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OMÓWIENIE PODSTAWOWYCH WIELKO CI EKONOMICZNO-FINANSOWYCH 
UJAWNIONYCH W ROCZNYM SPRAWOZDANIU FINANSOWYM 
 
Sytuacj  finansow  Erbud S.A. w roku 2013 charakteryzuj  wybrane wielko ci ekonomiczno – finansowe 
ujawnione w bilansie, rachunku zysków i strat, sprawozdaniu z przep ywów pieni nych oraz informacji 
dodatkowej do bilansu wraz z opini  i raportem bieg ego rewidenta. 
 
 
1.1. Analiza Bilansu za rok 2013 
 
 

 

BILANS (w TPLN) 31.12.2013 31.12.2012 Zmiana (w TPLN) Zmiana (w %)
I Aktywa trwa e 206 029 214 391 -8 362 -3,90%
1. Warto ci niematerialne i prawne 424 437 -13 -2,97%
2. Rzeczowe aktywa trwa e 6 132 7 605 -1 473 -19,37%
3. Nale no ci d ugoterminowe 0 0 0 0,00%
4. Inwestycje d ugoterminowe 176 120 185 489 -9 369 -5,05%
5. D ugoterminowe rozliczenie mi dzyokresowe 23 353 20 860 2 493 11,95%
II Aktywa obrotowe 423 617 504 883 -81 266 -16,10%
1. Zapasy 2 513 1 110 1 403 126,40%
2. Nale no ci krótkoterminowe 220 355 260 197 -39 842 -15,31%
3. Inwestycje krótkoterminowe 58 077 152 193 -94 116 -61,84%

4. Krótkoterminowe rozliczenia mi dzyokresowe 142 672 91 383 51 289 56,13%
5. Aktywa przeznaczone do sprzeda y 0 0 0 0,00%
Aktywa razem 629 646 719 274 -89 628 -12,46%
I Kapita  w asny 244 341 235 313 9 028 3,84%
II Zobowi zania i rezerwy na zobowi zania 385 305 483 961 -98 656 -20,39%
1. Rezerwy na zobowi zania 37 702 33 829 3 873 11,45%
2. Zobowi zania d ugoterminowe 266 50 556 -50 290 -99,47%
3. Zobowi zania krótkoterminowe 280 227 358 003 -77 776 -21,72%
4. Rozliczenia mi dzyokresowe 67 110 41 573 25 537 61,43%
Pasywa razem 629 646 719 274 -89 628 -12,46%

Warto  ksi gowa w tys. z 244 341,00 235 313,00 9 028,00 3,84
Liczba akcji/udzia ów 12 714 546,00 12 677 956,00 36 590,00 0,29
Warto  ksi gowa na jedn  akcj /udzia  w z . 19,22 18,56 0,66 3,54  
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BILANS (w TPLN) 31.12.2013
Struktura 2013 

rok w % 31.12.2012
Struktura 2012 

rok w %
I Aktywa trwa e 206 029 32,72% 214 391 29,81%
1. Warto ci niematerialne i prawne 424 0,07% 437 0,06%
2. Rzeczowe aktywa trwa e 6 132 0,97% 7 605 1,06%
3. Nale no ci d ugoterminowe 0 0,00% 0 0,00%
4. Inwestycje d ugoterminowe 176 120 27,97% 185 489 25,79%
5. D ugoterminowe rozliczenie 
mi dzyokresowe 23 353 3,71% 20 860 2,90%
II Aktywa obrotowe 423 617 67,28% 504 883 70,19%
1. Zapasy 2 513 0,40% 1 110 0,15%
2. Nale no ci krótkoterminowe 220 355 35,00% 260 197 36,17%
3. Inwetycje krótkoterminowe 58 077 9,22% 152 193 21,16%
4. Krótkoterminowe rozliczenia 
mi dzyokresowe 142 672 22,66% 91 383 12,70%
5. Aktywa przeznaczone do sprzeda y 0 0,00% 0 0,00%
Aktywa razem 629 646 100,00% 719 274 100,00%
I Kapita  w asny 244 341 38,81% 235 313 32,72%
II Zobowi zania i rezerwy na 
zobowi zania 385 305 61,19% 483 961 67,28%
1. Rezerwy na zobowi zania 37 702 5,99% 33 829 4,70%
2. Zobowi zania d ugoterminowe 266 0,04% 50 556 7,03%
3. Zobowi zania krótkoterminowe 280 227 44,51% 358 003 49,77%
4. Rozliczenia mi dzyokresowe 67 110 10,66% 41 573 5,78%
Pasywa razem 629 646 100,00% 719 274 100,00%  

  
Aktywa Spó ki zmniejszy y si  w 2013 roku o 12,46 %, w tym aktywa obrotowe o 16,10%. Przyczyn  takiego 
stanu rzeczy jest przede wszystkim spadek sprzeda y, przez co spadek nale no ci oraz wi ksza rotacja 
nale no ci i spadek rodków pienie nych. Odzwierciedleniem tych przyczyn jest równie  spadek 
krótkoterminowych warto ci po stronie pasywów. 
Kapita y w asne Emitenta zwi kszy y si  o 3,84% 
 
1.2. Analiza rachunku zysków i strat za rok 2013 
 
  

WYSZCZEGÓLNIENIE 2013 2012 Zmiana Zmiana w %
A. Przychody z dzia alno ci podstawowej 861 441 1 078 582 -217 141 -20,13%
B. Koszty sprzedanych produktów 807 397 1 031 874 -224 477 -21,75%
C. Zysk brutto na sprzeda y 54 044 46 708 7 336 15,71%
Koszty sprzeda y 0 0 0
Koszty ogólnego zarz du 34 967 32 211 2 756 8,56%
D. Zysk/ strata na sprzeda y 19 077 14 497 4 580 31,59%
Saldo na pozosta ej dzia alno ci operacyjnej -1 983 -1 207 -776 64,29%
E. Zysk/Strata na dzia alno ci operacyjnej 17 094 13 290 3 804 28,62%
% EBIT 1,98% 1,23%
Saldo na dzia alno ci finansowej -5 328 -5 709 381 -6,67%
F. Zysk/strata na dzia alno ci gospodarczej 11 766 7 581 4 185 55,20%
Podatek dochodowy 3 350 1 990 1 360 68,34%
F. Zysk (strata) netto 8 416 5 591 2 825 50,53%
% Zysk/strata netto 0,98% 0,52%  

 
W 2013 roku przychody z dzia alno ci podstawowej osi gn y 861.441 tys. z .  W porównaniu z rokiem 
ubieg ym Emitent odnotowa  spadek przychodów w wysoko ci 217.141 tys. z  (20,13%).  
Rok 2013 to kolejny rok spadku przychodów. Stan taki to konsekwencja kontynuacji polityki ochrony mar . 
Zmniejszony popyt inwestycyjny ca y czas powoduje i  firmy budowlane walcz  przede wszystkim cenowo 
na przetargach. Zarz d Emitenta podtrzyma  w 2013 roku priorytet mar owo ci je eli chodzi o realizowane 
inwestycje nawet kosztem zmniejszenia przychodów. 
Wska nik EBIT w 2013 wyniós  1,98%. Wska nik zysku netto w 2013 roku osi gn  warto  0,98%.  
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1.3 Podstawowe wyniki dzia alno ci w 2013 i 2012 roku 
 
PODSTAWOWE WSKA NIKI FINANSOWE  

Wyszczególnienie 2013 2012 
Stopa zwrotu z kapita u – ROE1 3,44% 2,38% 
Stopa zwrotu z aktywów – ROA2  1,34 %  0,78 % 
Mar a EBIT3 1,98 % 1,23% 
Mar a EBITDA4 2,22% 1,43% 
Rentowno  sprzeda y5 6,27% 4,33% 
Rentowno  brutto6 1,37% 0,70% 
Rentowno  netto7 0,98% 0,52% 
Wska nik p ynno ci bie cej8 1,51 1,41 
Wska nik p ynno ci szybkiej9 1,50 1,40 
Wska nik ogólnego zad enia10 61% 67% 
Wska nik zad enia kapita ów w asnych11 1,58 2,06 
 
1zysk netto / kapita  w asny  
2zysk netto / aktywa razem  
3zysk operacyjny / przychody netto ze sprzeda y 

4zysk operacyjny + amortyzacja / przychody netto ze sprzeda y 

5zysk brutto ze sprzeda y / przychody netto ze sprzeda y 

6zysk brutto / przychody netto ze sprzeda y 

7zysk netto / przychody netto ze sprzeda y 
8 maj tek obrotowy / zobowi zania krótkoterminowe 
9maj tek obrotowy – zapasy / zobowi zania krótkoterminowe 

10Zobowi zania i rezerwy na zobowi zania / aktywa razem 
11Zobowi zania i rezerwy na zobowi zania / kapita  w asny 

 
 

1. Poziomem tego wska nika i jego tendencj  w czasie zainteresowani s  szczególnie akcjonariusze 
(inwestorzy) firmy. Wysoki poziom zyskowno ci kapita u w asnego jest dla nich wyznacznikiem 

ciwej alokacji kapita ów. Pozwala przypuszcza , e przedsi biorstwo rozwija si , co stwarza 
mo liwo ci uzyskania wy szych dywidend.  

Wielko  wska nika ROE jest zazwyczaj porównywana z bankow  stop  oprocentowania depozytów 
ugoterminowych. Poziom tego wska nika powinien przewy sza  oprocentowania 
ugoterminowych depozytów bankowych.  

2. Wska nik ten informuje o zdolno ci przedsi biorstwa (a konkretniej - jego aktywów) do generowania 
zysku. Pokazuje, jak efektywnie firma zarz dza swoim maj tkiem. Im wy szy poziom rentowno ci 
aktywów, tym lepsza sytuacja finansowa przedsi biorstwa.  

Wielko ci  ROA zainteresowani s  szczególnie kredytodawcy firmy, gdy  stanowi on cenne ród o 
informacji o zdolno ci maj tku do przynoszenia dochodów, b cych ród em rat i odsetek  
od zaci gni tych kredytów. Zachodnie banki oczekuj , aby wska nik ten osi ga  poziom 2-6 proc., 
przy czym w ma ych firmach powinien on by  wy szy ni  w du ych. Niski poziom wska nika na tle 
przedsi biorstw z tej samej bran y oznacza zazwyczaj niewykorzystanie pe nych mocy wytwórczych 
firmy.  

3. EBIT informuje o rentowno ci sprzeda y osi ganej przez przedsi biorstwo. Tak liczona rentowno  
jest „oczyszczona” z wp ywów jaki maj  na osi gany zysk odsetki od kapita u, podatki oraz zdarzenia 
nadzwyczajne. W 2013 roku w bran y redni poziom wska nika oscylowa  na poni ej zera.  
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4. Trzy przedstawione wska niki rentowno ci informuj  o efektywno ci sprzeda y na ró nych 
poziomach dzia alno ci firmy. Wska niki osi gaj  w ocenie Zarz du zadowalaj ce wielko ci, je eli 
chodzi o bran  budowlan .  

5. Wska niki zad enia wskazuj  na zdolno  firmy do sp acania zobowi za . Oczekuje si ,  
aby wska niki mie ci y si  w przedziale od 1 do 2.  

6. Wska nik ogólnego zad enia obrazuje struktur  finansowania maj tku przedsi biorstwa. Informuje, 
jaki udzia  w ca ci róde  finansowania aktywów firmy stanowi zad enie. Im wy szy poziom tego 
wska nika, tym wy szy poziom zad enia, wy sze te  ryzyko finansowe.  
Zbyt wysoki poziom wska nika ogólnego zad enia mo e wzbudza  zastrze enia co do 
wiarygodno ci finansowej firmy. Wed ug standardów, wska nik ten powinien waha  si   
w przedziale 0.57 - 0.67.  

7. Wzrost wska nika zad enia kapita ów w asnych oznacza wi ksze zaanga owanie obcych róde  
finansowania w stosunku do róde  w asnych, a wi c zwi kszenie stopnia zad enia. Oddzia uje to 
bezpo rednio na poziom ryzyka finansowego z powodu wy szych rat kapita owych i odsetek. 
Warto ci  graniczn  dla ma ych firm jest proporcja 3:1. Dla firm rednich i du ych wymogi s  
ostrzejsze - relacja 1:1. 

1.4 Rachunek Przep ywów Pieni nych 

Spó ka rozpocz a rok obrotowy 2013 ze rodkami pieni nymi w wysoko ci 152.193 tys. z , a zako czy a 
saldem w wysoko ci 57.920 tys. z . 

Ujemne przep ywy operacyjne (92.273 tys.) z  to przede wszystkim efekt znacznej ró nicy pomi dzy okresem 
obrotu nale no ciami w stosunku do okresu obrotu zobowi zaniami. I tak zmiana stanu nale no ci wynios a 
15% (spadek), natomiast zobowi zania krótkoterminowe spad y o 22%, a po wyeliminowaniu warto ci 
obligacji, które na dzie  bilansowy sta y si  zobowi zaniami krótkoterminowymi - o 36% 

1.5 Omówienie perspektyw rozwoju Emitenta w najbli szym roku obrotowym 

Rok 2013 by  dla Emitenta  kolejnym rokiem odbudowy zysków i kapita ów uszczuplonych w wyniku 
strat wygenerowanych w 2011 roku, budowania stabilnego portfela zlece  oraz budowy nowej ga zi 
biznesowej w ramach Grupy Erbud. Na koniec roku 2013 Erbud S.A. mia  portfel zamówie  1.355.039 tys. 
PLN pomimo i  rok 2013 by  kolejnym rokiem spadku produkcji budowlano – monta owej (12%) Erbud S.A. 
zbudowa  rekordowy portfel, który zapewnia stabilizacj  przychodów w roku 2014. 

 
Eksperci rynku budowlanego zgodnie twierdz  i  rok 2013 by  najci szym rokiem dla bran y od 

2004.  Budownictwo by o najgorszym sektorem w gospodarce. Warto  dodana w budownictwie w 2013 roku 
zmniejszy a si  o 9%, a tempo produkcji sprzedanej o 12%  Niektórzy mówi  o roku bankructw w ród firm 
budowlanych.  

Jednak e pozytywnym akcentem jest to i  rok 2014 ma by  okresem, w którym bran a budowlana ma 
zacz  wychodzi  „na plus”. 

 
Cytuj c G ównego Analityka Rynku Budowlanego firmy badawczej PMR – Pana Bart omieja Sosn  – 

rynek budowlany powinien wzrosn  w 2014 roku o oko o 3% - (rozmowa z Nikodemem Chinowskim                  
z PAP ):  

„W ocenie PMR, w 2013 roku najwi kszy spadek w budownictwie odnotowa  segment infrastrukturalny. 

"W 2013 r. spadki mia y miejsce we wszystkich trzech segmentach budownictwa, jednak e rynek w dó  
ci gn o przede wszystkim budownictwo in ynieryjne, które odnotowa o ok. 20-proc. spadek. Korekt  o ok.     
15 proc. odnotowa o budownictwo mieszkaniowe, natomiast budownictwo niemieszkaniowe prezentowa o si  
najbardziej stabilnie i zmala o tylko o ok. 5 proc." - powiedzia . 
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Zdaniem Sosny, pozytywnie na wyniki sektora budowlanego na pocz tku roku oddzia ywa  b dzie korzystna 
aura. 

"Oczekujemy, e dzi ki korzystnym warunkom atmosferycznym, budownictwo zacznie 2014 rok                              
od jednocyfrowych wzrostów. Nie b  to jednak e jeszcze trwa e wzrosty" - powiedzia . 

"Systematyczne wzrosty rynku zacz  si  mog  dopiero w drugim pó roczu, po rozpocz ciu realizacji 
pierwszych inwestycji drogowych z nowego bud etu unijnego, co w po czeniu z budow  kilku bloków 
energetycznych oraz intensywn  realizacj  opó nionych inwestycji kolejowych przyniesie ok. 5-proc. wzrost 
budownictwa in ynieryjnego" - doda  Sosna. 

Oceni , e motorem nap dowym dla ca ego sektora budowlanego w 2014 roku b dzie budownictwo 
in ynieryjne. 

"Pomimo stosunkowo niewielkich wzrostów b dzie to prawdopodobnie najmocniej rozwijaj cy si  segment 
budownictwa, bowiem budownictwo kubaturowe (mieszkaniowe i niemieszkaniowe) ma szans  odnotowa  
jedynie symboliczne wzrosty, cho  niewykluczone s  jeszcze niewielkie spadki, je li inwestorzy wstrzymaj  si  
z realizacj  przygotowanych inwestycji" - powiedzia . 

"Liczba rozpoczynanych nowych mieszka  w 2013 r. zmala a bowiem o 10 proc., co prze y si  jeszcze na 
aby przerób w 2014 r. Tak e w przypadku budownictwa niemieszkaniowego pozwolenia budowlane w 2013 

r. w najlepszym przypadku osi gn y poziom z 2012 r. i nie wida  jeszcze wyra nego o ywienia" - doda .” 

Nikodem Chinowski (PAP) 

 
Prognozowane wzrosty w budownictwie, nowa perspektywa unijna oraz stabilna sytuacja finansowa Emitenta 
to bezwzgl dnie dobry prognostyk na lata 2014-2106. 
 
W pierwszym kwartale 2014 roku Erbud S.A. wyemitowa  4-letnie niezabezpieczone obligacji serii „B”                
co pozwoli o na rolowanie obligacji serii „A”.  
 
Na koniec roku 2013 Erbud S.A. z powodzeniem przed  wszystkie linie kredytowo – gwarancyjne,                   
a 31.03.2014 zosta a zwi kszona linia w Alior Bank. 
 
Dost p do finansowania, rodki w asne, dost p do gwarancji finansowych niezb dnych w procesie 
budowlanym, referencje, grono sta ych inwestorów, rozwój nowych perspektywicznych sektorów dzia alno ci 
pozwalaj  z optymizmem patrze  na kolejne lata.  
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1.6 Opis istotnych czynników ryzyka, zagro  i ich wp ywu na dzia alno  Emitenta 

 Jak wskazuj  dane historyczne dotycz ce bran y budowlanej jest to sektor bardzo nara ony  
na wahania koniunkturalne podobnie jak bran a samochodowa. W porównaniu z t  ostatni  nie jest to jednak 
sektor tak chroniony.  
 

Fala upad ci destabilizuj ca bran e budowlana, która zapocz tkowana zosta a w 2012 roku by a 
bezpo rednio zwi zana z du ymi inwestycjami realizowanymi w ramach EURO 2012.  
Stan taki spowodowa  du  nieufno  instytucji finansowych wobec bran y. W porównaniu z rokiem 2012 
rok 2013 by  rokiem lekkiej odwil y i powrotu sentymentu do bran y budowlanej. Jednak w dalszym ci gu 
brak dost pno ci do kapita u obrotowego to jedno z najwi kszych zagro  dla bran y budowlanej. Pot guje 
je problem p ynno ci i rosn ce zatory p atnicze w ca ej bran y.  
W chwili obecnej Emitent ma zapewnione finansowanie krótkoterminowe, d ugoterminowe (obligacje)                     
oraz dost p do linii gwarancyjnych, co daje du y margines bezpiecze stwa. Jednak e wymaga to sta ego 
monitoringu i szukania alternatyw, poniewa  sytuacja jest bardzo niestabilna je eli chodzi o podej cie 
instytucji finansowych do firm z bran y budowlanej. 
 
 Wiadomym jest, e zmniejszenie produkcji budowlanej mo e przyczyni  si  do wzmo onej walki 
cenowej w ród przedsi biorców. Czy widmo bankructw wyhamuje sk onno ci firm do budowania portfeli 
trudno dzisiaj oceni . Zarz d Emitenta wyra nie wskazuje w obecnej polityce, e nie b dzie bra  udzia u               
w walce cenowej. Stosunkowo niskie mar e w budownictwie nie pozwalaj  aby podejmowa  si  realizacji 
kontraktów, gdzie kalkulacja wskazuje na zysk oscyluj cy wokó  zerowej mar y. 
 
 Ograniczenie inwestycji w powi zaniu z polityk  Emitenta dotycz ca minimalnych, akceptowanych 
mar  b dzie mia o wp yw na budow  portfela na lata 2015 i 2016.  
 
Poza wy ej wymienionymi Zarz d Emitenta nie widzi innych róde  zagro . 
 
 
 
1.7 Badania i rozwój 
W roku obrotowym zako czonym dnia 31 grudnia 2013 roku Spó ka nie prowadzi a dzia  w zakresie bada  
i rozwoju.  



 8

1. OPIS PODSTAWOWYCH PRODUKTÓW ORAZ RYNKÓW ZBYTU  
 
2.1. Opis podstawowych produktów 
 
 

Emitent wiadczy us ugi zwi zane ze wznoszeniem budynków i budowli. Od 2006 roku 100% us ug 
wiadczonych na terenie kraju Emitent wykonuje w systemie Generalnego Wykonawstwa. W zakresie 

eksportu us ug budowlanych jest podwykonawc  (Francja, Belgia, Niemcy, Luksemburg).  
 
 Emitent posiada pi  oddzia ów w takich miastach jak: Toru  z biurem realizacyjnym w Szczecinie               
i Poznaniu, Warszawa, Rzeszów, Wroc aw, Kraków, Katowice.  
 

Emitent posiada bardzo bogat  list  referencyjn , która rok rocznie jest rozszerzana o nowego typu 
obiekty. W ród zrealizowanych inwestycji na li cie znajduj  si : szpitale, szko a, baseny, biurowce, centra 
handlowe, muzeum sztuki wspó czesnej w Toruniu, szereg obiektów mieszkalnych w Warszawie  
i Krakowie, hale produkcyjne. Za granic , jako podwykonawca, Erbud realizuje bardzo skomplikowane 
projekty in ynierskie – zbiorniki na gaz spr ony, tunele, elektrownie.  
 
W ostatnich dwóch okresach struktura realizowanych produktów na terenie kraju przedstawia a si  
nast puj co: 
 

Portfel zlece  z podzia em na segmenty - 2012 
  

M Budynki mieszkalne 156 713 13,7% 
HT Hotele 0 0,0% 
B Budynki biurowe 358 724 31,5% 

HU Budynki handlowo-us ugowe 272 081 23,9% 
PM Budynki przemys owe i magazynowe 1 995 0,2% 
UP Obiekty u yteczno ci publicznej 219 286 19,2% 
DR Budownictwo drogowe 0 0,0% 
IN Budownictwo in ynieryjne 27 840 2,4% 
E Budownictwo elektroenergetyczne 103 469 9,1% 

KS Konstrukcje stalowe 0 0,0% 
UES Us ugi ER Services 0 0,0% 
DW Deweloperka 0 0,0% 
PZ Pozosta e 0 0,0% 

RAZEM 1 140 107 100,0% 
 

Portfel zlece  z podzia em na segmenty – 2013 
 

 
  

M Budynki mieszkalne 90 951 6,7% 
B Budynki biurowe 568 532 42,0% 

HU Budynki handlowo-us ugowe 288 316 21,3% 
PM Budynki przemys owe i magazynowe 0 0,0% 
UP Obiekty u yteczno ci publicznej 106 553 7,9% 
SZ Szpitale 139 517 10,3% 
DR Budownictwo drogowe 1 751 0,1% 
IN Budownictwo in ynieryjne 0 0,0% 
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E Budownictwo elektroenergetyczne 159 419 11,8% 
US Us ugi serwisowe 0 0,0% 
DW Dzia alno  deweloperska 0 0,0% 
PZ Pozosta e 0 0,0% 

RAZEM 1 355 039 100,0% 
 

Jak wida  z prezentowanego wy ej zestawienia w 2013 roku zwi kszy a si  ilo  umów dotycz cych 
budynków biurowych. Spad a ilo  umów dotycz cych budownictwa mieszkaniowego. Zgodnie ze strategi  
Zarz du ro nie udzia  budownictwa energetycznego. 

 
2.2 Ogólna charakterystyka rynku krajowego 
 
 Jak podaje IRG SGH w opracowaniu Pani  Profesor Marii Podgórskiej, I kwarta  2013 roku by  
ostatnim kwarta em ujemnego wzrostu w budownictwie. 
 
W chwili obecnej rosn  optymistyczne prognozy przedsi biorstw budowlanych, których nie zmiot a fala 
upad ci zapocz tkowana w roku 2012. Optymizm dotyczy zarówno portfela zlece , zatrudnienia i sytuacji 
finansowej. Brak tu jednak pokrycia w prognozach nak adów inwestycyjnych. Rok 2013 by  drugim rokiem        
z rz du je eli chodzi o spadek nak adów inwestycyjnych. 
 
Cytuj c IBnGR 2014 rok przyniesie 2,8% wzrostu PKB czyli znacznie wi cej ni  w roku 2013. IBnGR na rok 
2015 prognozuje dalszy wzrost  PKB do poziomu 3,5%. 
 
Wed ug prognozy Instytutu, poprawi si  wyra nie koniunktura w sektorze budowlanym, w którym warto  
dodana wzro nie o 3,0 proc, po spadku w roku ubieg ym o 9,0 proc. 
 

Roczne i kwartalne prognozy makroekonomiczne IBnGR 2013          
   2013 2014 

2013 2014 2015 
    III  IV  I  II  III  IV  
PKB  % r/r 1,9 2,7 2,6 2,7 2,9 3 1,6 2,8 3,5 
PKB  % 0,6 0,9 0,7 0,8 0,8 0,9 x  x  x  
Warto  dodana                      
w przemy le % r/r 4,4 4 4 4,9 5,1 4,7 2,9 4,7 5,4 
w budownictwie % r/r -4,2 -3,2 -0,6 2,3 3,8 4,5 -9 3 6,5 
w us ugach rynkowych % r/r 2,3 2,9 2,2 2,4 2,5 2,5 2,5 2,4 3,2 
Popyt krajowy  % r/r 0,5 1,2 2 2,5 3,1 3,9 -0,2 2,9 3,3 
Spo ycie ogó em % r/r 1,2 2,1 2,1 2,4 2,7 2,9 1,1 2,5 3,2 
w tym: indywidualne % r/r 1 1,9 1,9 2,4 2,7 3 0,8 2,5 3,3 
Nak ady brutto na rodki trwa e % r/r 0,6 1,3 1,6 3,1 4,9 6,8 -0,4 4,7 5,5 
Produkcja sprzedana                      
przemys u % r/r 5 4,5 3,7 4,4 5,3 5,8 2,2 4,8 5,5 
budownictwa % r/r -7,1 -7,3 -2,4 1,5 3,6 4,5 -12 2,6 6 
Inflacja (CPI; rednia)  % 1,1 0,7 1,6 1,7 2 2,1 0,9 1,9 2 
Inflacja (CPI; k.o.)  %  1 0,7 1,6 1,8 2,1 2,2 0,7 2,2 2,1 
Poda  pieni dza (M3, k.o.)  %  6,1 6,1 7,8 8,4 8,4 8,5 6,1 8,5 8,7 
Wynagrodzenie brutto realne  % r/r 3 3,2 3 2,8 2,9 2,9 2,6 2,9 3,1 
Przeci tne zatrudnienie w GN  % r/r -1,2 0,2 1,2 1,4 1,6 1,8 -0,7 1,5 2 
Stopa bezrobocia rejestr. (k.o.)  % 13 13,4 13,8 12,4 12,3 12,6 13,4 12,6 11,8 
Eksport (GUS/RN)  % 6,4 4,9 3,3 4,2 4,7 3,7 4 4 7,2 
Import (GUS/RN)  % 3,4 2,6 2,6 3,9 5,2 6 0,7 4,5 6,8 
Saldo obr. bie . BP (krocz co)  % PKB  -1,9 -1,4 -1 -1,5 -1,7 -2 -1,4 -2 -2,4 
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2.3. Rynek budowlany w Europie 

Wed ug analiz przeprowadzonych przez Ernst & Young i Oxford Economics w roku 2014 strefa EUR 
wzro nie jedynie o 1%, a w 2015 o 1,4% 

 
2.4 Charakterystyka rynków budowlanych w UE, na których dzia a Emitent 
 
W 2012 roku Erbud S.A. rozpocz  ponownie realizacje na terenie Belgii i Holandii. 
 
Na rynkach tych kryzys w bran y budowlanej nie jest tak bardzo odczuwalny  (zw aszcza w sektorze 
budownictwa u yteczno ci publicznej np. szpitale, szko y, domy studenta) W kolejnych latach sektor ten 
powinien utrzyma  si  na dotychczasowym poziomie. Prognoza spadkowa dotyczy jedynie sektora  
budownictwa mieszkaniowego. 
 
Poza tym dzia alno  zagraniczna skupia si  w firmach zale nych od Erbud S.A. – Erbud International                  
Sp. z o.o. oraz GWI GmbH. 
 
 
2.5 Perspektywy rozwoju rynku 

 Rynek budowlany w najbli szym czasie  

W marcu ogólny klimat koniunktury w budownictwie oceniany jest mniej pesymistycznie ni  w lutym                      
i w analogicznym miesi cu ubieg ego roku. Oceny bie cego portfela zamówie , produkcji budowlano-
monta owej oraz sytuacji finansowej s  mniej negatywne od zg aszanych przed miesi cem. Prognozy 
dotycz ce portfela zamówie  i produkcji budowlano-monta owej s  optymistyczne, lepsze od niekorzystnych 
przewidywa  formu owanych w lutym. Prognozy sytuacji finansowej s  mniej pesymistyczne od zg aszanych 
w ubieg ym miesi cu. Przedsi biorcy spodziewaj  si  nieco mniej znacz cego od zapowiadanego w lutym 
spadku cen robót budowlano-monta owych. 
 
W marcu ogólny klimat koniunktury w budownictwie kszta tuje si  na poziomie minus 12  
(w lutym minus 18). Popraw  koniunktury sygnalizuje 14% przedsi biorstw, a jej pogorszenie 26% (przed 
miesi cem odpowiednio 12% i 30%). Pozosta e przedsi biorstwa uznaj , e ich sytuacja nie ulega zmianie. 
 
OGÓLNY KLIMAT KONIUNKTURY W BUDOWNICTWIE 
Oceny bie cego portfela zamówie , produkcji budowlano-monta owej oraz sytuacji finansowej s  mniej 
negatywne od zg aszanych przed miesi cem. Prognozy dotycz ce portfela zamówie  i produkcji budowlano-
monta owej s  optymistyczne, lepsze od niekorzystnych przewidywa  formu owanych w lutym. Prognozy 
sytuacji finansowej s  mniej pesymistyczne od zg aszanych w ubieg ym miesi cu. Utrzymuje si  
sygnalizowany w lutym wzrost opó nie  p atno ci za wykonane roboty budowlano-monta owe. 
Planowane redukcje zatrudnienia mog  by  mniejsze od zapowiadanych przed miesi cem. Przedsi biorcy 
spodziewaj  si  nieco mniej znacz cego od oczekiwanego w lutym spadku cen robót budowlano-
monta owych. Spo ród badanych podmiotów 20% (podobnie jak przed rokiem) planuje prowadzenie prac 
budowlano-monta owych za granic . Dyrektorzy tych przedsi biorstw spodziewaj  si  – po raz pierwszy             
od kwietnia 2012 r. – niewielkiego wzrostu portfela zamówie  na roboty budowlano-monta owe na rynkach 
zagranicznych. ( ród o: GUS) 
 
 
 
 
 
2.6 Krótki opis otoczenia gospodarczego w kontek cie odbiorców i dostawców 
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2.6.1. Odbiorcy 
 

Emitent dzia a na rynku inwestycyjnym. Jego g ównymi odbiorcami s  du e podmioty gospodarcze 
oraz administracja publiczna. W ród g ównych odbiorców mo na wyró ni  tych, z którymi wspó praca 
przebiega  w d ugim okresie  –  Dom Development  S.A.;  Spó ki  z  Grupy Rank Progress,  Spó ki  z  Grupy LC 
Corp, Red Real Estate, Dakota Investments, Spó ki z grupy HINES, Auchan Polska, Grupa developerska 
CGL, Spó ki z grupy Capital Park szereg jednostek samorz dowych.  
  W tym miejscu Zarz d Erbud S.A. chcia by podzi kowa  wszystkim Inwestorom za zaufanie, którym 
obdarzyli Firm  udzielaj c jej zlece . 
 
2.6.2. Dostawcy 
 
Dostawcy Emitenta dziel  si  na dostawców materia ów i podwykonawców us ug. Tak jak wcze niej 
wspomniano, Emitent realizuje w asnymi si ami wy cznie inwestycje do stanu surowego.  
Wobec powy szego wszystkie pozosta e prace s  zlecane firmom podwykonawczym. Zgodnie z zasadami 
ISO, Emitent jest zobowi zany posiada  wachlarz kwalifikowanych dostawców. Procedura taka jest 
niezb dna ze wzgl du na weryfikacj  cen oraz gro  uzale nienia si  od jednego dostawcy/klienta.  
Poza tymi dwoma aspektami dzia alno  Emitenta jest rozprzestrzeniona geograficznie i ze wzgl dów 
technicznych ka dy region posiada swoje w asne bazy dostawców i podwykonawców. 
Wobec powy szego nie ma zagro enia ze wzgl du na uzale nienie si  od jednego dostawcy                               

 podwykonawcy. 
 
 
3.  INFORMACJE O ZAWARTYCH UMOWACH 
 
3.1. Struktura sprzeda y w powi zaniu ze struktur  organizacyjn . 

 
Tak jak w poprzednim okresie, tak te  w roku 2013 Emitent dzia a na terenie kraju oraz „starej” Unii 
Europejskiej. W tym celu w strukturze organizacyjnej Emitenta funkcjonuj  oddzia y: Toru  z biurem 
realizacyjnym w Szczecinie, Warszawa, Rzeszów, Wroc aw, Kraków, Katowice oraz  
biuro techniczne w Poznaniu. 
Pod koniec roku nast pi a zmiana w strukturze wewn trznej Emitenta.  Oddzia  w Szczecinie straci  
samodzielno  i sta  si  biurem technicznym oddzia u Toru . Takie dzia alnie mia o przede wszystkim na celu 
optymalizacj  kosztów sta ych oraz komunikacji. 
 
Taka struktura pozwala Emitentowi uniezale ni  si  od rynku lokalnego i czynnie ekspandowa  na nowe 
rejony geograficzne. 

 

Warto  umów podpisanych w Polsce w roku 2013  przedstawia si  nast puj co (dane w tys. z ) 
 

ISTOTNE KONTRAKTY PODPISANE W 2013 R. 

Lp. Oddzia  Kontrakt Zleceniodawca Data podp. 
Kontraktu 

Warto  
kontraktu 

netto 
w TPLN 

ERBUD S.A. - KRAJ 

1 Warszawa Nowe Bielany IV GLI Sp. z o.o. Komandytowa , 
Warszawa Domaniewska 2013-02-27 25 499 
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2 Rzeszów 

Kompleksowe wykonanie robót budowlano - 
monta owo - instalacyjnych wraz z dostaw , 
monta em i uruchomieniem wyposa enia, 
urz dze  i aparatury w trzech obiektach 
szpitalnych tj.:Szpital Specjalistyczny im. 
Ludwika Rydygiera Sp. z o.o. w Krakowie, 
Krakowski Szpital Specjalistyczny im. Jana 
Paw a II w Krakowie, Szpital Wojewódzki 
im. w. ukasza w Tarnowie 

Szpital Specjalistyczny im. 
Ludwika Rydygiera Sp. z o.o. 
w Krakowie, Krakowski 
Szpital Specjalistyczny im. 
Jana Paw a II w Krakowie, 
Szpital Wojewódzki im. w. 

ukasza w Tarnowie 

2013-02-28 34 951 

3 Katowice 
Budowa zak adu unieszkodliwiania i odzysku 
odpadów nr dz.92/32 w Skarbimierzu Osiedle 
I 

MO-BRUK S.A. 2013-02-28 950 

4 Katowice 

Budowa pomieszczenia malarnii farbami 
proszkowymi wraz z zapleczem socjalnym w 
hali produkcyjnej ROCKWELL Automation 
w Katowicach 

Rockwell Automation Sp. z 
o.o. 2013-02-28 701 

5 Rzeszów Rozbudowa Szpitala Powiatowego w 
Wadowicach o Pawilon kowy E 

Powiat Wadowicki - Starostwo 
Powiatowe w Wadowicach 2013-03-25 2 619 

6 Warszawa Centrum Dekada 
Dekada Grójec Sp. z o.o., Al. 
Niepodleg ci 124, 02-577 
Warszawa 

2013-03-25 15 800 

7 Warszawa Biurowiec Pu awska 111 

Pu awska 113 Sp. z o.o. Spó ka 
Komandytowo-Akcyjna, 
Marynarska 11, 02-674 
Warszawa 

2013-04-05 20 322 

8 Rzeszów 
Wykonanie projektu wykonawczego oraz 
wykonanie rozbudowy Centrum Klinicznego 
Uniwersytetu Medycznego we Wroc awiu 

Uniwersytet Medyczny im. 
Piastów skich we 
Wroc awiu 

2013-05-10 51 800 

9 Rzeszów 

Wykonanie projektu budowlano-
wykonawczego i realizacja zadania: 
Przebudowa pomieszcze  Bloku Porodowego 
w Szpitalu Wojewódzkim  im. w. ukasza 
SP ZOZ w Tarnowie ul. Lwowska 178 a 

Szpital Wojewódzki im. w. 
ukasza SPZOZ w Tarnowie, 

ul. Lwowska 178a,        33-100 
Tarnów 

2013-05-21 2 385 

10 Wroc aw Obiekt handlowo-us ugowy Pogodne 
Centrum w Ole nicy 

E.F. Progress XI Sp. z o.o. 
Spó ka Komandytowo-Akcyjna 
ul. Konopnicka 3 lok 5a, 00-
491 Warszawa 

2013-06-03 15 500 

11 Toru  Budowa biurowca Ko ciuszko Business Point 
przy ulicy Ko ciuszki 73 w Toruniu 

Rywal RHC Sp. z o.o. w 
Toruniu 2013-06-11 25 800 

12 Warszawa Budowa budynku biurowo-us ugowego z 
gara em podziemnym przy ulicy Czerskiej 

Facinelli 1 Sp. z o.o., ul. 
Fabryczna 5 , 00-446 
Warszawa 

2013-06-17 45 000 

13 Warszawa 

,,Royal Wilanów "Kompleksowa realizacja 
budynku wielofunkcyjnego biurowo-
us ugowego z gara em podziemnym oraz 
infrastruktur  techniczn  i 
zagospodarowaniem terenu 

Hazel Investments Sp. z o.o., 
ul. Marynarska 11 , 02-674 
Warszawa 

2013-06-18 212 477 

14 Wroc aw Budowa cznika drogowego wraz PRW Sp. z o.o., ul. w. 
Miko aja 12, Wroc aw 2013-06-10 6 316 

15 Katowice Dalkia - naw glanie Dalkia ód  S.A. 2013-06-27 42 789 

16 Toru  Budynek biurowo-us ugowy Mangalia-
przek adka Arkady Sobieskiego Sp. z o.o. 2013-06-28 1 764 

17 Katowice Elektromont – Tarnowskie Góry budynek 
biurowy 

PPUH ELEKTROMONT 
Leszek Gorol Spó ka Jawna, ul. 
Asfaltowa 103, 42-289 
Wo niki 

2013-07-01 1 225 

18 Katowice Rafako EC Kraków – fundamenty Rafako S.A., ul. kowa 33, 
Racibórz 2013-07-04 10 912 

19 Kraków Szpital Wielospecjalistyczny przy ul. 
Ceglanej w Katowicach 

CMC „Geo Projekt 2 „ Sp. z o. 
o., Sp. k. 2013-07-18 54 933 
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20 Warszawa Budynek Biurowy  Lipsk Polskie Inwestycji Sp. z o.o. 2013-08-02 11 700 

21 Toru  Przebudowa Centrum Zdrowia Brzeziny w 
Brzezinach 

Powiatowe Centrum Zdrowia 
w Brzezinach Sp. z o.o.,   ul. 
M.Sklodowskiej-Curi 6,  95-
060 Brzeziny 

2013-08-08 1 650 

22 Toru  
Budowa Centrum Handlowo-Us ugowo-
Rozrywkowego Galeria Pilska przy ul. 
Zygmunta Starego, Zakopia skiej i 14-lutego 

Progress XX Sp. z o.o. 2013-09-13 58 400 

23 Rzeszów Budowa obwodu utrzymania autostrady 
(OUA) na terenie w a Wierzbna 

Generalna Dyrekcja Dróg 
Krajowych i Autostrad Oddzia  
w Rzeszowie 
35-959 Rzeszów, ul. Legionów 
nr 20 

2013-09-20 10 367 

24 Katowice Mo-Bruk - Zabrze Mo-BRUK SA, 33-322 
Korzenna, Niecew 68 2013-09-05 4 760 

25 Rzeszów 

Budowa O rodka Psychiatrycznego wraz ze 
Specjalistyczn  Poradni  Konsultacyjn  i 
zespo em techniczno – administracyjnym” 
dla  Szpitala Wojewódzkiego im. w. 

ukasza SP ZOZ w Tarnowie 

Szpital Wojewódzki im. w. 
ukasza SPZOZ w Tarnowie 

ul. Lwowska 178a  
33-100 Tarnów 

2013-10-02 17 475 

26 Katowice Budowa zak du unieszkodliwiania  i odzysku 
odpadów w Skarbimierzu Osiedle II ETAP 

Mo-BRUK SA, 33-322 
Korzenna, Niecew 68 2013-10-03 6 250 

27 Wroc aw Promenady Wroc awskie II Promenady II VD Sp. z o.o. 2013-10-08 31 600 
28 Wroc aw Biurowiec ZITA Etap B Promenady Zita Sp. z o.o. 2013-10-08 24 700 

29 Rzeszów 
Zagospodarowanie zespo u zabytkowego 
Twierdzy Przemy l w celu udost pnienia dla 
turystyki kulturowej etap I 

Zwi zek Gmin Fortecznych 
Twierdzy Przemy l 
ul. Ko ciuszki 7,  
37-700 Przemy l 

2013-10-22 9 674 

30 Toru  Mangalia - umowa warunkowa Arkady Sobieskiego  Sp. z  o.o. 2013-11-27 31 700 

31 Wroc aw CH-U Nowy Rynek  w Jeleniej Górze Euro Mall Polska XXIII Sp. z 
o.o. 2013-12-20 133 700 

32 Kraków Budynek mieszkalny Perla Verona w 
Krakowie 

Perla Verona Building Sp. z 
o.o. Sp. k  z siedzib  w 
Krakowie 

2013-12-18 15 700 

 
 
Projekty realizowane przez  Erbud SA w 2013 roku za granic . 
 

Lp. Kontrakt Zleceniodawca Data podp. 
 kontraktu 

Warto  kontraktu netto 
w PLN 

1 Prefaco BE1301 Prefaco 2013-01-02 270  
2 Tooren II BE1304 MBG 2013-03-01 3 921  
3 Cezanne II BE1305 Vanhout 2013-06-01 310 

 
3.2. Inne znacz ce umowy podpisane w roku 2013 oraz do dnia sporz dzenia sprawozdania. 

 
W 2013 roku oraz w okresie do dnia sporz dzenia sprawozdania Emitent nie podpisywa  znacz cych umów             
o charakterze innym ni  budowlane. 

3.3 Znacz ce umowy ubezpieczeniowe 

Na dzie  publikacji sprawozdania Emitent posiada nast puj ce umowy ubezpieczeniowe. 
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Nr polisy Ubezpieczyciel 
Termin 

rozpocz cia 
Termin 

zako czenia 
Przedmiot 

ubezpieczenia Warto  ubezpieczenia 

2361000337 Chartis Europe 
S.A. 01-04-2013 31-03-2014 

Ubezpieczenie 
OC cz onków 

Zarz du 
20.000.000,00 PLN 

2361000337 Chartis Europe 
S.A. 01-04-2014 31-03-2015 

Ubezpieczenie 
OC cz onków 

Zarz du 
30.000.000,00 PLN 

901006650989 STU Ergo 
Hestia S.A. 01-01-2014 31-12-2014 

Ryzyka 
budowlano – 
monta owe 

Open car 

901006650986 STU Ergo 
Hestia S.A. 01-01-2014 31-12-2014 

Ubezpieczenie 
odpowiedzialno ci 
cywilnej z tytu u 

prowadzenia 
dzia alno ci 

50.000.000,00 PLN - na 
jedno zdarzenie;                       

100.000.000,00 PLN - 
na wszystkie zdarzenia 

3.4 Znacz ce umowy finansowe 

W dniu 17.04.2013 r. spó ka Erbud S.A. podpisa a umow  zlecenia o okresowe udzielanie gwarancji 
ubezpieczeniowych kontraktowych z Powszechnym Zak adem Ubezpiecze  Spó  Akcyjn  z siedzib                  
w Warszawie. 
Umowa obejmuje udzielanie gwarancji ubezpieczeniowych kontraktowych na zlecenie Erbud S.A. 
Maksymalny limit zaanga owania wynosi 50.000.000,00 PLN, z zastrze eniem , e limit zaanga owania 
z tytu u gwarancji zwrotu zaliczki nie mo e by  wy szy ni  6.000.000,00 PLN. Powy sze limity obowi zuj  
do dnia 25.03.2014 r. z mo liwo ci  przed enia na kolejny okres. 
 
W dniu 05.09.2013 r.  spó ka  Erbud  S.A.  podpisa a  Aneks  do  Umowy  Kredytowej  z  Alior  Bank  S.A.                    
Na mocy Umowy przed ono okres trwania linii w wysoko ci 50 mln z  do dnia 4 wrze nia 2014 roku.  
 
W dniu 30.10.2013 r. Emitent podpisa  Aneks do Umowy wielocelowej linii kredytowej z BNP Paribas Bank 
Polska S.A.. Na mocy Aneksu strony zwi kszy y lini  z 30 mln z  do 40 mln z  i wyd y okres jej 
dyspozycji do dnia 29 pa dziernika 2014 roku. 
 
W dniu 20 grudnia 2013 r. Erbud S.A. podpisa a aneks wyd aj cy o 12 miesi cy umow  o wspó pracy                
z mBank S.A., na mocy której Emitent b dzie móg  korzysta  z produktów bankowych w postaci kredytu                 
w rachunku bie cym oraz linii na Gwarancje finansowe. Wielko  ca ej linii to 80 mln z  (osiemdziesi t 
milionów z otych 00/100), z czego podlimit dotycz cy finansowania d nego wynosi 10 mln. z  (dziesi  
milionów z otych). 
Linia jest zabezpieczona cesjami z nale no ci z kontraktów budowlanych oraz hipotek  na spó dzielczym 

asno ciowym prawie do lokalu biurowego w Warszawie. 
 
W dniu 30 grudnia 2013 r. Erbud S.A. podpisa a aneks wyd aj cy o 12 miesi cy umow  o wspó pracy                
z ING Bank ski S.A., na mocy której Emitent wraz z podmiotami zale nymi: Budlex S.A.; PBDI S.A.; 
Engorem Sp. z o.o. b dzie móg  korzysta  z produktów bankowych w postaci kredytu w rachunku bie cym 
oraz linii na Gwarancje finansowe. Wielko  ca ej linii to 80 mln z  (osiemdziesi t milionów z otych 00/100), 
z czego podlimit dotycz cy finansowania d nego wynosi 32 mln. z  (trzydzie ci dwa miliony z otych). 
 
W dniu 31 marca 2014 roku Emitent podpisa  Aneks nr 2 do Umowy do Umowy Kredytowej zwi kszaj cej 
poziom finansowania Emitenta przez Alior Bank S.A. z 50 mln z  do 80 mln z . 
Zwi kszony limit dotyczy podlimitu na gwarancje finansowe. W zwi zku z powy szym w chwili obecnej 
Emitent posiada mo liwo  zad ania si  w rachunku bie cym do 10 mln z , natomiast dost pny limit 
pozwalaj cy na uzyskiwanie gwarancji na realizowane kontrakty wzrós  z 40 mln z  do 70 mln z . 
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W dniu 18 marca 2014 roku, Zarz d Spó ki podj  uchwa  o emisji do 5.200 obligacji na okaziciela, 
zdematerializowanych, niezabezpieczonych ("Obligacje") o cznej warto ci nominalnej nie wy szej                   
ni  52.000.000 PLN (s ownie: pi dziesi t dwa miliony z otych). Warto  nominalna jednej Obligacji 
wyniesie 10.000 PLN (s ownie: dziesi  tysi cy z otych). Cena emisyjna wyniesie 9.587 PLN (s ownie: 
dziewi  tysi cy pi set osiemdziesi t siedem z otych). Dzie  emisji Obligacji zosta  ustalony na 26 marca 
2014 roku, a dzie  wykupu zosta  na 26 marca 2018 roku. Oprocentowanie Obligacji b dzie 
oprocentowaniem zmiennym opartym o stawk  WIBOR 6M powi kszon  o mar  równ  3,0 punktom 
procentowym. Emisja Obligacji zostanie przeprowadzona w trybie o którym mowa w art. 9 pkt 3 ustawy                 
z dnia 29 czerwca 1995 r. o obligacjach (Dz.U. z 2001 r., Nr 120, poz. 1300 ze zm.). Emitent b dzie ubiega  
si  o wprowadzenie Obligacji na platform  obrotu d nych instrumentów finansowych prowadzon  przez 
Gie  Papierów Warto ciowych w Warszawie S.A. w formule alternatywnego systemu obrotu. 
 
1. Cel emisji 
Zak adaj c, e wszystkie Obligacje zostan  nabyte przez inwestorów, oczekuje si , e wp ywy brutto z emisji 
obligacji wynios  49.852.400 PLN (s ownie: czterdzie ci dziewi  milionów osiemset pi dziesi t dwa 
tysi ce czterysta z otych). Zarz d Emitenta nie wyklucza jednak e, e cz  Obligacji zostanie op acona 
poprzez potr cenie wierzytelno ci dotycz cych obligacji serii A i op acenia Obligacji. W przypadku 
rozliczenia cz ci lub ca ci emisji Obligacji w ww. sposób wp ywy brutto z emisji b  odpowiednio 
ni sze. 
Emitent zamierza przeznaczy rodki finansowe na:  
(1) Wykup obligacji serii A wyemitowanych przez Emitenta. Emitent nie wyklucza, e cz  z inwestorów, 
którzy s  w posiadaniu obligacji serii A b dzie zainteresowana dalszym wspieraniem rozwoju Emitenta                  
i mo e uczestniczy  w emisji Obligacji. Nie mo na zatem wykluczy , e cz  z inwestorów b dzie chcia a 
zap aci  za Obligacje poprzez potr cenie wierzytelno ci dotycz cych obligacji serii A i op acenia Obligacji. 
(2) Sfinansowanie zwi kszonego zapotrzebowania na kapita  obrotowy zwi zany z rekordowymi 
zamówieniami Grupy Kapita owej Emitenta. Grupa Kapita owa Emitenta posiada a na koniec 2013 roku 
rekordowy w swojej historii portfel zamówie  równy 1,6 mld PLN, co oznacza wzrost o ok. 26% w stosunku 
do 2012 roku. Pozyskanie nowych rodków lub te  wyd enie terminu zapadalno ci obligacji serii A pozwoli 
na zapewnienie finansowania dalszego rozwoju Grupy Kapita owej Emitenta w kolejnych latach. 
Emitent zastrzega prawo do zmiany wy ej wymienionego sposobu wykorzystania wp ywów z Obligacji, 
je eli wyst pi  nieprzewidziane okoliczno ci, które mog  wywrze  negatywny wp yw na dzia alno  Grupy 
Kapita owej Emitenta. Informacje dotycz ce jakichkolwiek zmian sposobu wykorzystania wp ywów z emisji 
Obligacji zostan  przekazane do publicznej wiadomo ci w formie przewidzianej przez odpowiednie przepisy 
prawa, niezw ocznie po podj ciu stosownych decyzji. 
 
2. Okre lenie rodzaju emitowanych obligacji 
Obligacje na okaziciela, zdematerializowane, niezabezpieczone o warto ci nominalnej 10.000 PLN (s ownie: 
dziesi  tysi cy z otych) ka da. Obligacje b  obligacjami czteroletnimi. 
 
3. Wielko  emisji 
Emitent zamierza wyemitowa  do 5.200 obligacji na okaziciela, zdematerializowanych, niezabezpieczonych   
o cznej warto ci nominalnej nie wy szej ni  52.000.000 PLN (s ownie: pi dziesi t dwa miliony z otych). 
 
4. Warto  nominalna i cena emisyjna 
Emitent zamierza wyemitowa  Obligacje o warto ci nominalnej 10.000 PLN (s ownie: dziesi  tysi cy 

otych) i o cenie emisyjnej 9.587 PLN (s ownie: dziewi  tysi cy pi set osiemdziesi t siedem z otych) 
ka da. 
 
5. Warunki wykupu i warunki wyp aty oprocentowania 
Wykup Obligacji nast pi poprzez zap at  obligatariuszom w dniu wykupu kwoty pieni nej odpowiadaj cej 
warto ci nominalnej Obligacji powi kszonej o nale ne odsetki obliczone w sposób wskazany w warunkach 
emisji Obligacji. Obligatariuszom b dzie przys ugiwa o prawo za dania wcze niejszego wykupu Obligacji  
w razie wyst pienia przypadku naruszenia wskazanego w warunkach emisji Obligacji, na zasadach 
okre lonych w warunkach emisji Obligacji. 
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Oprocentowanie Obligacji b dzie oprocentowaniem zmiennym opartym o stawk  WIBOR 6M powi kszon   
o mar  równ  3,0 punktom procentowym. Odsetki od warto ci nominalnej Obligacji b  naliczane od dnia 
emisji (w cznie) i p atne w ka dym dniu wyp aty odsetek zgodnie z warunkami emisji Obligacji. Ostatnim 
dniem naliczania odsetek b dzie dzie  poprzedzaj cy dzie , w którym nast pi wykup Obligacji. 
 
6. Wysoko  i formy ewentualnego zabezpieczenia i oznaczenie podmiotu udzielaj cego zabezpieczenie 
Obligacje b  obligacjami niezabezpieczonymi. 
 
7. Warto  zaci gni tych zobowi za  na ostatni dzie  kwarta u poprzedzaj cego udost pnienie 
propozycji nabycia oraz perspektywy kszta towania zobowi za  emitenta do czasu ca kowitego wykupu 
obligacji proponowanych do nabycia 
 
Na dzie  31 grudnia 2013 roku ca kowite saldo zobowi za  jednostki dominuj cej Grupy Kapita owej 
Emitenta wynios o 280,5 mln PLN, z czego 0,3 mln PLN przypada o na zobowi zania d ugoterminowe,        
280,2 mln PLN na zobowi zania krótkoterminowe. 
W ramach zobowi za  jednostki dominuj cej Grupy Kapita owej Emitenta, najbardziej istotne pozycje 
stanowi y: (i) zobowi zania z tytu u dostaw i us ug w kwocie 212,5 mln PLN, (ii) obligacje serii A w kwocie 
50 mln PLN oraz (iii) pozosta e zobowi zania finansowe (m.in. leasing finansowy) równe 2,6 mln PLN. 
Ponadto, saldo rodków pieni nych i innych aktywów pieni nych jednostki dominuj cej Grupy Kapita owej 
Emitenta dzie  na 31 grudnia 2013 roku wynios o 57,9 mln PLN. Nadwy ka gotówki nad zobowi zaniami 
oprocentowanymi wynios a 5,5 mln PLN. 
Zobowi zania warunkowe, pozabilansowe (bankowe i ubezpieczeniowe) jednostki dominuj cej Grupy 
Kapita owej Emitenta w postaci udzielonych gwarancji na dzie  31 grudnia 2013 roku przedstawia y si  
nast puj co: (i) gwarancje zap aty zobowi za  równe 6,7 mln PLN, (ii) gwarancje dobrego wykonania 
kontraktu równe 145,5 mln PLN oraz (iii) gwarancje naprawy wad i usterek wynosz ce 132,0 mln z . 

czne saldo zobowi za  warunkowych w postaci udzielonych gwarancji wynios o na koniec IV kwarta u 
2013 roku 284,2 mln PLN. 
Ponadto jednostka dominuj ca Grupy Kapita owej Emitenta udzieli a spó kom zale nym wchodz cym                 
w sk ad Grupy Kapita owej Emitenta po yczek i por cze . Salda po yczek udzielonym jednostkom zale nym 
na dzie  31 grudnia 2013 roku przedstawia y si  nast puj co: (i) po yczki udzielona spó ce Budlex S.A.: 28,5 
mln PLN oraz (iii) po yczki udzielona spó ce Erbud International Sp. z o.o.: 9,2 mln PLN. 
Gwarancje i por czenia udzielone przez Emitenta spó kom wchodz cym w sk ad Grupy Kapita owej Emitenta 
na 31 grudnia 2013 roku przedstawia y si  nast puj co: (i) por czenie cywilne udzielone w dniu 28 wrze nia 
2009 roku przez GWI GmbH o warto ci 2 mln EUR KBC w zwi zku z kredytem w rachunku bie cym (data 
wyga ni cia por czenia 31 lipca 2014 roku), (ii) gwarancja udzielona przez BRE na zlecenie Erbud S.A.                 
w dniu 25 maja 2011 roku przez GWI GmbH o warto ci 2 mln EUR Commerzbank w zwi zku z kredytem             
w rachunku bie cym (data wyga ni cia por czenia 1 lipca 2014 roku). Na dzie  31 grudnia 2013 roku 
ca kowite saldo zobowi za  bez uj cia rezerw na zobowi zania, kontraktów budowlanych oraz rozlicze  
mi dzyokresowych Grupy Kapita owej Emitenta wynios o 369,1 mln PLN, z czego 19,9 mln PLN przypada o 
na zobowi zania d ugoterminowe, a 349,2 mln PLN na zobowi zania krótkoterminowe. 
W ramach zobowi za  Grupy Kapita owej Emitenta, najbardziej istotne pozycje stanowi y: (i) zobowi zania  
z tytu u dostaw i us ug oraz pozosta e zobowi zania: 194,1 mln PLN, (ii) obligacje serii A w kwocie 50 mln 
PLN, (iii) d ugoterminowe kredyty bankowe i po yczki: 14,5 mln PLN, (iv) krótkoterminowe kredyty 
bankowe i po yczki: 24,5 mln PLN oraz (v) inne zobowi zania finansowe (leasing finansowy): 5,4 mln PLN. 
Na dzie  31 grudnia 2013 roku saldo rodków pieni nych i ich ekwiwalentów na poziomie 
skonsolidowanym wynios o 124,6 mln PLN. 
Perspektywy kszta towania si  zobowi za  Emitenta do czasu ca kowitego wykupu Obligacji  
Sektor w którym dzia a Grupa Kapita owa Emitenta charakteryzuje si  wysok  zmienno ci  w zakresie 
zapotrzebowania na kapita  obrotowy. Jest to uwarunkowane czynnikami sezonowymi oraz bie  sytuacj  
na rynku budowlanym. 
Na koniec grudnia 2013 roku Grupa Kapita owa Emitenta posiada a rekordowy w swojej historii portfel 
zamówie  o warto ci 1.600 mln PLN. 
Jednostka dominuj ca Grupy Kapita owej Emitenta po emisji Obligacji nie przewiduje dalszego zwi kszania 
zad enia z tytu u kredytów, po yczek czy te  emisji instrumentów d nych. Dodatkowe zad enie mo e 
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jednak zosta  zaci gni te przez spó ki zale ne wchodz ce w sk ad Grupy Kapita owej Emitenta, przede 
wszystkim przez spó  dewelopersk  Budlex S.A., której dzia alno  jest kapita och onna. 
 
Emitent b dzie prowadzi  konserwatywn  polityk  w zakresie finansowania w celu utrzymania Wska nika 
Zad enie Finansowe Netto / Kapita y W asne Na Poziomie Jednostkowym poni ej 0,6 oraz Wska nika 
Zad enie Finansowe Netto / Kapita y W asne Na Poziomie Skonsolidowanym poni ej 1. 
 
W dniu 25 marca 2014 Emitent otrzyma  informacj  o podj ciu przez Zarz d Krajowego Depozytu Papierów 
Warto ciowych S.A. uchwa y nr 332/14 w sprawie zarejestrowania w KDPW do 5.200 obligacji na okaziciela 
serii B. Obligacje zosta y wyemitowane na podstawie Uchwa y Zarz du Erbud S.A. nr 1/2014 z dnia                    
18 marca 2014 roku. Warto  nominalna obligacji - 10.000 z  ka da. Termin wykupu - 26 marca 2018 rok. 
Kod: PLERBUD00053 
 
W dniu 26 marca 2014  Zarz d Spó ki podj  uchwa  o nabyciu 40.000 (s ownie: czterdziestu tysi cy) 

asnych obligacji serii A, wyemitowanych na podstawie uchwa y Zarz du Spó ki z dnia 29 czerwca 2011 
roku, o warto ci nominalnej 1.000,00 PLN (s ownie: jeden tysi c z otych) ka da, wprowadzonych do obrotu 
na platformie obrotu d nych instrumentów finansowych prowadzonej przez BondSpot S.A. w formule 
alternatywnego systemu obrotu ("Obligacje") a Spó ka w tym samym dniu, tj. w dniu 26 marca 2014 roku 
naby a Obligacje. Nabycie Obligacji nast pi o w celu ich umorzenia. czna warto  nominalna nabytych 
przez Spó  w asnych Obligacji wynios a 40.000.000,00 PLN (s ownie: czterdzie ci milionów z otych), 
natomiast czna cena nabycia wynios a 40.462.800,00 PLN (s ownie: czterdzie ci milionów czterysta 
sze dziesi t dwa tysi ce osiemset z otych). 
 
W dniu 26 marca 2014 Spó ka zako czy a proces emisji obligacji serii „B” 
 
W dniu 9 kwietnia 2014 Spó ka z a wniosek do Zarz du GPW S.A. o  wprowadzenie d nych 
instrumentów finansowych  do alternatywnego systemu obrotu  na Catalyst. 
 
4. INORMACJE O POWI ZANIACH ORGANIZACYJNYCH I KAPITA OWYCH EMITENTA 
ORAZ OPIS TRANSAKCJI Z PODMIOTAMI POWI ZANYMI. 
 
4.1 Opis powi za  kapita owych Emitenta 
 
W sk ad Grupy Kapita owej ERBUD S.A. wchodz  nast puj ce podmioty gospodarcze podlegaj ce 
konsolidacji: 
 Podmiot dominuj cy:  

Erbud S.A. z siedzib  w Warszawie 
 Podmioty zale ne: 

o Erbud International spó ka z ograniczon  odpowiedzialno ci  z siedzib  w Toruniu; 
o GWI GmbH z siedzib  w Duesselldorf (Niemcy) 
o Grupa Budlex  
o PBDI S.A. 
o Erbud Energetyka Sp. z o.o. z siedzib  w Katowicach 
o Erbud Industry Sp. z o.o. (poprzednio Ersteel Sp. z o.o.) 
o Engorem Sp. z o.o. 
o Delta Sp. z o.o. 

 
Spó ka dominuj ca Erbud  S.A. na dzie  31.12.2013 posiada 100% udzia ów w kapitale zak adowym spó ki 
zale nej Erbud International Sp. z o.o. 
  
Spó ka dominuj ca Erbud  S.A. na dzie  31.12.2013 posiada 85% udzia ów w kapitale zak adowym spó ki 
zale nej  GWI GmbH.  
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Spó ka dominuj ca Erbud  S.A. na dzie  31.12.2013 posiada 90% udzia ów w kapitale zak adowym spó ki 
zale nej  Budlex S.A. 
 
Spó ka dominuj ca Erbud S.A. na dzie  31.12.2013 posiada 94,27% udzia ów w kapitale zak adowym spó ki 
zale nej PBDI S.A. 
 
Spó ka dominuj ca Erbud S.A. na dzie  31.12.2013 posiada 100% udzia ów w kapitale zak adowym spó ki 
Erbud Energetyka Sp. z o.o.. 
 
Spó ka dominuj ca Erbud  S.A. na dzie  31.12.2013 posiada 100% udzia ów w kapitale zak adowym spó ki 
zale nej Erbud Industry Sp. z o.o. (poprzednio Ersteel Sp. z o.o.) 
 
Spó ka dominuj ca Erbud  S.A. na dzie  31.12.2013 posiada 98,62% udzia ów w kapitale zak adowym spó ki 
zale nej Engorem Sp. z o.o. poprzez spó  zale  Delta Sp. z o.o. 
 
Spó ka dominuj ca Erbud  S.A. na dzie  31.12.2013 posiada 100% udzia ów w kapitale zak adowym spó ki 
zale nej Delta Sp. z o.o. 
 
Spó ka Erbud S.A. jako jednostka dominuj ca i spó ki: Erbud International Sp. z o.o., Budlex S.A.. ; GWI 
GmbH; PBDI S.A., Erbud Energetyka Sp. z o.o.; Engorem Sp. z o.o.; Delta Sp. z o.o. jako jednostki zale ne 
tworz  jednostki powi zane w rozumieniu przepisów MSR/MSSF. 
 
W roku obrotowym zako czonym dnia 31 grudnia 2013 roku Spó ka nie posiada a oddzia ów (zak adów)  
oraz nie dokonywa a transakcji nabycia akcji (udzia ów) w asnych. 
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4.2 Zestawienie i opis umów ERBUD S.A. z podmiotami powi zanymi zawartych w 2013 roku i do dnia 
publikacji raportu. 
 
Erbud International 
 

Umowy zawarte z Erbud S.A. 2013 rok 

LP 
Spó ka 

zawieraj ca 
umow  

Przedmiot Umowy 
Warto  
umowy w 
tys. PLN 

Data zawarcia 
umowy/aneksu Uwagi 

1 Erbud 
International 

Umowa nr Sz/E02/2013/1 Wykonawstwo 
prac w zakresie nadzoru i pomocy 

w prowadzeniu budowy Zak adu Term. 
Unieszk. Odpadów Komunalnych w Koninie 

250  2013-01-02   

2 Erbud 
International 

Umowa nr 01/EI/S-1230/2013 Wykonawstwo 
prac ogólnobudowlanych-budowa 

SPALARNIA ODPADÓW w Koninie 
70 000  2013-01-04  

3 Erbud 
International 

Umowa nr 03/EI/W-1308/2013 
Wykonawstwo prac 

ogólnobudowlanych-budowa 
Budynek Biurowy, Pu awska W-wa 

5 000  2013-04-01  

4 Erbud 
International 

Umowa nr 01/EI/W-1304/2013 
Wykonawstwo prac 

ogólnobudowlanych-budowa 
NOWE BIELANY w W-wie 

10 000  2013-02-04  

5 Erbud 
International 

Umowa nr 02/EI/W-1307/2013 
Wykonawstwo prac 

ogólnobudowlanych-budowa 
CH DEKADA w Grójcu 

5 000  2013-02-04  

6 Erbud 
International 

Umowa nr 01/EI/R-1309/2013 
Wykonawstwo prac 

ogólnobudowlanych-budowa 
UNIWERSYTET MEDYCZNY 

we Wroc awiu 

250  2013-04-23  

7 Erbud 
International 

Umowa nr 01/EI/T-1312/2013 
Wykonawstwo prac 

ogólnobudowlanych-budowa 
Biurowiec KO CIUSZKO POINT w Toruniu 

18 000  2013-06-11 

 
 

 

8 Erbud 
International 

Aneks nr 1 do umowy nr 01/EI/W-1207/2013 
Wykonawstwo prac 

ogólnobudowlanych-budowa 
EUROCENTRUM 

8 500  2013-06-30 

Zmieniono termin 
z dnia 30.06.2013 

na 30.10.2014 
oraz warto  z kwoty 

20 000 000 z  
na 8 500 000 z  

9 Erbud 
International 

Umowa nr 04/EI/W-1321/2013 
Wykonawstwo prac 

ogólnobudowlanych-budowa 
BUDOWA LIPSK, W-wa 

5 000  2013-08-01   

10 Erbud 
International 

Umowa nr 03/EI/T-1322/2013 
Wykonawstwo prac 

ogólnobudowlanych-budowa 
NADBUDOWA ROZBUDOWA 

POW.CENTRUM ZDROWIA 
w Brzeziny k. odzi 

13 000  2013-08-19  

11 Erbud 
International 

Umowa nr 05/EI/W-1317/2013 
Wykonawstwo prac 

ogólnobudowlanych-budowa 
ROYAL WILANÓW, W-wa 

30 000  2013-09-01  
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12 Erbud 
International 

Umowa nr 06/EI/W-1315/2013 
Wykonawstwo prac 

ogólnobudowlanych-budowa 
BUDYNEK CZERSKA, W-wa 

30 000  2013-09-01   

13 Erbud 
International 

Umowa nr 02/EI/T-1324/2013 
Wykonawstwo prac 

ogólnobudowlanych-budowa 
GALERIA PILSKA w Pile 

18 000  2013-09-13  

 
 
PBDI S.A. 
 
 

Umowy zawarte z Erbud S.A. 

LP 
Spó ka 

zawierajaca 
umow  

Przedmiot Umowy 
Warto  

umowy w tys. 
PLN 

Data 
zawarcia 
umowy 

Uwagi 

1 PBDI 
zlecenie na budow acznika pomiedzy ul. 
Trzebnick  a ulic  Jedno ci Narodowej we 
Wroc awiu  

2 061,00 2013-06-10  

2 PBDI 
Umowa konsorcyjna w celu opracowania i 
przed enia oferty, oraz uzyskania 
zamówienia na roboty budowlane przy 
budowie FW Gaw owice 

29 711,00 2013-08-20 
warto  

umowy z 
Zamwiaj cym 

3 PBDI 
Umowa konsorcyjna w celu opracowania i 
przed enia oferty, oraz uzyskania 
zamówienia na roboty budowlane przy 
budowie FW Rajgród 

18 967,00 2013-08-20 
warto  

umowy z 
Zamwiaj cym 

 
 
Engorem Sp. z o.o. 
 
 

Umowy zawarte z Erbud S.A. 

LP 
Spó ka 

zawierajaca 
umow  

Przedmiot Umowy 
Warto  

umowy w tys. 
PLN 

Data 
zawarcia 
umowy 

Uwagi 

1 Engorem    
Sp. z o.o. 

Optymalizacja  sytemu ciep owniczego 
Dalkia- ód  - modernizacja instalacji 

naw glania w Zak adzie nr 3 (EC3) Dalkia 
ód  SA 

5 330,00 2013-07-18 porozumienie 
o wspó pracy 
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5. INFORMACJA O ZACI GNI TYCH I UDZIELONYCH KREDYTACH, PO YCZKACH,  
A TAK E O UDZIELONYCH POR CZENIACH I GWARANCJACH ZE SZCZEGÓLNYM 
UWZGL DNIEMIEM PO YCZEK I POR CZE  ORAZ GWARANCJI UDZIELONYCH 
JEDNOSTKOM POWI ZANYM 

5.1. Informacja o zaci gni tych kredytach i zobowi zaniach pozabilansowych 

Spó ka w 2013 finansowa a swoj  dzia alno rodkami w asnymi oraz rodkami pochodz cymi z kredytów 
obrotowych oraz emisji obligacji. 

Potencjalne mo liwo ci zad enia Erbud S.A. na mocy podpisanych umów na dzie  sporz dzenia Ponadto 
Spó ka posiada mo liwo  uzyskiwania gwarancji kontraktowych m.in. w nast puj cych wymienionych 
bankach:  

Nazwa 
jednostki 

Rodzaj 
zobowi zania 

Kwota 
(w tys z ) Waluta Warunki 

oprocentowania 
Terminy 

sp at atno  rat Kredytobiorca 

BNP Paribas 
Bank Polska 

S.A. 

kredyt w r-ku 
bie cym 3 000 PLN WIBOR 1M + 

mar a 2014-09-29 Jednorazowo Erbud S.A. 

mBank S.A. kredyt w r-ku 
bie cym 10 000 PLN WIBOR 1M + 

mar a 2014-12-31 Jednorazowo Erbud S.A. 

PKO BP 
S.A. 

kredyt w r-ku 
bie cym 10 000 PLN 

stawka 
referencyjna PKO 

BP+mar a 
2014-06-30 Jednorazowo Erbud S.A. 

Alior Bank 
S.A. 

kredyt w r-ku 
bie cym 10 000 PLN WIBOR 1M + 

mar a 2014-09-04 Jednorazowo Erbud S.A. 

ING Bank 
ski S.A. 

kredyt w r-ku 
bie cym 32 000 PLN WIBOR 1M + 

mar a 2014-08-20 Jednorazowo 
Erbud S.A.; 
Budlex Sp. z 

o.o., PBDI S.A. 

Ponadto Emitent posiada mo liwo  uzyskiwania gwarancji kontraktowych w wy ej wymienionych bankach  

Nazwa jednostki Rodzaj zobowi zania Kwota (w tys z ) Waluta Spó ka 

BNP Paribas Bank 
Polska S.A. 

Gwarancje wadialne, dobrego wykonania 
kontraktu, naprawy wad i usterek, sp aty 

zaliczki, regwarancje 
37.000 PLN Erbud S.A. 

mBank  S.A. Gwarancje wadialne, dobrego wykonania, 
naprawy wad i usterek 70.000 PLN/USD Erbud S.A 

PKO BP Gwarancje wadialne, dobrego wykonania, 
naprawy wad i usterek 25.000 PLN Erbud S.A 

Kredyt Bank S.A. 
Gwarancja dobrego wykonania kontraktu, 
gwarancja p atno ci, gwarancja naprawy 

wad i usterek 
34.000 PLN Erbud S.A 

Alior Bank S.A. 
Gwarancja dobrego wykonania kontraktu, 
gwarancja p atno ci, gwarancja naprawy 

wad i usterek 
40.000 PLN Erbud S.A 

ING  S.A. 
Gwarancja dobrego wykonania kontraktu, 
gwarancja p atno ci, gwarancja naprawy 

wad i usterek 
80.000 PLN 

Erbud S.A; 
PBDI S.A; 
Budlex S.A 

Na dzie  publikacji raportu nast pi o zwi kszenie linii gwarancyjnej w Alior Bank S.A. 

Alior Bank S.A. 
Gwarancja dobrego wykonania 
kontraktu, gwarancja p atno ci, 
gwarancja naprawy wad i usterek  

70.000 PLN Erbud S.A 
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6. OPIS WYKORZYSTANIA PRZEZ EMITENTA WP YWÓW Z EMISJI. 

6.1 Debiut na Gie dzie Papierów Warto ciowych 
 
W dniu 15 kwietnia 2013 roku Zarz d Emitenta podj  uchwa  w sprawie podwy szenia kapita u 
zak adowego Spó ki w ramach kapita u docelowego w drodze emisji akcji serii H oraz pozbawienia 
dotychczasowych akcjonariuszy prawa poboru akcji serii H. 
Kapita  zak adowy Spó ki zostaje podwy szony z kwoty 1.267.795,60 z  (jeden milion dwie cie sze dziesi t 
siedem tysi cy siedemset dziewi dziesi t pi  z otych sze dziesi t groszy) o kwot  nie wi ksz  ni  
5.000,00 z  (pi  tysi cy z otych), to jest do kwoty nie wi kszej ni  1.272.795,60 z  (jeden milion dwie cie 
siedemdziesi t dwa tysi ce siedemset dziewi dziesi t pi  z otych sze dziesi t groszy). 
Podwy szenie kapita u nast pi w drodze emisji nie wi cej ni  50.000 (pi dziesi t tysi cy) akcji zwyk ych na 
okaziciela serii H o warto ci nominalnej 0,10 z  (dziesi  groszy) ka da. 
 
W dniu 30 pa dziernika 2013 roku Zarz d emitenta otrzyma  informacj  o zarejestrowaniu przez S d 
Rejonowy dla M. St. Warszawy w Warszawie, XIII Wydzia  Gospodarczy KRS podwy szenia kapita u 
zak adowego do kwoty 1.271.454,60 z . Podwy szenie nast pi o w efekcie emisji akcji serii H w ramach 
Pracowniczego Programu Motywacyjnego. 
 

Seria Ilo  Cena Warto  
A 2 000 000 0,10 z  200 000,00 
B 8 000 000 0,10 z  800 000,00 
C 71 025 0,10 z  7 102,50 
D 2 500 000 0,10 z  250 000,00 
E 31.686 0,10 z  3.168,60 
F 41.458 0,10 z  4.145,80 
G 33.787 0,10 z  3.378,70 
H 36.590 0,10 z  3.659,00 

Razem 12 714 546 0,10 z  1.271.454,60 z  
 
W dniu 6 grudnia 2013 roku akcje serii H zosta y wprowadzone do obrotu na GPW i ostatecznie 
zarejestrowane w KDPW. 
 
Uchwa  nr 22/2012 Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy wyrazi o zgod  na przeprowadzenie przez Spó  
programu opcji mened erskich w latach 2013 – 2015, w ramach którego osoby uprawnione uzyskaj  
mo liwo  obj cia akcji Spó ki w ramach kapita u docelowego. Akcje b  oferowane do obj cia osobom 
uprawnionym  
w latach 2013 – 2015 w liczbie nie wi cej ni  50 000 akcji za ka dy rok. Program opcji mened erskich odnosi 
si  do lat obrotowych 2012 – 2014. Warunkiem obj cia danej osoby programem opcji jest sta  pracy             
co najmniej 24 miesi ce, w przypadku osób zatrudnionych w spó kach zale nych spó ka ta musi by  co 
najmniej 2 lata cz onkiem grupy kapita owej. Ponadto istnieje warunek ekonomiczny, polegaj cy na 
uzyskaniu w roku obrotowym, za który b  oferowane akcje, skonsolidowanego zysku netto w grupie 
kapita owej na poziomie co najmniej 10.000.000,00 z . Dodatkowo osoba, która mia aby by  uprawniona nie 
mo e by  w okresie wypowiedzenia stosunku pracy. 

6.2. Warto  gwarancji udzielonych Emitentowi przez instytucje finansowe 

Na dzie  31.12.2013 Spó ka posiada a nast puj ce zobowi zania warunkowe: 

- zobowi zania z tytu u udzielonych gwarancji w tys. PLN. 

Wyszczególnienie 31.12.2013 31.12.2012 31.12.2011 

Gwarancja zap aty zobowi za  6 927 48.196 53.728 

Gwarancje dobrego wykonania kontraktu 145 491 156.615 181.704 
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Gwarancje naprawy wad i usterek 131 772 107.835 95.702 

Razem zobowi zania warunkowe 284 190 312.646 331.134 

- por czenia i po yczki  udzielone jednostkom zale nym w tys. PLN. 

Wyszczególnienie 31.12.2013 31.12.2012 
Budlex Sp. z o.o. – po yczka 28.505 23.974 

Budlex Pestalozziego Sp. z o.o. – por czenie 12.286 12.286 

Erbud International Sp. z o.o. – po yczka 9.206 0 

Razem por czenia 12.286 12.286 
Razem po yczki 37.711 23.974 

- por czenia i po yczki  udzielone jednostkom zale nym w tys. EUR. 

Wyszczególnienie 31.12.2013 31.12.2012 
GWI GmbH – por czenie cywilne zwrotu kredytu 3.000 2.000 
GWI GmbH – udzielenie gwarancji poprzez BRE Bank S.A. 
na sp at  kredytu 2.000 2.700 

 
GWI GmbH – udzielenie gwarancji poprzez BRE Bank S.A. 
na sp at  kredytu 

 
0 

 
1.000 

GWI GmbH, Erbud International – por czenie cywilne dla 
EULER Hermes, Zurich 0 7 500 

Razem zobowi zania warunkowe 5.000 13.200 

6.3. Ryzyka zwi zane z instrumentami finansowymi. 

 6.3.1 Ryzyko stopy procentowej – Emitent posiada zad enie oparte na stawkach referencyjnych 
WIBOR. Jest to zad enie w przypadku kredytów bankowych krótkoterminowe. W przypadku obligacji 
zad enie jest d ugoterminowe – okres zapadalno ci – 4 lata. Obserwowana zmienno  stawek 
referencyjnych  oraz  dotychczasowa  polityka  Rady  Pieni nej  NBP   powoduje  i  Emitent  nie  widzi  
konieczno ci zabezpieczania tego ryzyka.  

 6.3.2 Ryzyko kursu walutowego – Emitent nie realizuje kontraktów denominowanych w walutach 
obcych na terenie kraju. Dzia alno  zagraniczna jest naturalnie zabezpieczona poprzez zakupy materia ów i 
us ug w walucie kontraktów. 

 

7. OBJA NIENIE RÓ NIC POMI DZY WYNIKAMI FINANSOWYMI WYKAZANYMI  
W RAPORCIE ROCZNYM A WCZE NIEJ PUBLIKOWANYMI PROGNOZAMI. 

Emitent nie publikowa  prognoz jednostkowych. 

8. OCENA DOTYCZ CA ZARZ DZANIA ZASOBAMI FINANSOWYMI WRAZ  
Z UWZGL DNIENIEM EWENTUALNYCH ZAGRO . 

Emitent w dzia alno ci wykorzystuje rodki pochodz ce z dzia alno ci oraz rodki d ne pochodz ce  
z kredytów obrotowych i emisji obligacji. Dzia alno  Emitenta wymaga zaanga owania finansowego, 
chocia by w wyniku konieczno ci udzielania gwarancji projektowych na wszystkie realizowane kontrakty.  
W chwili obecnej jak te  w dalszej perspektywie Zarz d nie widzi zagro  dotycz cych p ynno ci 
finansowej. 



 24

 
W  zwi zku  z  faktem  i  linia  kredytowa  w  ING  S.A.  dotyczy  trzech  podmiotów  w  Grupie  Erbud  S.A.  
kowenanty s  tu oparte na danych skonsolidowanych. W pozosta ych przypadkach kowenanty dotycz  danych 
jednostkowych. 
 

LP Wska nik/Bank mBank 

1 mar a zysku netto mnimum 0,7% 

2 wska nik p ynno ci bie cej -  (zapasy+nale no ci+ rodki pieni ne)/zobowi zania 
krótkoterminowe 1,1 

3 wska nik zad enia - suma d ugu do sumy aktywów nie wi cej ni  65% 
4 EBITDA (suma zysku netto, odsetek, amortyzacji i podatku dochodowego) 16,5 mln 

 
 

LP Wska nik/Bank ING 

1 ug/EBITDA nie wi cej ni  3 

2 ug/Kapita y w asne nie wi cej ni  1,25 

3 Kapita y w asne/suma aktywów nie mniej ni  0,3 

 
 
 
 

LP Wska nik/Bank PKO BP SA 

1 Wska nik rentowno ci sprzeda y ROS - zysk ze sprzeda y/przychody ze sprzeda y nie mniej ni  1,3% 

2 

Wska nik p ynno ci bierz cej CR - aktywa bie ce (pomniejszone o nale no ci 
krótkoterminowe o okresie sp aty powy ej 12 m-cy) - krótkoterminowe rozliczenia 
mi dzyokresowe /  zobowi zania  bie ce (pomniejszone o krótkoterminowe zobowi zania 
o okresie sp aty powy ej 12 m-cy) - fundusze specjalne 

nie mniej ni  1,0 

3 Wska nik zad enia aktywów WZA - Zobowi zania ogó em/Aktywa ca kowite nie wi cej ni  0,8 

 
LP Wska nik/Bank Alior Bank S.A. 

1 rentowno  netto mnimum 1% 

2 D ug (bilansowe wykorzystanie kredytów oraz leasingów) / EBITDA maksymalnie 3,5 

3 p ynno  bie ca - 1,3 1,3 

4 Kapitalizacja - kapita  w asny/aktywa nie mniej ni  30% 

 
LP Wska nik/Bank BZ WBK S.A. 

1 
Zad enie netto/EBITDA - stosunek sumy wszystkich zobowi za  finansowych d ugo - i 
krótkoterminowych do sumy zysku brutto powi kszonego o odsetki zap cone 
pomniejszonego o odsetki otrzymane i powi kszonego o amortyzacj . 

mniejsze lub równe 
3,5 

2 

Wska nik bi cej p ynno ci - stosunek sumy zapasów, nale no ci krótkoterminowych, 
inwestycji krótkoterminowych oraz krótkoterminowych rozlicze  mi dzyokresowych do 
sumy rezerw na zobowi zania krótkoterminowe, pozosta ych rezerw krótkoterminowych, 
zobowi za  krótkoterminowych i innych rozlicze  krótkoterminowych mi dzyokresowych 

wi cej ni  1 

 

9. INFORMACJE NA TEMAT KAPITA U AKCYJNEGO, ZMIAN W TYM KAPITALE               
ORAZ ORGANÓW ZARZ DZAJ CYCH I KONTROLNYCH EMITENTA 
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9.1. Akcjonariat Spó ki wraz z opisem zmian w kapitale akcyjnym w trakcie roku 2013 oraz po dniu 
bilansowym 

Na dzie  31 grudnia 2013 roku zarejestrowany kapita  zak adowy wynosi  1.271.454,60 z  ( jeden milion 
dwie cie siedemdziesi t jeden tysi cy czterysta pi dziesi t cztery z ote  60/100) i dzieli si  na 12.714.546 
akcji o nominale 0,10 PLN ka da akcja. 
 
Akcje zosta y obj te w nast puj cy sposób: 
 
 

Seria Ilo  Cena Warto  
A 2 000 000 0,10 z  200 000,00 
B 8 000 000 0,10 z  800 000,00 
C 71 025 0,10 z  7 102,50 
D 2 500 000 0,10 z  250 000,00 
E 31.686 0,10 z  3.168,60 
F 41.458 0,10 z  4.145,80 
G 33.787 0,10 z  3.378,70 
H 36.590 0,10  3.659,00 

Razem 12 714 546 0,10 z  1.271.454,60 z  
 
 
W 2013 oraz do dnia publikacji nast pi y nast puj ce zmiany w strukturze kapita u: 
 
Wed ug posiadanych przez ERBUD S.A. informacji, do dnia publikacji raportu mia y miejsce W dniu                   
31 stycznia 2013 roku Zarz d emitenta otrzyma  informacj  o zakupie akcji emitenta przez prokurenta Erbud 
S.A.. Osoba powi zana zakupi a 6.000 sztuk akcji. 
 
W dniu 6 czerwca 2013 roku Zarz d emitenta otrzyma  informacj  o sprzeda y akcji emitenta przez 
prokurenta Erbud S.A.. Osoba powi zana sprzeda a 2.000 sztuk akcji. 
 
W dniu 17 czerwca 2013 roku Zarz d emitenta otrzyma  informacj  o sprzeda y akcji emitenta przez 
prokurenta Erbud S.A.. Osoba powi zana sprzeda a 4.921 sztuk akcji. 
 
W dniu 17 czerwca 2013 roku Zarz d emitenta otrzyma  informacj  o sprzeda y akcji emitenta przez 
prokurenta Erbud S.A.. Osoba powi zana sprzeda a 3.000 sztuk akcji. 
 
Ponadto w dniu 19 sierpnia 2013 roku ING Otwarty Fundusz Emerytalny (dalej Fundusz) zby  cz  
posiadanych akcji. Po rozliczeniu transakcji Fundusz posiada 1.266.900 (jeden milion dwie cie sze dziesi t 
sze  tysi cy dziewi set) akcji Spó ki co stanowi 9,99% kapita u zak adowego i jest uprawniony                      
do 1.266.900 g osów na WZA co stanowi 9,99% ogólnej liczby g osów. 
 
W dniu 5 wrze nia 2013 roku Zarz d emitenta otrzyma  informacj  o sprzeda y akcji emitenta przez 
prokurenta Erbud S.A.. Osoba powi zana sprzeda a 2.750 sztuk akcji. 
 
 
W dniu 13 wrze nia 2013 roku Zarz d emitenta otrzyma  informacj  o sprzeda y akcji emitenta przez osob  
maj  dost p do informacji poufnej oraz osob  z nim zwi zana. Erbud S.A.. Osoba powi zana sprzeda a 
1.800 sztuk akcji. 
 
W dniu 17 wrze nia 2013 roku Zarz d emitenta otrzyma  informacj  o sprzeda y akcji emitenta przez osob  
powi zan  z osoba maj ca dost p do informacji poufnych Erbud S.A.. Osoba powi zana sprzeda a 1.245 
sztuk akcji. 
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W dniu 17 wrze nia 2013 roku Zarz d emitenta otrzyma  informacj  o sprzeda y akcji emitenta przez 
prokurenta Erbud S.A.. Osoba powi zana sprzeda a 3.000 sztuk akcji. 
 
W dniu 17 wrze nia 2013 roku Zarz d emitenta otrzyma  informacj  o sprzeda y akcji emitenta przez osob  
powi zan  z osoba maj ca dost p do informacji poufnych Erbud S.A.. Osoba powi zana sprzeda a 1.791 
sztuk akcji. 
 
W dniu 19 listopada 2013 roku Zarz d emitenta otrzyma  informacj  o sprzeda y akcji emitenta przez osob  
powi zan  z osoba maj ca dost p do informacji poufnych Erbud S.A.. Osoba powi zana sprzeda a 4.000 
sztuk akcji. 
 
W dniu 9 grudnia 2013 roku Zarz d emitenta otrzyma  informacj  o sprzeda y akcji emitenta przez osob  
powi zan  z osoba maj ca dost p do informacji poufnych Erbud S.A.. Osoba powi zana sprzeda a 6.604 
sztuk akcji. 
 
W dniu 23 grudnia 2013 roku Zarz d emitenta otrzyma  informacj  o sprzeda y akcji emitenta przez osob  
powi zan  z osoba maj ca dost p do informacji poufnych Erbud S.A.. Osoba powi zana sprzeda a 1.951 
sztuk akcji. 
 
W dniu 27 grudnia 2013 roku Zarz d emitenta otrzyma  informacj  o sprzeda y akcji emitenta przez osob  
powi zan  z osoba maj ca dost p do informacji poufnych Erbud S.A. Osoba powi zana sprzeda a 8.049 sztuk 
akcji. 
W dniu 17 stycznia 2014 roku Zarz d emitenta otrzyma  informacj  o sprzeda y akcji emitenta przez 
prokurenta Erbud S.A.. Osoba powi zana sprzeda a 1.000 sztuk akcji Emitenta. 
 
W dniu 21 stycznia 2014 roku Zarz d emitenta otrzyma  informacj  o sprzeda y akcji emitenta przez 
prokurenta Erbud S.A.. Osoba powi zana sprzeda a 700 sztuk akcji Emitenta. 
 
W dniu 22 stycznia 2014 roku Zarz d emitenta otrzyma  informacj  o sprzeda y akcji emitenta przez 
prokurenta Erbud S.A.. Osoba powi zana sprzeda a 1.000 sztuk akcji Emitenta. 
 
W dniu 15 kwietnia 2013 roku Zarz d Emitenta podj  uchwa  w sprawie podwy szenia kapita u 
zak adowego Spó ki w ramach kapita u docelowego w drodze emisji akcji serii H oraz pozbawienia 
dotychczasowych akcjonariuszy prawa poboru akcji serii H. 
Kapita  zak adowy Spó ki zostaje podwy szony z kwoty 1.267.795,60 z  (jeden milion dwie cie sze dziesi t 
siedem tysi cy siedemset dziewi dziesi t pi  z otych sze dziesi t groszy) o kwot  nie wi ksz                         
ni  5.000,00 z  (pi  tysi cy z otych), to jest do kwoty nie wi kszej ni  1.272.795,60 z  (jeden milion dwie cie 
siedemdziesi t dwa tysi ce siedemset dziewi dziesi t pi  z otych sze dziesi t groszy). 
Podwy szenie kapita u nast pi w drodze emisji nie wi cej ni  50.000 (pi dziesi t tysi cy) akcji zwyk ych               
na okaziciela serii H o warto ci nominalnej 0,10 z  (dziesi  groszy) ka da. 
 
 
W dniu 30 pa dziernika 2013 roku Zarz d emitenta otrzyma  informacj  o zarejestrowaniu przez S d 
Rejonowy dla M. St. Warszawy w Warszawie, XIII Wydzia  Gospodarczy KRS podwy szenia kapita u 
zak adowego do kwoty 1.271.454,60 z . Podwy szenie nast pi o w efekcie emisji akcji serii H w ramach 
Pracowniczego Programu Motywacyjnego. 
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Seria Ilo  Cena Warto  
A 2 000 000 0,10 z  200 000,00 
B 8 000 000 0,10 z  800 000,00 
C 71 025 0,10 z  7 102,50 
D 2 500 000 0,10 z  250 000,00 
E 31.686 0,10 z  3.168,60 
F 41.458 0,10 z  4.145,80 
G 33.787 0,10 z  3.378,70 
H 36.590 0,10 z  3.659,00 

Razem 12 714 546 0,10 z  1.271.454,60 z  
 
W dniu 6 grudnia 2013 roku akcje serii H zosta y wprowadzone do obrotu na GPW i ostatecznie 
zarejestrowane w KDPW. 
 
Wobec powy szego, stan akcjonariatu (akcjonariusze posiadaj cy powy ej 5%) na dzie   31 grudnia 2013 jest 
nast puj cy: 

Akcjonariat ERBUD SA powy ej 5% STAN NA 31.12.2013 
wszystkich akcji w spó ce 12 714 546 

LP Wyszczególnienie Rodzaj akcji 

Ilo  
posiadanych 

akcji 
Emitenta 

% udzia          
w kapitale 

zak adowym 

Liczba 
osów 

% udzia  
na WZA 

1 
Wolff & Müller Baubeteiligungen GmbH 
& Co. KG w tym Wolff & Müller Holding 
GmbH & Co. KG 

zwyk e 4 152 865 32,66% 4 152 865 32,66% 

2 Juladal Investment Limited zwyk e 2 848 347 22,40% 2 848 347 22,40% 
3 Aviva OFE Aviva BZ WBK zwyk e 1 183 146 9,31% 1 183 146 9,31% 
4 ING OFE zwyk e 1 266 900 9,96% 1 266 900 9,96% 

5 Dariusz Grzeszczak w tym spó ka zale na 
kontrolowana przez Dariusza Grzeszczaka  zwyk e 773 900 6,09% 773 900 6,09% 

6 Free Float zwyk e 2 489 388 19,58% 2 489 388 19,58% 

 
  

12 714 546 100,00% 12 714 546 100,00% 
 
Posiadane przez w/w podmioty akcje Erbud S.A. nie s  uprzywilejowane. 
 
Statut Spó ki nie przyznaje akcjonariuszom, o których mowa powy ej, adnych uprawnie  osobistych                   
w stosunku do Erbud S.A., w szczególno ci nie przyznaje prawa do powo ywania cz onków Zarz du                  
ani cz onków Rady Nadzorczej Erbud S.A.. 
 
 
9.2. Zestawienie stanu posiadania akcji Erbud S.A. lub uprawnie  do nich (opcji) przez osoby zarz dzaj ce 
i nadzoruj ce Erbud S.A. do dnia zako czenia badania  
 
Do dnia sporz dzenia niniejszego sprawozdania osoby zarz dzaj ce (cz onkowie zarz du oraz prokurenci) 
posiada y nast puj  liczb  akcji: 
 

Akcjonariat osób powi zanych z ERBUD 
SA STAN NA 31.12.2013  
wszystkich akcji w 
spó ce 12 714 546 

Lp Osoba powi zana Podstawa 
powi zania 

Rodzaj 
akcji 

Ilo  
posiadanych 

akcji 
Emitenta 

% udzia  w 
kapitale 

zak adowym 

Liczba 
osów 

% udzia  
na WZA 

1  Dariusz Grzeszczak Cz onek Zarz du 
Erbud S.A. zwyk e 773 900 6,09% 773 900 6,09% 
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2 *Józef Adam Zubelewicz Cz onek Zarz du 
Erbud S.A. zwyk e 259 500 2,04% 259 500 2,04% 

3 Walenty Twardy Prokurent Erbud S.A. zwyk e 6 852 0,05% 6 852 0,05% 
4 Piotr Augustyniak Prokurent Erbud S.A. zwyk e 890 0,01% 890 0,01% 

5 Bogdan Dürr 

Prezes Erbud 
International Sp. zo. 
o. / Prokurent Erbud 
S.A. 

zwyk e 6 712 0,05% 6 712 0,05% 

6 Beata Krzywicka ona prokurenta 
Erbud S.A. zwyk e 0 0,00% 0 0,00% 

7 Tomasz Krzywicki Prokurent Erbud S.A. zwyk e 700 0,01% 700 0,01% 

8 Agnieszka G owacka Prokurent Erbud S.A. zwyk e 6 336 0,05% 6 336 0,05% 
9 W odzimierz Czystowski Prokurent Erbud S.A. zwyk e 4 921 0,04% 4 921 0,04% 

10 Mariola Zieli ska ówna Ksi gowa 
ERBUD S.A.  zwyk e 4 818 0,04% 4 818 0,04% 

11 Rados aw Ka amaga Prokurent Erbud S.A. zwyk e 5 494 0,04% 5 494 0,04% 
12 Waldemar Koz owski Prokurent Erbud S.A. zwyk e 0 0,00% 0 0,00% 

13 Maciej Wyrzykowski Prokurent ERBUD 
S.A. zwyk e 2 200 0,02% 2 200 0,02% 

14 Miros aw M ynarski Prokurent ERBUD 
SA zwyk e 11 426 0,09% 11 426 0,09% 

15 Albert Dürr Cz onek RN ERBUD 
SA  zwyk e 14 500 0,11% 14 500 0,11% 

RAZEM 1 098 249 8,64% 1 098 249 8,64% 

 
Do dnia zako czenia badania cz onkowie zarz du oraz prokurenci nie posiadaj adnych opcji na akcje Erbud 
S.A. 
 
W Spó ce Erbud S.A. obowi zuje Pracowniczy Program Motywacyjny. Program zosta  wprowadzony                  
na mocy Uchwa y NWZA Erbud S.A. w dniu 8 grudnia 2009 roku. Program dotyczy  wyników 
wygenerowanych w trzech latach – 2008, 2009, 2010. 
Do dnia sporz dzenia sprawozdania w ramach programu uruchomiono trzy transze akcji – serii E i serii F, 
oraz G które dotyczy y odpowiednio lat – 2008, 2009 oraz 2010. 
 
Uchwa  nr 22/2012 Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy wyrazi o zgod  na przeprowadzenie przez Spó  
programu opcji mened erskich w latach 2013 – 2015, w ramach którego osoby uprawnione uzyskaj  
mo liwo  obj cia akcji Spó ki w ramach kapita u docelowego. Akcje b  oferowane do obj cia osobom 
uprawnionym  
w latach 2013 – 2015 w liczbie nie wi cej ni  50 000 akcji za ka dy rok. Program opcji mened erskich odnosi 
si  do lat obrotowych 2012 – 2014. Warunkiem obj cia danej osoby programem opcji jest sta  pracy                     
co najmniej 24 miesi ce, w przypadku osób zatrudnionych w spó kach zale nych spó ka ta musi by                      
co najmniej 2 lata cz onkiem grupy kapita owej. Ponadto istnieje warunek ekonomiczny, polegaj cy                     
na uzyskaniu w roku obrotowym, za który b  oferowane akcje, skonsolidowanego zysku netto w grupie 
kapita owej na poziomie co najmniej 10.000.000,00 z . Dodatkowo osoba, która mia aby by  uprawniona           
nie mo e by  w okresie wypowiedzenia stosunku pracy. 
 
Nad realizacj  programu piecz  sprawuje Zarz d oraz Rada Nadzorcza. 
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9.3. Opis wszelkich ustale , których realizacja mo e przysz ci spowodowa  zmiany w sposobie kontroli 
Erbud S.A. 
 
Pomi dzy akcjonariuszami brak jest jakichkolwiek ustale , których realizacja mog aby przynie  
jakiekolwiek zmiany w sposobie kontroli. Nie istniej adne ograniczenia w przenoszeniu praw w asno ci 
dotycz cych akcji Emitenta. 
 

9.4. Rada Nadzorcza Erbud S.A. 

Zgodnie z § 11 ust.2 statutu ERBUD S.A.  kadencja Rady Nadzorczej jest wspólna i trwa 3 lata. Cz onkowie 
Rady Nadzorczej Emitenta powo ywani s  na podstawie uchwa y walnego zgromadzenia Emitenta. 
 
Pierwsza Rada Nadzorcza ERBUD S.A zosta a jednak e powo ana w zwi zku z przekszta ceniem 
poprzednika prawnego – Erbud Sp. z o.o. w ERBUD S.A. na podstawie uchwa y Nr 1 Nadzwyczajnego 
Zgromadzenia Wspólników Spó ki ERBUD Sp. z o.o. z dnia 15 listopada 2006 roku w sprawie 
przekszta cenia oraz przyj cia statutu Emitenta. Pierwsza Rada Nadzorcza Emitenta zosta a powo ana                    
w nast puj cym sk adzie: 
 

Imi  i Nazwisko Funkcja Pocz tek kadencji Koniec kadencji 
Gerhard Kässmann Przewodnicz cy Rady Nadzorczej 15.11.2006 15.11.2009 

Wojciech Rzepka Wiceprzewodnicz cy Rady Nadzorczej 15.11.2006 05.12.2008 

Albert Dürr Cz onek Rady Nadzorczej 15.11.2006 15.11.2009 

Gabriel G ówka Cz onek Rady Nadzorczej 15.11.2006 15.11.2009 

Lech Wysoki ski Cz onek Rady Nadzorczej  15.11.2006 15.11.2009 

Józef Olszy ski Cz onek Rady Nadzorczej 05.12.2008 15.11.2009 

 
 
31 maja 2012 roku Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy Erbud S.A. uchwa ami nr 14 - 20/2012 powo o 
Rad  Nadzorcz  w nast puj cym sk adzie: 
 

Imi  i Nazwisko Funkcja Pocz tek kadencji Koniec kadencji 
Udo Berner Przewodnicz cy Rady Nadzorczej 31.05.2012 31.05.2015 

Józef Olszy ski Wiceprzewodnicz cy Rady Nadzorczej 31.05.2012 31.05.2015 

Albert Dürr Cz onek Rady Nadzorczej 31.05.2012 31.05.2015 

Gabriel G ówka Cz onek Rady Nadzorczej 31.05.2012 31.05.2015 

Lech Wysoki ski Cz onek Rady Nadzorczej  31.05.2012 31.05.2015 

Zofia Dzik Cz onek Rady Nadzorczej  31.05.2012 31.05.2015 

Micha  Otto Cz onek Rady Nadzorczej 31.05.2012 31.05.2015 
 
W Radzie Nadzorczej Erbud S.A. funkcjonuj  dwa komitety: Komitet Wynagrodze  oraz Komitet Audytu. 
  
W dniu 3 grudnia 2013 roku wygas  w wyniku mierci mandat Profesora Lecha Wysoki skiego. 
 
Na dzie  31.12.2013 oraz na dzie  publikacji raportu sk ad Rady Nadzorczej Erbud S.A. jest nast puj cy: 
 

Imi  i Nazwisko Funkcja Pocz tek kadencji Koniec kadencji 

Udo Berner Przewodnicz cy Rady 
Nadzorczej 31.05.2012 31.05.2015 

Józef Olszy ski Wiceprzewodnicz cy Rady 
Nadzorczej 31.05.2012 31.05.2015 

Albert Dürr Cz onek Rady Nadzorczej 31.05.2012 31.05.2015 
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Gabriel G ówka Cz onek Rady Nadzorczej 31.05.2012 31.05.2015 
Zofia Dzik Cz onek Rady Nadzorczej 31.05.2012 31.05.2015 
Micha  Otto Cz onek Rady Nadzorczej 31.05.2012 31.05.2015 

 
 
Wysoko  wynagrodze  cz onków Rady Nadzorczej ERBUD S.A. w roku 2013 otrzymanych                      
od ERBUD S.A. oraz od jego podmiotów zale nych. 
 

Imi  i nazwisko Funkcja czna warto  wyp aconych 
wynagrodze * 

Berner Udo Przewodnicz cy Rady Nadzorczej 76 125,00 
Albert Dürr Cz onek Rady Nadzorczej 50 565,00 

Gabriel G ówka Cz onek Rady Nadzorczej 50 565,00 
Lech Wysoki ski Cz onek Rady Nadzorczej 45 565,00 
Józef Olszy ski Z-ca  Przewodnicz cego Rady Nadzorczej 59 235,00 

Zofia Dzik Cz onek Rady Nadzorczej 50 565,00 
Micha  Otto Cz onek Rady Nadzorczej 50 565,00 
RAZEM: Rada Nadzorcza Emitenta 383 185,00 

* czna warto  wyp aconych wynagrodze  (w tym wiadcze  warunkowych lub odroczonych) oraz przyznanych przez Emitenta 
wiadcze  w naturze za us ugi wiadczone w ka dym charakterze na rzecz Emitenta w roku 2013 (w PLN). 

9.5. Zarz d Erbud S.A. 

Zgodnie z Uchwa  Nr 1 Nadzwyczajnego Zgromadzenia Wspólników Spó ki ERBUD Sp. z o.o. (poprzednik 
prawny ERBUD S.A.) z dnia 15 listopada 2006 roku w sprawie przekszta cenia ERBUD Sp. z o.o. w ERBUD 
S.A. oraz przyj cia statutu ERBUD S.A. Zarz d ERBUD S.A. zosta  powo any w nast puj cym sk adzie: 
• Dariusz Grzeszczak, 
• Józef Adam Zubelewicz. 
 
31 maja 2012 Rada Nadzorcza powo a na nowa trzyletni  wspólna kadencj  Zarz d Erbud S.A.  
w nast puj cym sk adzie: 
 

Imi  i Nazwisko Funkcja Pocz tek kadencji Koniec kadencji 
Dariusz Grzeszczak Cz onek Zarz du 31.05.2012 31.05.2015 

Józef Adam Zubelewicz Cz onek Zarz du 31.05.2012 31.05.2015 

 
Do dnia publikacji raportu sk ad Zarz du nie uleg  zmianie. 
 
W 2013 roku nie nast pi y adne zmiany w sk adzie Zarz du Spó ki 
 
Wysoko  wynagrodze  cz onków Zarz du w ERBUD S.A w roku 2013 otrzymanych od ERBUD S.A. 
oraz od jego podmiotów zale nych 
 

Imi  i nazwisko Funkcja czna warto  wyp aconych wynagrodze * 
Dariusz Grzeszczak Cz onek Zarz du 1 122 227,15 

Józef Adam Zubelewicz Cz onek Zarz du 1 112 113,74 
RAZEM: Zarz d Emitenta 2 234 340,89 

 
czna warto  wyp aconych wynagrodze  (w tym wiadcze  warunkowych lub odroczonych) oraz przyznanych przez Emitenta 

wiadcze  w naturze za us ugi wiadczone w ka dym charakterze na rzecz Emitenta w roku 2013(w PLN). 
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Cz onkowie Zarz du Erbud S.A. zostali powo ani przez Rad  Nadzorcz  Erbud S.A. 12 listopada 2009 roku 
na now  trzyletni  wspólna kadencj . Ka demu z Cz onków Zarz du przys uguje prawo do rozwi zania 
umowy o prac  z zachowaniem 12 miesi cznego okresu wypowiedzenia.  
 
W przypadku gdy rozwi zanie przez Spó  umowy z zachowaniem okresu wypowiedzenia, gdzie przyczyn  
uzasadniaj  rozwi zanie umowy jest odwo anie Cz onka Zarz du z pe nionej funkcji i które to rozwi zanie 
Umowy zostanie dokonane przed up ywem kadencji Zarz du Spó ki, Spó ka b dzie zobowi zana ui ci  
odszkodowanie w wysoko ci równej iloczynowi równowarto ci sumy 14.000,00 EUR i liczby miesi cy 
pozosta ych do up ywu kadencji. 
 
Dodatkowo cz onków Zarz du Erbud S.A. obowi zuje zakaz konkurencji w trakcie obowi zywania umowy              
o prac  jak równie  w okresie 1 roku od dnia rozwi zania Umowy o prac . Spó ka zobowi zuje si  wyp aca  
osobie obj tej zakazem konkurencji ka dego miesi ca po rozwi zaniu umowy przez okres odpowiadaj cy 
okresowi zakazu konkurencji – kwot  odszkodowania, którego wysoko  wynosi równowarto  14.000,00 
EUR. Rekompensata b dzie wyp acana w równych miesi cznych ratach. 
 
Spó ka mo e na wniosek zainteresowanego odst pi  lub skróci  zakaz konkurencji i wówczas odst pi                   
od wyp aty odszkodowania. 
 
Emitent pokrywa koszty ubezpieczenia emerytalnego Cz onków Zarz du w cznej wysoko ci 177.976,75 
PLN 
 
Wysoko  wynagrodze  osób zarz dzaj cych wy szego szczebla w ERBUD S.A. w roku 2012 
otrzymanych od ERBUD S.A. oraz od jego podmiotów zale nych: 
 
 

Imie i Nazwisko Suma 
Agnieszka G owacka 312 196,00 
Piotr Jan Augustyniak 430 655,65 
Walenty Twardy 358 200,00 
Maciej Piotr Wyrzykowski 210 697,75 
Grzegorz Krzywicki 190 522,08 
Bogdan Durr 467 421,00 
Tomasz Krzywicki 446 366,00 

odzimierz Czystowski 213 296,31 
Waldemar Koz owski 297 000,00 
Radoslaw Ka amaga 427 150,00 
Miros aw M ynarski 506 206,00 
SUMA 3 859 710,79 

 
czna warto  wyp aconych wynagrodze  (w tym wiadcze  warunkowych lub odroczonych) oraz przyznanych przez Emitenta 

wiadcze  w naturze za us ugi wiadczone w ka dym charakterze na rzecz Emitenta w roku 2013(w PLN). 
 
 
10. WSKAZANIE POST POWA  TOCZ CYCH SI  PRZED S DEM, ORGANEM 

CIWYM DLA POST POWANIA ARBITRA OWEGO LUB ORGANEM ADMINISTRACJI 
PUBLICZNEJ WED UG STANU NA DZIE  SPORZ DZENIA SPRAWOZDANIA 
FINANSOWEGO 
 
Aktualnie nie tocz  si adne post powania przed organami administracji publicznej (rz dowej  
i samorz dowej), post powania s dowe ani post powania arbitra owe, które mog yby mie  istotny wp yw  
na sytuacj  finansow  lub rentowno  Grupy oraz których warto  przedmiotu sporu przekracza oby 10% 
kapita ów w asnych Grupy lub Erbud S.A. Jednak e Spó ka jest stron  sporu odno nie realizacji inwestycji  
w Modlinie, lecz nie jest to spór na etapie s dowy. Stanowisko spó ki zosta o opisane w punkcie 12 poni ej. 
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11. INFORMACJE O PODMIOCIE UPRAWNIONYM DO BADANIA SPRAWOZDA  
FINANSOWYCH. 

 
Rada Nadzorcza Erbud S.A. uchwa  nr 21/2013 z dnia 18 czerwca 2013 wybra a, na podstawie rekomendacji 
Komitetu Audytu, firm  TPA Horwath Horodko Audit Sp. z o.o. z siedzib  w Poznaniu ul. Murawa 12-18, 
wpisanej na list  uprawnionych do badania sprawozda  finansowych, prowadzon  przez Krajowa Izb  
Bieg ych Rewidentów pod pozycj  3082. 
 
Audytor przeprowadzi  przegl d sprawozdania jednostkowego Erbud S.A. oraz sprawozdania 
skonsolidowanego sporz dzonych na dzie  30 czerwca 2013 oraz badanie rocznego sprawozdania 
jednostkowego Erbud S.A. za rok 2013 i badanie skonsolidowanego sprawozdania za rok 2013. 
 

czna cena za dokonanie przegl du sprawozda  o których mowa powy ej za okres od dnia 1 stycznia 2013 
do dnia 30 czerwca 2013 wynosi 153.000,00 PLN. 

czna cena za dokonanie badania rocznych sprawozda , o których mowa powy ej za rok zako czony                 
31 grudnia 2013 wynosi 191.000,00 PLN. 

czne wynagrodzenie wynikaj ce z umowy – 344.000,00 PLN. 
 
Dodatkowo Audytor dokona rocznego badania sprawozda  finansowych spó ek zale nych za wynagrodzenie 
w wysoko ci 189.000,00 PLN. 
 

Adnotacja dotycz ca podmiotu uprawnionego do badania sprawozda  finansowych w roku 2012. 
 
Rada Nadzorcza Spó ki na posiedzeniu w dniu 31 maja 2012. roku dokona a wyboru bieg ego rewidenta. 
Rada Nadzorcza, po zapoznaniu si   z rekomendacja i uzasadnieniem przygotowanym przez Komitet Audytu, 
wybra a do przeprowadzenia badania sprawozda  finansowych Spó ki za 2012 rok spó  TPA Horwath 
Horodko Audit Sp. z o.o. z siedzib  w Poznaniu przy ul. Murawa 12-18, 61-655 Pozna , wpisanej na list  
uprawnionych do badania sprawozda  finansowych, prowadzon  przez Krajowa Izb  Bieg ych Rewidentów 
pod pozycj  3082. 
 
Audytor przeprowadzi  przegl d sprawozdania jednostkowego Erbud S.A. oraz sprawozdania 
skonsolidowanego sporz dzonych na dzie  30 czerwca 2012 oraz badanie rocznego sprawozdania 
jednostkowego Erbud S.A. za rok 20121 i badanie skonsolidowanego sprawozdania za rok 2012. 
 

czna cena za dokonanie przegl du sprawozda  o których mowa powy ej za okres od dnia 1 stycznia 2012 
do dnia 30 czerwca 2012 wynosi 146.000,00 PLN. 

czna cena za dokonanie badania rocznych sprawozda , o których mowa powy ej za rok zako czony                 
31 grudnia 2012 wynosi 182.000,00 PLN. 

czne wynagrodzenie wynikaj ce z umowy – 328.000,00 PLN. 
 
Dodatkowo Audytor dokona rocznego badania sprawozda  finansowych spó ek zale nych za wynagrodzenie 
w wysoko ci 161.000,00 PLN. 
 
12.  INNE INFORMACJE, KTÓRE MIA YBY WP YW NA DZIA ALNO  EMITENTA  
I OSIGANE PRZEZ NIEGO WYNIKI. 
 
12.1. Stanowisko Emitenta odno nie sytuacji zwi zanej z realizacj  inwestycji – rozbudowa lotniska  
w Modlinie. 
 
Stan faktyczny - Podstawowe informacje o kontrakcie i jego realizacji.  

Umowa o budow  cz ci lotniczej Lotniska Warszawa-Modlin podpisana zosta a 14 wrze nia 2010 roku, 
warto  ca kowita  prac  wynosi a  ok.  87  mln  z  netto.  Na  mocy  Umowy  ERBUD  S.A.  („Generalny  
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Wykonawca”), zobowi zany by  do wykonania mi dzy innymi modernizacji drogi  startowej. Zamawiaj cy 
ustanowi  Inwestorem Zast pczym spó  Bud-Invent sp. z o.o. Droga startowa o d ugo ci ok. 2500 mb 
sk ada si  z 2 progów wykonanych w technologii betonu cementowego, ka dy o d ugo ci  ok. 540 mb oraz 
cz ci wykonanej z asfaltobetonu o d ugo ci 1.421 mb. Warto  wykonania progów betonowych drogi 
startowej to ok. 10 mln z  netto. 
 
Podwykonawc  odpowiedzialnym za realizacj  progów betonowych drogi startowej by a wyspecjalizowana w 
takich pracach spó ka DSH – Dospravni stavby a.s. („DSH”), podmiot zale ny grupy budowlanej Metrostav.  
Zamawiaj cy zosta  poinformowany o wyborze podwykonawcy i nie wyrazi  sprzeciwu (stycze  2011 roku).  
 
DSH zleci a wykonanie szeregu prac nast puj cym podmiotom: 
 - Instytut In ynierii L dowej Politechniki Wroc awskiej - zlecenie obejmowa o opracowanie receptury 
(sk adu mieszanki betonowej)  do realizacji progów betonowych drogi startowej. Opracowane receptury by y 
zgodne z Polskimi Normami; 
 - CEMEX I LAFARGE – dwa wiatowe koncerny dostawców kruszyw - zlecenie obejmowa o dostarczenie 
kruszyw do betonu do wykonania progów betonowych drogi startowej. 
 
CEMEX I LAFARGE przekazali deklaracje zgodno ci materia ów do wyrobu betonu z Polskimi Normami 
wskazanymi w recepturze.  
 
W dniu 10 czerwca 2011 r. DSH przedstawi  Zamawiaj cemu receptur . Zamawiaj cy zatwierdzi  receptur  
20 czerwca 2011 roku.  
 
Droga startowa by a realizowana przez DSH w okresie czerwiec–listopad 2011 roku w oparciu o receptur  
przygotowan  przez Instytut In ynierii L dowej Politechniki Wroc awskiej przy u yciu kruszywa 
dostarczonego przez CEMEX i LAFARGE. Wszystkie rozwi zania projektowe, receptury materia owe, 
wiadectwa zgodno ci, inwentaryzacje geodezyjne by y nadzorowane przez s by Generalnego Wykonawcy 

i Zamawiaj cego, a prace by y wykonywane pod bezpo rednim nadzorem inspektorów nadzoru 
inwestorskiego. 
W trakcie wykonywania masy betonowej by y pobierane próbki przez laboratorium TPA Sp. z o.o. (Instytut 
bada  Technicznych). Próbki by y pobierane zgodnie z Polsk  Norm , tj. z ka dej wytworzonej partii betonu. 
Badania wykaza y projektowan  lub wy sz  wytrzyma  i mrozoodporno  betonu. 
 
Decyzj   nr 919/2012 z dnia 6 czerwca 2012 roku Mazowiecki Wojewódzki Inspektor Nadzoru Budowlanego 
wyda  pozwolenie na u ytkowanie inwestycji. Pozwolenie na u ytkowanie zosta o uzale nione od wykonania 
przez Zamawiaj cego m.in. nast puj cych obowi zków: 
- opracowania zasad u ytkowania obiektu w tym m.in. instrukcji utrzymania nawierzchni lotniskowych, 
- dokonywania systematycznych przegl dów technicznych nawierzchni lotniskowych, 
- sta ego monitorowania obiektu. 
 
Decyzj  nr 1980/2012 z dnia 28 grudnia 2012 roku Mazowiecki Wojewódzki Inspektor Nadzoru zakaza  

ytkowania cz ci pasa startowego (decyzja og oszona ustnie w dniu 22 grudnia 2012r.). Podstaw  decyzji 
by  art. 66 ust 1 pkt 2 i ust 2 ustawy z dnia 7 lipca 1994 r.  Prawo budowlane,  
tj.: „(…)stwierdzenie, e obiekt budowlany jest u ytkowany w sposób zagra aj cy yciu lub zdrowiu ludzi, 
bezpiecze stwu mienia lub rodowisku (…)”. 
 
Zgodnie z wywiadem udzielonym TVN CNBC w dniu 23 stycznia 2013r., przez Pana Marcina Dani a - 
Wiceprezesa Zarz du Mazowieckiego Portu Lotniczego Warszawa – Modlin Sp. z o.o Zamawiaj cy nie ma 
adnej umowy z Ryanair w oparciu o któr  przewo nik móg by dochodzi  odszkodowania za przestoje 

lotniska. Zamawiaj cy ma umow  z WizzAir – nie zawiera ona jednak adnych zapisów, które obliguj  
Zamawiaj cego do zwrotu poniesionych szkód. WizzAir nie mo e od lotniska da  pieni dzy (brak jest ku 
temu podstaw prawnych). WizzAir powiadomi  Zamawiaj cego o zmianie lotniska, na którym b dzie 
operowa  na 3-4 dni przed jego zamkni ciem, z powodu braku w Modlinie systemu ILS.  
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W styczniu i lutym 2013 r. Zamawiaj cy i Generalny Wykonawca przeprowadzili szereg spotka  i narad 
technicznych, w wyniku których w dniu 20 lutego 2013 r., Generalny Wykonawca przedstawi  ramowy 
harmonogram prac do prowadzenia na drodze startowej, który zosta  zatwierdzony przez Zamawiaj cego. 
 
W dniu 6 marca 2013 r. Generalny Wykonawca przej  od Zamawiaj cego teren budowy i rozpocz  
wykonywanie prac. W dniu 22 kwietnia 2013r. Zamawiaj cy zatwierdzi  now  receptur  betonu. W dniu 17 
czerwca 2013r. MWINB wyda  decyzj  nr 846/2013  na mocy której uchylona zosta a decyzja 1980/2012 
dotycz  zakazu u ytkowania cz ci pasa startowego. 
 
Do dnia sporz dzenia niniejszej informacji Zamawiaj cy skierowa  do Generalnego Wykonawcy wezwania 
do zap aty  z tytu u „rekompensaty szkód”, na kwot czn : 21.642 tysi cy z otych. Zamawiaj cy nie 
udokumentowa  podstaw faktycznych ani prawnych roszczenia, Generalny Wykonawca nie uznaje roszcze  
Zamawiaj cego. 
 
Ponadto, w dniu 12 sierpnia 2013 roku Emitent otrzyma  postanowienie S du Rejonowego dla Warszawy-
Mokotowa w sprawie ustanowienia zabezpieczenia roszcze  Przedsi biorstwa Wielobran owego Ploh Sp. z 
o.o., które to Przedsi biorstwo wysun o roszczenia w wysoko ci 74 tysi cy z otych z tytu u utraconych 
korzy ci zwi zanych z przerw  w dzia aniu lotniska. S d ustanowi  zabezpieczenie w postaci hipoteki 
przymusowej na nieruchomo ci niezbudowanej nale cej do Emitenta po onej w Toruniu.. W dniu 19 
sierpnia 2013 r. wniesione zosta o za alenie na postanowienie w przedmiocie udzielenia zabezpieczenia 
roszczenia, wskutek jego rozpoznania S d Okr gowy w Warszawie postanowienie z dnia 11 grudnia 2013 r. 
wskutek uwzgl dnienia za alenia zmieni  postanowienie w przedmiocie udzielenia zabezpieczenia i wniosek 
oddali . W dniu 26 sierpnia 2013 r. wniesiona zosta a odpowied  na pozew, w której, prócz  wniosku o 
oddalenie powództwa w ca ci jako oczywi cie bezzasadnego, podniesiony zosta  zarzut niew ciwo ci 

du. W dniu 24 wrze nia 2013 r. na skutek uwzgl dnienia zarzutu niew ciwo ci sprawa przekazana zosta a 
do rozpoznania S dowi Rejonowemu m.st. Warszawy Wydzia owi Gospodarczemu.  
 
W dniu 17 lipca 2013 roku do siedziby Emitenta wp yn o wezwanie do zap aty LS Airport Services S.A. na 
kwot  1.844 tysi cy z otych z tytu u utraconych korzy ci zwi zanych z przerw  w dzia aniu lotniska w 
Modlinie. Kancelaria reprezentuj ca Emitenta przes a odpowied  na wezwanie dowodz c jego 
bezzasadno ci. 
 
Stanowisko Zarz du w sprawie roszcze  finansowych 
 
Na podstawie umowy z dnia 14 wrze nia 2010 roku realizowanej na rzecz Mazowieckiego Portu Lotniczego 
Warszawa - Modlin Sp. z o.o.  Erbud S.A. wyst powa a w roli generalnego wykonawcy pasa startowego 
lotniska Warszawa-Modlin. W dniu 28 grudnia 2012 roku, z uwagi na stwierdzone usterki nawierzchni, 
Wojewódzki Mazowiecki Inspektor Nadzoru Budowlanego wyda  decyzj  zakazuj  u ytkowania cz ci 
pasa startowego w Porcie Lotniczym Warszawa-Modlin. Maj c na wzgl dzie interes publiczny Spó ka 
dokona a wymiany betonowej nawierzchni pasa (w ramach wykonawstwa zast pczego), bez oczekiwania na 
wyja nienie przyczyn powstania uszkodze  i bez potwierdzenia obowi zku dokonania naprawy w ramach 
zobowi zania gwarancyjnego. Powy sze prace zosta y zako czone w czerwcu 2013 roku, a lotnisko zosta o 
ponownie dopuszczone do ruch pasa erskiego w dniu 3 lipca 2013 roku. 
 
Erbud S.A. nie uznaje swojej odpowiedzialno ci za wadliwy stan nawierzchni pasa startowego, a zlecone 
niezale ne ekspertyzy techniczne wskazuj  na powody uszkodzenia niezale ne od Spó ki. W zwi zku z tym, 
w naszej ocenie oraz ocenie doradców prawnych Erbud S.A. wydatki poniesione na wymian  nawierzchni 
pasa startowego w cznej kwocie 20,1 miliona z otych, uj te na dzie  bilansowy w aktywach Spó ki, w 
ostatecznym rozliczeniu nie obci  Erbud S.A. Na dzie  sporz dzenia tego sprawozdania finansowego 
Spó ka wyst pi a do podmiotów odpowiedzialnych za  wadliwy stan nawierzchni pasa startowego oraz ich 
ubezpieczycieli z roszczeniem o zap at  odszkodowania w wysoko ci poniesionych wydatków w wy ej 
wymienionej kwocie. Równolegle Spó ka jest w trakcie przygotowywania pozwu o odszkodowanie za 
poniesione wydatki wobec podmiotów odpowiedzialnych za  wadliwy stan nawierzchni pasa startowego. 
 
 



 35

12.2. Opis sytuacji zwi zanej z wyst pieniem Emitenta z pozwem o zap at  przeciwko Bankowi Millennium 
S.A. 
 
W dniu 22 grudnia 2010 roku ERBUD S.A. z  w S dzie Okr gowym w Warszawie, Wydzia  XVI 
Gospodarczy pozew o zap at  przeciwko Bankowi Millennium S.A.  
Warto  przedmiotu sporu: 71.065.496 z . Pozwany: Bank Millennium S.A. w Warszawie. 
 
W 2008 roku Bank Millennium S.A. doradzi  Emitentowi (Erbud S.A.) zawarcie transakcji opcji walutowych 
na zabezpieczenie przed ryzykiem kursowym w zakresie kontraktów denominowanych w EUR realizowanych 
przez Emitenta. Propozycja Banku wynika a ze zg oszonej przez Emitenta potrzeby uzyskania zabezpieczenia 
adekwatnego do jego sytuacji. Zdaniem Spó ki produkt nie by  optymalnie dopasowany do potrzeb ERBUD  
S.A. W czwartym kwartale 2008 roku w wyniku drastycznej przeceny z otego na parze PLN/EUR Bank 
Millennium S.A. poinformowa  Emitenta o negatywnej wycenie posiadanej w tym czasie ekspozycji.  
Jednocze nie powsta  spór co do tre ci transakcji opcji walutowych, przede wszystkim w zakresie wy czania 
struktur opcyjnych. Podczas wielokrotnych rozmów Emitent przedstawi  swoje stanowisko Bankowi, który 
za da  realizacji transakcji z podj ciem dzia  zmierzaj cych do przymusowej realizacji roszcze . W celu 
ograniczenia wysoko ci potencjalnej szkody, sporne transakcje zosta y zrestrukturyzowane, a Bank zosta  
poinformowany o podj ciu w przysz ci dzia  prawnych zmierzaj cych do naprawienia szkody 
wynikaj cej z zawartych transakcji opcji walutowych. Szczegó y restrukturyzacji Emitent przedstawi  w RP 
43/2008 w dniu 21.11.2008 r. oraz w sprawozdaniach finansowych za rok 2008. Emitent nigdy nie zgodzi  si  
ze stanowiskiem Banku Millennium S.A. i w zwi zku z powy szym, wezwa  dwukrotnie Bank do zap aty 
kwoty 71.065.496 z , na któr  sk adaj  si  kwoty pobrane przez Bank z rachunku bankowego Emitenta, 
utracone korzy ci oraz koszty doradców prawnych i finansowych. W zwi zku z powy szym, Emitent 
zdecydowa  si  na wytoczenie powództwa o zap at  zmierzaj cego do wyrównania szkody. 
 
Do dnia publikacji trwaj  w dalszym ci gu przes uchania wiadków. 
 
12.3 Z enie wniosku o og oszenie upad ci Spó ki Erbud S.A. przez Danut  Kurpiewsk  prowadz  
dzia alno  gospodarcz  pod firm  WEG BET Danuta Kurpiewska 
 
W dniu 10.01.2013 r. firma Danuta Kurpiewska prowadz ca dzia alno  gospodarcz  pod firm  WEG BET 
Danuta Kurpiewska b ca d nikiem spó ki Erbud SA - z a do S du Rejonowego dla m. st. Warszawy 
w Warszawie – Wydzia  Gospodarczy ds. Upad ciowych i Naprawczych pismo zatytu owane "wniosek 
wierzyciela o og oszenie upad ci". 
 
W 2011 roku Erbud S.A. zleci  firmie Danuta Kurpiewska prowadz ca dzia alno  gospodarcz  pod firm  
WEG BET Danuta Kurpiewska, wykonanie prac podbudowy na jednej z inwestycji. Warto  zlecenia 
wynios a 4,4 mln z , w tym kwota sporna 0,6 milona PLN. 
 
Z informacji uzyskanych w S dzie upad ciowym w dniu 23 kwietnia 2014 roku  wynika, e wierzyciel czyli 
WEG BET w dniu 4 kwietnia 2014 r. z  w S dzie Rejonowym dla m. st. Warszawy  X Wydz. 
Gospodarczym ds. upad ciowych i naprawczych pismo cofaj ce wniosek o og oszenie upad ci ERBUD 
SA. Spó ka czeka na postanowienie s du w tej sprawie. 

 

 

         Cz onek Zarz du      Cz onek Zarz du 

         Józef Adam Zubelewicz     Dariusz Grzeszczak 

  
 
Warszawa, dnia 28 kwietnia 2014 roku 


