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1. OTOCZENIE GOSPODARCZE

1.1 Ogdlna charakterystyka rynku

Rok 2005 charakteryzowat si¢ umiarkowanym wzrostem gospodarczym. Szacuje sig, ze
wzrost produktu krajowego brutto w roku 2005 wyniést 3,3%, a wige o 2 punkty procentowe
mniej, niz w roku akcesji do UE —2004.

W poczatkowych miesiacach roku 2005 gtéwna sita napedowa gospodarki byt eksport. Mimo
umocnienia ztotego w dalszym ciagu utrzymywat si¢ dwucyfrowy wzrost, co przy zwolnieniu
dynamiki importu wplyngto na poprawe ujemnego salda wymiany z zagranica.

Tempo wzrostu popytu krajowego bylo nizsze, niz wzrost PKB i wyniosto w calym roku 2005
ok. 1,7%. Najszybciej rosnacym sktadnikiem popytu krajowego byty inwestycje. W ostatnim
kwartale roku 2005 poziom inwestycji zwigkszyt si¢ o ok. 7,6% natomiast w skali roku o ok.
5,3%. Oznacza to jednak, ze pomimo zwigkszenia si¢ dynamiki w ostatnich miesiacach roku,
inwestycje w dalszym ciagu rosna w tempie niewystarczajacym dla szybszego rozwoju
polskiej gospodarki. Tegoroczny wzrost inwestycji nastapil m.in. w budownictwie
1 transporcie, a spadek w przetworstwie przemystowym i przemysle spozywczym.

Coraz wigkszy wpltyw na rozwdj kraju ma roéwniez kapitat zagraniczny. Wedlug szacunkow,
w roku 2005 warto$¢ bezposrednich inwestycji zagranicznych siggngta okoto 10 miliardow
USD, osiagajac poziom bliski rekordéw z lat 1998-2000.

Korzystnie ksztaltowala si¢ sytuacja na rynku pracy. Od poczatku roku obserwowano stabilne
tempo wzrostu zatrudnienia w sektorze przedsigbiorstw. W rezultacie, w calym 2005 roku
zatrudnienie zwigkszyto si¢, w porownaniu z 2004 roku, o 1,9%, wobec spadku notowanego
w latach poprzednich.

W roku 2005 nastapito wyrazne spowolnienie zjawisk inflacyjnych. Srednioroczny wzrost cen
w przemysle wyniost 0,7%, wobec 7,0% w roku poprzednim, z kolei w budownictwie 3,0%,
wobec 2,5% w 2004 roku Wzrost cen konsumpcyjnych w ujgciu rocznym zmniejszyl si¢
7 3,7% w styczniu do 0,7% w grudniu 2005 roku. W efekcie, srednioroczny wzrost cen
konsumpcyjnych wyniost 2,1% 1 byt nizszy niz w 2004 roku.

Najszybciej rozwijajacym si¢ sektorem polskiej gospodarki w roku 2005 byto budownictwo.
Wedlug szacunkow warto$¢ produkcji budowlano-montazowej wzrosta w skali roku o 7,4%.
Oznacza to, ze w roku 2005 przetamany zostal przedtuzajacy sig, trwajacy trzy lata, kryzys
w budownictwie.

Zwigkszenie produkcji byto spowodowane wzrostem sprzedazy zarowno robot o charakterze
inwestycyjnym o 7,6%, jak i remontowym o 7,0%. Udziat robdt inwestycyjnych w ogolnej
produkcji budowlano-montazowej nieznacznie zwigkszyt si¢ i wynidst 71,8%.

Wedlug informacji GUS wzrost produkcji budowlano-montazowej o 7,8% wystapit
w przedsigbiorstwach zajmujacych si¢ wznoszeniem budynkow ibudowli oraz inzynieria
ladowa i wodna, w tym:

- roboty budowlane drogowe — wzrost o ok. 12%,
- konstrukcje i pokrycia dachowe — o ponad 9%.
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Wysoki wzrost sprzedazy robdt odnotowano réwniez w przedsigbiorstwach, ktérych
podstawowym rodzajem dzialalnosci jest przygotowanie terenu pod budowe. Zwigkszyla si¢
takze produkcja w grupie przedsigbiorstw wykonujacych gtownie roboty budowlane
wykonczeniowe.

Obnizyta si¢ natomiast sprzedaz robot w przedsigbiorstwach wykonujacych instalacje
budowlane, przy czym spadek sprzedazy wystapil jedynie w podmiotach zajmujacych si¢
instalacjami elektrycznymi — o ok. 13%.

W  ostatnich miesigcach roku 2005 rynek budowlany rozwijal si¢ szybko rowniez
w segmencie mieszkaniowym. W okresie 12 miesigcy oddano do uzytkowania 114 tysigcy
mieszkan, tj. 0 5,8% wigcej niz w analogicznym okresie ubiegltego roku. Wplynal na to
w glownej mierze znaczny wzrost liczby mieszkan przeznaczonych na sprzedaz lub wynajem,
tj. 0 38,4%,.

Nieco wolniej niz w budownictwie rosta sprzedaz produkcji przemystowej. W roku 2005
wystapit wzrost o 3,8%. Oznacza to, ze mimo duzego przyspieszenia odnotowanego w trzech
ostatnich miesiacach 2005 roku, tempo wzrostu produkcji sprzedanej w przemysle byto
o ponad 8 punktéw procentowych nizsze niz w akcesyjnym roku 2004.

1.2 Grupa Budimex na tle innych firm budowlanych

Na poprawe¢ w branzy budowlanej w roku 2005 wskazuja réwniez wyniki firm dziatajacych
w tym segmencie. Najwigksze z nich odnotowuja wzrost przychodow, nawet po kilkadziesiat
procent. Obroty Grupy Budimex wzrosty o 26%, Skanskiej o okoto 11%, Polimeksu-
Mostostalu Siedlce o ponad 8%, a Mostostalu Warszawa o 23%. Niestety w dalszym ciagu na
niskim poziomie utrzymuje si¢ rentownos$¢ prowadzonej dziatalnosci. Warszawski Mostostal,
osiagnat stratg netto w roku 2005 w wysokosci ponad 30 milionéw ztotych, Mostostal Zabrze,
ktorego sprzedaz wzrosta o 6% uzyskal stratg¢ netto na poziomie 6 milionéw zlotych.
Polimex-Mostostal Siedlce moze wykazaé si¢ zyskiem za rok 2005 w wysokosci ponad
43 miliony zlotych.

Stabe zyski sektora to przede wszystkim efekt umow zawartych w latach dekoniunktury.
Spoiki ,,walczyly” o kontrakty kosztem uzyskiwanych wysokos$ci marz. Spora czg$¢ tych
kontraktow jest w dalszym ciagu realizowana, co powoduje wciaz niska rentowno$¢. Lepsze
wyniki w spotkach pojawia si¢ prawdopodobnie dopiero w przysztym roku, kiedy wigkszy
wptyw na wyniki beda mialy obecne zlecenia.

W  najblizszym czasie mozna oczekiwa¢ znaczacego zwigkszenia  inwestycji
infrastrukturalnych i przemystowych, co spowoduje wzrost popytu na ustugi spotek
budowlanych.

Do znaczacych firm dziatajacych na polskim rynku budowlanym naleza:

» Skanska SA (obecna na polskim rynku od 1972 roku, w roku 2000 zakupita jedna
z najwigkszych krajowych firm budowlanych — Exbud),

* Polimex - Mostostal Siedlce SA (powstat w roku 2004 w wyniku potaczenia Polimex
Cekop i Mostostal Siedlce),

* Mitex SA (nalezacy w okoto 100% do Eiffage Construction),

*  Warbud SA (od 1993 roku nalezacy w okoto 100% do Vinci Construction),

* Hochtief Polska,

* Bilfinger + Berger, PORR, NCC,

* Strabag,

* Mostostal Warszawa SA (nalezacy do hiszpanskiej Acciony).
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Pod wzgledem wielkosci przychodow do najwigkszych firm obok Budimeksu naleza Skanska
oraz Polimex - Mostostal Siedlce, natomiast pozostate spotki: Mitex, Warbud, Strabag, cho¢
sa znacznie mniejsze od Grupy Budimex, stanowig dla niej powazna konkurencjg.

1.3 Perspektywy rozwoju rynku

Wstepne dane dotyczace roku 2005 wskazuja na poprawe polskiej gospodarki. W kolejnych
latach 2006-2007 tempo wzrostu produktu krajowego brutto powinno by¢ szybsze, ale nie
przekroczy poziomu 5%. Wedlug prognoz, w roku 2006 wzrost PKB wyniesie 4,4%, a rok
pézniej 4,9%. W roku 2006 spodziewaé si¢ nalezy zréwnowazonego kwartalnego tempa
wzrostu PKB — od 4,6% w pierwszym kwartale do 4,1% w czwartym.

Wzrost gospodarki powinien by¢ napgdzany przede wszystkim ozywiajacym si¢ popytem
wewngetrznym, dynamicznym wzrostem tempa inwestycji oraz duzym eksportem. Na poziom
popytu wewngtrznego beda mialy wptyw przede wszystkim malejace bezrobocie oraz realny
wzrost plac.

Wazrostowi popytu krajowego bedzie sprzyjala kontynuacja obserwowanego od roku 2005
procesu uwalniania 1 inwestowania $rodkéw finansowych gromadzonych przez
przedsigbiorstwa. Zwigkszenie wydatkow inwestycyjnych bedzie widoczne gltownie
w przedsigbiorstwach eksportowych, do ktorych naptynal kapitat zagraniczny. Realizacje
zamierzen inwestycyjnych wymusza przede wszystkim konieczno$¢  poprawy
konkurencyjnosci firm oraz niewystarczajace zdolnosci produkcyjne.

Przyrost inwestycji, w znacznym stopniu powinno poprawi¢ rdéwniez coraz wyzsze
wykorzystywanie $rodkow UE przyznanych Polsce w ramach Narodowego Planu Rozwoju na
lata 2004-2006. Szacuje sig, ze wzrost nakltadéw brutto na $rodki trwate w roku 2006
wyniesie ok. 7%. Tempo wzrostu eksportu bedzie nizsze niz w 2005 roku, niemniej jednak
1 tak powinno osiagna¢ poziom ok. 11-13%.

W latach 2006 — 2007 inflacja powinna utrzyma¢ si¢ na niskim poziomie. Prognozowany
srednioroczny wzrost cen konsumpcyjnych w roku 2006 wyniesie ok. 1,8%, a w roku
kolejnym 2,4%. Poziom inflacji na koniec roku (grudzien do grudnia) bedzie w latach 2006 —
2007 wyzszy niz w roku 2005 — wynosi¢ bedzie odpowiednio 2,3% oraz 2,5%. Oznacza to, ze
w okresie prognozy wzrost cen nie bedzie czynnikiem destabilizujacym polska gospodarke.
Ewentualna niewielka presja inflacyjna wynika¢ moze z przyspieszonego wzrostu
gospodarczego oraz ze wzrostu wynagrodzen. Prognoza inflacji zaklada, ze zachowana
zostanie niezalezno§¢ banku centralnego w prowadzeniu polityki pienigznej — w przypadku
ewentualnej zmiany ustawy o NBP ryzyko wzrostu inflacji znacznie si¢ zwigkszy.

Dobra koniunktura makroekonomiczna sprzyjata bedzie poprawie sytuacji na rynku pracy.
Stopa rejestrowanego bezrobocia na koniec roku 2006 wyniesie, wedtug prognoz analitykow,
16,5%, a na koniec roku 2007 bedzie nizsza o kolejny punkt procentowy. Na koniec roku
2007 bezrobocie wyniesie wigc 15,5% — bedzie to znaczaca poprawa wobec 20,0% na koniec
2003 roku, gdyz oznacza¢ bedzie spadek stopy bezrobocia w ciagu czterech lat o niemal jedna
czwarta. Spadek bezrobocia powiazany jest ze wzrostem zatrudnienia. Przeci¢tne zatrudnienie
w gospodarce narodowej w latach 2006 — 2007 bedzie rosto odpowiednio o 2,0% 1 1,8%,
czyli w tempie zblizonym do odnotowanego w roku 2005.
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W najblizszym roku najszybciej rozwijajacym si¢ sektorem pozostanie budownictwo. Szybkie
tempo wzrostu bedzie w tym przypadku w gltoéwnej mierze ,nadrabianiem zaleglo$ci”
powstatych w latach 2001-2004, kiedy to wartos¢ dodana w budownictwie spadata. Warto
pamigtaé, ze udzial budownictwa w PKB jest niewielki, dlatego mimo dynamicznego
rozwoju, trudno ten sektor okresla¢ mianem motoru wzrostu gospodarczego.

Prognozowana sprzedaz produkcji budowlano- montazowej w latach 2006-2007 waha si¢
na poziomie ok. 9-10%. Rozwdj w tym segmencie gospodarki wspomoga przede wszystkim
fundusze Unii Europejskiej. W kolejnych latach w zwiazku uruchomieniem funduszy mozna
si¢ spodziewa¢ znacznego zwigkszenia naktadow na infrastrukture drogowa, kolejowa oraz
ekologi¢. W catym roku 2006 naktady te maja wynie$§¢ ponad 10 miliardéw zlotych, a na
nastegpne lata przewiduje si¢ ich zwigkszanie.

W celu usprawnienia systemu rozstrzygania przetargdéw infrastrukturalnych rzad
przygotowuje projekt nowelizacji ustawy o zamoéwieniach publicznych. W projekcie
potozono nacisk na zwigkszenie uprawnien zamawiajacych i utatwienie rozwiazywania umow
z nierzetelnymi wykonawcami. Rzad zamierza takze zmieni¢ zla tendencjg, do ustalania ceny
jako jedynego kryterium wyboru najkorzystniejszej oferty, co powinno pozytywnie wplynaé
na sytuacj¢ finansowa generalnych wykonawcow w segmencie infrastruktury.

Prognozowana jest rowniez poprawa w budownictwie mieszkaniowym. Nalezy spodziewaé
si¢ wzrostu o ok. 4-6% w roku 2006 i podobnej tendencji w roku 2007. Na poprawg prognoz
moga mie¢ wpltyw plany nowego rzadu dotyczace nowego systemu dofinansowania splaty
odsetek od kredytow mieszkaniowych. Rzad planuje wprowadzi¢ mechanizm dopftat
od kredytow zaciaganych w bankach komercyjnych na nowe mieszkania o pow. do 50 m’
i domy o pow. do 100 m” Jednak biorac pod uwage niejasna sytuacje polityczna i niedobér
srodkow budzetowych widoczny wzrost liczby mieszkan moze by¢ widoczny w perspektywie
dwdoch - trzech lat.

Nieco nizszy, 7%, wzrost oczekiwany jest w przemysle, natomiast ustugi rynkowe — sektor
o kluczowym znaczeniu dla gospodarki, zwigksza wartos¢ dodana o ponad 4%. W roku 2007
tempo wzrostu we wszystkich wymienionych sektorach bgdzie nieco wyzsze, a sektorowy
wzorzec wzrostu pozostanie niezmieniony.

Do najwazniejszych zagrozen dla prognozowanego rozwoju polskiej gospodarki nalezy
przede wszystkim utrzymujaca si¢ niepewno$¢ polityczna, mimo, ze jak pokazuja
doswiadczenia ostatnich lat, polska gospodarka jest coraz mniej wrazliwa na wydarzenia
na scenie politycznej. Pozostale zagrozenia maja charakter staly — wymieni¢ tu nalezy
spowolnienie gospodarki europejskiej i mozliwy kryzys paliwowo-energetyczny.
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2.  GRUPA BUDIMEX NA TLE UWARUNKOWAN EKONOMICZNYCH
BRANZY BUDOWLANEJ

2.1 Struktura dzialalnosci Grupy Budimex

Grupa Budimex dziata w obszarze dwoch gtownych segmentéw branzowych:

* dziatalnos$ci budowlane;j
* dziatalnosci deweloperskiej i zarzadzania nieruchomos$ciami

Dziatalno$¢ budowlana obejmuje $§wiadczenie szeroko rozumianych uslug w budowlano —
montazowych w kraju 1 za granica. Natomiast segment dziatalnosci deweloperskiej
i zarzadzanie nieruchomos$ciami obejmuje przygotowanie gruntdéw pod inwestycje,
prowadzenie projektow inwestycyjnych w zakresie budownictwa mieszkaniowego, sprzedaz
mieszkan oraz wynajem i obstuge nieruchomosci.

W roku 2005 warto$¢ sprzedazy segmentu budowlanego Grupy Budimex wzrosta o 26,0%
w porownaniu z analogicznym okresem ubiegtego roku. W tym okresie nastapity niewielkie
zmiany w zakresie struktury sprzedazy.

Strukturg sprzedazy w podziale na poszczegdlne sektory rynku budowlanego oraz jej zmiang
w porownaniu z rokiem ubiegtym prezentuje ponizsza tabela.

Struktura sprzedaiy w segmencie budowlanym Grupy Budimex

wartos$¢ sprzedazy
Rodzaj obiektéw w okresie 6 miesiecy 2005 roku w okresie 12 miesiecy 2004 roku
mln z} % mln zi %
ladowo — inzynieryjne 833 33,3% 613 30,9%
uzytecznosci publicznej 407 16,3% 230 11,6%
przemystowe 392 15,7% 310 15,6%
mieszkaniowe 272 10,9% 309 15,6%
handlowo — ustugowe 265 10,6% 190 9,6%
biurowe 120 4.8% 75 3,8%
ochrony $rodowiska 26 1,1% 125 6,3%
pozostate 185 7,4% 133 6,7%
Razem 2501 100% 1985 100%

W roku 2005 w dalszym ciagu najwazniejszym sektorem ustug budowlano — montazowych
Grupy Budimex jest budownictwo ladowo — inzynieryjne, ktore stanowi 33,3% wartoSci
sprzedazy segmentu budowlanego Grupy.

Znacznie wzrosta realizacja obiektow uzytecznosci publicznej i handlowo - uslugowych,
odpowiednio 0 76,9% 1 39,6% w poréwnaniu z tym samym okresem roku poprzedniego.

W zakresie budownictwa ekologicznego Grupa Budimex odnotowala natomiast znaczny
spadek przychoddéw ze sprzedazy o 78,8%. Jednak biorac pod uwage portfel zamowien
na koniec roku 2005, wynoszacy ponad 200000 tysigcy zlotych, w poréwnaniu

7
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z 99 000 tysiagcami  ztotych w roku ubieglym, oraz mozliwos¢ wykorzystania
przez inwestorow dofinansowania z funduszy spdjnosci, oczekiwany jest znaczny wzrost
poziomu inwestycji w tym sektorze w najblizszych latach.

Portfel zamoéwien Grupy Budimex na uslugi budowlano-montazowe w dalszym ciagu
utrzymuje si¢ na poziomie powyzej 2 miliardy ztotych.

W zakresie zarzadzania nieruchomos$ciami i dziatalnos$ci deweloperskiej, w roku 2005, Grupa
Budimex osiagngla przychody ze sprzedazy w wysokos$ci 132 732 tysigey zlotych, co stanowi
wzrost 0 53,3% w poréwnaniu z tym samym okresem roku poprzedniego. Dziatalno§¢ w tym
segmencie prowadzona jest gléwnie przez spotke zalezna Budimex Nieruchomosci, ktora
w roku 2005 rozpoczeta wspotprace z Ferrovial Immobilaria w ramach wspolnego
przedsigwzigcia - Budimex Nieruchomosci Inwestycje Sp. z 0.0. Grupa Budimex korzystajac
z doswiadczenia oraz $rodkow finansowych hiszpanskiego udzialowca planuje znacznie
zwigkszy¢ udzial w tym segmencie w kolejnych latach.

Wykaz jednostek wchodzacych w skiad Grupy Budimex oraz opis zmian skladu Grupy
w roku 2005 zostaly przedstawione w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym Grupy
w notach 7 1 43.
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Najwazniejsze kontrakty budowlane zawarte przez spotki Grupy Budimex:

Data Wartos$é
zawarcia kontraktu Kontrahent Rodzaj obiektu
umowy (w tys.)
10.01.2005| 14 142 euro Miasto Jelenia Gora Zaktad Uzdatniania Wody
Towarzystwo Budownictwa Zespo6t mieszkaniowy przy ul.
18.01.2005| 31873 21 Spotecznego Warszawa Bielany Libawskiej w Warszawie
Zwiazek Komunalny Sortownia odpadow w Prazuchach
25.01.2005) 9 681 euro Gmin ,, Czyste Miasto, Czysta Gmina” Nowych koto Kalisza
Zagospodarowanie biogazu,
09.02.2005| 32 153 euro | Miasto Poznan i Aquanet Sp. z 0.0. termiczne suszenie osadow
oczyszczalni $ciekow
13.04.2005| 40 089 zt Agencja Rozwoju Miasta Krakowskie Centrum
Komunikacyjne
28.04.2005| 364327 |Ocneralna Dyrekeja Drog Krajowychil oy o qnica miasta Dobrodzier
Autostrad
29.04.2005| 368107 |CCeneralna Dyrekeja Drog Krajowyehil oy 0 nica miasta Stawno
Autostrad
09.05.2005| 39700 zt Ceramica Marconi sp. z 0.0. Fabryka p{y tek cet amicznych
w Piechowicach
25.05.2005| 136366 71 Zarzad Drég Micjskich Trasa Siekierkowska
Warszawa
13.06.2005 29952 1 Dzielnica Ursynéw Siedziba Dzwlmgy Warszawa
Warszawa Ursynow
Osiedle mieszkaniowe ul. Sw.
07.07.2005| 92900 zt Turret Polska Sp. z o0.0. . .
Wincentego w Warszawie
12.07.2005| 45207 2 Akademia Muzycznq im. Karola Centrqm Nauki i Edukacji .
Szymanowskiego Muzycznej Symfonia w Krakowie
26.08.2005| 936227 |Ocneralna Dyrekeja Drog Krajowychil oo da A6 Kilucz- Kijewo
Autostrady
Voest - Alpine Industrieanlagenbau |Rozbidrki i roboty w Hucie Sedzimir|
19.09.2005| 85 794 zt GmbH&Co w Krakowie
17.10.2005| 49173 zt Sad okregowy w Katowicach Sicdziba Sadu Oqugowego W
w Katowicach
. , . . Droga ekspresowa S-51 S-10
03.11.2005| 60053z |Ocneralna Dyrekeja Drog Krajowychil 4 50007079 do micjscowosci
Autostrad
Stryszek
00.112005| 445807 | Crzedsicbiorstwo Wodociagowi o 0o o1hia scickow w Debogoral
Kanalizacji Sp. z 0.0. w Gdyni
20.12.2005| 169 740 zt Urzad Miasta Krakowa Hala widowiskowo- sportowa
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2.2 Perspektywy rozwoju dziatalnosci Grupy w okresie najblizszego roku

Zgodnie ze strategia Grupy Budimex priorytetowym zadaniem jest zwigkszanie wielko$ci
sprzedazy przy jednoczesnej poprawie rentownosci. W dalszym ciagu Budimex begdzie
aktywnie dziatal na rynkach Europy Srodkowo-Wschodniej i krajow bytego Zwiazku
Radzieckiego. Istotnym celem jest rdwniez utrzymanie dotychczasowej pozycji na rynku
niemieckim.

Spotki Grupy Budimex w najblizszych latach dziata¢ beda we wszystkich wazniejszych
sektorach rynku budowlanego na obszarze catej Polski. Grupa Budimex bedzie dazy¢
do utrzymania pozycji lidera w strategicznych segmentach: budownictwie drogowym
1 mostowym, budownictwie ogélnym (biurowym, hotelowym, obiektow dla szkolnictwa
wyzszego), budownictwie ekologicznym. W innych waznych lub zyskujacych na znaczeniu
segmentach: ~ budownictwie  kolejowym,  handlowo-ustugowym,  przemystowym,
budownictwie obiektow uzytecznos$ci publicznej oraz w mieszkaniowym, celem Grupy
jest zdobycie pozycji w Scislej czotdéwcee najlepszych firm.

2.3 Zagraniczne rynki zbytu
Niemcy

W roku 2005 najwazniejszym rynkiem eksportowym Grupy Budimex pozostawat w dalszym
ciagu rynek niemiecki. Rok 2005 mozemy podzieli¢ na dwa okresy. Pierwsze pdirocze byto
chyba najtrudniejszym okresem na przestrzeni ostatnich lat z powodu:

* zlej koniunktury gospodarczej w Niemczech,

* najwyzszego od czasOw powojennych bezrobocia,

* kampanii medialnej w okresie kampanii wyborczej, skierowanej przeciwko
pracownikom zagranicznym szczego6lnie z Polski,

* upadtosci naszych kontrahentow,

* wzmozonej aktywno$¢ instytucji kontrolnych .

Brak spdjnosci przepisOw unijnych z umowami dwustronnymi, daje organom kontrolnym
mozliwo$¢ dokonywania niekorzystnych dla Polski interpretacji. Europejska swoboda
przedsigbiorczo$ci daje zagranicznym przedsigbiorcom prawo do otwierania na terytorium
Niemiec swoich oddziatéw lub zaktadania samodzielnych firm, w celu prowadzenia tam stalej
dziatalnos$ci gospodarczej. Dziatalno$¢ taka musi by¢ wowczas prowadzona na zasadach
przewidzianych dla przedsigbiorcow niemieckich, w szczegdlnosci w zakresie uregulowan
podatkowych 1 ubezpieczen spotecznych. Swoboda $wiadczenia ustug dopuszcza natomiast
przejSciowe realizowanie uslug na terytorium Niemiec, bez koniecznos$ci przejscia
do niemieckiego systemu ubezpieczen spotecznych.

Korzystanie przez polskiego przedsigbiorcg ze swobody przedsigbiorczosci w Niemczech
wyklucza jednoczesne korzystanie przez niego ze swobody §wiadczenia ustug.

Przedstawione powyzej problemy zwiazane z delegowaniem pracownikow polskich do pracy
w Niemczech wynikaja z niekonsekwentnego systemu prawnego ustalonego dla polskich
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przedsigbiorcow w traktacie akcesyjnym, ktory utrzymat ograniczenia w zakresie swobody
przeptywu sity roboczej 1 wprowadzit ograniczenia swobody $wiadczenia ustug. Jednocze$nie
podporzadkowat polskich przedsigbiorcow pod - niespojne z tymi ograniczeniami
- europejskie przepisy dotyczace systemu ubezpieczen spolecznych i delegowania
pracownikow.

Dla dostosowania naszych dziatan do wymogdéw rynku, wdrozone zostaly w tym roku zmiany
strukturalne polegajace na przeniesieniu dziatan akwizycyjno kontraktacyjnych do siedziby
firmy w Polsce, pozostawiajac na terenie Niemiec jedynie obstugg zawartych kontraktow.

Tradycyjne wykonawstwo stanow surowych ograniczone zostalo, ze wzglgdu na niskie ceny
i duza konkurencje tanszych firm, tylko do tzw. starych klientow. Nowa akwizycja
skierowana zostata na rzecz pozyskiwania kontraktow warsztatowych i specjalistycznych.

Nastapita specjalizacja poszczegdlnych Zespotéw Kontraktéw w okreslonych rodzajach
robot. Glowne specjalizacje to: roboty mostowe, roboty instalacyjne 1 renowacyjne
w budownictwie, konstrukcje stalowe oraz warsztatowe 1 spawalnicze.

Drugie poéirocze 2005 to uspokojenie rynku budowlanego w Niemczech i wzmozona
kontraktacja, ktora przyniosta pod koniec roku oczekiwane efekty.

Sprzedaz ustlug budowlanych Grupy Budimex na rynku niemieckim w roku 2005 wyniosta
174,8 milionow ztotych. W roku 2006 zaktada si¢ niewielkie zmniejszenie sprzedazy z uwagi
na ograniczenia wynikajace z niewystarczajacej ilosci limitow zatrudnienia przyznanych
przez Ministerstwo Gospodarki dla spotek Grupy przy jednoczesnym zwigkszeniu nacisku
na podpisywanie kontraktow z solidnymi klientami i dobrymi cenami. Efektem tych dziatan
winno by¢ co najmniej utrzymanie marzy na poziomie roku 2005.

Zrealizowanie tych plandw bedzie wymagato jednak duzych wysitkow z uwagi na coraz
wigkszy problemem z naborem dobrych fachowcow. Pojawiajaca si¢ bariera zatrudnienia
spowodowana jest:

* poprawa koniunktury budowlanej w Polsce,
» konkurencja innych krajow Unii zatrudniajacych bezposrednio fachowcow z Polski
* spadkiem warto$ci euro 1 stopniowym wzrostem zarobkow w Polsce.

Jezeli czynniki te nie ulegna zmianie nalezy liczy¢ si¢ ze wzrostem kosztow pracy,
a co za tym idzie pogorszeniem naszej konkurencyjnosci na rynku. T¢ niekorzystna tendencj¢
zamierzamy pokonac dzigki:

» statemu zwigkszaniu specjalizacji naszych ustug,

* wprowadzaniu wtasnej kontroli jakosci,

* utrzymywaniu wysokiej mobilno$ci naszych ustug mozliwej z uwagi na wielko$¢
firmy, odpowiednio do potrzeb klientow, ktorzy w zamian beda w stanie
zaakceptowac nasze wyzsze, niz u konkurencji, ceny.
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Rynki Europy Srodkowej i Wschodniej

W roku 2005 Budimex SA prowadzit dziatania akwizycyjne i realizowat kontrakty w krajach
Europy Srodkowej, gtéwnie na Wegrzech, oraz na rynkach wschodnich: w Rosji, na Ukrainie,
Biatorusi i w Uzbekistanie. Laczna sprzedaz na tych rynkach w 2005 roku wyniosta
153,6 milionow zlotych (z tego 96% na rynku rosyjskim).

Struktura segmentowa realizowanych na tych rynkach kontraktow przedstawia sig
nastgpujaco: obiekty handlowo-ustugowe 11,5%, budownictwo niemieszkaniowe 56,7%,
obiekty przemystowe 23,7%, pozostate 8,1%.

W realizowanych kontraktach Budimex SA pehit rolg generalnego wykonawcy.

Na rynkach Europy Wschodniej, na ktorych dziata Budimex SA, w dalszym ciagu obserwuje
si¢ wzrost inwestycji oraz popyt na ustugi budowlane. Rynki wschodnie, a szczeg6lnie rynek
rosyjski, postrzegane sa jako bardzo atrakcyjne dla lokalizacji nowych obiektow
przemystowych i produkcyjnych. W zwiazku z tym znane firmy europejskie, w tym polskie,
planuja w najblizszych latach budowe swoich filii, a nawet czg$ciowe przeniesienie swojej
produkcji. W chwili obecnej, przy stabilnej polityce podatkowej i osiagnigtej stabilizacji
kursow walut, rynek rosyjski stwarza podstawy bezpieczenstwa dla inwestycji zagranicznych.
Powyzsza sytuacja przeklada si¢ na zwigkszone =zainteresowanie bankoéw polskich
1 zagranicznych w udzielaniu kredytow zaréwno poprzez banki wschodnie jak i dla nabywcy
z ubezpieczeniem KUKE.

2.4 Zmiana Zrodel zaopatrzenia

W 2005 roku nie nastapity istotne zmiany w zrédlach zaopatrzenia budow. Udziat zadnego
z dostawcow materiatow lub ustug nie przekroczyt 10% wartosci sprzedazy Grupy.

2.5 Czynniki ryzyka

Koniunktura w branzy budowlanej jest $ciSle zwigzana z ogdélnym tempem wzrostu
gospodarczego, jednak jej tendencje sa zauwazalne z pewnym opdznieniem w stosunku
do wzrostu catej gospodarki. Do czynnikow makroekonomicznych wplywajacych
niekorzystnie na tempo wzrostu gospodarczego, a zarazem ksztaltujacych ogolny popyt
na uslugi budowlane, nalezy zaliczy¢: w dalszym ciagu wysoka stopg bezrobocia,
nierownowage finanséw publicznych ibrak stabilnosci w gospodarce, staba ptynnosé
finansowa 1 wysokie zadluzenie firm, niski poziom dochodow gospodarstw domowych i ich
zdolnosci do wygospodarowania oszcz¢dnosci finansowych oraz opo6znienia w realizacji
programéw rzadowych pobudzajacych gospodarkg. Natomiast korzystnie na mozliwosci
wzrostu gospodarczego i poprawy sytuacji w budownictwie w okresie najblizszych kilkunastu
miesigcy beda wptywaly: niska inflacja, utrzymywanie zdyscyplinowanej polityki finansowej
1 monetarnej panstwa, wzrost eksportu oraz wzrost naktadéw inwestycyjnych w ramach
realizacji programdéw zwiazanych z przystapieniem do Unii Europejskie;.

Wstapienie Polski do Unii Europejskiej zaostrzyto konkurencj¢ w pozyskiwaniu kontraktéw
na rynku krajowym. Szczegolnie zacigta rywalizacja utrzymuje si¢ w sektorze budownictwa
infrastrukturalnego, gdzie o kazdy kontrakt juz dzi§ ubiega si¢ kilkanascie najwigkszych firm
budownictwa drogowego z catej Europy. Efektem towarzyszacym zwigkszonej konkurencji
na rynku jest obnizka marzy zawieranych kontraktéw budowlanych.
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Nieodtacznym ryzykiem zwiazanym z prowadzeniem dziatalno$ci gospodarczej jest ryzyko
kredytowe kontrahentéw. Pomimo wprowadzenia restrykcyjnych procedur kontroli
naleznosci w Grupie, wciaz istotnym problemem jest ryzyko zwiazane z wyptacalnoscia
inwestorow. Opo6znienia w terminowym regulowaniu nalezno$ci moga negatywnie wplynaé
na wyniki finansowe Grupy, powodujac konieczno$¢ tworzenia odpisow aktualizujacych
naleznosci oraz finansowania dziatalnosci ze §rodkow obcych.

Podstawowy rodzaj dziatalnosci spotek Grupy - realizacja kontraktow budowlanych wiaze
si¢ z ryzykiem walutowym w sytuacji, gdy przychody ze sprzedazy sa uzyskiwane
lub denominowane w walutach obcych. Jak opisano szerzej w skonsolidowanym
sprawozdaniu finansowym spotki Grupy aktywnie zarzadzaja ryzykiem kursowym,
zawierajac odpowiednie umowy z podwykonawcami lub instytucjami finansowymi. Zmiany
kursow walutowych wplywaja na wysoko$¢ przychodoéw ze sprzedazy i kosztow dziatalnosci
operacyjnej oraz wynik z wyceny 1 rozliczen walutowych transakcji terminowych
w dzialalnosci operacyjne;.

Realizacja kazdego kontraktu budowlanego odbywa sig¢ w okreslonych warunkach
techniczno-ekonomicznych, co wpltywa na poziom uzyskiwanej marzy. Spotki Grupy
Budimex $wiadczace ustugi budowlane monitoruja ryzyka techniczne, organizacyjne, prawne
1 finansowe zwigzane z planowaniem i biezacym przebiegiem prac na poszczegdlnych
kontraktach. Pomimo wprowadzonych mechanizméw kontrolnych i zabezpieczenia og6lnych
ryzyk (kredytowego, walutowego, odpowiedzialnosci cywilnej) istnieje mozliwos¢
wystapienia czynnikow powodujacych realizacj¢ kontraktu z marza nizsza niz pierwotnie
planowana.

Na utrzymanie wysokiego tempa wzrostu gospodarczego i sytuacje w budownictwie w ciagu
nastgpnych 12 miesigcy hamujaco moga wptywac:

* wzrost cen paliw, energii,

* brak stabilno$ci w gospodarce,

* opoznienia w realizacji programow rzadowych pobudzajacych gospodarke,

* utrzymujacy si¢ wysoki poziom bezrobocia,

* niepewna sytuacja polityczna w kraju i ryzyko ,,ucieczki” inwestoréw zagranicznych.

Korzystnie na mozliwosci wzrostu gospodarczego i poprawy sytuacji w budownictwie
w kolejnych miesiacach roku 2006 wplyw bgda miaty:

* likwidacja barier dla eksportu konkurencyjnych polskich produktow, zwigkszona
dostgpnos¢ do kredytow inwestycyjnych,

* wzrost nakladow inwestycyjnych w ramach realizacji programow zwiazanych
z przystapieniem do UE.

2.6 Ocena mozliwosci realizacji zamierzen inwestycyjnych

W roku 2006, planujac zwigkszenie udziatu w sektorze budownictwa kolejowego, Grupa
Budimex begdzie kontynuowata dziatania zmierzajace do zakupu dziatajacej w tym sektorze
firmy wykonawczej.

Wydatki inwestycyjne beda finansowane z wiasnych $rodkéw Grupy, pochodzacych
z dziatalnosci operacyjnej, jak rowniez finansowania zewngtrznego.
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3. ZARZADZANIE ZASOBAMI LUDZKIMI

Na koniec roku 2005 Grupa Budimex zatrudniata 5 054 osoby, co dato wzrost zatrudnienia
w stosunku do roku 2004 o 4,5% tj. 219 pracownikdéw, przy jednoczesnym wzroscie
sprzedazy o 25%. Z ogdlnej liczby pracownikéw na rynku krajowym zatrudnionych byto
3 917 oséb w stosunku do 3 587 na koniec 2004 roku (wzrost 0 9%).

W grudniu 2005 roku Budimex Dromex sprzedat swoje udzialy w spoéice Bipromet SA,
co spowodowato zmniejszenie zatrudnienia o 223 osoby zatrudnione w Grupie Bipromet.

W zakresie szkolen w wiodacych spotkach Grupy tj. Budimex SA, Budimex Dromex SA
oraz Budimex Nieruchomos$ci Sp. z 0.0. przeznaczono na szkolenia pracownikow kwote
2,17 milionéw ztotych, co daje wzrost jednostkowych kosztéw szkolenia przeliczonych na
jednego zatrudnionego o 5% w stosunku do roku 2004.

W sumie przeprowadzono ponad 6 tysigcy dni osobo-szkoleniowych koncentrujac sig

na programach z zakresu zarzadzania kosztami, organizacji budow, prawa budowlanego oraz
szkolen jezykowych.
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4. SYTUACJA FINANSOWA

4.1 Charakterystyka podstawowych wielkosci ekonomiczno-finansowych Grupy Budimex

Sytuacje finansowa Grupy Budimex w roku 2005 charakteryzuja wybrane wielkosci
ekonomiczno-finansowe ujawnione w bilansie oraz rachunku zyskow i strat (zestawienie
ponizej wraz z danymi poréwnywalnymi za rok 2004).

Skonsolidowany bilans Grupy Budimex

Gtoéwne pozycje skonsolidowanego bilansu Grupy Budimex na dzien 31 grudnia 2005 roku w
poréwnaniu ze stanem na 31 grudnia 2004 roku przedstawia ponizsza tabela:

tys. zt
SKONSOLIDOWANY BILANS 31.12.2005 31.12.2004 Zmiana Zmiana %
AKTYWA
Aktywa trwale (dlugoterminowe) 343 592 410 998 (67 406) -16,4%
Rzeczowe aktywa trwate 96 708 100 302 (3594) -3,6%
Nieruchomosci inwestycyjne 14 749 44 868 (30 119) -67,1%
Wartosci niematerialne 10 664 13 620 (2956) -21,7%
Wartos¢ firmy jednostek podporzadkowanych 73 237 73 623 (386) -0,5%
Inwestyfq.e w jednostkach wycenianych metoda praw 23591 26916 (3 325) 12,4%
wlasnosci
Aktywa finansowe dostgpne do sprzedazy 16 924 17 569 (645) -3,7%
Udzielone pozyczki 1432 1841 (409) -22,2%
Nale.zno’sc'l z tytulu dostaw i ustug oraz pozostate 652 36 854 (36 202) -98.2%
naleznos$ci
Kaucje z tytutu umow o budowg 55509 55388 121 0,2%
Dlugoterminowe rozliczenia migdzyokresowe 385 363 22 6,1%
Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 49 741 39 654 10 087 25,4%
Aktywa obrotowe (krotkoterminowe) 1595370 1343433 251 937 18,8%
Zapasy 278 623 145 638 132 985 91,3%
Udzielone pozyczki 296 - 296
Nale.zno’sc'l z tytulu dostaw i ustug oraz pozostate 449 521 509 463 (59 942) 11.8%
naleznos$ci
Kaucje z tytutu umow o budowg 65 781 74 780 (8999) -12,0%
Kwoty nalezne od odbiorcow z tytutu uméw o budowe 186 103 145 476 40 627 27,9%
Naleznosci z tytutu biezacego podatku dochodowego 8 186 13303 5 117) -38,5%
Aktywa finansowe dostgpne do sprzedazy 287 302 (15) -5,0%
Pochodne instrumenty finansowe 72 074 78 531 (6 457) -8,2%
Inne aktywa ﬁnansoxive wyceniane w wartos$ci godziwej 34819 26 350 8 469 32.1%
przez rachunek zyskow i strat
Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty 493 571 343323 150 248 43,8%
Kroétkoterminowe rozliczenia migdzyokresowe 6109 6267 (158) -2,5%
RAZEM AKTYWA 1938962 1754431 184 531 10,5%
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tys. zt
PASYWA 31.12.2005  31.12.2004 Zmiana Zmiana %
Kapital whasny 522 538 525166 (2 628) -0,5%
Kapitat podstawowy 145 848 145 848 - 0,0%
Nad\.zvyzka'ze sprzedazy akcji powyzej ich warto$ci 234 799 234 799 ) 0.0%
nominalnej
Roznlge kursowe z przeliczenia oddziatéw i podmiotéw 473 3583 (3 110) -86.8%
zagranicznych
Zyski (straty) zatrzymane 138 554 135947 2607 1,9%
Kap{tal 'wla§ny przypadajacy akcjonariuszom jednostki 519 674 520 177 (503) 0,1%
dominujacej
Kapitaty mniejszo$ci 2 864 4989 (2 125) -42,6%
Zobowiazania 1416 424 1229 265 187 159 15,2%
Zobowiagzania dlugoterminowe 131 741 118 108 13 633 11,5%
Kredyty, pozyczki i inne zewngtrzne zrédta finansowania 22 875 22 663 212 0,9%
Zobow‘la(zan‘la z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate ) 2593 (2 593) -100.0%
zobowigzania
Kaucje z tytutu uméw o budowe 75028 61 056 13972 22,9%
Rezerwy na zobowiazania dtugoterminowe i inne obciazenia 29 321 26 359 2962 11,2%
Zobowiazania z tytutlu $wiadczen emerytalnych i podobnych 4513 5432 919) -16,9%
Dlugoterminowe rozliczenia migdzyokresowe przychodéw 4 5 (1) -20,0%
Zobowigzania krotkoterminowe 1284 683 1111157 173 526 15,6%
Kredyty, pozyczki i inne zewngtrzne zrodia finansowania 102 400 31870 70530 221,3%
Zobowagarpa z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate 654 173 508416 55757 9.3%
zobowiazania
Kaucje z tytutu uméw o budowe 117 363 89 993 27370 30,4%
Kwoty nalezne odbiorcom z tytulu uméw o budowe 171 998 185310 (13312) -7,2%
Otrzymane zaliczki na realizowane kontrakty 163 374 145 080 18 294 12,6%
Rezerwy na zobowiazania krotkoterminowe i inne obciazenia 20 073 17 750 2323 13,1%
Zobowiazania z tytutu biezacego podatku dochodowego 1931 - 1931
Zobowiazania z tytutu $wiadczen emerytalnych i podobnych 676 544 132 24,3%
Pochodne instrumenty finansowe 12 435 5086 7 349 144,5%
Kroétkoterminowe rozliczenia migdzyokresowe kosztow 40 248 36 674 3574 9,7%
Kroétkoterminowe rozliczenia migdzyokresowe przychodow 12 434 (422) -97,2%
RAZEM PASYWA 1938 962 1754 431 184 531 10,5%

Na dzien 31 grudnia 2005 roku skonsolidowana warto$¢ aktywow wzrosta o 184 531 tysigcy
ztotych w stosunku do stanu na koniec grudnia 2004 roku 1 jest to wynikiem wzrostu wartosci
aktywow obrotowych o 18,8% (251 937 tysigcy ztotych) przy spadku aktywow trwatych

0 16,4% (67 406 tysiecy ztotych).

Aktywa trwate (diugoterminowe):

Na zmiang warto$ci aktywow trwatych na dzien 31 grudnia 2005 roku w stosunku do stanu
na dzien 31 grudnia 2004 roku wptyw miaty przede wszystkim:

* spadek salda dlugoterminowych naleznosci w wysokosci 36 202 tysigcy ztotych

w wyniku sptaty wierzytelnosci,

* spadek wartosci nieruchomosci inwestycyjnych o kwotg 30 119 tysigcy ztotych na
skutek sprzedazy Grupy Bipromet oraz wniesienia aportem nieruchomosci
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inwestycyjnych do spétek Grupy Budimex Nieruchomosci Inwestycje i ujecia czgsci z
nich w zapasach,

* zwigkszenie aktywa z tytulu odroczonego podatku dochodowego w wysokosci
10 087 tysigey zlotych w zwiazku z rozpoznaniem ujemnych roznic przejsciowych
w wycenie aktywow 1 pasywow.

Aktywa obrotowe (krotkoterminowe):

W tym samym czasie aktywa obrotowe zwigkszyty si¢ o 251 937 tysigcy ztotych, co byto
gltéwnie wynikiem wzrostu:

» $rodkoéw pienigznych i ich ekwiwalentow o 150 248 tysigcy zlotych,
* zapasOw o 132 985 tysigey ztotych, zwlaszcza w spotkach deweloperskich w zwiazku
z realizacja projektow mieszkaniowych,
* kwot naleznych od odbiorcow z tytutu uméw o budowg o 40 627 tysigcy ztotych
zwiazanych z wycena kontraktéw budowlanych.
przy jednoczesnym obnizeniu salda nalezno$ci z tytulu dostaw i ustug oraz pozostatych
naleznosci o kwote 59 942 tysiace ztotych.

Pasywa:
Po stronie pasywow zmiany dotyczyly:

- wzrostu wartosci zobowiazan dhugoterminowych o kwotg 13 633 tysiace ztotych, przede
wszystkim z tytutu wzrostu dlugoterminowych kaucji z tytulu umow o budowe w
wysokosci 13 972 tysiace ztotych,

- zwigkszenia zobowigzan krotkoterminowych o kwotge 173 526 tysiecy ztotych,
z ktorych najwigksze zmiany dotyczyly:

* wzrostu wartosci kredytow, pozyczek i innych zewngtrznych Zrodet finansowania
070 530 tysiecy zlotych oraz wyceny pochodnych instrumentéw finansowych
0 7 349 tysiace ztotych,

* wzrostu zobowiazan z tytulu dostaw 1 ustug oraz pozostalych zobowiazan
0 55 757 tysigey zlotych,

* wzrostu zaliczek otrzymanych na realizowane kontrakty o kwotg 18 294 tysigcy
zlotych,

* wzrostu krotkoterminowych kaucji z tytutu umoéw o budowe o kwote 27 370 tysigcy
ztotych,

* spadku kwot naleznych odbiorcom z tytulu umoéw o budowe o kwote 13 312 tysigcy
ztotych zwiazanych z wycena kontraktéw budowlanych.
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Skonsolidowany rachunek zyskow i strat Grupy Budimex

tys. zt
i 12 miesigcy 12 miesigcy
SKONSOLIDOWANY RACHUNEK ZYSKOW I STRAT zakonczone zakoficzone Zmiana Zmiana %
31.12.2005  31.12.2004

Przychody netto ze sprzedazy produktéw i ustug oraz towarow
i materiatow 2702877 2150 660 552217 25,7%
Koszty sprzedanych produktow, towaréw i materiatow (2597002) (2144252) (452750) 21,1%
Zysk (strata) brutto ze sprzedazy 105 875 6 408 99 467 1552,2%
Koszty sprzedazy (25 404) (29 455) 4051 -13,8%
Koszty ogoélnego zarzadu (109 758) (107 056) (2702) 2,5%
Pozostate przychody operacyjne 33276 42 242 (8 966) -21,2%
Pozostate koszty operacyjne (54 408) (33050) (21358) 64,6%
Zysk (strata) z instrumentéw pochodnych 52 384 125453 (73 069) -58,2%
Zysk (strata) z dzialalnosci operacyjnej 1965 4542 2577) -56,7%
Przychody finansowe 22947 21531 1416 6,6%
Koszty finansowe (18 731) (18 101) (630) 3,5%
Udziat w zyskach (stratach) netto jednostek podporzadkowanych
wycenianych metoda praw wlasnosci 1133 1707 (574) -33,6%
Zysk (strata) brutto 7314 9679 (2 365) -24,4%
Podatek dochodowy (6 139) (738) (5401) 731,8%
Zysk (strata) netto za okres 1175 8 941 (7.766) -86,9%
z tego przypadajacy:

akcjonariuszom jednostki dominujacej 2030 8362 (6 332) -75,7%

udzialowcom mniejszosciowym (855) 579 (1434) -247,7%

W 2005 roku Grupa Budimex uzyskata przychody ze sprzedazy w wysokosci 2 702 877
tysigcy zlotych, co stanowi znaczacy wzrost (o 25,7%) w poréwnaniu do przychodoéw
uzyskanych w 2004 roku. Wzrost sprzedazy w biezacym okresie jest wynikiem kontynuacji
trendu wzrostowego zapoczatkowanego w drugiej potowie 2004 roku, wynikajacego
z ozywienia na rynku budowlanym, ktéry w roku 2005 zanotowatl wzrost o 7,4%.

Zysk brutto ze sprzedazy uzyskany w 2005 roku wynidst 105 875 tysigcy ztotych, natomiast
w poréwnywalnym okresie ubieglego roku osiagnal warto§¢ 6408 tysiecy ztotych.
Rentownos$¢ brutto sprzedazy w roku 2005 wyniosta zatem 3,9%, podczas gdy w roku 2004
wskaznik ten wynidst 0,3%.

Zgodnie z przyjetymi zasadami rachunkowos$ci spotki Grupy tworza rezerwy na straty na
kontraktach, jezeli budzetowane koszty przekraczaja laczne przychody z tytulu umowy.
W kolejnych okresach czg§¢ utworzonej rezerwy jest wykorzystywana proporcjonalnie do
stopnia zaawansowania kontraktu przy uwzglednieniu ujemnej catkowitej marzy kontraktu.
Na dzien 31 grudnia 2004 roku rezerwy na straty na kontraktach wynosity 140 523 tysiace
zlotych, z czego w okresie 12 miesigcy 2005 roku spotki Grupy wykorzystaly 73 655 tysiecy
ztotych.
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Koszty sprzedazy w 2005 roku spadty o 4 051 tysigcy ztotych w stosunku do roku 2004,
natomiast koszty ogolnego zarzadu byty o 2 702 tysiace zlotych wyzsze niz koszty poniesione
w roku 2004. Lacznie koszty sprzedazy iogo6lnego zarzadu poniesione w 2005 roku byly
nizsze o 1 349 tysigcy ztotych w porownaniu rokiem 2004. Wskaznik udzialu tych kosztow
w sprzedazy ogdétem obnizyt si¢ z 6,35% za rok 2004 do 5,00% za rok biezacy dzigki
znaczaco wyzszym przychodom ze sprzedazy w 2005 roku.

Pozostate przychody operacyjne w 2005 roku wyniosty 33 276 tysigey ztotych. Gloéwne
pozycje stanowily otrzymane odszkodowania i kary umowne w kwocie 9 882 tysiace ztotych,
a takze odwrocenie odpisow aktualizujacych naleznosci watpliwe w kwocie 6 333 tysiace
zlotych oraz inne aktywa w wysokos$ci 1 076 tysigcy zlotych. Ponadto w 2005 roku spotki
Grupy dokonaly zbycia sktadnikow rzeczowego majatku trwalego oraz nieruchomosci
inwestycyjnych, z ktérego osiagnety ogoélny zysk w wysokosci 9 676 tysigcy ztotych.

Pozostate koszty operacyjne w roku 2005 wyniosty 54 408 tysigcy ztotych, z czego 22 887
tysigcy zlotych stanowily koszty z tytutu odpisow aktualizujacych warto$¢ naleznosci.
Warto$¢ odszkodowan i kar umownych, ktdre obciazyty wynik Grupy w 2005 roku wyniosta
18 880 tysigcy ztotych. W kwocie tej zawiera si¢ rezerwa w wysokosci 9 674 tysiecy zlotych
utworzona w zwiazku z wyrokiem w sprawie kontraktu zawartego z Wolf Immobilen
Polen Sp. z 0.0.

W roku 2005 Grupa odnotowata zysk z instrumentéw pochodnych w wysokosci 52 384
tysiace zlotych w porownaniu z kwota 125453 tysiace ztotych uzyskana w roku
poprzednim. W poprzednio publikowanym skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym
Grupy sporzadzonym zgodnie z MSSF na dzien 30 czerwca 2005 roku wynik z wyceny
i realizacji instrumentéw pochodnych ujmowany byt w dziatalnosci finansowej (szerszy opis
znajduje si¢ w nocie 3 skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Budimex).
W skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym za rok 2005, a takze danych
poréwnywalnych, wynik z realizacji a takze wyceny instrumentow finansowych ujmowany
jest w dziatalnosci operacyjne;.

W okresie 12 miesigcy 2005 roku Grupa osiagneta zysk z dziatalnosci finansowej wynoszacy
4216 tysiecy ztotych, podczas gdy w roku poprzednim zysk ten wynidst 3 430 tysigcy
ztotych. Na zysk osiagniety w 2005 roku wptynely gléwnie przychody odsetkowe netto
w wysokosci 14 686 tysiace zlotych. Negatywny wptyw na wynik finansowy za 12 miesigcy
mialy ujgte w kosztach finansowych zaptacone przez spotki Grupy prowizje bankowe od
gwarancji 1 kredytow w wysokosci 8 014 tysiecy zlotych oraz nadwyzka ujemnych roznic
kursowych nad dodatnimi w wysokosci netto 1 377 tysigcy ztotych.

Grupa zakonczyta rok 2005 zyskiem brutto w wysokosci 7 314 tysigey ztotych, natomiast
w roku ubieglym osiagneta zysk brutto o wartosci 9 679 tysigcy ztotych.

Podatek dochodowy za 12 miesigcy 2005 roku wyniodst 6 139 tysigey ztotych, w tym:
* czg$¢ biezaca 15 385 tysiace ztotych
» cze$¢ odroczona (9 246) tysiecy ztotych.

Na dzien 31 grudnia 2005 roku Grupa rozpoznata aktywa z tytulu odroczonego podatku
dochodowego w wysokos$ci 49 741 tysigcy zlotych, podczas gdy na dzien 31 grudnia 2004
roku Grupa wykazywata aktywa z tego tytulu w kwocie 39 654 tysiace zlotych. Sktadniki
bilansu z tytutu odroczonego podatku dochodowego w Grupie Budimex wynikaja gtéwnie ze
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specyfiki rozliczen kontraktéw budowlanych, gdzie moment uznania kosztu za poniesiony
1 przychodu za zrealizowany sa r6zne w ujeciu podatkowym i ksiggowym.

Zysk netto przypisany akcjonariuszom Budimex SA w 2005 roku wyniost 2 030 tysigcy
zlotych.

Rachunek przeplywow pieni¢znych

Grupa Budimex rozpoczeta rok 2005 posiadajac $rodki pienigzne na rachunkach bankowych
1w kasie w lacznej kwocie 343 323 tysiace ztotych, ktéra dla celow sporzadzenia rachunku
przeptywow pienigznych zostala zmniejszona o $rodki o ograniczonej mozliwosci
dysponowania w wysokosci 11 753 tysiace ztotych. Przeptywy pienigzne netto za rok 2005
wyniosty 125 696 tysiecy ztotych.

W roku 2005 stan $rodkéw pienigznych z dziatalno$ci operacyjnej zmniejszyt si¢ o kwote
49 519 tysigey ztotych.

Przeplywy pienigzne z dziatalno$ci inwestycyjnej zamkngly si¢ dodatnim saldem
w wysokosci 122 681 tysigey zlotych, na co przede wszystkim wptyw miat wynik
z rozliczenia instrumentéw pochodnych oraz wptywy 1 wydatki z tytulu sprzedazy wartosci
niematerialnych oraz rzeczowych aktywow trwatych.

Przeplywy pienigzne z dziatalnos$ci finansowej za 2005 rok byly dodatnie i wyniosty
52 534 tysiace zlotych, przede wszystkim w wyniku wzrostu zadtuzenia zewngtrznego.

4.2 Zarzqdzanie zasobami finansowymi Grupy Budimex

Okresowe nadwyzki $rodkoéw pienigznych Grupy byly - zgodnie z polityka Grupy -
wykorzystywane do finansowania dziatalnosci spotek  Grupy poprzez emisje
krotkoterminowych papierow dtuznych oraz lokowane depozyty bankowe, bony skarbowe
oraz krétkoterminowe papiery wartosciowe emitentéw o wysokim ratingu. Ponadto spoétka
Budimex Dromex SA wykorzystywata nadwyzki $rodkéw pienigznych do finansowania
swoich dostawcow ustug 1 materialow, co wptywato pozytywnie na ptynnos¢ finansowa
tychze dostawcow i generowato dodatkowe przychody finansowe dla Budimex Dromex SA
z tytulu dyskonta. Niektorzy dostawcy ustug i materiatéw do spotki Budimex Dromex SA
oraz do spotki Mostostal Krakow SA byli finansowani przez Bank Handlowy w Warszawie
SA w ramach umow przelewu wierzytelnosci podpisanych pomigdzy Bankiem a dostawcami.
Wierzytelnosci przyshugujace od w/w spotek Grupy byly dyskontowane przez Bank,
co wplywato pozytywnie na ptynnos$¢ finansowa tychze dostawcow.

Jednoczesnie Grupa Budimex posiadata zadtuzenie zewngtrzne z tytutu kredytow bankowych,
pozyczek i leasingu finansowego, ktére na 31 grudnia 2005 roku wynosito 125,2 miliony
zlotych 1 byto wyzsze o kwote 70,7 milionéw ztotych w stosunku do stanu na 31 grudnia
2004 roku (patrz tabela ponize;j):

Grupa Budimex, dane w tys. zl 31.12.2005 31.12.2004
Dhlugoterminowe kredyty, pozyczki i inne zewngtrzne zrodta

finansowania 22 875 22 663
Kroétkoterminowe kredyty, pozyczki i inne zewngtrzne Zrodta

finansowania 102 400 31870
Razem zobowiazania z tytulu kredytéw i pozyczek i innych

zewn. zrodel finansowania 125 275 54 533
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Na w/w zadluzenie zewngtrzne Grupy skladaly si¢ przede wszystkim:

* kredyty bankowe zaciagnigte na finansowanie mieszkaniowych projektow
deweloperskich w kwocie 28,9 miliony ztotych (wzrost w stosunku do 2004 roku o
15,4 miliony zlotych);

* zadluzenie z tytulu umoéw leasingu finansowego w kwocie 13,0 milionéw ztotych
zawartych w celu sfinansowania sktadnikéw rzeczowego majatku trwatego - maszyn i
urzadzen do realizacji kontraktéw drogowych (wzrost w stosunku do 2004 roku o 13,0
milionow zlotych);

» kredyty bankowe i obligacje na finansowanie biezace Budimex SA w kwocie 54,2
miliondéw ztotych (wzrost w stosunku do 2004 roku o 46,7 miliondéw zlotych zwigzany
ze zmniejszeniem udziatu wewngtrznych emisji papierow dhuznych w finansowaniu
Budimex SA);

* kredyt inwestycyjny w kwocie 11,2 miliondw ztotych oraz pozyczki inwestycyjne o
tacznej wartosci 11,2 milionow ztotych zaciagnigte przez Budimex SA 1 opisane
szczegbtowo w jednostkowym sprawozdaniu finansowym spoiki.

Strukturg finansowania Grupy Budimex obrazuja nastepujace wskazniki:

[Grupa Budimex 31.12.2005 | 31.12.2004
Pokrycie majatku kapitatem wtasnym:
(kapitat wlasny przypadajqcy na akcjonariuszy jednostki dominujqcej) / 0,27 0,30
(aktywa ogotem)

Pokrycie majatku trwalego kapitalem wlasnym:
(kapitat wlasny przypadajqcy na akcjonariuszy jednostki dominujqcej)/ 1,51 1,27
(aktywa trwale)

Trwalos¢ struktury finansowania:
(razem kapital wilasny + zobowiqzania i rezerwy dlugoterminowe)/ 0,34 0,37
(aktywa ogotem)

Wskaznik zadtuzenia catkowitego:
(aktywa ogotem - kapital wiasny przypadajqcy na akcjonariuszy jednostki 0,73 0,70
dominujqcej)/(aktywa ogotem)

Wskaznik zadtuzenia kapitalow wiasnych:
(aktywa ogotem - kapital wiasny przypadajqcy na akcjonariuszy jednostki 273 237
dominujqcej)/(kapital wlasny przypadajqcy na akcjonariuszy jednostki ’ ’
dominujqcej)

Wskazniki pokrycia majatku kapitatem wlasnym oraz trwatosci struktury finansowania
obnizyly si¢ nieznacznie w roku 2005 w poréwnaniu do roku 2004. Jednoczesnie w tym
samym okresie wzrosta warto§¢ wskaznika zadluzenia catkowitego. Bylo to zwiazane ze
wzrostem sprzedazy i w konsekwencji sumy bilansowej Grupy i jednoczesnym znacznym
wzrostem zadluzenia zewngtrznego opisanym powyzej.

W 2005 roku poprawita si¢ wartos¢ wskaznika pokrycia majatku trwalego kapitatem wiasnym
co bylo gtownie zwiazane ze spadkiem wartosci aktywow trwalych Grupy — glownie
w wyniku sprzedazy akcji Bipromet SA oraz otrzymanej przed terminem sptaty nalezno$ci
dlugoterminowe;j z tytutu sprzedazy budynku przy ul. Marszatkowskie;.
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Pomimo wzrostu ogélnego zadluzenia Grupy udato si¢ w 2005 roku zachowaé¢ wskazniki

ptynnos$ci na wysokim poziomie, podobnie jak w roku ubiegtym.

[Grupa Budimex 31.12.2005 | 31.12.2004
Ptynnos¢ biezaca
. . , . 1,24 1,21
(aktywa obrotowe)/(zobowiqzania krotkoterminowe)
Ptynnos¢ szybka
. . . . 1,02 1,08
(aktywa obrotowe — zapasy)/(zobowiqzania krotkoterminowe)
4.3 Pozycje pozabilansowe Grupy Budimex
Porgczenia, gwarancje oraz inne zobowigzania warunkowe:
tys. zt
Pozycje pozabilansowe 31.12.2005 31.12.2004
Nalezno$ci warunkowe
Od jednostek powigzanych (z tytulu) 103 967 91 663
- otrzymanych gwarancji i por¢czen 103 967 90 817
- otrzymanych weksli jako zabezpieczenie - 846
Od pozostalych jednostek (z tytutu) 89 397 82 705
- otrzymanych gwarancji i porgczen 73 838 45 409
- otrzymanych weksli jako zabezpieczenie 15559 37296
Naleznos$ci warunkowe ogélem 193 364 174 368
Zobowigzania warunkowe
Na rzecz jednostek powiazanych (z tytulu) 138 686 117 698
- udzielonych gwarancji i porgczen 138 550 117 241
- wystawionych weksli jako zabezpieczenie 136 457
Na rzecz pozostalych jednostek (z tytulu) 765 913 816 769
- udzielonych gwarancji i porgczen 737 962 775 398
- wystawionych weksli jako zabezpieczenie 27951 41371
Nalezno$ci warunkowe ogélem 904 599 934 467
Pozycje pozabilansowe razem (711 235) (760 099)

Zobowiazania warunkowe z tytutu udzielonych poreczen 1 gwarancji na rzecz pozostatych
jednostek to przede wszystkim gwarancje wystawione przez banki na rzecz kontrahentow
spotek Grupy na zabezpieczenie ich roszczen w stosunku do spétek Grupy. Bankom

przystuguje roszczenie zwrotne z tego tytutu wobec spotek Grupy.

Ponadto spotki Grupy Budimex na dzien 31 grudnia 2005 roku byly strona nastepujacych
umoéw poreczen wzajemnych w tacznej kwocie 1 281 064 tysiecy ztotych:

* spotek Budimex SA, Budimex Nieruchomos$ci Sp. z 0.0. i Budimex Dromex SA
z Bankiem Handlowym w Warszawie SA do kwoty 115000 tysigcy USD

(375 049 tysigcy zlotych),

* spotek Budimex SA 1 Budimex Dromex SA z Societe Generale do kwoty

150 000 tysiecy ztotych,
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* spotek Budimex SA i1 Budimex Dromex SA z Societe Generale do kwoty
13 032 tysigey euro (50 299 tysiecy ztotych),

* spotek Budimex SA, Budimex Nieruchomosci Sp. z 0.0. 1 Budimex Dromex SA z
ABN AMRO Bank (Polska) SA do kwoty 100 000 tysigcy ztotych,

* spotek Budimex SA, Budimex Nieruchomos$ci Sp. z 0.0. i Budimex Dromex SA
z ABN AMRO Bank (Polska) SA do kwoty 14 289 tysigecy euro (55 154 tysiecy
ztotych),

* spotek Budimex SA 1 Budimex Dromex SA z NORD/LB Bank Polska Norddeutsche
Landesbank SA do kwoty 3 697 tysigecy euro (14 270 tysigcy zlotych),

* spotek Budimex SA, Budimex Nieruchomos$ci Sp. z 0.0. i Budimex Dromex SA
z Kredyt Bank SA do kwoty 261 026 tysiecy ztotych,

* spotek Budimex SA i Budimex Dromex SA z Bankiem PEKAO SA do kwoty
100 000 tysigcy ztotych;

* spotek Budimex SA i Budimex Dromex SA z Bankiem Millennium SA do kwoty
100 000 tysigcy ztotych;

» spotek Budimex SA i Budimex Dromex SA z Bankiem Deutsche Bank Polska SA
do kwoty 19 500 tysigcy euro (75 266 tysiecy ztotych);

Gtowne udzielone porgczenia, w tym porgczenia udzielone jednostkom Grupy Budimex,

przedstawiaja si¢ nastgpujaco (w tysigcy zlotych):

-30 000 porgczenie udzielone przez Budimex SA za przyszle zobowiazania
Budimeksu Dromeksu SA wobec podmiotu spoza Grupy, zwiazane
z realizacjq kontraktu budowlanego

-20 000 kredyt udzielony przez Pekao SA firmie Budimex SA porgczony przez
firm¢ Budimex Dromex SA

- 19335 porgczenie udzielone przez Budimex Dromex SA za przyszie
zobowiazania Budimeksu SA wobec BRE Bank SA z tytulu gwarancji
bankowych udzielonych na zlecenie Budimex SA;

-16 489 poreczenie udzielone przez Budimex SA za przyszte zobowigzania
Budimex Dromex SA wobec T.U. Allianz Polska SA gwarancje
ubezpieczeniowe udzielone na zlecenie Budimex Dromex SA;

- 11454 poreczenia udzielone przez Budimex Dromex SA za przyszie
zobowiagzania Mostostal Krakéw SA wobec Banku Handlowego
w Warszawie SA z tytulu gwarancji bankowych udzielonych na zlecenie
Mostostal Krakow SA;

- 10433 porgczenie udzielone przez Budimex SA za przyszle zobowiazania

Budimeksu Dromex SA wobec BRE Bank SA z tytulu gwarancji
bankowych udzielonych na zlecenie Budimex Dromex S.A.
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4.4 Objasnienie roinic pomiedzy osiqgnietymi i prognozowanymi wynikami finansowymi
Grupy Budimex

Grupa Budimex nie publikowata prognoz wynikow finansowych na rok 2005.

4.5 Wykorzystanie wplywow z emisji papierow wartosciowych Budimex SA

W okresie objetym raportem nie mialy miejsca emisje papierOw warto$ciowych innych
niz obligacje. Emisje tych instrumentéw miaty miejsce w ramach Grupy Budimex i stuzyly
sptacie zewngtrznego zadluzenia oraz zapewnieniu finansowania biezacej dziatalnosci
Budimeksu.

5.  ZNACZACE UMOWY

5.1 Umowy ubezpieczenia zawarte dla spotek Grupy Budimex

Grupe Budimex w roku 2005 (od dnia 21 lipca 2004 roku) obowiazywala Generalna Umowa
Ubezpieczenia wszystkich ryzyk budowy/montazu.

Koasekuratorem wiodacym tej umowy jest TUIR Warta z siedziba w Warszawie (40%
udziatu), a pozostali koasekuratorzy to: Commercial Union Polska-Towarzystwo Ubezpieczen
Ogodlnych Spotka Akcyjna z siedziba w Warszawie, (40% udziatu) oraz Towarzystwo
Ubezpieczen Allianz Polska SA z siedziba w Warszawie (20% udziatu).

Przedmiotem ubezpieczenia objete sa wszystkie kontrakty budowlano-montazowe
realizowane przez spotki Grupy Budimex, ktorych warto$¢ nie przekracza 150 milionow
ztotych 1 ktére w ciagu 30 dni od daty wejscia pierwszego wykonawcy na teren budowy sa
zgloszone Koasekuratorowi Wiodacemu. Kontrakty przekraczajace okre§lona warto$¢ sa
negocjowane poza Umowa Generalng i stawka za ich ubezpieczenie jest ustalana
indywidualnie w zalezno$ci od warunkow kontraktu okre§lonych przez inwestora. W takich
przypadkach organizowane sa konkursy ofert pomigdzy zaktadami ubezpieczen.

W dniu 14 lipca 2005 roku, w wyniku renegocjacji warunkéw, podpisano aneks do ww.
umowy, zmieniajacy niektore szczegodtowe elementy zakresu ubezpieczenia i weryfikujacy
stawke za ubezpieczenie. Warunki wprowadzone tym aneksem nalezy uzna¢ za zdecydowanie
korzystniejsze dla Grupy Budimex od dotychczasowych.

Roéwniez 14 lipca 2005 roku podpisano aneks wprowadzajacy zmiany do generalnej umowy
ubezpieczenia Odpowiedzialnosci Cywilnej Grupy Budimex. Zmiany dotyczyly trybu
likwidacji szkdd oraz utworzenia, wspdlnego z ubezpieczycielem oraz brokerem, zespolu
roboczego, majacego na biezaco analizowaé przebieg ubezpieczen Grupy Budimex.

W dniu 11 stycznia 2005 roku zawarto pomigdzy STU ERGO Hestia, a Budimex
Nieruchomos$ci Sp. z 0.0. umowe ubezpieczenia odpowiedzialno$ci Cywilnej Zarzadcy
Nieruchomos$ci. Suma gwarancyjna wynosi Ww czgSci dotyczace] ubezpieczenia
obowiazkowego — 50 tysiecy euro na jedno zdarzenie, zostalo rowniez wykupione
doubezpieczenie na warunkach ubezpieczenia dobrowolnego z suma gwarancyjna na jedno
i wszystkie zdarzenia w wysokosci 1 000 tysigcy ztotych (ponad 50 tysiecy euro). Okres
ubezpieczenia trwa od 21 grudnia 2004 roku do 20 grudnia 2005 roku. Zmiana umowy z
jednolitej sumy gwarancyjnej (2 000 tysiecy ztotych w roku 2004) na dwustopniowa zostala
wymuszona przez zmiany w prawie ubezpieczeniowym. Ustalono bowiem minimalng sumg
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gwarancyjna w ubezpieczeniu obowiazkowym, ktorego warunki regulowane sa odpowiednim
rozporzadzeniem Ministra Finanséw, na 50 tysigcy euro. Umowa ta zostata w dniu
22 grudnia 2005 roku przedtuzona na kolejny, 12-miesigczny okres.

W dniu 15 wrze$nia 2005 roku zawarto z PZU SA umowg obowiazkowego ubezpieczenia
odpowiedzialnosci cywilnej podmiotéw uprawnionych do wykonywania dziatalnosci
ustugowej w zakresie prowadzenia ksiag rachunkowych. Okres ubezpieczenia zostal ustalony
ostatecznie aneksem z 30 wrzesnia 2005 roku na 1 wrzesnia 2005 roku — 31 sierpnia
2006 roku. Ubezpieczonym byl Budimex Dromex SA W zwiazku ze zmianami
organizacyjnymi w Grupie, aneksem z 22 grudnia 2005 roku ubezpieczony zostal zmieniony
na Budimex SA.

W dniu 22 czerwca 2005 roku zostata przedtuzona zawarta w 2003 roku z AIG Towarzystwo
Ubezpieczen SA Umowa Ubezpieczenia Odpowiedzialnosci Cywilnej Cztonkow wiadz
spotek Grupy Budimex. Kolejne przedtuzenie objeto okres od 22 czerwca 2005 roku do
21 czerwca 2006 roku. Zakres podmiotowy ubezpieczenia obejmuje czionkow wiadz (Rad
Nadzorczych, Zarzadow, Prokurentéw) spotek Grupy Budimex oraz spolek zaleznych
1 powiazanych. Ubezpieczenie to stanowi czg$¢ globalnego programu ubezpieczenia,
obejmujacego Grupe Ferrovial. Polisa ubezpieczeniowa =zostala wystawiona w dniu
8 listopada 2005 roku, do tego czasu obowiazywata Nota Pokrycia.

Z dniem 1 stycznia 2005 roku zostala podpisana z konsorcjum AIG Poland oraz
STU ERGO Hestia umowa generalna ubezpieczenia majatku Grupy Budimex. Udziat
ubezpieczycieli w umowie to:

* AIG (koasekurator wiodacy) — 40%,
* ERGO Hestia — 60%.

Okres ubezpieczenia konczy si¢ z dniem 31 grudnia 2005 roku. Umowa swym zakresem
obejmuje ubezpieczenie mienia od ognia i innych zdarzen losowych, mienia od kradziezy
z wlamaniem i rabunku oraz sprzetu elektronicznego od wszystkich ryzyk.

Od dnia 1 stycznia 2005 roku do 31 grudnia 2005 roku pakietem ubezpieczen
komunikacyjnych (OC/AC/NNW/Assistance) zostaty objete pojazdy catej Grupy Budimex.
Umowa zostata zawarta z PZU SA 31 grudnia 2004 roku.

5.2  Umowy o wspélpracy i kooperacji zawarte przez spotki Grupy Budimex

Dostawca Przedmiot umowy Roczna warto$¢ Data
(w tys. zh zawarcia
1 | Austrotherm Styropian 1 000 13.01.2005
2 | Grupa Lotos Asfalt drogowy 40 000 15.02.2005
3 | Celsa Huta Ostrowiec Stal zbrojeniowa 15 000 1.03.2005
4 | Silikaty Ostroteka Bloczki i cegly silikatowe 2000 | 24.03.2005
5 | Lotos Paliwa Olej opatowy 11979 12.04.2005
6 | Rettenmaier Wiodkna celulozowe 1 000 15.04.2005
7 | Saint-Gobain Isover Welna skalna i szklana 3000 11.05.2005
8 | Sprzedaz Paliw P.Owczarek Olej opatowy 2 895 28.06.2005
9 | VTS Polska Centrale klimatyz.-wentylac. 5000 1.08.2005
10 | Mira Polska Potudnie Chemia budowlana 1 000 20.09.2005
11 [ Rockwool Polska Welna mineralna 1700 20.09.2005
12 | Ursa Polska Welna szklana, styropian 1 000 21.09.2005
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Umowy przedstawione powyzej sa umowami ramowymi o wspolpracy bez zasady
wylacznos$ci. Podane wartosci sa szacunkowe, oparte na cenach jednostkowych okreslonych
umowami i nie stanowig zobowiazania dla Grupy Budimex.

5.3 Transakcje 7 podmiotami powiqzanymi

Szczegdtowe informacje na temat transakcji z podmiotami powiazanymi sa zamieszczone
w nocie 43 skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Budimex.

5.4  Zaciggniete kredyty i poZyczki

Na dzien 31 grudnia 2005 roku spotki Grupy Budimex posiadaly nastepujace
kredyty/pozyczki:

Kwota
. Nazwa podmiotu i tytul Kwota dostepna | zobowiazania wraz Termin
B zobowiazania Wg umowy Zodssn wymagalnosci
A (W tys.) na 31.12.2005 ymag
(w tys.)

Bank Handlowy

Budimex Dromex SA w Warszawie SA 11 000 zt - 11.10.2006
Kredyt w rachunku biezacym

Budimex Dromex SA Handlowy Leasing SA 10 420 zt 104207t | 14.02.2009
Leasing finansowy

Budimex Dromex sA | | 1andlowy Leasing SA 479 7t 4797 | 21.03.2009
Leasing finansowy

Budimex Dromex SA Handlowy Leasing SA 554 71 5547t | 09.09.2009
Leasing finansowy

Budimex Dromex SA Handlowy Leasing SA 249 71 2497 | 09.09.2009
Leasing finansowy

Budimex Dromex sA | | randlowy Leasing SA 1203 2t 120328 | 27.09.2009
Leasing finansowy

Budimex Dromex SA Handlowy Leasing SA 118 zt 1182 | 30.11.2009
Leasing finansowy

Mostostal Krakow sA | ank Handlowy w Warszawic SA 3000 zt - | 04.04.2006
Kredyt w rachunku biezacym

Budimex Poznan PKO BP SA

Developer Sp. z o.0. Kredyt Inwestycyjny 1520021 6667 21 31.10.2006

Autopark Bydgoszcz Sp. | Kredyt Bank SA . 2055 EUR 1451 EUR 28.06.2011

Z 0.0. Kredyt Inwestycyjny

Budimex Nieruchomosci | Millennium SA . 40 000 71 ) 31.12.2007

Sp. z 0.0. Kredyt Inwestycyjny

Budimex Wilczak Sp. z PKO BP SA . 25000 21 22225 71 15.01.2006

0.0. Kredyt Inwestycyjny

Budimex Wilczak Sp. z PKO BP SA ‘ 18 000 7t ) 01.11.2007

0.0. Kredyt Inwestycyjny

. PKO BP I O/Poznan

Bajeczna Sp. z o.0. Kredyt Inwestycyjny 20 000 zt - 31.10.2007

Malborska Sp. z 0.0. PROBP 15 O/Warszawa 12 500 zt - 30.11.2007
Kredyt Inwestycyjny
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Na dzien 31 grudnia 2005 roku Budimex SA posiadal nastepujace kredyty i pozyczki:

Nazwa podmiotu i tytul zobowiazania Kwota dostepna Kwota zobowigzania Termin
Wg umowy wraz z odsetkami wymagalnosci
(w tys.) na 31.12.2005
(w tys.)

Kredyt Bank SA 7136 EUR 2.913 EUR 31.01.2010
Kredyt inwestycyjny
Bank Handlowy w Warszawie SA 40 000 zt 37961 zt 26.01.2006
Kredyt w rachunku biezacym
Kredyt Bank SA
Kredyt w rachunku biezacym 25000 zt 4199 zt 30.11.2006
Bank PEKAO SA
Kredyt w rachunku biezacym 20 000 zt 4574 zk 22.12.2006
Ferrovial Infraestructuras SA 1 328 EUR 1 360 EUR 23.02.2006
Ferrovial Infraestructuras S.A 1.546 EUR 1551 EUR 30.11.2006

Na dzien 31 grudnia 2005 roku Budimex SA posiadal nastgpujace zobowiazania z tytutu
wyemitowanych dluznych papieréw wartosciowych, objgtych przez Budimex Dromex SA
1 Autostrada Poludnie SA:

Nazwa podmiotu i tytul zobowigzania Kwota zobowigzania Termin
(warto$¢ nominalna) wymagalnosci
Budimex Dromex SA 35 000 z4 25.10.2006
Obligacje imienne
Autostrada Pofudnie SA 7500 21 21.06.2006
Obligacje imienne

5.5 Glowne lokaty i inwestycje kapitatowe dokonane w roku 2005 roku

W roku 2005 Budimex SA dokonata nast¢pujacych emisji obligacji imiennych skierowanych
do spotek Grupy:

w dniu 22 marca 2005 roku Spotka Budimex SA dokonata XV emisji
niezabezpieczonych obligacji imiennych o wartosci nominalnej 7 500 tysigcy zlotych
z propozycja ich nabycia skierowana do spotki Autostrada Poludnie SA (spdtka
stowarzyszona z Budimeksem SA). Termin wykupu przypadal na 22 czerwca 2005
roku. Celem emisji obligacji bylo finansowanie kapitatu obrotowego, w tym wykup
XIV emisji niezabezpieczonych imiennych obligacji Budimeksu SA. W wyniku emisji
poziom zadtuzenia Budimeksu SA nie zostal zwigkszony;

w dniu 22 czerwca 2005 roku Spotka Budimex SA dokonata XVI emisji
niezabezpieczonych obligacji imiennych o warto$ci nominalnej 7 500 tysigcy zlotych
z propozycja ich nabycia skierowana do spdtki Autostrada Potudnie SA (spotka
stowarzyszona z Budimeksem SA). Termin wykupu przypada na 22 wrzesnia 2005
roku. Celem emisji obligacji byto finansowanie kapitatlu obrotowego, w tym wykup
XV emisji niezabezpieczonych imiennych obligacji Budimeksu SA. W wyniku emisji
poziom zadtuzenia Budimeksu SA nie zostat zwigkszony;

w dniu 22 wrzesnia 2005 roku Budimex SA dokonata XVII emisji
niezabezpieczonych obligacji imiennych z propozycja ich nabycia skierowana do
Autostrada Potudnie SA Celem emisji obligacji bylo finansowanie kapitatu
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obrotowego, w tym wykup XVI emisji niezabezpieczonych imiennych obligacji
Budimex SA. Warto$¢ emisji wyniosta 7 500 tysigcy ztotych;

* w dniu 25 pazdziernika 2005 roku Budimex SA dokonata XVIII emisji
niezabezpieczonych obligacji imiennych z propozycja ich nabycia skierowana do
Budimeksu Dromex SA. Celem emisji obligacji bylo finansowanie kapitatu
obrotowego, w tym wykup XIII emisji niezabezpieczonych imiennych obligacji
Budimeksu SA. Wartos¢ emisji wyniosta 35 000 tysigcy ztotych;

* w dniu 21 grudnia 2005 roku Budimex SA dokonata XIX emisji niezabezpieczonych
obligacji imiennych z propozycja ich nabycia skierowana do Autostrady Potudnie SA.
Celem emisji obligacji bylo finansowanie kapitatu obrotowego, w tym wykup XVII
emisji niezabezpieczonych imiennych obligacji Budimeksu SA. Warto$¢ emisji
wyniosta 7 500 tysigcy ztotych.

6. INFORMACJE POZOSTALE

6.1 Zarzqdi Rada Nadzorcza

Na dzien 31 grudnia 2005 roku Zarzad Budimex SA sktadat si¢ z nastepujacych osob:

Marek Michatowski Prezes Zarzadu, Dyrektor Generalny
Stefan Bekir Assanowicz Wiceprezes Zarzadu, Dyrektor ds. Rozwoju
Ignacio Vivancos Sanchez Wiceprezes Zarzadu

Marzena Wilbik-Kaczynska Czlonek Zarzadu, Dyrektor ds. Prawno - Organizacyjnych

Dariusz Blocher Czlonek Zarzadu, Dyrektor ds. Zarzadzania Kadrami
Marcin Weglowski Cztonek Zarzadu, Dyrektor ds. Ekonomiczno Finansowych
Henryk Urbanski Cztonek Zarzadu

W dniu 3 marca 2005 roku Tomasz Jankowski zlozyl rezygnacje¢ ze stanowiska czlonka
zarzadu spotki Budimex SA a Rada Nadzorcza Budimeksu SA rezygnacje przyjeta. Ponadto
w dniu 25 pazdziernika 2005 roku Alejandro de la Joya Ruiz de Velasco zlozyt rezygnacije
z funkcji wiceprezesa Zarzadu, a w jego miejsce zostat powotany Ignacio Vivancos Sanchez.

Na dzien 31 grudnia 2005 roku Rada Nadzorcza Budimex SA miata nastgpujacy sktad:

* Stanistaw Pacuk — przewodniczacy
* Alejandro de la Joya Ruiz de Velasco — wiceprzewodniczacy
* Andrzej Macenowicz - sekretarz

oraz cztonkowie:

* Maria Segimon de Manzanos

» Jose Carlos Garrido-Lestache Rodriguez
» Javier Galindo Hernandez

* Tomasz Sielicki

*  Krzysztof Sokolik

*  Krzysztof S¢dzikowski
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W dniu 31 maja 2005 roku Rada Nadzorcza Budimeksu SA podj¢ta uchwate o powotaniu na
okres V wspolnej kadencji obejmujacej lata 2005, 2006, 2007 zarzadu Budimeksu SA
w sktadzie:

* Marek Michatowski - prezes zarzadu

» Stefan Bekir Assanowicz - wiceprezes zarzadu

* Alejandro de la Joya Ruiz de Velasco - wiceprezes zarzadu
* Marzena Wilbik - Kaczynska - czlonek zarzadu

* Dariusz Blocher - cztonek zarzadu

*  Marcin Weglowski - cztonek zarzadu

* Henryk Urbanski - cztonek zarzadu

W dniu 25 pazdziernika 2005 roku Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy
podjeto uchwalg o odwotaniu z Rady Nadzorczej Budimeksu nastgpujacych osob:

* Pedro M. Buenaventura Cebrian
» Jaime Aguirre de Carcer y Moreno
* Ryszarda Jacha

W ich miejsce powolani zostali: Tomasz Sielicki, Maria Segimon de Manzanos oraz
dotychczasowy wiceprezes zarzadu Budimeksu SA, ktory zrezygnowal z funkcji cztonka
zarzadu - Alejandro de la Joya Ruiz de Velasco.

W tym samym dniu Rada Nadzorcza powotata Ignacio Vivancos Sanchez na czlonka zarzadu
Budimeksu SA. W roku 2005 i na poczatku roku 2006 zostata odwotana prokura samoistna
nast¢pujacym osobom:

- w dniu 22 sierpnia 2005 roku:

*  Bogdanowi Kuranowi,
*  Wojciechowi Parolowi,
* Markowi Patynie.

- w dniu 3 stycznia 2006 roku Stefanowi Kiersnowskiemu.

Informacja o osobistych, faktycznych i organizacyjnych powiazaniach cztonkéw Rady
Nadzorczej z okreslonymi akcjonariuszami (posiadajacymi co najmniej 5% glosow na
Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy), a zwlaszcza z akcjonariuszem wigkszosciowym
Valivala Holdings BV, na dzien 31 grudnia 2005 roku:

» Javier Galindo Hernandez - jest Administratorem Zrzeszonym w spotce Discota XXI,
ktora posiada 100% akcji Valivala Holdings BV,

* Jose Carlos Garrido-Lestache Rodriguez - jest cztonkiem Zarzadu upowaznionym
do dziatania tacznego w spotce Discota XXI, ktora posiada 100% akcji Valivala
Holdings BV,

* Alejandro de la Joya Ruiz de Velasco — jest Dyrektorem Budownictwa Zagranicznego

w Ferrovial Agroman SA, Spotce bgdacej wiascicielem 100% akcji Spotki Discota
XXI, ktora z kolei jest wtascicielem 100% akcji Valivala Holgings BV,
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* Andrzej Macenowicz - nie jest powigzany z zadnym akcjonariuszem posiadajacym co
najmniej 5% gltoséw na Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy Budimeksu SA,

* Stanistaw Pacuk - nie jest powigzany z Zadnym akcjonariuszem posiadajacym
co najmniej 5% glosow na Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy Budimeksu SA,

* Maria Segimén de Manzanos — jest Dyrektorem Korporacyjnego Doradztwa
Prawnego Grupy Ferrovial SA, wlasciciela 99,9 % kapitalu zaktadowego Ferrovial
Agroman SA, Spotki bedacej wilascicielem 100% akcji Spotki Discota XXI, ktora
z kolei jest wtascicielem 100% akcji Valivala Holgings BV,

* Kirzysztof S¢dzikowski - nie jest powiazany z zadnym akcjonariuszem posiadajacym
co najmniej 5% gltosow na Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy Budimeksu SA,

* Tomasz Sielicki — jest we wiladzach ComputerLand SA, Spoéiki powiazanej
z Commercial Union OFE BPH CU WBK, w ten sposob, ze Commercial Union OFE
BPH CU WBK posiada znaczaca ilo$¢ akcji ComputerLand SA Commercial Union
OFE BPH CU WBK na ostatnim Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy Budimex SA
w dniu 25 pazdziernika 2005 roku posiadat powyzej 5 % glosow. Ponadto
ComputerLand jest 33 % udzialowcem spotki jawnej z Budimex Dromex SA,
podmiotem, w ktérym Budimex SA posiada 100% akcji,

* Krzysztof Sokolik - nie jest powiazany z zadnym akcjonariuszem posiadajacym co
najmniej 5% gltosd6w na Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy Budimeksu SA.

Na dzien 31 grudnia 2005 roku osoby zarzadzajace oraz nadzorujace nie posiadaty akcji
1 opcji na akcje Budimex SA oraz udziatow lub akcji spotek powiazanych.

6.2 Umowy zawarte miedzy emitentem a osobami zarzqdzajqcymi

Czlonkowie zarzadu Budimex SA w zwiazku z wykonywana pracq i petniong funkcja
w zarzadzie sa zatrudnieni w spolce lub spdice zaleznej, w ktdrej pobieraja wynagrodzenie
W oparciu o umowy o pracg na czas okreslony trwania kadencji z 2 tygodniowym okresem
wypowiedzenia. Dodatkowo umowy przewiduja odprawy w wysokosci od 6 do
15 miesigcznych $rednich wynagrodzen w zalezno$ci od stanowiska w przypadku odwotania
z funkcji w zarzadzie lub braku powotania na nastgpna kadencj¢ z przyczyn lezacych po
stronie spotki. W przypadku zlozenia rezygnacji z inicjatywy pracownika lub z powodu
zawinionego dzialania na szkodg spotki dodatkowe odprawy nie sa wyptacane i obowiazuje
jedynie 2 tygodniowy okres wypowiedzenia.

Dodatkowo kazdy z cztonkow zarzadu Budimex SA zawart ze spotka lub spotka, w ktorej
pobiera wynagrodzenia odrgbna umowe o zakazie konkurencji po ustaniu stosunku pracy,
ktora obowiazuje przez 12 miesigcy od rozwiazania umowy o prace. W okresie
obowiazywania zakazu konkurencji spotka bedzie wyplaca¢ pracownikowi 75%
miesigcznego wynagrodzenia zasadniczego w przypadku, gdy rozwiazanie umowy nastapito
z inicjatywy spotki lub 25% miesigcznego wynagrodzenia zasadniczego, gdy rozwiazanie
umowy o pracg nastapito z inicjatywy pracownika. Za zlamanie zakazu konkurencji przez
cztonka zarzadu przewidziano kary umowne.

Informacje o  wynagrodzeniach  os6éb  zarzadzajacych  zostaly  przedstawione
w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym Grupy Budimex w nocie 43.1.
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6.3 Akcjonariat

Wedlug posiadanych przez Budimex SA informacji, struktura akcjonariatu Spétki na dzien
31 grudnia 2005 roku przedstawia si¢ w sposob nastepujacy:

. . Rodzaj Liczba e ud‘zial W Liczba ZOULTEY
Akcjonariusz akeji akeji kapitale clostw w glosach
zakladowym na WZA
Valivala Holdings B.V.
ggi;?iaénrsgjlg‘:i;?lal a |z 15078 159 59,06% 15078 159 59,06%
(Hiszpania)
ﬁggj;fj;:f{isémem zwykle 1569 912 6,15% 1569912 6,15%
Commercial Union OFE zwykle 1 300 000 5,09% 1 300 000 5,09%
Pozostali akcjonariusze zwykte 7 582 027 29,70% 7 582 027 29,70%
Ogétem 25530 098 100,00% 25530 098 100,00%

W dniu 16 stycznia 2006 roku Zarzad Budimeksu SA roku zostal poinformowany, ze
w wyniku transakcji zbycia akcji Spotki, przeprowadzonych w dniu 9 stycznia 2006 roku,
Commercial Union Otwarty Fundusz Emerytalny BPH CU WBK (CU OFE) zmniejszyt
udzial w ogélnej liczbie gloséw ponizej 5%. Po dokonaniu transakcji, o ktorych mowa
powyzej, wedtug stanu na dzien 12 stycznia 2006 roku CU OFE posiadal 1 201 695 sztuk
akcji Spotki stanowiacych 4,71% kapitatu zaktadowego Spotki 1 uprawniajacych do 1 201 695
gloséw na Walnym Zgromadzeniu, co stanowi 4,71% ogdlnej liczby gltosow.

W dniu 27 marca 2006 roku Zarzad Budimeksu SA zostal poinformowany, ze w rezultacie
transakcji dokonanych w dniu 10 marca 2004 roku Julius Baer Investment Management LLC
posiada 1 569 912 sztuk akcji Budimex SA stanowiacych 6,15% kapitalu zakladowego Spotki
1 uprawnia do 1 569 912 gltoséw na Walnym Zgromadzeniu, co stanowi 6,15% ogoélnej liczby
glosow.

Zarzadowi Spoiki nie s znane zadne umowy, w wyniku ktérych moga w przysztosci nastapi¢
zmiany w proporcjach posiadanych akcji przez dotychczasowych akcjonariuszy.

Akcje Budimeksu SA, Zadnej serii, nie daja ich posiadaczom specjalnych uprawnien
kontrolnych w stosunku do emitenta.

Zarzadowi Spoiki nie sa znane Zzadne ograniczenia dotyczace przenoszenia praw wilasnosci
papierow wartosciowych Budimex SA, bedacych przedmiotem obrotu publicznego oraz
zadne ograniczenia w zakresie wykonywania prawa glosu przypadajacego na te akcje.

6.4 Informacja o podmiocie pelniqcym funkcje bieglego rewidenta

Rada Nadzorcza Budimex SA w dniu 31 maja 2005 roku podjgla uchwate w sprawie
wyznaczenia spotki PricewaterhouseCoopers Sp. z 0.0. w Warszawie do dokonania przegladu
poétrocznego sprawozdania finansowego za okres 6 miesigcy 2005 roku oraz badania
sprawozdania finansowego Budimex SA wraz ze sprawozdaniem skonsolidowanym Grupy
Budimex za rok obrotowy 2005.
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Umowa ze spotka PricewaterhouseCoopers o dokonanie badania i przeglad sprawozdan
finansowych Budimex i Grupy Budimex zostata zawarta w dniu 22 lipca 2005 roku. Laczne
wynagrodzenie z tego tytutu wynosi 290 tysigcy zlotych. Z tytutu $wiadczenia innych ustug
w roku 2005 roku spotka PricewaterhouseCoopers uzyskala wynagrodzenie w wysokos$ci
165 tysigcy ztotych.

Firma PricewaterhouseCoopers dokonata przegladu poirocznego sprawozdania finansowego
za okres 6 miesigcy 2004 roku oraz badania sprawozdania finansowego Budimex SA wraz ze
sprawozdaniem skonsolidowanym Grupy Budimex za rok obrotowy 2004. Wynagrodzenie
z tego tytutu wyniosto 300 tysigcy ztotych, natomiast w roku 2004 roku z tytutu Swiadczenia
innych ushug spotka PricewaterhouseCoopers uzyskata wynagrodzenie w wysokosci
88 tysiecy ztotych.

Spotka PricewaterhouseCoopers Sp. z 0.0. jest czg$cia migdzynarodowej sieci audytorskiej
PricewaterhouseCoopers, ktéra przeprowadza réwniez badanie skonsolidowanego
sprawozdania finansowego Grupo Ferrovial - gtéwnego akcjonariusza spotki Budimex.

Marek Prezes .
. . Henryk Urbanski Czlonek Zarzadu
Michatowski Zarzadu e y e
imi¢ i nazwisko stanowisko/funkcja podpis imig i nazwisko stanowisko/funkcja podpis
Stefan Bekir Wiceprezes . .
. p Marcin Wegtowski Czlonek Zarzadu
Assanowicz Zarzadu e
imig i nazwisko stanowisko/funkcja podpis imig i nazwisko stanowisko/funkcja podpis
Ignacio Vivancos Wiceprezes Marzena
i v Z o i
£ p Wilbik-Kaczynska Czlonek Zarzadu
Sanchez Zarzadu e
imi¢ i nazwisko stanowisko/funkcja podpis imig i nazwisko stanowisko/funkcja podpis

Dariusz Blocher Czionek Zarzadu ~ ....coooeeieiie,

imig i nazwisko stanowisko/funkcja podpis

Warszawa, 6 kwietnia 2006 roku
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