kontraktu ksztattujg sie nastepujgco:

Wptyw kwot w
Data Wyptyw kwot w EUR PLN
14-lis-14 67 391,43 288 536,40
15-gru-14 183 865,46 787 219,95
15-sty-15 413 295,98 1769 526,75
13-lut-15 427 925,11 1832 161,37
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6)

13-mar-15 559 028,27 2393 479,54
15-kwi-15 802 090,53 3434 150,60
15-maj-15 782 946,47 3352 185,32
15-cze-15 1015 786,27 4 349 088,91
15-lip-15 995 548,15 4 262 439,40
14-sie-15 993 272,83 4 252 697,64
15-wrz-15 978 396,28 4189 003,67
15-paz-15 1 349 887,80 5779 544,60
13-lis-15 1463 304,98 6 265 140,26
15-gru-15 1475 356,00 6316 736,71
15-sty-16 1531812,12 6 558 453,61
15-lut-16 1552 259,97 6 646 001,07
15-mar-16 1542 220,25 6 603 016,01
15-kwi-16 1542 220,25 6 603 016,01
13-maj-16 2083 921,08 8922 308,11
15-cze-16 2221 243,24 9510 252,94
15-lip-16 2185 221,23 9 356 024,69
12-sie-16 1949 701,66 8347 647,67

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 (punktéw swapowych) oraz komponentu kursu walutowego
natychmiastowego (kursu spot), lecz analizuje sie zmiany wartosci godziwej catej transakcji
forward.

Testy efektywno $ci: zgodnie z punktem 3 Polityki zarzgdzania ryzykiem, Spotka wydziela
hipotetyczny instrument pochodny bedgcy kontraktem forward na zakup waluty EUR w datach
wynikajgcych z kontraktu budowlanego wymienionych w punkcie 4. Zaréwno w tescie
prospektywnym jak i retrospektywnym Spotka poréwnuje 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 12 miesiecy przed faktyczng datg zawarcia zabezpieczenia, a mierzenie
efektywnosci ma miejsce przez kolejne 12 miesiecy od hipotetycznego dnia zawarcia
transakciji.

Test retrospektywny przeprowadza sie na kazdg date bilansowg po ustanowieniu
zabezpieczenia (kwartaty kalendarzowe).
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6. OBJASNIENIE RO ZNIC POMIEDZY WYNIKAMI FINANSOWYMI WYKAZANYMI
W RAPORCIE ROCZNYM A WCZE SNIEJ PUBLIKOWANYMI PROGNOZAMI.

Emitent nie publikowat prognoz jednostkowych.

7. OCENA DOTYCZACA ZARZADZANIA ~ ZASOBAMI  FINANSOWYMI ~ WRAZ
Z UWZGL EDNIENIEM EWENTUALNYCH ZAGRO ZEN.

Emitent w dziatalnéci wykorzystuje srodki pochodzce z dziatalnéci oraz srodki diuzne pochodzce
z kredytow obrotowych i emisji obligacji. Dziataléto Emitenta wymaga zaangavania finansowego,
chociaby w wyniku konieczngci udzielania gwarancji projektowych na wszystkéalizowane kontrakty.
W chwili obecnej jak tew dalszej perspektywie Za@ nie widzi zagreen dotyczacych ptynndci finansowe.

W zwigzku z faktemi linia kredytowa w ING S.A. dotyczy trzech podmiat@ Grupie Erbud S.A. kowenanty
s3 tu oparte na danych skonsolidowanych. Ponadtoankio BZ WBK kowenantygsrowniez oparte o dane
skonsolidowane. W pozostatych przypadkach kowendotycz danych jednostkowych.

LP | Wskanik/Bank mBank

1 |Marza EBIT (stosunek zysku operacyjnego do przychodowezsprzeday ogotem min. 1 %

> Wskaznik ptynnosci biezacej - (zapasy+nalmaosci+srodki pienezne)/zobowizania 192
krétkoterminowe '

3 | Wskaznik zadtuzenia - suma diugu do sumy aktywow niege®j niz 65%

4 | EBITDA (suma zysku netto, odsetek, amortyzacji i pdatku dochodowego) nie mniej nz 18 min

LP | Wskanik/Bank ING

1 |Dlg/EBITDA nie wiecej niz 3

2 | Dlug/Kapitaty wtasne nie wiecej niz 1,25

3 | Kapitaly wtasne/suma aktywow nie mniej nk 0,3

LP | Wskanik/Bank PKO BP SA

1 | Wskaznik rentownosci sprzedazry ROS —zysk ze sprzedag/przychody ze sprzedsa nie mniej nk 1,3%

Wskaznik ptynnosci biezacej CR - aktywa biggce (pomniejszone o nateosci
krétkoterminowe o okresie sptaty pozey 12 m-cy) - krétkoterminowe rozliczenia

2 miedzyokresowe / zobowzania biegce (pomniejszone o krotkoterminowe zobgmeinia hie mniej nk 1,0
o okresie splaty powgj 12 m-cy) - fundusze specjalne

3 | wskaznik zadtuzenia aktywow WZA - Zobowiazania ogétem/Aktywa catkowite nie wiecej niz 0,8

LP | Wskanik/Bank Alior Bank S.A.

1 | Rentowné¢ netto min. 1%

2 | Dlug (bilansowe wykorzystanie kredytow oraz legsiw) / EBITDA maksymalnie 3,5

3 ptynnas¢ biezaca - aktywa obrotowe - naleosci krétkoterminowe>12mies- min. 1.3
krotkoterminowe RMK/zob. krétkoterminowe - krétkieb >12mies-fundusze specjalne T

4 | Kapitalizacja - kapitat wtasny/aktywa nie mniej ni 30%
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LP | Wskanik/Bank BZ WBK S.A.
Zadtuzenie netto/EBITDA - stosunek sumy wszystkich zobawin finansowych dtugo - - .
. . ) . mniejsze lub réwne
1 | krétkoterminowych do sumy zysku brutto pekszonego o odsetki zaptacone 35
pomniejszonego 0 odsetki otrzymane i pgh8zonego 0 amortyzacj '
Wskaznik biezacej ptynnosci - stosunek sumy zapaséw, nadesci krétkoterminowych,
5 inwestycji krotkoterminowych oraz krotkoterminowymnbeliczen migdzyokresowych do nie nizszy niz 1

sumy rezerw na zoboy#ania krétkoterminowe, pozostatych rezerw krétkmi@owych,
zobowgzan krotkoterminowych i innych rozliczekrotkoterminowych midzyokresowych

Wskazniki osiggnicte przez Emitenta odbiegty minimalnie od postuloya@mwartgci w dwoch przypadkach:

LP | Wskanik/Bank mBank

1 Wskaznik ptynnosci biezacej - (zapasy+nalmosci+srodki pienezne)/zobowizania 12
krétkoterminowe — postulowany przez Bank '

5 Wskaznik ptynnosci biezacej - (zapasy+nalmosci+srodki pienezne)/zobowizania 10
krétkoterminowe - ogigniety '

LP | Wskanik/Bank Alior Bank S.A.

1 | ptynna¢ biezgca — postulowana przez Bank 1,3

2 | plynng¢ biezagca - osagnieta 1,0

8. OPIS WYKORZYSTANIA PRZEZ EMITENTA WPLYWOW Z EMISJI.

8.1 Debiut na Gietdzie Papierow Wartosciowych

W roku 2014 Erbud S.A. nie emitowat nowych akcjepsen ,|”, ktérej emisja miata miejsce w ramach
Pracowniczego Programu Motywacyjnego.

9.

INFORMACJE NA TEMAT KAPITALU AKCYJNEGO, ZMIAN W TYM

ORAZ ORGANOW ZARZ ADZAJACYCH | KONTROLNYCH EMITENTA

KAPITALE

9.1. Akcjonariat Spotki wraz z opisem zmian w kabi akcyjnym w trakcie roku 2014 oraz po dniu
bilansowym

Na dzien 31 grudnia 2013roku zarejestrowany kapitat zaktadowy wynosit 1.271.,894zt ( jeden milion
dwiescie siedemdziesi jeden tysicy czterysta gicdziesit cztery ztote 60/100) i dzieligha 12.714.546 akcji
o nominale 0,10 PLN kala akcja.

Akcje zostaly objte w nastpujacy sposob:

Seria llos¢ Cena Wartosé
A 2.000.000 0,10 zt 200.000,00
B 8.000.000 0,10 zt 800.000,00
C 71.025 0,10 zt 7.102,5(
D 2.500.000 0,10 zt 250.000,00
E 31.686 0,10 zt 3.168,6(
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F 41.458 0,10 zt 4.145,8(

G 33.787 0,10 zt 3.378,7(

H 36.590 0,10 zt 3.659,0(
Razem 12.714.546 0,10 zt 1.271.454,60 zt

W 2014 oraz do dnia publikacji naptty nastpujace zmiany w strukturze kapitatu:

Wedtug posiadanych przez ERBUD S.A. informacji, diva publikacji raportu miaty miejsce negstijace
zdarzenia mage wptyw na zmiany w kapitale akcyjnym:

W dniu 17 stycznia 2014 rokuZarzd emitenta otrzymat informagjo sprzeday akcji emitenta przez
prokurenta Erbud S.A. Osoba pawana sprzedata 1.000 sztuk akcji Emitenta.

W dniu 21 stycznia 2014 rokuZarzd emitenta otrzymat informagjo sprzeday akcji emitenta przez
prokurenta Erbud S.A. Osoba paaana sprzedata 700 sztuk akcji Emitenta.

W dniu 15 lipca 2014 roku Zarzad emitenta otrzymat informacje o sprzedazy akcji emitenta
przez prokurenta Erbud S.A.. Osoba powigzana sprzedata 2.000 sztuk akcji Emitenta.

W dniu 1 wrzesnia 2014 roku Zarzad emitenta podjgt uchwate nr 9/2014 w sprawie wysokosci
objetego kapitatu zakladowego i dookreslenia wysokosci kapitatu zaktadowego w Statucie Spotki. W
ramach kapitatu docelowego zostato objetych dodatkowo 47.379 sztuk akcji zwyktych na okaziciela
serii I. Podwyzszenie kapitatu nastgpito w ramach trzyletniego Programu Opcji Menadzerskich.

W zwigzku z powyzszym 8§ 5 wust. 1 Statutu Spotki otrzymuje nastepujgce brzmienie:
"Kapitat zaktadowy Spotki wynosi 1.276.192,50 zt (jeden milion dwieécie siedemdziesiagt szes¢ tysiecy
sto dziewiecdziesigt dwa ztote 50/100) i dzieli sie na:

a) 2.000.000 akcji zwyktych na okaziciela serii A,

b) 8.000.000 akcji zwyktych na okaziciela serii B,

c) 71.025 akcji zwyktych na okaziciela serii C,

d) 2.500.000 akcji zwyktych na okaziciela serii D,

e) 31.686 akcji zwyktych na okaziciela serii E,

f) 41.458 akcji zwyktych na okaziciela serii F,

g) 33.787 akcji zwyktych na okaziciela serii G

h) 36.590 akcji zwyktych na okaziciela serii H

i) 47.379 akcji zwyktych na okaziciela serii |

o wartosci nominalnej 0,10 zt (dziesie¢ groszy) kazda akcja."

W dniu 27 listopada 2014 roku Zarzad Erbud S.A. otrzymat informacje o zarejestrowaniu przez Sad
Rejonowy dla M. St. Warszawy w Warszawie, XllI Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru
Sgdowego, podwyzszenia kapitatlu zaktadowego Emitenta do kwoty 1.276.192,50 zi.

Podwyzszenie wynika z emisji 47.379 akcji serii |, ktore to akcje zostaly sprzedane pracownikom
Emitenta w ramach uchwalonego przez WZA Programu Opcji Menedzerskich.
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W dniu 29 grudnia 2014 roku Zarzad Erbud S.A. otrzymat Uchwatg nr 1100/14 Zarzadu Krajowego
Depozytu Papierow Wartosciowych S.A. dotyczgcg warunkowej rejestracji akcji serii | przez KDPW.
Akcje Erbud S.A. serii | wilosci 47.379 akcji zwyktych na okaziciela o wartosci nominalnej 0,10 ztotych
kazda zostaty warunkowo zarejestrowane w KDPW oraz oznaczone kodem PLERBUDO00012.
Ostateczne zarejestrowanie tych akcji nastgpi po ich wprowadzeniu do obrotu na rynku regulowanym.

W dniu 12 stycznia 2015 roku Zarzad Erbud S.A. otrzymat informacje z Krajowego Depozytu
Papierow Wartosciowych S.A. oraz Gieldy Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A. 0
wprowadzeniu akcji serii | do obrotu gietdowego na rynku podstawowym. Akcje Erbud S.A. serii | w
ilosci 47 379 sztuk akcji zwykitych na okaziciela o wartosci nominalnej 0,10 zt kazda zostaty w dniu
12 stycznia 2015 r. wprowadzone w trybie zwyktym do obrotu gieldowego na rynku podstawowym

oraz zarejestrowane

w KDPW

pod

taczna liczba akcji emitenta po rejestracji wynosi 12 761 925.

kodem

PLERBUDO0012.

Wobec powyszego na dzie sporadzenia sprawozdania finansowego — 31 grudnia 2044 oa dzié
publikacji kapitat zaktadowy Emitneta przedstawiarsstpujaco:

Seria llos¢ Cena Wartosé
A 2 000 000 0,10 zt 200 000,00
B 8 000 000 0,10 zt 800 000,00
C 71 025 0,10 zt 7 102,50
D 2 500 000 0,10 zt 250 000,00
E 31.686 0,10 zt 3.168,60
F 41.458 0,10 zt 4.145,80
G 33.787 0,10 zt 3.378,7(
H 36.590 0,10 zt 3.659,0(
| 47.379 0,10 zt 4.737,9(

Razem 12.761.9256 0,10 zt 1.276.192,50 z

N

——

W dniu 15 grudnia 2014 r. do Spotki wptyneto zawiadomienie, iz dziatajgc na podstawie art. 69 i art.
69a ust. 1 pkt 3 ustawy o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania instrumentéw finansowych
do zorganizowanego systemu obrotu oraz o spétkach publicznych z dnia 29 lipca 2005 roku OPTI
Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. (Towarzystwo) wystepujgce w imieniu DGI Funduszu
Inwestycyjnego Zamknietego Aktywow Niepublicznych zawiadamia, ze w zwigzku z zawarciem w
dniu 28 listopada 2014 roku umowy nabycia udziatdw spétki pod firmg Juladal Investment Limited
oraz uzyskania statusu podmiotu dominujgcego wobec Juladal Investment Limited, ktéra posiada 2
848 347 akcji Spoétki, zmienita sie liczba gtoséw posiadanych posrednio przez DGI Fundusz
Inwestycyjny Zamkniety Aktywdw Niepublicznych na Walnym Zgromadzeniu Spofki.

Przed dokonaniem transakcji DGl Fundusz Inwestycyjny Zamkniety Aktywow Niepublicznych nie
posiadat posrednio ani bezposrednio akcji Spotki. Po dokonaniu transakcji DGI Fundusz Inwestycyjny
Zamkniety Aktywow Niepublicznych posiada posrednio 2 848 347 akcji Spoékki, reprezentujgcych
22,32 proc. kapitatu zakladowego Spotki oraz reprezentujgcych 22,32 proc. gtoséw na Walnym

Zgromadzeniu

Spéiki.

OPTI Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A.. dziatajgc w imieniu i na rzecz DGl Funduszu
Inwestycyjnego Zamknietego Aktywoéw Niepublicznych jako spotka zarzgdzajgca, informuje, iz
Juladal Investment Limited. z siedzibg na Cyprze posiadajgca 2 848 347 akcji Spoiki jest podmiotem
zaleznym od DGI Funduszu Inwestycyjnego Zamknietego Aktywow Niepublicznych. W zwigzku z
czym DGI Fundusz Inwestycyjny Zamkniety Aktywow Niepublicznych na dzien sporzagdzenia
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niniejszego zawiadomienia posiada posrednio akcje reprezentujgce 22,32 proc. kapitatu
zaktadowego Spotki oraz reprezentujgcych 22,32 proc. gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Spotki.

W dniu 22 grudnia 2014 roku Zarzad Emitenta otrzymat informacje o Zarzgd Emitenta otrzymat
informacje o sprzedazy akcji Emitenta przez osobe majgcg dostep do Informacji poufnych —
prokurenta spofki.
W/w osoba w 2014 dokonata sprzedazy akcji Emitenta gdzie wartos¢ wszystkich transakcji
przekroczyta 5 tys. EUR.

W/w osoba dokonata nastepujgcych transakcji:

- w dniu 15 wrzesnia 2014 sprzedata na GPW 500 sztuk akcji Emitenta.
- w dniu 11 grudnia 2014 sprzedata na GPW 604 sztuk akcji Emitenta.

W dniu 30 grudnia 2014 roku Zarzad Emitenta powzigt w trybie par 2 ust. 5 ROZPORZADZENIA MINISTRA FINANSOW
z dnia 15 listopada 2005 r. w sprawie przekazywania i udostepniania informacji o niektérych transakcjach instrumentami
finansowymi oraz zasad sporzgdzania i prowadzenia listy oséb posiadajgcych dostep do okreslonych informacji poufnych
(Dz. U. z dnia 23 listopada 2005 r.) informacje o nabyciu akcji Erbud S.A. przez osobe majgca dostep do informaciji
poufnych - prokurenta Emitenta.
Transakcja miata miejsce 19 maja 2014 na rynku regulowanym. Prokurent Erbud S.A. nabyt 67 akcji po 22,47 zt za sztuke.
Wartos¢ transakcji wyniosta 1.505,49 zt i nie przekroczyta progu 5.000,00 EUR

Stan akcjonariatu (akcjonariusze posiadajacy powyzej 5%) na dzien 31 grudnia 2014 jest nastepujacy:

Akcjonariat ERBUD SA powyzej 5% STAN NA 31.12.2014

wszystkich akcji w spétce 12 761 925
llos¢ % udziat w
Rodzaj posiadanych kapitale Liczba % udziat
LP Wyszczegdlnienie akciji akcji Emitenta | zakladowym | gtosow | na WZA

Wolff & Miiller Baubeteiligungen GmbH

& Co. KG w tym Wolff & Miiller Holding
1|{GmbH & Co. KG zwykte 4 152 865 32,54% | 4152 865 32,54%

DGI Fundusz Inwestycyjny Zamkniety

Aktywow Niepublicznych kontrolowany
2 | przez Dariusza Grzeszczaka zwykte 2 136 260 16,74%| 2 136 260 16,74%
3| ING OFE zwykte 1266 900 9,93% | 1266900 9,93%
4| Aviva OFE Aviva BZ WBK zwykte 1183 146 9,27% | 1183 146 9,27%
5 | Dariusz Grzeszczak zwykte 773 900 6,06% 773 900 6,06%

Adler Properties Sp. z 0. 0. kontrolowana
6 | przez Jozefa Zubelewicza zwykte 681914 5,34% 681914 5,34%
7 | J6zef Zubelewicz zwykte 259 500 2,03% 259 500 2,03%
8 | Juladal Investment Limited zwykte 30173 0,24% 30173 0,24%
9 | Free Float zwykte 2277 267 17,84% | 2277 267 17,84%

RAZEM 12 761 925 100,00% 12761925 100,00%
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W dniu 7 stycznia 2015 do siedziby Erbud S.A. (Emitent) wptyneto zawiadomienie (zawiadomienie
nr 1) o zbyciu 681 914 akcji Emitenta przez akcjonariusza — Juladal Investment Limited z/s na Cyprze
(Juladal). Zbycie akcji Emitenta nastgpito w wyniku przeniesienia majgtku likwidacyjnego Juladal na
rzecz Adler Properties Spoétka z ograniczong odpowiedzialnoscig (Adler ) kontrolowang przez Jozefa
Zubelewicza

Umowa przeniesienia wtasnosci akcji Emitenta zostata zawarta w dniu 30 grudnia 2014 roku.
Liczba akcji Spotki posiadanych przez Juladal przed przeniesieniem wtasnosci akcji Spotki wynosita:

(i) liczba wszystkich akcji Spoiki: 2.848.347, co stanowito 22,32% udzialu w kapitale
zaktadowym Spoiki,
(i) liczba gtosoéw: 2.848.347, co stanowito 22,32% gtosoéw w ogolnej liczbie gtoséw na walnym
zgromadzeniu Spoékki.

Na akcje te sktadaty sie wytgcznie akcje na okaziciela.

Liczba akcji Spétki posiadanych przez Juladal po przeniesieniu wtasnosci akcji Spoétki wynosi:

(i) liczba wszystkich akcji Spoétki: 2.166.433, co stanowi 16,98% udziatu w kapitale zakladowym
Spokki,

(ii) liczba gtoséw: 2.166.433, co stanowi 16,98% gtoséw w ogdlinej liczbie gtoséw na walnym
zgromadzeniu Spoiki.

Na akcje te sktadajg sie wytgcznie akcje na okaziciela.

Brak jest podmiotow zaleznych od Juladal posiadajgcych akcje Spotki. Brak jest osob, o ktorych
mowa w art. 87 ust. 1 pkt 3 lit. ¢ Ustawy.

W dniu 7 stycznia 2015 do siedziby Erbud S.A. (Emitent) wptyneto zawiadomienie (zawiadomienie
nr 2) o zbyciu 2.136.260 akcji Emitenta przez akcjonariusza — Juladal Investment Limited z/s na
Cyprze (Juladal). Zbycie akcji Emitenta nastgpito w wyniku przeniesienia majatku likwidacyjnego
Juladal na rzecz DGI Fundusz Inwestycyjny Zamkniety Aktywow Niepublicznych (DGI FIZAN )
kontrolowany przez Dariusza Grzeszczaka.
Umowa przeniesienia wlasnosci akcji Emitenta zostata zawarta w dniu 30 grudnia 2014 roku.
Liczba akcji Spotki posiadanych przez Juladal przed przeniesieniem wtasnosci akcji Spotki wynosita:

(i) liczba wszystkich akcji Spoiki: 2.166.433, co stanowito 16,98% udzialu w kapitale
zaktadowym Spoiki,
(ii) liczba gtosoéw: 2.166.433, co stanowito 16,98% gtosoéw w ogolnej liczbie gtoséw na walnym
zgromadzeniu Spoékki.

Na akcje te sktadaty sie wylgcznie akcje na okaziciela.
38



Liczba akcji Spétki posiadanych przez Juladal po przeniesieniu wtasnosci akcji Spoétki wynosi:

(i) liczba wszystkich akcji Spotki: 30.173, co stanowi 0,24% udziatu w kapitale zakiadowym
Spokki,

(i) liczba gtosow: 30.173, co stanowi 0,24% gtoséw w ogolnej liczbie gtosow na walnym
zgromadzeniu Spoékki.

Na akcje te sktadajg sie wytgcznie akcje na okaziciela.
Brak jest podmiotéw zaleznych od Juladal posiadajgcych akcje Spotki. Brak jest os6b, o ktérych
mowa w art. 87 ust. 1 pkt 3 lit. ¢ Ustawy.

W dniu 7 stycznia 2015 do siedziby Erbud S.A. (Emitent) wptyneto zawiadomienie (zawiadomienie
nr 3) o posrednim zbyciu akcji Emitenta przez Pana Dariusza Grzeszczaka — Czionka Zarzadu
Emitenta poprzez:

1. zbycie 681.914 akcji Spotki w wyniku przeniesienia ich przez Juladal Investment Limited,
spoitke z ograniczong odpowiedzialnoscig, utworzong i dziatajgcg zgodnie z prawem Republiki
Cypru, z siedzibg w Larnace, Cypr, numer w rejestrze HE 183340 ("Juladal”) na rzecz Adler
Properties Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig, wpisanej do rejestru przedsiebiorcow
Krajowego Rejestru Sgdowego prowadzonego przez Sad Rejonowy dla m. st. w Warszawie,
XII Wydziat Gospodarczy KRS, pod numerem 0000479703 ("Adler Properties”) w ramach
wydania majgtku likwidacyjnego Juladal. Umowa przeniesienia wtasnosci akcji Erbud zostata
zawarta w dniu 30 grudnia 2014 r.;
2. zbycie 2.136.260 akcji Spotki w wyniku przeniesienia ich przez Juladal na rzecz funduszu
DGI Funduszu Inwestycyjnego Zamknietego Aktywow Niepublicznych ("DGI FIZAN") w ramach
wydania majatku likwidacyjnego Juladal (zbycie z jednoczesnym nabyciem akcji przez podmiot
zalezny od Pana Dariusza Grzeszczaka). Umowa przeniesienia wtasnosci akcji Erbud zostata
zawarta w dniu 30 grudnia 2014 r.

Liczba akcji Spoiki posiadanych przez Pana Dariusza Grzeszczaka przed przeniesieniem wlasnosci
akcji wynosita:
i. liczba wszystkich akcji Spotki: 3.622.247, co stanowito 28,38% udziatu w kapitale zaktadowym
Spokki,
ii. liczba gtosow: 3.622.247, co stanowito 28,38% gtosoéw w ogolnej liczbie glosow na walnym
zgromadzeniu Spotki, w tym:

1) posiadanych przez Pana Dariusza Grzeszczaka bezposrednio wynosita:

i. liczba wszystkich akcji Spotki: 773.900, co stanowito 6,06% udzialu w kapitale
zaktadowym Spoiki,
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ii. liczba gtosow: 773.900, co stanowito 6,06% gtosow w ogdlnej liczbie gtoséw na walnym
zgromadzeniu Spoiki;

2) posiadanych przez Pana Dariusza Grzeszczaka posrednio (za posrednictwem DGI
FIZAN) wynosita:

i. liczba wszystkich akcji Spotki: 2.848.437, co stanowito 22,32% udzialu w kapitale
zaktadowym Spoiki,
ii. liczba gtosow: 2.848.437, co stanowito 22,32% glosOw w ogolnej liczbie glosow na
walnym zgromadzeniu Spotki, w tym:

a) posiadanych przez DGI FIZAN bezposrednio wynosita:

() liczba wszystkich akcji Spoitki: 2.136.260, co stanowito 16,74% udziatu w kapitale
zaktadowym Spoiki,
(ii) liczba gtoséw: 2.136.260, co stanowito 16,74% gtosow w ogolnej liczbie gtoséw na
walnym zgromadzeniu Spoiki;

b) posiadanych przez DGI FIZAN posrednio (za posrednictwem Juladal Investment
Limited) wynosita:
() liczba wszystkich akcji Spoétki: 712.087, co stanowito 5,58% udzialu w kapitale
zaktadowym Spoiki,
(i) liczba gtoséw: 712.087, co stanowito 5,58% gtoséw w ogolnej liczbie gtoséw na walnym
zgromadzeniu Spokki.

Na akcje te skiadaty sie wytgcznie akcje na okaziciela.
Liczba akcji Spotki posiadanych przez Pana Dariusza Grzeszczaka po przeniesieniu wiasnosci
akcji Spotki wynosi:

() liczba wszystkich akcji Spotki: 2.940.333, co stanowi 23,04% udzialu w kapitale
zakladowym Spoiki,
(i) liczba gtosow: 2.940.333, co stanowi 23,04% gltoséw w ogolnej liczbie gloséw na
walnym zgromadzeniu Spoétki, w tym:

1) posiadanych przez Pana Dariusza Grzeszczaka bezposrednio wynosi:
i. liczba wszystkich akcji Spotki: 773.900, co stanowi 6,06% udzialu w kapitale
zakladowym Spotki,
ii. liczba gtosow: 773.900, co stanowi 6,06% gtoséw w ogolnej liczbie glosow na walnym
zgromadzeniu Spoiki;

2) posiadanych przez Pana Dariusza Grzeszczaka posrednio (za posrednictwem DGI
FIZAN) WYNOoSi:
i. liczba wszystkich akcji Spotki: 2.166.433, co stanowi 16,98% udziatu w kapitale

zakladowym Spoiki,
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ii. liczba gloséw: 2.166.433, co stanowi 16,98% gtoséw w ogdlnej liczbie gtoséw na
walnym zgromadzeniu Spoétki, w tym:

) posiadanych przez DGl FIZAN bezposrednio WYNOSiI:
i. liczba wszystkich akcji Spotki: 2.136.260, co stanowi 16,74% udzialu w kapitale
zaktadowym Spoiki,
ii. liczba gtoséw: 2.136.260, co stanowi 16,74% gtoséw w ogolnej liczbie gtoséw na
walnym zgromadzeniu Spoiki;
d) posiadanych przez DGI FIZAN posrednio (za posrednictwem Juladal Investment
Limited) wynosi:

(i) liczba wszystkich akcji Spotki: 30.173, co stanowi 0,24% udziatu w kapitale zaktadowym
Spokki,

(ii) liczba gtoséw: 30.173, co stanowi 0,24% gtoséw w ogolnej liczbie glosdw na walnym
zgromadzeniu Spoiki.

Na akcje te sktadajg sie wytgcznie akcje na okaziciela.
Pan Dariusz Grzeszczak posiada 100,00% certyfikatow inwestycyjnych DGI FIZAN,
uprawniajgcych do 100,00% gtoséw na zgromadzeniu inwestoréow DGI FIZAN. DGI FIZAN
posiada 65,00% udziatow Juladal Investment Limited, uprawniajgcych do 65% gtoséw na
zgromadzeniu wspolnikéw Juladal Investment Limited.

Podmiotem zaleznym od Pana Dariusza Grzeszczaka posiadajgcym akcje Spoiki jest DGI
FIZAN oraz Juladal Investment Limited. Brak jest os6b, o ktorych mowa w art. 87 ust. 1 pkt 3
lit. c Ustawy.

W dniu 14 stycznia 2015 Emitent otrzymat informacje o posrednim nabyciu akcji Emitenta przez
osobe majgcg dostep do informacji poufnych — Czionka Zarzadu — Jozefa Zubelewicza.
Pan Jézef Zubelewicz w dniu 30 grudnia 2014 roku nabyt posrednio (za posrednictwem Adler
Properties Spotka z ograniczong odpowiedzialnoscig ("Adler Properties™)) 30.173 akcji Spotki,
stanowigcych 0,24% udziatu w kapitale zaktadowym Spoiki, uprawniajgcych do 30.173 gtoséw
na walnym zgromadzeniu Spoiki, co stanowi 0,24% gtosow w ogolnej liczbie glosow na walnym
zgromadzeniu Spotki. Do nabycia doszio w wyniku przeniesienia wkasnosci akcji Spoétki przez
Juladal Investment Limited, spotke z ograniczong odpowiedzialnoscig, utworzong i dziatajgca
zgodnie z prawem Republiki Cypru, z siedzibg w Larnace, Cypr, numer w rejestrze HE 183340
("Juladal™) na rzecz Adler Properties w ramach wydania majatku likwidacyjnego Juladal. Umowa
przeniesienia wkasnosci akcji Erbud zostata zawarta w dniu 30 grudnia 2014 r.

W dniu 19 stycznia 2015 roku Zarzad emitenta otrzymat informacje o sprzedazy akcji emitenta

przez prokurenta Erbud S.A.. Osoba powigzana sprzedata 1.000 sztuk akcji Emitenta.
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W dniu 20 stycznia 2015 roku . Zarzgd Emitenta otrzymat Zawiadomienie w trybie art. 69 ust. 1
ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o ofercie publicznej i wprowadzeniu instrumentow finansowych do
zorganizowanego systemu obrotu oraz o spotkach publicznych z Quercus Towarzystwo Funduszy
Inwestycyjnych S.A. , dziatajgcego w imieniu zarzgdzanych funduszy inwestycyjnych — QUERCUS
Parasolowy SFIO, QUERCUS Absolute Return FIZ oraz QUERCUS Absolutnego Zwrotu FIZ o
zwiekszeniu przez wymienione Fundusze tgcznie udzialu w ogdlnej liczbie glosow na WZA Erbud
S.A. oraz o0 przekroczeniu progu 5% o0golnej liczby gtosow na WZA Erbud S.A.

Przekroczenie progu 5% nastgpito w wyniku transakcji na rynku regulowanym w dniu 16 stycznia
2015 roku.
Przed zmiang udziatu Fundusze tgcznie posiadaty 550 324 akcji Emitenta co stanowito 4,31% kapitatu
zaktadowego i dawalo 550 324 glosy na WZA t. 4,31% ogoélnej liczby gtoséw.

Po transakcji, na dzien 16 stycznia 2015 roku, Fundusze tgcznie posiadaty 660 113 akcji Erbud S.A.
co stanowito 5,17% kapitatu zakltadowego i dawato 660 113 gtosow na WZA Erbud S.A. tj. 5,17%
ogolnej liczby gtosow.

W dniu 22 stycznia 2015 roku Zarzad emitenta otrzymat informacje o sprzedazy akcji emitenta
przez prokurenta Erbud S.A.. Osoba powigzana sprzedata 1.643 sztuki akcji Emitenta.

W dniu 4 lutego 2015 roku Zarzad emitenta otrzymat informacje o sprzedazy akcji emitenta
przez prokurenta Erbud S.A.. Osoba powigzana sprzedata 981 sztuk akcji Emitenta

Akcjonariat ERBUD SA powyzej 5% STAN NA 23.02.2015
wszystkich akcji w spotce 12 761 925
llos¢ % udziat w
Rodzaj posiadanych kapitale Liczba % udziat
LP Wyszczegdlnienie akciji akcji Emitenta | zakladowym | gtosow | na WZA

Wolff & Miiller Baubeteiligungen GmbH
& Co. KG w tym Wolff & Miiller Holding
1|GmbH & Co. KG zwykte 4 152 865 32,54% | 4152 865 32,54%

DGI Fundusz Inwestycyjny Zamkniety
Aktywoéw Niepublicznych kontrolowany

2 | przez Dariusza Grzeszczaka zwykte 2 136 260 16,74% | 2 136 260 16,74%
3| ING OFE zwykte 1266 900 9,93% | 1266900 9,93%
4 | Aviva OFE Aviva BZ WBK zwykte 1183 146 9,27%| 1183146 9,27%
5 | Dariusz Grzeszczak zwykte 773 900 6,06% 773 900 6,06%
Adler Properties Sp. z 0. 0. kontrolowana
6 | przez J6zefa Zubelewicza zwykte 681914 5,34% 681914 5,34%
7 | Quercus TFI zwykte 660 113 5,17% 660 113 5,17%
8 | Jozef Zubelewicz zwykte 259 500 2,03% 259 500 2,03%
9 | Free Float zwykte 1647 327 12,91%| 1647327 12,91%
RAZEM 12 761 925 100,00% 12761925 100,00%

W dniu 4 marca 2015 roku Zarzad Emitenta otrzymat zawiadomienie w trybie art. 69 ust. 1 ustawy z
dnia 29 lipca 2005 r. o ofercie publicznej i wprowadzeniu instrumentéw finansowych do
zorganizowanego systemu obrotu oraz o spotkach publicznych z Quercus Towarzystwo Funduszy
Inwestycyjnych S.A. , dziatajgcego w imieniu zarzgdzanych funduszy inwestycyjnych — QUERCUS
Parasolowy SFIO, QUERCUS Absolute Return FIZ oraz QUERCUS Absolutnego Zwrotu FIZ o
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zmniejszeniu przez wymienione Fundusze tgcznie udziatu w ogolnej liczbie gtosobw na WZA Erbud
S.A. oraz zejsciu ponizej progu 5% o0golnej liczby gtosow na WZA Erbud S.A.

Zejscie ponizej progu 5% ogolnej liczby gtosow nastgpito w wyniku transakcji na rynku regulowanym
w dniu 3 marca 2015 roku. Przed zmiang udziatu Fundusze tgcznie posiadaty 641 654 akcje Emitenta,
co stanowito 5,03% kapitatu zaktadowego i dawato 641 654 gtosy na WZA tj. 5,03% ogolnej liczby
gtoséw.

Po transakcji, na dzieh 3 marca 2015 roku, Fundusze tgcznie posiadaty 624 545 akcji Erbud S.A. co
stanowito 4,89% kapitatu zaktadowego i dawato 624 545 gtosow na WZA Erbud S.A. tj. 4,89% ogdinej
liczby gtos6w na Walnym Zgromadzeniu.

W dniu 22 kwietnia 2015 roku Zarzgd Emitenta otrzymat zawiadomienie w trybie art. 69 ust. 1 ustawy
z dnia 29 lipca 2005 r. o ofercie publicznej i wprowadzeniu instrumentéw finansowych do
zorganizowanego systemu obrotu oraz o spotkach publicznych z Quercus Towarzystwo Funduszy
Inwestycyjnych S.A. , dziatajgcego w imieniu zarzgdzanych funduszy inwestycyjnych — QUERCUS
Parasolowy SFIO, QUERCUS Absolute Return FIZ oraz QUERCUS Absolutnego Zwrotu FIZ o
zwiekszeniu przez wymienione Fundusze tgcznie udzialu w ogdlnej liczbie glosow na WZA Erbud
S.A. oraz przekroczeniu progu 5% ogolnej liczby glosébw na WZA Erbud S.A.

Przekroczenie progu 5% ogolnej liczby gtosow nastgpito w wyniku transakcji na rynku regulowanym
w dniu 17 kwietnia 2015 roku.

Przed zmiang udziatu Fundusze tgcznie posiadaly 624 545 akcje Emitenta, co stanowito 4,89%
kapitalu zakladowego i dawato 624 545 glosy na WZA tj. 4,89% o0golnej liczby gtoséw.

Po transakcji, na dzien 17 kwietnia 2015 roku, Fundusze tgcznie posiadaty 661 185 akcji Erbud S.A.
co stanowito 5,18% kapitatu zakltadowego i dawato 661 185 gtosow na WZA Erbud S.A. tj. 5,18%
ogolnej liczby gtoséw na Walnym Zgromadzeniu.

Akcjonariat ERBUD SA powyzej 5% STAN NA 30.04.2015
wszystkich akcji w spétce 12761925
llos¢ % udziat w
Rodzaj posiadanych kapitale Liczba | % udziat
LP Wyszczegdlnienie akgji akcji Emitenta |zaktadowym | gltosow | na WZA

Wolff & Miiller Baubeteiligungen GmbH
& Co. KG w tym Wolff & Miiller Holding
1|{GmbH & Co. KG zwykte 4 152 865 32,54%| 4152865| 32,54%

DGI Fundusz Inwestycyjny Zamkniety
Aktywow Niepublicznych kontrolowany

2 | przez Dariusza Grzeszczaka zwykte 2 136 260 16,74% | 2136260| 16,74%
3| ING OFE zwykte 1266 900 9,93% | 1266900 9,93%
4 | Aviva OFE Aviva BZ WBK zwykte 1183 146 9,27%| 1183 146 9,27%
5 | Dariusz Grzeszczak zwykte 773 900 6,06% 773 900 6,06%
Adler Properties Sp. z 0. 0. kontrolowana
6 | przez Jozefa Zubelewicza zwykte 681914 5,34% 681914 5,34%
7 | Quercus TFI zwykte 661 185 5,18% 661 185 5,18%
8 | Jozef Zubelewicz zwykte 259 500 2,03% 259 500 2,03%
9 | Free Float zwykte 1646 255 12,91%| 1646255| 12,91%
RAZEM 12 761 925 100,00% 12761925 100,00%
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Posiadane przez w/w podmioty akcje Erbud S.A. gepszywilejowane.

Statut Spotki nie przyznaje akcjonariuszom, o ktérynowa powyej, zadnych uprawnie osobistych w
stosunku
do Erbud S.A., w szczegOlém nie przyznaje prawa do powotywania cztonkow Zdrzani cztonkow Rady
Nadzorczej Erbud S.A..

9.2. Zestawienie stanu posiadania akcji Erbud Sléb uprawnies do nich (opcji) przez osoby zadzapce

i nadzorugce Erbud S.A. do dnia zal4@zenia badania

Do dnia sporzdzenia niniejszego sprawozdania osoby gd#apce (cztonkowie zawdu oraz prokurenci)
posiadaty nagpujacs liczbe akcji:

Akcjonariat 0s6b powjzanych z ERBUD

SA STAN NA 31.12.2013
wszystkich akcji w
spéice 12 714 546
llose % udziat w
. Podstawa Rodzaj | posiadanych o Liczba | % udziat
Lp Osoba powhzana . . . i kapitale 8
powigzania akcji akcji Zaktadowvm gloséw | na WZA
Emitenta y
. Czionek Zarzdu
1 Dariusz Grzeszczak Erbud S.A zwykte 773 90d 6,09% 773900 6,09%
s . | Czlonek Zarzdu
2 Jézef Adam ZubelewmzErbuol SA zwykte 259 500 2,04% 259 500 2,04%
3 | Walenty Twardy Prokurent Erbud S.A. zwykle 6 852 0,05% 6852 0,05%
4 | Piotr Augustyniak Prokurent Erbud S.A.  zwykle 890 0,01% 890 0,01%
Prezes Erbud
" International Sp. zo. 0 1 0
5 | Bogdan Durr o/ Prokurent Erbud zwykte 6712 0,05% 6712 0,05%
S.A.
6 | Beata Krzywicka E?QS dpéo/'iurema 2wykle o  0,00% o 0,00%
7 | Tomasz Krzywicki Prokurent Erbud S.A.  zwykle 700 0,01% 700 0,01%
8 | Agnieszka Glowacka Prokurent Erbud S.A.  zwykte 336 0,05% 6336 0,05%
9 | Wiodzimierz Czystowsk| Prokurent Erbud S.A.| zwykle 4921 0,04% 4921 0,04%
10 | Mariola Zieliiska gg’é"g‘g Iészgowa zwykle 4818  0,04% 4818 0,04%
11 | Radostaw Katamaga Prokurent Erbud S|A.  zwykle 494 0,04% 5494 0,04%
12 | Waldemar Koztowski Prokurent Erbud S.A.  zwykle 0 0,00% 0 0,00%
13 | Maciej Wyrzykowski ?Xk“rem ERBUD | \ykde 2200  0,02% 2200 0,02%
14 | Mirostaw Miynarski gerkurent ERBUD | \ykde 11426  0,09% 11426 0,09%
15 | Albert Diirr gfonek RN ERBUD |\ vite 14500 0,11% 14500 0,11%
1098249 8,64% 1098249 8,64%
RAZEM

Na dzih 31 grudnia 2014 roku osoby zadzapce i
przyznanych w ramach POM ngsitijaca liczbe akcij.

nadzorujce posiadaty z uwzgtinieniem

akcji
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Akcjonariat oséb powigzanych z ERBUD SA

wszystkich akcji w

STAN NA 31.12.2014

spotce 12 761925
llosé
posiadanych| % udziatw
Podstawa Rodzaj akcji kapitale Liczba | % udziat
Lp Osoba powigzana powigzania akgji Emitenta |zakladowym | gltoséw | na WZA
Cztonek Zarzadu
1| Dariusz Grzeszczak Erbud S.A. zwykte 773 900 6,06% | 773 900 6,06%
Jozef Adam Cztonek Zarzadu
2 | Zubelewicz Erbud S.A. zwykte 259 500 2,03%| 259 500 2,03%
Prokurent
3 | Walenty Twardy Erbud S.A. zwykte 9852 0,08% 9 852 0,08%
Prokurent
4 | Piotr Augustyniak Erbud S.A. zwykte 890 0,01% 890 0,01%
Prezes Erbud
International
Sp.zo.o./
Prokurent
5| Bogdan DUrr Erbud S.A. zwykte 7 297 0,06% 7 297 0,06%
Zona
prokurenta
6 | Beata Krzywicka Erbud S.A. zwykte 0 0,00% 0 0,00%
Prokurent
7 | Tomasz Krzywicki Erbud S.A. zwykte 700 0,01% 700 0,01%
Prokurent
8 | Agnieszka Gtowacka Erbud S.A. zwykte 5500 0,04% 5500 0,04%
Wiodzimierz Prokurent
9 | Czystowski Erbud S.A. zwykte 5921 0,05% 5921 0,05%
Gtéwna
Ksiegowa
10 | Mariola Zieliriska ERBUD S.A. zwykte 5618 0,04% 5618 0,04%
Prokurent
11 | Radostaw Katamaga Erbud S.A. zwykte 9516 0,07% 9516 0,07%
Prokurent
12 | Waldemar Koztowski Erbud S.A. zwykte 0 0,00% 0 0,00%
Prokurent
13 | Maciej Wyrzykowski | ERBUD S.A. zwykte 2 200 0,02%| 2200  0,02%
Prokurent
14 | Mirostaw Mtynarski ERBUD SA zwykte 14 952 0,12%| 14952 0,12%
Prokurent
15 | Kryspin Jarosz ERBUD SA zwykte 3244 0,03% 3244 0,03%
Prokurent
16 | Piotr Dobosz ERBUD SA zwykte 9 259 0,07% 9 259 0,07%
Cztonek RN
17 | Albert DUrr ERBUD SA zwykte 14 500 0,11%| 14500 0,11%
1122
RAZEM 1122 849 8,80% 849 8,80%
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W ramach POM osobom zarzgdzajgcym zostata przyznana nastepujgca liczba akciji serii I

Akcjonariusz Rodzaj Liczba akcji
akcji

Walenty Twardy — prokurent Erbud S.A. Zwykte 3.000
Maciej Wyrzykowski — prokurent Erbud S.A. Zwykte 1.000
Agnieszka Gtowacka prokurent Erbud S.A. Zwykte 4.000
Tomasz Krzywicki — prokurent Erbud S.A. Zwykte 700
Wiodzimierz Czystowski — Prokurent Erbud S.A. Zwykte 1 000
Bogdan Duerr — prokurent Erbud S.A Zwykte 585
Mariola Zielinska — Gtébwna Ksiegowa Erbud S.A. Zwykte 800
Mirostaw Miynarski — Prokurent Erbud S.A. Zwykte 3.526
Kryspin Jarosz - Prokurent Erbud S.A. Zwykte 3.244
Piotr Dobosz - Prokurent Erbud S.A. Zwykte 3.266
Radostaw Katamaga - Prokurent Erbud S.A. Zwykte 4.022

Czionkowie zarzgdu, oraz prokurenci nie posiadajg zadnych opcji na akcje Erbud S.A.

Akcjonariat oséb powigzanych z ERBUD SA STAN NA 30.04.2014

wszystkich akcji w spotce 12 761925
llos¢
posiadanych | % udziat w
Podstawa Rodzaj akcji kapitale Liczba | % udziat
Lp Osoba powigzana powiazania akgji Emitenta |zakladowym | gtoséw | na WZA

Cztonek Zarzadu

1| Dariusz Grzeszczak Erbud S.A. zwykte 773 900 6,06% | 773 900 6,06%

Jozef Adam Cztonek Zarzadu

2 | Zubelewicz Erbud S.A. zwykte 259 500 2,03%| 259 500 2,03%
Prokurent

3 | Walenty Twardy Erbud S.A. zwykte 9852 0,08% 9 852 0,08%
Prokurent

4 | Piotr Augustyniak Erbud S.A. zwykte 890 0,01% 890 0,01%
Prezes Erbud
International
Sp.zo.o./
Prokurent

5| Bogdan DUrr Erbud S.A. zwykte 7 297 0,06% 7 297 0,06%
Zona
prokurenta

6 | Beata Krzywicka Erbud S.A. zwykte 0 0,00% 0 0,00%
Prokurent

7 | Tomasz Krzywicki Erbud S.A. zwykte 0 0,00% 0 0,00%
Prokurent

8 | Agnieszka Gtowacka Erbud S.A. zwykte 5500 0,04% 5500 0,04%

Wtodzimierz Prokurent
9 | Czystowski Erbud S.A. zwykte 5921 0,05% 5921 0,05%
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Gtéwna
Ksiegowa

10| Mariola Zielinska ERBUD S.A. zwykte 5618 0,04% 5618 0,04%
Prokurent

11 | Radostaw Katamaga Erbud S.A. zwykte 9516 0,07% 9516 0,07%
Prokurent

12 | Waldemar Koztowski Erbud S.A. zwykte 0 0,00% 0 0,00%
Prokurent

13 | Maciej Wyrzykowski | ERBUD S.A. zwykte 1200 0,01%| 1200 0,01%
Prokurent

14 | Mirostaw Mtynarski ERBUD SA zwykte 14 952 0,12%| 14952 0,12%
Prokurent

15 | Kryspin Jarosz ERBUD SA zwykte 3244 0,03% 3244 0,03%
Prokurent

16 | Piotr Dobosz ERBUD SA zwykte 6413 0,05% 6413 0,05%
Cztonek RN

17 | Albert DUrr ERBUD SA zwykte 14 500 0,11%| 14500 0,11%

1118
RAZEM 1118 303 8,76% 303 8,76%

W Spotce Erbud S.A. obowduje Pracowniczy Program Motywacyjny. Program zZospaowadzony na mocy
Uchwaty NWZA Erbud S.A. w dniu 8 grudnia 2009 roku.
Nad realizag programu pieczsprawuje Zargd oraz Rada Nadzorcza.

Do dnia zakaczenia badania cztonkowie zadzi oraz prokurenci nie posiadagadnych opcji na akcje Erbud
S.A.

Uchwah nr 22/2012 Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy wytazgod: na przeprowadzenie przez Spotk
programu opcji menegrskich w latach 2013 — 2015, w ramach ktérego pspibawnione uzyskajmozliwos¢
objecia akcji Spotki w ramach kapitatu docelowego. Akbpda oferowane do obgia osobom uprawnionym
w latach 2013 — 2015 w liczbie nieagej niz 50 000 akcji za kaly rok. Program opcji menegerskich odnosi
sic do lat obrotowych 2012 — 2014. Warunkiem ¢gig danej osoby programem opcji jestzstaacy
co najmniej 24 miegce, w przypadku osob zatrudnionych w spotkachzzgieh spétka ta musi ldy co
najmniej 2 lata cztonkiem grupy kapitatowej. Pommaidtnieje warunek ekonomiczny, polegaj na
uzyskaniu w roku obrotowym, za ktéryda oferowane akcje, skonsolidowanego zysku netto wpigr
kapitatowej na poziomie co najmniej 10.000.000,80Dndatkowo osoba, ktora miataby dwyprawniona
nie maze by¢ w okresie wypowiedzenia stosunku pracy.

Nad realizagj programu pieczsprawuje Zargd oraz Rada Nadzorcza.

9.3. Opis wszelkich ustake ktérych realizacja mée przyszi€ci spowodowa zmiany w sposobie kontroli
Erbud S.A.
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Pomkidzy akcjonariuszami brak jest jakichkolwiek ustaletdrych realizacja mogtaby przysiégakiekolwiek
zmiany w sposobie kontroli. Nie istnaejadne ograniczenia w przenoszeniu praw wiéaraotyczcych akcji
Emitenta.

9.4. Rada Nadzorcza Erbud S.A.

Zgodnie z § 11 ust.2 statutu ERBUD S.A. kadengdyRNadzorczej jest wspolna i trwa 3 lata. Czionieow
Rady Nadzorczej Emitenta powotywangirga podstawie uchwaty walnego zgromadzenia Emitenta

Pierwsza Rada Nadzorcza ERBUD S.A zostata jednpkwotana w zwizku z przeksztatceniem poprzednika
prawnego — Erbud Sp. z 0.0. w ERBUD S.A. na podstawhwaty Nr 1 Nadzwyczajnego Zgromadzenia
Wspolnikow Spotki ERBUD Sp. z 0.0. z dnia 15 liskolp 2006 roku w sprawie przeksztalcenia oraz ¢y
statutu Emitenta. Pierwsza Rada Nadzorcza Emitdtata powotana w ngglujagcym sktadzie:

Imi ¢ i Nazwisko Funkcja Pocatek kadencji Koniec kadencji
Gerhard Kassmann | T rzewodnicacy Rady 15.11.2006 15.11.2009
Nadzorczej
Wojciech Rzepka | ‘Viceprzewodnicacy 15.11.2006 05.12.2008
Rady Nadzorczej
Albert Dirr Czlonek Rady Nadzorczgj 15.11.2006 15.11.2009
Gabriel Gtowka Czlonek Rady Nadzorczej 15.11.2006 5.11.2009
Lech Wysokaski Cztonek Rady Nadzorczej 15.11.2006 15.11.2009
Jozef Olszyski Czionek Rady Nadzorczej 05.12.2008 15.11.2009

31 maja 2012roku Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy Erbud S.¢watami nr 14 - 20/2012 powotato Rad
Nadzorcz w nas¢pujacym sktadzie:

Imi ¢ i Nazwisko Funkcja Pocatek kadencji Koniec kadencji
Udo Berner Prze",l’loa‘érz"(‘;ffzye?ady 31.05.2012 31.05.2015
Jozef Olsziski W'Ffaeg;zﬁ‘;"gf;'g‘é}’ 31.05.2012 31.05.2015
Albert Dirr Czlonek Rady Nadzorczej 31.05.2012 312015
Gabriel Gtowka Czionek Rady NadzorcZej 31.05.2012 1.08.2015
Lech Wysokaski Cztonek Rady Nadzorczej 31.05.2012 31.05.2015
Zofia Dzik Czionek Rady Nadzorczej 31.05.2012 31.05.2015
Michat Otto Czlonek Rady Nadzorczej 31.05.2012 32015

W Radzie Nadzorczej Erbud S.A. funkcjompdwa komitety: Komitet Wynagrodaeraz Komitet Audytu.

31 maja 2012roku Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy Erbud S.Awatami nr 14 - 20/2012 powotato Rad
Nadzorcz w nas¢pujacym sktadzie:

Imi ¢ i Nazwisko Funkcja Pocatek Koniec kadencji
kadenciji
Udo Berner Przewodnigzy Rady Nadzorczej 31.05.2012 31.05.2015
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Jozef Olsziski Wiceprzewodniczty Rady 31.05.2012 31.05.2015
Nadzorczej

Albert Diirr Cztonek Rady Nadzorcze; 31.05.2012 31.05.2015

Gabriel Gtowka Cztonek Rady Nadzorcze; 31.05.2012 31.05.2015

Lech Wysokhski Cztonek Rady Nadzorcze; 31.05.2012 31.05.2015

Zofia Dzik Cztonek Rady Nadzorczej 31.05.2012 31.05.2015

Michat Otto Cztonek Rady Nadzorcze; 31.05.2012 31.05.2015

W dniu 3 grudnia 2013roku wygast w wynikiusmierci mandat Profesora Lecha Wysaiego.

W dniu 25 czerwca 2014oku Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy powotatowafy nr 15 nowego cztonka

Rady Nadzorczej Erbud S.A. w osobiePana Prof. Janusza Lewandowskiego
Pan Janusz Lewandowski legitymujec smizej wymienionym wyksztatceniem oraz &@aadczeniem
zawodowym:

1.

Wyksztatcenie,stopnie i tytuty naukowe

* mgr inz. mechanik 1971, Wydziat Mechaniczny Energetykotrictwa (MEIL) Politechniki
Warszawskiej

* profesor 1998, Wydziat MEIL PW

Zatrudnienie podstawowe

» Od 1972 w Instytucie Techniki Cieplnej WydziahE\ML PW kolejno na stanowiskach: konstruktor,
starszy konstruktor, asystentststa, asystent, starszy asystent, adiunkt, profesdewyczajny,
profesor zwyczajny

Wazniejsze funkcje petnione w PW

» 1993 - 2012 dyrektor Instytutu Techniki CieplirV

» 2002 - dyrektor Uczelnianego Centrum Badawczeger@etyki i Ochronysrodowiska

» 2003 — 2012 Cztonek Senatu PW

» 2012 - Prezes Zagdu Instytutu Bada Stosowanych Politechniki Warszawskiej Sp. z o.0.

Zatrudnienie (funkcje) dodatkowe:

« 1999 - Izba Gospodarcza Energetyki i OchrSrydowiska — kierownik Zespotu Niezatgych
Ekspertow

» 1998 — 2002 Cztonek rady nadzorczej Infrastruki®p. z 0.0. (spétka samadowa miasta
Piastow),

» 2002 — 2007 Cztonek rady nadzorczej Transitiochfelogies S.A

Znajoma¢ jezykow obcych: angielski, rosyjski

Specjalné¢ naukowa:
* energetyka cieplna, maszyny i gnlzenia energetyczne, gospodarka energetyczna, avoalake
matematyczne, sterowanie i eksploatacja w energetyc

Dorobek publikacyjny:
* 9 publikacji ksazkowych
w tym:
- Uktady gazowo-parowe na paliwo state. WNT, 1993
- Proekologiczne technologie dla rekonstrukcji idemizacji elektrowni i elektrocieptowni. Wyd.
IGEIOS, 2000
* ok. 200 artykutow i opublikowanych referatéw naukych
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* ok. 40 artykutdéw o charakterze popularnym ( w tyasta w encyklopediach PWN)
* ok. 150 referatow wygtoszonych na konferencjach

Dorobek badawczy i wdeeniowy

* ok. 180 prac badawczych, z czego ponad 120 naokrezinie zlecenie przemystu, ktorych wyniki
zostaty wykorzystane w praktyce

* prace studialne na potrzeby administracjdmvej (rozdziat uprawniedo emisji CO2, wdrzenie
Dyrektywy 2001/89/WE, okigenie potencjatu kogeneracji, wptyw dyrektywy

0 emisjach przemystowych)

* 5 patentow

* opiniowanie kilkunastu procesow przetargowyctedtab) projektowych, w tym: turbina gazowa w
EC Gorzéw, uktad gazowo-parowy w EC Pozntairbozespét w ECera, turbina w
Elektrocieptowni Orlen S.A.. blok gazowy w elektiggtowni Zerai, blok gazowy we Wioctawku
(Orlen). blok parowy w Jaworznie (Tauron)

Wazniejsze funkcje z wyboru poza PW:
* 2000 - Czionek prezydium, a od 2007 wiceprzewazicy Komitetu Problemow Energetyki PAN
» 2003 — Cztonek Komitetu Termodynamiki i SpalaRaN
» 2012 - Czlonek Centralnej Komisji ds. Stopni tdigw Naukowych
10.
Nagrody i wyr@nienia
» 1996 - Nagroda Badawcza Siemensa za naggmse badawcza wdrmng
w praktyce
» 1980 — 2000 trzykrotnie nagroda Ministra EN
» 2003 - Nagroda Prezesa Rady Ministrow zags¢cie naukowo-techniczne
11.
Dorobek dydaktyczny
» wszystkie rodzaje z&j dydaktycznych na Wydziale MEIL PW, w tym wyklad3odstawy Techniki,
Teoria Maszyn Wirnikowych, Turbiny Cieplne, SterowaBlokéw Energetycznych
* organizacja i prowadzenie zéjna 4 cyklach studiow podyplomowych z zakresu egigijy
12.
Ksztatcenie kadry naukowej
» wypromowanie 11 doktoréw
13.
Staze naukowe i przemystowe, disze wyjazdy zagraniczne
» Moskiewski Instytut Energetyczny
* Politechnika Charkowska
« ElektrocieptownigZerai
» San Diego State University
Inne
* rady naukowe (programowe) czasopism naukowyehhrticznych
» komitety organizacyjne konferencji

Na dzieh 31 grudnia 2014 oraz na dzien publikacji sprawozdania finansowego sktad Rady
Nadzorczej Erbud S.A. przedstawia sie nastepujgco:

Imie i Nazwisko Funkcja Pocz atek kadencji Koniec kadenciji
Udo Berner Przewodniczacy Rady 31.05.2012 31.05.2015
Nadzorczej

Wiceprzewodniczgcy
Rady Nadzorczej

Czionek Rady
Nadzorczej

Jozef Olszynski 31.05.2012 31.05.2015

Albert Durr 31.05.2012 31.05.2015
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Gabriel Gléwka Czionek Rady 31.05.2012 31.05.2015
Nadzorczej

Zofia Dzik Czionek Rady 31.05.2012 31.05.2015
Nadzorczej

Michat Otto Czionek Rady 31.05.2012 31.05.2015
Nadzorczej

Janusz Lewandowski Czionek Rady 25.06.2014 31.05.2015
Nadzorczej

Wysokos¢é wynagrodzei cztonkéw Rady Nadzorczej ERBUD S.A. w roku 2014 atymanych od ERBUD S.A.
oraz od jego podmiotow zalgnych.

Imi ¢ i nazwisko Funkcja chzna\llvv)\//ﬁgt;gc\;\;yeq’r?conych
Berner Udo Py Ra 2000009
Albert Diirr Cztonek Rady Nadzorczej 60 000,00

Gabriel Gtowka Cztonek Rady Nadzorczej 60 000,00

Jozef Olszyiski Z'Cgafj';zﬁl"gggg'g;go 72 000,00
Zofia Dzik Cztonek Rady Nadzorczej 60 000,00
Michat Otto Czionek Rady Nadzorcze] 60 000,00

Janusz Lewandowski Cztonek Rady Nadzorczej 31 000,00
RAZEM Rada Nadzorcza Emitenta 433 000,00

*} gczna wartéé wyptaconych wynagrodzgw tymswiadczeéi warunkowych lub odroczonych) oraz przyznanychzpEmitenta
swiadczeé w naturze za ustugiwiadczone w kilym charakterze na rzecz Emitenta w roku 2014 (W)PL

9.5. Zarzd Erbud S.A.

Zgodnie z Uchwat Nr 1 Nadzwyczajnego Zgromadzenia Wspélnikow SpBIRBUD Sp. z 0.0. (poprzednik
prawny ERBUD S.A.) z dnia 15 listopada 2006 roksprawie przeksztatcenia ERBUD Sp. z 0.0. w ERBUD
S.A. oraz przyjcia statutu ERBUD S.A. Zagd ERBUD S.A. zostat powotany w naptijacym sktadzie:

» Dariusz Grzeszczak,

» Jozef Adam Zubelewicz.

31 maja 2012 Rada Nadzorcza powotatla na nowa trzyketmispolna kadengj Zarzd Erbud S.A. w
nastpujacym skfadzie:

Imi ¢ i Nazwisko Funkcja Pocatek kadencji Koniec kadencji
Dariusz Grzeszczak Czionek Zadn 31.05.2012 31.05.2015
Jozef Adam Zubelewicz Czionek Zadu 31.05.2012 31.05.2015

Do dnia publikacji raportu sktad Zadu nie ulegt zmianie.

Wysokos¢ wynagrodzea czionkéw Zarzadu w ERBUD S.A w roku 2014 otrzymanych od ERBUD S.A
oraz od jego podmiotéw zalgnych.
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o . : b tos¢ t h
Imie¢ i nazwisko Funkcja aczha wartose Wyr,) aconye
wynagrodzen *
Dariusz Grzeszczak Czionek Zadn 1174 840,29
Jozef Ad_am Czilonek Zarzdu
Zubelewicz 1 177 640,29
RAZEM: Zarz ad Emitenta 2 352 480,57

*t gczna wartgé wyptaconych wynagrodzew tymswiadcze warunkowych lub odroczonych) oraz przyznanychzpEmitenta
swiadczeé w naturze za ustugiwiadczone w kilym charakterze na rzecz Emitenta w roku 2013 (W)PL

Cztonkowie Zarzdu Erbud S.A. zostali powotani przez Radadzorcz Erbud S.A. 12 listopada 2009 roku na
nowy trzyletng wspolna kadengj Kazdemu z Cztonkow Zagru przystuguje prawo do rozgzania umowy o
prag

z zachowaniem 12 miesiznego okresu wypowiedzenia.

W przypadku gdy rozwianie przez Spotkumowy z zachowaniem okresu wypowiedzenia, gdzZgqayr
uzasadniajca rozwigzanie umowy jest odwotanie Cztonka Zgia z petnionej funkcji i ktore to rozwaanie
Umowy zostanie dokonane przed uptywem kadencji afarzSpotki, Spétka ddzie zobowizana uici¢
odszkodowanie

w wysokaci rownej iloczynowi rownowartai sumy 14.000,00 EUR i liczby miesy pozostatych do uptywu
kadencji.

Dodatkowo cztonkéw Zagdu Erbud S.A. obowkuje zakaz konkurencji w trakcie ob@aywania umowy o
prac jak rowniez w okresie 1 roku od dnia rozaziania Umowy o prac Spotka zobowizuje s¢ wyptaca
osobie obgtej zakazem konkurencji kdego miegjca po rozwizaniu umowy przez okres odpowiagta)
okresowi zakazu konkurencji — kwobdszkodowania, ktérego wysakowynosi rownowart&¢ 14.000,00
EUR. Rekompensatatizie wyptacana w réwnych miesznych ratach.

Spotka mae na wniosek zainteresowanego gpit lub skrécé zakaz konkurencji i wowczas odgi¢ od
wyptaty odszkodowania.

Emitent pokrywa koszty ubezpieczenia emerytalnegortkow Zaradu w cznej wysokéci 177.976,75 PLN

9.6 Wysokdé wynagrodzer osOb zaradzajacych wyzszego szczebla w ERBUD S.A. w roku 2014
otrzymanych od ERBUD S.A. oraz od jego podmiotéw 2eznych:

Imi e i Nazwisko Suma
Agnieszka Glowacka 359 800,00
Piotr Jan Augustyniak 334 150,00
Walenty Twardy 766 360,46
Maciej Piotr Wyrzykowski 237 000,00
Bogdan Durr 405 419,51
Tomasz Krzywicki 484 911,48
Wiodzimierz Czystowski 196 156,17
Waldemar Koztowski 228 000,00
Radostaw Katamaga 533 200,00
Mirostaw Miynarski 370 000,00
Piotr Dobosz 274 058,66
Kryspin Jarosz 561 211,85
SUMA 4 750 268,12
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*} gczna wartéé¢ wyptaconych wynagrodzgw tymswiadczeé warunkowych lub odroczonych) oraz przyznanychzpEmitenta
swiadcze w naturze za ustugiviadczone w kalym charakterze na rzecz Emitenta w roku 2014(w)PLN

10. WSKAZANIE POST EPOWAN TOCZACYCH SIE PRZED SADEM, ORGANEM WELA SCIWYM
DLA POSTEPOWANIA ARBITRA ZOWEGO LUB ORGANEM ADMINISTRACJI PUBLICZNEJ]
WEDLUG STANU NA DZIE N SPORZADZENIA SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

Aktualnie nie tocz sie zadne posjpowania przed organami administracji publicznej aqmvej

i samoradowej), postpowania gdowe ani pogpowania arbitraowe, ktore mogtyby migeistotny wptyw
na sytuagj finansowg lub rentowné¢ Grupy oraz ktérych warko przedmiotu sporu przekraczatoby 10%
kapitatow wiasnych Grupy lub Erbud S.A. JedmalSpotka jest stransporu odnénie realizacji inwestycji
w Modlinie, lecz nie jest to spor na etapae@wy. Stanowisko spotki zostato opisane w punk@eanie;.

11. INFORMACJE O PODMIOCIE UPRAWNIONYM DO BADANIA SPRAW OZDAN
FINANSOWYCH.

Adnotacja dotycgca podmiotu uprawnionego do badania sprawsfid@ansowych w roku 2014

Rada Nadzorcza Erbud S.A. uchyvat 15/2014 z dnia 25 czerwca 2014 wybrata, nataede rekomendacji
Komitetu Audytu, firng TPA Horwath Horodko Audit Sp. z 0.0. z siedgly Poznaniu ul. Murawa 12-18,
wpisanej na ligtuprawnionych do badania sprawozdiaansowych, prowadzarprzez Krajowa IzbBiegtych
Rewidentow pod pozygj3082.

Audytor przeprowadzi przegd sprawozdania jednostkowego Erbud S.A. oraz spdama
skonsolidowanego spadzonych na dzie 30 czerwca 2014 oraz badanie rocznego sprawozdani
jednostkowego Erbud S.A. za rok 2014 badanie skimltseanego sprawozdania za rok 2014.

taczna cena za dokonanie przghyl sprawozdao ktérych mowa powsej za okres od dnia 1 stycznia 2014 do
dnia

30 czerwca 2014 wynosi 157.000 PLN.

taczna cena za dokonanie badania rocznych sprawppditorych mowa powsej za rok zakaczony 31
grudnia 2014 wynosi 196.000,00 PLN.

taczne wynagrodzenie wynikgje z umowy — 353.000,00 PLN.

Dodatkowo Audytor dokona rocznego badania sprawofidansowych spotek zataych za wynagrodzenie
w wysokaci 206.000,00 PLN.

Adnotacja dotyczca podmiotu uprawnionego do badania sprawdZid@ansowych w roku 2013.

Rada Nadzorcza Erbud S.A. uchwatr 21/2013 z dnia 18 czerwca 2013 wybrata, na teeds
rekomendacji Komitetu Audytu, firsmmTPA Horwath Horodko Audit Sp. z 0.0. z siedgis Poznaniu
ul. Murawa 12-18, wpisanej na kstiprawnionych do badania sprawozdaansowych, prowadzan
przez Krajowa Izb Biegtych Rewidentow pod pozycB082.

Audytor przeprowadzit przegll sprawozdania jednostkowego Erbud S.A. oraz spdama
skonsolidowanego spaidzonych na dzie 30 czerwca 2013 oraz badanie rocznego sprawozdani
jednostkowego Erbud S.A. za rok 2013 i badanie sédisiowanego sprawozdania za rok 2013.

taczna cena za dokonanie przghyl sprawozdao ktérych mowa powej za okres od dnia 1 stycznia
2013 do dnia 30 czerwca 2013 wynosi 153.000,00 PLN.
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taczna cena za dokonanie badania rocznych sprawpadadrych mowa powej za rok zakaczony
31 grudnia 2013 wynosi 191.000,00 PLN.
taczne wynagrodzenie wynikgje z umowy — 344.000,00 PLN.

Dodatkowo Audytor dokona rocznego badania sprawozfilmansowych spétek zataych za
wynagrodzenie w wysolkoi 189.000,00 PLN.

12. INNE INFORMACJE, KTORE MIALYBY WPLYW NA DZIALALNO SC EMITENTA
| OSIGANE PRZEZ NIEGO WYNIKI.

12.1. Stanowisko Emitenta odsiie sytuacji zwgzane| z realizag inwestycii — rozbudowa lotniska
w_Modlinie.

Sprawa sporna z Mazowieckim Portem Lotniczym Warsza  wa-Modlin Sp. z 0.0 (MPL)

W dniu 12 maja 2014 roku do Emitenta zostat doreczony pozew, w ktérym MPL wnosi o zaptate kwoty
34.381.374,64 zt z tytutu odszkodowania wraz z ustawowymi odsetkami oraz kosztami postepowania.
Sprawa jest prowadzona przez Sgd Okregowy w Warszawie, XXVI Wydziat Gospodarczy.

Powdd podaje w tresci pozwu iz  kwota  34.381.374,64 zt sklada @ sie:
a) 570.911,46 zt — koszty doradztwa technicznego i prawnego poniesione przez Powoda;
b) 28.321.000,00 zt — kwota stanowigca rownowartos¢ utraconych przez Powoda korzysci oraz
szkody rzeczywistej w postaci poniesionych kosztow doradztwa technicznego i prawnego;
c) 5.489.463,18 zt — stanowigca 19% poniesionej szkody, o ktérej mowa w pkt. a) i b) powyzej, tytutem
rekompensaty z tytutu przewidzianego prawem opodatkowania naleznego odszkodowania podatkiem
dochodowym.

W zwigzku z koniecznoscig sporzgdzenia specjalistycznych ekspertyz technicznych i finansowych w
dniu 21 lipca 2014 roku Pozwana ztozyla wniosek o wydtuzenie terminu odpowiedzi na pozew.
Na dzien zlozenia sprawozdania Sad przychylit sie do wniosku Pozwanej Spotki i przediuzyt termin
whniesienia odpowiedzi na pozew do dnia 12 pazdziernika 2014 roku.

l. Stanowisko Zarzgdu w sprawie roszczen finansowych

1. Na podstawie umowy z dnia 14 wrzesnia 2010 roku realizowanej na rzecz Mazowieckiego Portu Lotniczego
Warszawa - Modlin Sp. z 0.0. Erbud S.A. wystepowata w roli generalnego wykonawcy pasa startowego lotniska
Warszawa-Modlin. W dniu 28 grudnia 2012 roku, z uwagi na stwierdzone usterki nawierzchni, Wojewddzki
Mazowiecki Inspektor Nadzoru Budowlanego wydat decyzje zakazujgcg uzytkowania czesci pasa startowego w
Porcie Lotniczym Warszawa-Modlin. Majgc na wzgledzie interes publiczny Spétka dokonata wymiany betonowej
nawierzchni pasa (w ramach wykonawstwa zastepczego), bez oczekiwania na wyjasnienie przyczyn powstania
uszkodzen i bez potwierdzenia obowigzku dokonania naprawy w ramach zobowigzania gwarancyjnego.
Powyzsze prace zostaty zakonczone w czerwcu 2013 roku, a lotnisko zostato ponownie dopuszczone do ruch
pasazerskiego w dniu 3 lipca 2013 roku.

2. Erbud S.A. nie uznaje swojej odpowiedzialnosci za wadliwy stan nawierzchni pasa startowego, a zlecone
niezalezne ekspertyzy techniczne wskazujg na powody uszkodzenia niezalezne od Spotki. W zwigzku z tym, w
naszej ocenie oraz ocenie doradcéw prawnych Erbud S.A. wydatki poniesione na wymiane nawierzchni pasa
startowego w tgcznej kwocie 20,1 miliona zlotych, ujete na dzien bilansowy w aktywach Spotki, w ostatecznym
rozliczeniu nie obcigzg Erbud S.A. Na dzien sporzadzenia tego sprawozdania finansowego Spétka wystgpita do
podmiotow odpowiedzialnych za wadliwy stan nawierzchni pasa startowego oraz ich ubezpieczycieli z
roszczeniem o zaplate odszkodowania w wysokosci poniesionych wydatkéw w wyzej wymienionej kwocie.
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Rownolegle Spotka jest w trakcie przygotowywania pozwu o odszkodowanie za poniesione wydatki wobec
podmiotow odpowiedzialnych za wadliwy stan nawierzchni pasa startowego.

Do dnia publikacji sprawozdania Emitent ztozyt odpowiedz na pozew, w ktOrej zakwestionowat
wszystkie roszczenia MPL oraz wniost pozew wzajemny na kwote 19.892.366,30 zt zgodnie z
argumentacjg wskazang powyzej.

W dniu 18 marca 2015 r. Emitent ztozyt w Sgdzie Okregowym Warszawa Mokotow w Warszawie
pozew o zaptate odszkodowania z tytutu nienalezytego wykonania umowy, przeciw Cemex Polska
Sp. z 0.0. z siedzibg Warszawie oraz Lafarge Kruszywa i Beton sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie
(Pozwany) w kwocie 18.685.956,97 (stownie: osiemnascie milionow szeséset osiemdziesigt pie¢
tysiecy dziewiecset piecdziesigt szes¢ i 97/100 ztotych), w tym roszczenie wzgledem Cemex Polska
sp. z 0.0.: 8.098.200,89 z} (stownie: osiem milionéw dziewiecdziesigt osiem tysiecy dwiescie i 89/100
zlotych); oraz roszczenie wzgledem Lafarge Kruszywa i Beton sp. z 0.0.: 10.587.756,08 z} (stownie:
dziesie¢ miliondw piecset osiemdziesiagt siedem tysiecy siedemset piec¢dziesigt szes¢ 8/100 i ztotych).

12.2. Opis sytuacii zwranej z wysipieniem Emitenta z pozwem o zagtgirzeciwko Bankowi Millennium
S.A.

W dniu 22 grudnia 2010 roku ERBUD S.A. ziayt w Sadzie Okegowym w Warszawie, Wydziat XVI
Gospodarczy pozew o zaptgirzeciwko Bankowi Millennium S.A.

Wartas¢ przedmiotu sporu: 71.065.496 zt. Pozwany: Bankeviilium S.A. w Warszawie.

W 2008 roku Bank Millennium S.A. doradzit Emitentofiérbud S.A.) zawarcie transakcji opcji walutowych
na zabezpieczenie przed ryzykiem kursowym w zag&rdesintraktow denominowanych w EUR realizowanych
przez Emitenta. Propozycja Banku wynikata ze zglosg przez Emitenta potrzeby uzyskania zabezpiégzen
adekwatnego

do jego sytuacji. Zdaniem Spoitki produkt nie byitypalnie dopasowany do potrzeb ERBUD S.A. W
czwartym kwartale 2008 roku w wyniku drastycznejqmeny ztotego na parze PLN/EUR Bank Millennium
S.A. poinformowat Emitenta o negatywnej wycenieigdanej w tym czasie ekspozyciji.

Jednoczénie powstat spor co do #@ transakcji opcji walutowych, przede wszystkinzakresie wydczania
struktur opcyjnych. Podczas wielokrotnych rozmowitent przedstawit swoje stanowisko Bankowi, ktéry
zazgdat realizacji transakcji z pogljiem dziaté zmierzagcych do przymusowej realizacji roszaz&V celu
ograniczenia wysokmi potencjalnej szkody, sporne transakcje zostadgstrukturyzowane, a Bank zostat
poinformowany o podgiu w przyszigci dziatax prawnych zmierzagych do naprawienia szkody wynikeg]

z zawartych transakcji opcji walutowych. Szczegéistrukturyzacji Emitent przedstawit w RP 43/2008miu
21.11.2008 r. oraz w sprawozdaniach finansowyatok2008. Emitent nigdy nie zgodziksie stanowiskiem
Banku Millennium S.A. i w zwjzku z powyszym, wezwat dwukrotnie Bank do zaptaty kwoty 75.486 zi,

na ktoyg sktadaj sic kwoty pobrane przez Bank z rachunku bankowegodfrtat utracone korzgi oraz koszty
doradcow prawnych i finansowych. W z@ku z powyszym, Emitent zdecydowat ¢sina wytoczenie
powddztwa o zaptatzmierzajcego do wyréwnania szkody.

Pozytywnym skutkiem ditugotrwatego procesu jest faktv tym okresie wydano kilka wyrokéw na kokzy
przedsgbiorcow, ktérzy ponidi straty z tytutu opcji walutowych. Ostatnim spakularnym wyrokiem jest
wyrok ssdu apelacyjnego w Warszawie z dnia 1 kwietnia 2@kbi.

W dniu 1 kwietnia 2015 r. §8l Apelacyjny w Warszawie na skutek apelacji wniesjoprzez Kancelagi
Zimmerman i Wspolnicy sp.k. w imieniu jednego z zyah klientébw (przedsbiorcy poszkodowanego
rozliczeniem opcji walutowej) uznat; zawarcie opcji walutowej kreagej nieograniczone ryzyko dla strony
stabszej (niefdacej bankiem) jest niezgodne z zasadami wsmih spotecznego i wykracza poza ramy
swobody kontraktowej. Przede wszystkim przycggiewaznosci tego rodzaju transakcji jest brak rzetelnego i
petnego poinformowania klienta banku o ewentualnyegatywnych skutkach umowy opcji walutowej. Takie
zachowanie banku nate uzn& jako dziatanie w ztej wierze, z uwagi na wykorayse silniejszej pozyciji.
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Zdaniem §du Apelacyjnego, bank jako instytucja finansowaabawizek rzetelnego poinformowania drugiej
strony o wszystkich ryzykach transakcji walutowejprzeciwne zachowanie najeuzna& za niezgodne z
zasadami sumiensia i rzetelndci w obrocie gospodarczym.

Taka sytuacji pozwala na pozytywny pagijbdnanie sytuacji Emitenta w kontégie prowadzonego sporu z

Bankiem Millennium.

12.3 Zicgenie wniosku o0 ogitoszenie upad Spotki Erbud S.A. przez DanatKurpiewsky prowadzcg
dziatalnos¢ gospodarcz pod firmg WEG BET Danuta Kurpiewska

W dniu 10.01.2013 r. firma Danuta Kurpiewska proxs@ad dziatalné¢ gospodarcz pod firmg WEG BET
Danuta Kurpiewskadulagca dhwznikiem spotki Erbud SA - zioyta do Sdu Rejonowego dla m. st. Warszawy w
Warszawie — Wydziat Gospodarczy ds. Up&diowych i Naprawczych pismo zatytutowane "wniosek
wierzyciela o ogtoszenie upadep”.

W 2011 roku Erbud S.A. zlecit firmie Danuta Kurpiske prowadgca dziatalné¢ gospodarczpod firmg WEG
BET Danuta Kurpiewska, wykonanie prac podbudowyeamej z inwestycji. Warkd zlecenia wyniosta 4,4
min zt, w tym kwota sporna 0,6 miliona PLN.

W dniu 23 kwietnia 2014 roku wynikae wierzyciel czyli WEG BET w dniu 4 kwietnia 2014zatozyt w
Sadzie Rejonowym dla m. st. Warszawy X Wydz. Gospezian ds. upadieiowych i naprawczych pismo
cofajgce wniosek o ogtoszenie upastoERBUD SA. Spotka czeka na postanowienjgusw tej sprawie. &i

postanowieniem z 29 maja 2014 r. postanowit umbrpgstpowanie w sprawie. Postanowienie jest
prawomocne

Czionek Zargdu Czionek Zargdu

Jozef Adam Zubelewicz Dariusz Grzeakcz

Warszawa, dnia 24 kwietnia 2015 roku
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