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1. OTOCZENIE GOSPODARCZE

1.1 Ogélna charakterystyka rynku

Pierwsza potowa 2013 roku przyniosta dalsze spowolnienie gospodarcze. Tempo wzrostu polskiej gospodarki w 2012 roku spadto
do 1,9%, podczas gdy w 2011 odnotowany zostat wzrost na poziomie 4,5% (w cenach statych s$redniorocznych roku
poprzedniego). Zgodnie z szacunkami GUS wzrost PKB w pierwszym i drugim kwartale biezgcego roku wyniést odpowiednio
0,5% oraz 0,8% w poréwnaniu do analogicznych kwartatéw roku poprzedniego.

Pierwsze pétrocze 2013 stato pod znakiem silnych spadkéw produkcji w branzy budowlanej. Warto$¢ sprzedanej produkciji
budowlano-montazowej (w cenach biezacych) w pierwszej potowie 2013 roku byta o 23,0% nizsza niz rok wczes$nie;.
Ograniczenie produkcji byto gtéwnie efektem spadku wartosci produkcji wytworzonej w segmencie infrastrukturalnym (spadek o
30,7% w stosunku do pierwszego pofrocza 2012). Spadek ten wynikat gléwnie ze zmniejszenia skali realizowanych inwestycji, w
szczegodlnosci drogowych, a takze z niekorzystnych warunkéw atmosferycznych. W roku 2012 wydatki kluczowego
zamawiajgcego w segmencie drogowym, Generalnej Dyrekcji Drog Krajowych i Autostrad, spadty do 22,6 miliarda ztotych (w
poréwnaniu do 26,4 miliarda ztotych wydanych w rekordowym roku 2011). Planowane wydatki w roku biezgcym to okofo
18 miliardéw zitotych. Skala spadku w segmencie budownictwa ogdlnego (budynki mieszkalne i niemieszkalne) byta mniejsza
i wyniosta 14,9%. Nizszej produkcji budowlanej w 2013 roku towarzyszylo pogorszenie ogdlnego wskaznika klimatu
inwestycyjnego w budownictwie, ktéry w czerwcu 2013 osiggnagt poziom -17 punktéw (historycznie niski odczyt czerwca)
w poréwnaniu do -14 punktéw rok wczesniej oraz 4 punktéw w czerwcu 2011.

W pierwszym potroczu 2013 obserwowano dalsze ograniczanie nowych inwestycji na rynku mieszkaniowym. Deweloperzy
rozpoczeli budowe 21 tysiecy lokali na sprzedaz, o 39,5% mniej w poréwnaniu z analogicznym okresem roku poprzedniego.
Z drugiej strony, wbrew oczekiwaniom rynkowym, pomimo wygasniecia programu ,Rodzina na Swoim”, liczba mieszkan
przedsprzedanych w ciggu 6 miesiecy biezgcego roku przez najwieksze spotki deweloperskie byta wyzsza niz rok wczesnie;.

1.2 Perspektywy rozwoju rynku

Zdecydowana wigekszo$¢ prognoz rynkowych przewiduje, ze w 2013 roku gospodarka Polski bedzie rozwija¢ sie wolniej niz w
roku ubiegtym, gdy wzrost PKB wyniost 1,9%. Prognozy Komisji Europejskiej zaktadajg dynamike wzrostu na poziomie 1,1% w
roku biezacym i przyspieszenie do 2,2% w roku 2014.

Perspektywy rozwoju rynku budowlanego sg zréznicowane, w zaleznosci od segmentu. Ministerstwo Gospodarki szacuje, ze
wartos$¢ produkcji wykonanej przez caty sektor w 2013 roku spadnie 0 9,5% w poréwnaniu do roku ubiegtego.

Na rynku mozna jednak zauwazy¢ pierwsze sygnaly zwiastujace poprawe sytuacji w branzy. Podczas gdy ubiegty rok byt
okresem ograniczenia skali inwestycji rozpoczynanych przez GDDKIiA, w tym roku planowane jest rozpisanie licznych
postepowan na budowe tras szybkiego ruchu. Zgodnie z Zatgcznikiem 5 do uchwaty nr 93/2013 Rady Ministréw z dnia
4 czerwca 2013 roku (aktualizacja Programu Budowy Drég Krajowych na lata 2011-2015), GDDKIA do konca 2013 roku planuje
ogtoszenie postepowan o szacunkowej wartosci 35,7 miliarda ztotych. Celem programu jest kontynuacja budowy nowoczesnej
sieci drogowej przy jednoczesnym zachowaniu ciggtosci inwestycji rozpoczetych w latach poprzednich. Zgodnie z zatozeniami
programu, umozliwi to rozpoczecie prac budowlanych juz w roku 2014. Zgodnie z harmonogramem wydatki na nowe drogi
wyniosg odpowiednio 5,2 miliarda ztotych w roku 2014, 11,8 miliarda ztotych w roku 2015 oraz 18,7 miliarda zlotych w latach
kolejnych.

W kolejnych latach spodziewany jest znaczacy wzrost inwestycji w infrastrukture kolejowa. Zgodnie z danymi zawartymi w
projekcie ,Wieloletniego Programu Inwestycji Kolejowych do roku 2015” przygotowanego przez Ministerstwo Transportu,
Budownictwa i Gospodarki Morskiej, wydatki PKP PLK (gtdwnego inwestora w tym sektorze) w roku 2013 majg wynies¢
7,7 miliarda ztotych. W roku 2014 zaktadane jest przekroczenie poziomu 11 miliardéw ztotych.

W perspektywie kolejnych kwartatéw w branzy budowlanej mozna spodziewac sig dalszych probleméw zwigzanych z ptynnos$cig
finansowg spoétek budowlanych oraz utrzymywania sie wysokiego poziomu zatoréw ptatniczych. Instytucje finansowe wciaz mato
przychylnie patrzg na sektor budowlany, co poteguje problemy wykonawcéw. Trudna sytuacja w branzy moze okaza¢ sie szansg
dla firm o mocnych fundamentach i stabilnej sytuacji finansowej.

W perspektywie diugoterminowej kluczowym czynnikiem napedzajgcym inwestycje w budownictwie beda srodki pomocowe Unii
Europejskiej dla Polski na lata 2014-2020. W ramach przysztej perspektywy Polska moze spodziewac sie alokacji na poziomie
72,9 miliarda euro, czyli wiecej niz $rodki przydzielone na lata 2007-2013. Znaczna cze$¢ funduszy przeznaczona bedzie na
inwestycje infrastrukturalne (wstepne szacunki méwia o alokacji na poziomie 21 miliardéw euro), w tym budowe drég i kolei.
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2. NAJWAZNIEJSZE ZDARZENIA W OKRESIE | POLROCZA 2013 ROKU
2.1 Najwazniejsze kontrakty budowlane zawarte przez spoétki Grupy Budimex
Wartos¢ kontraktu
Data zawarcia przypadajac_:a na Kontrahent Rodzaj obiektu
umowy Grupe Budimex
(w tysiagcach zlotych)
Pomorska Kolej . L - . . .
2013-05-07 582 225 Metropolitalna SA Zaprojektowanie i budowa Pomorskiej Kolei Metropolitalnej Etap |
Generalna Dyrekcja Kontynuacja budowy autostrady A-4, Tarnéw Rzeszéw na odcinku
2013-05-07 399 001 Drég Krajowych od wezta Krzyz do wezta Debica Pustynia km 502 796,97 do
i Autostrad o. Krakéw | okofo 537 550
Generalna Dyrekcja . . .
2013-02-01 149 569 Drég Krajowych i Konty'nuaCJa budowy a'utostrady A4 odcinek wezet Rzeszéw
. Zachdd - wezet Rzeszoéw Centralny
Autostrad o. Rzeszéw
2013-02-11 137 754 Uniwers_ytet Medyczny Prz_ebudowa i rozbudowa Uniwgrsyteckiego Szpitala Klinicznego
w Biatymstoku Uniwersytetu Medycznego w Biatymstoku
Zabudowa konstrukcji kompleksu hal, budynku elektryczno-
2013-02-05 118 000 KGHM Polska Miedz SA | energetycznego wraz z konstrukcjg pod urzgdzenia oraz
instalacjami
Przedsigbiorstwo Rozbudowa pola wzlotéw w Porcie Lotniczym im. Fryderyka
2013-04-05 106 920 Panstwowe ,Porty . P : ym im. Frydery
P Chopina w Warszawie
Lotnicze
2013-04-05 88 930 Pro Urba Invest Budowa apartamentéw przy ul. Siennej/Kolejowej w Warszawie -
Sp. zo.0. Il etap
Muzeum Narodowe we | Rewaloryzacja i przebudowa budynku Pawilonu Czterech Koput
2013-05-17 61518 . R )
Wroctawiu na cele wystawiennicze Muzeum Narodowego we Wroctawiu
Zaklad Gospodarki Modernizacja oczyszczalni $ciekdw i skanalizowanie czgsci
2013-04-30 42 981 Wodno-Kanalizacyjnej | cja oczy o €
Sp.20.0. aglomeracji Tomaszowa Mazowieckiego
2013-04-08 36 503 Celowy Zwigzek Gmin | 7.4 7a50spodarowania Odpadéw Betzyce
Proekob w Betzycach

2.2 Czynniki ryzyka

Podstawowy rodzaj dziatalnosci spétek Grupy, tj. realizacja kontraktéw budowlanych, wigze sie z ryzykiem walutowym w sytuacji,
gdy przychody lub koszty ze sprzedazy sg uzyskiwane lub denominowane w walutach obcych. Spétki Grupy aktywnie zarzadzajg
ryzykiem kursowym, zawierajagc odpowiednie umowy z podwykonawcami lub instytucjami finansowymi. Zmiany kurséw
walutowych wptywajg na wysokos¢ przychoddw ze sprzedazy i kosztéw dziatalnosSci operacyjnej oraz na wynik z wyceny
i rozliczen walutowych transakcji terminowych w dziatalno$ci operacyjne;j.

Nieodigcznym ryzykiem zwigzanym z prowadzeniem dziatalnosci gospodarczej jest ryzyko kredytowe kontrahentéw. Pomimo
wprowadzenia restrykcyjnych procedur kontroli naleznosci w Grupie, wcigz istnieje ryzyko zwigzane z niewyptacalnoscig
inwestoréw. Opdznienia w terminowym regulowaniu nalezno$ci moga negatywnie wptyngé na wyniki finansowe Grupy, powodujgc
konieczno$é dokonywania odpiséw aktualizujgcych naleznosci oraz finansowania dziatalnosci zadtuzeniem zewnetrznym.

Realizacja kontraktéw budowlanych odbywa sie w okreslonych warunkach techniczno-ekonomicznych, co wplywa na poziom
uzyskiwanej marzy. Spétki Grupy Budimex $wiadczace ustugi budowlane monitorujg ryzyka techniczne, organizacyjne, prawne
i finansowe zwigzane z planowaniem i biezgcym przebiegiem prac na poszczegdlnych kontraktach. Pomimo wprowadzonych
mechanizméw kontrolnych i zabezpieczenia ogdlnych ryzyk (kredytowego, walutowego i odpowiedzialnosci cywilnej) istnieje
mozliwos¢ wystgpienia czynnikow powodujgcych realizacje kontraktu z marzg nizszg niz pierwotnie planowana, wsréd ktérych
nalezy przede wszystkim wymienic:

. trudng sytuacje finansowg podwykonawcéw, moggca powodowaé opdznienia lub wzrost kosztéw projektéw
. wzrost cen materiatdw budowlanych, ropopochodnych i energii,
. opoznienia w terminowym wykonaniu lub niedostateczna jako$¢ robot podwykonawcow,
a ponadto:
. wzrost cen ustug podwykonawcow,
. niekorzystne warunki pogodowe lub gruntowe,
. wzrost kosztéw zatrudnienia pracownikéw,
. opdznienia w uzyskaniu odpowiednich decyzji administracyjnych,
. zmiane zakresu robot badz technologii uzgodnionych w umowach.
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3.

SYTUACJA FINANSOWA

3.1 Charakterystyka podstawowych wielkosci ekonomiczno — finansowych Grupy Budimex

Skonsolidowane sprawozdanie z sytuacji finansowe;j

Giéwne pozycje skonsolidowanego sprawozdania z sytuacji finansowej Grupy Budimex na dzien 30 czerwca 2013 roku, w
poréwnaniu ze stanem na 31 grudnia 2012 roku przedstawia ponizsza tabela:

30.06.2013 31.12.2012 Zmiana Zmiana %

AKTYWA

Aktywa trwate (dlugoterminowe) 569 538 559 807 9731 1,7%
Rzeczowe aktywa trwate 111 602 111 192 410 0,4%
Nieruchomosci inwestycyjne 23 409 3256 20 153 618,9%
Wartosci niematerialne 4444 2992 1452 48,5%
Wartos¢ firmy jednostek podporzadkowanych 73237 73 237 - 0,0%
Inwestycje w jednostkach wycenianych metodg praw wtasnosci 6 685 16 966 (10 281) (60,6%)
Aktywa finansowe dostepne do sprzedazy 7 633 17 135 (9 502) (55,5%)
Kaucje z tytutu umoéw o budowe 22 403 19 202 3201 16,7%
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate naleznosci 8 945 - 8 945 100,0%
Dtugoterminowe rozliczenia migdzyokresowe 5238 4176 1062 25,4%
Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 305 942 311651 (5 709) (1,8%)
Aktywa obrotowe (krétkoterminowe) 2 558 268 2 888 404 (330 136) (11,4%)
Zapasy 838 074 876 206 (38132) (4,4%)
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate naleznosci 497 158 401 836 95 322 23,7%
Kaucje z tytutu uméw o budowe 40 644 49 419 (8 775) (17,8%)
Kwoty nalezne od odbiorcéw z tytutu umoéw o budowe 391 208 227 490 163 718 72,0%
Naleznosci z tytutu biezgcego podatku dochodowego 666 935 (269) (28,8%)
Pochodne instrumenty finansowe 1028 5724 (4 696) (82,0%)
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 776 018 1317 733 (541 715) (41,1%)
Kroétkoterminowe rozliczenia miedzyokresowe 13 472 9 061 4411 48,7%
RAZEM AKTYWA 3127 806 3448211 (320 405) (9,3%)

Na dzien 30 czerwca 2013 roku skonsolidowana warto$¢ aktywdéw spadta o 320 405 tysiecy ztotych w stosunku do stanu na
koniec grudnia 2012 roku i jest to gtéwnie wynikiem spadku wartosci aktywow obrotowych o 11,4% (330 136 tysiecy ztotych).

Aktywa trwafte:

Na zmiane wartosci aktywow trwatych na dzien 30 czerwca 2013 roku w stosunku do stanu na dzien 31 grudnia 2012 roku wptyw
miaty przede wszystkim:

objecie kontrolg Grupy Elektromontaz Poznan SA i tym samym skonsolidowanie metodg petng nieruchomosci
inwestycyjnych o wartos$ci 20 232 tysigce ztotych oraz zmniejszenie wartosci inwestycji w jednostkach wycenianych metoda
praw wtasnosci,

rozpoznanie pozostatych naleznosci dtugoterminowych o wartosci 8 945 tysiecy zlotych w zwigzku z projektem
prowadzonym przez Budimex Parking Wroctaw Sp. z 0.0.,

zmniejszenie wartosci aktywoéw finansowych dostepnych do sprzedazy w zwigzku z objeciem konsolidacja spotek Budimex
Kolejnictwo SA oraz Budimex Parking Wroctaw Sp. z o.0.,

obnizenie sie wartosci salda aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego o 5 709 tysiecy ztotych.

Aktywa obrotowe:
Aktywa obrotowe zmniejszyly sie o 330 136 tysiecy ztotych na skutek:

obnizenia sie salda srodkow pienieznych i ich ekwiwalentéw o 541 715 tysiecy zlotych, gtéwnie w wyniku ich wykorzystania
w celu finansowania dziatalno$ci operacyjnej oraz wyptaty dywidendy,

wzrostu salda naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostatych naleznosci o 95 322 tysigce zlotych oraz

wzrostu wartosci kwot naleznych od odbiorcéw z tytutu uméw o budowe (wyceny kontraktéw budowlanych) o 163 718
tysiecy ztotych.
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PASYWA 30.06.2013 31.12.2012 Zmiana Zmiana %
Kapitat wtasny przypadajacy akcjonariuszom jednostki

dominujacej 389 079 433 130 (44 051) (10,2%)
Kapitat podstawowy 145 848 145 848 - 0,0%
Nadwyzka ze sprzedazy akcji powyzej ich wartosci nominalnej 234 799 234 799 - 0,0%
Pozostate kapitaty rezerwowe 2705 2705 - 0,0%
Roznice kursowe z przeliczenia oddziatéw i podmiotow o
zagranicznych 2415 2190 225 10,3%
Zyski / (straty) zatrzymane 3312 47 588 (44 276) (93,0%)
Kapitat wtasny przypisany udzialom niedajagcym kontroli 16 327 - 16 327 100,0%
Razem kapitat wiasny 405 406 433 130 (27 724) (6,4%)
Zobowiazania 2722 400 3015 081 (292 681) (9,7%)
Zobowiazania dtugoterminowe 370 337 382 378 (12 041) (3,1%)
Kredyty, pozyczki i inne zewnetrzne zrédta finansowania 68 796 75 967 (7 171) (9,4%)
Kaucje z tytutu uméw o budowe 152 827 161 143 (8 316) (5,2%)
Rezerwy na zobowigzania dtugoterminowe o

i inne obcigzenia 144 754 141521 3233 2,3%
Zobowigzania z tytutu $wiadczenh emerytalnych i podobnych 3960 3747 213 5,7%
Zobowigzania kréotkoterminowe 2 352 063 2632703 (280 640) (20,7%)
Kredyty, pozyczki i inne zewnetrzne zrédta finansowania 31637 17 718 13919 78,6%
Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate

zobowiazania 1198 437 1287 594 (89 157) (6,9%)
Kaucje z tytutu umoéw o budowe 202 101 222 146 (20 045) (9,0%)
Kwoty nalezne odbiorcom z tytutu uméw o budowe 379 216 534 870 (155 654) (29,1%)
Otrzymane zaliczki 283 004 274 050 8 954 3,3%
Rezerwy na zobowigzania krétkoterminowe i inne obcigzenia 109 919 116 060 (6 141) (5,3%)
Zobowigzania z tytutu biezgcego podatku dochodowego 1935 6 225 (4 290) (68,9%)
Zobowigzania z tytutu $wiadczen emerytalnych i podobnych 1052 1036 16 1,5%
Pochodne instrumenty finansowe 3144 257 2887 1123,3%
Krotkoterminowe rozliczenia miedzyokresowe kosztow 134 890 161 608 (26 718) (16,5%)
Krotkoterminowe rozliczenia miedzyokresowe przychodow 6728 11139 (4 411) (39,6%)
RAZEM PASYWA 3127 806 3448 211 (320 405) (9,3%)

Pasywa:

Po stronie pasywow istotne zmiany dotyczyty:

. spadku salda kwot naleznych odbiorcom z tytutu uméw o budowe o 155 654 tysigce ztotych w zwigzku z wyceng kontraktéw
budowlanych oraz zmniejszeniem stanu rezerw na straty na kontraktach,

. spadku stanu krotkoterminowych rozliczen migdzyokresowych kosztéw o 26 718 tysiecy ztotych,
. spadku salda krétkoterminowych kaucji z tytutu umoéw o budowe o 20 045 tysiecy ztotych oraz

. spadku salda zobowigzan z tytutu dostaw i ustug oraz pozostatych zobowigzan o 89 157 tysiecy ziotych.




Sprawozdanie z dziatalnosci Grupy za | potrocze 2013 roku
(wszystkie kwoty ujete w tabelach wyrazone sq w tysigcach zfotych, o ile nie podano inaczej)

Skonsolidowany rachunek zyskoéw i strat

01.01- 01.01-

30.06.2013 30.06.2012 AT AUl
Przychody Vnet'to ze s.prz,edazy produktow i ustug 5087 665 883 765 (796 100) (27,6%)
oraz towarow i materiatow
_Koszty'sp’rzedanych produktow i ustug oraz towaréw (1 906 095) (2 654 455) 748 360 (28,2%)
i materiatow
Zysk brutto ze sprzedazy 181 570 229 310 (47 740) (20,8%)
Koszty sprzedazy (13 335) (11 359) (1 976) 17,4%
Koszty ogolnego zarzadu (76 723) (96 660) 19 937 (20,6%)
Pozostate przychody operacyjne 21092 18 795 2297 12,2%
Pozostate koszty operacyjne (19 175) (87 971) 68 796 (78,2%)
Zyskl/(strata) z pochodnych instrumentéw finansowych (4 800) 4325 (9 125) (211,0%)
Zysk z dziatalnosci operacyjnej 88 629 56 440 32189 57,0%
Przychody finansowe 15 225 25169 (9 944) (39,5%)
Koszty finansowe (15 124) (22 262) 7138 (32,1%)
Udziat w (stratach) netto jednostek podporzadkowanych o
wycenianych metoda praw wtasnosci (1517) (760) (757) 99,6%
Zysk brutto 87 213 58 587 28 626 48,9%
Podatek dochodowy (19 362) (36 500) 17 138 (47,0%)
Zysk netto za okres 67 851 22 087 45 764 207,2%
z tego przypadajgcy:
akcjonariuszom jednostki dominujgcej 67 801 22 087 45714 207,0%
udziatom niedajgcym kontroli 50 - 50 100,0%

W okresie szesciu miesiecy zakonczonym 30 czerwca 2013 roku Grupa Budimex uzyskata przychody ze sprzedazy w wysokosci
2 087 665 tysiecy ztotych, co stanowi spadek o 27,61% w poréwnaniu do przychodéw uzyskanych w tym samym okresie 2012
roku.

W pierwszym poétroczu 2013 roku produkcja budowlano-montazowa w Polsce wyrazona w cenach biezgcych spadta o 23,0%
w stosunku do analogicznego okresu roku ubiegtego (spadek o 21,5% w cenach statych), natomiast sprzedaz segmentu
budowlanego Grupy Budimex na rynku krajowym spadta w poréwnywalnych okresach o 36,88%.

Zysk brutto ze sprzedazy w pierwszym potroczu 2013 roku wynidst 181 570 tysiecy ztotych, natomiast w roku poprzednim w tym
samym okresie osiggnat warto$¢ 229 310 tysiecy ziotych. Rentownos$¢ brutto sprzedazy w pierwszym poétroczu 2013 roku
wyniosta zatem 8,70%, a w pierwszym potroczu roku poprzedniego wskaznik ten wynosit 7,95%. W pierwszym potroczu 2013
roku zysk brutto ze sprzedazy w segmencie budowlanym wyniost 127 295 tysiecy ztotych i byt nizszy o 77 542 tysigce ztotych od
wyniku osiggnietego w poréwnywalnym pétroczu roku 2012, a rentownos$¢ brutto sprzedazy dziatalnosci budowlanej w pierwszym
pétroczu 2013 roku osiggneta warto$¢ 7,21% (7,43% w pierwszym potroczu 2012 roku). Z kolei zysk brutto ze sprzedazy w
segmencie deweloperskim w okresie szesciu miesiecy 2013 roku wynidst 29 683 tysigce ztotych, podczas gdy w porownywalnym
okresie roku poprzedniego wynosit 19 036 tysiecy ztotych. Rentownos$¢ zysku ze sprzedazy w dziatalnosci deweloperskiej spadta
z poziomu 22,84% w pierwszym potroczu 2012 roku do 20,66% w analogicznym okresie biezgcego roku.

Zgodnie z przyjetymi zasadami rachunkowosci w przypadku, gdy budzetowane koszty realizacji kontraktu budowlanego
przekraczajg catkowitg wartos¢ przewidywanych przychodéw, spétki Grupy w momencie zidentyfikowania tego faktu tworzg
rezerwy na straty, prezentowane w sprawozdaniu z sytuacji finansowej w pozycji ,Kwoty nalezne odbiorcom z tytutu uméw o
budowe”. W kolejnych okresach czes$¢ utworzonej rezerwy jest rozwigzywana proporcjonalnie do stopnia zaawansowania
kontraktu przy uwzglednieniu ujemnej catkowitej marzy kontraktu. Na dzien 30 czerwca 2013 roku rezerwy na straty na
kontraktach wynosity 206 121 tysiecy zlotych. W pierwszym pétroczu 2013 roku saldo rezerw na straty na kontraktach spadto
o kwote 22 318 tysiecy ztotych.

W przypadku ustug budowlanych, spétki Grupy Budimex sg zobowigzane do udzielenia gwarancji na swoje ustugi. Na dzien 30
czerwca 2013 roku warto$¢ rezerw na naprawy gwarancyjne wynosita 170 659 tysiecy ziotych. W okresie 6 miesiecy
zakonczonym 30 czerwca 2013 roku saldo rezerw na naprawy gwarancyjne wzrosto o 34 tysigce ztotych.

Koszty sprzedazy w pierwszym potroczu 2013 roku wzrosty o 1 976 tysiecy ztotych w poréwnaniu z pierwszym potroczem roku
poprzedniego, natomiast koszty ogélnego zarzadu byly o 19 937 tysigcy ztotych nizsze niz koszty poniesione w analogicznym
okresie 2012 roku. Wskaznik udziatu facznie kosztéw sprzedazy i kosztow ogolnego zarzagdu w sprzedazy ogétem wzrost z 3,75%
w pierwszym poétroczu 2012 roku do 4,31% w pierwszym poétroczu biezgcego roku.

Pozostate przychody operacyjne za pierwsze potrocze 2013 roku wyniosty 21 092 tysigce zlotych (18 795 tysiecy ziotych za
pierwsze potrocze 2012 roku) i obejmowaty zysk z tytutu okazyjnego nabycia w kwocie 3 558 tysiecy ztotych, zysk z tytutu
przeszacowania do wartosci godziwej dotychczas posiadanego udziatu kapitatowego w Elektromontaz Poznan SA w kwocie
1 390 tysiecy zitotych, odwrdcenie odpiséw aktualizujgcych naleznosci watpliwe w wyniku sptaty naleznosci przez dtuznikéw
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w kwocie 2 735 tysiecy ziotych, a takze uzyskane przychody z tytutu odszkodowan i kar umownych w kwocie 7 517 tysiecy
ztotych. Przychody z tytutu rozwigzania rezerw na restrukturyzacje wyniosty 2 354 tysigce zilotych, a przychody z tytutu
rozwigzania rezerw na sprawy sgdowe 1 960 tysiecy ztotych.

Pozostate koszty operacyjne w pierwszym potroczu 2013 roku wyniosty 19 175 tysiecy ztotych (87 971 tysiecy zlotych w
pierwszym potroczu 2012 roku), z czego 10 990 tysiecy ziotych stanowity koszty z tytutu odpiséw aktualizujgcych warto$¢
naleznosci, 2 188 tysiecy ztotych z tytulu utworzenia rezerw na sprawy sgdowe oraz 769 tysiecy ziotych z tytutu kosztéow
postepowan sgdowych. Wartos¢ wyptaconych odszkodowan i kar umownych, ktére obcigzyty wynik Grupy w omawianym okresie
wyniosta 2 858 tysiecy ztotych. Ponadto w okresie szesciu miesiecy 2013 roku spdtki Grupy dokonaty zbycia skladnikow
rzeczowego majgtku trwatego, z ktérego poniosty ogdlng strate w wysokosci 45 tysiecy ztotych. Warto$¢ netto sktadnikéw
rzeczowego majgtku trwatego sprzedanych w okresie szesciu miesiecy 2013 roku wynosita 1 304 tysigce ztotych.

W okresie pierwszego potrocza 2013 roku Grupa odnotowata strate z tytutu wyceny i realizacji instrumentéw pochodnych
(zawartych w celu ograniczenia ryzyka kursowego kontraktéw budowlanych w walutach obcych) w wysokosci 4 800 tysiecy
zlotych, natomiast w tym samym okresie roku poprzedniego osiggneta zysk w wysokosci 4 325 tysiecy ziotych. Wycenione
instrumenty pochodne zostaty sklasyfikowane jako poziom 2 hierarchii wartosci godziwej. . W okresie 6 miesiecy zakonczonym
30 czerwca 2013 roku nie wystgpity przesunigcia pomiedzy Poziomem 1 i Poziomem 2 hierarchii pomiaru warto$ci godziwej oraz
nie nastgpity przesuniecia z/do Poziomu 3.

Grupa w pierwszym potroczu 2013 roku odnotowata zysk z dziatalnosci operacyjnej w wysokosci 88 629 tysiecy ztotych,
natomiast w pierwszym poétroczu roku 2012 — w wysokosci 56 440 tysigcy ztotych (wzrost o 57,03%). Zysk z dziatalnosci
operacyjnej w pierwszym potroczu 2013 roku stanowit 4,25% wartosci przychodéw ze sprzedazy, natomiast w analogicznym
okresie poprzedniego roku stanowit 1,96% wartosci przychodow ze sprzedazy.

W okresie 6 miesiecy zakonczonym 30 czerwca 2013 roku Grupa osiggnefa zysk z dziatalnosci finansowej w kwocie 101 tysiecy
ztotych, natomiast w tym samym okresie roku poprzedniego zysk z dziatalnosci finansowej wynosit 2 907 tysiecy ziotych.
Przychody finansowe w pierwszym poétroczu 2013 roku stanowity gtéwnie odsetki w wysokosci 15 223 tysigce zlotych. Koszty
finansowe w pierwszym potroczu 2013 roku stanowity miedzy innymi: koszty odsetek w wysokosci 2 688 tysiecy zltotych,
zaptacone przez spotki Grupy prowizje bankowe od gwarancji i kredytdw w wysokosci 6 575 tysiecy zitotych, koszty z tytutu
dyskonta dtugoterminowych naleznosci i zobowigzan z tytutu kaucji gwarancyjnych w wysokosci 2 907 tysiecy ztotych oraz
nadwyzka ujemnych réznic kursowych nad réznicami dodatnimi w kwocie 2 937 tysiecy zlotych (w tym samym okresie roku
poprzedniego wystgpita nadwyzka dodatnich réznic kursowych nad ujemnymi w kwocie 1 768 tysiecy ztotych).

Pierwsze potrocze 2013 roku Grupa zamkneta zyskiem brutto w wysokosci 87 213 tysiecy ztotych, natomiast ten sam okres roku
poprzedniego zyskiem brutto w wysokosci 58 587 tysiecy ztotych (wzrost 0 48,86%).

Podatek dochodowy za szes¢ miesigcy 2013 roku wynidst 19 362 tysigce ztotych (36 500 tysiecy ztotych za sze$¢ miesiecy 2012
roku), w tym:

e czes¢ biezgca w wysokosci 8 749 tysiecy ztotych

e czes¢ odroczona w wysokosci 10 613 tysiecy ztotych.

Na dzien 30 czerwca 2013 roku Grupa rozpoznata aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego w wysokosci 305 942
tysigce ztotych, podczas gdy na dzien 31 grudnia 2012 roku Grupa wykazywata aktywa z tego tytutu w kwocie 311 651 tysiecy
ztotych. Sktadniki bilansu z tytutu odroczonego podatku dochodowego w Grupie Budimex wynikajg gtéwnie ze specyfiki rozliczen
kontraktow budowlanych, gdzie moment uznania kosztu za poniesiony i przychodu za zrealizowany sg rézne w ujeciu
podatkowym i ksiegowym.

Zysk netto przypisany akcjonariuszom Budimeksu SA za pierwsze pétrocze 2013 roku wynidst 67 801 tysiecy ztotych, podczas
gdy zysk netto przypisany akcjonariuszom Budimeksu SA za analogiczny okres roku 2012 wynidst 22 087 tysiecy ztotych (wzrost
0 206,97%).

Zysk netto przypisany udziatom niedajacym kontroli za pierwsze pétrocze 2013 roku wyniost 50 tysiecy ztotych. W analogicznym
okresie roku poprzedniego wynik netto przypisany udziatom niedajgcym kontroli nie wystepowat.

Sprawozdanie z przeptywoéw pienieznych

Grupa Budimex rozpoczeta rok 2013 posiadajgc $rodki pieniezne na rachunkach bankowych i w kasie w tacznej kwocie
1 317 733 tysigce ztotych, ktora dla celéw sporzgdzenia sprawozdania z przeptywdw pienieznych zostata zmniejszona o $rodki
0 ograniczonej mozliwosci dysponowania w wysokosci 10 987 tysigcy ztotych. Przeptywy pienigzne netto za pierwsze potrocze
2013 roku byly ujemne i wynosity 557 255 tysiecy ztotych i na dzien 30 czerwca 2013 roku Grupa wykazata srodki pieniezne
w wysokosci 776 018 tysiecy ztotych, w tym Srodki pieniezne o ograniczonej mozliwosci dysponowania w wysokosci 26 125
tysiecy ztotych.

W pierwszym potroczu 2013 roku przeptywy pieniezne z dziatalno$ci operacyjnej byty ujemne i wyniosty 441 848 tysiecy ztotych.

Przeplywy pieniezne z dziatalnosci inwestycyjnej zamknely sie ujemnym saldem w wysokosci 8 043 tysigce ztotych, na co przede
wszystkim wptyw miaty wydatki zwigzane z nabyciem akcji Elektromontaz Poznan SA.

Przeplywy pieniezne z dziatalnosci finansowej po szesciu miesigcach roku 2013 byly ujemne i wyniosty 107 364 tysigce ztotych,
przede wszystkim w wyniku wyptaty dywidendy.
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3.2 Zarzadzanie zasobami finansowymi Grupy Budimex

Przeplywy $rodkéw pienieznych z dziatalnosci operacyjnej Grupy Budimex w pierwszym potroczu 2013 roku byly ujemne, co
wynika z charakteru prowadzonej dziatalnosci budowlanej, gdzie duze wptywy pieniezne z dziatalnosci operacyjnej realizowane
sg pod koniec roku, natomiast w okresie pierwszych dwdch kwartatéw kolejnego roku srodki pieniezne angazowane sg w biezgca
dziatalno$¢ operacyjng. Ujemne przeptywy srodkéw pienieznych z dziatalnosci operacyjnej w okresie | pétrocza 2013 roku
wynikajg przede wszystkim z dostosowan w poziomie kapitatu obrotowego w okresie pierwszego kwartatu 2013 roku, ktére byly
nastepstwem duzej nadwyzki srodkéw pienieznych powstatej w czwartym kwartale 2012 roku w ramach dziatalnosci budowlanej.
Do spadku salda srodkéw pienieznych w okresie | pétrocza 2013 roku przyczynita sie rowniez wyptata dywidendy w kwocie
112 077 tysiecy ztotych, ktdéra miata miejsce w maju 2013 roku.

Okresowe nadwyzki srodkow pienieznych Grupy byly - zgodnie z polityka Grupy — lokowane w depozyty w bankach o wysokim
ratingu. Ponadto spotka Budimex SA wykorzystywata nadwyzki srodkéw pienieznych do finansowania swoich dostawcéw ustug i
materiatéw, co wptywato pozytywnie na ptynnos¢ finansowa tychze dostawcéw i generowato dodatkowe przychody finansowe dla
Budimex SA z tytutu dyskonta.

Jednoczesnie Grupa Budimex posiadata zadtuzenie zewnetrzne z tytutu kredytéw bankowych, pozyczek i leasingu, ktére na dzien
30 czerwca 2013 roku wynosito 100 433 tysigce zitotych i bylo wyzsze o 6 748 tysiecy zlotych w stosunku do stanu na dzien
31 grudnia 2012 roku (tabela ponizej). Na kwote zadiluzenia skladajg sie przede wszystkim: zadluzenie Budimex SA
z tytutu umow leasingu finansowego (zawartych w celu finansowania nabycia skladnikdow rzeczowego majgtku trwatego — gtéwnie
maszyn i urzadzen do realizacji kontraktéw drogowych), zadtuzenie Budimex Parking Wroctaw Sp. z o0.0. z tytutu kredytu na
finansowanie realizacji inwestycji oraz zadtuzenie Budimex Nieruchomosci Sp. z 0.0. z tytutu kredytéw bankowych finansujgcych
dziatalno$¢ deweloperska.

GRUPA BUDIMEX 30.06.2013 31.12.2012 30.06.2012
Dtugoterminowe kredyty, pozyczki i inne zewnetrzne zrodta finansowania 68 796 75 967 76 487
Krétkoterminowe kredyty, pozyczki i inne zewnetrzne zrédta finansowania 31637 17 718 33 286

Razem zobowigzania z tytutu kredytéw, pozyczek i innych zewnetrznych zrédet

T —— 100 433 93 685 109 773

Strukture finansowania Grupy Budimex obrazujg nastepujgce wskazniki:

Wskaznik
30.06.2013 31.12.2012 30.06.2012

Pokrycie majatku kapitalem wtasnym:

(kapitat wtasny przypadajgcy na akcjonariuszy jednostki dominujgcej)/ (aktywa 0,12 0,13 0,07
ogotem)

Pokrycie majatku trwatego kapitatem wiasnym:

(kapitat wtasny przypadajgcy na akcjonariuszy jednostki dominujgcej) / (aktywa 0,68 0,77 0,39
trwate)

Wskaznik zadtuzenia catkowitego:

(aktywa ogdtem - kapitat wlasny przypadajgcy na akcjonariuszy jednostki 0,88 0,87 0,93
dominujgcej) / (aktywa ogdtem)

Wskaznik zadtuzenia kapitatéw wiasnych:

(aktywa ogotem - kapitat wlasny przypadajgcy na akcjonariuszy jednostki 7,04 6,96 13,62
dominujgcej) / (kapitat wiasny przypadajacy na akcjonariuszy jednostki dominujgcej)

Wskazniki struktury finansowania na dzien 30 czerwca 2013 roku nie ulegly istotnym zmianom w stosunku do wartosci na dzien
31 grudnia 2012 roku, natomiast wykazaty znaczgcg poprawe w stosunku do wartosci na dzien 30 czerwca 2012 roku. Spadek
wartosci przychodéw ze sprzedazy Grupy w | pdiroczu 2013 roku o 27,6% w poréwnaniu do | pétrocza 2012 roku przyczynit sie
do spadku wartosci sumy bilansowej w skonsolidowanym sprawozdaniu Grupy na 30 czerwca 2013 roku, przy czym spadek ten
byt mniej proporcjonalny i wyniost 20,1% w stosunku do stanu na 30 czerwca 2012 roku. Jednoczesnie na dzien 30 czerwca 2013
roku nastgpito zwiekszenie kapitatébw wtasnych Grupy w stosunku do wartosci na dzien 30 czerwca 2012 roku. W rezultacie,
wskazniki zadluzenia kapitatéw wiasnych oraz zadluzenia catkowitego Grupy spadlty na dzien 30 czerwca 2013 roku w
poréwnaniu do stanu na dzien 30 czerwca poprzedniego roku, a wskazniki pokrycia majatku wzrosty.

Wskaznik 30.06.2013 31.12.2012 30.06.2012
Ptynnos¢ biezgca

(aktywa obrotowe)/(zobowigzania krétkoterminowe) 1,09 1,10 0,99
Ptynnos¢ szybka

(aktywa obrotowe — zapasy)/(zobowigzania krétkoterminowe) 0.73 0.76 0,63
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Wskazniki ptynnosci na dzien 30 czerwca 2013 roku przyjmujg wartosci zblizone do wartosci na dzien 31 grudnia 2012 roku i
jednoczesnie wykazujg wzrost w stosunku do wartosci na dzien 30 czerwca 2012 roku.

Obecna dobra sytuacja finansowa Grupy Budimex w zakresie ptynnosci i dostepu do zewnetrznych zrédet finansowania
powoduje, ze nie ma zagrozen dla finansowania dziatalno$ci Grupy w drugim pétroczu roku 2013.

3.3 Pozycje pozabilansowe Grupy Budimex

Poreczenia, gwarancje oraz inne zobowigzania warunkowe przedstawia ponizsza tabela:

30.06.2013 31.12.2012 30.06.2012
Naleznosci warunkowe
Od jednostek powiazanych
— otrzymanych gwarancji i porgczen - 2372 -
— otrzymanych weksli jako zabezpieczenie - - -
Od jednostek powigzanych ogétem - 2372 -
Od pozostatych jednostek
— otrzymanych gwarancji i porgczen 365 845 349 791 426 403
— otrzymanych weksli jako zabezpieczenie 14 825 14 195 17 293
Od pozostatych jednostek ogotem 380 670 363 986 443 696
Pozostate naleznos$ci warunkowe 3000 3000 3000
Naleznosci warunkowe ogétem 383670 369 358 446 696
Zobowigzania warunkowe
Na rzecz jednostek powigzanych
— udzielonych gwaranciji i poreczen 2847 803 332
— wystawionych weksli jako zabezpieczenie - - -
Na rzecz jednostek powiazanych ogétem 2847 803 332
Na rzecz pozostatych jednostek
— udzielonych gwarancji i poreczen 1553 909 1423993 1854 916
— wystawionych weksli jako zabezpieczenie 71571 5732 32088
Na rzecz pozostatych jednostek ogétem 1625480 1429 725 1887 004
Pozostate zobowigzania warunkowe 202 040 143 180 152 269*
Zobowiazania warunkowe ogoétem 1830 367 1573708 2 039 605
Pozycje pozabilansowe razem (1 446 697) (1 204 350) (1 592 909)

*W danych wg stanu na 30 czerwca 2012 uwzgledniono nowo ujawnione zobowigzania warunkowe

Naleznosci warunkowe z tytutu udzielonych gwaranciji i poreczen obejmujg wystawione przez banki lub podmioty powigzane na
rzecz spotek Grupy Budimex gwarancje stanowigce zabezpieczenie roszczen Grupy w stosunku do tych podmiotéw z tytutu
wykonywanych kontraktéw budowlanych.

Zobowigzania warunkowe z tytutu udzielonych gwarancji i poreczen na rzecz pozostatych jednostek to przede wszystkim
gwarancje wystawione przez banki na rzecz kontrahentéw spétek Grupy na zabezpieczenie ich roszczen w stosunku do spétek
Grupy z tytutu wykonywanych kontraktéw budowlanych. Bankom przystuguje roszczenie zwrotne z tego tytutu wobec spotek
Grupy. Gwarancje udzielane zleceniodawcom Grupy stanowig alternatywny, w odniesieniu do zatrzymywanych kaucji
gwarancyjnych, sposob zabezpieczenia ewentualnych roszczen zleceniodawcow z tytutu realizacji kontraktéw budowlanych.

Woystawione weksle wlasne stanowig zabezpieczenie sptaty zobowigzan wobec strategicznych dostawcow spétek Grupy,
natomiast otrzymane weksle ujete w naleznosciach warunkowych stanowig zabezpieczenie zaptaty naleznosci przez inwestoréw /
odbiorcow spoétek Grupy.
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Udzielone przez Budimex SA lub przez jednostki od niego zalezne poreczenia kredytu lub pozyczki oraz udzielone gwarancje

wedtug stanu na dzien 30 czerwca 2013 roku:

Nazwa spotki Nazwa (firmy) kaczna kwota Okres na Warunki Charakter powiazan
udzielajacej podmiotu, ktéremu kredytow lub jaki zostaty finansowe na istniejacych
poreczenia zostaty udzielone pozyczek, ktora udzielone jakich pomiedzy
kredytu lub poreczenia lub w catosci lub poreczenia lub porgczenia BUDIMEX SA

pozyczek lub gwarancje w okreslonej czesci gwarancje lub gwarancje a podmiotem,
udzielajacej zostata odpowiednio zostaty udzielone ktory zaciagnat

gwarancji poreczona lub kredyt lub pozyczke
gwarantowana
(tys. zt.)
Budimex SA Budimex Danwood Sp. z 0.0. 8720 2015-12-21 nieodptatnie zalezna
Budimex SA Mostostal Krakéw SA 77 112 2021-10-31 nieodptatnie zalezna
Budimex SA Budimex Nieruchomosci Sp. z 0.0. 14 888 2017-07-15 nieodptatnie zalezna
Budimex SA Budimex Budownictwo Sp. z 0.0. 29 079 2018-11-16 nieodptatnie zalezna
Budimex SA Budimex Bau GmbH 145 2015-06-30 nieodptatnie zalezna
Budimex SA Budimex Parking Wroctaw Sp. z o0.0. 2 059 2017-04-30 nieodptatnie zalezna
Budimex SA FBSerwis SA 1584 2020-02-14 nieodptatnie stowarzyszona
ggdlzmoez Budownictwo FBSerwis SA 1263 2018-11-16 nieodptatnie stowarzyszona
OGOLEM 134 850
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4. INFORMACJE POZOSTALE

4.1 Akcjonariat

Wedtug posiadanych przez Budimex SA informacji, struktura
przedstawiata sie nastepujgco:

akcjonariatu Budimeksu SA na dzien 30 czerwca 2013 roku

; . % udziat w . % udziat
. . rodzaj liczba . liczba
Akcjonariusz - . kapitale . w glosach
akcji akcji gltoséw
zaktadowym na WZA
Valivala Holdings B.V. Amsterdam (Holandia) - - 15078 159 59,06% 15078 159 59,06%
spotka z Grupy Ferrovial SA (Hiszpania)
OFE PZU ,Ziota Jesien” zwykte 2253988 8,83% 2 253 988 8,83%
Aviva OFE Aviva BZ WBK SA zwykte 1304 851 5,11% 1304 851 5,11%
Pozostali akcjonariusze zwykte 6 893 100 27,00% 6893 100 27,00%
Ogoétem 25530 098 100,00% 25530 098 100,00%

4.2 Zarzad i Rada Nadzorcza

Na dzien 30 czerwca 2013 roku Zarzad Budimex SA sktadat sie z nastepujgcych osob:

Dariusz Jacek Blocher

prezes Zarzgdu, dyrektor

e Ignacio Botella Rodriguez wiceprezes Zarzadu

e Andrzej Artur Czynczyk
Jacek Daniewski
Henryk Urbanski

Marcin Wegtowski

generalny

czionek Zarzadu, dyrektor Pionu Zarzadzania Kadrami

cztonek Zarzadu, dyrektor Pionu Prawno - Organizacyjnego
cztonek Zarzadu, dyrektor Pionu Zarzadzania Nieruchomos$ciami
cztonek Zarzadu, dyrektor Pionu Ekonomiczno — Finansowego

Skiad osobowy Zarzadu w czasie od 1 stycznia 2013 roku do 30 czerwca 2013 roku nie ulegat zadnym zmianom.

Zasady dotyczace powotywania i odwotywania osob zarzgdzajgcych, uprawnienia oséb zarzgdzajgcych, w tym uprawnienia do
podjecia decyzji o emisji lub wykupie akcji Spotki, zawarte w Statucie, w ciggu 2013 roku nie ulegty zmianie.

Na dzien 30 czerwca 2013 roku Rada Nadzorcza Budimex SA miata nastepujgcy sktad:

. Marek Michatowski

Alejandro de la Joya Ruiz de Velasco

e  Tomasz Pawet Sielicki sekretarz Rady

Marzenna Anna Weresa cztonek Rady
Igor Adam Chalupec czionek Rady
Javier Galindo Hernandez cztonek Rady
Jose Carlos Garrido-Lestache Rodriguez ~ cztonek Rady
Piotr Kaminski cztonek Rady

Maciej Stafnczuk cztonek Rady.

przewodniczacy Rady
wiceprzewodniczgcy Rady

Skiad Rady Nadzorczej w czasie od 1 stycznia 2013 roku do 30 czerwca 2013 roku nie ulegt Zadnym zmianom personalnym,

z tym ze:

W dniu 24 kwietnia 2013 Zwyczajne Walne Zgromadzenie Budimex SA Uchwatami o Nr 192 - 200 powotalo wyzej

wymienione osoby do sktadu Rady na kolejng, 6sma, trzyletnig wspolng kadencje.

W dniu 24 kwietnia 2013 roku Rada Nadzorcza Budimex SA 6smej kadencji Uchwatg Nr 210 ukonstytuowata sie wybierajac

ponownie na funkcje przewodniczacego, wiceprzewodniczgcego i sekretarza Rady te same osoby petnigce funkcje

w prezydium Rady w trakcie si6dmej kadencji.
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Sprawozdanie z dziatalnosci Grupy za | potrocze 2013 roku
(wszystkie kwoty ujete w tabelach wyrazone sq w tysigcach zfotych, o ile nie podano inaczej)

Na dzien 30 czerwca 2013 roku nastepujgce osoby zarzgdzajgce oraz nadzorujgce posiadaty akcje Budimex SA:

Marcin Wegtowski 2 830 akcji
Marek Michatowski 3900 akgji

Budimex SA nie dokonywat emisji instrumentéw dajacych prawo do akcji Spotki.

Dariusz Blocher prezes Henryk Urbanski czlonek
Zarzadu = e Zarzadu = s
imie i nazwisko stanowisko/funkcja podpis imie i nazwisko stanowisko/funkcja podpis
Ignacio Botella ) . .
9 . wiceprezes Marcin Wegtowski czlonek
Rodriguez
Zarzadu = e Zarzadu e,
imig i nazwisko stanowisko/funkcja podpis imig i nazwisko stanowisko/funkcja podpis
Andrzej Artur . .
) czlonek Jacek Daniewski cztonek
Czynczyk
Zarzadu = e Zarzadu e
imie i nazwisko stanowisko/funkcja podpis imie i nazwisko stanowisko/funkcja podpis

Warszawa, 27 sierpnia 2013 roku
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