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Komentarz Prezesa Zarzadu

Szanowni Akcjonariusze

Dzi$ prezentujemy wyniki finansowe Grupy UNIBEP za pierwsze potrocze 2015 roku. W poréwnaniu
z analogicznym okresem roku ubiegtego nasza grupa poprawita swoje przychody i wyniki, sg to stabilne wzrosty.
Takze warto$¢ naszej Grupy sukcesywnie rosnie. Biorgc pod uwage ogolng sytuacje w branzy budowlane;j,
jestesmy zadowoleni z naszych wynikow finansowych.

Zgodnie z oczekiwaniami analizowany okres byt dobry dla segmentu dziatalnosci generalnego wykonawstwa na
rynku krajowym. W lipcu 2015 r. spdtka podpisata jeden z ciekawszych w historii kontrakt: za ponad 85 min euro
netto ma wybudowac¢ centrum ustugowo — handlowo — rozrywkowe o nazwie ,Galeria Poinocna”, ktére powstanie
w Warszawie. Zamawiajgcym jest spétka z miedzynarodowej grupy kapitatowej Globe Trade Centre. Innym
wartym podkreslenia kontraktem jest umowa z Mlekovitg z Wysokiego Mazowieckiego, jedng z najwiekszych
spofdzielni mleczarskich w kraju, na wybudowanie fabryki proszkéw mlecznych wraz z zapleczem socjalno-
biurowym oraz infrastrukturg techniczng. Warto$¢ umowy, ktéra zostata zawarta takze w lipcu, to 97,25 min zt.
Te, a takze wiele innych podpisanych umoéw w pierwszym pétroczu 2015 r., juz dzi§ dajg naszej spotce solidny
portfel zamowien na lata 2016 i 2017.

Istotnej poprawie wzgledem poprzedniego okresu ulegt wynik oddziatu drogowego UNIBEP S.A., osiggajac
dodatni wynik. Organizacyjnie i technologicznie jestesmy juz przygotowani, by pracowa¢ nad pozyskaniem
kontraktéw o najwyzszych wymaganiach, takich jak autostrady czy drogi ekspresowe. Chcemy by¢ obecni w tym
segmencie dziatalno$ci na rynku potnocno-wschodniej Polski.

W lipcu biezgcego roku UNIBEP S.A. stat sie 100-procentowym wiascicielem biatostockiej firmy Budrex-Kobi Sp.
z 0.0. To wysokospecjalistyczna, inzynierska spotka, ktéra zajmuje sie przede wszystkim budowg mostow,
przepustow i urzgdzehn bezpieczenstwa ruchu drogowego. Jej kupno pozwoli nam na poszerzenie zakresu
dziatalnos$ci oddziatu drogowego UNIBEP S.A. i tym samym umozliwi kompleksowg obstuge rynku drogowego.

Konsekwentnie pozostajemy na rynkach eksportowych. Bardzo interesujgcym i perspektywicznym rynkiem
wydaje sie rynek biatoruski. W ostatnich miesigcach nasza spoétka podpisata dwa duze kontrakty na Biatorusi — na
budowe galerii handlowej w Grodnie (0 wartosci ok. 264 min zt netto) oraz na budowe centrum tenisowego wraz
z infrastrukturg towarzyszacg w Minsku (o wartosci ponad 119 min zt netto). Obie umowy beda finansowane
przez polskie banki z ubezpieczeniem KUKE. Warto przy okazji przypomnie¢, iz UNIBEP S.A. jako jedna
z niewielu firm zagranicznych uzyskata w kwietniu dwie atestacje najwyzszej | kategorii na sprawowanie funkcji
Generalnego Wykonawcy na terenie Republiki Biatorus.

Inna jest sytuacja na rynku rosyjskim — ma to oczywiscie zwigzek z konfliktem na Ukrainie, sankcjami
politycznymi oraz zapascig gospodarki naszego wschodniego sgsiada. W ocenie Zarzadu w przeciggu kilku
najblizszych lat nie ma realnych perspektyw funkcjonowania na tym rynku. Pragne dodaé, ze aktualnie
realizujemy dwa kontrakty na rynku rosyjskim, ktére zakonczymy w biezgcym roku.

Nasza obecno$¢ na najnowszym zagranicznym rynku — niemieckim - nie przynosi oczekiwanych rezultatow.
Niemniej uwazam, ze ten rynek jest bardzo perspektywiczny. Obecnie na nowo definiujemy formute naszej
aktywnosci na rynku naszego zachodniego sasiada, aby w nastepnych latach ten segment dziatalnosci takze byt
efektywny.

Nasz segment budownictwa modutowego wypracowat dodatnig marze i jest ona wyzsza niz ubiegtoroczna. Ten
obszar dziatalnosci przewiduje w roku biezacym kontynuacje wynikéw. Obecnie pracujemy nad portfelem
zamowien na rok 2016. Cieszy nas szczegolnie fakt, ze podpisujemy nowe kontrakty m.in. z dotychczasowymi
stalymi norweskimi inwestorami, co swiadczy o coraz wiekszym zaufaniu do naszych produktéw i ustug. Nie
zaprzestajemy réwniez prac nad obecnoscig naszych produktéw modutowych na innych rynkach
skandynawskich.

Z punktu widzenia rentownosci badany okres byt umiarkowany dla segmentu dziatalnosci deweloperskiej. Ten
obszar naszej dziatalnoSci dobrze realizuje plany sprzedazy mieszkan i przygotowuje kolejne projekty do
uruchomienia. W najblizszym czasie bedg to: osiedle mieszkaniowe GAMA w Warszawie, jak réwniez - wraz
z CPD S.A. - | etap Smart City w Ursusie.

Naszym niezmiennym celem jest wzmacnianie sytuacji finansowej Grupy. Obecnie spotke charakteryzuje dobra
ptynno$¢ finansowa, ktérg staramy sie jeszcze poprawic.

Jestem przekonany, ze stopniowy, ale stabilny i konsekwentny rozwoj naszych pieciu obszaréw biznesowych
zapewni ciggly wzrost wartosci spotki UNIBEP S.A.

Zapraszam do zapoznania sie ze szczego6tami sprawozdan.

Leszek Marek Gotgbiecki
Prezes Zarzgdu UNIBEP S.A.
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1. Wprowadzenie

Niniejsze Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci Grupy Kapitatowej UNIBEP (Grupa UNIBEP) za | pétrocze 2015r.
zawiera informacje, ktérych zakres zostat okreslony w § 90 ust. 1 pkt. 3 w zwigzku z § 87 ust. 7 pkt 2-11
rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 19 Ilutego 2009 r. w sprawie informacji biezacych i okresowych
przekazywanych przez emitentéw papieréw wartosciowych oraz warunkéw uznawania za réwnowazne informaciji
wymaganych przepisami prawa panstwa niebedgcego panstwem cztonkowskim.

Skrécone sprawozdania finansowe za | potrocze 2015 roku (odpowiednio jednostkowe oraz skonsolidowane)
zostaty sporzgdzone zgodnie z przepisami MSR/MSSF.

2. Wybrane dane finansowe

Wybrane dane finansowe rachunku zyskéw i strat

w tys. PLN w tys. EUR
| pétrocze | pétrocze | pétrocze | pétrocze
2015 2014 2015 2014
Przychody netto ze sprzedazy 574 787 461 907 139 036 110 546
EBITDA 16 466 14 696 3983 3517
EBIT 12 828 11 294 3103 2703
Zysk/Strata netto 10 064 7 686 2 435 1839
Wybrane dane finansowe bilansowe
w tys. PLN, na dzien w tys. EUR, na dzien
30.06.2015 | 31.12.2014 | 30.06.2014 | 30.06.2015 | 31.12.2014 | 30.06.2014
Aktywa trwate 169 260 172 281 153 591 40 354 40 420 36 913
Aktywa obrotowe 557 478 494 353 469 659 132 910 115983 112 874
Aktywa/Pasywa 726 738 666 644 623 250 173 264 156 405 149 787
Kapitat wiasny 207 129 203 046 190 400 49 382 47 638 45 759
Kapitat obcy 519 609 463 598 432 850 123 882 108 767 104 028
Srodki pieniezne na koniec okresu 81251 126 068 92 232 19 371 29 577 22 166
Wybrane dane finansowe rachunku przeptywoéw pienieznych
w tys. PLN w tys. EUR
| pétrocze | péirocze | péirocze | pétrocze
2015 2014 2015 2014
Przeptywy z dziatalnosci operacyjnej .45 817 -2 237 -11 083 535
Przeptywy z dziatalno$ci inwestycyjnej -2 761 -2 965 -668 -710
Przeptywy z dziatalnosci finansowej 3401 6719 823 1608
Przeptywy pienigzne netto ogotem -45 176 1517 -10 928 363

Przyjete zasady przeliczen

Pozycje rachunku zyskow i strat oraz rachunku przeptywdw pienigznych zostaty przeliczone wedtug kursu 1 EUR
=4,1341 PLN dla | potrocza 2015 oraz 1 EUR = 4,1784 PLN dla | pétrocza 2014.

Pozycje bilansowe zostaly przeliczone wedtug kursu 1 EUR = 4,1944 PLN na dzieh 30 czerwca 2015r., 1 EUR =
4,2623 PLN na dzieh 31 grudnia 2014r. oraz 1 EUR = 4,1609 PLN na dzien 30 czerwca 2014r.

Wybrane wskazniki finansowe

| pétrocze | | pétrocze Zasady wyliczania wskaznikéw
2015 2014

Rentownosé EBIT 2,23% 2,45% = EBIT okresu/przychody ze sprzedazy okresu
Rentownos¢ netto (ROS) 1,75% 1,66% = zysk netto okresu/przychody ze sprzedazy okresu
Rentownos¢ kapitatow wiasnych (ROE) 4,91% 4,09% = zysk netto okresu/$redni stan kapitatdw wtasnych w okresie
Relacja kosztéw zarzadu do przychodéw 2,33% 2,81% | = koszty zarzadu okresu/przychody ze sprzedazy okresu
Wskaznik ogdinego zadtuzenia 0,71 0,69 = (zobowigzania dtugo- i krétkoterminowe) /pasywa ogoétem
Wskaznik ptynnosci biezgcej 1,37 1,41 = aktywa obrotowe/zobowigzania biezgce
Wskaznik ptynnosci gotéwkowej 0,20 0,28 = $rodki pienigzne/zobowigzania biezace
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3. Informacja o istotnych zdarzeniach

3.1 Zdarzenia w okresie | pétrocza 2015

1)

2)

3)

4)

5)

6)

7

Nabycie prawa wieczystego uzytkowania nieruchomosci gruntowych potozonych w Poznaniu

W dniu 9 stycznia 2015r. nalezgca do grupy kapitatowej Emitenta spotka Czarnieckiego Sp. z o.o.
z siedzibg w Poznaniu ("Spotka Czarnieckiego") - po spetnieniu sie warunku nieskorzystania przez
Prezydenta m.st. Poznania z przystugujacego m.st. Poznah prawa pierwokupu dziatek 13/4 i 20/7 -
podpisata umowe ostateczng z firmg "Lobo Lidia Wtodarczyk Spotka komandytowa" ("Spotka Lobo)
z siedzibg w Poznaniu, na mocy ktérej Spdtka Lobo przeniosta na rzecz Spétki Czarnieckiego prawo
uzytkowania wieczystego dziatek gruntu numer 13/4, 20/7 i 19/4, potozonych w Poznaniu u zbiegu ulic:
Roboczej i Stefana Czarnieckiego.

Cena nabycia nieruchomosci: 14.301 tys. ztotych netto. (RB 1/2015)
Podpisanie umowy na realizacje zespotu mieszkaniowego przy ulicy Czarnieckiego w Poznaniu

W dniu 3 lutego 2015r. UNIBEP S.A. podpisat umowe na realizacje w systemie generalnego
wykonawstwa zespotu mieszkaniowego pod nazwg Czarnieckiego Etap 2 przy ul. Czarnieckiego
w Poznaniu. Zamawiajgcym jest spotka nalezaca do Grupy UNIDEVELOPMENT, tj. Czarnieckiego Sp.
Z 0.0. z siedzibg w Poznaniu.

Termin zakonczenia zobowigzan wykonawczych: | Q 2016r. Wynagrodzenie Generalnego Wykonawcy
za catos¢ inwestycji wynosi 28.100 tys. zt netto. (RB 4/2015)

Przystapienie do Porozumienia dla Bezpieczenstwa w Budownictwie

W dniu 5 lutego 2015r. UNIBEP S.A. zostat sygnatariuszem Porozumienia dla Bezpieczenstwa
w Budownictwie. Gtéwnym zatozeniem tej inicjatywy jest ,Zero wypadkoéw” na polskich budowach.

Porozumienie dla Bezpieczenstwa w Budownictwie to inicjatywa zawigzana w 2010 roku. Obecnie
podpisato jg dziesieciu najwiekszych generalnych wykonawcéw w Polsce: Bilfinger Infrastructure,
Budimex, Hochtief Polska, Mostostal Warszawa, Polimex Mostostal, Skanska, Warbud, Mota-Engil
Central Europe, Erbud S.A. i UNIBEP S.A.

Powotanie cztonka Zarzadu

W dniu 10 lutego 2015r. Rada Nadzorcza powotata Pana Jana Piotrowskiego na stanowisko Czionka
Zarzgdu Dyrektora Handlowego spotki UNIBEP S.A., na obecng czwartg kadencje Zarzadu. (RB 5/2015)

Podpisanie umowy na realizacje kolejnego etapu zespotu wielorodzinnych budynkow
mieszkalnych przy ul. J.N. Jezioranskiego w Warszawie

W dniu 12.02.2015r. UNIBEP S.A. podpisat umowe na realizacje w systemie generalnego wykonawstwa
kolejnego etapu zespotu budynkéw mieszkalnych wielorodzinnych z ustugami i garazami podziemnymi
pod nazwg "Apartamenty Saska nad Jeziorem etap IlI" przy ul. Jana Nowaka Jezioranskiego
w Warszawie.

Zamawiajgcym jest Dom Development S.A. z siedzibg w Warszawie. Termin realizacji inwestycji:
| kwartat 2015 — Il kwartat 2016. Wynagrodzenie za catos¢ inwestycji wynosi: 56.260 tys. zt netto.
(RB 6/2015)

Podpisanie umowy na wybudowanie w technologii modutowej dwéch budynkéw w Tromso
w Norwegii.

W dniu 19 lutego 2015r. UNIBEP S.A. podpisat umowe na realizacje w technologii modutowej dwdch
budynkoéw projektu pod nazwg Tomasjordnes Pir 6, w Tromso w Norwegii.

Zamawiajgcym jest Norsk Boligutvikling AS z siedzibg w Finnsnes w Norwegii. Warto§¢ umowy netto:
44.520 tys. NOK - wg kursu NBP z dnia 19 lutego 2015 wartos¢ umowy w PLN wynosi 21.552 tys. zt
netto. Rozpoczecie prac projektowych: 1Q 2015. Prace budowlane: I11Q 2015 — 1Q 2016. (RB 7/2015)

Spetnienie sie warunku z umowy inwestycyjnej dotyczacej wspolnej realizacji kompleksu
budynkéw wielorodzinnych z ustugami i infrastrukturg towarzyszaca w Warszawie, dzielnica
uUrsus.

UNIBEP S.A. (w nawigzaniu do raportu biezgcego nr 63/2014 z dnia 10 wrzesnia 2014r.) otrzymat
wdniu 23 lutego 2015 informacje o decyzji nr DKK-31/2015, wydanej 17 lutego 2015 roku przez

5
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8)

9)

10)

11)

12)

13)

Prezesa Urzedu Ochrony Konkurencji i Konsumentéw, ktéry wydat zgode na dokonanie koncentracji,
polegajgcej na utworzeniu przez wnioskodawcow wspolnego przedsiebiorcy: Smart City spdtka
Z ograniczong odpowiedzialnosciag w organizacji spétka komandytowa z siedzibg w Warszawie (RB
8/2015).

Nabycie nieruchomosci gruntowej potozonej w Norwegii z przeznaczeniem na realizacje
inwestycji deweloperskiej w segmencie mieszkaniowym

W dniu 10 marca 2015r. wptyneta do UNIBEP S.A. informacja o nabyciu w dniu 9 marca 2015r. przez
spotke nalezgcg do grupy kapitatowej Emitenta, tj. spotke Seljedalen AS z siedzibg w Trondheim
w Norwegii, w ktorej Emitent posiada 50% udziatéw od spotki Gemich AS z siedzibg w Ranheim
w Norwegii prawa wiasnosci nieruchomosci gruntowej oznaczonej numerami 102/513; 102/245;
102/246; 102/119; 102/261, potozonej w miejscowosci Stjgrdal w poblizu Trondheim w Norwegii
(Nieruchomosg).

Cena zakupu Nieruchomosci wynosi 20.408 tys. NOK i wg. kursu NBP z dnia 9 marca 2015 stanowi
réwnowarto$¢ 9.806 tys. zit.

Na Nieruchomosci planowana jest realizacja wraz z partnerem norweskim posiadajgcym pozostate 50%
udziatébw w spofce Seljedalen AS inwestycji deweloperskiej polegajacej na wybudowaniu i sprzedazy
trzech 3-kondygnacyjnych budynkéw mieszkalnych z garazem podziemnym w technologii modutowe;j.
(RB 9/2015)

Podpisanie umowy na realizacje osiedla mieszkaniowego przy ul. Lokuciewskiego w Warszawie.

W dniu 10 marca 2015r. UNIBEP S.A. podpisat umowe na realizacije w systemie generalnego
wykonawstwa osiedla mieszkaniowego pn. "BEMOWO PARK" wraz z ustugami i garazami podziemnymi
przy ul. przy ul. Lokuciewskiego w Warszawie (dzielnica Bemowo) — inwestycja 3-etapowa.

Zamawiajgcym jest nalezgca do grupy kapitatowej DOR GROUP, spotka BEMOWO PARK sp. z o.0.
z siedzibg w Warszawie. Terminy realizacji 1 Etapu inwestycji: 1Q 2015 — 11IQ 2016. Wynagrodzenie
wykonawcy za cato$¢ inwestycji wynosi 49.117 tys. zt netto. (RB 10/2015)

Podpisanie umowy na wybudowanie w technologii modutowej dwéch budynkéw w m. Mo i Rana
w Norwegii.

W dniu 10 marca 2015r. UNIBEP S.A. podpisat umowe na realizacje w technologii modutowej dwoch
budynkoéw projektu pod nazwa Vikadsen byggetrinn 2, w miejscowosci Mo i Rana w Norwegii.

Zamawiajgcym jest Vikadsen Utbyggingsselskap AS z siedzibg w Trondheim w Norwegii. Warto$¢
umowy netto: 49.667 tys. NOK - wg kursu NBP z dnia 10 marca 2015 wartos¢ umowy w PLN wynosi
23.647 tys. zt netto. Przewidywane rozpoczecie prac projektowych: 111Q 2015. Prace budowlane: IVQ
2015 - 11Q 2016. (RB 11/2015)

Podpisanie umowy na realizacje zespotu mieszkaniowego w Warszawie, przy ul. Bukowinskiej.

W dniu 13 marca 2015r. UNIBEP S.A. podpisat umowe na realizacje w systemie generalnego
wykonawstwa zespotu mieszkaniowego "Dom pod Zegarem" w Warszawie, przy ul. Bukowinskiej.

Zamawiajgcym jest Spotka Dom Development S.A. z siedzibg w Warszawie. Termin realizacji
przedmiotu Umowy: | kwartat 2015 — Il kwartat 2016. Wynagrodzenie wykonawcy za realizacje
przedmiotu Umowy wynosi: 59.353 tys. zt netto. (RB 12/2015)

Uzyskanie Atestacji do funkcjonowania na rynku biatloruskim

W dniu 8 kwietnia 2015r. UNIBEP S.A. otrzymat (z datg rejestracji 30 marca 2015) dwie Atestacje
najwyzszej | kategorii na sprawowanie funkcji Generalnego Wykonawcy jak i na prawo bezposredniego
wykonawstwa robét budowlanych na Biatorusi. Uzyskanie Atestacji nalezy do kluczowych czynnikéw do
funkcjonowania na rynku biatoruskim. Z posrod firm polskich UNIBEP jest jedyng firmg widniejgcg w
spisie i jedna z nielicznych zagranicznych, ktore przeszty i uzyskaty Atestacje.

Kazda firma chcgca dziata¢ na rynku biatoruskim po marcu 2014 musiata poddaé sie atestacji
i udowodni¢ organom Ministerstwa Budownictwa i Architektury Biatorusi, ze posiada odpowiednio
przygotowang kadre, doswiadczenie, majgtek, aby uczestniczy¢ na jakimkolwiek szczeblu procesu
budowlanego na Biatorusi.

Podpisanie umowy na realizacje centrum handlowego w Grodnie w Republice Biatorus.
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W dniu 14 kwietnia 2015r. UNIBEP S.A. podpisat umowe na realizacje w systemie generalnego
wykonawstwa centrum handlowego z parkingami i budynkiem biurowym w miescie Grodno w Republice
Biatorus.

Zamawiajgcym jest Triniti Invest Sp. z 0.0. z siedzibg w Grodnie (Republika Biatorus). Termin realizacji
inwestycji: 16 miesiecy poczawszy od dnia wejscia w zycie umowy kredytowej. Wynagrodzenie
generalnego wykonawcy za catosé inwestycji wynosi 65.937 tys. EUR netto — wg. kursu NBP z dnia
14.04.2015r. warto$¢ umowy wynosi 264.328 tys. zt netto. (RB 16/2015)

Podpisanie umowy na realizacje kolejnego budynku mieszkalnego przy ul. Jana Kazimierza
w Warszawie.

W dniu 16 kwietnia 2015r. UNIBEP S.A. podpisat umowe na realizacje w systemie generalnego
wykonawstwa budynku mieszkalnego wielorodzinnego z ustugami w parterze przy ul. Jana Kazimierza
na terenie Dzielnicy Wola w Warszawie.

Zamawiajgcym jest Dantex - Warynski |l spotka z ograniczong odpowiedzialnoscig sp.k. z siedzibg
w Warszawie (spotka celowa utworzona przez grupy kapitatowe Dantex i Warynski). Terminy realizacji
inwestycji: 11Q 2015 — 11IQ 2016. Wynagrodzenie wykonawcy za cato$¢ inwestycji wynosi okoto 23.500
tys. zt netto. (RB 18/2015)

Podpisanie umowy na realizacje zespolu budynkéw mieszkalnych w Warszawie, rejon ul.
Powazkowskiej

W dniu 22 maja 2015r. UNIBEP S.A. podpisat umowe na realizacje w systemie generalnego
wykonawstwa zespotu budynkéw mieszkalnych w Warszawie, rejon ul. Powgzkowskiej.

Zamawiajgcym jest Spdotka Dom Development S.A. z siedzibg w Warszawie. Termin realizacji
przedmiotu Umowy: Il kwartat 2015 — IV kwartal 2016. Wynagrodzenie wykonawcy za realizacje
przedmiotu Umowy wynosi: 87.000 tys. zt netto. (RB 25/2015)

Zawarcie aneksu do przedwstepnej umowy sprzedazy prawa uzytkowania wieczystego czesci
nieruchomosci gruntowych w Warszawie

W dniu 22 maja 2015r. nalezgca do grupy kapitatowej Emitenta spotka Szczesliwicka Sp. z o.o.
z siedzibg w Warszawie podpisata Aneks do przedwstepnej umowy sprzedazy prawa uzytkowania
wieczystego z firmg Orbis S.A. z siedzibg w Warszawie (RB 8/2014). Aneks uszczegotawia warunki
zawartej umowy w zwigzku prowadzonymi procesami administracyjnymi.

Nieruchomos$é gruntowa przeznaczona bedzie na realizacje inwestycji deweloperskiej w segmencie
mieszkaniowym. (RB 26/2015)

Wybér oferty UNIBEP S.A. do realizacji Galerii Pétnocnej w Warszawie

W dniu 9 czerwca 2015r. UNIBEP S.A. otrzymat informacje od spotki nalezgcej do grupy kapitatowej
Globe Trade Centre tj. spétki Centrum Swiatowida Sp. z 0.0. (Zamawiajgcy) o wyborze oferty Emitenta
na realizacje w systemie generalnego wykonawstwa inwestycji zlokalizowanej przy ul. Swiatowida
w Warszawie w dzielnicy Biatoteka o nazwie "Galeria Pétnocna". (RB 29/2015)

Zawarcie umowy na realizacje Galerii Péinocnej w Warszawie nastgpito w dniu 8 lipca 2015r. Termin
realizacji Inwestycji: od trzeciego kwartatu 2015 r. do drugiego kwartatu 2017r. Lgczne wynagrodzenie
wynosi ok. 85.300 tys. euro netto. (RB 40/2015)

Zawarcie przedwstepnej umowy nabycia 100% udziatéw w spotce mostowej

W dniu 12 czerwca 2015r. UNIBEP S.A. zawart umowe przedwstepng dotyczgcg nabycia od pieciu oséb
fizycznych (Jacka Siemieniuk, Tadeusza Topczewskiego, Wiadystawa Bojarczyk, Kamila Bezubik,
Przemystawa Topér) i przeniesienia na rzecz Emitenta wtasnosci 430 udziatéw spoftki pod firmg Budrex-
Kobi Sp. z 0.0. z siedzibg w Biatymstoku, stanowigcych 100% udziatu w gtosach na zgromadzeniu
wspolnikow tej Spotki.

Gtéwnym przedmiotem dziatalnosci Spotki jest budowa mostow, przepustow i urzadzen bezpieczenstwa
ruchu drogowego. (RB 30/2015)

Podpisanie umowy na realizacje budynku mieszkalnego przy ulicy Czarnieckiego w Poznaniu

W dniu 17 czerwca 2015r. UNIBEP S.A. podpisat umowe na realizacje w systemie generalnego
wykonawstwa budynku mieszkalnego przy ul. Czarnieckiego w dzielnicy Wilda w Poznaniu (Etap 3).
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Zamawiajgcym jest spétka nalezgca do grupy kapitatowej Emitenta, tj. "Czarnieckiego Monday Palacza
Spotka z ograniczong odpowiedzialnoscig" Sp. k. (dawniej Czarnieckiego Sp. z 0.0.) z siedzibg
w Poznaniu. Termin zakonczenia zobowigzarn wykonawczych ustalono na Il Q 2016r. (RB 31/2015)

Podpisanie umowy na wybudowanie w technologii modutowej trzech budynkéw w miejscowosci
Stjerdal w Norwegii

W dniu 23 czerwca 2015r. UNIBEP S.A. podpisat umowe na realizacje w technologii modutowej trzech
budynkoéw projektu pod nazwa Dregsethvegen, w Stjgrdal w Norwegii.

Zamawiajgcym jest Seljedalen AS z siedzibg w Ranheim w Norwegii - spotka deweloperska, w ktorej
Emitent posiada 50% udziatéw. Wartos¢ umowy netto: 34.752 tys. NOK - wg kursu NBP z dnia
23 czerwca 2015 wartos¢ umowy w PLN wynosi 16.542 tys. zt netto. Przewidywane rozpoczecie prac
projektowych: 111Q 2015, realizacja prac budowlanych: 1Q 2016-111Q 2016. (RB 32/2015)

Podpisanie umowy na realizacje budynku mieszkalnego przy ul. Siedmiogrodzkiej w Warszawie

W dniu 30 czerwca 2015r. UNIBEP S.A. podpisat umowe na realizacje w systemie generalnego
wykonawstwa budynku mieszkalnego wielorodzinnego z ustugami i garazem podziemnym przy ul.
Siedmiogrodzkiej w Warszawie.

Zamawiajgcym jest nalezaca do grupy kapitatowej Okam Capital, spotka Okam Incity Spétka
z ograniczong odpowiedzialnoscia S.K.A. z siedzibg w Warszawie. Terminy realizacji inwestycji:
I Q 2015 — IV Q 2016. Wynagrodzenie UNIBEP S.A. za wykonanie inwestycji wynosi 18.000 tys. zt
netto. (RB 33/2015)

Rozwigzanie znaczacej umowy

W dniu 30 czerwca 2015r. UNIBEP S.A. oraz Zamawiajgcy, ti. OOO MPF Ziote Klucze z siedzibg
w Tiumeniu (Rosja) rozwigzali w drodze porozumienia stron umowe na realizacje kompleksu biurowo-
apartamentowego w miescie Tiumen w Rosji, zawartg dnia 28.04.2014r.

Przedmiotem umowy bylo wybudowanie w systemie generalnego wykonawstwa dwéch budynkéw
apartamentowych 8-kondygnacyjnych oraz budynku biurowego 7-kondygnacyjnego w miescie Tiumen
w Rosji. Emitent o zawarciu umowy informowat w raporcie biezgcym z dnia 28.04.2014 nr 27/2014.

Przyczyng rozwigzania umowy jest brak dostepnych srodkéw finansowych ze strony Zamawiajgcego na
dalszg realizacje inwestycji oraz ograniczone mozliwosci ich pozyskania. (RB 34/2015)

Zdarzenia po dniu bilansowym

Nabycie 100% udzialow w spéice mostowej

W dniu 1 lipca 2015r. UNIBEP S.A. nabyt od pieciu oséb fizycznych wtasno$¢ 430 udziatéw spotki pod
firmg Budrex-Kobi Sp. z 0.0. z siedzibg w Bialymstoku, stanowigcych 100% udzialu w gtosach na
zgromadzeniu wspolnikow tej Spoétki. Transakcja zostata zawarta w wykonaniu umowy przedwstepnej
z dnia 12.06.2015, o ktorej Emitent informowat raportem biezacym nr 30/2015 z 12.06.2015.

taczna cena nabytych udziatdw wyniosta 7.800.150 zt (siedem miliondw osiemset tysiecy sto
pieédziesiat ztotych). Strony ustality, ze fgczna cena nabycia ulegnie zwigkszeniu o kwote 200.000 zt
(dwiescie tysiecy ztotych) tj. do kwoty 8.000.150,00 zt (osiem miliondw sto pieédziesigt ztotych) po
spehieniu zastrzezonego w umowie warunku. (RB 36/2015)

Podpisanie umowy na wybudowanie budynkéw pasywnych w technologii modutowej
w miejscowosci Trondheim w Norwegii

W dniu 2 lipca 2015r. UNIBEP S.A. podpisat umowe na realizacje w technologii modutowej projektu
budynkoéw pasywnych pod nazwg Miljobyen Granasen B5-3, w Trondheim w Norwegii.

Zamawiajgcym jest Miljobyen Granas AS z siedzibg w Tiller w Norwegii. Warto$¢ umowy netto: 45.600
tys. NOK - wg kursu NBP z dnia 2 lipca 2015 wartos¢ umowy w PLN wynosi 21.806 tys. zt netto.
Przewidywane rozpoczecie prac projektowych: Il1Q 2015, realizacja prac budowlanych: 1Q 2016 - IlIQ
2016. (RB 37/2015)

Zawarcie aneksu do umowy na realizacje centrum handlowego w Grodnie w Republice Biatorus
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W dniu 7 lipca 2015r. UNIBEP S.A. podpisat z Zamawiajgcym tj. Triniti Invest Sp. z 0.0. aneks do
Umowy na realizacje centrum handlowego w Grodnie w Republice Biatorus (o zawarciu umowy
raportowano RB 16/2015)

Na mocy aneksu ustalono wejscie w zycie z dniem 7 lipca 2015r. Umowy w zakresie prac
nieprzekraczajgcych kwoty 10,103 min EUR netto (co odpowiada kwocie ok. 42,459 min PLN netto)
odpowiadajgcej udziatowi wlasnemu Zamawiajgcego w finansowaniu inwestycji, w tym uwzgledniono
wartos¢ materiatdw powierzonych przez Zamawiajgcego, na kwote 2,104 min EUR (co odpowiada
kwocie 8,842 min PLN netto). W pozostatym zakresie Umowa wchodzi w zycie po uzyskaniu
zewnetrznego finansowania przez Zamawiajgcego (kredyt udzielany przez banki polskie
z ubezpieczeniem KUKE), tj. po zawarciu umowy kredytowej i spetnieniu warunkéw do uruchomienia
kredytu. (RB 39/2015)

Zawarcie umowy na realizacje Galerii Pétnocnej w Warszawie.

W dniu 8 lipca 2015r. UNIBEP S.A. powzigt informacje o akceptacji oferty Spoétki na realizacje Inwestycji
przez Rade Nadzorczg Zamawiajgcego jak rowniez w zwigzku z ustaleniem w tym dniu szczego6towych
warunkéw realizacji Inwestycji zawarta zostata umowa o roboty budowalne na realizacje w systemie
generalnego wykonawstwa centrum  ustugowo-handlowo-rozrywkowego wraz z parkingiem
wielopoziomowym i infrastrukturg o nazwie "Galeria Pétnocna”, zlokalizowanego przy ul. Swiatowida
w Warszawie w dzielnicy Biatoteka.

Zamawiajgcym jest Centrum Swiatowida Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie - spétka nalezgca do grupy
kapitatowej Globe Trade Centre. Termin realizacji Inwestycji: [11Q 2015r. - [IQ 2017r. Wynagrodzenie
wykonawcy wynosi 85.300 tys. euro netto. (RB 40/2015)

Informacja nt. terminowych transakcji walutowych typu forward

W dniu 8 lipca 2015r. UNIBEP S.A. zawart cztery terminowe transakcje walutowe typu FX forward na
sprzedaz tacznie 72 min EUR (co stanowi rownowartos¢ ok. 303,9 min PLN).

Zawarcie powyzszych transakcji ma na celu zabezpieczenie ryzyka kursowego wynikajacego z umowy
na realizacje Galerii Pétinocnej w Warszawie. Wszystkie transakcje walutowe, o ktérych mowa zostaty
zawarte w oparciu o przyjetg przez Emitenta procedure zarzadzania ryzykiem kursowym. (RB 41/2015)

Podpisanie umowy na wybudowanie budynku w technologii modutowej w Gminie Tensberg
w Norwegii

W dniu 9 lipca 2015r. UNIBEP S.A. podpisat umowe na realizacje w technologii modutowej projektu pod
nazwa Dockside bygg B, w Gminie Tgnsberg w Norwegii.

Zamawiajgcym jest Kaldnes Boligutvikling AS z siedzibg w Tensberg w Norwegii. Warto$¢ umowy
wynosi 31,8 min NOK netto, co stanowi rownowartos¢ 14,8 min PLN. Przewidywane rozpoczecie prac
projektowych: 111Q 2015, realizacja prac budowlanych: IQ 2016 - 111Q 2016. (RB 42/2015)

Udzielenie gwarancji bankowych w zwiagzku z realizacjg projektu Galerii Pétnocnej w Warszawie

W zwigzku z zawarciem umowy na realizacje Galerii P6tnocnej w Warszawie, w dniu 17 lipca 2015r.
UNIBEP S.A. udzielit spétce Centrum Swiatowida Sp. z 0.0. dwie bankowe gwarancje nalezytego
wykonania Inwestycji, kazda o wartosci 3,67 min EUR. taczna wartos¢ udzielonych gwarancji wynosi
10% wartosci wynagrodzenia ryczattowego z tytutu realizacji Umowy {j. ok. 7,3 min EUR.

Gwarancje zostaty udzielone na okres do dnia 23 czerwca 2017r. (RB 43/2015)
Zawarcie z SM Mlekovita umowy na realizacje fabryki proszkéw mlecznych

W dniu 20 lipca 2015r. UNIBEP S.A. podpisat ze Spétdzielnig Mleczarskg Mlekovita umowe na realizacje
w Wysokiem Mazowieckiem w systemie generalnego wykonawstwa fabryki proszkéw mlecznych
Mlekovita 3 wraz z zapleczem socjalno-biurowym oraz infrastrukturg techniczng wraz z dostawg czesci
urzadzen.

Warto$¢ umowy netto wynosi 97,25 min ztotych. Termin zakonhczenia catosci prac przewidzianych do
wykonania ustalony zostat do korica 2016 roku. (RB 44/2015)

Zawarcie umowy na wykonanie robé6t budowalnych w ramach rozbudowy drogi krajowej

W dniu 11 sierpnia 2015r. UNIBEP S.A. podpisat umowe podwykonawstwa robot budowalnych
w ramach inwestycji rozbudowa drogi krajowej nr 8 Wroctaw-Warszawa-Biatystok do parametrow drogi
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ekspresowej S8, na odcinku od obwodnicy Mezenina do Jezewa, od km 601+700 do km 615+960,85,
realizowanej w oparciu o ustawe Prawo zaméwien publicznych.

Zamawiajgcym jest Astaldi Sp. A. z siedzibg w Rzymie. Szacunkowe wynagrodzenie podwykonawcy za
przedmiot Umowy wynosi 69,0 min zt netto. Zakonczenie realizacji przedmiotu Umowy zostato ustalone

na IV kwartat 2016r. (RB 45/2015)

10) Zawarcie umowy na realizacje centrum tenisowego w Minsku w Republice Biatorus

W dniu 13 sierpnia 2015r. UNIBEP S.A. podpisal umowe na realizacie w systemie generalnego
wykonawstwa centrum tenisowego wraz z infrastrukturg towarzyszgcg w miescie Minsk w Republice

Biatorus.

Zamawiajgcym jest "Akwa-Minsk" przedsiebiorstwo komunalne z siedzibg w Minsku (Republika
Biatorus). Wynagrodzenie Emitenta za cato$¢ inwestycji wynosi 28,6 min EUR netto — wg. kursu NBP

z dnia zawarcia Umowy stanowi to réwnowarto$¢ ok. 119,6 min PLN netto. (RB 46/2015)

4. Oméwienie sytuacji finansowej

4.1 Informacje dotyczace przychodéw i wynikow przypadajacych na poszczegéine

segmenty branzowe lub geograficzne

SEGMENTY OPERACYJNE (w tys. zl)

SPRAWOZDAWCZOSC WEDLUG SEGMENTOW NA DZIEN 30-06-2015

Dziatalnos¢ Dziatalnos¢ Dziatalnos¢ - Razem kwoty
budowlana budowlana Dziatalnosé¢ budownictwo Korekty narzecz dotyczace catej
Wyszczegélnienie kubaturowa drogowa deweloperska modutowe innych segmentow jednostki
Przychody ze sprzedazy 460 215 53429 25074 64 357 -28 287 574787
sprzedaz zewnetrzna 433 315 52 041 25074 64 357 574 787
sprzedazna rzeczinnych segmentéw 26 899 1388 0 0 -28 287 0
Koszt sprzedazy 444 180 49 775 23 256 57 443 -26 285 548 369
Zysk brutto ze sprzedazy 16 035 3654 1819 6914 -2 002 26 418
% zysku brutto ze sprzedazy 3,48% 6,84% 7,25% 10,74% 7,08% 4,60%
SPRAWOZDAWCZOSC WEDLUG SEGMENTOW NA DZIEN 30-06-2014
Dziatalnos¢ Dziatalnos¢ Dziatalnos¢ - Razem kwoty
budowlana budowlana Dziatalnos¢ budownictwo Korekty narzecz dotyczace catlej
Wyszczegélnienie kubaturowa drogowa deweloperska modutowe innych segmentow jednostki
Przychody ze sprzedazy 358 985 45 813 18871 59 402 -21 164 461 907
sprzedaz zewnetrzna 337822 45813 18871 59 402 461 907
sprzedazna rzeczinnych segmentéw 21164 0 0 -21164 0
Koszt sprzedazy 337 682 45188 16472 56 046 -22 440 432 948
Zysk brutto ze sprzedazy 21303 625 2399 3356 1276 28 959
% zysku brutto ze sprzedazy 5,93% 1,36% 12,71% " 5,65% | -6,03% 6.27%
INFORMACJA O OBSZARACH GEOGRAFICZNYCH (w tys. zt)
Przychody od klientéw zewnetrznych Aktywa trwate
okres zakonczony okres zakonczony stan na dzien stan na dzien
30-06-2015 30-06-2014 30-06-2015 31-12-2014
KRAJ 428 683 327799 42 877 41001
EKSPORT, w tym: 146 105 134108 31557 32434
Norwegia 64 148 59 201 30458 31173
WNP (Rosja, Biatorus$) 66 995 69072 681 900
Niemcy 14 842 5776 419 360
Razem 574787 461907 74 435 73435

* aktywa trwafe-tj. rzeczowe aktywa trwate, warto$ci niematerialne, $rodki trwate w budowie, prawo wieczystego uzytkowania gruntéw

10
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4.2 Czynniki wplywajace na wyniki finansowe Grupy

4.2.1 Czynniki i zdarzenia zwlaszcza o nietypowym charakterze majgce wptyw na
osiggniete wyniki finansowe

Wyniki pierwszego potrocza 2015 roku wskazujg na utrzymanie wiekszosci wskaznikéw finansowych
w poréwnaniu do tego samego okresu roku poprzedniego. Istotnie wzrosta sprzedaz Grupy UNIBEP (o ok. 24%).
Pozytywnym zjawiskiem jest fakt, ze sprzedaz zwigkszyty wszystkie biznesy Grupy. Sprzyjaty temu m.in. warunki
pogodowe, ktére w pierwszym kwartale roku zwykle ograniczajg dziatalno$¢. Wptyw na wigkszg sprzedaz ma tez
jakos¢ i wielkos¢ portfela w ramach budownictwa kubaturowego w kraju.

Analiza segmentéw wskazuje, ze potowa z nich poprawita swojg zyskowno$¢. Zgodnie z oczekiwaniami wyzszg
efektywnos¢ prezentujg segmenty drogowy i budownictwa modutowego. W tych obszarach podjete wczesniej
dziatania poprawy kontroli proceséw produkcji, budzetowania i rozliczania kolejny raz przynosza pozytywne
i zamierzone efekty. W przypadku Oddziatu Drogowego UNIBEP sezonowo$¢ w pierwszym kwartale miata wptyw
na biezgce wyniki, niemniej w stosunku do pierwszego potrocza roku 2014 oddziat wypracowat znaczng poprawe
takze dzieki optymalizacji proceséw rozpoczetych jeszcze w roku 2014. Dodatkowo w pierwszym kwartale 2015
wystgpit proces zwigzany ze sprzedazg nieruchomosci, co takze wptyneto na wynik okresu (ok. 1.493 tys. zt).

W dziatalnosci deweloperskiej (UNIDEVELOPMENT) wzrost sprzedazy i wyniku spodziewany jest w czwartym
kwartale przy rozpoznaniu przychodéw dla dwoch realizowanych projektéw deweloperskich, tj. osiedla
Czarnieckiego Il (WILDA Il) w Poznaniu oraz etapu pierwszego osiedla 360° w Warszawie. W drugim kwartale br.
rozpoczeta sie realizacja projektu Czernieckiego Ill w Poznaniu. Obecnie spotka UNIDEVELOPMENT dodatkowo
przygotowuje nastepujgce projekty mieszkaniowe do uruchomienia jeszcze w biezgcym roku: GAMA, Wola
House i Ursa Smart City w Warszawie.

W okresie pierwszego potrocza 2015 roku poprawie o ok. 31% ulegt wynik netto Grupy. Podobnie jak
w pierwszym kwartale biezgcego roku, w gtéwnej mierze jest to efekt dziatalnosci podstawowej. Najwiekszy wkiad
w wypracowany wynik ponownie ma segment budowlany kubaturowy. Portfel kontraktéw realizowanych na rynku
krajowym jest stabilny, a budzety sg bezpieczne i pod kontrolg. Marza z dziatalnosci w kraju (GW Kraj) wzgledem
roku ubiegtego utrzymuje stabilny poziom z tendencjg rosngca.

Na rynku rosyjskim biezace dziatania ukierunkowane sg na dokonczenie kontraktdw wczesniej podpisanych.
Przewidywany jest brak nowej akwizycji, ktéra powiekszytaby portfel i wyniki na tym rynku. Dodatkowo w drodze
porozumienia stron doszto do rozwigzania umowy na realizacje kompleksu biurowo-apartamentowego w mieécie
Tiumen w Rosji. Przyczyng rozwigzania umowy byt brak dostgpnych $rodkéw finansowych ze strony
Zamawiajgcego na dalszg realizacje inwestycji oraz ograniczone mozliwosci ich pozyskania (RB 34/2015).
Zarzad Spoiki nie zaktada w najblizszej perspektywie, ze zostang podpisane nowe kontrakty na rynku rosyjskim.
Niemniej w ocenie naszych ekspertéw w perspektywie kilku lat bedzie mozliwos¢ kontynuowania dziatalno$ci.

Bardzo obiecujgcy jest rynek biatoruski, na ktérym w analizowanym okresie UNIBEP S.A. jako jedyna polska
firma uzyskat atestacje najwyzszej pierwszej kategorii na prowadzenie robdt budowlanych. Spoétka widzi spore
mozliwosci kontynuowania tam dziatalno$ci i jednoczesnie istnieje mozliwos¢ podpisania kolejnych kontraktéw.
W ostatnim okresie zawarte zostaty tam dwa kontrakty, tj. na realizacje centrum handlowego w Grodnie (RB
16/2015) oraz na realizacje centrum tenisowego w Minsku (RB 46/2015).

Segment budowlany kubaturowy (kraj plus eksport) w poréwnaniu do analogicznego okresu roku poprzedniego
wykazat spadek marzy. W gtéwnej mierze zwigzane jest to z realizacjg niskorentownych i nierentownych
kontraktéw realizowanych na nowym dla Grupy rynku niemieckim. Kontrakty te w wiekszos$ci znajdujg sie juz na
koncowym etapie realizacji. Z tego wzgledu Spotka uwzglednia i zaklada w budzetach rezerwy na zdarzenia
potencjalne objete ryzykiem przy odbiorach. Nowy rynek to takze koszty zwigzane z wejsciem na ten rynek jak
réwniez koszty ,uczenia sie” jego specyfiki. Zakonczenie realizacji kontraktéw oraz dziatania podjete w kierunku
poprawy efektywnosci na rynku niemieckim dadzg podstawe do decyzji kierunkowych dotyczacej dalszej
dziatalnosci prowadzonej na tym rynku. Niezaleznie od powyzszego Zarzad ocenia rynek niemiecki jako
dziatalnos$¢ perspektywiczng na przyszie lata.

Analizujgc zmiane sprzedazy w Grupie przez pryzmat obszaréw geograficznych, wzrost sprzedazy wynika
gtéwnie ze wzrostéw na rynku krajowym i dotyczy gtéwnie segmentu budowlanego kubaturowego.

Stabilnie prezentujg sie koszty zarzgdzania Grupg. Systemowe podejscie do ich planowania, nadzoru i kontroli
réwniez przynosi wymierne efekty. Wskaznik 2,33% jest na poziomie nizszym niz w pierwszym poétroczu roku
ubiegtego i po pierwszym kwartale roku biezgcego. Wcigz jest jednym z najmniejszych wsrdd spétek o podobnym
profilu dziatalnosci.
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Pozytywnie na tle pierwszego pétrocza roku 2014 wyglada saldo z tytutu przychodéw i kosztow finansowych. Jest
ono dodatnie w okresie i wynosi ok. plus 855 tys. zt. Jednym z czynnikbw majacych wptyw na takg sytuacje byt
wptyw transakcji typu forward. Forwardy wykorzystywane sg jako instrumenty do zabezpieczenia gtéwnie
otwartych pozycji walutowych na parze NOK/PLN zwigzanych z dziatalno$cig na rynku norweskim, jak réwniez
kontraktéw walutowych realizowanych w Polsce (EUR/PLN). Z tytutu realizacji i wyceny forwardow wykazany
zostat w pierwszym pétroczy 2015 wynik w wysokosci ok. 2.552 tys. zt.

Z uwagi na fakt, ze realizacja forwardow wigze sie z podstawowg dziatalnoscig, czyli realizacjg budowlanych
kontraktéw, zasadne jest analizowanie zysku brutto ze sprzedazy (marze na kontraktach) tacznie z wynikami na
kontraktach terminowych. W takim przypadku zysk brutto ze sprzedazy Grupy bylby na poziomie zblizonym do
zysk brutto ze sprzedazy z pierwszego potrocza roku 2014

Obok efektywnosci bardzo waznym czynnikiem w dziatalnosci Grupy jest bezpieczenstwo finansowe. Wartosc
$rodkow pienieznych wzrosta w stosunku do stanu na koniec pierwszego kwartatu 2015 i byta zgodna z planami
Grupy w tym zakresie, co potwierdza wysokie zaangazowanie oraz swiadomos¢ w tym obszarze we wszystkich
biznesach Grupy.

Inne istotne wydarzenia zostaty opisane w Komentarzu Prezesa Zarzadu.

4.2.2 Czynniki mogace mie¢ wplyw na przyszte wyniki finansowe

Czynniki zewnetrzne:

e utrzymanie duzej konkurencji, zaostrzona walka cenowa, szczegdlnie w sektorze zamowien publicznych,

e rozpoczecie duzych inwestycji infrastrukturalnych zwigzanych z nowg perspektywe budzetows,

e niestabilna sytuacja polityczna na rynku rosyjskim ograniczajgca aktywno$é w obszarze akwizycji nowych
kontraktow,

e dostep do wykwalifikowanych pracownikéw (réwniez dzigki silnej pozyciji firmy w regionie).

e zapytania ofertowe z nowych rynkéw, w tym niemieckiego i szwedzkiego,

e dynamiczna sytuacja na rynku walutowym — duze wahania kursu w krotkim okresie czasu,

¢ mozliwos¢ skorzystania z dofinansowan unijnych na rozwoj,

e rekordowo niskie stopy procentowe — stosunkowo tanie finansowanie zewnetrzne,

e ryzyko spadku popytu na rynku mieszkaniowym w Norwegii,

e spodziewany wzrost bezrobocia na rynku norweskim,

e szansa na przyjecie rzgdowego pakietu rozwigzan na norweskim rynku mieszkaniowym majgcym na celu
redukcje cen mieszkan o 4,5% w ciggu trzech lat,

e prognozowany spadek produktu krajowego brutto w Norwegii liczony rok do roku o 1,2% w roku 2015 oraz o
1,6% w roku 2016,

e prognozowany wzrost ptac w Norwegii 0 2,7% w roku 2015 oraz 2,5% w roku 2016,

Czynniki wewnetrzne:

e utrzymanie wysokiej zyskownosci jednego z gtéwnych bizneséw — generalnego wykonawstwa w kraju,

e utrzymanie trwatej rentownosci w oddziatach drogowym i produkcyjnym spétki,

e rozwoj dziatalnosci drogowej w wyniku zakupu specjalistycznej spotki z branzy mostowej

e nakiady zwigzane z poprawg organizacji procesu budowlanego na mtodym w dziatalnosci Grupy rynku
niemieckim,

e dobra kondycja finansowa, ptynnos$¢ finansowa, dostep do limitéw kredytowych i gwarancyjnych,

e elastyczna struktura o niskich kosztach zarzgdzania,

e dobra jakos¢ portfela zlecen,

e sprawnosc¢ akwizycyjna na rynku polskim,

e duzy bank ziemi i mozliwos¢ uruchamiania kolejnych wtasnych projektow deweloperskich

e stosunkowo duza zalezno$¢ od budownictwa kubaturowego, w tym mieszkaniowego,

e stosunkowo duza zaleznos¢ od rynku warszawskiego.

Prognoze wskaznikéw makroekonomicznych opisujgcych klimat makroekonomiczny dziatalnosci Grupy
przedstawia tabela:
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2014 2015
1 [\ | 1l m 2014 2015 2016

PKB % rir 33 33 36 37 37 39 34 37 38
PKB % kik 09 08 1.0 140 1,1 1,2 X x x
Wartos$¢ dodana

w przemysle % rir 38 4,0 46 432 52 54 4,1 50 52

w budownictwie % rir 33 23 40 38 58 671 4,7 55 69

w usfugach rynkowych % rir 32 26 35 36 36 37 3,2 36 37
Popyt krajowy % rir 51 5,0 26 31 35 36 4,9 34 40
Spozycie ogélem % rir 36 3.8 31 33 34 35 34 33 3.6

w tym: indywidualne % rir 32 3,0 31 35 37 38 3.1 3.5 3.8
Naklady brutto na $rodki trwate % rir 92 86 11,4 10,2 9,0 90 9,2 9.5 9.9
Produkcja sprzedana

przemysiu % rir 1,8 3.1 53 39 49 52 3.3 49 55

budownictwa % rir 1,3 141 35 21 46 58 3,6 42 59
Inflacja (CPI; $rednia)) % 0,3 -0,7 1,5 09 -0.3 03 0,0 -0,6 1.1
Inflacja (CPI; k.0.) % 03 -1,0 1,5 08 00 05 1,0 05 1,8
Podaz pieniadza (M3, k.o.) % 79 84 89 83 86 30 84 9,0 9,2
Wynagrodzenie brutto realne % rir 37 38 58 42 40 39 34 43 44
Przecietne zatrudnienie w GN % tir 03 09 08 12 15 16 0,6 1,4 1,9
Stopa bezrobocia rejestr. (k.o.) % 11,5 11,5 11,7 10,3 9,7 99 11,5 99 9.0
Eksport (GUS/RN) % 36 5,6 80 §2 78 79 5,7 80 82
Import {(GUS/RN) % 74 95 60 68 72 74 9,1 6,9 84
Saldo obr. biez. BP (kroczaco) % PKB -1,2 -13 06 01 05 04 -1,3 0.4 -1,5
Sredni kurs dolara (NBP) PLNAUSD 315 3,37 3,72 3,70 37 38 316 37 3.8
Sredni kurs euro (NBP) PLN/EUR 4,18 4,21 4,19 4,09 41 42 4,19 41 42
Zrédlo:  dane historyczne — GUS, NBP

szacunki i prognozy — IBnGR

Zrédfo: Stan i prognoza koniunktury gospodarczej. IBnGR sierpier 2015.

4.2.3 Ryzykaizagrozenia

Ryzyko, jako zdarzenie niepewne, wpisane jest w kazda prowadzong dziatalno$¢ gospodarczg. Kazde
z omoéwionych ponizej ryzyk moze mieé¢, w przypadku zaistnienia, istotny negatywny wptyw na dziatalnosé,
sytuacje finansowa i perspektywy rozwoju Grupy, a takze wyniki prowadzonej dziatalnosci.

Ryzyko zwigzane z sytuacjg makroekonomiczng Polski

Wraz z pogorszeniem sie sytuacji gospodarczej Polski moze wystgpi¢ szereg negatywnych zjawisk
makroekonomicznych mogacych mie¢ negatywny wptyw na sektory gospodarki, w tym na sektor budowlany.
Gospodarka Polski jest mocno powigzana politycznie i gospodarczo z Unig Europejska. W zwigzku z globalizacjg
gospodarek narodowych, a w szczegdlnosci z liberalizacjg przeptywu kapitatu i pracy, wystgpienie skutkow
kryzysu na Swiecie moze mie¢ rowniez negatywne przetozenie na gospodarke Polski. Objawem takich zdarzen
jest spowolnienie gospodarcze lub kryzys gospodarczy, czyli zjawiska ktore nie sprzyjajg zwiekszaniu wydatkow
konsumentow i naktadow inwestycyjnych przedsigbiorstw. Branza, w ktorej dziata Grupa UNIBEP jest zalezna od
koniunktury gospodarczej w Polsce. Czynniki takie jak: tempo wzrostu gospodarki, naktady inwestycyjne, poziom
stép procentowych, inflacja, polityka podatkowa, kursy walut, poziom konsumpcji majg znaczacy wptyw na skale
prowadzonej dzialalnosci w branzy budowlanej, co bezposrednio ma przelozenie na sytuacje finansowa
i perspektywy rozwoju Emitenta i Grupy Emitenta. Nizsze tempo wzrostu gospodarczego, nizsze naklady
inwestycyjne firm i nizszy poziom wynagrodzen, wyzszy poziom podatkdw i stdp procentowych oraz ograniczony
dostep do finansowania diuznego mogg negatywnie wptyng¢ na dziatalno$¢, wyniki, sytuacje finansowg lub
perspektywy rozwoju przedsiebiorstw z branz, w ktérych dziata Emitent.

Ryzyko zwigzane z kursami walutowymi

W ramach dziatalnosci operacyjnej Grupa Emitenta zawiera kontrakty, ktére sg (lub moga by¢) denominowane
badz wyrazone w walutach obcych. W zakresie przychodéw z dziatalnosci eksportowej zabezpieczenie przed
ryzykiem walutowym w pierwszej kolejnosci odbywa sie poprzez mechanizm zabezpieczenia naturalnego,
polegajgcego na zawieraniu umoéw z podwykonawcami w walucie kontraktu i tym samym przenoszeniu na nich
tego ryzyka. W zwigzku z powyzszym poziom ryzyka walutowego Grupy ogranicza sie do kwoty zblizonej do
realizowanej na kontraktach eksportowych marzy — dotyczy kontraktéw realizowanych w Rosji oraz w Niemczech.
W przypadku kontraktow realizowanych w Norwegii mechanizm zabezpieczenia naturalnego szacowany jest na
poziomie ok. 20%.

Intencja Grupy jest domykanie pozycji walutowej poprzez rownowazenie transakcji walutowych dotyczacych
przychodéw i kosztéw. Spdétka ma podpisane z bankami umowy dotyczgce walutowych transakcji terminowych,
co daje mozliwos¢ skorzystania z instrumentow zabezpieczajacych, o ile domkniecie naturalnej pozycji w danym
okresie nie jest mozliwe.

Strategia Grupy w zakresie finansowych instrumentéw zabezpieczajgcych ryzyko kursowe opiera sie na dwdch
gtéwnych zatozeniach:

1) zabezpieczanie kwot nie wiekszych od planowanych przeptywdw walutowych,
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2) korzystanie z prostych i przewidywalnych narzedzi, np. typu forward, forward nierzeczywisty.

Grupa zawiera okreslone transakcje denominowane w walutach obcych. W zwigzku z tym pojawia sie ryzyko
wahan kurséw walut. Ryzykiem tym zarzadza si¢ w ramach zatwierdzonej procedury zarzgdzania ryzykiem
kursowym. Grupa Emitenta w szczegdlnosci narazona jest na wahania kursow NOK/PLN oraz EUR/PLN,
W zwigzku z czym w sposob ciggly analizuje wahania ich kurséw.

Grupa zawiera transakcje pochodne w celu zabezpieczenia sie przed ryzykiem kursowym. Reguty obowigzujgce
przy wykorzystaniu instrumentéw pochodnych zawarte sg we wspomnianej wczesniej procedurze zarzadzania
ryzykiem kursowym.

Ryzyko kredytowe

W przypadku nie wywigzywania sie ze spfaty zobowigzan banki majg podstawy do wypowiedzenia umow
kredytowych i mogg przystgpi¢ do egzekwowania ich sptaty lub skorzysta¢ z mozliwosci zaspokojenia sie
z majatku bedgcego przedmiotem zabezpieczen. Nie mozna réwniez wykluczy¢ ewentualnosci, ze wobec faktu
nie regulowania zobowigzan, banki - wierzyciele mogg skorzysta¢ z przystugujgcego im prawa wystgpienia do
sgdu z wnioskiem o ogtoszenie upadiosci. Nie obstugiwanie przez Emitenta zobowigzan kredytowych bedzie
powodowato, ze bedg rosty odsetki, ktére zwiekszg jego zadtuzenie oraz moze to determinowaé postawienie
innych zobowigzan Emitenta w stan wymagalnosci.

Grupa Emitenta stosuje polityke umiarkowanego zaangazowania kredytowego wobec poszczegdlnych instytuciji
finansowych, wspotpracujac jednoczesnie z instytucjami o wysokiej wiarygodnosci. W celu zabezpieczenia
biezacej ptynnosci na przyszios¢ Grupa posiada kredyt wielocelowy oraz linie kredytowe w kilku bankach, gdzie
utrzymuje znaczgce niewykorzystane limity kredytowe przekraczajgce na koniec czerwca 2015r. 38 min zi.
Emitent realizuje réwniez projekty deweloperskie poprzez spéiki celowe bezposrednio finansowane przez
instytucje finansowe.

Grupa nie obawia sie utraty dostepnosci do finansowania, pomimo iz instytucje finansowe na biezgco (kwartalnie)
analizujg wyniki finansowe Grupy. W umowach kredytowych znajdujg sie zapisy mowigce o utrzymaniu
minimalnych wskaznikéw finansowych, takich jak: wyptacalnos¢, pokrycie odsetek, kapitalizacja, EBITDA, ktore
sg sprawdzane i analizowane. Grupa na biezgco i z wyprzedzeniem monitoruje powyzsze zapisy, aby
w przypadku pojawiajgcej sie mozliwosci zblizenia sie do progéw wymaganych, renegocjowaC powyzsze
ograniczenia. Daje to Grupie zabezpieczenie finansowe w przypadku spetnienia sie ryzyk zwigzanych, m.in.
Z pogorszeniem sytuacji rynkowej, ograniczeniem akcji kredytowej bankéw, a takze umozliwia wykorzystanie
okazji rynkowych (np. akwizycji).

Ryzyko kredytowe kontrahentéow

Aktywami Grupy, kitére sg narazone na podwyzszone ryzyko kredytowe sg takze naleznosci z tytulu dostaw
i ustug. Kazdy kontrahent, przed podpisaniem umowy, jest oceniany pod katem mozliwosci wywigzania sie ze
zobowigzan finansowych. Wiekszo$¢ obecnych kontraktéw realizowanych jest dla partneréw sprawdzonych
i wiarygodnych (kolejne umowy). W przypadku watpliwosci odnosnie zdolnosci ptatniczych kontrahenta,
przystgpienie do kontraktu jest uzaleznione od ustanowienia odpowiednich zabezpieczen (finansowych lub
majgtkowych). Ponadto, w umowach z inwestorami zawierane sg klauzule przewidujgce prawo do wstrzymania
realizacji robot, jezeli wystepuje opdznienie w przekazaniu naleznosci za wykonane ustugi. W miare mozliwosci
tworzy sie réwniez zapisy umowne warunkujgce dokonywanie ptatnosci podwykonawcom od wptywu srodkéw od
inwestora. Nie jest wykluczone jednak, ze mozliwe zachwianie koniunktury na rynku nieruchomosci wptynie na
mozliwosci ptatnicze inwestoréw, a tym samym zwiekszy sie ryzyko kredytowe kontrahentéw Grupy.

Ryzyko utraty ptynnosci

Istnieje ryzyko, iz pomimo wykonania danego etapu prac, zleceniodawca Emitenta nie wywigze sie
z uzgodnionych ptatnosci, co moze doprowadzi¢ do ograniczenia ptynnosci finansowej Emitenta, a w skrajnym
przypadku doprowadzi¢ do poniesienia strat finansowych.

W celu ograniczania ryzyka utraty ptynnosci Grupa utrzymuje odpowiednig ilo$¢ srodkéw pienieznych, a takze
zawiera umowy z bankami o linie kredytowe, ktére stuzg jako dodatkowe zabezpieczenie ptynnosci. Ponadto,
celem zabezpieczenia odpowiedniej ptynnosci w Grupie, w marcu 2014 r. spdtka zalezna Emitenta —
UNIDEVELOPMENT S.A., wyemitowata kuponowe obligacje trzyletnie na taczng kwote 20 min zt. Obligacje te,
podobnie jak obligacje Emitenta, zostaty wprowadzone do ASO Catalyst. Tym samym, cata Grupa posiadata
wyemitowane obligacje o fgcznej wartosci 61 min zt.

Intencjg spotek Grupy jest podpisywanie umoéw tylko z wiarygodnymi partnerami, o dobrej kondycji finansowej,
majagcymi dostep do finansowania bankowego. Do finansowania zakupéw inwestycyjnych Grupa wykorzystuje
srodki wlasne zapewniajgc odpowiednig trwatos¢ struktury finansowania dla tego rodzaju aktywow. W zwigzku
z tym, ze program inwestycyjny jest realizowany rowniez poprzez spoétki zalezne od Emitenta (wiekszosciowe
udziaty w spoétkach nalezg do Emitenta lub do spétki corki: UNIDEVELOPMENT S.A.), Spétka udziela na jego
realizacje pozyczek. Duze projekty mieszkaniowe, jak réwniez komercyjne sg, a takze bedg realizowane w formie
spotek celowych. Finansowanie nowych projektow realizowane jest ze srodkéw wtasnych spétki oraz z kredytow
bankowych. Zarzadzanie ptynnoscia wspomagane jest biezacym systemem monitorowania spodziewanych
wplywow oraz wydatkéw za pomocg odpowiedniego modutu systemu informatycznego. Biorgc pod uwage ww.
podjete dziatania, kondycje finansowg Grupy oraz zabezpieczenie liniami kredytowymi ryzyko utraty ptynnosci
nalezy uznac¢ za ograniczone.
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Ryzyko polityczne rynkéw wschodnich

W zwigzku z sytuacjg panujgcg na Ukrainie, Grupa w sposdb wiekszy niz dotychczas narazona jest na ryzyko
polityczne rynkéw wschodnich. Dotychczas sytuacja polityczna pomiedzy Polskg a Rosjg nie miata negatywnego
wplywu na biezgca dziatalno$¢ Grupy. Istnieje jednak ryzyko nie podpisania kolejnych kontraktéw na rynkach
wschodnich przynajmniej w perspektywie kilku najblizszych lat.

Grupa nie realizuje kontraktéw na terytorium Ukrainy. Na koniec czerwca 2015 roku prowadzone byly dwie
budowy w Rosji. Kontrakty te rozliczane sg w Euro. W przypadku wszystkich kontraktéw harmonogramy
rzeczowo-finansowe sg tak skonstruowane, aby minimalizowa¢ ryzyko Grupy zwigzane z ewentualng
koniecznoscig przedterminowego zakonczenia prowadzonych prac. Ponadto jeden z kontraktéw ubezpieczony
jest w KUKE.

Obecnie Grupa nie prowadzi dziatalnosci na rynku ukrainskim. Aktualnie napieta sytuacja polityczna zwigzana
z Ukraing nie ma bezposredniego wptywu na realizacje planéw sprzedazowych i uzyskanie spodziewanego
wyniku. Spowolnienie gospodarcze w Rosji i wrogos¢ wobec kapitatu z Polski i Unii Europejskiej pozwala
przypuszczac, iz w najblizszych 3-4 latach Spétce bedzie trudno pozyskac kontrakt na tym rynku.

Ryzyko zwigzane z rozpoczeciem dziatalnosci na nowych rynkach

Grupa dazy do dywersyfikacji dziatalnosci oraz poszukiwania nowych zrodet zyskéw. Dziatalnos¢ na nowych
rynkach wigze sie z koniecznoscia poznania szczegotowych zasad funkcjonowania, wspétpracy, m.in. z lokalnymi
urzedami, instytucjami oraz partnerami handlowymi. Firmy rozpoczynajace dziatalnos¢ na nowym rynku z reguty
narazone sg na zwiekszone koszty dziatania (m.in. wypromowania firmy czy produktu) oraz koszty usuniecia
réznego rodzaju barier poczatkowej fazy dziatalnosci. W efekcie pierwsze okresy dziatalnosci na nowym rynku
mogg wigza¢ sie z wiekszymi kosztami lub stratami a termin uzyskania oczekiwanej rentownosci moze sie
przedtuza¢. Z dziatalnoscig na nowych rynkach wigzg sie rowniez ryzyka podatkowe, wynikajace z koniecznosci
poznania odmiennych zasad i przepisow charakterystycznych dla danego kraju. W ostatnim okresie podjeta
zostata dziatalno$¢ na rynku niemieckim. W obszarze zainteresowan jest tez m.in. rynek szwedzki.

Ryzyko zwigzane z zakonczeniem kontraktéw na rynku niemieckim.

Spotka posiada aktualnie pie¢ kontraktow na rynku niemieckim ktére sg w koncowej fazie realizacji. W zwigzku
z tym, ze jest to nowy rynek dla Spotki, nalezy liczyé sie z potencjalnym ryzykiem wystgpienia niekorzystnych
zdarzen w czasie odbioru obiektow przez inwestorow. Z tego wzgledu Spétka uwzglednia i zaktada w budzetach
kontraktéw rezerwy na zdarzenia objete takim ryzykiem.

Ryzyko zwigzane z uruchomieniem nowych segmentéw w ramach dotychczasowych linii biznesowych na
obecnych rynkach

Oprocz dziatalnosci na nowych rynkach w sensie geograficznym Grupa wprowadza nowe produkty/ustugi na
rynkach, na ktorych dziata obecnie. Przyktadem moze by¢ dziatalno$¢ w segmencie deweloperskim, w obszarze
inwestycji komercyjnych (projekty biurowe), nowy rynek deweloperski w Poznaniu oraz prace nad nowymi
produktami z fabryki doméw modutowych (np. domy opieki spotecznej). W zwigzku z powyzszym wystepuje
szereg rodzajow ryzyka zwigzanych z wprowadzaniem nowych produktow na rynek. Grupa stara sie
minimalizowa¢ te ryzyka m.in. poprzez staranne przygotowanie do dziatalno$ci w nowym obszarze, wspotprace
z doswiadczonymi partnerami oraz doradcami. Co do zasady, tego typu projekty (w zaleznos$ci od ich skali czy tez
specyficznych uwarunkowan) sg prowadzone w formie spdtek celowych, co czesciowo zmniejsza ryzyko Grupy.

Ryzyko zaniechania dziatan lub braku efektow finansowych zwigzanych z partnerstwem publiczno-
prywatnym

Grupa zaktadajagc podjecie dziatan w ramach partnerstwa publiczno-prywatnego (PPP) liczy, ze osigga¢ bedzie
w tej dziedzinie wymierne korzysci ekonomiczne. Nie mozna jednak wykluczy¢, ze scenariusz dziatan bedzie na
tyle niekorzystny, ze poniesione zostang nakfady, a spoétka nie bedzie prowadzi¢ staran, aby by¢é aktywnym
uczestnikiem tego procesu. Z drugiej strony dziatania zwigzane z rozwojem dziatalnosci w ramach PPP niosa
zagrozenia podobnie jak przy rozwoju nowego rynku lub przy wprowadzaniu nowego produktu na rynek. Bariery
wejscia, poznanie zasad funkcjonowania rynku, koszty dziatalnosci — te i inne aspekty moga rodzi¢ ryzyko nizszej
niz oczekiwana zyskownos$ci nowej dziatalnosci. Podejmowanie dziatan w ramach PPP wpisuje sie jednak
zasadniczo w strategie dywersyfikacji dziatalnosci i ostatecznie ograniczanie ryzyk. Dziatalnos¢ Spotki oparta na
kilku filarach pozwala ograniczaé¢ przejsciowe ryzyka i nizszg efektywnos$¢ w poszczegdlnych obszarach.

Ryzyko zwigzane z brakiem mozliwosci kontynuowania rozpoczetych projektéw oraz brakiem mozliwosci
realizacji kontraktu pomimo podpisanych uméw w zwiazku z trudnosciami, jakie przezywaja sektory
budowlany i deweloperski oraz zaostrzonymi wymogami odnosnie finansowania projektow
deweloperskich

Realizacja kontraktu czesto uzalezniona jest od pozyskania finansowania przez Inwestora, co ma swoje
odzwierciedlenie w zapisach umownych. W zwigzku z tym czesto podpisanie umowy nie gwarantuje realizacji
inwestycji (lub jej peinej realizacji). Moze to skutkowaé utratg czesci planowanych przychoddéw i zyskow.
Zdecydowana wigekszos¢ kontraktow krajowych obecnie realizowanych ma zapewnione finansowanie. Ryzyko to
dotyczy takze dziatalno$ci na rynkach zagranicznych.

Ryzyko zwigzane z otoczeniem prawnym
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Dla polskiego systemu prawnego w ostatnich latach, a takze obecnie, charakterystyczne sg czeste zmiany
przepisow oraz niejednolite orzecznictwo sgdowe. Nalezy tez zwrdcié uwage na proces dostosowywania
polskiego prawa do wymogow Unii Europejskiej oraz oddziatywanie orzecznictwa europejskiego na
rozstrzygniecia w indywidualnych sprawach. Nie sposéb przewidzie¢, jaki wptyw na dziatalno$¢ Emitenta bedag
miaty wprowadzane i majgce nastgpi¢ w przysztodci zmiany prawa. Niewatpliwie wskazane czynniki stanowig
potencjalny element ryzyka i mogg mie¢ powazny wptyw na otoczenie prawne dziatalnosci gospodarczej, w tym
dziatalnosci Emitenta. Dotyczy to w szczegdlnosci przepisdw regulujgcych rynek deweloperski, rynek papierow
wartosciowych, stosunki pracy, ubezpieczenia spoteczne, a takze szeroko rozumiany system prawa cywilnego.
Mozliwe jest tez, ze zostanie rozszerzony katalog rodzajow dziatalnosci wymagajgcej uzyskania stosownych
zezwolen lub koncesiji. Istnieje ryzyko niekorzystnych zmian przepiséw lub ich interpretacji w przysztosci. Moze to
negatywnie wptyng¢ na dziatalnosé, pozycje rynkowa, sprzedaz, wyniki finansowe i perspektywy rozwoju
Emitenta.

Spoétka prowadzac dziatalno$¢ na rynkach zagranicznych narazona jest takze na ryzyko zwigzane z wynikami
kontroli prowadzonych przez r6znego rodzaju centralne i lokalne urzedy i instytucje panstwowe. Obecnie trudno
jest jednoznacznie okresli¢ potencjalny wptyw takich postepowan na wyniki i dziatalnos¢ Spotki, jednakze nie
mozna wykluczy¢ tego rodzaju zdarzen. Celem zminimalizowania wskazanego powyzej ryzyka Spoétka podejmuje
statg wspotprace z lokalnymi doradcami z zakresu ksiegowosci, podatkdéw i kadr oraz z renomowanymi
kancelariami prawnymi.

Ryzyko zwigzane ze zmianami w systemie podatkowym i interpretacja przepiséw podatkowych

Jednym z istotniejszych czynnikéw, majgcym wptyw na dziatalno$é Emitenta, sg zmiany systemu podatkowego
oraz zmiany przepisow podatkowych, zmierzajgce do dostosowania prawa do wymogow prawa Unii Europejskie;.
Ponadto wiele z obecnie obowigzujgcych przepisow podatkowych nie zostato sformutowanych w sposob
dostatecznie precyzyjny i brak jest ich jednoznacznej wyktadni, co moze powodowac sytuacje odmiennej ich
interpretacji przez Emitenta oraz przez organy skarbowe. W zwigzku z rozbieznymi interpretacjami przepisow
podatkowych w przypadku podmiotu z obszaru Polski, zachodzi wieksze ryzyko niz w przypadku podmiotow
dziatajgcych w bardziej stabilnych systemach podatkowych. Dziatalnos¢ Emitenta oraz jej ujecie podatkowe
w deklaracjach i zeznaniach podatkowych mogg zostaé uznane przez organy podatkowe za niezgodne
z przepisami podatkowymi. Istnieje ryzyko zmian przepiséw podatkowych oraz przyjecia przez organy podatkowe
interpretacji przepiséw podatkowych odmiennej od bedacej podstawg wyliczenia zobowigzania podatkowego
przez Emitenta. Moze to negatywnie wptyng¢ na dziatalnosé, pozycje rynkowa, sprzedaz, wyniki finansowe
i perspektywy rozwoju Emitenta.

Ryzyko stép procentowych

Emitent posiadat i bedzie posiadat zobowigzania finansowe uzaleznione od biezgcych stép procentowych. Wobec
powyzszego Emitent narazony jest na ryzyko stopy procentowej z tytulu zmiany wyceny zaciggnietych
zobowigzan, szczegdlnie istotne w przypadku duzej zmiennosci rynkowych stép procentowych (np. w warunkach
znacznej niepewnosci czy kryzysu na rynkach finansowych). Wzrost poziomu stdép procentowych moze réwniez
zwigkszy¢ koszt finansowania, a tym samym obnizy¢ rentownos¢ Grupy Emitenta. Wymieniony powyzej czynnik
moze miec¢ istotny negatywny wptyw na perspektywy rozwoju, osiggane wyniki i zdolno$¢ do obstugi zadtuzenia
Emitenta.

Ryzyko stép procentowych wystepuje gtdwnie w zwigzku z korzystaniem przez Grupe z kredytéw bankowych,
leasingu, wyemitowanych obligacji oraz lokat bankowych.

PowyZzsze transakcje oparte sg gtdwnie na zmiennej stopie procentowej co naraza Grupe na ryzyko zmiany
wyniku i przeptywow pienieznych. Leasing nie ma decydujgcego znaczenia w finansowaniu Grupy (dotyczy
gtdwnie mniejszych wartosciowo inwestycji).

Grupa lokuje nadwyzki finansowe w formie lokat krotkoterminowych. Lokaty oparte sg o state stopy procentowe
i zawierane sg zazwyczaj na okres 3-7 dni. Wysokos¢ uzyskanych odsetek zaleze¢ bedzie m.in. od poziomu stép
procentowych.

Celem zabezpieczenia sie przed ryzykiem zmiany stép procentowych Grupa zawarta dwie transakcje typu IRS
zabezpieczajgce sptate odsetek od czteroletniego kredytu inwestycyjnego uruchomionego w grudniu 2013r. oraz
sptate odsetek od wyemitowanych przez Emitenta w maju 2013r. trzyletnich obligacji serii B2 (warto$¢ nominalna
emisji wyniosta 11.000.000 PLN).

Powyzsze instrumenty wyceniane sg na dzien bilansowy w wiarygodnie ustalonej wartosci godziwej. Skutki
okresowej wyceny instrumentéw pochodnych, zalicza sie odpowiednio do przychodoéw lub kosztéw finansowych
okresu sprawozdawczego.

Biorac pod uwage obecny poziom finansowania kredytowego zaktada sie, ze skutki zmiany stép procentowych
iich wptyw na wynik roku 2015 nie bedg mialy istotnego wptywu. Wszystkie zobowigzania oprocentowane
wynoszg w Grupie niecate 10% sumy bilansowej i do kohca roku 2015 nie przewiduje sie istotnych zmian w tym
zakresie.

Ryzyko konkurencji

Dziatalnos¢ Grupy Emitenta narazona jest na ryzyko zwigzane z konkurencjg. Na wyniki finansowe Grupy
Emitenta moze mie¢ istotny wplyw polityka cenowa konkurencji, polegajaca na oferowaniu generalnego
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wykonawstwa kontraktéw po nizszych marzach. Moze to spowodowac¢ koniecznosé obnizenia cen oferowanych
produktow i ustug, realizacje nizszej marzy, a w konsekwencji obnizenie wyniku finansowego Grupy Emitenta.
Podstawowym segmentem dziatalnosci Emitenta, generujgcym okoto 70% przychodow, jest dziatalnos¢
budowlana kubaturowa. Gtéwng konkurencje Grupy Emitenta w podstawowym segmencie dziatalnosci stanowig
takie podmioty jak: Erbud, Budimex, Skanska, Hochtief, Strabag czy Warbud.

Ryzyko zwigzane z odpowiedzialnoscig wynikajaca z prawa ochrony srodowiska

Zgodnie z przepisami regulujgcymi kwestie ochrony srodowiska podmioty uzytkujgce grunty, na ktorych
wystepujg zanieczyszczenia albo niekorzystne przeksztatcenia naturalnego uksztattowania terenu, moga byc¢
zobowigzane do ich usunigcia, ponoszenia kosztéw rekultywacji lub zaptaty kar administracyjnych. Emitent nie
moze wykluczy¢, ze w przypadku wykrycia zanieczyszczen na gruntach wykorzystywanych przez spoétki z Grupy
Emitenta nie zostang one zobowigzane do zaptaty odszkodowan, kar administracyjnych czy tez przeprowadzenia
ich rekultywacji. Moze to miec¢ istotny negatywny wptyw na dziatalno$¢, sytuacje finansowg lub wyniki Grupy
Emitenta. W celu minimalizacji powyzszego ryzyka Grupa Emitenta przeprowadza analizy techniczne oraz
prawne gruntow pod przyszte projekty. Wystgpienie powyzszego ryzyka moze narazi¢ Emitenta na negatywne
skutki, w tym dla dziatalnosci operacyjnej i finansowej oraz dla perspektyw rozwoju.

Ryzyko wystgpowania trudnosci spotecznych, administracyjnych i inwestycyjnych przy realizacji
projektéw budowlanych

W trakcie realizacji projektu budowlanego mogg wystgpi¢ protesty mieszkancéw, stowarzyszen lub organizacji
pozarzgdowych utrudniajgce realizacje inwestycji. Organy administracyjne oraz przedsiebiorstwa zajmujace sie
zarzagdem i dostawg medidw mogg prébowac narzuci¢ deweloperom poniesienie kosztéw budowy dodatkowej
infrastruktury, niezwigzanej bezposrednio z realizowanym projektem deweloperskim lub alternatywnie wyznaczaé
odlegte terminy w przypadku realizowania budowy infrastruktury jako zadan wtasnych. Ponadto podczas realizacji
infrastruktury przewidzianej w projekcie deweloperskim deweloperzy mogg borykaé sie z trudnosciami
w uzyskaniu zezwolen na dysponowanie nieruchomosciami koniecznymi dla przeprowadzenia sieci mediow
(energia, woda, kanalizacja, ciepto), a nawet z obstrukcjg podczas postepowania formalno-prawnego ze strony
dostawcow mediow. Zdarzenia takie mogg spowodowac utrudnienia w trakcie postepowan administracyjnych,
realizacji infrastruktury (w tym mediéw) i catej inwestycji, co moze doprowadzi¢ do opdznienia lub w skrajnym
przypadku wstrzymania inwestycji lub znacznego podwyzszenia kosztéw danego projektu. Przedstawione
powyzej czynniki moga miec istotny negatywny wplyw na perspektywe rozwoju, osiggane wyniki i sytuacje
finansowa firm budowlanych, w tym Emitenta.

Ryzyko negatywnego wptywu warunkéw pogodowych na harmonogram inwestycji deweloperskich

Dziatalno$¢ w branzy budowlanej charakteryzuje sie zauwazalng wrazliwoscig na panujgce warunki pogodowe.
Przy opracowywaniu harmonogramu realizacji projektéw budowlanych i budzetowaniu wynikéw finansowych
zaktada sie typowe warunki atmosferyczne dla danych pér roku. Zazwyczaj najlepsze warunki do prowadzenia
prac budowlanych istniejg w miesigcach letnich, natomiast znacznie pogarszajg sie w miesigcach zimowych,
szczegolnie podczas zalegania pokrywy $nieznej i wystepowania mrozu (prowadzenie prac budowlanych przy
projekcie deweloperskim zazwyczaj nie jest mozliwe w okresie od grudnia do lutego). Réwniez niestandardowe
w danych okresach zjawiska pogodowe, w tym okresy ulewnych deszczy latem lub bardzo niskie temperatury
ujemne w miesigcach zimowych zazwyczaj uniemozliwiajg prowadzenie prac budowlanych i mogg utrudni¢ prace
wykonczeniowe.

Podobnie jak pozostate podmioty z branzy, Emitent nie moze wykluczy¢ zaistnienia powyzszego ryzyka, tj.
wystgpienia nietypowych lub skrajnie niekorzystnych warunkéw pogodowych, ktére moga przedtuzy¢ proces
budowy i op6zni¢ termin przekazania mieszkan klientom, co w efekcie moze opdzni¢ termin ksiegowania
przychodéw w rachunku zyskoéw i strat oraz jednoczesnie moze mie¢ istotny negatywny wptyw na perspektywe
rozwoju, osiggane wyniki i sytuacje finansowg firm budowlanych, w tym Emitenta.

Ryzyko utrudnionego zachowania ciggtosci w nabywaniu gruntéow

Mozliwos¢ pozyskiwania z wyprzedzeniem nowych gruntdw zapewnia deweloperom zdolno$¢ zachowania
regularnosci w prowadzeniu dziatalnosci operacyjnej, w tym przychodéw. Nie mozna wykluczy¢ ryzyka nabycia
niedostatecznej ilosci gruntdéw w dobrych lokalizacjach, ktére zagwarantujg ptynng dziatalnosc¢ i staty rozwdj. Nie
mozna w szczegolnosci wykluczy¢ ryzyka koncentracji popytu na najbardziej atrakcyjnych lokalizacjach przez
pozostatych deweloperow, niekorzystnych warunkéw handlowych, a takze opdznien lub trudnosci w uzyskaniu
finansowania pod dany grunt.

Nabywane grunty — pomimo minimalizacji ryzyk — moga by¢ obarczone wadami, w tym m.in.: geologicznymi
w postaci np. braku no$nosci gruntu, odkryciem znalezisk archeologicznych w trakcie realizacji inwestycji czy
zanieczyszczeniem gruntu. Istnieje takze mozliwo$¢ sprzeciwu wiascicieli sgsiednich nieruchomosci w trakcie
procedowania warunkéw zabudowy i pozwolenia na budowe. Wymienione czynniki mogg spowolni¢ lub
ograniczy¢ rozwoj deweloperéw, w tym Grupy Emitenta, co moze w sposéb negatywny wptyngé na ich skale
dziatalnosci, wyniki i sytuacje finansowa.

W celu minimalizacji powyzszego ryzyka Emitent aktywnie przeszukuje rynki nieruchomosci, na ktérych prowadzi
dziatalno$¢ oraz na biezagco analizuje oferte rynkowg. Na minimalizacje wskazanego ryzyka pozytywnie wplywa
wspotrealizacja inwestycji z wtascicielami gruntéw, co umozliwia uzyskanie atrakcyjnych gruntdow przy poniesieniu
zdecydowanie nizszych naktadéw.
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Ryzyko zwigzane z wadami prawnymi nieruchomosci i ich nieuregulowanym stanem prawnym

Ryzyko to dotyczy sytuacji, w ktdérych nieruchomosci nabywane bgdz przewidziane do nabycia przez spotki
z Grupy Emitenta sg obcigzone wadami prawnymi, tzn. stanowity wtasno$¢ innego podmiotu niz sprzedajgcy
badz sg obcigzone prawami osob trzecich oraz przypadkéw, gdy stan prawny nieruchomosci nie jest
uregulowany, tj. gdy potencjalni sprzedawcy nie sg w stanie wykazac przystugujgcego im tytutu prawnego do
danej nieruchomosci, w szczegodlnosci gdy nie zatozono dla niej ksiegi wieczystej. Istnienie opisanych powyzej
wad prawnych zwigzane jest z mozliwoscig dochodzenia wobec spétek z Grupy Emitenta roszczen dotyczgcych
takich nieruchomosci przez osoby trzecie, za$ nieuregulowany stan prawny wigze si¢ z istotnymi utrudnieniami
lub niemozliwoscig przeprowadzenia procesu nabywania nieruchomosci na cele dziatalnosci deweloperskiej.
Ponadto, w przypadku sprzedazy mieszkan lub budynkéw przez spdétki z Grupy Emitenta, znajdujgcych sie na
gruntach obcigzonych wadami prawnymi, istnieje ryzyko, ze nabywcy bedg zgtasza¢ roszczenia z tytutu rekojmi
za wady prawne gruntéw, na ktérych posadowione sg poszczegdlne lokale. Moze to miec istotny negatywny
wplyw na dziatalno$¢ Emitenta lub podmiotéw z Grupy Emitenta, w tym szczegdlnie na sytuacje finansowg lub
wyniki Grupy Emitenta. W celu ograniczenia tego ryzyka Grupa Emitenta przeprowadza badania prawne
nieruchomosci wybranych do nabycia. Wystgpienie powyzszego ryzyka moze narazi¢ Emitenta na negatywne
skutki dla dziatalnosci operacyjnej i finansowej oraz dla perspektyw rozwoju.

Ryzyko wzrostu kosztow realizacji projektéow budowlanych

Wyniki finansowe oraz poziom marz projektdéw deweloperskich realizowanych przez Grupe Emitenta zalezy
w duzym stopniu od cen transakcyjnych nabywanych nieruchomosci gruntowych. W przypadku znaczgcego
wzrostu cen Grupa Emitenta moze by¢ narazona na spadek poziomu realizowanych marz na dziatalnosci
deweloperskiej, co moze mie¢ istotny negatywny wplyw na perspektywy rozwoju, osiggane wyniki i sytuacje
finansowa Emitenta. W zwigzku z powyzszym istnieje ryzyko wzrostu kosztow realizacji projektow budowlanych
takich jak: ceny gruntéw, ceny ustug podwykonawcéw lub materiatdw budowlanych, wymuszone zmiany
w projekcie, zanieczyszczenia gruntu, odkrycia zabytkéw archeologicznych lub niewypatéw, niewybuchdéw i inne
podobne zdarzenia moggce mie¢ potencjalnie wptyw na wzrost kosztow.

Wzrost cen materiatdéw budowlanych, ktére stanowig znaczgcy sktadnik w kosztorysie projektu, moze negatywnie
wptyngé na rentowno$¢ poszczegolnych projektdéw budowlanych. Zmiany cen materiatdw budowlanych sa
nietatwve do przewidzenia. Zrédtami zmian cen materiatéw budowlanych mogg byé czynniki popytowe lub
podazowe W razie zaistnienia wskazanych okolicznosci istnieje ryzyko, ze Grupa Emitenta nie bedzie mogta
w petni zrekompensowac ich negatywnego wplywu cenami sprzedawanych mieszkan. W przypadku wystgpienia
wzrostu cen materiatéw z powoddw popytowych nalezy sie réwniez liczy¢ z ryzykiem utrudnionego dostepu do
materiatdw na skutek nadpopytu, a tym samym z ryzykiem op6znien w dostawach materiatéw budowlanych.

W przypadku wystgpienia powyzszego ryzyka deweloperzy, w tym Emitent, narazeni sg w sposob istotny na
negatywne skutki majgce wptyw na perspektywe rozwoju, dziatalno$¢ operacyjng, osiggane wyniki oraz sytuacje
finansowa.

Ryzyko cenowe materiatow

Grupa narazona jest na ryzyko cenowe zwigzane ze wzrostem cen najczesciej kupowanych materiatéw
budowlanych, takich jak np. stal i beton. Ceny w umowach zawartych z inwestorami sg state przez caty okres
realizacji kontraktu — najczesciej od 6-36 miesiecy, z kolei umowy z podwykonawcami zawierane sg w terminach
pozniejszych, w miare postepu poszczegolnych prac. W celu ograniczenia ryzyka cenowego Grupa na biezgco
monitoruje ceny najczesciej kupowanych materiatdw budowlanych, a podpisywane umowy majg odpowiednio
dopasowane parametry, dotyczgce miedzy innymi czasu trwania kontraktu oraz wartosci umowy, do sytuacji
rynkowej. Dzigki dynamicznie rosngcej skali dziatania Grupa ma coraz wigkszy wptyw na pewnos$¢ dostaw oraz
stabilno$¢ cen u swoich statych partneréw.

Powyzsze czynniki i tendencje brane sg pod uwage kazdorazowo przy kalkulacji ceny umownej i negocjacjach
z inwestorami jak tez podwykonawcami. Pomimo powyzszego istnieje jednak ryzyko, ze w przypadku znacznej
tendencji wzrostowej /ok. 25%/ (tj. gwattownych wzrostéw cen materiatéw oraz ustug podwykonawcéw i kosztow
pracy) kontrakty pozyskiwane obecnie nie osiggng planowanej rentownosci.

Ryzyko zwigzane z solidarng odpowiedzialnoscig za zaplate wynagrodzenia za roboty budowlane
wykonane przez podwykonawcéw

W ramach realizacji projektéw budowlanych Grupa UNIBEP korzysta z ustug wyspecjalizowanych wykonawcow
robot budowlanych, niejednokrotnie zatrudniajgcych swoich podwykonawcéw. Nie mozna wykluczy¢ ryzyka
zwigzanego z niewykonaniem lub niewlasciwym wykonaniem zobowigzan takich wykonawcéw i/lub
podwykonawcéw, co moze negatywnie wpltywac¢ na realizacje projektéw budowlanych, a w konsekwencji na
wyniki finansowe osiggane w przyszitosci przez Grupe UNIBEP. Ponadto, z uwagi na solidarng odpowiedzialnosé
inwestora i wykonawcy za zaptate wynagrodzenia podwykonawcéw, nie mozna wykluczy¢ ryzyka zwigzanego
z niewykonywaniem przed wykonawcéw lub podwykonawcow zobowigzan w tym zakresie i tym samym
powstania z tego tytutu odpowiedzialnosci Emitenta jako inwestora.

W celu minimalizacji ryzyka Emitent dokonuje weryfikacji kontrahentéw pod kgtem procedur, kontroli jakosci,
zdolnosci wykonawczej, a takze prowadzi polityke dywersyfikacji podwykonawcow, postepuje zgodnie
z wprowadzonymi procedurami wewnetrznego przetargu, jak rowniez stosuje w umowach zapisy zapewniajagce
skuteczng i szybkg wymiane nierzetelnego podwykonawcy. Ponadto Emitent jest zabezpieczony kazdorazowo
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wumowach z podwykonawcami poprzez wprowadzane zapisy dotyczgce odpowiedzialnosci z tytulu
nienalezytego wykonania prac, ich terminowosci, jak réwniez odpowiedzialnosci w okresie gwarancyjnym.
Wystgpienie powyzszego ryzyka moze narazi¢ Emitenta na negatywne skutki, w tym dla dziatalno$ci operacyjne;j
i finansowej oraz dla perspektyw rozwoju.

Ryzyko zwigzane z niedozwolonymi klauzulami umownymi

Ryzyko uznania, ze stosowane wzorce umowne zawierajg niedozwolone klauzule umowne wigze sie
z przepisami ustawy z dnia 16 lutego 2007 roku o ochronie konkurencji i konsumentéw. Prezes Urzedu Ochrony
Konkurencji i Konsumentow moze natozy¢ na przedsiebiorce kare w wysokosci nie wiekszej niz 10% przychodu
osiggnietego w roku rozliczeniowym poprzedzajgcym rok natozenia kary, jezeli przedsiebiorca ten, chociazby
nieumysinie, dopuscit sie praktyki naruszajgcej zbiorowe interesy konsumentow. Przez praktyke naruszajgca
zbiorowe interesy konsumentéw rozumie sie godzgce w nie bezprawne dziatanie przedsigbiorcy.

Po pierwsze, katalog zachowan bedacych praktykami naruszajacymi zbiorowe interesy konsumentéw nie jest
zamkniety, ustawa wylicza takie praktyki tylko przyktadowo. Oznacza to, ze UOKIiK moze uznaé okreslone
zachowanie rynkowe deweloperéw za praktyki naruszajgce zbiorowe interesy konsumentéw, mimo ze nie jest
ono wyraznie wskazane w ustawie i natozy¢ kare.

Po drugie, ryzyko polega na mozliwosci uznania klauzul umownych zawartych we wzorcach umoéw, stosowanych
przez deweloperéw za klauzule niedozwolone. Zdecydowana wiekszo$é umow zawieranych przez deweloperéw
to umowy z konsumentami. Zgodnie z ksztattujacg sie linig orzecznictwa sadoéw, w szczegdlnosci Sadu
Najwyzszego, postanowienia umieszczone w rejestrze postanowien niedozwolonych nalezy interpretowaé
rozszerzajgco i za niedozwolone uznawa¢ nie tylko postanowienia o brzmieniu pokrywajgcym sie
z postanowieniem figurujgcym w tym rejestrze, lecz takze postanowienia podobne. Zakres podobienstwa
postanowienia umownego stosowanego przez przedsiebiorce do postanowienia wpisanego do rejestru moze
decydowac¢ o uznaniu danego postanowienia za niedozwolone. Nawet, jesli w ocenie Emitenta postanowienia
umowne stosowane przez niego w umowach z konsumentami nie sg podobne do postanowien wpisanych do
rejestru, istnieje ryzyko, iz UOKIK zakwalifikuje okreslone postanowienie za niedozwolone i na tej podstawie
natozy na dewelopera kare. Minimalizujgc opisane ryzyko, Emitent i spétki z Grupy Emitenta poddajg stosowane
wzorce umowne whnikliwej analizie pod katem mozliwosci uznania postanowien w nich zawartych za
niedozwolone klauzule umowne naruszajgce interesy konsumentéw.

Ryzyko zwigzane z procesem budowlanym

Gtéwng cechg dziatalnosci budowlanej jest konieczno$¢ angazowania znacznych $srodkéw w catym okresie
realizacji inwestycji, az do momentu przekazania obiektu kontrahentowi. Realizowane przez Emitenta ustugi majg
charakter indywidualnych uméw, opracowywanych w danych warunkach i przy wykorzystaniu dostepnych
procedur i technologii. Ze wzgledu na diugos¢ catego okresu realizacji procesu budowlanego moga wystgpi¢
réznorodne zmiany ustalonych na jego poczatku warunkow.

Caty proces produkcyjno-wykonawczy niesie za sobg réznego rodzaju ryzyka. W tym czasie mogg wystgpic
nastepujgce zagrozenia:

— biezace zmiany projektowe i wykonawcze na kazdym niemal etapie procesu,

— niewlasciwe poczatkowe oszacowanie kosztéw realizacji projektu,

— istotna zmiana kosztéw w trakcie realizacji projektu,

— btedy dokonane w zarzgdzaniu catym procesem budowlanym,

—  bledy zwigzane z zastosowanymi rozwigzaniami technicznymi i technologicznymi.

Wszystko to moze mie¢ wptyw na wydtuzenie catego procesu wytworzenia produktu powodujgce wzrost kosztéw
oraz przesuniecie ptatnosci w czasie, co w konsekwencji prowadzi bezposrednio do obnizenia wyniku Emitenta
na danych kontrakcie, w konsekwencji negatywnie moze wptywaé na sytuacje finansowg Grupy Emitenta.

Ryzyko zwigzane z infrastrukturg budowlang

Zakonczenie realizacji projektu jest uzaleznione od zapewnienia wymaganej przepisami infrastruktury takiej jak
dostep do drog publicznych, dostep do mediéw, wyznaczenie odpowiednich drég wewnetrznych, itd. Zdarzaja sie
jednak sytuacje, w ktérych zapewnienie niezbednej infrastruktury jest uzaleznione od czynnikdw bedacych poza
kontrolg spotek z Grupy (np. czesto zapewnienie dostepu do wilasciwej drogi bgdz mediow jest uzaleznione od
decyzji stosownego urzedu miejskiego bgdz gminnego). W niektorych przypadkach status drég, ktére sg
potrzebne do realizacji inwestycji, moze by¢ nieuregulowany, badz w trakcie realizacji projektu moga pojawic sie
nieprzewidziane komplikacje przektadajgce sie¢ na opdznienia i dodatkowe koszty. Moze sie takze zdarzy¢, ze
wlasciwe organy administracji zazadajg od spétek z Grupy wykonania dodatkowych prac dotyczacych
infrastruktury w ramach prac zwigzanych z realizacjg inwestycji. Organy administracji moga takze oczekiwac lub
nawet zazgda¢, aby inwestor wykonat prace zwigzane z infrastrukturg, ktére nie sg niezbedne z perspektywy
realizacji danego projektu, ale ktérych wykonanie moze byé oczekiwane przez te organy jako wktad inwestora
w rozwoj spotecznosci lokalnej w zwigzku z realizowang inwestycjg.

Wystgpienie ktéregokolwiek z powyzszych czynnikéw przektadajgcych sie na opdznienie realizowanych projektow
lub dodatkowe koszty projektu moze miec istotny niekorzystny wptyw na dziatalno$¢, sytuacje finansowg lub
perspektywy rozwoju spotek z Grupy UNIBEP.

Ryzyko zwigzane ze sprzedazg projektéw deweloperskich

19



Grupa UNIBEP
Sprawozdanie Zarzadu z dziatalno$ci Grupy UNIBEP za | péfrocze 2015 roku

Grupa UNIBEP posiada do sprzedazy lokale/mieszkania w ramach wiasnych projektow deweloperskich.
Realizacja projektéw deweloperskich wigze sie z szeregiem ryzyk. Istnieje ryzyko, iz sprzedaz lokali okaze sie
nizsza niz planuje Grupa, co skutkowatoby nizszymi wptywami gotowkowymi. Mogtoby to mie¢ rowniez wptyw na
poziom uzyskanej sprzedazy/zysku w danym roku obrotowym. Potrzeba szybkiego odzyskania gotowki mogtaby
wigzaé sie z koniecznoscig korekty ceny mieszkan lub (i) wzrostem naktadéw na promocje, co odbitoby sie na
rentownosci projektu. W ocenie Grupy obecnie nie wystepuje presja na szybkie uwolnienie gotoéwki kosztem
kolejnych obnizek cen (sytuacja gotéwkowa jest stabilna, ptynnos¢ jest dodatkowo zabezpieczona dostepnymi
liniami kredytowymi). Nie wystepuje wiec koniecznos¢ ani gwalttownej korekty ceny, ani istotnego zwiekszania
kosztow promociji, ale w przysztosci nie mozna wykluczy¢ tego typu dziatan.

Ryzyko zwigzane z zabezpieczeniami ustanowionymi na majatku Grupy UNIBEP

Emitent poprzez spotki zalezne zaciaga kredyty celem sfinansowania realizowanych projektéw budowlanych.
Z zawieraniem uméw kredytowych wigze sie ustanowienie na rzecz bankéw zabezpieczen — na gruntach, na
ktérych planowane sg realizacje inwestycji — tytutem sptaty zobowigzan. Emitent zwraca uwage, ze pomimo, iz
kredyty zaciggane przez spotki celowe Emitenta sg sptacane terminowo, to nie mozna wykluczy¢, iz w przysztosci
w skrajnie negatywnej sytuacji finansowej Grupa Emitenta mogtaby zaprzesta¢ terminowej sptaty zobowigzan
kredytowych lub mogtaby naruszy¢é warunki umoéw. W zwigzku z powyzszym banki bytyby uprawnione do
zaspokojenia swoich praw w drodze wykonania uprawnien zwigzanych z ustanowionymi zabezpieczeniami,
polegajgce np. na przejeciu wlasnosci obcigzonych sktadnikéw majgtkowych. Stan taki mégtby spowodowac
zmniejszenie sie ilosci aktywow stanowigcych wtasnos¢ poszczegolnych spétek celowych Emitenta oraz ogding
utrate wartosci aktywoéw.

W celu minimalizacji ryzyka Emitent szczegdlng uwage przywigzuje do racjonalnego zarzadzania strukturg
finansowag na poziomie Grupy Emitenta, do prognozowania zapotrzebowania na finansowanie diuzne na etapie
przed podjeciem decyzji o realizacji kazdego projektu deweloperskiego, jednoczesnie racjonalnie zarzadzajgc
i prognozujgc poziom ptynnosci finansowej. Wystgpienie powyzszego ryzyka moze narazi¢ Emitenta na
negatywne skutki, w tym dla dziatalnosci operacyjnej i finansowej oraz dla perspektyw rozwoju.

Ryzyko zwigzane ze zwiekszeniem udziatu w portfelu zlecen kontraktow w sektorze publicznym

W ubiegtym roku Grupa Emitenta podejmowata réwniez dziatania akwizycyjne w sektorze publicznym
(zamowienia publiczne). W zwigzku z procedurg udzielania zamdwien publicznych w wielu przypadkach moze
nastgpic¢ przesuwanie terminu podpisania umowy i rozpoczecia realizacji inwestycji z powodow takich jak kontrola
udzielenia zamoéwienia przez Urzad Zamowien Publicznych lub skfadanie odwotan i skarg przez innych
oferentéw. Zaistnienie takich okolicznosci moze spowodowaé przesuniecia w realizacji inwestycji, co moze
wptyng¢ na wielko$¢ portfela zamowien w okresie sprawozdawczym.

Grupa narazona jest réwniez na spory z inwestorem publicznym wynikajgce z odmiennej interpretacji zapisow
umow, brakiem checi do zawierania porozumien w sytuacjach konfliktowych, brakiem wystarczajgce;j
decyzyjnosci w procesie realizacji, itd. (gtdwnie dotyczy to sektora drogowego). Efektem potencjalnych sporow
mogg by¢ dodatkowe koszty dla firmy i/bgdz tez utrudnienia w ubieganiu sie o kolejne kontrakty w formule
zamowien publicznych.

W obecnej sytuacji w najwiekszym stopniu z zaméwien publicznych korzysta jedynie biznes drogowy Grupy,
w budownictwie kubaturowym udziat zamoéwien publicznych w portfelu znacznie sie zmniejszyt na rzecz sektora
prywatnego (aktualnie realizowany jest jeden projekt w formule zaméwien publicznych).

Ryzyko zwigzane z powstawaniem spraw spornych

Grupa Emitenta dazy do realizacji kontraktéw zgodnie z warunkami umownymi. W trakcie realizacji zdarza¢ sie
mogg sytuacje réznej lub odmiennej interpretacji zapisow umownych. Nastepstwem tego moze by¢ zjawisko
nieterminowej regulacji przez inwestoréw naszych naleznosci lub kwestionowania ich zasadnosci. W takich
przypadkach nie mozna wykluczyé, ze droga sadowa bedzie ostatecznym rozwigzaniem przy dochodzeniu
swoich praw. Spoétka monitoruje potencjalne sprawy sporne mogace powstac przy realizacji kontraktéw. Obstuga
prawna ukierunkowana jest na kazdy segment z osobna i w razie potrzeby odpowiednio wczeénie podejmowane
sg dziatania zapobiegawcze minimalizujgce ryzyko sporu.

Ryzyko zwigzane z zatrudnianiem pracownikow i utrzymaniem profesjonalnej kadry

Dazenie do $wiadczenia przez Grupe Emitenta produktéw i ustug o wysokiej jakosci wymaga zarzadzania firma
przez profesjonalng kadre oraz wykwalifikowanych pracownikéw. Pozycja i sita konkurencyjna Emitenta zostata
zbudowana przy udziale utalentowanej i doswiadczonej kadry. Niemniej jednak istnieje ryzyko utraty lub
zmniejszenia sie zasobu doswiadczonej i profesjonalnej kadry zarzadzajgcej. W celu minimalizacji ryzyka Emitent
prowadzi odpowiednig polityke kadrowa minimalizujgca fluktuacje kadr. Wystgpienie powyzszego ryzyka mogtoby
narazi¢ Emitenta na negatywne skutki dla dziatalnosci operacyjne;j.

Ryzyko awarii systemow informatycznych

Ryzyko ewentualnej utraty, czesciowej lub catkowitej, danych na skutek awarii systemu komputerowego Emitenta
mogtoby skutkowa¢ opdznieniami w realizacji umow i kontraktow. W celu minimalizacji ryzyka Emitent wdrozyt
procedury zabezpieczajgce w postaci archiwizowania danych oraz ich ochrony przed niepowotanym dostepem
lub utratg. Wystgpienie powyzszego ryzyka moze narazi¢ Emitenta na negatywne skutki, w tym dla dziatalnosci
operacyjnej i finansowej oraz dla perspektyw rozwoju.
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Ryzyko zwigzane z karami za niewykonanie lub nieterminowe wykonanie zlecen

Spotka, w zwigzku z realizacjg inwestycji w sektorze budowlanym narazona jest na kary za niewykonanie lub
nieterminowe wykonanie zleceh. Emitent realizujgc inwestycje budowlane ustala z zamawiajgcymi takie
harmonogramy by minimalizowaty one ewentualne ryzyko opdznien. Niemniej Emitent przyjmuje ryzyko
poniesienia powyzszych sankcji badz kar. W przypadku zamoéwien nietypowych badz zawarcia kontraktu
o skrajnych warunkach (np. ograniczonych terminowo), Spétka zada wyzszej marzy z realizowanego projektu,
aby zrekompensowa¢ ponoszone ryzyko zwigzane z inwestycjg oraz zabezpieczy¢ sie przed ewentualnymi
karami umownymi.

Ryzyko zwigzane z udzielonymi gwarancjami

Na dzien bilansowy 30.06.2015r. Grupa posiadata zobowigzania warunkowe na kwote 180,9 min zi.
Zobowigzania warunkowe dotyczyty gtéwnie gwarancji nalezytego wykonania kontraktu oraz gwarancji usunigcia
wad i usterek, z ktérych Emitent korzysta w ramach prowadzonej dziatalnosci, w tym gtdwnie w zakresie realizacji
ustug budowlanych. Uzyskane kontraktowe gwarancje ubezpieczeniowe potwierdzajg konsekwentne dziatania
Emitenta majgce na celu pozyskanie limitbw gwarancyjnych pozwalajgcych Emitentowi na swobodne
przystepowanie do przetargéow. Grupa tylko raz otrzymata zgtoszenie zgdania wyptaty z udzielonej gwaranciji,
ktore zostato zrealizowane. Kwota zadania wynosita 0,5 min zt. Spoétka ocenia ryzyko materializacji udzielonych
gwarancji jako ograniczone.

Ryzyko zwigzane z koncentracjg przychodéw ze sprzedazy

Zrédia przychodéw ze sprzedazy Grupy charakteryzujg sie wysokim poziomem koncentracji wokét dziatalnosci
kubaturowej. Okoto 70% przychodéw Grupy UNIBEP w ostatnich latach stanowita sprzedaz tego segmentu.
W przypadku spowolnienia w obszarze budownictwa kubaturowego istnieje ryzyko spadku przychodéw ze
sprzedazy, co moze negatywnie wptyng¢ na kondycje finansowa oraz realizacje strategii Grupy.

Grupa ogranicza ryzyko zwigzane z koncentracjg przychoddéw ze sprzedazy poprzez zwiekszenie skali
dziatalnosci w pozostatych segmentach — wykorzystujgc sprzyjajgcg koniunkture w segmencie deweloperskim
zainwestowata w nowe projekty w Warszawie i Poznaniu, ktérych efekty w postaci wyzszych przychodow
i zyskdéw powinny byé widoczne juz w 2016 roku. Dodatkowo Grupa rozwija segment doméw modutowych oraz
drogowy. Istotnym elementem dywersyfikacji zroédta przychodoéw jest rowniez wchodzenie na nowe rynki, takie jak
rynek niemiecki czy szwedzki.

4.2.4 Sezonowos¢

W pierwszym potroczu 2015 roku Grupa nie odnotowata istotnego wptywu sezonowosci lub cyklicznosci na
planowane tempo robét i zrealizowang sprzedaz, cho¢ uwarunkowania pogodowe nieco ograniczyty dziatalnosé
w segmencie budowlanym kubaturowym. Zjawisko sezonowosci jest charakterystyczne dla segmentu drogowego.
W tym segmencie dziatalno$¢ w pierwszym kwartale br. byta ograniczona.

4.3 Stanowisko zarzagdu odnosnie mozliwosci zrealizowania wczesniej publikowanych
prognoz wynikéw na dany rok

Grupa UNIBEP nie publikowata prognoz wynikéw finansowych na rok 2015.

5. Opis grupy kapitatowej UNIBEP

Na dzien publikacji niniejszego sprawozdania Grupa UNIBEP skfada sie z Jednostki Dominujgcej oraz 5 spoétek
bezposrednio zaleznych od UNIBEP S.A. tj. StroilMP Sp. z 0.0., UNEX Constructions Sp. z 0.0., Seljedalen AS,
UNIDEVELOPMENT Sp. z 0.0. i Budrex-Kobi Sp. z 0.0. Dodatkowo w skiad Grupy UNIBEP wchodzg spotki
posrednio zalezne, w ktdrych udzialy posiada spdtka UNIDEVELOPMENT Sp. z o.0. UNIBEP S.A. posiada
réwniez dwa oddziaty zlokalizowane odpowiednio w Bielsku Podlaskim oraz tomzy.
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UNIHOUSE Oddziat UNIBEP S.A.
w Bielsku Podlaskim

Seljedalen AS | 50% | Norwegia

UNIDEVELOPMENT S.A. | 97,63% | Warszawa

UNIBEP S.A.

L StrojIMP Sp. z 0.0. | 100% | Federacja Rosyjska

|

SZCZESLIWICKA Sp. z 0.0. | 100% | Warszawa

“Unibalaton UDM Sp. z 0.0." S.K.A. | 100% | Warszawa

“Kondratowicza UDM Sp. z 0.0." S.K.A. | 100% | Warszawa

Junimex Development 7 Sp. z 0.0. | 50% | Warszawa

“Junimex Development 7 Sp. z 0.0." Sp. k. | 48,99% | Warszawa

“LYKKE UDM Sp. z 0.0." S K.A. | 100% | Warszawa

Monday Palacza Sp. z o.0. | 100% | Poznan

“Hevelia UDM Sp. z 0.0." S.K.A. | 100% | Warszawa

“Monday Palacza Sp. z 0.0." Sp. k.
*Hevelia UDM Sp. z 0.0." S.K.A. | 99%
Menday Palacza Sp. zo.0. | 1%

“Czarnieckiego Monday Palacza Sp. z 0.0." Sp. k. | Poznan
“LYKKE UDM Sp. z 0.0." SK.A. | 99%
Manday Palacza Sp. z 0.0. | 1%

Oddziat Drogowy UNIBEP S.A.
w Lomzy

UNEX Constructions Sp. z 0.0. | 100% | Warszawa

Budrex-Kobi Sp. z o.0. | 100% | Biatystok

Lykke Sp. z 0.0. | 100% | Warszawa
Wola House Sp. z 0.0. | 100% | Warszawa
Unigo Sp. z 0.0. | 100% | Warszawa
“Smart City Sp.z 0.0." Sp. k. | 50% | Warszawa
Unibalaton Sp. z 0.0. | 100% | Warszawa
UDM Sp. z 0.0. | 100% | Warszawa
UDM 2 Sp. z 0.0. | 100% | Warszawa
UNIDE FIZ (Fundusz Inwestycyjny Zamknigty) | 100% | Warszawa
“GN INVEST UDM Sp. z 0.0." S.K.A.

50 000 akcji UNIDE FIZ + 50 akcji UDM Sp. z 0.0.

“G81 UDM Sp. z 0.0." S.K.A.

]

19 000 000 akcji UNIDE FIZ + 1 000 akcji UDM Sp.zo.0.

Ponizej zamieszczono informacje o spotkach wchodzgcych w sktad Grupy na dzieh sporzgdzenia niniejszego
sprawozdania.

Nazwa jednostki ze wskazaniem Siedziba Przedmiot Zastosowana Data objecia Procent Udziat w ogdlnej
formy prawnej przedsigbiorstwa metoda kontroli/ posiadanego liczbie glosow
konsolidacji udziatéw kapitatu nawalnym
zaktadowego zgromadzeniu
Unidevelopment S.A. Warszawa dziatalno$¢ deweloperska metoda petna 09-04-2008 97,63% 97,63%
StrojIMP Sp. z 0.0. Kaliningrad dziatalno$¢ budowlana, metoda petna 01-03-2008 100% 100%
Federacja Rosyjska dziatalno$¢ pozostata
Unex Costruction Sp. z 0.0. Warszawa realizacja projektow metoda petna 04-07-2011 100% 100%
budowlanych
Seljedalen AS Trondheim, dziatalno$¢ deweloperska metoda praw 10-09-2013 50% 50%
Norwegia wiasnosci
Monday Palacza Sp. z 0.0. Poznan dziatalno$¢ deweloperska metoda petna 10-08-2011 97,63% 97,63%
Monday Palacza Sp. z 0.0. S.K, Poznan dziatalno$¢ deweloperska metoda petna 10-08-2011 97,63% 97,63%
Junimex Development 7 Sp. z 0.0. Warszawa dziatalno$¢ deweloperska metoda praw 09-09-2011 48,82% 48,82%
wiasnosci
Junimex Development 7 Sp. z 0.0. Warszawa dziatalno$¢ deweloperska metoda praw 09-09-2011 48,81%%*)**) 48,81%
S.K.. wiasnosci
Wola House Sp. z 0.0. Warszawa dziatalno$¢ deweloperska metoda petna 26-04-2012 97,63% 97,63%
UDM Sp. z 0.0. Warszawa dziatalno$¢ deweloperska metoda petna 06-06-2012 97,63% 97,63%
UDM 2 Sp. z 0.0. Warszawa dziatalno$¢ deweloperska metoda petna 06-06-2012 97,63% 97,63%
LYKKE Sp. z 0.0. Warszawa dziatalno$¢ deweloperska metoda petna 28-06-2012 97,63% 97,63%
Czarnieckiego Monday Palacza Sp. z Poznan dziatalno$¢ deweloperska metoda petna 31-08-2012 97,63%**) 97,63%
0.0. Sp.k.
UNIGO Sp z 0.0. Warszawa dziatalno$¢ deweloperska metoda petna 26-10-2012 97,63% 97,63%
Unide Fundusz Inwestycyjny Zamknigty Warszawa dziatalno$¢ funduszow metoda petna 11-09-2012 97,63% 97,63%
GN Invest UDM Sp. z 0.0. S.K.A. Warszawa dziatalno$¢ deweloperska metoda petna 18-05-2010 97,63% 97,63%
G81 UDM Sp. z0.0. S.K.A. Bielsk Podlaski dziatalno$¢ deweloperska metoda petna 22-06-2011 97,63% 97,63%
Unibalaton Sp. z o.0. Warszawa dziatalno$¢ deweloperska metoda petna 08-08-2013 97,63% 97,63%
Unibalaton UDM Sp. z 0.0. S.K.A Warszawa dziatalno$¢ deweloperska metoda petna 03-10-2013 97,63% 97,63%
Lykke UDM Sp. z .0.0. S.K.A Warszawa dziatalno$¢ deweloperska metoda petna 03-10-2013 97,63% 97,63%
Kondratowicza UDM Sp. z 0.0. S.K.A Warszawa dziatalno$¢ deweloperska metoda petna 03-10-2013 97,63% 97,63%
Hevelia UDM Sp. z 0.0. S.K.A. Warszawa dziatalno$¢ deweloperska metoda petna 03-10-2013 97,63% 97,63%
Szczesliwicka Sp. z 0.0. Warszawa dziatalno$¢ deweloperska metoda petna 04-02-2014 97,63% 97,63%
Smart City Sp. z0.0. S.K. Warszawa dziatalno$¢ deweloperska metoda praw 09-06-2015 48,82%**) 48,82%

wiasnosci

* udziat fgczny uwzgledniajgcy udziat w spéfce-komplementariuszu
** udziat w zyskach/stratach Spétki, w przypadku Spétki Junimex Development 7 Spétka z ograniczong odpowiedzialno$cig” Sp. Komandytowa
uwzgledniajgcy udziat w spétce-komplementariuszu
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5.1.Zmiany w strukturze Grupy

Ponizej zamieszczono informacje nt. istotnych zmian w strukturze Grupy UNIBEP jakie miaty miejsce w okresie

2015r.:
1.

W dniu 9 czerwca 2015r. Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy w Warszawie zrejestrowat
UNIDEVELOPMENT S.A. jako wspolnika (komandytariusza) w spotce Smart City spétka z ograniczona
odpowiedzialno$cig sp.k. Zgodnie z umowa udziat w zyskach UNIDEVELOPMENT S.A. w spofce wynosi
50%. Smart City Sp. z 0.0. S.K. powotana zostata do prowadzenia inwestycji mieszkaniowo - handlowo —
ustugowej w Warszawie w dzielnicy Ursus.

W dniu 11 czerwca 2015r. nastgpito przeksztatcenie spotki Czarnieckiego sp. z 0.0 w Czarnieckiego
Monady Palacza spétka z ograniczona odpowiedzialnoscig sp.k. Podjeta zmiana wynika ze strategii
realizacji wybranych projektow deweloperskich w ramach Grupy UNIDEVELOPMENT.

W dniu 1 lipca 2015 nabyta zostata spétka Budrex-Kobi Sp. z 0.0. - wysokospecjalistyczna, inzynierska
firma, ktéra zajmuje sie przede wszystkim budowg mostéw, przepustéw i urzadzen bezpieczenstwa
ruchu drogowego. Nabycie spotki pozwoli na poszerzenie zakresu dziatalno$ci oddziatu drogowego
UNIBEP S.A. i tym samym umozliwi kompleksowg obstuge rynku drogowego. (RB 36/2015)

Dodatkowe informacje o strukturze Grupy UNIBEP zawarte sg w puntach 1, 2.4. Skonsolidowanego skréconego
sprawozdania finansowego za | pétrocze 2015r.

Poza informacjami zamieszczonymi w ramach niniejszego Sprawozdania (w szczegdlnosci w zakresie
wskazanym powyzej) jak réwniez skonsolidowanego skroconego sprawozdania finansowego za | pétrocze 2015r.
nie miaty miejsca istotne zmiany w strukturze Grupy UNIBEP.

6. Informacje dotyczace gtéwnych akcjonariuszy, akcji oraz innych papieréw
wartosciowych

6.1.Akcjonariusze posiadajgcy ponad 5% akcji

Stan na dzien publikaciji

Lp | i mazwise sl | Smslenile | Libaglostw | oginl i

gltosow (%)
1 | Zofia Mikotuszko 9.000.000 25,66% 9.000.000 25,66%
2 | Zofia lwona Stajkowska 5.000.000 14,26% 5.000.000 14,26%
3 | Beata Maria Skowronska 5.795.000 16,52% 5.795.000 16,52%
4 ﬁx:xﬁ g;w\zréyKF“”d“SZ Emerytainy 3.418.920 9,75% 3.418.920 9,75%
ING OFE S.A. 2.142.359 6,11% 2.142.359 6,11%
6 | Free Float 9.714.355 27,70% 9.714.355 27,70%
7 | Razem 35.070.634

W okresie od dnia publikacji poprzedniego raportu kwartalnego tj. od dnia 15 maja 2015r. mialy miejsce
nastepujgce zmiany w strukturze znaczacych akcjonariuszy Spétki:

1.

Pani Zofia Mikotuszko zmniejszyta swdj stan posiadania akcji z liczby 9.179.646 do poziomu 9.000.000
sztuk.

Pani Zofia lwona Stajkowska zmniejszyta swoj stan posiadania akcji z liczby 6.000.000 do poziomu
5.000.000 sztuk.

Na liscie znaczgcych akcjonariuszy pojawit sie ING OFE S.A. z liczbg posiadanych akcji 2.142.359
sztuk.
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6.2. Stan posiadania akcji lub uprawnien do akcji przez osoby zarzadzajace
i nadzorujace

Stan na dzien publikaciji

L Imie i nazwisko Funkcja ) Liczba . Liczba gtosow li?:zi;::vg?g:c!)r\:fj
(firma) posiadanych akcji (ponad 5%)
ZARZAD
1. Leszek Marek Gotgbiecki Prezes Zarzadu 750 470 750 470
2. Stawomir Kiszycki Wiceprezes Zarzadu 0 0
3. Marcin Piotr Drobek Czilonek Zarzadu 0 0
4. Jan Piotrowski Czlonek Zarzadu 36 100 36 100
RADA NADZORCZA
1. Jan Mikotuszko Przewodniczacy RN 21620 21 620
2. Beata Maria Skowronska Wiceprzewodniczgca RN 5795 000 5795 000 16,52%
3. Wojciech Jacek Stajkowski Czionek RN 0 0
4. | Jarostaw Mariusz Betdowski Czionek RN 0 0
5. Michat Kotosowski Czionek RN 0 0
6. Pawet Markowski Czionek RN 0 0

W okresie od dnia publikacji poprzedniego raportu kwartalnego tj. od dnia 15 maja 2015r. mialy miejsce
nastepujgce zmiany w stanie posiadania akcji osdb zarzgdzajgcych i nadzorujgcych:

1.

Prezes Zarzgdu UNIBEP S.A. Pan Leszek Marek Gofgbiecki zmniejszyt swdj stan posiadania akcji
2 830.470 do 750.470 sztuk.

Przewodniczacy Rady Nadzorczej UNIBEP S.A. Pan Jan Mikotuszko zmniejszyt swoj stan posiadania
akcji z 50.000 do 21.620 sztuk.

Osoby zarzadzajgce i nadzorujgce nie posiadajg uprawnien do akcji Spotki.

6.3.Informacje dotyczace emisji, wykupu i sptaty dtuznych i kapitatlowych papieréw
wartosciowych

W okresie objetym niniejszym sprawozdaniem miaty miejsce nizej wymienione zdarzenia:

1.

Zbycie udziatéw MD Inwestycje Sp. z 0.0.

W dniu 23 stycznia 2015 r. UNIDEVELOPMENT S.A. zbyt na rzecz osoby fizycznej 99 udziatéw
w Spotce MD Inwestycje Sp. z 0.0. o wartosci nominalnej 100 zt kazdy, stanowigcych 99% kapitatu
zaktadowego Spodtki. W wyniku dokonanej transakcji UNIDEVELOPMENT S.A. posiada 1 udziat
o tgcznej wartosci nominalnej 100 zt, stanowigcy 1% kapitalu zakltadowego spoétki MD Inwestycje
Sp. z o.0.

Nabycie akcji Unidevelopment S.A.

W dniu 27 stycznia 2015r. UNIBEP S.A. nabyt od osoby fizycznej 3.170.000 akcji na okaziciela serii A
spotki Unidevelopment S.A. o wartosci nominalnej 0,10 zt (dziesie¢ groszy). W wyniku dokonanej
transakcji UNIBEP S.A. posiada 65.170.000 akcji o tgcznej wartosci nominalnej 6.517.000 zi,
stanowigcych 97,63% kapitatu zaktadowego spoétki UNIDEVELOPMENT S.A.

Wykup obligacji serii B1.
W dniu 28 maja 2015r. UNIBEP S.A. wykupit 110.000 obligaciji serii B1 o tacznej wartosci 11.000.000 zt,
co stanowito 100% emisji. Wykupu dokonano w terminie zapadalno$ci obligacii.

Emisja obligaciji serii C.

W dniu 2 czerwca 2015r. UNIBEP S.A. wyemitowat 300.000 obligacji serii C o tacznej wartosci
30.000.000 zt oraz z terminem zapadalnosci 1 czerwca 2018r. Sg to obligacje kuponowe, zwykte na
okaziciela. Kupon odsetkowy bedzie naliczany co pét roku odrebnie dla kazdego okresu odsetkowego
i wyptacany w kazdym dniu ptatnosci odsetek. Tym samym UNIBEP S.A. posiada wyemitowane
obligacje na fgczng wartosé 41.000.000 zt. W ramach Grupy dodatkowe 20.000.000 zt to zadtuzenie
z tytutu obligacji wyemitowanych przez UNIDEVELOPMENT S.A.
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6.4. Wyptacona lub zadeklarowana dywidenda

Zarzad UNIBEP S.A. raportem biezgcym Nr 15/2015 z dnia 26 marca 2015r. poinformowat, ze rekomenduje
Walnemu Zgromadzeniu Akcjonariuszy przeznaczenie czesci zysku netto UNIBEP S.A. za 2014 rok na wyptate
dywidendy.

WZA UNIBEP S.A. w dniu 14 maja 2015r. podjeto uchwate o wyptacie dywidendy za 2014r., okreslajgc dzien
dywidendy (D) na 23 czerwca 2015r. i dziehn wyptaty dywidendy (W) na 7 lipca 2015r. Ustalono wysoko$¢
dywidendy na jedng akcje w kwocie 0,15 zt (pietnascie groszy). (RB 21/2015)

tacznie dywidenda za 2014 rok wyptacona w dniu 7 lipca 2015r. wyniosta 5.260.595,10 zt.

7. Postepowania toczace sie przed sagdem, organem wiasciwym dla
postepowania arbitrazowego lub organem administracji publicznej

Emitent oraz jednostki od niego zalezne nie sg strong postgpowania toczgcego si¢ przed sgdem, organem
wiasciwym dla postepowania arbitrazowego lub organem administracji publicznej dotyczacych zobowigzan albo
wierzytelnosci, ktérego warto$¢ stanowi, co najmniej 10% kapitatéw wtasnych UNIBEP S.A.

W ramach Grupy UNIBEP istniejg sprawy uznane jako sporne, czesciowo skierowane takze na droge sadowa,
ktére w fgcznej ilosci kilkudziesieciu spraw stanowig wartos¢ ponad 10% kapitatdw wtasnych UNIBEP S.A.
Informacja o nich oraz opis pozycji kluczowych zawarta jest w punkcie 4.25 Zobowigzania i naleznosci
warunkowe w ramach Skonsolidowanego skréconego sprawozdania finansowego za | potrocze 2015r.

8. Informacje o transakcjach z podmiotami powigzanymi

W okresie objetym niniejszym sprawozdaniem UNIBEP S.A. nie zawart zadnych istotnych transakcji z podmiotami
powigzanymi lub zaleznymi, ktére bylyby istotne lub byly zawierane na innych zasadach niz rynkowe.

Szczegotowe informacje o transakcjach z podmiotami powigzanymi zawarte sg w punkcie 4.20
w Skonsolidowanym skréconym sprawozdaniu finansowym za | potrocze 2015r.

9. Informacje o poreczeniach i gwarancjach

W okresie pierwszego potrocza 2015r. spotki Grupy UNIBEP nie udzielity nowych poreczen kredytu lub pozyczki,
a takze nie udzielity gwarancji fgcznie jednemu podmiotowi lub jednostce zaleznej od tego podmiotu, ktorych
taczna wartos¢ stanowi rownowarto$¢ co najmniej 10% kapitatéw wiasnych UNIBEP S.A.

Emitent jest jednoczes$nie strong gwarancji kontraktowych udzielanych przez instytucje na zlecenie Emitenta jako
zabezpieczenie wykonania uméw o roboty budowalne. Informacje o istotnych gwarancjach udzielonych
w | pétroczu 2015r. z ww. tytutu zostaty opisane w punkcie Informacje o istotnych zdarzeniach.

10. Inne istotne informacje Grupy

Jednoczesnie Spotka informuje, iz poza informacjami zaprezentowanymi w skroconych sprawozdaniach
finansowych za | pétrocze 2015 roku oraz w niniejszym Sprawozdaniu nie istniejg inne informacje, ktére jej
zdaniem sg istotne dla oceny jej sytuacji kadrowej, majatkowej, finansowej, wyniku finansowego i ich zmian, oraz
informacje, ktére sg istotne dla oceny mozliwosci realizacji zobowigzan.
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11. Wybrane dane finansowe ze skonsolidowanego skréconego sprawozdania
finansowego za okres od 01-01-2015 do 30-06-2015

11.1. Skonsolidowane skrécone sprawozdanie z sytuacji finansowej

wartosci w ztotych
AKTYWA
Aktywa trwate
Srodki trwate
Wartosci niematerialne
Srodki trwate w budowie
Aktywa finansowe dostepne do sprzedazy-
dtugookresowe
Aktywa finansowe w jednostkach
podporzadkowanych - dlugookresowe
Inwestycje w jednostkach wycenianych
metoda praw wtasnosci
Aktywa finansowe wyceniane w wartosci
godziwej- dlugookresowe
Inne dtugoterminowe aktywa finansowe
Kaucje z tytutu umoéw o budowe
Aktywa z tytutu odroczonego podatku
dochodowego
Prawo wieczystego uzytkowania gruntow
Nieruchomos¢ inwestycyjna
Pozyczki udzielone
Dtugoterminowe rozliczenia miedzyokresowe
Aktywa trwate razem
Aktywa obrotowe
Zapasy
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz
pozostate naleznosci
Kaucje z tytutu uméw o budowe
Kwoty nalezne od odbiorcéw z tytutu umoéw o
budowe
Naleznosci z tytutu biezgcego podatku
dochodowego
Aktywa finansowe wyceniane w wartosci
godziwej
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty
Krotkoterminowe rozliczenia migdzyokresowe
Pozyczki udzielone
Aktywa obrotowe razem
Aktywa przeznaczone do sprzedazy
AKTYWA RAZEM

30-06-2015

31-12-2014

30-06-2014

65473 092,73
7 221 460,39
97 931,42

2 651 187,52
100,00

2 872 483,59

2076 070,99
29 504 901,56

35350 418,00
1642 071,04
20783 016,27
1587 199,38
169 259 932,89
148 669 257,70
225 944 568,30
18 643 557,33
65 968 072,51

64 786 912,38
6 685 105,73
195 662,40

2651 187,52
100,00

1898 617,91

2 075503,79
25159 345,89

32 038 368,00

1767 365,85
22 064 000,00
11 543 684,85

1415 053,22

172 280 907,54
107 300 316,67
162 288 379,57

19 050 671,31

61 327 899,47

65 425 984,17
6 606 027,61
912 964,51

2 652 843,05

2 289 186,48

1 096 988,25

1703 112,43
18 788 359,30

20 493 056,00

1841 968,94
22 064 000,00
8 470 806,15

1 245 860,97
153 591 157,86
109 791 936,60
194 172 941,82
20 557 623,98

36 874 307,10

336 340,94 164 738,80 466 166,78

2915171,02 2 000 686,08 705 529,06

81 251 156,11 126 067 962,97 92 231 967,04

8 653 668,60 7 399 513,56 8 959 607,25

5 096 493,70 8 752 640,32 5 898 850,58

557 478 286,21 494 352 808,75 469 658 930,21
9 900,00

726 738 219,10

666 643 616,29

623 250 088,07
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Skonsolidowane skrécone sprawozdanie z sytuacji finansowej c.d.

wartosci w ztotych
PASYWA
Kapitat wtasny
Kapitat podstawowy
Réznice kursowe z przeliczenia podmiotow
zagranicznych
Pozostate kapitaty
w tym kapitat zapasowy ze sprzedazy akgcji
powyzej ceny
Zyski (straty) zatrzymane
Kapital wtasny przypadajacy akcjonariuszom
jednostki dominujacej
Kapitat przypadajgcy udzialom niesprawujgcym
kontroli
Kapitat wtasny ogétem
Zobowiagzania dtugoterminowe
Kredyty, pozyczki i inne zobowigzania finansowe
Rezerwy na zobowigzania dtugoterminowe i
rozliczenia migdzyokresowe bierne
Rezerwy z tytutu podatku odroczonego
Kaucje z tytutu uméw o budowe
Przychody przysztych okreséw
Zobowiagzania dtugoterminowe razem
Zobowiazania krotkoterminowe
Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug oraz
pozostate zobowigzania
Kaucje z tytutu uméw o budowe
Kwoty nalezne odbiorcom z tytutu uméw o
budowe
Kredyty, pozyczki i inne zobowigzania finansowe
Zobowigzania z tytutu biezgcego podatku
dochodowego
Rezerwy na zobowigzania krétkoterminowe i
rozliczenia miedzyokresowe bierne
Przychody przysztych okresow
Zobowiagzania krotkoterminowe razem
PASYWA RAZEM

Wartos¢ ksiegowa
Liczba akciji
Warto$¢ ksiegowa na jeden akcje (w zt)

30-06-2015 31-12-2014 30-06-2014
3507 063,40 3 507 063,40 3507 063,40
- 937,49 -1829,98 567,43

205 639 606,73
60 905 278,22
- 2922 558,72

206 223 173,92

906 299,18
207 129 473,10

57 480 365,91
1018 239,00

18 984 570,00
34 523 207,26
471 206,71
112 477 588,88

228 341 629,80
34 544 677,81
23 670 709,44
18 789 204,83

4116 768,08

80 713 322,35

16 954 844,81
407 131 157,12
726 738 219,10

189 902 205,80
60 905 278,22
6 390 028,06
199 797 467,28

3248 073,53
203 045 540,81

37 956 538,14
958 633,00

19 867 518,00
29711 894,88

727 616,94
89 222 200,96

212 229 355,33
30 473 606,60
15 747 196,06
27 840 079,55

9 649 904,86

71046 252,31

7 389 479,81
374 375 874,52
666 643 616,29

190 493 042,81
60 905 278,22
- 9192 643,90

184 808 029,74

5592 086,27
190 400 116,01

57 846 203,90
776 197,00

13 464 497,00
27 258 953,07

455 306,28
99 801 157,25

206 251 509,96
25 945 545,88
11 380 148,51
19 424 802,75

3342 242,95

51 637 419,97

15067 144,79
333 048 814,81
623 250 088,07

206 223 173,92
35070 634
5,88

199 797 467,28
35070 634
5,70

184 808 029,74
35070634
5,27
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11.2. Skonsolidowane skrécone sprawozdanie z dochodéw catkowitych

A.RACHUNEK ZYSKOW | STRAT (WARIANT
KALKULACYJNY)

Przychody ze sprzedazy
Przychody netto ze sprzedazy produktéw i ustug
Przychody netto ze sprzedazy towaréw i materiatow
Przychody ze sprzedazy ogétem
Koszty wytworzenia sprzedanych produktéw i ustug
Koszty sprzedanych towaréw i materiatow
Zysk (strata) brutto ze sprzedazy
Koszty sprzedazy
Koszty zarzadu
Pozostate przychody operacyjne
Pozostate koszty operacyjne
Zysk (strata) z dziatalnos$ci operacyjnej
Przychody finansowe
Koszty finansowe
Udziat w zyskach(stratach)netto jednostek
podporzagdkowanych wycenianych metodg praw wtasnosci
Zysk (strata) przed opodatkowaniem
Podatek dochodowy
Zysk (strata) netto z dziatalnosci kontynuowanej
Zysk (strata) netto z dziatalnosci zaniechanej
Zysk (strata) netto

B. POZOSTALE DOCHODY

Zysk (strata) netto

Inne catkowite dochody, ktére zostang przekwalifikowane na zyski lub
straty po spetnieniu okreslonych warunkéw

Réznice kursowe z przeliczenia jednostek dziatajgcych za granica

Efektywna czes$¢ zmian wartosci godziwej instrumentéw zabezpieczajacych
przeptywy srodkéw pienieznych

Inne catkowite dochody, ktére nie zostang przekwalifikowane na zyski lub
straty

Przeszacowanie rzeczowego majatku trwatego

Zyski (straty) aktuarialne z programéw okreslonych swiadczen

Podatek dochodowy zwigzany z elementami pozostatych catkowitych dochodéw
Pozostate dochody ogétem po opodatkowaniu

Catkowite dochody ogétem

Zysk/strata netto z dziatalnosci kontynuowanej z tego:

akcjonariuszom jednostki dominujacej

udziaty niesprawujgce kontroli

Zysk/strata netto, z tego przypadajacy:

akcjonariuszom jednostki dominujacej

udziaty niesprawujgce kontroli

Zysk/strata netto przypadajgcy akcjonariuszom jednostki na akcje (w ztotych)
Zysk/strata netto rozwodniony przypadajgcy akcjonariuszom jednostki na akcje
(w ztotych)

taczne catkowite dochody, z tego przypadajgce:

akcjonariuszom jednostki dominujacej

udziaty niesprawujgce kontroli

taczne catkowite dochody przypadajgce akcjonariuszom jednostki na akcje (w
ztotych)

taczne catkowite dochody rozwodnione przypadajace akcjonariuszom jednostki
na akcje (w zlotych)

wartosci w ztotych
ZA 6 MIESIECY KONCZACYCH SIE

30-06-2015 30-06-2014
569 597 107,55 457 473 206,99
5190 322,30 4 434 148,60
574 787 429,85 461 907 355,59
543 174 697,31 428 489 273,67
5194 457,02 4 458 873,48
26 418 275,52 28 959 208,44
2860 134,72 2 663 666,01
13414 112,17 12986 171,94
4 497 894,70 2 843 382,86
1814 254,80 4 858 890,29
12 827 668,53 11 293 863,06
4 835 413,95 4 329 602,38
3974 301,74 4 494 669,20
-6 134,32 -5 544,59
13 682 646,42 11123 251,65
3618 162,90 3437 418,41
10 064 483,52 7 685 833,24
10 064 483,52 7 685 833,24

ZA 6 MIESIECY KONCZACYCH SIE

30-06-2015 30-06-2015
10 064 483,52 7 685 833,24
779,89 -10,16
1 026 229,98 - 802 500,06
-194 983,00 152 475,00
832 026,87 - 650 035,22
10 896 510,39 7 035 798,02
10 064 483,52 7 685 833,24
9 990 539,50 7 263 396,88
73 944,02 422 436,36
10 064 483,52 7 685 833,24
9 990 539,50 7 263 396,88
73 944,02 422 436,36
0,28 0,21
0,28 0,21
10 896 510,39 7 035 798,02
10 822 566,37 6 613 362,17
73 944,02 422 435,85
0,31 0,19
0,31 0,19
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11.3.

wartosci w ztotych

WYSZCZEGOLNIENIE

01 STYCZNIA 2015r.

- przeniesienie wyniku z
roku poprzedniego na zyski
zatrzymane

- podziat wyniku

- podziat wyniku na
dywidende

- rozliczenie zwigkszenia
kontroli

- dochody catkowite

30 czerwca 2015r.

WYSZCZEGOLNIENIE

01 STYCZNIA 2014r.

- przeniesienie wyniku z
roku poprzedniego na zyski
zatrzymane

- podziat wyniku

- podziat wyniku na
dywidende

- objecie akcji w ramach
programu motywacyjnego
- zmiana metody
konsolidaciji

- rozliczenie zwigkszenia
kontroli

- dochody catkowite

31 GRUDNIA 2014r.

Skonsolidowane skrécone sprawozdanie ze zmian w kapitale wtasnym

Przypadajacy na udzialowcow jednostki dominujacej

Réznice Pozostate kapitaty Zyski (straty) zatrzymane Kapitat udziatéw
Kapitat kUI’S_OWE z Kapitat Kapitat zapasowy niesprawujacych 3

podstawowy przellc_zer’na rezerwowy - Kapitat z Kapitat Kapitat ze sprzedazy akcji Zysk (strata) z Zysk (strat) Razem kontroli Kapitat

POd"_NOtOW opcje aktualizacji rezerwowy zapasowy powyzej ceny lat ubiegtych biezacy netto wiasny

zagranicznych menadzerskie nominalnej razem
3507 063,40 -1829,98 - 300 080,00 513 714,68 128 183 132,90 60 905 278,22 - 13400 105,75 19 790 133,81 199 797 467,28 3248 073,53 203 045 540,81
- - - - - - - 19 790 133,81 -19 790 133,81 - - -
- - - - - 14 906 453,95 - -14 906 153,95 - - - -
- - - - - - - -5262578,10 - -5262578,10 - -5262578,10
- 112,60 - - - - - 865 605,77 - 865 718,37 -2415718,37 - 1550 000,00
- 779,89 - 831246,98 - - - - 9990 539,50 10 822 566,37 73 944,02 10 896 510,39
3507 063,40 - 937,49 - 1131 326,98 513 714,68 143 089 286,85 60 905 278,22 - 12913 098,22 9990 539,50 206 223 173,92 906 299,18 207 129 473,10

Przypadajacy na udziatlowcoéw jednostki dominujacej
Y| jacy J jace)
Réznice Pozostate kapitaty Zyski (straty) zatrzymane Kapitat udziatéw

Kapitat kursowe z Kapitat Kapitat zapasowy niesprawujacych Kabitat

podstawowy przeliczenia rezerwowy - Kapitat z Kapitat Kapitat ze sprzedazy akcji  Zysk (strata) z Zysk (strat) Razem kontroli apital

podmiotow opcje aktualizacji rezerwowy zapasowy powyzej ceny lat ubiegtych biezacy netto wiasny

zagranicznych menadzerskie nominalnej razem
3442 016,40 577,08 1170 846,00 1540 942,07 - 95 932 499,54 59 214 056,22 5708 710,25 13 640 878,42 180 650 525,98 5169 650,42 185 820 176,40
- - - - - - - 13 640 878,42 - 13640 878,42 - - -
- - - - 513 714,68 31079 787,36 - -31 593 502,04 - - - -
- - - - - - - -4 208 476,08 - - 4208 476,08 - - 4208 476,08
65 047,00 - - 1170 846,00 - - 1170 846,00 1691 222,00 - - 1756 269,00 - 1756 269,00
- - - - - - - -3651,33 - -3651,33 - -3651,33
- - - - - - - 3055 935,03 - 3055 935,03 - 3055 935,03 -
- - 2 407,06 - -1 240 862,07 - - - - 19 790 133,81 18 546 864,68 1134 358,14 19 681 222,82
3507 063,40 -1829,98 - 300 080,00 513 714,68 128 183 132,90 60 905 278,22 - 13400 105,75 19 790 133,81 199 797 467,28 3248 073,53 203 045 540,81
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Przypadajacy na udzialowcow jednostki dominujacej

Pozostate kapitaty Zyski (straty) zatrzymane
WYSZCZEGOLNIENIE Kapitat R‘;z;rf:l ilél;gsn?: ¢ Kapitat | I . zapﬁizi\}va; ze Razem rlﬁzzg?;:/ﬂqulca:?cwh Kapirt:;:vr:]asny
podstawowy podmiotow rezerwowy - Kaplt‘al . Kapitat Kapitat sprzedazy akcji Zysk ('_strata) ;y.sk (strat) kontroli
i h opcje z aktualizacji rezerwowy zapasowy o z lat ubiegtych biezacy netto
zagranicznyc _ . powyzej ceny
menadzerskie X X
nominalnej
01 STYCZNIA 2014r. 3442 016,40 577,08 1170 846,00 1540 942,07 - 95 932 499,54 59 214 056,22 5708 710,25 13 640 878,42 180 650 525,98 5169 650,42 185 820 176,40
- przeniesienie wyniku z
roku poprzedniego na zyski - - - - - - - 13 640 878,42 -13 640 878,42 - - -
zatrzymane
- podziat wyniku - - - - 513 714,68 31079 787,36 - -31 593 502,04 - - - -
- podziat wyniku na ) a } } } } } R R } R :
dywidende 4208 476,08 4208 476,08 4208 476,08
- objecie akaji w ramach 65 047,00 - -1 170 846,00 - - 1170 846,00 1691 222,00 - - 1756 269,00 - 1756 269,00
programu motywacyjnego
- zmiana metody
konsolidacji ) ) - - - - - -3651,33 - -3651,33 - -3651,33
- dochody catkowite - -9,65 - - 650 025,06 - - - - 7 263 396,88 6613 362,17 422 435,85 7 035 798,02
30 CZERWCA 2014r. 3507 063,40 567,43 - 890 917,01 513 714,68 128 183 132,90 60 905 278,22 -16 456 040,78 7 263 396,88 184 808 029,74 5592 086,27 190 400 116,01
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11.4. Skonsolidowane skrécone sprawozdanie z przeptywéw pienieznych

wartosci w ztotych

Przeptywy pienigezne z dziatalnosci operacyjnej
I. Zysk (strata) brutto
. Korekty razem
. Amortyzacja
. Zyski (straty) z tytutu réznic kursowych
. Odsetki i udziaty w zyskach (dywidendy)
. Zysk (strata) z dziatalno$ci inwestycyjnej
. Zmiana stanu rezerw
. Zmiana stanu zapasow
. Zmiana stanu naleznosci
. Zmiana stanu zobowigzan krétkoterminowych, z wyjatkiem pozyczek i kredytow
. Zmiana stanu rozliczen migdzyokresowych
10. Inne korekty
12. Podatek dochodowy zaptacony/zwrécony
Srodki pienigzne netto z dziatalnosci operacyjnej
Przeplywy pienieznie z dziatalnosci inwestycyjnej
Nabycie sktadnikéw rzeczowego majatku trwatego oraz wartosci niematerialnych
Whptywy z tytutu sprzedazy sktadnikow rzeczowego majatku trwatego oraz wartosci
niematerialnych
Whptywy z tytutu sprzedazy udziatéw
Nabycie akgji , udziatéw i innych aktywow finansowych( w tym doptaty do kapitatu)
Odsetki i dywidendy otrzymane
Pozyczki sptacone/(udzielone)
Pozostate (w tym realizacja kontraktéw terminowych)
Srodki pienigzne netto z dziatalnosci inwestycyjnej
Przeplywy pieniezne z dziatalnosci finansowej
Wptywy z dtugoterminowych i krétkoterminowych pozyczek, kredytéw, obligacji i weksli
Sptata dlugoterminowych i krétkoterminowych pozyczek, kredytéw, obligacii i weksli
Ptatnosci zobowigzan z tytutu umoéw leasingu finansowego
Zaptacone odsetki
Pozostate
Srodki pienigzne netto z dziatalnosci finansowej
Zmiana netto stanu srodkéw pienieznych
w tym:
- réznice kursowe
Srodki pieniezne na poczatek okresu
Srodki pieniezne na koniec okresu
— w tym: o ograniczonej mozliwosci dysponowania
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Zarzad UNIBEP S.A.

Leszek Marek Goftgbiecki Stawomir Kiszycki

Prezes Zarzadu Wiceprezes Zarzgdu

Bielsk Podlaski, 26 sierpnia 2015 roku

ZA 6 MIESIECY KONCZACYCH SIE

30-06-2015

30-06-2014

13 682 646,42
-59 499 461,39

11 123 251,65
-13 360 694,02

3638 099,51 3401 767,93
-355 151,90 -171 383,53
1127 265,08 1091 219,89
-4 524 460,64 -1 804 496,87
9 531 693,04 2953 712,23
-19 304 941,03 88 817,69
-71 733 569,90 -55 461 160,74
27 657 576,34 34 219 485,77
7875 375,72 7793 298,81
328 473,52 -87 201,89
-13 739 821,13 -5384 753,31
-45 816 814,97 -2 237 442,37
-1 296 702,05 -1 485 001,52
2 750 988,25 155 688,28

9 900,00 1 000,00

-2 530 000,00 -2 683 800,00
835 723,62 838 774,13

-5 097 940,00 -1 190 764,27
2 566 985,55 1398 928,22
-2 761 044,63 -2 965 175,16
30 000 000,00 28 955 408,94
-22 806 789,00 -19 063 359,18
-1 308 849,70 -963 984,94
-2 482 992,31 -2 208 594,67
3 401 368,99 6 719 470,15
-45 176 490,61 1516 852,62
122 106,88 -163 796,55

126 305 539,84

90 878 910,97

81 129 049,23

92 395 763,59

Marcin Piotr Drobek

Czfonek Zarzgdu

8 618 943,19

Jan Piotrowski

Cztonek Zarzadu
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