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1. OMOWIENIE PODSTAWOWYCH WIELKOSCI EKONOMICZNO-FINANSOWYCH UJAWNIONYCH W ROCZNYM
SPRAWOZDANIU FINANSOWYM

Sytuacg finansows Erbud S.A. w roku 2015 charakteryzujybrane wielkéci ekonomiczno — finansowe

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

1.1. Analiza Bilansu za rok 2015

BILANS (w tys. PLN) 31.12.2015 31.12.2014Zmiana (w tys. PLN] Zmiana (w %)
| Aktywa trwale 181 064 198 936 -17 8792 -8,9806
1. Wartdci niematerialne i prawne 72 257 -18 -71,439
2. Rzeczowe aktywa trwate 7 215 698 22p 3,28%
3. Naleznosci diugoterminowe 0 0 0 0,009
4. Inwestycje diugoterminowe 152 704 165 88b -13 176 -7,949%
5. Dlugoterminowe rozliczenie gizyokresowe 21048 25 8|13 -4 445 -18,389
Il Aktywa obrotowe 531 9964 597 48p -65 449 -10,96P6
1. Zapasy 147 847 -70 -82,649
2. Naleznosci krétkoterminowe 303 221 302 40p 816 0,27%
3. Inwestycje krotkoterminowe 102 404 123 45D -21 041 -17,049
4. Krétkoterminowe rozliczenia gizyokresowe 123 083 170 783 -47 700 -27,939
5. Aktywa przeznaczone do sprzega 3134 ¢ 3136 0,00¢6
Aktywa razem 713 06( 796 4211 -83 361 -10,49%
| Kapitat wlasny 254 896 247 25p 7 637 3,09%
Il Zobowi gzania i rezerwy na zobowazan 458 164 549 16§ -90 998 -16,51%
1. Rezerwy na zobowiania 38 579 43 34p -4 710 -11,009
2. Zobowizania diugoterminowe 54 2f8 53 (65 1p13 2,29%
3. Zobowizania krétkoterminowe 295 452 419 (46 -123 594 -29,499
4. Rozliczenia midzyokresowe 69 854 33 70p 36 1943 107,269
Pasywa razem 713 06( 796 4211 -83 361 -10,41%
Wartas¢ ksiegowa w tys. zt 254 896,0( 247 259,(J0 7 637,p0 3J09
Liczba akcji/udziatow 12 811 859,0 12 761 925,00 49 934100 3,39
Wartas¢ ksieggowa na jedn akci/udziat w zt. 19,90 19,37 0,52 2,6P




Struktura 2015 Struktura 2014
BILANS (w tys. PLN) 31.12.2015 rok w % 31.12.2014 rok w %

| Aktywa trwatle 181 064 25,39% 198 93p 24,98%6
1. Wartgci niematerialne i prawne 2 0,01% 452 0,d3%
2. Rzeczowe aktywa trwate 7215 1,0[L1% 6 P86 0,B8%
3. Nalenosci diugoterminowe D 0,00%0 0 0,04%
4. Inwestycje diugoterminowe 152 709 21,42% 165|885 829
5. Dlugoterminowe rozliczenie
migdzyokresowe 21 064 2,95% 25 813 3,24%
Il Aktywa obrotowe 531 994 74,619 597 48b 75,0240
1. Zapasy 147 0,029 84y 0,11%o
2. Nalezndéci krétkoterminowe 303 241 42,52% 302 405 37,97%
3. Inwetycje krotkoterminowe 102 4p9 14,36% 123 450 50%)
4. Krétkoterminowe rozliczenia
migdzyokresowe 123 083 17,26% 170 783 21,44%
5. Aktywa przeznaczone do sprzega 3136 0,44% D 0,00%0
Aktywa razem 713 06( 100,00% 796 421 100,0(4%
| Kapitat wlasny 254 896 35,759 247 299 31,0590
Il Zobowi gzania i rezerwy na
zobowigzania 458 164 64,25% 549 142 68,95P0
1. Rezerwy na zobowzania 3857p 5,41%% 43 345 5,44%
2. Zobowizania diugoterminowe 54 2}8 7,61% 53 P65 6,$66%
3. Zobowizania krétkoterminowe 295 4b2 41,48% 419 p46 52,62%
4. Rozliczenia midzyokresowe 69 899 9,80% 33 106 4,23%
Pasywa razem 713 0490 100,00p6 796 421 100,0Pp%

Aktywa Spotki w 2015 roku zmniejszytyesio 10,47% z 796.421 tys. zt do 713.060 tysZmiiany nasipity
zarowno w aktywach trwatych (spadek o 8,98%) — zwdzielonych payczek spéice zaimej Budlex S.A. oraz
w aktywach obrotowych ( spadek o 10,96%) — obmie pozycji: inwestycje krotkoterminowe oraz
krotkoterminowe rozliczenia milzyokresowe.

Kapitaty wiasne Emitenta zekszyly st 0 3,09% z 247.259 tys. zt do 254.896 tys. zt.

Struktura aktywow pozostaje na ziahym poziomie, typowym dla firm ustugowych gdzieazmry czesé
aktywow stanowj aktywa obrotowe (74,61% w przypadku Emitenta).

Analiza pasywow Spotki wykazuje zmiarw stosunku do roku poprzedniego w udziale zobpaii
krotkoterminowych 41,43% 2015 versus 52,62% w 2014.

1.2. Analiza rachunku zyskow i strat za rok 2015

WYSZCZEGOLNIENIE 2015 2014 Zmiana Zmiana w %
A. Przychody z dziatalnGgci podstawowej 1167 99p 1108 3y9 59 420 5,3B%
B. Koszty sprzedanych produktéw 1101 381 1 051 3B5 994 4,76%
C. Zysk brutto na sprzedazy 66 619 56 9941 9644 16,89P6
Koszty sprzedy 0 0 0
Koszty og6lnego zagdu 42 591 36 59p 5996 16,39%
D. Zysk/ strata na sprzeday 24 021 20 39p 3648 17,796
Saldo na pozostatej dziatalsw operacyjnej -6 169 -2 839 -3330 117,29%
E. Zysk/Strata na dziatalndci operacyjnej 17 859 17 56p 298 1,70p6
% EBIT 1,53%) 1,58%
Saldo na dziatalnci finansowej -1 553 -116 -38p 32,960
F. Zysk/strata na dziatalndgci gospodarczej 16 30p 16 392 -7 -0,53%
Podatek dochodowy 4907 4147 76p 18,336
F. Zysk (strata) netto 11 394 12 24p -847 -6,92%6
% Zysk/strata netto 0,98% 1,10%

W 2015 roku przychody z dziatalfm podstawowej osgnety 1.167.999 tys. zt. W poréwnaniu z rokiem
ubiegtym Emitent odnotowat wzrost przychodow w wk@ci 59.620 tys. zt (5,38%). Koszty sprzedanych



produktow rosty nieco wolniej (4,76%)xprzychody co implikowato asze rentownsci wszystkich poziomach
zysku.

Wskaznik EBIT w 2015 wynidst 1,53% versus 1,58% w rolii2. Wskanik zysku netto w 2015 roku agjnat
0,98% versus 1,10%. W 2014 roku.

1.3 Podstawowe wyniki dziatalgoi w 2015 i 2014roku

PODSTAWOWE WSKA ZNIKI FINANSOWE

Wyszczegolnienie 2015 2014
Stopa zwrotu z kapitatu — ROE 4,47% 4,95%
Stopa zwrotu z aktywéw — RGA 1,60% 1,54%
Marza EBIT® 1,53% 1,58%
Marza EBITDA? 1,73% 1,79%
Rentownd¢ sprzeday® 5,70% 5,14%
Rentownaé bruttd 1,40% 1,48%
Rentownd¢ nettd 0,98% 1,10%
Wskaznik ptynnadici biezacef 1,80 1,43
Wskaznik ptynnaici szybkief 1,80 1,42
Wskaznik ogolnego zadtenia® 64% 69%
Wskanik zadhzenia kapitatdw wiasnych 1,80 2,22

1zysk netto / kapitat wlasny

2zysk netto / aktywa razem

3zysk operacyjny / przychody netto ze spragda

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

zysk netto / przychody netto ze sprzgda

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

1. Poziomem tego wskaika i jego tendengjw czasie zainteresowany $zczegoOlnie akcjonariusze
(inwestorzy) firmy. Wysoki poziom zyskowsd kapitalu wtasnego jest dla nich wyznacznikiem
wiasciwej alokacji kapitatbw. Pozwala przypuszézae przedsibiorstwo rozwija s, co stwarza
mozliwosci uzyskania wyszych dywidend.

Wielkos¢ wskanika ROE jest zazwyczaj porownywana z bank®tom oprocentowania depozytow
diugoterminowych. Poziom tego wskaka powinien przewjsza oprocentowania diugoterminowych
depozytoéw bankowych.



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

Wielkoscia ROA zainteresowaniagsszczegolnie kredytodawcy firmy, gdwtanowi on cennerddto

informacji o zdolnéci maptku do przynoszenia dochodow,edgcych zrodiem rat i odsetek
od zacignietych kredytow. Zachodnie banki oczekuaby wskanik ten osijgat poziom 2-6 proc., przy
czym w matych firmach powinien on dywyzszy nii w duzych. Niski poziom wskanika na tle

przedsgbiorstw z tej samej brag oznacza zazwyczaj niewykorzystanie petnych mogywwérczych

firmy.

3. EBIT informuje o rentown¢ri sprzeday oshganej przez przeddiorstwo. Tak liczona rentowkeé jest
,oczyszczona” z wptywow jaki majna osigany zysk odsetki od kapitatu, podatki oraz zdaeen
nadzwyczajne. W 2014 roku w brarnsredni poziom wskanika oscylowat niewiele powgj zera.

4. Trzy przedstawione wskaiki rentowndci informujg o efektywndci sprzeday na r@nych poziomach
dziatalngci firmy. Wskaniki osiagaja w ocenie Zarzdu zadowalajce wielkaci, jezeli chodzi o braie
budowlara pomimo niewielkiego zmniejszenia w stosunku daurgR13.

5. Wskaniki zadiwenia wskazy na zdolné¢ firmy do sptacania zobowzan. Oczekuje s,
aby wskaniki miescity sie w przedziale od 1 do 2.

6. Wskaznik ogolnego zadtenia obrazuje strukterfinansowania majku przedsibiorstwa. Informuje,
jaki udziat w catéci zrodet finansowania aktywow firmy stanowi zazidmie. Im wyszy poziom tego
wskaznika, tym wyszy  poziom zadtenia, wysze te ryzyko finansowe.
Zbyt wysoki poziom wskanika ogolnego zadienia mae wzbudza zastrzeenia co do wiarygodrici
finansowej firmy. Wedtug standardow, wgkik  ten powinien waha  sie
w przedziale 0.57 - 0.67.

7. Wzrost wskanika zadhienia kapitatbw wlasnych oznaczaekéze zaangawanie obcychzrodet
finansowania w stosunku dodédet wtasnych, a wt zwigkszenie stopnia zadtania. Oddziatuje to
bezpdrednio na poziom ryzyka finansowego z powoduszych rat kapitatowych i odsetek.

1.4 Rachunek Przeptywoéw Piatinych

Spotka rozpooga rok obrotowy 2015 zérodkami piengznymi w wysokdci 122 741 tys. zi., a zakozyta
saldem w wysokgi 101 225 tys. zi.

Spotka wygenerowata ujemne przeptywy z dziatéthoperacyjnej na poziomie -22 767 tys. zt. Ujen@ly z
dziatalngci operacyjnej to efekt przede wszystkim zmianynstaobowjzan przy nie zmienionym stanie
naleznoséci . Przeptywy z dziatalniei inwestycyjnej wyniosty 11 582 tys. zt, natomiasteptywy z dziatalngi
finansowej osignety wartos¢ ujemry w kwocie -10 331 tys. zt.

taczne przeptywy z dziataldoi wyniosty -21 516 tys. zi.

W zwigzku z osagnietymi wynikami oraz doky sytuacy finansowg Emitenta jak t& bardzo dobrym portfelem
zlecer w Grupie Erbud oraz sprzedgprojektu developerskiego w Poznaniu ZarSpotki rekomenduje wyplat
dywidendy za rok 2015 w wysoka 1,20 zt za akej co przektada gina wyptat 15.374.230,80 zigkznej
dywidendy.

1.5 Omoéwienie perspektyw rozwoju Emitenta w najssiym roku obrotowym

Rok 2015 byt dla Emitenta rokiem budowania dobregdfela zlecd, realizacji zyskOw oraz reorganizacj
nowej ga¢zi w dziatalndci Grupy. Pomimo turbulencji na rynku ustug dla mgatyki i koniecznéci sanaciji tej
gakzi biznesowej zaréwno Emitent jak i Grupa pekgizyta zyski na wszystkich poziomach . Na konidaro
2015 Erbud S.A. wygenerowat zysk operacyjny naquoe 17 857 tys. zt oraz zysk netto 11 397 tys. zt



Szacuje s, ze rynek budowlany w Polsce w 2015 rokuagsit wartosé okoto 185 mld PLN, co daje wzrost rok
do roku na poziomie 5%.

Przewidywany dtugoterminowy wzrost gospodarczy wspgmlarce Eurolandu oragwiata kedzie miat
pozytywny wptyw na sektor budownictwa, szczegopoprzez zwgkszenie tzw. dochodu rozpadzalnego.

Nie bez znaczeniachzie tu réwnie naptyw srodkéw z nowej perspektywy unijnej 2014-2020 oradanp
inwestycyjny autorstwa Komisji Europejskiej.

Eksperci rynku budowlanego spodzieyvag wzrostow w roku 2016 (okoto 8% - 101 mid zt), wiZ0- 6%.
Kolejne lata 2018 i 2019¢Mzie charakteryzowato ostabienie wzrostu w budowwie

Reasumujc, do pozytywnych baatow wptywapcych na rynek budowlany, memy zaliczy:

- dwze potrzeby inwestycyjne;

- dobre warunki ekonomiczne do rozpoczynania jtéje prywatnych w segmencie mieszkaniowym i
nie mieszkaniowym;

- dobry poziom dotacji przyznanych Polsce na 28t44-2020 (72 mid. EUR);

- stosunkowo niskie stopy procentowe zmapce do zacgigania kredytow; (ten czynnik me zosta
zaburzony przez tzw. podatek bankowy).

Na koniec roku 2015 Erbud S.A. z powodzeniem presdiivszystkie linie kredytowo — gwarancyjne orazityn
ubezpieczeniowe pozwadae na otrzymywanie finansowych gwarancji ubezpieczeych.

Dostp do finansowanigrodki wkasne, dogp do gwarancji finansowych niegiinych w procesie budowlanym,
referencje, grono statych inwestoréw, rozwdj nowyhrspektywicznych sektorow dziatakeo pozwalaj z
optymizmem patrzena kolejne lata.



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

Liczba firm budowlanych w Polsce,ega 390 tys., z czego okoto 90% to firmy maie
zatrudniagcych ponkej 10 oséb. Firmy te wytwarzajpkoto 40% produkcji budowlanej. Pozostate 60% tc
produkcja firmsrednich i daych czyli takich do ktérych zaliczagsiowniez Emitent. W 2014 roku waroé
produkcji firm budowlano — montawych zatrudniajcych powyej 10 pracownikdéw wyniosta 88,3 mid zt.

Przedstawione wagj cyfry swiadcz o bardzo diej konkurencyjnéci na rynku ustug budowlanych. Naietu
dod& jeszcze firmy zagraniczne uczestamz w przetargach budowlanychzJuerwsze miegce 2016 roku
potwierdzag olbrzymi cenowg walke pomidzy firmami budowlanymi.

W zwigzku z powyszym jako podstawowe ryzyko w dziatatoobudowlanej ména typowa nieefektywrn
walke cenows, ktérej implikach maze by albo zbyt maly portfel zledei niemanos¢ wykorzystania
posiadanych mocy produkcyjnychdz ryzyko pozyskania kontraktéw o niesatysfakcjgogj matgy. Stan ten
potegowany jest przez umiarkowane prognozy makroekoonomei dla Polski.

Przedsibiorstwa budowlane niegsréwniez wolne od ryzyk zwizanych z polityg prowadzon wobec
potencjalnych zleceniodawcéw — developerow komenml) i mieszkaniowych, inwestorow zagranicznych,
gdzie z kolei ryzyko zmienioi zasad prowadzenia dotychczasowego biznesu pge/adwniejszenie apetytu
na inwestycje.

1.6.1. Polityka zamgdzania ryzykiem w Grupie Erbud S.A.

Grupa w toku prowadzonej dziatakod nara&ona jest na rine rodzaje ryzyka finansowego: ryzyko walutowe,
ryzyko cenowe, ryzyko stop procentowych, ryzykodgtewe oraz ryzyko utraty ptyndoi. Zarzd weryfikuje
I ustala zasady zagdzania kadym z nizej wymienionych kategorii ryzyka.

1. Kategorie ryzyk
1.1. Ryzyko walutowe

W ramach podstawowej dziatakwd operacyjnej spétki Grupy zawiesajkontrakty budowlane, ktéregs
denominowane w walutach obcych (przede wszystkilBWR). Przygta przez Zargd polityka zarzdzania
ryzykiem walutowym polega na dopasowaniu waluty tkaktu do waluty wydatkow zwranych z tym
kontraktem.

W przypadku kontraktow denominowanych w EUR, w pemku ktérych niemdiwe jest odpowiednie
dopasowanie waluty wydatkéw, Spoétka zabezpieczaemadtte ryzyko walutowe wynikage z wysoce
prawdopodobnych transakcji zagomych zmianami w przeptywach pieanych, ktore mogwptyna¢ na wynik
finansowy jednostki. Zabezpieczenie rpsie za pomag kontraktow walutowych forward o kluczowych
parametrach maiwie jak najbardziej zbfionych do parametrow pozycji zabezpieczanej.

W przypadku zawierania transakcji zabezpiegzaajh, Spotka stosuje zasady rachunk&svaabezpiecze
1.2. Ryzyko stop procentowych

Ryzyko stop procentowych wygtuje gtownie w zwgzku z korzystaniem przez spoétki Grupy z kredytow
bankowych, payczek, leasingu finansowego oraz emigpligacji. Powysze instrumenty finansowe oparte s
0 zmienne stopy procentowe i nza@a Grupe na ryzyko zmiany przeptywow piemnych. Ryzyko to jest
czesciowo kompensowane przez lokaty wolnycbdkow piengznych Grupy inwestowane w oparciu 0 zmignn
stop procentow.

1 Zrodio: PMR — Sektor budowlany w Polsce — Il pota2@d 5



Naleznosci | zobowgzania z tytutu dostaw i ustug oraz pozostateiraiéci i zobowpgzania nie g oprocentowane
i majg terminy ptatnéci do jednego roku.

Grupa monitoruje stopie naraenia na ryzyko stopy procentowej oraz prognozy siépcentowych oraz
dopuszcza zabezpieczenie materialnego ryzyka spopgentowej przy pomocy transakcji wymiany stép
procentowych (,interest rate swap”).

W przypadku zawierania transakcji zabezpiegzaajh, Spotka stosuje zasady rachunkssvaabezpiecze
1.3. Ryzyko kredytowe

Aktywami finansowymi Grupy, ktoregsnaraone na ryzyko kredytowey gitdwnie nalenacsci z tytutu dostaw i
ustug oraz kaucje budowlane. W Grupie Erbud funkgje polityka oceny i weryfikacji ryzyka kredytoweg
zwigzanego ze wszystkimi kontraktami. #y kontrahent przed podpisaniem umowy, jest ocgnend kytem
mozliwosci wywigzania st ze zobowdzan finansowych. W przypadku negatywnej oceny zdétnptatniczych
kontrahenta, przygpienie do kontraktu jest uzal@one od ustanowienia adekwatnych zabezpiecze
finansowych lub matkowych. Ponadto, w umowach z inwestorami zawiesaridauzule przewiduce prawo
do wstrzymania realizacji robot,zeli wystpuje opé@nienie w przekazaniu naleocsci za wykonane ustugi. W
miare mazliwosci tworzy sk rowniez zapisy umowne warunkage dokonywanie ptatdoi podwykonawcom od
wptywu srodkéw od inwestora.

1.4. Ryzyko utraty ptynno $ci

W celu ograniczenia ryzyka utraty ptyriicospotki Grupy utrzymuy odpowiedmn ilos¢ srodkéw piengznych
oraz zbywalnych papierow wagtmowych, a take zawierag umowy o linie kredytowe, ktére sty jako
dodatkowe zabezpieczenie ptysoo Do finansowania zakupow inwestycyjnych Grupakargystujesrodki
wiasne lub diugoterminowe umowy leasingu finansawemppewniggc odpowiednd trwatcs¢ struktury
finansowania dla tego rodzaju aktywow.

Spotki Grupy wspotpracyj zarobwno w ramach transakcji piemych, jak i kapitalowych z instytucjami
finansowymi o wysokiej wiarygodioi, nie powodujc przy tym znacznej koncentracji ryzyka kredytowego
Grupa stosuje réwniepolityke ograniczajca zaangaowanie kredytowe wobec poszczegdlnych instytucji
finansowych oraz emitentéw papierow giych, ktére g nabywane w ramach lokowania okresowych naahky
srodkow pien¢znych. Zaradzanie ptynnécia wspomagane jest oboyzujagcym systemem raportowania
prognoz ptynnéci przez

spotki Grupy.

2. Zabezpieczenie kontraktow budowlanych denominowanyc h w walutach obcych —wdro zenie
rachunkowo $ci zabezpiecze n

Rodzaj zabezpieczanego ryzyka : ryzyko przeptywdw pieriznych zwizane z wysoce prawdopodobnymi
przysztymi przeptywami w walutach obcych wynik@jch z kontraktow budowlanych. Ryzyko to jest zzeine
z umocnieniem PLN —spodziewane przeptywy z kontrakivalucie lgda mniej warte w PLN.

Typ instrumentu zabezpieczaj gcego: kontrakty walutowe forward na sprzedwaluty zagranicznej w
kwotach i terminach odpowiadajych spodziewanym przeptywom z tytutu kontraktudwthnego. Na potrzeby
badania efektywniwi zabezpieczenia, nie wydzielg siomponentu stopy procentowej (punktow swapowych
oraz komponentu kursu walutowego natychmiastowkgs( spot), lecz analizujegsamiany wartéci godziwej
catej transakcji forward

Prospektywny test skuteczno $ci zabezpieczenia: badanie skuteczioi przeprowadza siwv momencie
ustanowienia zabezpieczenia oraz nadkadat bilansows. Powgzanie zabezpieczgje jest uznawane za
skuteczne jdi oczekiwane zmiany warfci godziwej lub przeptywow pieginych pozycji zabezpieczanejdy
rekompensowane przez zmiany wéaci@godziwej lub przeptywow pieginych instrumentu zabezpieczeggo.



Jako ze do zabezpieczania ryzyka zwanego z kontraktami budowlanymi denominowanymi alutach
obcych, stosowane svytgcznie instrumenty zabezpieczeg o dopasowanych kluczowych parametrach (te san
waluty, kwoty i daty spodziewanych przeptywow), Zar uznaje ze tak skonstruowane zabezpieczenigzie
skuteczne. Niemniej jednak dla petniejszego uzdsadn stosowania rachunkows zabezpiecze Grupa
dodatkowo bada skutecziégorospektywnie przy pomocy metodydtowej o nasfpujacych parametrach:

e Typ metody badania skuteczwo przez poréwnanie skumulowanych zmian w&iogodziwej
instrumentu zabezpiecaapgo ze skumulowarzmiary wartasci godziwej pozycji zabezpieczan&w.
,2dollar offset method” ) przy zastosowaniu tzw. hipotetycznego instrumewoithpdnego.

» Hipotetyczny instrument pochodny: na potrzeby badania skuteczaioinstrumentu finansowego
wydzielono z kontraktu budowlanego hipotetycznyrunsmient pochodnydulacy kontraktem forward na
kupno okrélonych ilosci walut obcych w okrdonych datach, odpowiadgych kwotom i datom
wynikajacych z kontraktu budowlanego. Tak wydzielony hipgteny instrument pochodny podlega tym
samym ryzykom co kontrakt budowlany — tj. jego w&rtspada wraz z umocnieniem PLN (spodziewan
przeptywy z kontraktu w waluciegda mniej warte w PLN).

* Przezwarto $¢ godziw g instrumentu zabezpiecaapgo i hipotetycznego instrumentu pochodnego v
danej dacie pomiaru rozumie esisunt zdyskontowanych przeptywdéw pieanych netto do
otrzymania/zaptaty w umowionych w warunkach instemto datach przysztych. Przeptywy pigime
netto na dandat przyszh jest obliczany jako rnicag pomidzy kwoty w PLN wynikapca z kontraktu
forward a kwog w walucie obcej wynikag z kontraktu forward pomrong przez aktualny w dniu
pomiaru kurs forward dla danej daty przysziej. Zaygowanie tak otrzymanych przeptywdw netto
odbywa s¢ za pomog stawek zerokuponowych implikowanych przez aktgiandniu pomiaru krzywy
swapa procentowego w PLN.

* Na potrzeby testu prospektywnego stosugehsstoryczne stawki rynkowe  kurséw walutowych i
stép procentowych na 12 comigsinych dat poprzedzggych planowany termin zawarcia transakcji lub
w przypadku testu przeprowadzanego w trakcie travammansakcji na 12 comiesiznych dat
poprzedzajcych dag bilansova.

* Dla kazdej z wyzej opisanych 12 dat historycznych oblicza stumulowag zmiare wartcci godziwej
hipotetycznego instrumentu pochodnego i porowniugeskumulowas zmiarg wartgsci godziwej
instrumentu zabezpiecaapgo. Relacja tak wyliczonych zmian wzkej dacie powinna miéei¢ sic w
przedziale 80-125%.

Retrospektywny test skuteczno $ci zabezpieczenia: badanie skuteczidol przeprowadza siw kazdej
dacie bilansowej w trakcie trwania zabezpieczdPtavigzanie zabezpieczgje jest uznawane za skuteczridi je
w danym okresie faktyczne zmiany wardibgodziwej lub przeptywow pieatnych pozycji zabezpieczanejda
rekompensowane przez zmiany wéaciaodziwej lub przeptywow pieginych instrumentu zabezpieczeggo.
Podobnie jak w przypadku testéw prospektywnyclsigmose metod ,dollar offset method”, przy zastosowaniu
hipotetycznego instrumentu pochodnego, przy czyerayise relacg skumulowanych zmian waa godziwej
instrumentu zabezpiecaaggo do skumulowanych zmian hipotetycznego instnimpochodnego. Na potrzeby
testow efektywnéci Tak obliczona relacja musi dlazdego okresu rozliczeniowego ie& sic w przedziale
80-125%.



Zabezpieczenie kontraktu budowlanego z Hala Koszyki

ustanowienie instrumentu zabezpieczaj

1) Celistrategia zarz gdzania ryzykiem: Zgodnie z politylg zarzdzania ryzykiem, Spotka zabezpiecza
ryzyko walutowe zwjzane w wysoce prawdopodabinansakci przyszh opisam w punkcie 4.

acego

Grayson Investments sp. z 0.0. sp.k. —

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

3) Typ zabezpieczanego ryzyka:

4)

spodziewa si nastpujacych ptatnéci w EUR:

Data Oczekiwany wptyw gotéwki 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 1475 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 prawdopodobnazgutyeptywy wynikag z podpisanej umowy z kontrahentem.

kurs EUR/PLN w datach przysztych wynikeych z kontraktu
budowlanego denominowanego w EUR. Harmonogram géeitnv ramach kontraktu budowlanego jest
przedstawiony w punkcie 4.

Planowana transakcja przyszta — pozycja zabezpiecz
podpisanego w dniu 5.08.2014r. z Hala Koszyki Goaysnvestments sp. z 0.0. sp.k., Erbud S.A

ana: w ramach kontraktu budowlanego

5) Instrument zabezpieczaj acy: kontrakt forward zawarty z ING Bankierflaskim S.A. w dniu
14.08.2014r. z jednym kursem forward dla wszystipcheptywow (tzw. ,parforward”). Przeptywy w
ramach tego kontraktu ksztalilgie nastpujaco:

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
13-mar-15 559 028,27 2393 479,54
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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 1349 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 8 347 647,67

Jako,ze kluczowe parametry pozycji zabezpieczanej i imsantu zabezpieczgjego, czyli daty, kwoty

i waluty przeptywow, s identyczne, kontrakt forward zabezpiecza w&rtgodziwg przeptywow
pienieznych wynikagcych z kontraktu budowlanego opisanego w punkcraidyzory jako hipotetyczny
instrument pochodny — forward na zakup kwot w EURustalonych data. Na potrzeby badania
efektywndaci zabezpieczenia, nie wydziela siomponentu stopy procentowej (punktow swapowych
oraz komponentu kursu walutowego natychmiastowkgos(l spot), lecz analizujeeszmiany wartéci
godziwej catej transakcji forward.

6) Testy efektywno $ci: zgodnie z punktem 3 Polityki zadzania ryzykiem, Spotka wydziela
hipotetyczny instrument pochodnyedacy kontraktem forward na zakup waluty EUR w datack
wynikajacych z kontraktu budowlanego wymienionych w punkkti&Zarowno w técie prospektywnym
jak i retrospektywnym Spétka poréwnuje skumulowammiany wartéci godziwej instrumentu
zabezpieczarego i hipotetycznego instrumentu pochodnego.

Test prospektywny przeprowadza sa da¢ ustanowienia zabezpieczenia oraz nadkalat bilansovwg

w trakcie trwania transakcji (kwartaty kalendarzowia jego potrzeby stosujeg¢sfaktyczne dane
historyczne, przy zainiu, ze hipotetyczna data zawarcia zabezpieczenia miggee 12 miesicy
przed faktyczam day zawarcia transakcji lub dabilansowy przypadajca na 12 miesicy przed dat
bilansowa, na ktog przeprowadza sitest prospektywny (w trakcie trwania transakcji),

Test retrospektywny przeprowadza sia kada dat bilansows po ustanowieniu zabezpieczenia
(kwartaty kalendarzowe).
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Analiza prospektywna skuteczno s$ci zabezpieczenia kontraktu budowlanego z Hala Kos

Grayson Investments sp. z 0.0. sp.k. ("Kontraktu™)

przeprowadzona w dniu 14.08.2014r.

zyKi

* Na potrzeby analizy skuteczud zabezpieczenia ex-ante prag zatlazenie,ze Spotka zawarta Kontrakt
rok przed planowandat zawarcia faktycznego Kontraktu, tj. 14.08.2013r.
» Tak przygty hipotetyczny kontrakt wyceniono wg wastbgodziwej na 12 comiegiznych dat licac od
14.08.2013 ado faktycznej daty zawarcia transakcji forward.
» Jako warté¢ godziwg Kontraktu hipotetyczny instrument pochodny tj. kakt forward na zakup EUR
w datach i kwotach zgodnych z Kontraktem.
» Jako instrument zabezpiecaay przygto kontrakt forward na sprzedBUR za PLN po ustalonym kursie
forward. Kwoty i daty przeptywdw dopasowano do paearow Kontraktu.
* Do mierzenia efektywnimi zabezpieczenia zastosowano modut relacji skawamhej zmiany wartei
godziwej zabezpieczenia do skumulowanej zmianyaéeirgodziwej pozycji zabezpieczane,.
* Tak ustanowione zabezpieczenie bylo wysoce efeleywnchgu roku poprzedzagego faktycza
transakag, niezalenie od zmian kursu spot, stop procentowych i uphgpmasu.
* Ze wzgkdu na powysze oraz na dopasowanie kluczowych parametrOwrprggjse, ze zabezpieczenie
bedzie nadal wysoce efektywne w przyszio

Wartos¢ Relacja
. Skumulowana | Skumulowana
, | godziwa . . , . | skumulowanych
Wartosc , zmiana zmiana wartosci . . .
. przeptywow z . . .. zmian wartosci
godziwa . wartosci godziwej ..
Data .. | hipotetycznego .. . godziwej
transakgc;ji |, godziwej hipotetycznego . ..
instrumentu .. . zabezpieczenia i
forward transakgcji instrumentu ..
pochodnego w forward ochodnego pozyc)!
PLN P g zabezpieczanej
14-sie-13 0 0
13-wrz-13| 390804 -390 804 390 804 -390 804 100%
14-paz-13| 1 196 262 -1 196 262 1196 262 -1 196 262 100%
14-lis-13 | 1 273 290 -1273 290 1273 289 -1 273 289 100%
13-gru-13 | 1997 161 -1997 161 1997 160 -1997 160 100%
14-sty-14 | 3 146 241 -3146 241 3146 240 -3146 240 100%
14-lut-14 | 2 921 197 -2921197 2921197 -2921197 100%
14-mar-
14| 1381 856 -1381 856 1381 855 -1 381 855 100%
14-kwi-14| 2 755 974 -2755974 2755974 -2755974 100%
14-maj-
14| 2912 445 -2912 445 2912 444 -2912 444 100%
13-cze-14| 5329 157 -5 329157 5329 156 -5329 156 100%
14-lip-14 | 5118 663 -5118 663 5118 663 -5118 663 100%
14-sie-14 | 4 476 149 -4 476 149 4476 149 -4 476 149 100%
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Zabezpieczenie kontraktu budowlanego z Ghelamco Po  land sp. z 0.0. sp.k. nabudow e budynku
biurowego klasy "A+" oraz modernizacj e dwoch istniej gcych budynkéw w cato  $ci sktadaj gcych
sie na inwestycj e pod nazw a: "Nowa Formiernia” Centrum Biurowo — Konferencyjne —
ustanowienie instrumentu zabezpieczaj 3acego

1) Cel i strategia zarz gdzania ryzykiem: Zgodnie z polityly zarzdzania ryzykiem, Spotka zabezpiecza
ryzyko walutowe zwjzane w wysoce prawdopodabinansakci przyszh opisam w punkcie 4.

2) Typ powi gzania zabezpieczaj gcego: zabezpieczenie ryzyka przeptywow pigmych zwpzanych z
przysztymi przeptywami w walucie obcej.

3) Typ zabezpieczanego ryzyka: kurs EUR/PLN w datach przysziych wynikeych z kontraktu
budowlanego denominowanego w EUR. Harmonogram giaita ramach kontraktu budowlanego jest
przedstawiony w punkcie 4.

4) Planowana transakcja przyszta — pozycja zabezpiecza na: w ramach kontraktu budowlanego
podpisanego w dniu 08.12.2015r. z Ghelamco Pasmnd 0.0. sp.k. na budevbudynku biurowego
klasy "A+" oraz modernizagjdwodch istniejcych budynkow w cakei sktadajcych s¢ na inwestycj
pod nazv: "Nowa Formiernia” Centrum Biurowo — KonferencyjneErbud S.A. spodziewa esi
nastpujacych ptatnéci w EUR:

Oczekiwany wptyw gotowki w
Data EUR

08-lut-16 171 707,00
07-mar-16 407 803,00
07-kwi-16 493 656,00
09-maj-16 439 998,00
07-cze-16 429 266,00
07-lip-16 536 583,00
08-sie-16 708 290,00
07-wrz-16 837 070,00
07-paz-16 1116 093,00
07-lis-16 1179 184,00
07-gru-16 1116 093,00
09-sty-17 1330 726,00
07-lut-17 1 802 919,00
07-mar-17 1735 829,00
07-kwi-17 1738 593,00
08-maj-17 1545 041,00
07-cze-17 1051 703,00
07-lip-17 429 266,00
07-sie-17 325 875,00
07-wrz-17 214 633,00
09-paz-17 1341 786,00

Transakcja jest wysoce prawdopodobna zgatgeptywy wynikag z podpisanej umowy z kontrahentem

5) Instrument zabezpieczaj acy: kontrakt forward zawarty z mBankiem S.A. w dniull2015r. z jednym
kursem forward dla wszystkich przeptywow (tzw. joaward”).

Przeptywy w ramach tego kontraktu ksztaltujg sie nastepujgco:
Data Wyptyw kwot w EUR | Wptyw kwot w PLN
08-lut-16 171 707,00 756 850,11
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6)

07-mar-16 407 803,00 1797 514,06
07-kwi-16 493 656,00 2175 936,92
09-maj-16 439 998,00 1939 423,18
07-cze-16 429 266,00 1892 118,67
07-lip-16 536 583,00 2 365 150,55
08-sie-16 708 290,00 3122 000,66
07-wrz-16 837 070,00 3689637,15
07-paz-16 1116 093,00 4919 514,73
07-lis-16 1179 184,00 5197 607,24
07-gru-16 1116 093,00 4919 514,73
09-sty-17 1330 726,00 5865 574,06
07-lut-17 1802 919,00 7 946 906,37
07-mar-17 1735 829,00 7 651 187,07
07-kwi-17 1738 593,00 7 663 370,23
08-maj-17 1545 041,00 6 810 231,72
07-cze-17 1051 703,00 4 635 696,48
07-lip-17 429 266,00 1892 118,67
07-sie-17 325 875,00 1436 391,83
07-wrz-17 214 633,00 946 059,34
09-paz-17 1341 786,00 5914 324,33

Jako,ze kluczowe parametry pozycji zabezpieczanej i imsentu zabezpieczamego, czyli daty, kwoty

i waluty przeptywéw, s identyczne, kontrakt forward zabezpiecza w&rtgodziwg przeptywow
pienieznych wynikagcych z kontraktu budowlanego opisanego w punkcraidyzory jako hipotetyczny
instrument pochodny — forward na zakup kwot w EURustalonych data. Na potrzeby badania
efektywnaci zabezpieczenia, nie wydziela siomponentu stopy procentowej (punktéw swapowych
oraz komponentu kursu walutowego natychmiastowkgos(l spot), lecz analizujeeszmiany wartéci
godziwej catej transakcji forward.

Testy efektywno $ci: zgodnie z punktem 3 Polityki zaidzania ryzykiem, Spotka wydziela hipotetyczny
instrument pochodny ¢blacy kontraktem forward na zakup waluty EUR w datagynikajgcych z
kontraktu budowlanego wymienionych w punkcie 4. &amo w técie prospektywnym jak i
retrospektywnym Spétka pordwnuje skumulowane zmiamartgéci godziwej instrumentu
zabezpieczagpego i hipotetycznego instrumentu pochodnego.

Test prospektywny przeprowadza sa da¢ ustanowienia zabezpieczenia oraz nadkalat bilansovwg

w trakcie trwania transakcji (kwartaty kalendarzowia jego potrzeby stosujeg¢sfaktyczne dane
historyczne, przy zainiu, ze hipotetyczna data zawarcia zabezpieczenia miggee 12 miesicy
przed faktyczam day zawarcia transakcji lub dabilansowy przypadajca na 12 miesicy przed dat
bilansovs, na ktég przeprowadza sitest prospektywny, a mierzenie efektyweioma miejsce co
najmniej przez kolejne 12 miesy od hipotetycznego dnia zawarcia transakcji.

Test retrospektywny przeprowadza sia kada dat bilansowg po ustanowieniu zabezpieczenia
(kwartaty kalendarzowe).

przed pierwsg dag bilansowg przypadajca po dacie zawarcia zabezpieczenia, a mierzenig¢ysfaksci
ma miejsce przez kolejne 12 migsi od hipotetycznego dnia zawarcia transakcji.

Test retrospektywny przeprowadza sia kada dat bilansowg po ustanowieniu zabezpieczenia
(kwartaty kalendarzowe).
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Analiza prospektywna skuteczno s$ci zabezpieczenia kontraktu budowlanego z Ghelamco

Poland sp. z 0.0. sp.k. na budow e budynku biurowego klasy "A+" oraz modernizacj

e dwoch

istniej gcych budynkéw w cato $ci sktadaj gcych si @ na inwestycj e pod nazw a: "Nowa

Formiernia™ Centrum Biurowo — Konferencyjne" ("Kont

raktu") przeprowadzona w dniu

10.12.2015r.

Na potrzeby analizy skuteczéud zabezpieczenia ex-ante prayj zatazenie,ze Spotka zawarta Kontrakt
rok przed planowandat zawarcia faktycznego Kontraktu, tj. 10.12.2014r.

Tak przygty hipotetyczny kontrakt wyceniono wg wagtbgodziwej na 12 comiegiznych dat liczc od
10.12.2014 ado faktycznej daty zawarcia transakcji forward.

Jako warté¢ godziwg Kontraktu hipotetyczny instrument pochodny tj. &akt forward na zakup EUR
w datach i kwotach zgodnych z Kontraktem.

Jako instrument zabezpiecaay przygto kontrakt forward na sprzed&BUR za PLN po ustalonym kursie
forward. Kwoty i daty przeptywdw dopasowano do paesrow Kontraktu.

Do mierzenia efektywri@i zabezpieczenia zastosowano modut relacji skawarej zmiany warkei
godziwej zabezpieczenia do skumulowanej zmianyaoéeirgodziwej pozycji zabezpieczane,.

Tak ustanowione zabezpieczenie bylo wysoce efeleywnchgu roku poprzedzagego faktycza
transaka, niezalenie od zmian kursu spot, stép procentowych i uptgpmasu.

Ze wzgkdu na powysze oraz na dopasowanie kluczowych parametrOwrprggjse, ze zabezpieczenie
bedzie nadal wysoce efektywne w przyszio

Wartos¢ Skumulowana |Relacja
Wartogc godziwa ] skumulowana zmlan? . sku.mulowan}/t.:h
. przeptywow z . , . | wartosci zmian wartosci
godziwa . zmiana wartosci .. Lo
Data .. | hipotetycznego .. godziwej godziwej
transakcji | . godziwej . . -
instrumentu . hipotetycznego | zabezpieczenia i
forward transakcji forward |, e
pochodnego w instrumentu pozycji
PLN pochodnego zabezpieczanej
10-gru-14 0 0
09-sty-15| -1 875000 1875 000 -1 875000 1 875 000 100%
10-lut-15 -216 182 216 182 -216 182 216 182 100%
10-mar-
15| 1167259 -1 167 259 1167 259 -1 167 259 100%
10-kwi-15| 3418 990 -3418 990 3418989 -3418989 100%
08-maj-
15| 2610929 -2610929 2610928 -2610928 100%
10-cze-15 655 799 -655 799 655 798 -655 798 100%
10-lip-15 303 216 -303 216 303 216 -303 216 100%
10-sie-15 385 483 -385 483 385 482 -385 482 100%
10-wrz-
15 150 381 -150 381 150 381 -150 381 100%
09-paz-15 252 636 -252 636 252 636 -252 636 100%
10-lis-15 -234 480 234 480 -234 480 234 480 100%
10-gru-15| -1 631 886 1631886 -1631 887 1631 887 100%

15



1.7 Opis gldbwnych cech stosowanych w przeoisirstwie emitenta systemow kontroli wegtrenej i
zarmgdzania ryzykiem w odniesieniu do procesu s@olzania sprawozdafinansowych i skonsolidowanych
sprawozdé# finansowych.

Emitent w swoich strukturach posiada konyrudytu wewsntrznego, ktéra bierze czynny udziat w
sporzdzaniu sprawozdafinansowych.

W zakresie spogzizania jednostkowych sprawozdéinansowych, komoérka audytu weetrenego bada w
szczegolnéci:

- rzetelné¢ danych podanych do wyceny kontraktow budowlanyakizier bilansowy;

- istotne zmiany w zakresie planowanych imaa kontraktach podleggaych wycenie po dniu
bilansowym;

- analizuje karty ryzyk poszczegolnych kontraki@glem ujawnienia istotnych ryzyk zyganych
z realizacy kontraktow;

- omawia wyniki swoich prac z zadem oraz audytorem zewtrznym.

Dodatkowo dziat finansowy opiniuje sytuagtynnasciowa Emitenta oraz Grupy.

W zakresie sprawozdania skonsolidowanego dziak&bngu bada szczegotowe raporty podmiotéw zayeh
wchodzcych w sktad Grupy. Analizuje wyniki swoich praZarzzdami poszczegoélnych spoétek oraz Zakem
jednostki dominujcej.

Dodatkowo, dziat prawny Emitenta analizuje kontyaki podwyszonym ryzyku w zakresie ryzyka

procesowego.

1.8 Badania i rozwoj

W roku obrotowym zakiaczonym dnia 31 grudnia 2015 roku Spoétka nie prowadiziatah w zakresie badai
rozwoju

2. WSKAZANIE POSTEPOWAN TOCZACYCH SIE PRZED SADEM, ORGANEM WtASCIWYM DLA POSTEPOWAN
ARBITRAZOWEGO LUB ORGANEM ADMINISTRACJI PUBLICZNEJ W ZAKRESIE:

2.1.Posgpowania dotycgce zobowizan albo wierzytelngéci emitenta lub jednostki od nieqo zgle|,
ktorych wartg¢ stanowi co najmniej 10% kapitalow wiasnych emitapntz okr&leniem: przedmiotu
poskpowania, wart@ci przedmiotu sporu, daty wszcia posepowania oraz stanowiska emitenta.

Powdd: Mazowiecki Port Lotniczy Warszawa-Modlin gm.o.
Pozwany: ERBUD S.A. w Warszawie

Data dogczenia pozwu ERBUD S.A.: 23 maja 2014 r.
Wartas¢ przedmiotu sporu: 34.381.374,64,- zi.

W dniu 12 maja 2014 r. do Erbud dozony zostat pozew, w ktorym MPL wniost o zaphaivoty 34.381.374,64
zt z tytutu odszkodowania wraz z ustawowymi odsetikaraz kosztami pogbowania. Na szkaddochodzon
przez MPL skiadaj si¢ poniesione przez powoda straty oraz kéckzyutracone w nasgpstwie rzekomo
nienaleytego wykonania przez Erbud umowy z dnia 14 vimize 2010 r. 0 budogczsci lotniczej Lotniska
Warszawa-Modlin Nr PLM/K/96/2010 oraz vggizenia ruchu lotniczego nagei drogi startowej lotniska.
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W dniu 11 padziernika 2014 r. Erbud zigt odpowied: na pozew, w ktorej wniést o oddalenie powodztwa MP
w caldsci oraz przyznanie zwrotu kosztéw pgstwania. JednocZeie, niezalenie od zakwestionowania
roszczenia powoda, Erbud wytoczyt przeciwko MPL pdatwo wzajemne wnose 0 zagdzenie na swajrzecz
kwoty 19.892.366,30 zt wraz z odsetkami ustawowyMa.roszczenie wzajemne skiagak poniesione przez
Erbud koszty napraw nawierzchni lotniska Warszawadhn.

W dniu 2 marca 2015 r. do Erbud dczone zostato pismo procesowe MPL, w ktérym tentpagchat swoje
zadania oraz wniost o oddalenie powodztwa wzajemigod. W odpowiedzi, w dniu 15 maja 2015 r. prawnic
Weil ztozyli pismo (przygotowane wraz z ekspertami zmgch dziedzin), w ktérym podtrzymali dotychczasowe
stanowisko Erbud w sprawie, przedstawili dalamyumentagjoraz ustosunkowali sido kwestii dowodowych

I proceduralnych.

W dniu 3 lipca 2015 r. prawnicy Weil ztgli wniosek o przeprowadzenie dowodu z opublikowanezerwcu
2015 roku Informacji o wynikach kontroli NIK dotudowy portu lotniczego w Modlinie.

Pierwszy rozprawy miat miejsce w dniu 2&gaiernika 2015 r. i dniu 10 lutego 2016 r. Podgaasiedzenia
przestuchano pierwszych g@iadkdw powotanych przez MPL i wyznaczono kolejaentiny rozprawy w celu
kontynuowania przestucha

W listopadzie i grudniu 2015 r. strony wymienitylslge pisma procesowe.

Biorgc pod uwag skomplikowany stan faktyczny sprawy oraz obsz&moaterialu dowodowego zgtoszonego
w postpowaniu, w tym prawdopodohistwo przeprowadzenia kilku dowoddéw z opinii biedtyevyrok gdu
pierwszej instancji prawdopodobnie nie zostanieamydwczéniej niz po uptywie ok. 3 lat od wniesienia pozwu
przez MPL.

Jednoczénie podtrzymujemy przedstawiane we wgrejszych memorandach oceny, zgodnie z ktorymikgzy
zagidzenia roszczenia na rzecz MPL jest mniejszespansa oddalenia powodztwa. Gdyby jednak nawet S
uznat roszczenie MPL za zasadne, wysokmasdzonego odszkodowania bytaby zngozr nizsza od kwoty
zadanej w pozwie przez MPL, gd¥rbud jest w stanie zakwestionaiwaemal kady element szkody zgtoszonej
przez MPL.

Powdd: ERBUD S.A. w Warszawie (dot.: O/Warszawa)
Pozwany: DSH — Dopravni Stavby, a.s., Brno w Czelkha
Data wysyiki pozwu do §lu: 14 lutego 2013 r.

Wartas¢ przedmiotu sporu: 26.923.644,16,- zt

Aktualny stan sprawy: Aktualny stan sprawy: W wynikiozonego pozwu o zapkatSad Okregowy w
Warszawie, XX Wydziat Gospodarczy, nadat w/w sygnatkt. Postanowieniem z dnia 30 kwietnia 2013 r.
sad wezwat ERBUD do wniesienia zaliczki na pokrycasktow ttumaczenia dokumentow. W chwili obecnej,
wobec kosztow zagbczego wykonania robot naprawczych, jakie ponid®8BHD, opracowywane jest pismo
procesowe rozszerzge powodztwo o kwet 19.451.174 zt. W dniu 27 maja 2014 r. ERBUD rorzyle
powoddztwo o kwat 22.925.604, 52 zt 0 zwrot kosztow wykonawstwagastego. Pozwany pismem z dnia 27
kwietnia 2014 r. a deczonym 1 lipca 2014 r. wnidst pozew wzajemny natv80651.633 zt. W dniu 6 listopada
2015 r. odbyta si rozprawa. Strony zgodnie wnosity o zniesienie ragyy celem kontynuowania rozmoéw
ugodowych. Brak terminu rozprawy.

Powdd: ERBUD S.A. w Warszawie
Pozwany: Bank Millennium S.A. w Warszawie
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Data zt@enia pozwu: 22 grudnia 2010 r.

Wartaos¢ przedmiotu sporu: 71.065.496 zt,- zt.

W 2008 roku Bank Millennium S.A. doradzit Emitentiofigzrbud S.A.) zawarcie transakcji opcji walutowyth
zabezpieczenie przed ryzykiem kursowym w zakresigrektow denominowanych w EUR realizowanych prze:
Emitenta. Propozycja Banku wynikata ze zgtoszongep Emitenta potrzeby uzyskania zabezpieczeni
adekwatnego do jego sytuacji. Zdaniem Spotki prodigkbyt optymalnie dopasowany do potrzeb ERBUB. S
W czwartym kwartale 2008 roku w wyniku drastyczpegeceny ztotego na parze PLN/EUR Bank Millennium
S.A. poinformowat Emitenta o negatywnej wycenieigdanej w tym czasie ekspozyciji.

Jednoczénie powstat spor co do t@ transakcji opcji walutowych, przede wszystkinzakresie wyczania
struktur opcyjnych. Podczas wielokrotnych rozméwitent przedstawit swoje stanowisko Bankowi, ktory
zazgdat realizacji transakcji z pagljiem dziata zmierzajcych do przymusowej realizacji roszazéN celu
ograniczenia wysokai potencjalnej szkody, sporne transakcje zostastrukturyzowane, a Bank zostat
poinformowany o podgciu w przysztéci dziatax prawnych zmierzggych do naprawienia szkody wynikeg]

z zawartych transakcji opcji walutowych. Szczeg@strukturyzaciji Emitent przedstawit w RP 43/2008Imiu
21.11.2008 r. oraz w sprawozdaniach finansowyctok&008. Emitent nigdy nie zgodziksze stanowiskiem
Banku Millennium S.A. i w zwjzku z powyszym, wezwat dwukrotnie Bank do zaptaty kwoty 75.d86 zt,

na ktép sktadaj sie kwoty pobrane przez Bank z rachunku bankowego éftat utracone korzgi oraz koszty
doradcow prawnych i finansowych. W zwku 2z powyszym, Emitent zdecydowat ¢sina wytoczenie
powddztwa o zaptatzmierzajcego do wyréwnania szkody.

Pozytywnym skutkiem dtugotrwatego procesu jest fakiv tym okresie wydano kilka wyrokow na kokzy
przedsgbiorcow, ktorzy 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 Wspdlnicy sp.k. w imieniu jednego z zyah klientow (przedsbiorcy poszkodowanego
rozliczeniem opcji walutowej) uznalz zawarcie opcji walutowej kreagej nieograniczone ryzyko dla strony
stabszej (niegdacej bankiem) jest niezgodne z zasadami wisih spotecznego i wykracza poza ramy swobod
kontraktowej. Przede wszystkim przycayniewanosci tego rodzaju transakcji jest brak rzetelnegetnpgo
poinformowania klienta banku o ewentualnych negatyeth skutkach umowy opcji walutowej. Takie
zachowanie banku nate uzn& jako dziatanie w ztej wierze, z uwagi na wykorayse silniejszej pozycji.
Zdaniem §du Apelacyjnego, bank jako instytucja finansowaahawigzek rzetelnego poinformowania drugiej
strony o wszystkich ryzykach transakcji walutowajprzeciwne zachowanie najeuzna& za niezgodne z
zasadami sumiensa i rzetelndci w obrocie gospodarczym.

Taka sytuacji pozwala na pozytywny pagthbodnagnie sytuacji Emitenta w kontégie prowadzonego sporu z
Bankiem Millennium.

2.2.Dwu_lub wéce] pos¢powai dotyczcych zobowizan oraz wierzytelnéci, ktérych hczna wartdé
stanowi_odpowiednio co najmniej 10% kapitalow wigsh emitenta , z oksdeniem kcznej wartgci
poskpowai odrebnie w_grupie zobowizar oraz wierzytelngci wraz ze stanowiskiem emitenta w tej
sprawie oraz w odniesieniu do najgkiszych pogipowai w grupie zobowizan i grupie wierzytelngci
— ze wskazaniem ich przedmiotu, waftoprzedmiotu sporu , daty wszcza posgpowania oraz stron
wszceztego postpowania.
t aczna wartas¢ pozostatych posgpowan w ktdrych Erbud SA jest powodem: 27.527.708 zi.

a)
Powdd: ERBUD S.A. z siedzibw Warszawie (dot.: O/Wroctaw)
Pozwany: Kpska S.A. z siedzipw Warszawie
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Data ztgenia pozwu przez ERBUD S.A.: 22 kwietnia 2014 r.
Wartci¢ przedmiotu sporu: 9.877.132 zt (8.187.631,31 2t689.500 zi)

Aktualny stan sprawy:
ERBUD S.A. dochodzi od ¢pska S.A. zaptaty wynagrodzenia za wykonanie rbbdbwlanych. Pozwem
z 22 kwietnia 2014 r. Powod wnidst o zdsenie od Kpska S.A. kwoty 8.187.631,31 zt

W pozwie Erbud S.A. wniést réwnieo zabezpieczenie dalszej kwoty 1.414.500 zt papzagcie
przystuguacych Pozwanemu wierzytelém z rachunkéw bankowych oraz ustanowienie hipotek
przymusowej na prawiezytkowania wieczystego nieruchosud potazonej przy ulicy Kpskiej 8 w Opolu.
Postanowieniem z 12 sierpnia 2014 gd SOkregowy zabezpieczyt roszczenie w kwocie 1.414.500 z
zgodnie z wnioskiem Powoda. Postanowienie z klaumykonalngci z 4 wrzénia 2014 r. zostato
doreczone Powodowi 19 wrzeia 2014 r. 23 wrzaia 2014 r. Powod zkyt do S3du Rejonowego w Opolu,
VI Wydzialu Ksigg Wieczystych, wniosek o wpis na podstawie ww. @ostvienia 3du hipoteki
przymusowej w kwocie 1.414.500 zhdBRejonowy w Opolu postanowieniem z 15 grudnia 20bdidalit
wniosek Powoda o wpis hipoteki przymusowej. W udaganiu orzeczenia gl wskazatl,ze ze stanu
ujawnionego w ksidze wieczystej KW nr OP10/00085900/3 wynike, uzytkownikiem wieczystym
nieruchomeci, obgtej t3 ksiega jest EMIR 75 sp. z 0.0. z siedzilw Warszawie, a nie ¢pska S.A. 27
stycznia 2015 r. Powdd ztgt wniosek o nadanie postanowieniu 0 zabezpieczeysaczenia w zakresie
ustanowienia hipoteki przymusowej klauzuli wykoragli na EMIR 75 sp. z 0.0. Postanowieniem z 3C
stycznia 2015 r. & Okregowy w Opolu nadat klauzegilwykonalngci na EMIR 75 sp. z 0.0. 5 lutego 2015
r. ERBUD S.A. ztayt wniosek o wpis hipoteki w keilze wieczystej. 29 maja 2015 r. hipoteka zostak
wpisana do ksgi wieczystej. 29 czerwca 2015 repska S.A. (data wptywu doagBu 1 lipca 2015 r.)
wniosta zaalenie do $du Apelacyjnego we Wroctawiu na postanowienael5Okiegowego w Opolu o
nadaniu klauzuli wykonalrgi na EMIR 75 Sp. z 0.0. Postanowieniem z 10 lip@a5 r. §d Apelacyjny
we Wroctawiu zmienit zaskaone postanowienie o nadaniu klauzuli na EMIR 7525mo., w ten sposab,
ze wniosek o jej nadanie oddalit (stanowi ono poalstdo wykrelenia hipoteki w kwocie 1.414.500 zi).
Postanowienie jest prawomocne.

W odpowiedzi na pozew z 10 wirea 2014 r. Kpska S.A. wniosta o oddalenie powo6dztwa w éeitoraz
podniosta zarzut pajcenia wierzytelnéci Powoda z wzajemnwierzytelngcia Pozwanego z tytutu
nienaleytego wykonania zobowzan ERBUD S.A. wynikagcych z umowy o generalne wykonawstwo.
30 listopada 2015r. ERBUD S.A. rozszerzyt powddzwvkwot 1.689.500 zt, ktora to kwota stanowi
nalezng ERBUD S.A. kag umownry z tylu odsipienia od umowy na generalne wykonawstwo z przyczy
lezacych po stronie Kpska S.A.

Od wrzeénia 2015r. do lutego 2016r. przestuchiwamiadkowie Stron. Czekamy na postanowiemni@uso
wyznaczeniu biegtego. Kolejna rozprawa editie s¢ po przygotowaniu opinii przez biegtego.

b)
Powdd: ERBUD S.A. z siedzibw Warszawie (dot. O/Warszawa)
Pozwany: Akademia Muzyczna w todzi

Data zt@enia pozwu: 20 grudnia 2013 r.

Wartcos¢ przedmiotu sporu: 2.050.515,- zt

Stan sprawy: W dniu 20 grudnia 2013 r. ERBUD S.Aiast powddztwo o zaptakwoty 1 895 430,00 zt

tytutem wynagrodzenia za wykonane przez Powoda@eezrPozwanego roboty budowlanegtdjumowvg
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nr 694/U/AML/2012 z dnia 20 grudnia 2012 r., z lk&go to tytutu Powod wystawit Pozwanemu falktur
VAT nr519/13/W z dnia 30 lipca 2013 r. oraz o zpkwoty 74 934,40 zt — tytutem naleych Powodowi
odsetek ustawowych od kwoty wynagrodzenia nalicebrgd dnia wymagalr$ai roszczenia (tj. od dnia
29 sierpnia 2013 r.) do dnia wniesienia pozwudg@.dnia 20 grudnia 2013 r.) oraz kwoty 80 150,37 zi
tytutem odszkodowania za nienajge wykonanie przez AkademmUmowy nr 209/U/AML/11 z dnia 15
wrzesnia 2011 r., w wyniku ktorego ERBUD ponidst szkad postaci zwikszonych kosztow utrzymania
budowy przez okres diszy niz przewidywata ww. umowa, tj. w okresie 1.06.2013-r15.07.2013 r.
Pozwana Akademia Muzyczna zyga odpowied na pozew z dnia 23 stycznia 2014 rzgdaniem
oddalenia powodztwa w caid oraz podniosta procesowy zarzut goénia kar umownych. Powadd zig
pismo procesowe z dnia 31.03.2014 r. oraz z dni@522014 r., a Pozwana pismo z dnia 4.04.2014 . i
dnia 30.06.2014 r. Dotychczas odbyhy dwie rozprawy w dniu 29.08.2014 r. (stuchano jepnaviadka
ERBUD) oraz w dniu 7.11.2014 r., na ktérej dosmmdroczenia sprawy z uwagi na planowane wniesieni
powodztwa wzajemnego przez Pozwanego o zaptatostatej azsci kar umownych. Odbylasrozprawa
w dniu 4.06.2015 r. — odroczenie terminu rozpra®gstanowieniem z dnia 5.11.2015 gdS$ohczyt
przedmiotovy sprave ze spraw o sygn. akt | C 1944/14, a ngshie wyznaczyt termin rozprawy na daie
11.03.2016r.

c)

Powdd: Erbud S.A.

Pozwany: M¢dzyzdrojski Rynek Sp. z o.0.

Wartas¢ przedmiotu sporu: 3 699 578 zt.

Aktualny stan sprawy: g8l Okregowy | instancja w Szczecinie, spgtizona zostata opinia biegtego

sadowego.

Erbud S.A. wystpit o zaptat naleznosci wynikajacych z faktur (zaakceptowanych przez pozyya@biekt
wybudowany przez Erbud S.A. zostal odebrany praezavan, jest w formie pisemnej spadzony
protokot odbioru, porngdzy stronami byty préby spisania porozumienia, rsrpozwana wyrata wok
zaptaty, jednak rozktadanie nat@sci na rzecz Erbud w czasie, spowodowato koniegzmystpienia do
sadu. Aktualnie pozwanyada obnienia wynagrodzenia z powodu licznych istotnych wallonawczych.
Dnia 25.01.2016 r. ogtoszono wyrok, na podstawi@ddo zagdzono na rzecz Erbud S.A. kwot
3 212 456,39 zt. wraz z odsetkami. Wyrok jest ragmmocny.

£ aczna wartas¢ pozostatych posgpowan w ktdrych Erbud SA jest pozwanym: 10.875.771 PLN

Powdd: Akademia Muzyczna w todzi
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Pozwany: ERBUD S.A. z siedzjlw Warszawie (dot. O/Warszawa)

Wartas¢ przedmiotu sporu: 4.135.790,96 zi

Data zt@enia pozwu: 16 grudnia 2014 r. (zostatgazony ERBUD SA w dniu 27.03.2015r.)

Stan sprawy: Akademia Muzyczna wniosta o zgplkdr umownych z tytulu opienia ERBUD SA w

dotrzymaniu terminu zak@zenia przedmiotu umowy. W odpowiedzi na pozew Rogmvniost o oddalenie
ww. roszczenia w casgi z uwagi na brak odpowiedzialig za przekroczenie terminu koowego. Powdd

zamigcit wniosek 0 §czne rozpoznanie niniejszej sprawy wraz ze sprawowodztwa ERBUD SA p-ko
Akademii Muzycznej, ktora toczy eiprzed Sdem Okegowym w todzi pod sygn. akt | C 2090/13.
Postpowanie zostato zawieszone w dniu 25.06.2015 8 méesjce. . Postanowieniem z dnia 5.11.2015d S
pofaczyt przedmiotow sprawe ze spraw o0 sygn. akt | C 2090/13, a ngshie wyznaczyt termin rozprawy na
dzien 11.03.2016 r.

Zaréwno w sprawach gdzie Emitent jest powodem (gpra nalenaosci) jak i w sprawach gdzie Emitent jest
pozwanym (sprawy o zobogdania) stanowisko Emitenta oraz doradcow prawnyuoiitéhta swiadczy i
Sprawy zostanrozwigzane na korz¢ Emitenta.
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3. OPIS PODSTAWOWYCH PRODUKTOW ORAZ RYNKOW ZBYTU

3.1. Opis podstawowych produktow

Emitent $wiadczy ustugi zwgjzane ze wznoszeniem budynkow i budowli. Od 20061 rd@0% ustug
swiadczonych na terenie kraju Emitent wykonuje wteyse Generalnego Wykonawstwa. W zakresie
dziatalngci zagranicznej Erbud S.A. jest podwykongwiwiadczcym ustugi budowlane na terenie Francji,
Belgii.

Emitent posiada pt oddziatdbw w takich miastach jak: Td@re biurem realizacyjnym w Szczecinie

i Poznaniu, Warszawa, Rzeszéw, Wroctaw, Krakéw.

Emitent posiada bardzo bogdiste referencyji, ktéra rok rocznie jest rozszerzana o nowego typ!
obiekty. Weréd zrealizowanych inwestycji nasdie znajdug sie: szpitale, szkota, baseny, biurowce, centre
handlowe, muzeum sztuki wspoiczesnej w Toruniu, resgeobiektow mieszkalnych w Warszawie
i Krakowie, hale produkcyjne. Za granjgako podwykonawca, Erbud realizuje bardzo skokagmiane projekty
inzynierskie — zbiorniki na gaz sgony, tunele, elektrownie.

W ostatnich dwoch okresach struktura realizowarpyrcduktow na terenie kraju przedstawiakarsistpujaco:

Portfel zlecen na dzien 31.12.2015 z podziatem na segmenty

M | Budynki mieszkalne 294775 22,9%
B | Budynki biurowe 321122 24,9%
HU | Budynki handlowo-ustugowe 184 251 14,3%
PM | Budynki przemystowe i magazynowe 39877 3,1%
UP | Obiekty ayteczndci publicznej 76 968 6,0%
SZ | Szpitale 73108 5,7%
DR | Budownictwo drogowe 15 235 1.2%
IN | Budownictwo irzynieryjne 76 044 5,9%
E | Budownictwo elektroenergetyczne 113 914 8,8%
US | Ustugi serwisowe 27 063 2,1%
DW | Dziatalng¢ deweloperska 67 135 5,2%
PZ | Pozostate 0 0,0%
RAZEM 1289491 100,0%
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 1007 485 100,0%
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Jak widé& z prezentowanego ugj zestawienia w portfelu zaméwiiev dniu 31 grudnia 2015 na lata
2016-2018 najwiksz pozycg stanowity budynki biurowe (25%) oraz budynki mikzine (23%).

3.2 Ogodlna charakterystyka rynku krajowego

Struktura produkcji

budowlano-montazowej w Polsce wg
segmentow, 2009-2015s

2009 2010 : 2011 2012 2013 2014 : 2015s

I Budownictwo mieszkaniowe I Budownictwo niemieszkaniowe

B Budownictwo inzynieryjne

s-szacunek
Zrodto: GUS, PMR pmrpublications.com
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Wartosc¢ (mld zt) i dynamika (%,
r/r) produkcji budowlano-montazowej
26,4% w Polsce, 2006-2015s

18,5 20,2%
8,2%

2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015s
S—-SZacu nek
Zrodto: GUS, PMR pmrpublications.cam

Tempo wzrostu produktu krajowego brutto w 2016 raekuniesie w Polsce 3,6 proc., co oznacaalxydzie
ono takie samo jak w roku ubiegtym. Wedtug prognbmstytutu, koniunkturadazie ksztattowata si
korzystniej w pierwszej potowie roku, kiedy to wgtd®KB wyniesie 3,9 procent w pierwszym kwartalazor
3,6 proc. w drugim kwartale. W drugiej potowie ropodziewa si¢ nalezy spowolnienia wzrostu do poziomu
3,3 proc. w czwartym kwartale. W roku 2017 koniwrktgospodarcza nadajdzie s¢ pogarszé—
prognozowane tempo wzrostu PKB wynosi 3,1%. W 20@k6 warté¢ dodana w przenie wzrasnie, wedtug
prognozy IBnGR, 0 5,5 proc. W tym samym czasie pogovynik odnotuje sektor budowlany, gdzie waéto
dodana wzrénie 0 5,6 proc. W sektorze ustug rynkowych, gogm najwekszy udziat w tworzeniu PKB,
wzrost wartéci dodanej wyniesie w 2016 roku 3,5 proc. Pogor&zkaniunktury w roku 2017 widoczne
bedzie szczegoblnie w przerlg, gdzie warté dodana zwikszy s¢ 0 4,2 proc. oraz w ustugach rynkowych —
w tym sektorze prognozowany wzrost wynosi 3,0 pWicsektorze budowlanym wzrostdrie take stabszy
niz w roku 2016 (5,1 proc.), aleadica w poréwnaniu z rokiem higcym kedzie mniejsza. Koniunktura w
budownictwie ldzie bowiem wspierana przez projekty inwestycygaizowane w drogownictwie i
kolejnictwie.

W roku 2016 sytuacja na rynku pracydizie s¢ nadal poprawig co lkzdzie efektem utrzymagego s¢
stosunkowo wysokiego wzrostu gospodarczego w pegsotowie roku. Spadek stopy bezrobogid4ie
jednak mniej wyrany niz w roku ubiegtym — na koniec grudnia wyniesie or&@ocent. Sytuacja zmiengsi
w roku 2017, kiedy to na skutek spowolnienia wand3KB oraz prawdopodobnych zwolhipracownikéw, w
istotnym z punktu widzenia rynku pracy, sektorzadlawym, bezrobocie ponownie zacznie rgisriNa koniec
2017 roku stopa bezrobocia wystienaze 9,5 procent. Pogorszenie sytuacji na rynku pbadyie jedn z
przyczyn wyranego spowolnienia wzrostu speia indywidualnego w 2017 roku.

Wedtug prognozy IBNnGR, jeszcze w pierwszym kwarflé6 roku utrzymywasie bedzie w polskiej
gospodarce deflacja. Ceny zmnigjsk w tym okresigrednio o 0,3. W kolejnych kwartatach ngstdiugo
juz oczekiwany wzrost cen konsumpcyjnych, €lboedzie on niewielki (0,5 proc.). W catym 2016 roku
srednioroczny poziom inflacji wyniesie 0,7 procemitomiast jej poziom w grudniu wynosidrzie 1,8 %. W
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2017 roku spodziewamygsprzyspieszenia tempa wzrostu cen w Polsce; dbpiero pod koniec roku
mieskczna inflacja przekroczy nieznacznie cel inflacyfranku centralneg&redni poziom inflacji w
przysztym roku wynosibedzie 2,2 proc. Wzrost cen w latach 2016-204dze w istotnej cgici efektem
wprowadzenia przez 4d nowych obcjzen fiskalnych w sektorze handlowym i bankowym.

Wedtug prognozy IBNnGR, w roku 2016 tempo wzrostspektu wyniesie 6,1 proc., natomiast import w
tym samym czasie wzénie 0 5,6 proc. Oznacza tee wktad handlu zagranicznego w tworzenie PKBze w
tym czasie dodatni. W roku 2017 spodziéwg nalezy nieznacznego spowolnienia wzrostu eksportu, gibre
przyrost wyniesie 5,8 proc. oraz f&kdodatniej dynamiki importu, ktéry wzmie o 5,1 proc. Sytuacja w
handlu zagranicznym ksztattowangdhie przede wszystkim przez stan koniunktury w WEuiropejskie;.
Czynnikiem sprzyjajcym wzrostowi polskiego eksportgdrie take w najbliszych kwartatach utrzymagy
sie wysoki kurs euro wzgblem ztotego.

W ocenie Instytutu, w latach 2016-2017 spodziesianalery stabilizacji kursu euro i dolara na
wzglednie wysokich poziomach wobec ztotego. Utrzymywamestabego kursu ztotego powodowanretie
przede wszystkim dia niepewndcig co do rozwoju sytuacji gospodarczej w Polsce, komersjami wokot
istotnych elementéw polityki gospodarczejda oraz negatywnymi ocena-mi sytuacji w Polsce
formutowanymi przez opiniotwdrcze organizacjedaynarodowe. Wedtug prognozy IBnG&edni kurs euro
w 2016 roku wyniesie 4,3 zt, a dolara 4,0 zt. Wu@017 kursy te wynosioeda odpowiednio 4,2 oraz 3,9 zt.

Roczne i kwertalne prognozy makroekonomiczne IBnGR

201¢
C
201 201¢ 2015| 2016| 2017
11 v Il 11 \Y

PKB %rir  [3,F 3, 3,¢ 3,6 3E 32| 3, | 3,6 3.1
PKB % 0,9 1,1 1,1 1,0 0,9 0,8 X X X
Warto §¢ dodanz
w przemyle %rlr |4,C 6,¢ 6,5 5,8 5C 4,6 | 54 | 55k 4,2
w budownictwit %rir |44 52 54 5,8 6 5C| 44| 56 51
w ustugach rynkowyc %rir (3,4 3,6 3,7 3, 34 32| 34 3,k 3,C
Popyt krajowy %rir 3,2 4,2 3735 32z 31| 34| 34 2,7
Spazycie ogoten %rr |2,€ 3,7 3,5 3,2 3 2¢ | 3,2 3.1 2,7
w tym: indywidualne %rr (3,1 34 34 3,2 3 27| 31 3,C 2.5

Naktady brutto na@rodki trwate %r/r 4,6 4,8 64 6 56 54| 61| 6¢ 5,3

Produkcja sprzedane

przemysh %rhr |4,% 6,C 6, 5,6 5C 4,2 | 4C | 5.2 3,8
budownictw: %rir  |2,C 4.2 42 6,1 66 5t | 2, | 6,C 5,2
Inflacja (CPI;srednia % -0,7 -0,6 0,2 0,5 1,0 15 -0¢| 07 2.2
Inflacja (CPI; k.o. % -0,8 -0,5 0,0 0,6 1,2 18| -0,5| 1,8 2,6
Poda piengdza (M3, k.o. % 3,4 9,1 9,2 94 95 971 91| 9,7 9,¢
Wynagrodzenie brutto real %rir  (3,€ 3,¢€ 4,2 4,2 4C 4, | 4.2 4,1 3.t
Przecétne zatrudnienie w G % r/r 10,9 1,3 15 14 1,3 13| 1,0 1,4 0,6
Stopa bezrobocia rejestr. (k % 9,7 9,€ 9, 9, 8¢ 8, | 9€& | 8,;¢ 9,5
Eksport (GUS/RN % 3,¢ 5t 6,5 6,3 6, 56| 57| 6,1 5,8
Import (GUS/RN % 3,1 6,0 6,0 5,9 54 5.2 51 5,6 51

Saldo obr. bie. BP (krocaco) % PKB [-0,5 0,6 0810 11 11| -06 | -11| -17

Sredni kurs euro (NBF PLN/EUR 4,1¢ 42€| 44 432 42 472 | 4,1E| 4z 4,2
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3.3 Rynek budowlany w Europie

Jak wynika z danych EUROCONSTRUCT4, europejskiecisinstytutow badawczych i instytuciji
prowadzcych badania i analizy dotygze przemystu budowlanego 19 krajéw Europy, warfmlskiego rynku
budownictwa wyniosta w 2014 roku 43 mid euro, cloaeam sidédm pozycg w Unii Europejskiej za Niemcami,
Francp, Wielka Brytang, Wtochami, Hiszpanii Holandg. Wyprzedzamy Belgi Austrie i Szwecg i inne kraje
EuropySrodkowo—Wschodniej. W sumie wastorynku w Unii Europejskiej to 1,34 bin. euro w 20rbku.

Jestémy liderami wzrostu. Polska i Irlandia sajszybciej rozwijagcymi sk rynkami budowlanymi na
kontynencie - komentuje Mariusz Sochacki, PrezeBPLER&F Institute, organizator 79. konferenciji
Euroconstruct, ktéra odbytaesw czerwcu w Warszawie, i na ktdrej zaprezentowan@gnozy rozwoju
budownictwa do 2017 r. - Euroconstruct oczekuage najwekszy wzrost produkcji budowlanej do roku 2017
nasgpi wiasnie w tych krajach. Dla Polsk§rednioroczny wzrost produkcji budowlanej w lataddil2-2017
powinien osigng¢ 8,6 proc., agcznie wyniesie 28 proc. Rozwdj tendzie gtownie efektem najszybszego w
calym obszarze Euroconstruct wzrostu nakladow wezad budownictwa itynieryjnego, natomiast tempo
wzrostu budownictwa budynkowego nie przekroczydcpr dodaje Mariusz Sochacki.

Dotychczasowe dobre wyniki segmentu budownictvgnieryjnego, zwtaszcza drogowego, kolejowego
i wodno-kanalizacyjnegoaspokiosiem kaczacych sé witasnie projektow unijnych. Wedtug raportu firmy
badawczej PMR ,Sektor budowlany w Polsce | potowa2r. — Prognozy rozwoju na lata 2015 — 2020”7, w
kolejnych latach &dziemy obserwow@stabilne wzrosty w powgzych obszarach rynku, gtéwnie za spraw
nowej puli srodkdéw unijnych. Stabilnie dulzie s¢ rozwijat réwniez sektor budownictwa biurowego i
mieszkaniowego, na co wskazuje m.in. raport Coface.

W tegorocznym rankingu firmy Deloitte analizaym najwtksze firmy budowlane w Europie znalazta
si¢ tylko jedna polska firma. Wod 50 przedsbiorstw z najwgkszymi przychodami jest jedynie Polimex
Mostostal, ktéry jednak zamyka stapikktorego wyniki znacznie odbiegapd pozostatych, waej plasowanych
podmiotow. Najw¢ksze obecne na polskim rynku firmy budowlane tegdszbiorstwa zagraniczne lub polskie
spotki dziatagce w ramach zagranicznych struktur koncernéw. Rypgwane éywienie polskiego rynku
budowlanego jest szans:a rozwgj lokalny, ale i ponadnarodowy dla rodzitmyspotek budowlanych. Dla
polskich firm kluczowe jest jednak gksze wsparcie ze stronyrfswa, m.in. w zakresie ulg inwestycyjnych
czy korzystnych warunkéw podatkowych.

Europejscy potentaci rynku wzio przede wszystkim na kontraktachagévowych. Tymczasem w
Polsce najwiksze przetargi esto wygrywaj duze zagraniczne firmy. Przegbiorstwom rodzimym wae
przypada rola podwykonawcow, ktorzy nierzadko gnpjoblem z utrzymywaniem pityngc finansowe;.
Wedtug danych Euler Hermes tylko w pierwszym p&o2015 r. a 32 firmy z braty budowlano-montaowej
ogtosito niewyptacaln@, a tegoroczne statystykizt@ie napawaj zbyt wielkim optymizmem. Potrzebna jest
bardziej aktywna rola gatwa, ktére powinno wkszy strumié pieniedzy z zamowigé publicznych kierowé
bezpdrednio do duych podmiotow krajowych. Wae jest te wyréwnywanie szans poprzez sprawiedliwy i
szczelny system podatkowy - méwi Michat Rybickiganizator Forum Law4Growth, naglkiszej w tej czsci
kontynentu mgdzynarodowej inicjatywy biznesowo-prawnej, ktoreglem jest wytonienie najlepszych
przepisow sprzyjarych wzrostowi gospodarczemu. Uczestnicy Forum,Glesganizowanego przez Krajgw
Izb¢ Gospodarcg, Miasto Katowice oraz Instytut Wolda beda dyskutowa o tym jak wzmocrd rodzime firmy
budowlane na warsztatach §aeeconych budownictwu, zamdwieniom publicznym i PPPKuagresie pod
koniec padziernika. Gotowe propozycje zmian przepisOw zagtanekazane ngce prezydenta RP w drugim
dniu konferencji (29 palziernika).

Rozwigzaniem, ktére wedtug wielu ekspertow mogtoby dodskrzydet polskiemu rynkowi
budowlanemu, podnosz jednoczénie znaczco jego jakéc jest Partnerstwo Publiczno-Prywatne (PPP). z
danych Fundacji Centrum PPP wynik& w Polsce od pogiku obowpzywania ustawy o PPP zamktu
komercyjnie blisko 95 projektéw. Nasz kraj plassiggjednak wciz na jednym z ostatnich miejsc, zaréwno pod
wzgledem liczby, jak i wartéci takich inwestycji w Europie.
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PPP oznacza wgz kontrok kosztow i jakdéci wykonania. To realizacja inwestycji w terminie i
pewndac¢, ze dany obiekt ¢dzie shiyt spoteczéstwu w dobrej formie przez wiele lat. Boimy ggdnak wdraat
ten model w Polsce, bo wspétpraca jednostek pubfcz z biznesem wzbudza podejrzli¢omediow i
przeciwnikéw politycznych. Mzemy to zmieni poprzez edukowanie rynku i budowaswaadomaci korzysci
ptynacych z PPP. Z drugiej strony, niezlme g dalsze zmiany legislacyjne, takie chatig jak dopuszczalr$oé
stosowania mechanizmu step-in-rights czy dostosmmarzepisow podatkowych (np. VAT, CIT) do realiow
przedsgwzig¢ inwestycyjnych realizowanych w formule PPP - m@&girtosz Mysiorski, wiceprezes Fundaciji
Centrum PPP.

3.4. Krotki opis otoczenia gospodarczego w kostek odbiorcow i dostawcow

3.4.1. Odbiorcy

Emitent dziata na rynku inwestycyjnym. Jego gtowingaibiorcami § duze podmioty gospodarcze oraz
administracja publiczna. ¥k6d gtéwnych odbiorcow mma wyr&ni¢ tych, z ktérymi wspotpraca przebiega w
diugim okresie — Dom Development S.A.; Red ReahtestSpotki z Grupy Capital Park, Grupa developersk
CGL, Spéiki z grupy Ventage Development, Spotki i@y kapitatowej BBI, Grupa kapitatowa Immofinanz,
Grupa kapitatowa Acteum, Zdrojowa Invest. Novaaliieg. W 2015 roku Emitent w 2015 roku namét
rowniez wspotprag z developerem Ghelamco Poland.

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

3.4.2. Dostawcy

Dostawcy Emitenta dzigl sic na dostawcéw materiatdw i podwykonawcow ustug. Tak wczeéniej
wspomniano, Emitent realizuje wiasnymi sitami yoAnie stany surowe.
Wobec powyszego wszystkie pozostate pragezkecane firmom podwykonawczym. Zgodnie z zasad&i,
Emitent jest zobowgzany posiadawachlarz kwalifikowanych dostawcow. Procedura t@st niezbdna ze
wzgledu na weryfikagj cen oraz gribe uzalenienia s¢ od jednego dostawcy/klienta.

Poza tymi dwoma aspektami dziatadoEmitenta jest rozprzestrzeniona geograficznie iveagledow
technicznych kady region posiada swoje wtasne bazy dostawcow wy&dnawcow.

Wobec powyszego nie ma zagrenia ze wzgldu na uzalenienie s¢ od jednego dostawcy aliz
podwykonawcy.
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4. INFORMACIJE O ZAWARTYCH UMOWACH

4.1. Struktura sprzed@ w powigzaniu ze struktug organizacyijny.

Tak jak w poprzednim okresie, takztev roku 2015 Emitent dziata na terenie kraju oratargj” Unii
Europejskiej.

W tym celu w strukturze organizacyjnej Emitenta Kcjionujg oddziaty: Torw z biurem realizacyjnym w
Szczecinie, Warszawa, Rzeszéw, Wroctaw, Krakow.

Taka struktura pozwala Emitentowi uniezaiié sie od rynku lokalnego i czynnie ekspand@wea nowe rejony
geograficzne.

Wartos¢
Data kontrakt
Kontrakt Zleceniodawca podp. u netto
Kontrakt | kontrakt
u y z 2015
Oddziat r.
Budowa budynku Bloku Operacyjnego wraz z przebudowg
budynkdw istniejacych w strefie stykowej w ramach inwestycji Szpital im. Stanistawa Leszczyfskiego z siedzibg w 2015-01- 21950
,Budowa budynku Bloku Operacyjnego wraz z rozbudow3 i Katowicach, ul. Raciborska 26 07
nadbudowg budynkéw na terenie Szpitala im. Stanistawa
Rzeszow | Leszczynskiego”, przy ul. Raciborskiej 27, 40-074 Katowice—etap
Przebudowa dachu magazynu nawozéw bud. 419 w Wydziale Grupa Azoty 2015-01-
Krakéw | Saletrzaku Jednostki Produkcyjnej Nawozy 15 19 603
2015-02-
Krakédw | CH Plac Vogla Ghelamco GP1 sp. z 0. o. Calista S. K. A. 06 15988
ADV XVIII POR PROPERTY INVESTMENT SPOtKA AKCYJNA 2015-03-
Krakéw | Obiekt handlowo wystawienniczo-ustugowy ,,CASTORAMA” S.K.A. 16 22 044
) . ) 2015-03-
Toru f Budowa budynku biurowego SZUCHA Premium Offices GPG CORNER - Green Property Group Sp. Z 0.0. 11 41286
Warsza Grupo Lar Estate VI Sp. z 0.0. V Sp. komandytowa, 2015-03-
wa Nowe Bielany Il Etap | Domaniewska 37, 02-672 Warszawa 12 16 998
Zmiana sposobu uzytkowania budynku z funkcji magazynowej na Morska Agencja Gdynia Sp. z 0.0.
biurowo-ustugowga wraz z nadbudowa, przebudowg,oraz budowa | ul. T. Wendy 15 2015-03-
Toru A uktadu komunikacyjnego w Gdyni 81-341 Gdynia 20 10 700
. . . . . ) 2015-04-
Wroclaw Obiekt biurowo-ustugowy pod klucz przy ul. Braniborskiej 38-40 Omex Stawomir Stepnowski 02 25 400
Warsza | Budowa Zespotu mles.zkanlowego wielorodzinnego na ulicy Dom Development S.A. 2015-04- 63 650
wa Olbrachta w Warszawie - generalne wykonawstwo 15
Remont dachu hali magazynowej w Sosnowu Nova Trading S.A. ul. Starotoruriska 5 2015-04- 360
Toru i 87-100 Toruri 01
2015-05- 12 700
Wroctaw | Kompleks mieszkalno-ust. Ul.Wyspianskiego Bouygues Immobilier 04
Warsza | Rozbudowa , przebudowa i nadbudowa budynku biurowego w - - 2015-05-
wa Warszawie przy Al.. Stanéw Zjednoczonych 61 Polskie Nieruchomosci Sp. z 0.0. 01 3233
Toru f Arnazacja powietrzchni najmu w biurowcu Kosciuszko w Toruniu Kosciuszko Business Point Sp.z o.0. 2016205 1160
i Budowa Elektrocieptowni EDF Torun 2015-07- 41212
Toru i Babcock Borsing Steinmuller GmbH Europaallee 1 20
2015-07-
Wroctaw | Budowa budynku mieszkalno-ustugowego ul. Dabrowskiego Vantage 06 24 995
Powiat Wadowicki - Starostwo Powiatowe w Wadowicach, | 2015-07-
Rzeszéw | Rozbudowa Szpital Wadowice ul. Batorego 2, 34-100 Wadowice 03 5700
2015-08- 7100
Szczecin | Budowa Azoty Police Serwis Grupa Azoty Police Serwis Sp. z 0.0. 20
| Etap Cieszyniskiego Parku Handlowego przy ul. Granicznej w 2015-08- 3480
Krakéw | Cieszynie. ADV POR PROPERTY INVESTMENT SPOLKA AKCYINA S.K. 17
Budynek Mieszkalny przy ul. Wroctawskiej / tokietka w Krakowie GEO DEVELOPER Sp. z 0. 0. (GEO Mieszkanie i Dom Sp. zo. | 2015-08-
Krakéw | budynek D 0.) 05 13144
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Budowa na terenie Szczecinskiego Parku Przemystowego, 2015-09-
. ; ) URBAN RIGGER ApS 483
ptywajacego zelbetowego pontonu na potrzeby miasteczka 18
Szczecin | studenckiego Urban Rigger (Kopanhaga, Dania)
31382
2015-09-
Wroctaw | Budowa marketu typu Dom-Ogrod Leroy Merlin Inwestycje Sp. z 0.0. 02
. 2015-09-
Wroctaw Budowa zesp. Budynkéw w tym salonu samochodowego Mercedes Mirostaw Wrobel Sp. z 0.0. 2 32387
Budowa Centrum Praskie Koneser (wykonanie kondygnacji Centrum Praskie Koneser Sp. z 0.0. Sp.K. 2015-10- 41814
Szczecin | podziemnych od -3 do Ooraz konstrukcji budynku 12
4o . S . 2015-10-
Krakéw Zespo6t mieszkaniowy przy ul. Spiskiej w Krakowie Echo Investment Sp. z 0. o 7n 22400
Warsza 20.10.201
wa Central Park Ursynéw Sp. z 0.0. Marvipol 5 109990
10.11.201 14 600
Wroctaw | Budowa obiektu handlowego Retail Park w Lesznie 5
ELITE LIFE Sp. z 0.0. ul.Bohateréw Monte Cassino 55, 81- 23.11.201 2083
Torun Budowa lokalu Fitness w Sopocie 759 Sopot 5
08.12.201 88 300
Torun Nowa Formiernia" Centrum Biurowo-Konferencyjne w todzi Ghelamco Poland 5
Budowa zespotu mieszkalnego wielorodzinnego z wbudowanym
garazem podziemnym - Etapy 0 i A, usytuowanego przy ul. Lonbridge Future Sp.z o0.0. 21.12.201
Wroctaw | Dozynkowej, we Wroctawiu. 5 32735
Capital Park Gdarisk
Kompleksowa realizacja budynku hotelowo-ustugowego w Sp.zo.0. 22.12.201
. ) 38 200
Gdarisku ul. Klimczaka 1 5
Torun 02-797 Warszawa
765 076
Szczecin | Umowa o roboty budowlane Baltic Park Molo Il A, Bi C z dnia 28.01.2016 | 24 442
28.01.201 Zdrojowa Invest Sp. z 0.0. Projekt 7 S.K.A.
Krakow | Kompleks mieszkaniowy przy ul.Kogciuszki Echo Investment 18.01.2016 | 24220
48 662
Projekty Erbud SA w 2015 roku
Wysoko $¢é
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
700.000,00
MBG, Garden Square Blok D_, I:aarstraat 16 bus Total, BE1404
12, B-2610 Wilrijk
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
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Projekty Erbud SA w 2014 roku

Wysoko $§¢é
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
Razem 11.935.000,00

4.2. Inne znacgce umowy podpisane w roku 2015 oraz do dnia spdzenia sprawozdania.

W 2015roku oraz w okresie do dnia spedzenia sprawozdania Emitent nie podpisywat zaaazh umow
o charakterze innym abudowlane.

4.3 Znaczgce umowy ubezpieczeniowe

Na dziex publikacji sprawozdania Emitent posiada gasjface umowy ubezpieczeniowe.

|

Termin Termin Przedmiot
Nr polisy | Ubezpieczycie| rozpoczcia | zakonczenia| ubezpieczenia | Wartéé¢ ubezpieczenig
AlG Europa . .
Limited Ubezplecze'nle
2361000337 Oddziat w 01-04-2015| 31-03-2016| OC cztonkéw 30.000.000,00 PLN
Zarzadu
Polsce
. . Ryzyka
000-16-389- | TUIR Allianz Open CAR
05708634 Polska S.A. 01-02-2016| 31-01-2017 budowlano -
montaowe
Ryzyka
436000090575 =12 EM90 | 01.02.2016 31-01-2017|  budowlano — Open CAR
Hestia S.A. .
montaowe
Ubezpieczenie
odpowiedzialnéci
436000000425 >1Y9 E190 | 09022016 31-01-2017| cywilnej z tytuty | 109-000-000,00 PLN ¢
Hestia S.A. ) na wszystkie zdarzeni
prowadzenia
dziatalngci
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4.4 Znacgce umowy finansowe

- W dniu 20 sierpnia 2015roku Erbud S.A. (Emitent) podpisata Aneks nr SUWtaowy Kredytowej nr
U0002139462604 z Alior Bank Spotka Akcyjna z sibdzi w Warszawie.
Na mocy niniejszego Aneksu Emitent hedkorzysta z linii wielocelowej w wysokéci 90 min zt. W ramach
linii Emitent maze korzysté z kredytu w rachunku hiecym do 10 min zt oraz linii na gwarancje finansaieze
wysokasci 80 min zt. Oprocentowanie kredytu oparte jesstaavce WIBOR 3M.

Zabezpieczeniem linii jest petnomocnictwo do radttwm bankowych prowadzonych przez Kredytodawraz
potwierdzona cesja wierzytelfw z umow realizowanych przez Emitenta.
Pozostate warunki umowy nie odbiegad warunkow rynkowych.

- W dniu 16 listopada 2015roku Erbud S.A. (Emitent) podpisat Aneks nr 1 doawy o lini
gwarancyjm 67/2015 z dn. 29-12-2014 r. z HSBC Bank Polska . SzA siedzilh w Warszawie.
Na mocy niniejszego Aneksu Emitent #eokorzystd z linii gwarancyjnej w wysokai 30 min zt
Zabezpieczeniem linii gwarancyjnej jest petnomotmic do rachunku bankowego prowadzonego prze
Kredytodawe oraz dwiadczenie Erbud S.A. o poddanig sigzekucji na podstawie art. 96 oraz art. 97 Praw
bankowego.

Pozostate warunki umowy nie odbiegap warunkéw rynkowych.

- W dniu 20 listopada 20150oku Erbud S.A. (Emitent) podpisat Zmianr 16 do Umowy wielocelowej
linii kredytowej nr WAR/4120/05/221/RB1 z dn. 07-Q@005 r. z B& BNP Paribas S.A. z siedaibw
Warszawie.

Na mocy niniejszego Aneksu Emitent ieokorzysta z linii kredytowej do maksymalnej wysod@: 84 000
000,00 PLN (stownie: osiemdzigsicztery miliony zt.). W ramach linii Emitent me korzysté z kredytu w
rachunku biggcym do kwoty 3.000.000,00 zt (trzy miliony  ztotych 00/100).
Zabezpieczeniem linii wielocelowej jestvaadczenie Erbud S.A. o poddanig egzekucji na podstawie art. 97
ustawy z dnia 29 sierpnia 1997 r. Prawa bankowegésel wiasny in blanco wystawiony przez Kredytobgo
przelew wierzytelngci pochodzcych z realizowanych kontraktow budowlanych.
Pozostate warunki umowy nie odbiegad warunkow rynkowych.

- W dniu 20 listopada 2015roku Erbud S.A. (Emitent) podpisat Umew Multilinie Nr K01393/15 z
Bankiem Zachodnim BZ WBK S.A. z siedzilve Wroctawiu.
Na mocy niniejszej Umowy wielocelowej Emitent aedkorzysta z linii kredytowej do maksymalnej wysoi@
50 000 000 PLN (stownie: gidzieseciu miliondw ztotych 00/100)). W ramach linii Emitemaze korzysté z
kredytu w rachunku bigcym do kwoty 5 000 000 PLN. (stownie:epiu milionéw ztotych 00/100)
Zabezpieczeniem linii wielocelowej jestvaiadczenie Erbud S.A. o poddanig sgzekucji w trybie art. 777 8 1
pkt 5) Kodeksu pogpowania cywilnego o téei uzgodnionej z Bankiem oraz przelew wierzytétio
pochodacych z realizowanych kontraktéw budowlanych.
Pozostate warunki umowy nie odbiegad warunkow rynkowych.

- W dniu 30 grudnia 2015roku Erbud S.A. (Emitent) otrzymat podpisany Aneksl2 do Umowy
kredytowej z dnia 6 lipca 2010 roku.
Na mocy niniejszej Umowy Emitent oraz spotki zale od Emitenta: Budlex S.A. ; PBDI S.A. oraz Erbud
Industry Centrum Sp. z 0.0. mpgorzyst& z linii wielocelowej o wartéci 122.000.000,00 zt (stownie : sto
dwadzigcia dwa miliony ztotych 00/100). W ramach limitu Eemt oraz spotki zalee mog korzyst& z
kredytu w rachunku bigcym do 34.000.000,00 zt (stownie: trzydecztery miliony ztotych).
Zabezpieczeniem linii wielocelowej jest:
- cesja wierzyteln&ei pochodzacych z realizowanych kontraktow budowlanych;
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- hipoteka kaucyjna na nieruchofeonalezagcej do PBDI S.A. zlokalizowanej w Toruniu przy yli€olnej;
- weksle wiasne in blanco wystawione przez Emitensa spotki zalene uczestnicce w umowie kredytowej;
- w przypadku gwarancji przekraczeych 24 miesice kaucja zabezpieczap 0 minimalne] wartxi 10%
wartasci gwarancji.

Zapadalnéc linii przypada na dzie31.12.2016.

-W dniu 10 grudnia 2015roku w zwizku z zawarciem umowy na roboty budowlane z Ghetafatand
Spétka z ograniczanodpowiedzialnécia Spotka Komandytowa., z siedzilv Warszawie, przy ul. Wotoskiej
22, o ktorej to umowie Emitent informowat w rap@diiezacym nr 69/2015 w dniu 10 grudnia 2015 Emitent w
dniu 10 grudnia 2015 r. zawart serPar Forwardow zabezpieczeych przeptywy z w/w kontraktu.
Transakcja zabezpieczap zostata zawarta z mBank S.A. z sieglmbWarszawie
Emitent zabezpieczyt przeptywy ngcgna suma 18.952.113 EUR.

Transakcja zostata zawarta na warunkach rynkowych.

4.5 Pozostate umowy znagee dla emitenta

4.5.1

- W dniu 18 grudnia 2015roku, Projekt P2 SPV sp. z 0.0. z siedab Warszawie ("Projekt P2")
Spotka zalena od BUDLEX S.A. z siedziow Warszawie ("Budlex") zawarta ze sppi€ymbeline sp. z 0.0. z
siedzily w Warszawie ("Cymbeline") umamsprzeday wszystkich udziatébw posiadanych przez ProjekinP2
spoice pod firm Deptak Projekt P2 sp. z 0.0. z siedaito Poznaniu ("Deptak"), tj. 28.001 udziatdw o wadio
nominalnej 250 ztotych kKaly, o catkowitej wartéci nominalnej 7.000.250 ziotych stan@eych 100% kapitatu
zakladowego Deptak i uprawnaajch do 100% gtoséw na Zgromadzeniu Wspdlnikéw Blept'Umowa
Sprzeday"). Tytut do przedmiotowych udziatbw przeszedt @ymbeline z chwi podpisania Umowy
Sprzeday. Cena za przedmiotowe udziaty wyniosta 10.732. 820 i mae podlega podwyszeniu w
okolicznaciach wskazanych w umowie sprzega
Czes¢ ceny sprzedsy w kwocie 3.879.041,60 Euro zostata zatrzymanaathunku zastrzenym Escrow
Account) jako zabezpieczenie dla spetnienia adireslonych w Umowie Sprzeds zdarzé, w przypadku
spetnienia si ktorych zatrzymana €&¢ ceny w odpowiednich kwotach zostanie, w zat8ci od okoliczndci,
zwolniona na rachunek bankowy Projekt P2, Cymbeline badz Deptak.
Umowa Sprzedsy zawiera éwiadczenia i zapewnienia stron zwyczajowo pggyjw transakcjach tego typu.
Umowa Sprzeday nie zawiera zastrzen dotyczcych warunkow lub terminéw. Umowa Sprzegaie zawiera
réwniez postanowié dotyczcych kar umownych.
Zadna z 0s6b zagdzapcych lub nadzoracych Emitenta nie jest waden sposéb powdana ze spotkProjekt
P2, lzdaca zbywa udziatdbw w spotce Deptak.
Kryterium stanowjcym podstaw uznania udziatow w Deptak za aktywa o0 znacznejoé@ir jest zgodnie z
rozporzdzeniem Ministra Finanséw z dnia 19 lutego 2009 rsprawie informacji biggcych i okresowych
przekazywanych przez emitentdw papierow wéamitbvych oraz warunkOw uznawania za rownana
informacji wymaganych przepisami prawapava nielgdacego pastwem cztonkowskim (Dz.U. Nr 33 z 2009
r. poz. 259) jest wartd kapitatdbw wiasnych Emitenta, w stosunku do ktoructziaty w Deptak stanowico
najmniej 10% tej wartkei.
Emitent posiada [89,96%] kapitatu zaktadowego w BBX S.A., ktéra to spotka posiada 50% udziatow w
kapitale zaktadowym spotki Projekt P2dacej Sprzedacym w Umowie Sprzeds.

Poza wymienionymi wczaiej umowami, emitent nie posiadadnej wiedzy o umowach zawartych peday
akcjonariuszami ani innych umowach oawgm dla emitenta znaczeniu
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5. INORMACIE O POWIAZANIACH ORGANIZACYJNYCH | KAPITALOWYCH EMITENTA ORAZ OPIS TRANSAKCII Z
PODMIOTAMI POWIAZANYMI.

5.1 Opis powizan kapitatowych Emitenta

Na dzien 31 grudnia 2015 roku w sktad Grupy wchodzi Jednostka dominujgca Erbud S.A. z siedzibg w Warszawie oraz nastepujace jednostki zalezne,
konsolidowane metodg petng, z wyjgtkiem: Erbud Construction Sp. z 0.0. ktéra nie jest konsolidowana z powodu nieistotnego wptyywu na skonsolidowane
sprawozdanie finansowe.

. . . Udziat po sredni
Udziat bezpo sredni Jednostki
Jednostka Siedziba Zakres dziatalno $ci Jednostki Dominuj acej - .
w Grupie Dominuj acej w
Grupie
Erbud International Sp. z 0.0. Torun Ustugi budowlane 100,00%
Przedsiebiorstwo Budownictwa Torun Budownictwo drogowe 94,27%
Drogowo-Inzynieryjnego S.A.
Erbud Rzesz6w Sp. z 0.0. Rzeszéw Ustugi budowlane 79,00%
Erbud Construction Sp. z 0.0. Torun Ustugi budowlane 100,00%
Grupa Erbud Industry
Erbud Industry Sp. z 0.0. Torun Ustugi Inzynieryjne 100,00%
Erbud Industry Centrum Sp. z 0.0. £6dz Uslugi energetyczne 98,92%
Erbud Industry Pomorze Sp. z 0.0. Gdansk Ustugi energetyczne 100%
Erbud Industry Potudnie Sp. z 0.0. Bedzin Ustugi energetyczne 99,29%
Grupa GWI
GWI GmbH Dusseldorf, Niemcy Ustugi budowlane 85,00%
ZD|b||3_|USS€|d0ff Malmedyerstrasse Ost Dusseldorf, Niemcy Ustugi budowlane 43,35%
m

PDI Dusseldorf Malmedyerstrasse Diisseldorf, Niemcy Ustugi budowlane 43,35%
West GmbH
Grupa Budlex

Holding - dziatalnos¢ w

zakresie finansowania
Budlex S.A. Warszawa Jednostek zaleznych, 89,96%

zastepstwo gwarancyjne i
inwestycyjne, obstuga
finansowo-ksiegowa
Budlex Construction sp. z 0.0. Torun Ustugi deweloperskie 89,96%
Budlex Partner sp. z o.0. Torun Ustugi dewgloperskle, 89,96%
wynajem
Budlex Azalia sp. z o.0. Torun Ustugi deweloperskie 89,96%
Budlex Brzoskwiniowa sp. z 0.0. Torun Ustugi deweloperskie 89,96%
Budlex Properties sp. z 0.0. Warszawa Ustugi deweloperskle, 89,96%
wynajem

Domator £6dz sp. z 0. o. Warszawa Ustugi deweloperskie 89,96%
Budlex Glinki A3 sp. z 0.0. Torun Ustugi deweloperskie 89,96%
Budlex Glinki A3/3 sp. z 0.0. Torun Ustugi deweloperskie 89,96%
Budlex Wrzos sp. z 0.0. Torun Ustugi deweloperskie 89,96%
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Budlex Winnica L7 sp. z 0.0. Torun Ustugi deweloperskie 89,96%
Budlex Zbozowa 1 sp. z 0.0. Torun Ustugi deweloperskie 89,96%
Budlex Zbozowa 1 sp. z 0.0. s.k. Torun Ustugi deweloperskie 89,96%
Budlex Winnica L6-7 sp. z 0.0. Torun Ustugi deweloperskie 89,96%
Budlex Winnica L6-7 sp. z 0.0. s.k. Torun Ustugi deweloperskie 89,96%
Budlex Rubinowy Dom sp. z 0.0. Torun Ustugi deweloperskie 89,96%
Budlex Sadowa L6 sp. z o.0. Torun Ustugi deweloperskie 89,96%
Budlex Irys sp. z 0.0.s.k. Torun Ustugi deweloperskie 89,96%
Budlex Magnolia sp. z o0.0. Torun Ustugi deweloperskie 89,96%
Budlex Irys sp. z 0.0. Torun Ustugi deweloperskie 89,96%
Budlex Sadowa sp. z 0.0.s.k. Torun Ustugi deweloperskie 89,96%
Calypso Office sp. z 0.0. Torun Ustugi deweloperskie 89,96%
Budlex Magnolia sp. z 0.0. s.k. Torun Ustugi deweloperskie 89,96%
Budlex Wrzos sp. z 0.0. s.k. Torun Ustugi deweloperskie 89,96%
Budlex Winnica L7 sp. z 0.0. s.k. Torun Ustugi deweloperskie 89,96%
Budlex Pestalozziego 3 sp. z 0.0. Torun Ustugi deweloperskie 89,96%
Budlex Winnica 9 sp. z 0.0. Torun Ustugi deweloperskie 89,96%
Budlex Winnica 10 sp. z 0.0. Torun Ustugi deweloperskie 89,96%
Budlex Winnica 11 sp. z 0.0. Torun Ustugi deweloperskie 89,96%
Budlex Pestalozziego 3 sp. z 0.0. s.k. Torun Ustugi deweloperskie 89,96%
Budlex Winnica 9 sp. z 0.0. s.k. Torun Ustugi deweloperskie 89,96%
Budlex Winnica 10 sp. z 0.0. s.k. Torun Ustugi deweloperskie 89,96%
Budlex Winnica 11 sp. z 0.0. s.k. Torun Ustugi deweloperskie 89,96%
Wumbud sp. z 0.0. Torun Ustugi deweloperskie 89,96%
Residential Lease sp. z 0.0. Warszawa Ustugi deweloperskie 89,96%
Residential Rental sp. z o0.0. Warszawa Ustugi deweloperskie 89,96%
(I-‘)\’.e(:fidential Properties Holding sp. z Warszawa Ustugi deweloperskie 89,96%
E?idential Metropolitan Project sp. z Warszawa Ustugi deweloperskie 89,96%
Residential Capitol Project sp. z o0.0. Warszawa Ustugi deweloperskie 89,96%

Podmioty wspotkontrolowane uj  ete metod g praw wiasno s$ci —wspoélne przedsi ewziecia

Jednostka

Siedziba

Zakres dziatalno  $ci

Udziat po sredni Jednostki
Dominuj acej

Projekt P2 SPV Sp. z o.0.

Poznan

Ustugi deweloperskie

50 %

Podmiot stowarzyszony — nie uj ete w skonsolidowanych sprawozdaniu finansowy ze wzg ledu na nieistotno $¢*

Jednostka

Siedziba

Zakres dziatalno  $ci

Udziat po $redni Jednostki
Dominuj acej

Torunska Sportowa w likwidacji
Sp. z o.0.

Torun

Dziatalno$¢ sportowa, rozrywkowa
i rekreacyjna

39 %

*za nieistotne uwaza sie kwoty nizsze niz 0,5% sumy bilansowej

Na dzien 31 grudnia 2014 roku w sktad Grupy wchodzi Jednostka dominujgca Erbud S.A. z siedzibg w Warszawie oraz nastepujgce
jednostki zalezne, konsolidowane metodag petng z wyjagtkiem: Erbud Construction Sp. z o0.0. ktéra nie jest konsolidowana z powodu
nieistotnego wptywu na skonsolidowane sprawozdanie finansowe:
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Udziat

Udziat po sredni

bezpo sredni Jednostki
Jednostka Siedziba Zakres dziatalno S$ci Jednostki Dominui .
- . ominuj acej w
Dominuj gcej w ;
X Grupie
Grupie

Delta Sp. z 0.0. Toruh Ustugi budowlane 100,00%
Erbud International Sp. z 0.0. Torun Ustugi budowlane 100,00%
Pr;ec!sepmrstwo Budownictwa Drogowo- Torun Budownictwo drogowe 94,27%
Inzynieryjnego S.A.
Erbud Rzeszéw Sp. z o.0. Rzeszéw Ustugi budowlane 79,00%
Erbud Construction Sp. z 0.0. Torun Ustugi budowlane 100,00%
Grupa Erbud Industry
Erbud Industry Sp. z 0.0. Torun Ustugi Inzynieryjne 100,00%
Erbud Industry Centrum Sp. z 0.0. £6dz Ustugi energetyczne 98,92%
Erbud Industry Pomorze Sp. z o.0. Gdansk Ustugi energetyczne 100,00%
Energoserv Pomorze Sp. z 0.0. Toruh Ustugi energetyczne 100,00%
GWI GmbH Dusseldorf, Niemcy Ustugi budowlane 85,00%
Grupa Budlex

Holding - dziatalno$¢ w

zakresie finansowania

jednostek zaleznych, o
Budlex S.A. Warszawa Zastepstwo gwarancyjne i 89,96%

inwestycyjne, obstuga

finansowo-ksiegowa
Budlex Construction sp. z 0.0. Torun Ustugi deweloperskie 89,96%
Budlex Partner sp. z o.0. Toruh Ustugi dewe_lopersk|e, 89,96%

wynajem
Budlex Azalia sp. z o.0. Torun Ustugi deweloperskie 89,96%
Budlex Brzoskwiniowa sp. z 0.0. Toruh Ustugi deweloperskie 89,96%
Budlex Properties sp. z 0.0. Warszawa Ustugi dewe_loperskle, 89,96%
wynajem

Domator £6dz sp. z 0. o. Warszawa Ustugi deweloperskie 74,67%
Budlex Glinki A3 sp. z o0.0. Toruh Ustugi deweloperskie 89,96%
Budlex Glinki A3/3 sp. z 0.0. Torun Ustugi deweloperskie 89,96%
Budlex Wrzos sp. z 0.0. Torun Ustugi deweloperskie 89,96%
Budlex Winnica L7 sp. z 0.0. Toruh Ustugi deweloperskie 89,96%
Budlex Zbozowa 1 sp. z 0.0. Toruh Ustugi deweloperskie 89,96%
Budlex Zbozowa 1 sp. z 0.0. s.k. Torun Ustugi deweloperskie 89,96%
Budlex Winnica L6-7 sp. z 0.0. Torun Ustugi deweloperskie 89,96%
Budlex Winnica L6-7 sp. z 0.0. s.k. Torun Ustugi deweloperskie 89,96%
Budlex Rubinowy Dom sp. z 0.0. Toruh Ustugi deweloperskie 89,96%
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Budlex Sadowa L6 sp. z o0.0.
Budlex Irys sp. z 0.0.s.k.

Budlex Magnolia sp. z o0.0.
Budlex Irys sp. z 0.0.

Budlex Sadowa sp. z 0.0.s.k.
Calypso Office sp. z 0.0.

Budlex Magnolia sp. z 0.0. s.k.
Budlex Wrzos sp. z 0.0. s.k.
Budlex Winnica L7 sp. z 0.0. s.k.
Budlex Pestalozziego 3 sp. z 0.0.
Budlex Winnica 9 sp. z 0.0.
Budlex Winnica 10 sp. z 0.0.

Budlex Winnica 11 sp. z 0.0.

Budlex Winnica 9 sp. z 0.0. s.k.
Budlex Winnica 10 sp. z 0.0. s.k.
Budlex Winnica 11 sp. z 0.0. s.k.
Wumbud sp. z 0.0.

Residential Lease sp. z 0.0.

Residential Rental sp. z 0.0.

Residential Capitol Project sp. z 0.0.

Budlex Pestalozziego 3 sp. z 0.0. s.k.

Residential Properties Holding sp. z 0.0.

Residential Metropolitan Project sp. z 0.0.

Torun

Torun

Torun

Torun

Torun

Torun

Torun

Torun

Torun

Torun

Torun

Torun

Torun

Torun

Torun

Torun

Torun

Torun

Warszawa

Warszawa

Warszawa

Warszawa

Warszawa

Ustugi deweloperskie
Ustugi deweloperskie
Ustugi deweloperskie
Ustugi deweloperskie
Ustugi deweloperskie
Ustugi deweloperskie
Ustugi deweloperskie
Ustugi deweloperskie
Ustugi deweloperskie
Ustugi deweloperskie
Ustugi deweloperskie
Ustugi deweloperskie
Ustugi deweloperskie
Ustugi deweloperskie
Ustugi deweloperskie
Ustugi deweloperskie
Ustugi deweloperskie
Ustugi deweloperskie
Ustugi deweloperskie
Ustugi deweloperskie
Ustugi deweloperskie
Ustugi deweloperskie

Ustugi deweloperskie

89,96%

89,96%

89,96%

89,96%

89,96%

89,96%

89,96%

89,96%

89,96%

89,96%

89,96%

89,96%

89,96%

89,96%

89,96%

89,96%

89,96%

89,96%

89,96%

89,96%

89,96%

89,96%

89,96%

Jednostka Dominuj aca

Jednostka dominujgca Erbud S.A nie jest jednostkg zalezng wobec innej jednostki.

Podmioty wspotkontrolowane uj  ete metod g praw wtasno $ci —wspoélne przedsi ewziecia

Jednostka

Siedziba

Zakres dziatalno  sci

Udziat po sredni Jednostki
Dominuj acej

Project Deptak P2 Sp. z 0.0.

Poznan

Ustugi deweloperskie

50 %

Podmiot stowarzyszony — nie uj ete w skonsolidowanych sprawozdaniu finansowy ze wzg

ledu na nieistotno $¢*

Jednostka

Siedziba

Zakres dziatalno  sci

Udziat po sredni Jednostki
Dominuj acej
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Torunska Sportowa w likwidacji Torun Dziatalno$¢ sportowa, rozrywkowa 39 %
Sp. z o.0. i rekreacyjna
*za nieistotne uwaza sie kwoty nizsze niz 0,5% sumy bilansowej

W dniu 2 lutego 2015 roku nagito polgczenie spotki Delta Sp. z 0.0. z Erbud Industry 5p.0.. Podmiotem
przejmupcym byta Erbud Industry Sp. z o0.0.

Polczenie nagpito w trybie art. 4928 1 pkt.1 w zw. z art. 5068 KSH.

W dniu 1 lipca 2015 nagpito polgczenie spoétki Erbud Industry Pomorze Sp. z o.ospétky EnergoServ
Pomorze sp. z 0.0. Podmiotem przejpoym byta Erbud Industry Pomorze Sp. z o.0.

Polczenie nagpito w trybie art. 4928 1 pkt.1 w zw. z art. 5068 KSH.

W dniu 1 czerwca 2015 napito przegcie udziatow w spoétce Ciepto-Service Sp. z o.@becnie Erbud Industry
Potudnie Sp. z 0.0. Udzialy zostaly prgejprzez Erbud Industry Sp. z 0.0. Akwizycja stankelejny krok w
budowaniu w ramach Grupy Kapitatowej Erbud dywagpowiadajcej za ustugi dla energetyki.

Przegta Spotka funkcjonuje na rynku od 1998 roku. Potastawyniku restrukturyzacji wewitrznej elektrowni
JLagisza”. W 2014 roku Spotka agingta 11,3 min zt przychodow i zysk operacyjny (EBFg poziomie 1,4
min zt. Zatrudnieni na dzfeprzegcia wyniosto 58 oséb.

* W dniu 21 sierpnia 2015 rokldchwah nr 3 Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Akcjarsay Spotki
PBDI S.A. kapitat zaktadowy Spoitki zostat podwsyony do kwoty 913.500,00 ziotych. Podwsygenia
dokonano poprzez emysj828 akcji zwyktych imiennych serii C o waftdh nominalnej 50,00 zt kala.
Podwyzszenie kapitatu zakladowego Spotki zarejesrtowaséato w Krajowym Rejestrzeg@owym 13 stycznia
2016 roku.

W zwigzku z powyszym na dzig publikacji sprawozdania finansowego udziat emaemtkapitale zaktadowym
jednostki zalenej PBDI S.A. przedstawiagshastpujaco:

Akcjonariat PBDI SA powyzej 5%
wszystkich akcji w spotce

% udziat w
llos¢ posiadanych kapitale Liczba | % udziat na
LP Wyszczegdlnienie akcji Emitenta zaktadowym | gtosow WZA
1| Erbud S.A. 16 442 90% 16 442 90%
2 | Jacek Leczkowski 1828 10% 1828 10%

5.2 Zestawienie i opis uméw ERBUD S.A. z podmiotagmawigzanymi zawartych w 2015 roku i do dnia
publikaciji raportu.

Zestawienie umow ERBUD S.A. z podmiotami powzanymi zawartych w 2015 roku i do dnia publikacji
raportu.
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Erbud International Sp. z 0.0.:

Umowy zawarte z Erbud SA w latach

2015/2016

LP Spotka zawierajagca umowe

Przedmiot umowy

Wartos¢ umowy
w tys. zt

Data zawarcia
umowy/aneksu

1 Erbud International

Umowa nr 1 /W-1511/2015
wykonastwo prac
ogo6lnobudowlanych - budow

Olbrachta, Warszawa

a

5000

2015-06-01

2 Erbud International

Umowa nr 2 /W-1534/2016

wykonastwo prac

ogo6lnobudowlanych - budow

Central Park Ursynow
Warszawa

a

29 000

2016-01-11

3 Erbud International

Umowa nr 3 /T-1541/2016 -
wykonasstwo prac
ogolnobudowlanych - budow
hotelu Gdask

a

6 000

2016-01-07

4 Erbud International

Umowa nr 4 /T-1520/2015
wykonastwo prac
ogolnobudowlanych - budow

EDF Torwn

a

6 000

2015-07-20

5 Erbud International

Umowa nr 5 /T-1540/2015 -
wykonastwo prac
ogolnobudowalnych - budow
Kino Polonia w Sopocie

a

300

2015-11-23

6 Erbud International

Umowa nr 6 /T-1542/2015 -
wykonastwo prac
ogolnobudowlanych - Centru
biurowo - konferencyjne w
todzi

m

10 000

2015-12-08

7 Erbud International

Umowa nr 7 /T-1538/2015 -
wykonastwo prac
ogo6lnobudowanych - budow
Mangalia w Warszawie

a

4 000

2015-11-10

8 Erbud International

Umowa nr 8 /T-1512/2015 -
wykonastwo prac
ogolnobudowlanych - budow

a

Nova treading w Sosnowcu

120

2015-05-04
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Umowa nr 9 /T-1429/2015 -
Wykonastwo prac
ogo6lnobudowalnych - budow
Vivo w Stalowej Woli

a

9 Erbud International

10 000

2015-03-01

Erbud Industry Sp. z o.0.

Umowy zawarte z Erbud S.A.

Spotka Wartos¢ umowy |Data zawarcia
LP | zawierajaca Przedmiot Umowy Uwagi
w tys. zt umowy
umowe
1| Erbud Industry Wynajem Wapienna 1( 9,79 2011-01-01 wynagr.
mieskczne
2| Erbud Industry Speganie 7,41 2012-02-01 WYnadr.
mieskczne
Prace budowlane
zwigzane z zadaniem
polegajcym na pracach Aneks 1 z dnia
projektowych, 01.04.2015
wykonaniu, dostawie zwickszapcy
3| Erbud Industry materiatow i uradzen 19 556,14 2014-06-16 kwote z
budowlanych oraz 8.000.000 PLN
oddaniu instalacji do 19.556.138,96
odsiarczania spalin w PLN
zakhdzie EDF Polska SA
w Rybniku
Aneks 1 z 2014-
Budowa kanatow spalin 2%18258 2 7 2015-
4| Erbud Industry w elektrowni w Rybniku 12 218,74 2014-08-01 05-15
(EDF Polska) Aneks 3 z 2015-
11-09
5| Erbud Industry Ustugi ksgowe 11,0¢ 2015-01-01 WYnadr.
mieskczne
Podwykonawstwo w
zakresie wykonania
zagospodarowania terenu
oraz kanalizacji
deszczowej z
odwodnienia drég i
placow z przeznaczeniem
dla Instalacji Mokrego
6| Erbud Industry Odsiarczania Spalin 3 593,29 2015-02-2¢
(IMOS) kottow
parowych OP-380, OP-
430, K1, K2, K3, K4 oraz
kotta wodnego WP-120
KW4 /| KW6, w Spétkach
Grupy EDF Polska w
zakresie obiektu w EDF
Krakow S.A.
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Erbud Industry

Roboty budowlano-
montaowe z
przeznaczeniem dla
Etapu 1 zadania
inwestycyjnego "Nowa
elektrocieptowania w
Grupie Azoty w
Zaktadach Azotowych
Kedzierzyn S.A."

56 754,98

2015-02-24

Erbud Industry

Swiadczenie ustug IT

4,7

2015-04-01

wynagr.
mieskczne

Erbud Industry

Roboty budowlanych w
zakresie Instalacji

Odsiarczania Spalin dla
Veolia Energia £0d S.A.

4 607,50

2015-07-2¢

10

Erbud Industry

Realizacja zadania
inwestycyjnego pn.:
"Budowa Kottowni z
Kottem WR 25 w Fortu
Bytom S.A.
Elektrocieptownia
Miechowice"

m 44 975,53

2015-09-07

11

Erbud Industry

Wynajem Royal
Wilanow

73,30

2015-09-17

wynagr.
mieskczne

12

Erbud Industry

Gala Jubileuszowa 25-
lecie Erbud SA

58,20

2015-09-25

13

Erbud Industry

Bunkry Weglowe dla
"Nowa
elektrocieptowania w
Grupie Azoty w
Zaktadach Azotowych
Kedzierzyn S.A."

2 316,34

2015-10-15

Erbud Industry Centrum Sp. z o.0.

Umowy zawarte z Erbud S.A.

Spotka zawieragca | Przedmiot Warto$¢ umowy w | Data zawarcia
LP |umowe Umowy tys zt umowy Uwagi
1| Erbud Industry CentrunSwiadczenie ustug IT 13,00 zf  2015-04-01 wart® mieseczna

Erbud Industry Pomorze Sp. z 0.0.

Umowy zawarte z Erbud S.A.

LP

umowe

Spotka zawierajgca

Przedmiot Umowy

Warto §¢ umowy w
tys. zt

Data zawarcia
umowy

Uwagi

1

Erbud Industry Pomorzeistuga rachunkowsai

5,00

01.01.2015

wynagr. miesijczne
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| 2\ Erbud Industry Pomorz{eus’fuga IT

4,50

01.04.2015

wynagr. miesijczne

PBDI S.A.
Umowy zawarte z Erbud S.A.
Spoétka
zawierajaca Przedmiot Wartos§¢ umowy w tys. | Data zawarcia
LP |umowe Umowy zt. umowy Uwagi
koordynacja robét
budowlanych na 10
farmach
1|PBDI S.A. wiatrowych 2 250)00 2015-03-1§ brak

Grupa Budlex

Umowy zawarte z Erbud S.A.

Spotka zawierajaca Warto$¢ umowy w tys. |Data zawarcia
LP | umowe Przedmiot Umowy | zt. umowy Uwagi
1| Budlex S.A. Umowa pozyczki 7 000,00 2015-01-26 | brak
2| Budlex S.A. Umowa pozyczki 6 700,00 2015-04-20 | brak

Wszystkie umowy zawierane pogdzy Emitentem a podmiotami payganymi oraz pomgidzy spétkami w
Grupie Erbud majcharakter rynkowy igszgodne z polityk cen transferowych obowzaujaca w Grupie.

6. INFORMACIA o) ZACIAGNIETYCH | UDZIELONYCH KREDYTACH, POZYCZKACH,
A TAKZE O UDZIELONYCH PORECZENIACH | GWARANCIJACH ZE SZCZEGOLNYM UWZGLEDNIEMIEM POZYCZEK |
PORECZEN ORAZ GWARANCII UDZIELONYCH JEDNOSTKOM POWIAZANYM

6.1. Informacja o zagignietych kredytach, pgyczkach i zobowizaniach pozabilansowych

Spotka w 2015 finansowata swojiziatalngé srodkami wiasnymi orazrodkami pochodgcymi z kredytow
obrotowych oraz emis;ji obligaciji.

Potencjalne mdiwosci zadhizenia Erbud S.A. na mocy podpisanych umow nardgmoradzenia Ponadto
Spotka posiada nitiwos¢ uzyskiwania gwarancji kontraktowych m.in. w rgstigcych wymienionych
bankach:

. Nazwa. RonaJ . Kwota Waluta Warunki . Terminy Ptatno $¢ rat Kredytobiorca
jednostki zobowi gzania | (w tys.) oprocentowania sptat
Bank BGZ Kredyt w WIBOR
BNP Paribas rachunku 3000 PLN . 2016-11-02 Jednorazowo Erbud S.A.
. 3M+marza 1,5%
S.A. biezgcym
Kredyt w WIBOR
mBank S.A. rachunku 10 000 PLN . 2016-12-30 Jednorazowo Erbud S.A.
bies 1M+marza 1,6%
iezagcym
Kredyt w
PKO BP rachunku 20000 | PLN WIBDRSM* | 2017-06-30 | Jednorazowo | Erbud S.A.
biezgcym '
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Erbud S.A.;
Kredyt w Budlex S.A.;
I,NG pank rachunku 34 000 PLN WIBOR 1M+1,6% 2016-12-31 Jednorazowo PBDI S.A.;
Slgski S.A. biez Erbud Industry
iezgcym
Centrum Sp. z
0.0.
. Kredyt w
Alior Bank WIBOR
SA [)z_ichunku 10 000 PLN 3M+marza 1,6% 2016-09-04 Jednorazowo Erbud S.A.
iezagcym
Kredyt w WIBOR
BZ WBK S.A. rachunku 5000 PLN . 2016-11-19 Jednorazowo Erbud S.A.
. 1M+marza 1,5%
biezgcym
Suma tys. PLN 82 000

Ponadto Emitent posiada mivos¢ uzyskiwania gwarancji kontraktowych w wgj wymienionych bankach

Nazwa jednostki Rodzaj zobowi gzania Kwota Waluta Firma
(w tys.)
Gwarancje wadialne, dobrego wykonania
Alior Bank S.A. kontraktu, naprawy wad i usterek, sptaty 96 000 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 81 000 PLN Erbud S.A.
o zaliczki, regwarancje
mBank S.A. Gwarancje wadialne, doprego wykonania 80 000 PLN Erbud S.A.
kontraktu, naprawy wad i usterek
PKO BP Gwarancje wadialne, dot_)rego wykonania 30 000 PLN Erbud S.A.
kontraktu, naprawy wad i usterek
BZ WBK S.A. Gwarancje wadialne, dot_)rego wykonania 45 000 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 88 000 PLN PBDI S.A.
HSBC Bank Polska S.A. Gwarancje wadiaine, dobrego wykonania 30 000 PLN Erbud S.A.
kontraktu, naprawy wad i usterek
6.2. Wartag’¢ gwarancji udzielonych Emitentowi przez instytudjpansowe
Na dzier 31.12.2015 Spotka posiadata rasijace zobowazania warunkowe:
- zobowgzania z tytutu udzielonych gwarancji w tys. PLN.
WyszczegOblnienie 31.12.2015 30.06.2015 31.12.2014
Gwarancja zaptaty zoboydan 31 185 27 726 44177
Gwarancje dobrego wykonania kontraktu 163 430 166 416 190 140
Gwarancje naprawy wad i usterek 148 345 151 798 135 832
Razem zobowazania warunkowe 342 960 345 940 370 149
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6.3. Poeczenia udzielone przez Emitenta jednostkom zayen oraz poeczenia udzielone Emitentowi
przez jednostki zatae

6.3.1 -Poreczenia

Stan na 31 grudnia 2015

Data
Data wyga .
L Udzieleni :((:)zr Warto Dla sniec pori%iéijia i
a ; Podmiot $€ w Przedmiot ia X
Poreczeni | Y¢'€ tys. zt kogo or .warunkl
¢ I Y pore finansowe
a czeni
a
poreczenie cywilne.
Poreczyciel pobiera
Erb . . kredyt w r-ku biezgcym optate za
1 200298-09- ud GWI GmbH —Sg;c)imlot zalezny 71825 1.000.000 EUR + linia KBC igl??l poreczenie w
S.A. gwarancyjna 2.000.000 EUR wysokosci 1% od
wartosci poreczenia
rocznie
gwarancja
udzielona
przez
BRE na
Zlecenie
2011-05 Erb GWI GmbH dmiot zalez C 2&?1 ESrb:d
-05- mbH — podmiot zalezny - ommerz- - A,
2 o5 Sui 85% 8 523 kredyt w r-ku biezgcym Bank 07- | Poreczyci
o 01 | el obcigza
spotke
optatami
naliczony
mi przez
Gwaranta
poreczeni
e cywilne.
Poreczyci
. . 201 | el pobiera
3 2012-05- Eré) 8(53¥V|I(53rg1del— pOd“?'Ot zlaIeSzny 31 linia na gwarancje Euler H 6- | oplate za
30 u o, Erbu nternatlgna —op.z 961 ubezpieczeniowe UIerfermes | 9o poreczeni
S.A. 0.0. — podmiot zalezny 100% 31 6w
wysokosci
1% od
wartosci
poreczeni
e cywilne.
Poreczyci
Erb bezt | el pobiera
4 2012-04- GW!I GmbH — podmiot zalezny 14 linia na gwarancje . ermi | oplate za
ud : . Zurich .
27 SA 85% 915 ubezpieczeniowe now | poreczeni
o ew
wysokosci
1% od
wartosci
Erb poreczeni
ud e cywilne.
S.A Poreczyci
el pobiera
2015-05- Erbud Industry Sp. z 0.0. — - optate za
5 11- podmiot zalezny — 100% Linia kredytowa poreczeni
202 ew
3- | wysokosci
BGZ BNP 04- | 1% od
4 000 Pariba Bank 30 | wartosci
Erb Erbud Industry Sp. z 0.0. — 202 | poreczeni
ud podmiot zalezny — 100% . . 2- | e cywilne.
61 2014-00- | S.A Kredyt inwestycyjny BGZBNP | 09- | Poreczyci
17 5 300 Pariba Bank 17 | el pohiera
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optate za
poreczeni
ew
wysokosci
1% od
wartosci
Erb Erbud Industry Sp. z 0.0. — poreczeni
ud podmiot zalezny — 100% e cywilne.
S.A Poreczyci
el pobiera
7 Wielocelowa linia kredytowa oplate za
poreczeni
202 ew
7- | wysokosci
2015-11- 35 BGZ BNP 09- 1% od
19 000 Pariba Bank 17 | wartosci
Erb poreczeni
ud e cywilne.
S.A Poreczyci
Erbud Industry Centrum Sp. z 0.0. el p:otlalera
8 podmiot zalezny od Erbud Industry | 9 300 Kredyt inwestycyjny optate za
poreczeni
Sp. z 0.0. — 98,66% 202 ow
0- | wysokosci
2014-10- 08- 1% od
13 Credit Agricole | 28 | wartosci
Erb poreczeni
ud e cywilne.
S.A Poreczyci
el pobiera
Erbud Industry Sp. z 0.0. — - optate za
9 podmiot zalezny — 100% 5000 Linia kredytowa poreczeni
201 ew
8- | wysokosci
2015-03- 12- 1% od
03 mBank S.A. 31 | wartosci
126
Suma 784
Stan na 31 grudnia 2015
Data
Data wyg
L Udzieleni . P(.’d V’\l’arto . Dla aéni Rodzaj por eczenia i warunki
P a Poreczyciel mio | $¢ w Przedmiot kog | ecia finansowe
POI’QCZGI’]I t tys. zt o pore
a cze
nia
: . Wielocelowa linia 201 . . .
2014-10- | PBD!I'S.A. —podmiot zalezny od Erbud S.A.— | ERB Kredytowo — PKO | "5 | porgczenie cywilne. Porgczyciel
1 31 94,27% oraz Erpud International Sp. z 0.0. — UD |50 000 gwarancyjna BP 06- pobiera op,iaFe za porgczenie w
podmiot zalezny od Erbud S.A. — 100% S.A. S.A. wysokos$ci 1% od wartosci
(LKW) 30
6.3.1 -Pozyczki
Warto §¢ umowy w tys. | Data zawarcia Termin sptaty
LP | Pazyczkobiorca zt. umowy Oprocentowania|  POZyCzKi
1| Budlex S.A. 7 000,00 2015-01-26 | WIBOR 1M+ 3,4% 2017-12-31
2| Budlex S.A. 6 700,00 2015-04-20 | WIBOR 3M+ 3,8% 2017-07-31
7. OBJASNIENIE ROZNIC POMIEDZY WYNIKAMI FINANSOWYMI WYKAZANYMI

W RAPORCIE ROCZNYM A WCZESNIEJ PUBLIKOWANYMI PROGNOZAMI.
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Emitent nie publikowat prognoz jednostkowych.

8. OCENA DOTYCZACA ZARZADZANIA ZASOBAMI FINANSOWYMI WRAZ Z UWZGLEDNIENIEM EWENTUALNYCH
ZAGROZEN.

Emitent w dziatalnéci wykorzystuje srodki pochodzce z dziatalnéci oraz srodki diuwzne pochodzce

z kredytow obrotowych i emisji obligacji.

Dzialalng¢ Emitenta wymaga zaangavania finansowego oraz prefinansowania realizgefarrobot ze
wzgledu na faktz fakturowanie w wgkszasci realizowanych projektow odbywassiaz w miesicu oraz faktury
Sa ptacone z reguty pod 30 dniach liczonych od datyjpcia. Przy takich warunkach handlowych Emitent mus
czesciowo prefinansowaswoje roboty oraz wykorzystyw&redyt kupiecki.

Sq réwniez projekty gdzie fakturowanie odbywaggiaz na kwartat lub po ukezeniu danego etapu prac co
wydtuza okres prefinansowania robét budowlanych.

Dodatkowo Emitent ddac w procesie budowlanym musi udzielgwaranciji dobrego wykonania, gwarancji
naprawy wad i usterek, w niektérych przypadkach rgweji zwrotu zaliczki lub gwarancji zaptaty. Wobec
powyzszego, oprocz finansowania dhego, Emitent wykorzystuje rowrielinie na gwarancje finansowe
zarowno bankowe jak igrzyznane przez towarzystwa ubezpieczeniowe.

Na koniec roku 2015 jak zena dzié publikacji sprawozdania finansowego Emitent poeytye ocenia swaj
sytuacg finansows. Wszystkie posiadane linie wielocelowe zaréwno ankach jak teé w towarzystwach
ubezpieczeniowych zostaty rolowane na kolejne gkr&mata zapadaldci obligacji przypada na rok 2018.
Emitent w terminie reguluje swoje zobaania odsetkowe oraz handlowe.

W chwili obecnej jak tew dalszej perspektywie Zaa nie widzi zagreen dotyczcych ptynndci finansowe).

Emitent spetnia warunki okéwne w umowach kredytowych i na linie gwarancyjne.

W zwigzku z faktem4 linia kredytowa w ING S.A. dotyczy trzech podmiatév Grupie Erbud S.A. kowenanty
s3 tu oparte na danych skonsolidowanych. Ponadtoamki BZ WBK kowenantysa rowniez oparte o dane
skonsolidowane. W pozostatych przypadkach kowendotycz danych jednostkowych.

LP | Wskanik/Bank mBank

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

5 Wskaznik ptynnosci biezacej - (zapasy+nalmosci+srodki pienezne)/zobowizania 12
krotkoterminowe '

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

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

LP | Wskanik/Bank ING

1 |Dlug/EBITDA nie wiecej niz 3

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

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

LP | Wskanik/Bank PKO BP SA

1 | Wskaznik rentownosci sprzedazy ROS —zysk ze sprzedag/przychody ze sprzeda nie mniej nk 1,3%
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Wskaznik ptynnosci biezacej CR - aktywa bigace (pomniejszone o neieosci
krétkoterminowe o okresie sptaty poigy 12 m-cy) - krétkoterminowe rozliczenia . C
2 ) A ! . : - nie mniej n 1,0
mi¢dzyokresowe / zobowzania bieace (pomniejszone o krotkoterminowe zobgmeinia
o okresie sptaty powej 12 m-cy) - fundusze specjalne
3 | wskaznik zadtuzenia aktywow WZA - Zobowizania ogétem/Aktywa catkowite nie wiccej niz 0,8
LP | Wskanik/Bank Alior Bank S.A.
1 | Rentowné¢ netto min. 1%
2 | Dlug (bilansowe wykorzystanie kredytow oraz legéiw) / EBITDA maksymalnie 3,5
3 plynnai¢ biezaca - aktywa obrotowe - nateosci krétkoterminowe>12mies- min. 1.3
krétkoterminowe RMK/zob. krétkoterminowe - krétkieb >12mies-fundusze specjalne T
4 | Kapitalizacja - kapitat wtasny/aktywa nie mniej nk 30%
LP | Wskanik/Bank BZ WBK S.A.
Zadtuzenie netto/EBITDA - stosunek sumy wszystkich zobawén finansowych dtugo - - .
. . ; . mniejsze lub réwne
1 | krétkoterminowych do sumy zysku brutto pekszonego o odsetki zaptacone 35
pomniejszonego o0 odsetki otrzymane i pg@zonego 0 amortyzacj '
Wskaznik biezacej ptynnosci - stosunek sumy zapaséw, naldesci krétkoterminowych,
inwestycji krotkoterminowych oraz krétkoterminowynbzliczer micdzyokresowych do - .
2 7 . : PN nie nzszy niz 1
sumy rezerw na zoboggdania krétkoterminowe, pozostatych rezerw krétkoieowych,
zobowgzan krotkoterminowych i innych rozliczekrotkoterminowych midzyokresowych

Wskazniki osiggnigte przez Emitenta nie odbiegaty od postulowanyahtaci.

9. OCENA MOZLIWOSCI REALIZACJI ZAMIERZEN IWNETYCYJNYCH , W TYM INWESTYCJI KAPITALOWYCH, W
POROWNANIU DO WIELKOSCI POSIADANYCH SRODKOW, Z UWZGLEDNIENIEM MOZLIWYCH ZMIAN W STRUKTURZE
FINANSOWANIA TEJ DZIAtALNOSCI.

Na dziéx sporadzania sprawozdania finansowego Emitent posiadaki finansowe w wysol&i 100.787 tys.
zt oraz dosipne linie kredytowe w wysokoi 82 min zt. Ten starsrodkow do dyspozycji pozwala na
prefinansowanie dziataldoi gospodarczej oraz dokonanie inwestycji odtwoiaegch w sprzcie IT oraz
srodkach transportu.

Kazda inwestycja kapitalowa zostanie poprzedzona gptaeym due delligence ze szczegdlnym
uwzgkdnieniem sposobu jej finansowania.

Na dzier sporadzenia sprawozdania finansowego oraz nandeigo publikacji Emitent nie ma planow z zakresu
akwizycji kapitatowych.

10. OCENA NIETYPOWYCH CZYNNIKOW | NIETYPOWYCH ZDARZEN MAJACYCH WPLYW NA WYNIK Z DZIAtALNOSCI ZA
ROK OBROTOWY Z OKRESLENIEM STOPNIA WPLYWU TYCH CZYNNIKOW LUB NIETYPOWYCH ZDARZEN NA
OSIAGNIETY WYNIK.

W omawianym roku obrotowym 2015 nie mialty miejgsealne zdarzenia nadzwyczajne i nietypowe.

11. CHARAKTERYSTYKA ZEWNETRRZNYCH | WEWNETRZNYCH CZYNNIKOW ISTOTNYCH DLA ROZOWIJU
PRZEDSIEBIORSTWA EMITENTA ORAZ OPIS PERSPEKTYW ROZWOJU DZIALALNOSCI EMITENTA DO KONCA
ROKU OBROTOWEGO PO ROKU NASTEPUJACEGO PO ROKU OBROTOWYM, ZA KTORY SPORZADZONO
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SPRAWOZDANIE FINANSOWE ZAMIESZCZONE W RAPORCIE ROCZNYM, Z UWZGLEDNIENIEM
ELEMENTARNEJ STRATEGII RYNKOWEJ PRZEZ NIEGO WYPRACOWANEJ ORAZ ZMIANY W
PODSTAWOWYCH ZASADACH ZARZADZANIA PRZEDSIEBIORSTWEM EMITENTA | JEGO GRUPA.

Opis zewntrznych i wewntrznych czynnikow, ktoredula miaty wptyw na dziatalng& Emitenta zostaty zawarte
w punktach 2 i 3 niniejszego sprawozdania.

Emitent lgdzie w kolejnych latach kontynuowat poligykostraznego budowania portfela pod kontem
uzyskiwanych mar, dywersyfikacji dziatalngéci zarowno pod wzghem branowym jak i geograficznym.
Wazne miejsce w ogolnej polityce dotyrej dziatalnéci Emitenta jak té Grupy Erbud bdzie zajmowata
polityka finansowa, ze szczegolnym uwgditieniem ryzyka ptynniziowego.

Emitent nie planuje zmiany w podstawowych zasadackdzania.
Emitent kzdzie na biegco usprawniat procesy zadrze i optymalizowat koszty zwdane z ustugami
okotobiznesowymi.

12. OPIS WSZELKICH UMOW ZAWARTYCH MIEDZY EMITENTEM A OSOBAMI ZARZADZAJACYMI, OPIS REKOMPENSAT
W PRZYPADKU ICH REZYGNACIJI LUB ZWOLNIENIA Z ZAJMOWANEGO STANOWISKA BEZ WAZNEJ PRZYCZYNY LUB
GDY ICH ODWOLANIE LUB ZWOLNIENIE NASTEPUJE Z POWODU POtACZENIA EMITENTA PRZEZ PRZEJECIE.

Zarzad Emitenta sklada siz trzech oséb powotywanych przez R&thdzorcz na trzyletna wspolrg kadenag.
Na dziex sporadzenia sprawozdania finansowego raz nardgigblikacji sprawozdania sklad Zadu
Emitenta przedstawiatshastpujaco:

Imie i Nazwisko Funkcja Pocz atek kadenciji Koniec kadencji
Dariusz Grzeszczak Czionek Zarzadu 29.05.2015 28.05.2018
Jézef Adam Zubelewicz Czlonek Zarzadu 29.05.2015 28.05.2018
Pawet Smolen Czionek Zarzadu 01.09.2015 28.05.2018

29 maja 2015 roku Rada Nadzorcza Erbud S.A. powotata w gtosowaniu tajnym Zarzad Erbud S.A. na wspélng trzyletnig
kadencje w sktadzie:

Imie i Nazwisko Funkcja Pocz atek kadenciji Koniec kadencji
Dariusz Grzeszczak Czlonek Zarzadu 29.05.2015 28.05.2018
Jozef Adam Zubelewicz Czionek Zarzadu 29.05.2015 28.05.2018

16 czerwca 2015 roku Rada Nadzorcza Erbud S.A.osog¥aniu tajnym powotata nowego czionka ZAdiz
Erbud S.A. — Pana Pawla Smolenia. Pan Pawel Srhetizie petnit funkeg Cztonka Zarzdu od dnia 1 wrzaia
2015 roku. Kadencja Pana Smolenia uptynie 28 m@ja 2o0ku.

W przypadku Cztonkéw Zagdu — Pandw Dariusza Grzeszczaka oraz Jézefa Zuioeke\wrzy rozwizaniu
przez Spotlk umowy z zachowaniem okresu wypowiedzenia, gdzgqayrg uzasadniajca rozwigzanie umowy
jest odwotanie Czionka Zagdu z petnionej funkcji i ktére to rozezanie Umowy zostanie dokonane przed
uptywem kadencji Zagdu Spotki, Spotka ddzie zobowdzana uici¢ odszkodowanie w wysokoi réwnej
iloczynowi rownowartéci sumy 14.000,00 EUR i liczby miesly pozostatych do uptywu kadenciji.

Dodatkowo wyej wymienionych Cztonkéw Zageu Erbud S.A. obowrzuje zakaz konkurencji w trakcie

obowigzywania umowy o pracjak rowniez w okresie 1 roku od dnia rozgwiania Umowy o prac Spotka
zobowhzuje s¢ wyptac& osobie objtej zakazem konkurencji kdego miesjca po rozwgzaniu umowy przez
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okres odpowiadafy okresowi zakazu konkurencji — kwobdszkodowania, ktérego wysako wynosi
rownowarté¢ 14.000,00 EUR. Rekompensatalbie wyptacana w rownych miesznych ratach.

Spoétka mae na wniosek zainteresowanego gpit lub skrocé zakaz konkurenciji i wéwczas oggi¢ od
wyptaty odszkodowania.

Emitent pokrywa koszty ubezpieczenia emerytalnegiortkow Zaradu w Bcznej wysokéci 187.507,45 PLN.

W przypadku Cztonka Zagdu — Pana Pawta Smolenia przy rogzeiniu umowy Cztonek Zagdu zobowjzuje
sic do powstrzymania siod dziatalnéci konkurencyjnej przez 12 miesy liczonych od dnia rozwrania
umowy.

Spoétka z wiasnej inicjatywy lub na wniosek Cziorkarzadu maze zwolnt Czionka Zargdu z zakazu
konkurencji obowjzujagcego po dniu rozwgzania Umowy lub skrééiokres tego zakazu. W przypadku
zwolnienia z zakazu konkurencji, Spotka zostaje Imwma z obowizku wyptaty wynagrodzenia
odszkodowawczego, o ktorym mowa paji W przypadku skrécenia okresu zakazu konkurengjptata
wynagrodzenia nagbuje proporcjonalnie do okresu ob@aywania zakazu konkurenciji.

W okresie powstrzymywaniagsCztonka Zarzdu od dziatalnéci konkurencyjnej po rozwrzaniu Umowy,
Spoétka zobowgzuje s¢ wyptac& Pracownikowi kadego miegjca po rozwizaniu Umowy, przez okres
odpowiadajcy okresowi zakazu konkurencji - kwotodszkodowania, ktorego wysako wynosi
rownowart@¢ 10.000 EURO, przeliczonych na ztote wedduedniego kursu Narodowego Banku Polskiegc
z dnia poprzedzagego wyptat (,Rekompensata"). Wynagrodzenie tgdbie ptatne w dwunastu rownych
mieskcznych ratach, w terminach oklenych dla wyptaty wynagrodzenia zasadniczego.

W razie naruszenia przez Pracownika zohaamia do powstrzymaniagsbd prowadzenia dziatalgo
konkurencyjnej w okresie trwania zakazu konkurehdj do zachowania w pouféd tajemnic Spokki,
Pracownik zaptaci na rzecz Spotki karmowry w wysokaci rownowartéci 30.000 EURO (stownie:
trzydziesci tysiccy EURO), przeliczonych na ztote wedtrgdniego kursu Narodowego Banku Polskiego z
dnia poprzedzagego wyptas.

Zaptata przez Pracownika kary umownej, nie zwajoia obowyzku przestrzegania zakazu konkurenciji.

13. WARTOSC WYNAGRODZEN, NAGROD IUB KORZYSCI, W TYM KORZYSCI WYNIKAJACYCH Z PROGRAMOW
MOTYWACYJNYCH LUB PREMIOWYCH OPARTYCH NA KAPITALE EMITENTA , W TYM PROGRAMOW OPARTYCH NA
OBLIGACJACH Z PRAWEM PIERWSZENSTWA, ZAMIENNYCH, WARRANTACH SUBSKRYPCYJNYCH WYPLACONYCH,
NALEZNYCH LUB POTENCJALNIE NALEZNYCH ODREBNIE DLA KAZDEJ Z 0SOB ZARZADZAJACYCH | NADZORUJACYCH
EMITENTA.

Wysokosé¢ wynagrodzei czionkéw Zarzadu w ERBUD S.A w roku 2015 otrzymanych od ERBUD S.A
oraz od jego podmiotéw zalgnych.

. . . t gczna wartosé wyptaconych
Imi ¢ i nazwisko Funkcja 2 ¢ yF,) y
wynagrodzen *
Dariusz Grzeszczak Czilonek Zadn 1.512.543,75
Jozef Adgm Czionek Zarzdu 1.513.761,33
Zubelewicz
Pawet Smolé Czlonek Zarzdu 289.898,10

RAZEM: Zarz ad Emitenta 3.316.203,18

*t gczna wartgé wyptaconych wynagrodze(w tym swiadczeé warunkowych lub odroczonych) oraz przyznanych zprze
Emitentaswiadczeé w naturze za ustugiviadczone w kalym charakterze na rzecz Emitenta w roku 2015(w)PLN

Czlonkowie Zarzdu Emitenta g wytaczeni z Pracowniczego Programu Motywacyjnego. Migigraj rowniez
wynagrodzenia za zasiadanie w Zalach i Radach Nadzorczych Spoétek zajeh.
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Zgodnie z § 11 ust.2 statutu ERBUD S.A. kadengayRNadzorczej jest wspolna i trwa 3 lata. Czionieow
Rady Nadzorczej Emitenta powotywangirga podstawie uchwaty walnego zgromadzenia Emitenta

W dniu 29 maja 2015 roku na Walnym Zgromadzeniujékariuszy Erbud S.A. zostata powotana uchwatam
od 15/2015 do 21/2015 Rada Nadzorcza Erbud S.Aedvwsoosobowym skiadzie.

Imi ¢ i Nazwisko Funkcja Pocatek kadencji Koniec kadencji
Udo Berner Przewodnicacy Rady 29.05.2015 28.05.2018
Nadzorczej
J6zef Olsziski Wg:gfﬁ‘;"gfg‘g‘é}’ 29.05.2015 28.05.2018
Albert Dirr Czlonek Rady Nadzorczej 29.05.2015 28018
Gabriel Gtowka Czionek Rady Nadzorczej 29.05.2015 28.05.2018
Zofia Dzik Czionek Rady Nadzorczej 29.05.2015 28038
Michat Otto Czlonek Rady Nadzorczej 29.05.2015 28.05.2018
Janusz Lewandowski| Czionek Rady Nadzorczej 29.05.20 28.05.2018

Jednoczénie Rada Nadzorcza ERBUD SA uchwakr 19/2015 z dnia 29 maja 2015 roku powoldtamitet
Audytu w sktadzie:

Gabriel Gtéwka — Przewodniczacy Komitetu
Albert Dirr — Czlonek Komitetu
Jozef Olszynski — Cztonek Komitetu

Uchwah nr 20/2015 z dnia 29 maja 2015 roku, Rada NadaoERBUD SA powotata rownieKomitet
Wynagrodze h w sktadzie:

Udo Berner — Przewodniczgcy Komitetu
Albert Diirr — Czlonek Komitetu
Michat Otto — Cztonek Komitet

Wysokos¢é wynagrodzen czionkéw Rady Nadzorczej ERBUD S.A. w roku 2015 atymanych od ERBUD S.A.
oraz od jego podmiotow zalgnych.

Imie¢ i nazwisko Funkcja chzna\llvv)\//?g[gsizc\;\;ﬁ;’f?conych
Berner Udo Przem‘;(ég'gfgge?ady 90 000,00
Albert Durr Cztonek Rady Nadzorczej 60 000,00
Gabriel Gtowka Czionek Rady Nadzorczej 60 000,00
Jozef Olszyiski Z'Czazglzﬁ"gggg'gggo 72 000,00
Zofia Dzik Czionek Rady Nadzorczej 60 000,00
Michat Otto Czitonek Rady Nadzorcze] 60 000,00
Janusz Lewandowski Cztonek Rady Nadzorczej 60 000,00

RAZEM Rada Nadzorcza Emitenta 462 000,00
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Czionkowie Rady Nadzorczej Emitentavgytaczeni z Pracowniczego Programu Motywacyjnego.

14. OPIS WYKORZYSTANIA PRZEZ EMITENTA WPLYWOW Z EMISII.

W roku 2015 Erbud S.A. wyemitowada.934 akcji serii J w ramach ostatniej transzy ,POM”

15. INFORMACJE NA TEMAT KAPITALtU AKCYJNEGO, ZMIAN W TYM KAPITALE ORAZ ORGANOW ZARZADZAJACYCH
I KONTROLNYCH EMITENTA W ZAKRESIE POSIADANYCH PRZEZ OSOBY ZARZADZAJACE | KONTROLUJACE AKCII
EMITENTA ORAZ AKCJE/UDZIALY W SPOtKACH ZALEZNYCH OD EMITETNA.

15.1. Akcjonariat Spoétki wraz z opisem zmian w kape akcyjnym w trakcie roku 2015 oraz po dniu
bilansowym

Na dzieh 31.12.2015 oraz na daiepublikacji sprawozdania finansowego za rok 2¢154 marca 2016 wykaz
akcjonariuszy posiadgjych bezpérednio lub pérednio przez podmioty zalee co najmniej 5% ogolnej liczby
gtoséw na Walnym zgromadzeniu Emitenta przedstasijatastpujaco:

Wykaz akcjonariuszy posiadalych w akcjonariacie Emitenta powgj 5% udziatu w WZA

llos¢ %
posiadanych| % udziatw udziat
akcji kapitale Liczba na
LP Wyszczegdlnienie Rodzaj akcji| Emitenta |zakladowym | gtosow | WZA
Wolff & Miiller Baubeteiligungen GmbH & Co.
KG w tym Wolff & Miiller Holding GmbH & Co.
1(KG zwykte 4 152 865 32,41%| 4152865| 32,41%
DGI Fundusz Inwestycyjny Zamkniety
Aktywoéw Niepublicznych kontrolowany przez
2 | Dariusza Grzeszczaka zwykte 2 136 260 16,67%| 2 136260| 16,67%
3 | Nationale Nederlanden PTE (dawniej ING OFE) | zwykte 1266 900 9,89% | 1266900| 9,89%
4| Aviva OFE Aviva BZ WBK zwykte 1183 146 9,23%| 1183 146| 9,23%
5 | Dariusz Grzeszczak zwykte 773 900 6,04% 773 900| 6,04%
Adler Properties Sp. z 0. 0. kontrolowana
6 | przez Jozefa Zubelewicza zwykte 712 087 5,56% 712087 | 5,56%
9 | Free Float zwykte 2586 701 20,19% | 2586701 | 20,19%
RAZEM 12 811 859 100,00% 12811 859 100,00%

Na dzien 31 grudnia 2015roku oraz na dzien publikacji sprawozdania finansowegazarejestrowany kapitat
zaktadowy wynosit 1.281.185,90 zt ( jeden milionieégie osiemdziest jeden tysicy sto osiemdziesi pie¢
ztotych 90/100) i dzieli gina 12.811.859 akcji o nominale 0,10 PLNda akcja.

) ‘. Cena nominalna ‘.
Seria llosé Warto $¢
w PLN

A 2 000 000 0,10 200 000,00
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8 000 000
71 025
2 500 000
31 686
41 458
33 787

I O T m O O W

36 590
I 47 379
J 49 934

Razem

12 811 859

0,10
0,10
0,10
0,10
0,10
0,10
0,10
0,10
0,10
0,10

800 000,00

7 102,50

250 000,00

3 168,60
4 145,80
3 378,70
3 659,00
4 737,90
4 993,40

1 281 185,90

Na dzien 16 listopada 2015 (data publikacji sprawozdania finansowego za Il kwartat 2015) roku osoby zarzgdzajgce i
nadzorujgce posiadaty nastepujacg liczbe akcji.

llos¢ % udziat w
Rodzaj | posiadanych kapitale Liczba % udziat na
Lp Osoba powigzana Podstawa powigzania | akcji | akcji Emitenta | zakladowym | gtosow WZA
1 Dariusz Grzeszczak Czlonek Z;“iqd“ Erbud | e 773 900 6,04% 773 900 6,04%
DGI Fundusz Inwestycyjny
Zamkniety Aktywow
2 Niepublicznych Czlonek Z;“iqd“ Erbud | e 2 136 260 16,67% 2136 260 16,67%
kontrolowany przez Dariusza o
Grzeszczaka
3 Jozef Adam Zubelewicz | CZONek Z;‘r;qd“ Erbud | e 259 500 2,03% 259 500 2,03%
Adler Properties Sp. z 0. 0.
4 | kontrolowana przez Jozefa | CZOnek Zgr;ad“ Broud | \yide 712 087 5,56% 712 087 5,56%
Zubelewicza T
5 Pawet Smoler Czlonek ng‘d“ Erbud | 7+ ke 0 0 0 0
llosé % udziatw Liczba % udziat na
Lp Osoba powi gzana Podstawa powi gzania Rodzaj akcji posiadanych kapitale p °
S gtosow WZA
akcji Emitenta zaktadowym
1 Albert Durr Czlonek RN ERBUD SA zwykte 14 500 0,11% 14 500 0,11%

Na dzien 31 grudnia 2015 oraz na dzien publikacji sprawozdania finansowego za rok obrotowy 2015

zarzgdzajgce i nadzorujgce posiadaly nastepujacg liczbe akcji.

S.A.

llos¢ % udziat w
Rodzaj | posiadanych kapitale Liczba | % udziat na
Lp Osoba powigzana Podstawa powigzania | akcji | akcji Emitenta | zakladowym | gtosow WZA
1 Dariusz Grzeszczak Czionek Zarzadu Erbud | 1o 773 900 6,04% 773 900 6,04%

roku osoby
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DGI Fundusz Inwestycyjny
Zamkniety Aktywoéw
2 Niepublicznych Czlonek ng"d“ Erbud | e 2 136 260 16,67% 2136260 | 16,67%
kontrolowany przez Dariusza o
Grzeszczaka
3 J6zef Adam Zubelewicz | CZOnek Zgrf\qd“ Erbud | \vide 259 500 2,03% 259 500 2,03%
Adler Properties Sp. z 0. o.
4 | kontrolowana przez Jozefa | CZOnek Z;‘r;qd“ Erbud | vide 712 087 5,56% 712 087 5,56%
Zubelewicza o
5 Pawetl Smolen Czlonek Zg r;qdu Erbud Zwykte 0 0 0 0
llosé % udziat w Liczba % udziat na
Lp Osoba powi gzana Podstawa powi gzania Rodzaj akcji posiadanych kapitale losow 0 WZA
akcji Emitenta zakladowym 9
1 Albert Durr Cztonek RN ERBUD SA zwykie 14 500 0,11% 14 500 0,11%

Osoby zargdzapce oraz osoby nadzonge Emitneta nie posiadapkcji/udziatdw w spoétkach zateych od
Emitenta.

Wedtug posiadanych przez ERBUD S.A. informacji, dida publikacji raportu miaty miejsce nggstijace
zdarzenia mare wptyw na zmiany w kapitale akcyjnym:

W dniu 12 stycznia 20150ku Zarad Erbud S.A. otrzymat informagjz Krajowego Depozytu Papierow
Wartasciowych S.A. oraz Gieldy Papierow Wastiowych w Warszawie S.A. o wprowadzeniu akcji sedb
obrotu gieldowego na rynku podstawowym. Akcje Erl8ud. serii | w ilgci 47 379 sztuk akcji zwyklych na
okaziciela o warteci nominalnej 0,10 zt kada zostaty w dniu 12 stycznia 2015 r. wprowadzoné&yie
zwyklym do obrotu gieldowego na rynku podstawowymazo zarejestrowane w KDPW pod kodem
PLERBUDOO0012.

taczna liczba akcji emitenta po rejestracji wynodi#a761 925.

W dniu 7 stycznia 2015do siedziby Erbud S.A. (Emitent) wpkto zawiadomienie (zawiadomienie nr 1) o
zbyciu 681 914 akcji Emitenta przez akcjonariusdaladal Investment Limited z/s na Cyprze (Juladdycie
akcji Emitenta nagpito w wyniku przeniesienia magku likwidacyjnego Juladal na rzecz Adler Propertie
Spotka z ograniczan odpowiedzialnécia (Adler ) kontrolowag przez Jozefa Zubelewicza
Umowa przeniesienia wiasém akcji Emitenta zostata zawarta w dniu 30 grudri2@14 roku.
Liczba akcji Spotki posiadanych przez Juladal praexbniesieniem wias8o akcji Spotki wynosita:

(i) liczba wszystkich akcji Spotki: 2.848.347, darsowito 22,32% udziatu w kapitale zaktadowym Sjpoétk
(ii) liczba gtosow: 2.848.347, co stanowito 22,3290sOw w ogolnej liczbie glosow na walnym
zgromadzeniu Spotki.

Na akcje te skladaty siwytacznie akcje na okaziciela.

Liczba akcji Spotki posiadanych przez Juladal peepresieniu wiasriai akcji Spotki wynosi:
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(i) liczba wszystkich akcji Spotki: 2.166.433, dasowi 16,98% udziatu w kapitale zakladowym Spokki,
(i) liczba gtoséw: 2.166.433, co stanowi 16,98%osgiw w o0golnej liczbie gtosow na walnym
zgromadzeniu Spotki.

Na akcje te skladajsic wytagcznie akcje na okaziciela.

Brak jest podmiotéw zammych od Juladal posiadajych akcje Spétki. Brak jest oséb, o ktorych mowartv 87
ust. 1 pkt 3 lit. ¢ Ustawy.

W dniu 7 stycznia 2015do siedziby Erbud S.A. (Emitent) wpkto zawiadomienie (zawiadomienie nr 2) o
zbyciu 2.136.260 akcji Emitenta przez akcjonariuszduladal Investment Limited z/s na Cyprze (Julada
Zbycie akcji Emitenta nagito w wyniku przeniesienia magku likwidacyjnego Juladal na rzecz DGI Fundusz
Inwestycyjny Zamkrity Aktywdw Niepublicznych (DGI FIZAN ) kontrolowangrzez Dariusza Grzeszczaka.
Umowa przeniesienia wilasém akcji Emitenta zostata zawarta w dniu 30 grudri2@14 roku.
Liczba akcji Spotki posiadanych przez Juladal praexéniesieniem wias8o akcji Spotki wynosita:

(i) liczba wszystkich akcji Spotki: 2.166.433, darsowito 16,98% udziatu w kapitale zaktadowym Spotk
(ii) liczba gtoséw: 2.166.433, co stanowito 16,983losow w ogdlnej liczbie gloséw na walnym
zgromadzeniu Spofki.

Na akcje te skladaty swytacznie akcje na okaziciela.

Liczba akcji Spétki posiadanych przez Juladal peepresieniu wtasrigi akcji Spotki wynosi:

(i) liczba wszystkich akcji Spotki: 30.173, co stavi 0,24% udziatlu w kapitale zakladowym Spoiki,
(ii) liczba gtoséw: 30.173, co stanowi 0,24% gtoséwvogdlnej liczbie gtoséw na walnym zgromadzeniu
Spoiki.

Na akcje te skladajsic wytagcznie akcje na okaziciela.

Brak jest podmiotéw zammych od Juladal posiadajych akcje Spétki. Brak jest oséb, o ktérych mowartv 87
ust. 1 pkt 3 lit. ¢ Ustawy.

W dniu 7 stycznia 2015do siedziby Erbud S.A. (Emitent) wpkto zawiadomienie (zawiadomienie nr 3) o
posrednim zbyciu akcji Emitenta przez Pana Dariuszze&czaka — Czionka Zadu Emitenta poprzez:

1. zbycie 681.914 akcji Spotki w wyniku przeniesienia ich przez Juladal Investment Limited,
spotke 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 Spotka z ograniczong odpowiedzialnoscig, wpisanej do rejestru przedsiebiorcow

Krajowego Rejestru Sgdowego prowadzonego przez Sad Rejonowy dla m. st. w Warszawie,
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XIl Wydziat Gospodarczy KRS, pod numerem 0000479703 ("Adler Properties") w ramach

wydania majatku likwidacyjnego Juladal. Umowa przeniesienia wiasnosciakcji Erbud zostata

zawarta w dniu 30 grudnia 2014 r.;

2. zbycie 2.136.260 akcji Spotki w wyniku przenessa ich przez Juladal na rzecz
funduszu DGI Funduszu Inwestycyjnego Zamgkego Aktywow Niepublicznych ("DGI
FIZAN") w ramach wydania maiku likwidacyjnego Juladal (zbycie z jednoczesnym
nabyciem akcji przez podmiot zatey od Pana Dariusza Grzeszczaka). Umowa
przeniesienia wkasioi akcji Erbud zostata zawarta w dniu 30 grudnia£6

Liczba akcji Spétki posiadanych przez Pana Dariu6raeszczaka przed przeniesieniem wiashakciji

wynosita:

i. liczba wszystkich akcji Spotki: 3.622.247, carsbwito 28,38% udziatu w kapitale zaktadowym Spofki

ii. liczba gtoséw: 3.622.247, co stanowito 28,38%sgw w ogolnej liczbie glosow na walnym

zgromadzeniu Spotki, w tym:

1) posiadanych przez Pana Dariusza Grzeszczakadoedpio wynosita:

i. liczba wszystkich akcji Spotki: 773.900, co sanito 6,06% udziatu w kapitale zaktadowym
Spokki,

ii. liczba gtoséw: 773.900, co stanowito 6,06% @ghsw ogolnej liczbie glosow na walnym
zgromadzeniu Spofki;

2) posiadanych przez Pana Dariusza Grzeszczak@dmo (za pérednictwem DGI FIZAN)
wynosita:

i. liczba wszystkich akcji Spotki: 2.848.437, carsbwito 22,32% udziatu w kapitale zakladowym
Spotki,

ii. liczba gtoséw: 2.848.437, co stanowito 22,32%sgw w ogolnej liczbie glosow na walnym
zgromadzeniu Spotki, w tym:

a) posiadanych przez DGI FIZAN beZpednio wynosita:

(i) liczba wszystkich akcji Spotki: 2.136.260, dasowito 16,74% udziatu w kapitale zaktadowym
Spokki,

(ii) liczba gtoséw: 2.136.260, co stanowito 16,7486s6w w ogolnej liczbie gtoséw na walnym
zgromadzeniu Spofki;

b) posiadanych przez DGI FIZAN fednio (za pérednictwem Juladal Investment Limited)
wynosita:

() liczba wszystkich akcji Spotki: 712.087, co mtavito 5,58% udziatu w kapitale zakladowym
Spotki,

(i) liczba gtosow: 712.087, co stanowito 5,58% ggov w o0golnej liczbie gtoséw na walnym
zgromadzeniu Spotki.
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Na akcje te skladaty siwytgcznie akcje na okaziciela. Liczba akcji Spotki pasinych przez Pana
Dariusza Grzeszczaka po przeniesieniu widrakcji Spotki wynosi:

(i) liczba wszystkich akcji Spotki: 2.940.333, casowi 23,04% udziatu w kapitale zakladowym
Spotki,

(i) liczba gtoséw: 2.940.333, co stanowi 23,04%sgiw w o0golnej liczbie glosow na walnym
zgromadzeniu Spotki, w tym:

1) posiadanych przez Pana Dariusza Grzeszczaka odoedpio WYNOSiI:

i. liczba wszystkich akcji Spotki: 773.900, co stam6,06% udziatu w kapitale zaktadowym Spoiki,
ii. liczba gtosow: 773.900, co stanowi 6,06% gtos@wogolnej liczbie gtoséw na walnym
zgromadzeniu Spofki;

2) posiadanych przez Pana Dariusza Grzeszczak@dmo (za pérednictwem DGI FIZAN)
WYNosi:

i. liczba wszystkich akcji Spoftki: 2.166.433, carmsdbwi 16,98% udziatu w kapitale zaktadowym
Spokki,

ii. liczba gtoséw: 2.166.433, co stanowi 16,98%sg w ogdlnej liczbie gtosow na walnym
zgromadzeniu Spotki, w tym:

C) posiadanych przez DGI FIZAN bezpednio WYNosSi:

i. liczba wszystkich akcji Spofki: 2.136.260, camsdbwi 16,74% udziatu w kapitale zaktadowym
Spokki,

ii. liczba gtoséw: 2.136.260, co stanowi 16,74%sg w ogdlnej liczbie gtosow na walnym
zgromadzeniu Spoiki;

d) posiadanych przez DGI FIZAN frednio (za pérednictwem Juladal Investment Limited)
WYnosi:

(i) liczba wszystkich akcji Spotki: 30.173, co stavi 0,24% udziatu w kapitale zaktadowym Spoiki,
(ii) liczba gtoséw: 30.173, co stanowi 0,24% gtosdw ogolnej liczbie gtoséw na walnym
zgromadzeniu Spotki.

Na akcje te skiadajsic wytacznie akcje na okaziciela.

Pan Dariusz Grzeszczak posiada 100,00% certyfikaidsgstycyjnych DGI FIZAN, uprawniagych do
100,00% gtosow na zgromadzeniu inwestoréw DGI FIZP| FIZAN posiada 65,00% udziatéw Juladal
Investment Limited, uprawniggych do 65% gtosow na zgromadzeniu wspoélnikow Alldmvestment
Limited.

Podmiotem zalenym od Pana Dariusza Grzeszczaka posiagliaj akcje Spotki jest DGI FIZAN oraz
Juladal Investment Limited. Brak jest os6b, o ktbrymowa w art. 87 ust. 1 pkt 3 lit. ¢ Ustawy.
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W dniu 14 stycznia 2015Emitent otrzymat informagjo pagrednim nabyciu akcji Emitenta przez osob
majgcg dostp do informacji poufnych - Czionka Zadu - Jozefa Zubelewicza.
Pan Jozef Zubelewicz w dniu 30 grudnia 2014 rokayhpasrednio (za pérednictwem Adler Properties
Spotka z ograniczanodpowiedzialnécia ("Adler Properties™)) 30.173 akcji Spoétki, stangaych 0,24%
udzialu w kapitale zakladowym Spoiki, uprawn@jch do 30.173 gtosOw na walnym zgromadzenit
Spoiki, co stanowi 0,24% gtosow w ogolnej liczbtespw na walnym zgromadzeniu Spétki. Do nabycia
doszto w wyniku przeniesienia wiasid akcji Spotki przez Juladal Investment Limiteghokke z
ograniczon odpowiedzialnécig, utworzon i dziatapca zgodnie z prawem Republiki Cypru, z siedzib
Larnace, Cypr, numer w rejestrze HE 183340 ("Julade rzecz Adler Properties w ramach wydania
majtku likwidacyjnego Juladal. Umowa przeniesieniasmi@ci akcji Erbud zostata zawarta w dniu 30
grudnia 2014 r.

W dniu 19 stycznia 2015roku Zarad emitenta otrzymat informagjo sprzeday akcji emitenta
przez prokurenta Erbud S.A.. Osoba pmana sprzedata 1.000 sztuk akcji Emitenta.

W dniu 20 stycznia 20150ku. Zarad Emitenta otrzymat Zawiadomienie w trybie art..89. 1 ustawy z dnia
29 lipca 2005 r. o ofercie publicznej i wprowadzemstrumentow finansowych do zorganizowanego syste
obrotu oraz o spotkach publicznych z Quercus Toysvwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. , dzigiggo w
imieniu zaradzanych funduszy inwestycyjnych — QUERCUS Paraspl8WIO, QUERCUS Absolute Return
FIZ oraz QUERCUS Absolutnego Zwrotu FIZ o zk8zeniu przez wymienione Funduszeznie udziatu w
0golnej liczbie glosow na WZA Erbud S.A. oraz ogkmczeniu progu 5% ogolnej liczby glosow na WZA
Erbud S.A.

Przekroczenie progu 5% ngsito w wyniku transakcji na rynku regulowanym w dri6 stycznia 2015 roku.
Przed zmiag udzialu Funduszeaéznie posiadalty 550 324 akcji Emitenta co stanowi{81% kapitatu
zaktadowego i dawato 550 324 gtosy na WZA t. 4,31%golnej liczby gltosow.

Po transakcji, na dzi€l6 stycznia 2015 roku, Funduszeznie posiadaty 660 113 akcji Erbud S.A. co staklmwi
5,17% kapitatu zaktadowego i dawato 660 113 glos@WVZA Erbud S.A. tj. 5,17% ogolnej liczby gtosow.

W dniu 22 stycznia 2015roku Zarad emitenta otrzymat informagjo sprzeday akcji emitenta
przez prokurenta Erbud S.A.. Osoba pmana sprzedata 1.643 sztuki akcji Emitenta.

W dniu 4 lutego 2015 roku Zarad emitenta otrzymat informagj o sprzeday akcji emitenta
przez prokurenta Erbud S.A.. Osoba pmana sprzedata 981 sztuk akcji Emitenta

W dniu4 marca 2015 rokuZarzad Emitenta otrzymat zawiadomienie w trybie art.u89. 1 ustawy z dnia 29
lipca 2005 r. o ofercie publicznej i wprowadzennstrumentow finansowych do zorganizowanego system
obrotu oraz o spotkach publicznych z Quercus Toysvwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. , dzigiggo w
imieniu zaradzanych funduszy inwestycyjnych — QUERCUS Paraspl8WIO, QUERCUS Absolute Return
FIZ oraz QUERCUS Absolutnego Zwrotu FIZ o zmniejsaeprzez wymienione Funduszginie udziatu w
0golnej liczbie glosow na WZA Erbud S.A. orazsegj poniej progu 5% ogolnej liczby gtoséw na WZA Erbud
S.A.

Zejscie ponkej progu 5% ogodlnej liczby gtoséw nagito w wyniku transakcji na rynku regulowanym w drd

marca 2015 roku. Przed zmiamdziatu Fundusze¢znie posiadaty 641 654 akcje Emitenta, co starmo®yibd3%
kapitalu zakladowego i dawalo 641 654 glosy na WZAA 5,03% ogolnej liczby glosow.
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Po transakcji, na dzie3 marca 2015 roku, Funduszgznie posiadaty 624 545 akcji Erbud S.A. co staklmwi
4,89% kapitatu zaktadowego i dawato 624 545 gtos@WVZA Erbud S.A. tj. 4,89% ogolnej liczby gtoséwa n
Walnym Zgromadzeniu.

W dniu 22 kwietnia 2015 rokuZarzzd Emitenta otrzymat zawiadomienie w trybie art..89. 1 ustawy z dnia
29 lipca 2005 r. o ofercie publicznej i wprowadzemstrumentow finansowych do zorganizowanego syste
obrotu oraz o spotkach publicznych z Quercus Toysvwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. , dzigiggo w
imieniu zaradzanych funduszy inwestycyjnych — QUERCUS Paraspl8WIO, QUERCUS Absolute Return
FIZ oraz QUERCUS Absolutnego Zwrotu FIZ o zk8zeniu przez wymienione Funduszeznie udziatlu w
0golnej liczbie gtoséw na WZA Erbud S.A. oraz pnzekzeniu progu 5% ogolnej liczby gtosow na WZA Eibu
S.A.

Przekroczenie progu 5% ogolnej liczby gtosow gaitd w wyniku transakcji na rynku regulowanym w drii7
kwietnia 2015 roku.

Przed zmiag udzialu Funduszeaéznie posiadaty 624 545 akcje Emitenta, co staloowj89% kapitatu
zakladowego i dawalo 624 545 glosy na WZA tj. 4,89%goblnej liczby gtoséw.

Po transakcji, na dziel 7 kwietnia 2015 roku, Funduszgznie posiadaty 661 185 akcji Erbud S.A. co staklmwi
5,18% kapitatu zakladowego i dawato 661 185 gtosdwWVZA Erbud S.A. tj. 5,18% ogolnej liczby gltoséwa n
Walnym Zgromadzeniu.

W dniu 2 pazdziernika 2015roku Zarad Emitenta otrzymat Zawiadomienie w trybie art. (9. 1 ustawy z
dnia 29 lipca 2005 r. o ofercie publicznej i wpra@aniu instrumentéw finansowych do zorganizowaneg
systemu obrotu oraz o spotkach publicznych z Quer€awarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. ,
dziatapcego w imieniu zagdzanych funduszy inwestycyjnych — QUERCUS Paraspl®FIO, QUERCUS
Absolute Return FIZ oraz QUERCUS Absolutnego Zwrbtd o zmniejszeniu przez wymienione Fundusze
tacznie udziatu w ogolnej liczbie glosow na WZA Erb8dA. oraz o z&fiu ponizej progu 5% ogolnej liczby
gtoséw na WZA Erbud S.A.

Zejscie przez Fundusze wspolnie paoEji progu 5% ogolnej liczby gtoséw w Spoétce nrpgd w wyniku
transakcji na rynku regulowanym w dniu 30 wérma 2015 roku.

Przed zmiag udzialu Funduszeaéznie posiadaly 639 147 akcji Emitenta co stanovii{o1% kapitatu
zaktadowego i dawalo 639 147 glosébw na WZA tj. 5001 ogolnej liczby glosow.

Po transakcji, na dzie€30 wrzénia 2015 roku, Funduszgcznie posiadaty 562 147 akcji Erbud S.A. co starmwi
4,40% kapitatu zaktadowego i dawato 562 147 glos@WVZA Erbud S.A. tj. 4,40% ogolnej liczby gtosow.

W dniu 9 pazdziernika 2015 roku Zarad Erbud S.A. otrzymat informagjo zarejestrowaniu przeza®
Rejonowy dla M. St. Warszawy w Warszawie, Xl WyalzGospodarczy Krajowego RejestradBwego,
podwyzszenia kapitatu zaktadowego Emitenta do kwoty 1.783,90 zt.
Podwyzszenie wynika z emisji 49.934 akcji serii J, ktéweakcje zostaty sprzedane pracownikom Emitenta v
ramach uchwalonego przez WZA Programu Opcji Meaeskich.

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

Akcjonariat ERBUD SA powyzej 5% STAN NA 31.12.2014
wszystkich akcji w spotce 12761925
llos¢ % udziat w
Rodzaj posiadanych kapitale Liczba % udziat
LP Wyszczegdlnienie akgji akcji Emitenta |zaktadowym | gtoséw | na WZA
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Wolff & Miiller Baubeteiligungen GmbH
& Co. KG w tym Wolff & Miiller Holding
1| GmbH & Co. KG zwykte 4152 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 1183146 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 | Jozef 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%

16. INFORMACJA O ZNANYCH EMITENTOWI UMOWACH W WYNIKU KTORYCH MOGA W PRZYSZtOSCI NASTAPIC
ZMIANY W PROOPORCJACH POSIADANYCH AKCJI PRZEZ DOTYCHCZASOWYCH AKCJONARIUSZY | OBLIGATARIUSZY.

Na dziex sporadzenia sprawozdania finansowego za rok obrotowy 204z na dzie publikacji sprawozdania
Emitent nie posiada wiedzyzadnych umowach magych w przysztéci spowodowa zmiany w proporcjach
posiadanych akcji przez dotychczasowych akcjonayiosobligatariuszy.

17. INFORMACJA O SYSTEMIE KONTROLI PROGRAMOW AKCJI PRACOWNICZYCH.

W Spoice Erbud S.A. obowduje Pracowniczy Program Motywacyjny. Program Zosfaowadzony na mocy
Uchwaty NWZA Erbud S.A. w dniu 8 grudnia 2009 roku.
Nad realizagj programu piecgzsprawuje Zarzd oraz Rada Nadzorcza.

Do dnia zakaczenia badania cztonkowie zadn oraz prokurenci nie posiadajadnych opcji na akcje Erbud
S.A.

Uchwah nr 22/2012 Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy wymzigod: na przeprowadzenie przez Spotk
programu opcji menegrskich w latach 2013 — 2015, w ramach ktérego psgibawnione uzyskajmazliwosé
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 menegrskich odnosi gido lat obrotowych 2012 — 2014. Warunkiemeoig danej osoby
programem opciji jest stgracy co najmniej 24 miegie, w przypadku 0osob zatrudnionych w spotkachzrgieh
spoétka ta musi by co najmniej 2 lata cztonkiem grupy kapitatowej.nBdto istnieje warunek ekonomiczny,
polegajcy na uzyskaniu w roku obrotowym, za ktéegdpoferowane akcje, skonsolidowanego zysku netto v
grupie kapitatowej na poziomie co najmniej 10.000,00 zt. Dodatkowo osoba, ktéra miataby lbyprawniona
nie maze by w okresie wypowiedzenia stosunku pracy.

Nad realizagj programu piecgzsprawuje Zarzd oraz Rada Nadzorcza.

58



EdvcicinrOErtn T serie rok emisji zaoferowana objeta ilos¢ % objetych wartos¢ emisyjna

akcji akcji ilos¢ akcji akcji akcji objetych akcji
1 POM 1 transza E 2010 31 686 31 686 100,00% 348 546
1 POM 2 transza F 2011 43 086 41 458 96,22% 456 038
1 POM 3 transza G 2012 43 541 33 787 77,60% 371 657
2 POM 1 transza H 2013 40 195 36 590 91,03% 402 490
2 POM 2 transza 1 2014 47 759 47 379 99,20% 521 169
2 POM 3 transza J 2015 49 934 49 934 100,00% 549 274
razem 256 201 240 834 94,00% 2649 174

18. INFORMACIJE O PODMIOCIE UPRAWNIONYM DO BADANIA SPRAWOZDAN FINANSOWYCH.

Adnotacja dotyczaca podmiotu uprawnioneqgo do badania sprawozdafinansowych w roku 2015

Rada Nadzorcza Erbud S.A. uchwak 13/2015 z dnia 29 maja 2015 wybrata, na podstaekomendac;ji
Komitetu Audytu, firnrg TPA Horwath Horodko Audit Sp. z 0.0. z siedgi Poznaniu ul. Murawa 12-18,
wpisanej na ligt uprawnionych do badania sprawoadimansowych, prowadzamprzez Krajowa Izb Biegtych
Rewidentow pod pozygj3082.

Audytor przeprowadzi przegld sprawozdania jednostkowego Erbud S.A. oraz sprdarta skonsolidowanego
sporadzonych na dzie30 czerwca 2015 oraz badanie rocznego sprawozpamastkowego Erbud S.A. za rok
2015 badanie skonsolidowanego sprawozdania zaObk. 2

taczna cena za dokonanie przgly sprawozdao ktdorych mowa powiej za okres od dnia 1 stycznia 2015 do
dnia 30 czerwca 2015 wynosi 178.000 PLN.

t gczna cena za dokonanie badania rocznych sprawpa##orych mowa powaej za rok zakaczony 31 grudnia
2015 wynosi 271.700,00 PLN.

taczne wynagrodzenie wynikgge z umowy — 449.700,00 PLN.

Dodatkowo Audytor dokona rocznego badania sprawofidansowych spotek zataych za wynagrodzenie
w wysokaci 305.800,00 PLN.

Adnotacja dotyczaca podmiotu uprawnioneqo do badania sprawozdafinansowych w roku 2014

Rada Nadzorcza Erbud S.A. uchwvat 15/2014 z dnia 25 czerwca 2014 wybrata, na tasds rekomendacji
Komitetu Audytu, firnrg TPA Horwath Horodko Audit Sp. z 0.0. z siedgi Poznaniu ul. Murawa 12-18,
wpisanej na ligt uprawnionych do badania sprawozdimansowych, prowadzamprzez Krajowa Izb Biegtych
Rewidentow pod pozygj3082.

Audytor przeprowadzi przegld sprawozdania jednostkowego Erbud S.A. oraz sprdarta skonsolidowanego

sporadzonych na dzie30 czerwca 2014 oraz badanie rocznego sprawozpamastkowego Erbud S.A. za rok
2014 badanie skonsolidowanego sprawozdania zaObk. 2
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taczna cena za dokonanie przgtyl sprawozd@o ktorych mowa powiej za okres od dnia 1 stycznia 2014 do
dnia

30 czerwca 2014 wynosi 157.000 PLN.

taczna cena za dokonanie badania rocznych spradpad&drych 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 sprawoZidansowych spotek zataych za wynagrodzenie
w wysokaci 206.000,00 PLN.

19. INNE INFORMACJE, KTORE MIALYBY WPLYW NA DZIALALNO SC EMITENTA

| OSIGANE PRZEZ NIEGO WYNIKI.

19.1. Stanowisko Emitenta odsiwie sytuacji zwgzane] z realizag inwestycji — rozbudowa lotniska
w_Modlinie.

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

W dniu 12 maja 2014 roku do Emitenta zostatedpony pozew, w ktérym MPL wnosi o zaptatwoty
34.381.374,64 zt tytutu odszkodowania wraz z ustawowymi odsetkaraz kosztami pogpbowania. Sprawa
jest prowadzona przez® Okregowy w Warszawie, XXVI Wydziat Gospodarczy.

Powdd podaje w téei pozwu 4 kwota  34.381.374,64 zt  skiada si:

a) 570.911,46 1zt - koszty doradztwa technicznego priawnego poniesione przez Powoda;
b) 28.321.000,00 zt — kwota stangea réwnowart®¢ utraconych przez Powoda kofzy oraz szkody
rzeczywistej w  postaci  poniesionych  kosztow  doradzt technicznego i prawnego;

c) 5.489.463,18 zt — stanoyga 19% poniesionej szkody, o ktérej mowa w pkti &) powyzej, tytutem
rekompensaty z tytulu przewidzianego prawem opaedkia nalenego odszkodowania podatkiem
dochodowym.

W zwigzku z konieczngciag sporadzenia specjalistycznych ekspertyz technicznydhansowych w dniu 21
lipca 2014 roku Pozwana zZgla wniosek o0 wydlgenie terminu odpowiedzi na pozew.
Na dzier ztozenia sprawozdaniag8 przychylit st do wniosku Pozwanej Spotki i przedid termin wniesienia
odpowiedzi na pozew do dnia 12zdaiernika 2014 roku.

l. Stanowisko Zargdu w sprawie roszcadinansowych

2. Na podstawie umowy z dnia 14 wén@éa 2010 roku realizowanej na rzecz MazowieckiegutlP
Lotniczego Warszawa - Modlin Sp. z 0.0. Erbud Svgstpowata w roli generalnego wykonawcy pasa
startowego lotniska Warszawa-Modlin. W dniu 28 gnad2012 roku, z uwagi na stwierdzone usterki
nawierzchni, Wojewoddzki Mazowiecki Inspektor NadzoBudowlanego wydat decyzjzakazujca
uzytkowania cgsci pasa startowego w Porcie Lotniczym Warszawa-Modlajac na wzgtdzie interes
publiczny Spétka dokonata wymiany betonowej nawdbri pasa (w ramach wykonawstwa
zastpczego), bez oczekiwania na w§peenie przyczyn powstania uszkodze bez potwierdzenia
obowigzku dokonania naprawy w ramach zobgmeinia gwarancyjnego. Powsze prace zostaly
zakaiczone w czerwcu 2013 roku, a lotnisko zostato panewdopuszczone do ruch paseskiego w
dniu 3 lipca 2013 roku.

3. Erbud S.A. nie uznaje swojej odpowiedzigciza wadliwy stan nawierzchni pasa startowegdeeone
niezalene ekspertyzy techniczne wskagup powody uszkodzenia niezate od Spotki. W zwazku z
tym, w naszej ocenie oraz ocenie doradcéw prawriddud S.A. wydatki poniesione na wyméan
nawierzchni pasa startowegoagznej kwocie 20,1 miliona ztotych,qi¢ na dzié bilansowy w aktywach
Spotki, w ostatecznym rozliczeniu nie obe Erbud S.A. Na dzie sporzdzenia tego sprawozdania
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finansowego Spotka wygtita do podmiotow odpowiedzialnych za wadliwy sta@awierzchni pasa
startowego oraz ich ubezpieczycieli z roszczenierapat odszkodowania w wysokoi poniesionych
wydatkéw w wyzej wymienionej kwocie. Réwnolegle Spétka jest wktia przygotowywania pozwu o
odszkodowanie za poniesione wydatki wobec podmiotspowiedzialnych za wadliwy stan
nawierzchni pasa startowego.

Do dnia publikacji sprawozdania Emitent b odpowied na pozew, w ktoérej zakwestionowat wszystkie
roszczenia MPL oraz wniost pozew wzajemny na kwi$.892.366,30 ziEgodnie z argumentacjvskazan

powyzej.

W dniu 18 marca 2015 r. Emitent zi¢ w Sagdzie Okegowym Warszawa Mokotow w Warszawie pozew o
zaptat odszkodowania z tytutu nienalgego wykonania umowy, przeciw Cemex Polska sp.oz D siedzibh
Warszawie oraz Lafarge Kruszywa i Beton sp. zossedzila w Warszawie (Pozwany) w kwocie 18.685.956,97
(stownie: osiemngcie miliondw szé&éset osiemdziesi pie¢ tysiecy dziewecéset pecdziespt szeé i1 97/100
ztotych), w tym roszczenie wzglem Cemex Polska sp. z 0.0.: 8.098.200,89 zt (sEwssiem milionow
dziewig¢dziesit osiem tysgcy dwiescie i 89/100 ztotych); oraz roszczenie watgm Lafarge Kruszywa i Beton
sp. z 0.0.: 10.587.756,08 zt (stownie: dzgésmiliondw picéset osiemdziesi siedem tysicy siedemset
pie¢dziesit sz&¢ 8/100 i ztotych).

19.2. Opis sytuacji zwranej z wysipieniem Emitenta z pozwem o zagtairzeciwko 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 Emitento(ierbud S.A.) zawarcie transakcji opcji walutowych
na zabezpieczenie przed ryzykiem kursowym w zadrkesntraktow denominowanych w EUR realizowanych
przez Emitenta. Propozycja Banku wynikata ze zglosy przez Emitenta potrzeby uzyskania zabezpiegzen
adekwatnego

do jego sytuacji. Zdaniem Spétki produkt nie bytyepalnie dopasowany do potrzeb ERBUD S.A. W czyvart
kwartale 2008 roku w wyniku drastycznej przecengtedyo na parze PLN/EUR Bank Millennium S.A.
poinformowat Emitenta o negatywnej wycenie posiajlantym czasie ekspozycji.

Jednoczénie powstat spor co do t@ transakcji opcji walutowych, przede wszystkinzakresie wyczania
struktur opcyjnych. Podczas wielokrotnych rozméwitent przedstawit swoje stanowisko Bankowi, ktory
zazgdat realizacji transakcji z pagljiem dziata zmierzajgcych do przymusowej realizacji roszazéN celu
ograniczenia wysokai potencjalnej szkody, sporne transakcje zostagstrukturyzowane, a Bank zostat
poinformowany o podgciu w przysztéci dziatax prawnych zmierzagych do naprawienia szkody wynikeg]

z zawartych transakcji opcji walutowych. Szczeg@strukturyzaciji Emitent przedstawit w RP 43/2008Imiu
21.11.2008 r. oraz w sprawozdaniach finansowyctok&008. Emitent nigdy nie zgodziksze stanowiskiem
Banku Millennium S.A. i w zwjzku z powyszym, wezwat dwukrotnie Bank do zaptaty kwoty 75.d86 zt,
na ktép sktadaj sie kwoty pobrane przez Bank z rachunku bankowego éftat utracone korzgi oraz koszty
doradcow prawnych i finansowych. W zwku 2z powyszym, Emitent zdecydowat ¢sina wytoczenie
powddztwa o zaptatzmierzajcego do wyréwnania szkody.

Pozytywnym skutkiem dtugotrwatego procesu jest fakiv tym okresie wydano kilka wyrokow na kokzy
przedsgbiorcow, ktorzy 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 Wspdlnicy sp.k. w imieniu jednego z zyah klientow (przedsbiorcy poszkodowanego

rozliczeniem opcji walutowej) uznalz zawarcie opcji walutowej kreagej nieograniczone ryzyko dla strony
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stabszej (niefdacej bankiem) jest niezgodne z zasadami wsih spotecznego i wykracza poza ramy swobod)
kontraktowej. Przede wszystkim przycayniewanosci tego rodzaju transakcji jest brak rzetelnegetnpgo
poinformowania klienta banku o ewentualnych negatyatn skutkach umowy opcji walutowej. Takie
zachowanie banku nalg uzn& jako dziatanie w ztej wierze, z uwagi na wykorayse silniejszej pozycji.
Zdaniem §du Apelacyjnego, bank jako instytucja finansowaaghawizek rzetelnego poinformowania drugiej
strony o wszystkich ryzykach transakcji walutowajprzeciwne zachowanie najeuzn& za niezgodne z
zasadami sumiensa i rzetelndci w obrocie gospodarczym.

Taka sytuacji pozwala na pozytywny pagihlbodngnie sytuacji Emitenta w kontégie prowadzonego sporu z
Bankiem Millennium.

Czionek Zarzgdu Czionek Zagdu Czionek Zagdu

Dariusz Grzeszczak Jézef Adanb&awicz Pawet Smdle

Warszawa, dnia 17 marca 2016 roku
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