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1. RYNEK I PERSPEKTYWY ROZWOJU

1.1.Stan i prognoza koniunktury gospodarczej

Sytuacja w roku 2011 *

W ostatnich trzech miesigcach 2011 roku utrzymywato sie tempo wzrostu gospodarczego na poziomie trzeciego
kwartatu. Okres ten byt czwartym z kolei kwartatem, w ktorym dynamika produktu krajowego brutto spadata badz
utrzymywala sie na poziomie z poprzedniego kwartatu.

Wedtug oceny Instytutu Badan nad Gospodarkg Rynkowa, PKB w czwartym kwartale 2011 roku wzrést o 4,2
proc. w poréwnaniu z analogicznym okresem roku poprzedniego. W calym 2011 roku produkt krajowy brutto
wzrést 0 4,3 proc., a wiec o0 0,4 punktu procentowego wiecej niz rok wczesniej.

Gléwnym czynnikiem wzrostu gospodarczego zaréwno w czwartym kwartale, jak i w catym roku, byt popyt
krajowy. Tempo jego wzrostu Instytut szacuje na 3,8 proc. w 2011 roku.

W ujeciu sektorowym najszybciej rozwijajgcg sie w 2011 roku czescig gospodarki byto budownictwo. Wartosé
dodana w budownictwie wzrosta w tym okresie o 11,8 proc.

W 2011 roku dynamika importu byta nizsza niz dynamika eksportu. Poprawa ujemnego salda w wymianie
handlowej wynikato z poprawy konkurencyjnosci polskich débr i ustug na rynkach unijnych. Szybszemu tempu
wzrostu eksportu sprzyjata deprecjacja kursu ztotego wzgledem euro.

Stopa bezrobocia na koniec roku wyniosta 12,5 procenta. Oznacza to jej wzrost o 0,1 punktu procentowego
w poréwnaniu z sytuacjg z konca 2010 roku.

W catym 2011 roku $rednie tempo wzrostu cen doébr i ustug konsumpcyjnych wyniosto 4,3 proc.

Prognoza na rok 2012 *
W ocenie ekonomistow zajmujacych sie tematykg makroekonomiczng w roku 2012 kraj nasz czeka spowolnienie
gospodarcze. Istotny wptyw beda na to miaty czynniki zewnetrzne, gtéwnie recesja w strefie euro.

Wedtug prognozy Instytutu Badan nad Gospodarkga Rynkowa, tempo wzrostu produktu krajowego brutto w 2012
roku wyniesie 2,9 proc., co oznacza znaczne spowolnienie w stosunku do 2011 roku. W ocenie Instytutu rok 2013
nie bedzie sie istotnie réznit pod wzgledem koniunktury od roku 2012.

W ocenie IBNnGR, sytuacje na rynku pracy oceni¢ nalezy negatywnie. Stopa bezrobocia na koniec grudnia 2012
wyniesie 12,8 proc, a wiec bedzie wyzsza niz na koniec roku ubiegtego.

W roku 2012 dalej najszybciej rozwijajgcym sie sektorem gospodarki bedzie budownictwo, gdzie warto$¢ dodana
wzrosnie o 9,3 proc. Mimo tego w ramach sektora biezgcy rok moze by¢ trudny dla spétek zaangazowanych w
realizacje gtdwnie kontraktéw drogowych. Lepszg sytuacje mogg mie¢ podmioty o bardziej zdywersyfikowanej
dziatalnosci.

Obecna sytuacja w strefie euro, duza niepewnos¢ i zmienno$¢ na rynkach walutowych sprawiajg, ze duzym
ryzykiem obarczona moze by¢ kazda prognoza kurséw walutowych. Pogarszanie sie sytuacji finansowej budzetu
panstwa, ograniczenia w finansowaniu inwestoréw publicznych, ograniczenie dostepu do kredytéw hipotecznych
oraz potencjalny wzrost cen materiatdbw budowlanych - te i inne czynniki powodowa¢ moga, ze prognozy rozwoju
rynku i spotki podlegaé mogg weryfikacji.

1
Opracowanie przygotowane zostato na bazie kwartalnego raportu Stan i prognoza koniunktury gospodarczej Instytutu Badarn nad Gospodarkg
Rynkowg, Kwartalne Prognozy Makroekonomiczne, nr 73 (luty 2012r.)

jak wyzej
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2. DZIALALNO $€ GRUPY UNIBEP | PERSPEKTYWY ROZWOJU

2.1. Wybrane dane finansowe

Wybrane dane finansowe rachunku zyskoéw i strat

w tys. PLN w tys. EUR
31.12.2011 31.12.2010 31.12.2011 31.12.2010
Przychody netto ze sprzedazy 934 182 660 672 225 642 164 986
EBITDA 27 698 36 167 6 690 9032
EBIT 22 549 30 524 5 446 7623
Zysk/Strata netto 13 556 24 339 3274 6 078

Wybrane dane finansowe bilansowe

w tys. PLN, na dzie A

w tys. EUR, na dzie n

31.12.2011 31.12.2010 31.12.2011 31.12.2010
Aktywa trwate 179 938 97 378 40 739 24589
Aktywa obrotowe 300 315 244 972 67 994 61 857
Aktywa/Pasywa 480 253 342 351 108 733 86 446
Kapitat wiasny 180 752 141 732 40924 35788
Kapitat obcy 299 500 200 618 67 809 50 657
Wybrane dane finansowe rachunku przeptywéw pieni eznych
w tys. PLN w tys. EUR
31.12.2011 31.12.2010 31.12.2011 31.12.2010
Przeplywy z dziatalnosci operacyjnej 43 152 33539 10 423 8 376
Przeptywy z dziatalno$ci inwestycyjnej - 34 464 -10714 -8325 -2675
Przeptywy z dziatalnos$ci finansowej 6913 -16 798 1670 -4195
Srodki pieniezne na poczatek okresu 24 123 18 095 6 091 4 405
Srodki pieniezne na koniec okresu 39723 24 123 8994 6 091
Wybrane wska zniki finansowe
31.12.2011 31.12.2010

Rentownos$¢ EBIT 2,41% 4,62%

Rentownos¢ netto (ROS) 1,45% 3,68%

Rentownos$¢ kapitatéw wtasnych (ROE) 8,41% 19,30%

Relacja kosztéw zarzgdu do przychodéw 2,27% 2,73%

Wskaznik ogdinego zadtuzenia 0,62 0,59

Wskaznik ptynnosci biezacej 1,24 1,44

Wskaznik ptynnosci gotéwkowej 0,16 0,14

Zasady wyliczania wskaznikéw:
rentownos$¢ EBIT = EBIT okresu/przychody ze sprzedazy okresu

rentownos¢ netto (ROS) = zysk netto okresu/przychody ze sprzedazy okresu

rentowno$¢ kapitatéw wiasnych (ROE) = zysk netto/$redni stan kapitatéw wtasnych w okresie

relacja kosztéw zarzgdu do przychodéw = koszty zarzgdu / przychody ze sprzedazy
wskaznik ogdlnego zadtuzenia = (zobowigzania dtugo- i krétkoterminowe) / pasywa ogétem

wskaznik plynnosci biezgcej = aktywa obrotowe/zobowigzania biezgce

wskaznik ptynnosci gotéwkowej = $rodki pieniezne / zobowigzania biezgce

Analizujgc osiagniete wielkosci w relacji do roku poprzedniego widaé¢ wyrazny wzrost przychodéw ze sprzedazy
przy spadku poziomu EDITDA, EBIT oraz zysku netto. Zmniejszeniu ulegt wskaznik zwrotu z kapitatéw whasnych.
Gléwng przyczyng jest duza aktywnos$¢ w akwizycji przy niskich marzach mozliwych do uzyskania w obecnej
sytuacji rynkowej. Duze znaczenia miata tez zmiana modelu prowadzenia dziatalnosci deweloperskiej — z
bezposredniego prowadzenia inwestycji (m.in. osiedle Santorini) na prowadzenie poprzez spotki celowe (osiedle

Point House, biurowiec ,Grzybowska 81").

Bardzo pozytywnie wygladajg przeptywy pieniezne w obszarze dziatalnosci operacyjnej, zwiekszyt sie tez stan

srodkow pienieznych na koniec okresu.
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Wskaznik zadluzenia ogélnego jest na poziomie zblizonym do roku poprzedniego. Wskaznik ptynnosci biezgcej
nieco nizszy, a wskaznik ptynnosci gotdwkowej nieco wyzszy niz rok wczesniej.

Czynniki, ktére miaty wptyw na uzyskane w roku 2011 wyniki to przede wszystkim:

« silne zwigkszenie eksportu ustug na rynki wschodnie (rosyjski i biatoruski),

e sukcesy akwizycyjne w budownictwie kubaturowym,

« zmiana modelu prowadzenie dziatalnosci deweloperskiej w ramach Grupy,

e nizsze od oczekiwan wyniki segmentow drogowego i produkcyjnego,

«  Scista kontrola kosztowa realizowanych kontraktéw we wszystkich segmentach dziatalnosci,

« dbanie o plynnos¢ finansowg we wszystkich obszarach dziatalnosci, takze na poziomie poszczegoéinych
realizowanych projektéw,

« dobre relacje z Inwestorami oparte o terminowos¢ i jako$¢ wykonawstwa.

Z czynnikéw zewnetrznych wymieni¢ mozna utrzymujaca sie silng konkurencje cenowg na rynku krajowym
(budownictwo kubaturowe, a przede wszystkim drogowe), zmienng sytuacje dotyczacg cen materiatéw i ustug
budowlanych oraz kurséw walut.

Silna pozycja konkurencyjna Spotki pozwolita na podpisanie kolejnych kontraktow o duzej wartosci (szerzej o tym
w punkcie 4.2), co przelozyto sie na uzyskanie rekordowo wysokiego portfela zlecen o coraz lepszej strukturze.

2.2. Informacje o sprzeda zy oraz rynkach

Podstawowg dziatalnos¢ Spéiki stanowi generalne wykonawstwo, gtéwnie w segmencie budownictwa
mieszkaniowego i handlowo — ustugowego. Kolejnymi zrédtami przychodéw jest dziatalno$¢ w segmencie
budownictwa drogowego iprodukcji doméw modutowych. Dzialalno$¢ deweloperska niemal w calosci
realizowana jest i wykazywana w wynikach spotki zaleznej Unidevelopment Sp. z 0.0. (UNIBEP S.A. wykazuje
przychody ze sprzedazy i wyniki tylko na projekcie Santorini i domach jednorodzinnych).

Dziatalno$¢ Spétki koncentruje sie na rynku krajowym (warszawskim, pétnocno-wschodnim i potudniowym), na
rynkach rosyjskim i biatoruskim oraz na rynku skandynawskim (domy wielorodzinne modutowe).

Uzaleznienie Spoiki od odbiorcéw
Z uwagi na rodzaj prowadzonej dziatalnosci, w omawianym okresie nie wystgpito uzaleznienie
od zadnego odbiorcy ustug.

Wsrod odbiorcow ustug w 2011 roku wystagpit jeden, dla ktérego wystgpita sprzedaz o poziomie przekraczajgcym
10% ogétu przychodow. Byt to OAO AVIELEN AG, z ktérym UNIBEP S.A. podpisat umowe na realizacje
w systemie generalnego wykonawstwa hotelu i centrum biznesowego ,Putkowo” w Sankt Petersburgu (Rosja).
Jego udziat w przychodach to ok. 20%.

2.2.1 Segmenty operacyjne

SPRAWOZDAWCZOSC WEDLUG SEGMENTOW NA DZIEN 31-12-2011 w tys. PLN

Dziatalno $¢ Dziatalno §¢ Korekty sprzeda zy Razem kwoty
budowlana budowlana Dziatalno $¢ Dziatalno $¢ - lekkie narzecz innych dotycz gce catej
Wyszczegblnienie kubaturowa drogowa deweloperska konstrukcje segmentow jednostki
Przychody ze sprzedazy 751431 57 940 30 049 98 647 -3885 934 182
sprzedaz zew netrzna 751431 57 940 30049 94 762 934 182
sprzedaz na rzecz innych segmentéw 3885 -3885 0
Koszt sprzedazy 711519 60 214 24521 91103 -3371 883 985
Zysk brutto ze sprzeda zy 39913 -2273 5528 7544 -514 50197
% zysku brutto ze sprzedazy 5,31% " -3,92% " 18,40% v 7,65% v 13,23% 5,37%
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SPRAWOZDAWCZOSC WEDLUG SEGMENTOW NA DZIEN 31-12-2010 w tys. PLN

Dziatalno $¢ Dziatalno $¢ Korekty sprzeda zy Razem kwoty
budowlana budowlana Dziatalno $¢ Dziatalno $¢ - lekkie narzecz innych dotycz ace calej
Wyszczegolnienie kubaturowa drogowa deweloperska konstrukcje segmentow jednostki
Przychody ze sprzedazy 461 261 62 455 97 237 40 324 -606 660 672
sprzedaz zew netrzna 461 261 62 455 97 237 39718 660 672
sprzedaz na rzecz innych segmentéw 606 -606 0
Koszt sprzedazy 429 665 60 307 70799 46 458 -663 606 565
Zysk brutto ze sprzeda zy 31595 2149 26438 -6 133 57 54 106
% zysku brutto ze sprzedazy 6,85% 3,44% 27,19% -15,21% -9,43% 8,19%

2.2.2 Informacja o obszarach geograficznych

Przychody od klientéw zewn etrznych Aktywa trwate
okres zako nczony okres zako nczony stan nadzie n stan nadzie n
31-12-2011 31-12-2010 31-12-2011 31-12-2010
KRAJ 611 192 588 560 41 360 36 151
EKSPORT 322990 72112 25 864 25772
w tym Rosja 215 537 32033 301 176
Razem 934 182 660 672 67 224 61923

2.3. Informacja o zaopatrzeniu

Zaopatrzenie w materiaty i ustugi odbywa sie na bazie ustalonych i wypracowanych procedur. Odpowiedzialnosé
za zakup ustug spoczywa gtéwnie na kierownikach projektow bezposrednio zaangazowanych w nadzér nad
realizacjg kontraktéw budowlanych. Gléwne materialy budowlane zamawiane sg centralnie (np. cement, stal).
Wyspecjalizowana komérka organizacyjna zajmuje sie planowaniem zakupOw, negocjowaniem cen oraz
monitorowaniem rynku materiatdbw budowlanych. Spétki i jej oddzialy korzystajg ze sprawdzonych dostawcéw,
ktérzy gwarantujg odpowiednig jako$¢, ceny oraz terminowos¢ dostaw.

Ryzyko cenowe zwigzane z zaopatrzeniem zostato opisane w czesci opracowania dotyczacej ryzyk.

W analizowanym okresie nie wystgpito uzaleznienie Spotki od zadnego dostawcy materiatow i ustug.

2.4. Perspektywy rozwoju Spétki

Strategicznym celem rozwoju Spéiki jest systematyczny wzrost jej warto$ci poprzez umacnianie pozycji we
wszystkich segmentach prowadzonej dziatalnosci oraz zdobywanie kompetencji w nowych, perspektywicznych
obszarach.

Dywersyfikacja produktowa i rynkowa pozwala ogranicza¢ niekorzystne zmiany w otoczeniu rynkowym
spowodowane swiatowym kryzysem.

W roku 2011 podjeto kolejne dziatania usprawniajgce dziatalnos¢ i poprawe efektywnosci w segmencie
drogowym. We wrzes$niu 2011 przeprowadzono fuzje spotek UNIBEP i PRDiM. Wplynie to na obnizenie kosztéw
zarzadzania w tym biznesie i poprawe konkurencyjnosci na rynku.

W segmencie produkcyjnym obok produkcji budynkéw modutowych oraz domoéw lekkiej konstrukcji montowanych
nastepnie w Norwegii, z sukcesem zrealizowano pierwszy obiekt hotelowy na rynku polskim. Byt to efekt
wczesniejszych dziatan zwigzanych z rozwojem nowych produktéw. Nowe produkty w dalszym ciggu sg
rozwijane, a rynki w obszarze zainteresowan to obok polskiego takze zachodnioeuropejski.

Dziatalno$¢ deweloperska realizowana dotychczas przez UNIBEP S.A. jest systematycznie przejmowana przez
spotke zalezng deweloperskg Unidevelopment Sp. z 0.0. i jej spotki celowe.

Czynnikami budowania wartosci Spotki w dalszym ciggu bedzie przede wszystkim wzrost efektywnosci
realizowanych kontraktéw budowlanych oraz zdobywanie nowych kompetencji w perspektywicznych obszarach
rynku budowlanego. W roku 2011 podjeto dziatania zmierzajgce do rozpoczecia dziatalnosci na nowych rynkach.
W obszarze zainteresowan znajdujg sie rynki arabskie oraz kazachski.



UNIBEP S.A.
Sprawozdanie Zarzgdu z dziatalnosci UNIBEP S.A. za rok 2011

Spétka pod katem optymalizacji kosztowej oraz ograniczenia ryzyk podejmuje dzialania majgce na celu poprawe
funkcjonowania struktur organizacyjnych. Obok utworzenia biura technicznego powstat takze dziat jakosci.
Obydwa dzialy wspierajg wiedzg i doswiadczeniem procesy w terminowej i bardziej efektywnej realizacji
kontraktéw budowlanych.

W ocenie Zarzgdu UNIBEP S.A. jest dobrze przygotowana do roku 2012 pod wzgledem portfelowym, finansowym
i organizacyjnym.

Gtéwne czynniki mog ace mie € wplyw na przyszte wyniki finansowe GRUPY

Czynniki zewn etrzne negatywne:

¢ Niestabilna sytuacja na rynku walutowym — bardzo duze wahania kursu w krétkim okresie czasu,

e Wzrost konkurencji, zaostrzona walka cenowa, szczegélnie w sektorze zamowien publicznych,

¢ Mniejsze od oczekiwan wydatki na infrastrukture drogowa,

¢ Mniejsze od oczekiwan wydatki na infrastrukture drogowa.

Czynniki zewn etrzne pozytywne:

«  Poprawa sytuacji na rynku rosyjskim i biatoruskim,

¢ Dostep do wykwalifikowanych pracownikéw (rowniez dzieki silnej pozycji firmy w regionie).

Czynniki wewn etrzne pozytywne:

¢ Dobra kondycja finansowa, dostep do kredytéw,

«  Elastyczna struktura o niskich kosztach zarzgdzania,

¢ Wielkosc¢ i jakosc¢ portfela zlecen,

e Coraz lepsze referencje i rozpoznawalna marka,

. Dobra, sprawdzona kadra,

e Sprawnos$c¢ akwizycyjna na rynku rosyjskim i norweskim,

Czynniki wewn etrzne negatywne:

¢ Stosunkowo duza zalezno$¢ od budownictwa kubaturowego, w tym mieszkaniowego,

¢ Stosunkowo duza zalezno$¢ od rynku warszawskiego,

e Weczesny etap rozwoju nowych bizneséw (lekkie konstrukcje, drogownictwo), trudnosci w osiggnieciu
zaktadanej pozycji rynkowej i rentownosci.

2.5. Ocena mo zliwo $ci realizacji zamierze 1 inwestycyjnych

Sytuacja finansowa Spéiki pozwala na realizacje programéw inwestycyjnych majgcych wplyw na jej rozwdj
i wzrost wartosci.

W obszarze produkcji modutowej naktady inwestycyjne wigza¢ sie mogg z rozbudowg zaplecza produkcyjnego
i rozwojem logistyki. Trwajg obecnie prace zwigzane nad koncepcjg budowy hali do rob6t wykonczeniowych
modutéw, co w efekcie pozwoli na lepsze wykorzystanie istniejgcych mocy produkcyjnych.

W segmencie drogowym po fuzji ze spotkg zalezng PRDIM inwestycje skierowane zostang poprawe dziatalnosci
zaplecza produkcyjnego i efektywniejsze wykorzystanie posiadanych wytworni mas bitumicznych.

Przedstawione dziatania finansowane mogg by¢ ze $rodkéw wtasnych, bankowych kredytéw inwestycyjnych oraz
srodkoéw z emisji obligacji. Spétka systematycznie wypracowuje solidny zysk a kondycja finansowa pozwala na
bezpieczne zwigekszanie zadluzenia zewnetrznego

2.6. Nietypowe zdarzenia maj ace wpltyw na wynik finansowy oraz czynniki ryzyka

W ocenie Zarzgdu w roku 2011 nie wystapity nietypowe zdarzenia, ktére miatyby istotny wpltyw na wyniki
UNIBEP.

Spétka dziata gtéwnie na rynku krajowym oraz na rynkach wschodnich. W zwigzku z tym wystepuje szereg ryzyk
charakterystycznych dla firm dziatajgcych na tzw. rynkach gospodarek rozwijajgcych sie, m.in. ryzyka zwigzane z
czestg zmiang przepisOw prawnych, réznymi interpretacjami przepiséw, niskg sprawnoscig dziatania sadéw,
wahaniami kurséw, stép procentowych, cen towardw i ustug oraz wiele innych.

Gléwne czynniki ryzyka i zagrozenia zwigzane z dziatalnoscig Spéitki wigzace sie z otoczeniem rynkowym

i zmiang dziatalnos$ci Spotki opisano ponizej:

¢ Ryzyko zwigzane z utrzymujgcym sie spowolnieniem gospodarczym oraz zagrozeniami dla gospodarek wielu
krajéw, w tym europejskich — w zwigzku z obnizeniem koniunktury gospodarczej na $wiecie istnieje szereg
niekorzystnych zjawisk majgcych wptyw na dziatalnos$é Spétki, m.in. na ograniczenie dostepu do kapitatéw,
nizszg sktonnos¢ potencjalnych klientéw do rozpoczynania inwestycji, agresywng konkurencje. Spotka ma
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relatywnie korzystng sytuacje finansowg oraz dostep do finansowania bankowego, jednakze realizacja
pesymistycznych scenariuszy rozwoju wydarzen moze mie¢ negatywny wptyw na wyniki Spotki i jej potencjat
rozwoju.

¢ Ryzyko zwigzane z nowymi biznesami Spotki — UNIBEP dazy do dywersyfikacji dziatalnosci poprzez
uruchamianie nowych bizneséw. Jednym z nich jest fabryka domow lekkiej konstrukcji i doméw modutowych.
Jest to projekt typu ,start up” w zwigzku z czym istnieje szereg ryzyk charakterystycznych dla tego typu
projektow. Fabryka rozpoczeta produkcje w 1l kwartale 2009r. i ukierunkowana jest ona na rynek
skandynawski. Spotka doklada wszelkich staran, aby skuteczno$¢ akwizycyjna i sprawnos¢ realizacyjna na
tym rynku byla wysoka. Istnieje jednak ryzyko nieosiggniecia zakladanych efektéw lub opdznienia ich
w czasie (takze z powodéw makroekonomicznych). Drugim rozwijanym biznesem jest dziatalnosc
w drogownictwie. Gtdwnymi klientami firmy sg podmioty publiczne. Istnieje ryzyko, ze pomimo staran
kierownictwa spétki, skala biznesu lub rentownos$¢ nie bedzie sie zwiekszaé w spodziewanym tempie m.in. z
powodu duzej konkurencji oraz trudnosci inwestoréw publicznych z uruchamianiem nowych inwestycyjnych
zadan zgodnie z pierwotnymi zatozeniami. Sektor drogowy jest obecnie obarczony najwiekszym ryzykiem
w zakresie realizacji planowanych przychodow i zyskéw sposrdd wszystkich segmentow dziatalnosci.

Obie opisane dziatalnosci nie bedg miaty kluczowego znaczenia dla wyniku firmy w roku biezgcym.

* Ryzyko zwigzane z rozpoczeciem dziatalnosci na nowych rynkach - Spétka dazy do dywersyfikacji
dziatalnosci oraz poszukiwania nowych zrédet zyskéw. Dziatalnos¢ na nowych rynkach wigze sie z
koniecznoscig poznania szczego6towych zasad funkcjonowania, wspétpracy, m.in. z lokalnymi urzedami,
instytucjami oraz partnerami handlowymi. Firmy rozpoczynajgce dziatalno$¢ 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 moze wigzaé sie z wiekszymi kosztami/lub stratami a termin uzyskania oczekiwanej rentownosci moze
sie przediuza¢. Z dziatalnoscig na nowych rynkach wigzg sie réwniez ryzyka podatkowe, wynikajgce z
koniecznosci poznania odmiennych zasad i przepiséw charakterystycznych dla danego kraju. Do nowych
rynkdw geograficznych mozna zaliczy¢ rynki norweski oraz biatoruski. W obszarze zainteresowan sag takze
rynki arabskie i kazachski.

* Ryzyko zwigzane z uruchomieniem nowych segmentéw w ramach dotychczasowych bizneséw, na obecnych
rynkach.

Oprécz dziatalnosci na nowych rynkach w sensie geograficznym Spétka wprowadza nowe produkty/ustugi na
rynkach, na ktérych dziata obecnie. Przyktadem moga by¢ nowe produkty z fabryki doméw modutowych (np.
hotel ekonomiczny modutowy). W zwigzku z powyzszym wystepuje szereg ryzyk zwigzanych z
wprowadzaniem nowych produktdw na rynek, pokrywajgcych sie z opisanymi wczes$niej w dwéch punktach
powyzej. Spoétka stara sie minimalizowa¢ ww. ryzyka m.in. poprzez staranne przygotowanie do dziatalnosci w
nowym obszarze, wspotprace z doswiadczonymi partnerami oraz doradcami. Co do zasady, tego typu
projekty (w zaleznosci od ich skali czy tez specyficznych uwarunkowan) sg prowadzone w formie spétek
celowych, co czesciowo zmniejsza ryzyko Spotki.

¢ Ryzyko zwigzane z brakiem mozliwosci kontynuowania rozpoczetych projektdw oraz brakiem mozliwosci
realizacji kontraktu pomimo podpisanych uméw — w zwigzku z trudno$ciami jakie przezywa sektor finansowy
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 petng
realizacje). Moze to skutkowaé utratg czesci planowanych przychodéw i zyskow. Zdecydowana wiekszosé
kontraktéw krajowych obecnie realizowanych ma zapewnione finansowanie - opisana sytuacja moze
dotyczy¢ gtdéwnie kontraktéw rosyjskich. Podobne zjawisko wystepuje takze na rynku norweskim.

¢« Ryzyko zwigzane z zwiekszeniem udziatu w portfelu zlecen kontraktow w sektorze publicznym — w roku 2011
spétka podejmowata roéwniez dziatania akwizycyjne w sektorze publicznym (zamowienia publiczne).
W zwigzku z procedurg udzielania zamoéwien publicznych w wielu przypadkach moze nastgpi¢ przesuwanie
terminu podpisania umowy i rozpoczecia realizacji inwestycji z powoddéw takich jak kontrola udzielenia
zamoéwienia przez Urzgd Zaméwien Publicznych lub sktadania odwotan i skarg przez innych oferentéw.
Zaistnienie takich okolicznosci moze spowodowaé przesuniecia w realizacji inwestycji, co moze wptyng¢ na
wielkos¢ portfela zamowien w okresie sprawozdawczym.

Firma narazona jest réwniez na spory z inwestorem publicznym wynikajgce z odmiennej interpretacji zapisow
umoéw, brakiem checi do zawierania porozumien w sytuacjach konfliktowych, brakiem wystarczajgcej
decyzyjnosci w procesie realizacji, itd. (gtéwnie dotyczy to sektora drogowego). Efektem potencjalnych
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sporéw moga by¢ dodatkowe koszty dla firmy i/badz tez utrudnienia w ubieganiu sie o kolejne kontrakty
w formule zaméwien publicznych.

W obecnej sytuacji w najwiekszym stopniu z zamowien publicznych korzysta biznes drogowy Spéiki,
w budownictwie kubaturowym udziat zamdwien publicznych w portfelu znacznie sie zmniejszyt na rzecz
sektora prywatnego.

Ryzyko zwigzane ze sprzedaza projektdw deweloperskich.

UNIBEP posiada do sprzedazy domy jednorodzinne w ramach wtasnych projektow deweloperskich.
Realizacja projektéw deweloperskich wigze sie z szeregiem ryzyk. Istnieje ryzyko, iz sprzedaz lokali okaze
sie nizsza niz Spotka planuje, co skutkowatoby nizszymi wplywami gotéwkowymi. Mogtoby to mie¢ réwniez
wplyw na poziom uzyskanej sprzedazy/zysku w danym roku obrotowym.

Potrzeba szybkiego odzyskania gotéwki mogtaby wigzaé sie z koniecznoscig korekty ceny mieszkan lub
(i) wzrostem naktadéw na promocje co odbitoby sie na rentownosci projektu. W ocenie Spotki obecnie nie
wystepuje presja na szybkie ,uwolnienie” gotéwki kosztem kolejnych obnizek cen (sytuacja gotéwkowa
spokki jest stabilna, ptynnos$é jest dodatkowo zabezpieczona dostepnymi liniami kredytowymi). Nie wystepuje
wiec koniecznosc¢ ani gwattownej korekty ceny, ani istotnego zwiekszania kosztéw promaocji, ale w przysztosci
nie mozna wykluczy¢ tego typu dziatan.

Wsréd ryzyk finansowych, na ktére narazona jest Spotka mozna wymienic:

walutowe,

stép procentowych,
cenowe,
kredytowe,

utraty ptynnosci.

Charakterystyka tych ryzyk oraz sposob ich wplywu i ograniczenia opisany zostat w Sprawozdaniu Finansowym
w punkcie 4 p.t. Zarzadzanie ryzykiem finansowym.

2.7. Dziatania rozwojowe

Do dziatan rozwojowych UNIBEP S.A. w 2011 roku majgcych wplyw na dziatalnosé w nastepnych okresach
nalezy zaliczy¢:

dalsze prace badawczo — rozwojowe nad nowymi produktami na nowe rynki - wytwarzanymi w Fabryce
Domoéw w Bielsku Podlaskim,

dziatania dotyczgce rozwoju i aktywizacji kadry,

organizacja biura technicznego i dziatu jakosci dziatajgcych w kierunku optymalizacji rozwigzan projektowych
oraz terminowej i bardziej efektywnej realizacji kontraktéw budowlanych,

rozwdj i certyfikacja systemow zarzadzania jakos$cig oraz systemu zarzgdzania BHP,

rozwdj systemu informacji zarzadczej Business Intelligence oraz rozpoczecie prac nad koncepcjg rozwoju
ERP/CRM,

organizacja przedstawicielstwa na Biatorusi.



UNIBEP S.A.
Sprawozdanie Zarzgdu z dziatalnosci UNIBEP S.A. za rok 2011

3. SYTUACJA FINANSOWA UNIBEP S.A.

3.1. Charakterystyka podstawowych wielko

Sprawozdanie z sytuacji finansowej w tys. PLN

$ci ekonomiczno-finansowych

2011-12-31 2010-12-31
AKTYWA
Aktywa trwate
Rzeczow e aktyw a trw ate 57 153 48 384
Wartos$ci niematerialne 6711 4779
Srodki trw ate w budow ie 1146 6 666
Aktyw a finansow e dostepne do sprzedazy-diugookresow e 0 5005
Aktyw a finansow e w jednostkach podporzadkow anych
diugookresow e 84 231 9252
Kaucje z tytutu uméw o budow ¢ 12 617 6418
Aktyw a z tytulu odroczonego podatku dochodow ego 14 429 10 632
Praw o w ieczystego uzytkow ania gruntow 2215 2 094
Pozyczki udzielone 266 3493
Diugoterminow e rozliczenia miedzyokresow e 1170 655
Aktywa trwate razem 179 938 97 378
Aktywa obrotowe
Zapasy 18 502 46 670
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate naleznosci 176 084 116 180
Kaucje z tytulu uméw o budow e 13581 15434
Kw oty nalezne od odbiorcéw z tytutu uméw o budow ¢ 33480 18 448
Naleznosci z tytutu biezgcego podatku dochodow ego 2990 3498
Aktyw a finansow e dostepne do sprzedazy-krétkookresow e 5262 308
Aktyw a finansow e w jednostkach podporzadkow anych
krétkookresow e 5151
Srodki pienigzne i ich ekw iw alenty 39821 23971
Krétkoterminow e rozliczenia miedzyokresow e 4972 3781
Pozyczki udzielone 5623 11531
Aktywa obrotowe razem 300 315 244 972
Aktywa przeznaczone do sprzeda zy 0 0
AKTYWA RAZEM 480 253 342 351
2011-12-31 2010-12-31
PASYWA
Kapitat wiasny
Kapitat podstaw ow y 3402 3393
Udziaty wiasne
R&znice kursow e z przeliczenia podmiotéw zagranicznych
Pozostate kapitaly 163 445 114 185
w tym kapitat zapasowy ze sprzedazy akcji pow yzej ceny 59 426 59 426
Zyski (straty) zatrzymane 13 905 24 154
Kapitat wlasny przypadaj acy akcjonariuszom jednostki
dominuj acej 180 752 141732
Kapitat mniejszosci 0 0
Kapitat wiasny ogotem 180 752 141 732
Zobowi gzania dlugoterminowe
Kredyty, pozyczki i inne zobow igzania finansow e 22 638 10 135
Rezerwy na zobow igzania diugoterminow e i rozliczenia
miedzyokresow e bierne 656 264
Rezerwy z tytutu podatku odroczonego 10 000 5 696
Kaucje z tytutlu uméw o budow e 23954 13 606
Przychody przysztych okreséw 755 716
Zobowi gzania dlugoterminowe razem 58 003 30417
Zobowi gzania krotkoterminowe
Zobow igzania z tytutu dostaw i ustug oraz pozostale
zobow igzania 151 940 99 370
Kaucje z tytutlu uméw o budow e 28 208 22 109
Kw oty nalezne odbiorcom z tytulu uméw o budow ¢ 11 802 15727
Kredyty, pozyczki i inne zobow igzania finansow e 14718 7 046
Zobow igzania z tytutu biezacego podatku dochodow ego 1931
Rezerwy na zobow igzania krétkoterminow e i rozliczenia
miedzyokresow e bierne 31827 20915
Przychody przysztych okreséw 1070 5035
Zobowi gzania krétkoterminowe razem 241 497 170 202
PASYWA RAZEM 480 253 342 351
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Sprawozdanie z catkowitych dochodéw w tys. PLN

A.RACHUNEK ZYSKOW | STRAT (WARIANT

KALKULACYJNY) 2011-12-31 2010-12-31
Przychody ze sprzeda zy
Przychody netto ze sprzedazy produktéw i ustug 923535 641 591
Przychody netto ze sprzedazy tow aréw i materialow 10 647 19 081
Przychody ze sprzeda zy ogétem 934 182 660 672
Koszty wytw orzenia sprzedanych produktéw i ustug 873 368 587 536
Koszty sprzedanych tow aréw i materiatow 10 617 19 029
Zysk (strata) brutto ze sprzeda zy 50 197 54 106
Koszty sprzedazy 3404 4913
Koszty zarzadu 21216 18 036
Pozostale przychody operacyjne 4291 3651
Pozostale koszty operacyjne 7319 4283
Zysk (strata) z dziatalno $ci operacyjnej 22549 30524
Przychody finansow e 5533 4 555
Koszty finansow e 7 445 3851
Zysk (strata) przed opodatkowaniem 20637 31228
Podatek dochodow y 7081 6 888
Zysk (strata) netto 13 556 24 339
2011-12-31 2010-12-31
B. POZOSTALE DOCHODY
Zyski i straty wynikajgce z przeliczenia pozycji spraw ozdania
finansow ego jednostki dzialajgcej zagranicg (MSR 21 Skutki
zmian kurséw wymiany w alut obcych) - -
Zyski i straty z tytulu przeszacow ania skladnikéw aktyw 6w
finansow ych dostepnych do sprzedazy (MSSF 7 Instrumenty
finansow e: ujmow anie informaciji), -149 61
Efektyw na czes$¢ zyskéw i strat zw igzanych z instrumentem
zabezpieczajgcymw ramach zabezpieczania przeplyw 6w
pienieznych (MSSF 7). - -
Zyski z przeszacow ania (MSR 16 Rzeczow e aktyw a trw ate
oraz MSR 38 Wartos$ci niematerialne) - -
Zyski i straty aktuarialne z tytutu programu okreslonych
Swiadczen ujete zgodnie z paragrafem 93A MSR 19
Swiadczenia pracow nicze; - -
Udziatw pozostalych dochodach ogétem jednostek
stow arzyszonych - -
Podatek dochodow y dotyczacy sktadnikéw pozostatych
dochodéw ogoétem 28 -549
Pozostate dochody ogétem po opodatkow aniu -121 -488
Catkowite dochody ogétem 13435 23 852
Zysk/strata netto przypadajgcy akcjonariuszom jednostki na
akcje (w ziotych) 0,40 0,72
Zysk/strata netto rozw odniony przypadajacy akcjonariuszom
jednostki na akcje (w ziotych) 0,40 0,72
Calkow ite dochody przypadajace akcjonariuszom jednostki na
akcje (w ziotych) 0,39 0,70
Caltkow ite dochody rozw odnione przypadajgce akcjonariuszom
jednostki na akcje (w ziotych) 0,40 0,70
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Sprawozdanie z przeptywéw pieni  eznych w tys. PLN

2011-12-31 31-12-2010
Przeplywy pieni gzne z dziatalno $ci operacyjnej
I. Zysk (strata) brutto 20 637 31228
II. Korekty razem 22515 2312
1. Amortyzacja 5149 5642
2. Zyski (straty) z tytutu réznic kursowych 1258 232
3. Odsetki i udziaty w zyskach (dywidendy) -607 -740
4. Zysk (strata) zdziatalnosci inwestycyjnej 3315 5
5.Zmiana stanu rezerw 10716 3226
6. Zmiana stanu zapasow 28674 42718
7.Zmiana stanu nalezno$ci -78927 -72125
8. Zmiana stanu zobowigzan , zwyjgtkiem pozyczek i kredytéw 62 696 36201
9. Zmiana stanu rozliczeri migdzyokresowych -5891 -2748
10. Inne korekty 621 533
11. Podatek dochodowy zaptacony/zwrécony -4 488 -10 634
Srodki pieni ezne netto z dzialalno $ci operacyjnej 43152 33539
Przeplywy pieni gznie z dziatalno $ci inwestycyjnej
Nabycie sktadnikéw rzeczowego majatku trwatego oraz warto$ci
niematerialnych -3742 -7 483
Wplywy z tytutu sprzedazy sktadnikéw rzeczowego majgtku
trwatego oraz warto$ci niematerialnych 346 82
Nabycie akcji i udziatow -19 017 -10 163
Odsetki i dywidendy otrzymane 2443 2411
Pozyczki sptacone/(udzielone) -2348 -6 231
Whplywy z tytutu sprzedazy akcji wkasnych - 10671
Nabycie aktywéw finansowych -14 412 -
Pozostate 2265 -
Srodki pieni ezne netto z dziatalno $ci inwestycyjnej -34 464 -10 714
Przeplywy pieni gzne z dziatalno $ci finansowej
Wptywy z dtugoterminowych i krétkoterminowych pozyczek i
kredytow 18 444 2798
Sptata dtugoterminowych i krétkoterminowych pozyczek i kredytow -2562 -11 559
Ptatnosci zobowigzan z tytutu umoéw leasingu finansowego -2282 -2136
Zaptacone odsetki -2 616 -2523
Wyptacone dywidendy -4 071 -3378
Pozostate -
Srodki pieni ezne netto z dzialalno $ci finansowej 6913 -16 798
Zmiana netto stanu  $rodkéw pieni eznych 15601 6028
w tym:

- zmiana stanu kredytéw w rachunku biezacym -

- réznice kursowe 98 -151
Srodki pieni ezne na pocz atek okresu 24123 18 095
Srodki pieni ezne na koniec okresu 39723 24123
— w tym: 0 ograniczonej moziwosci dysponowania - 0

Sprawozdanie ze zmian w kapitale wtasnym w tys. PLN

Pozostate kapitaly

Zyski (straty) zatrzymane

. . Kapitat z Kapitat Kapitat zapasowy Kapitat
. Kapitat Udziah R
WYSZCZEGOLNIENIE podstzwowy wOasng aktualizacji rezerwowy - Kapitat Kapitat ze sprzeda zy Zyskz(ls;:ala) ny:e(zs!rala) wiasny
wyceny opcje rezerwowy zapasowy akcji powy zej acy razem
N . ubiegtych netto
menad zerskie ceny
01 STYCZNIA2011r. 3392,7 0,0 122,1 300,0 0,0 54 336,8 59 426,5 -185,4 24 339,4 141 732,2
- przeniesienie wy niku z roku poprzedniego na
. 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 24 339,4 -24 339,4 0,0
2zy ski zatrzy mane
-podziat wy niku zgodnie z uchwatg 20082,8 -20 082,8 0,0
-podziat zy sku na wy ptate dy widendy -4071,3 -4 071,3
ut e Kapitalu zwi -
u Wur.zenlg ?pl alu zwigzanego z opcjami 1136 4136
menedzerskimi
- wy miana udziatéw 28 884,1 28 884,1
- suma dochodéw catkowity ch 0,0 0,0 -120,9 0,0 0,0 13 556,3 13 435,3
- kapitat z aktualizacji wy cena obligaciji 0,0 0,0
- polgczenie ze spotka zalezng 9,5 348,8 358,2
31 GRUDNIA2011r. 3 402,2 0,0 28 885,2 713,6 0,0 74 419,6 59 426,5 348,8 13 556,3 180 752,2
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Kapitat

WYSZCZEGOLNIENIE
podstawowy

01 STYCZNIA2010r. 3392,7

Udziaty
wiasne

-7811,7

Kapitat z
aktualizacji
wyceny

67,3

Pozostate kapitaty

Zyski (straty) zatrzymane

Kapitat
rezerwowy -
opcje
menad zerskie
0,0

Kapitat
rezerwowy

7900,0

Kapitat
zapasowy

35093,7

Kapitat zapasowy
ze sprzeda zy
akcji powy zej

ceny
57 113,9

Zysk (strata)
z lat
ubiegtych

-2977,3

Kapitat
whasny
razem

Zysk (strata)
biezacy
netto

177131 1104918

- przeniesienie wy niku z roku poprzedniego na 00
zy ski zatrzy mane '
-podziat wy niku zgodnie z uchwatg

-podziat zy sku na wy ptate dy widendy
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31 GRUDNIA 2010r. 3392,7 0,0 122,1 300,0 0,0 54 336,8 59 426,5 -185,4 24 .339,4 141 732,2

Charakterystyka podstawowych wielko  $ci ekonomicznych

W 2011 roku przychody ze sprzedazy w por6éwnaniu z rokiem 2010 wzrosty o 281 945 tys. zt, co daje wzrost
0 44%. Zmniejszeniu ulegly zyski na wszystkich poziomach. Zysk EBIT zmniejszyt sie 0 26%, a wynik finansowy
netto na koniec 2011 roku byt nizszy niz w 2010 roku o 10 783 tys. zt. Na wzrost przychodow kluczowy wptyw
miato zwiekszenie aktywnosci Spétki na rynkach eksportowych. Spadek zyskownosci nastgpit w wyniku realizacji
kontraktéw o nizszych marzach oraz zmiany modelu prowadzenia dziatalno$ci deweloperskiej.

W 2011 roku warto$¢ majatku przedsiebiorstwa wzrosta o ok. 40% w stosunku do roku poprzedniego. Istotnie
zmienity sie pozycje:

- rzeczowe aktywa trwate (wzrost o 8 769 tys. zf)

- $rodki trwate w budowie (spadek o 5 520 tys. z})

- aktywa finansowe dostepne do sprzedazy — dlugoterminowe (spadek o 5 005 tys. z})

- aktywa finansowe w jednostkach podporzadkowanych dtugookresowe (wzrost o 74 979 tys.zl)

- kaucje z tytutu umoéw o budowe (wzrost o 6 199 tys. z})

- zapasy (spadek o 28 168 tys. zt)

- naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostale naleznosci (wzrost o 59 905 tys. zt)

- kwoty nalezne od odbiorcow z tytutu umoéw o budowe (wzrost o 15 032 tys. zt)

- $rodki pieniezne i ich ekwiwalenty (wzrost 0 15 850 tys. zt)

oraz

- kredyty, pozyczki i inne zobowigzania finansowe (w zobowigzaniach dtugoterminowych — wzrost o 12 503 tys.zt)
- kaucje z tytutu umoéw o budowe (w zobowigzaniach dtugoterminowych - wzrost o 10 348 tys. zt)

- zobowigzania z tytutu dostaw i ustug oraz pozostale zobowigzania (wzrost o 52 570 tys. z})

- kaucje z tytutu uméw o budowe (w zobowigzaniach krétkoterminowych - wzrost o 6 099 tys. zt)

- kredyty, pozyczki i inne zobowigzanie finansowe (w zobowigzaniach krétkoterminowych — wzrost 0 7 672 tys. z})
- rezerwy na zobowigzania krétkoterminowe i rozliczenia miedzyokresowe bierne (wzrost 0 10 912 tys. zt).

Wskazniki finansowe

2011 rok w poréwnaniu do roku poprzedniego charakteryzuje pogorszeniem niektérych wskaznikéw finansowych.
Zyskownos¢ netto spadta o 2,23 pkt% ksztaltujgc sie na poziomie 1,45%. Spadta zyskownos¢ EBIT o 2,21 pkt%
osiggajgc poziom 2,41%. Spadek zyskownosci wynika z kilu powodéw: bardzo wysokiej dynamiki sprzedazy oraz
charakterystycznej dla branzy nizszej rentownosci zlecen pozyskanych w latach 2009 i 2010, jak réwniez zmiany
modelu prowadzenia dziatalnosci deweloperskiej (poprzez spétke Unidevelopment i spéiki celowe).

Obnizeniu ulegt takze wskaznik rentownosci kapitaltéw wikasnych ROE (do poziomu 8,41%). Wskaznik ptynnosci
gotéwkowej wyniost 0,16 (w 2010 roku wynosit on 0,14). Spadt wskaznik ptynnosci biezacej - do poziomu 1,24 (z
poziomu 1,44).

W roku 2011 wystgpit niski wskazniki udziatu kosztow zarzgdu w sprzedazy. Poziom 2,27% jest jednym
Z najnizszych wskaznikow wséréd gietdowych firm sektora budowlanego o poréwnywalnym profilu dziatalnosci.
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3.2.0cena zarz gdzania zasobami finansowymi

Struktura kapitatéw oraz zobowi gzan UNIBEP w tys. PLN (wybrane pozycje):

PASYWA 2011-12-31 2010-12-31

Kapitat wtasny 180 752 141 732
Zobowi gzania diugoterminowe, w tym: 58 003 30 417
Kredyty, pozyczki i inne zobowigzania finansowe 22 638 10 135
Zobowi gzania krétkoterminowe, w tym: 241 497 170 202
Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate zobowigzania 151 940 99 370
Kredyty, pozyczki i inne zobowigzania finansowe 14718 7 046

RAZEM 480 253 342 351

Tabela: Cykle rotacji Spotki w latach 2009 -2011 (w  dniach)

L.p. 2011 2010 2009
1 Cykl rotacji zapasow 13,5 40,9 99,5
2 Cykl rotacji naleznosci 74,2 64,4 66,2
3 Cykl rotacji zobowigzan 72,8 78,1 122,4
4 Cykl operacyjny (1+2) 87,7 105,3 165,7
5 Cykl konwersji gotowki (4-3) 14,9 27,2 43,3
Zasady wyliczania wskaznikéw:
. cykl rotacji zapas6w = ($redni stan zapaséw/koszty sprzedanych produktéw, ustug, towaréw i materiatdw)*liczba dni w okresie
. cykl rotacji naleznosci =(($redni stan naleznosci z tytutu dostaw, ustug oraz pozostatych naleznosci, kaucji z tytutu uméw o budowe, Naleznosci z tytutu biezgcego

podatku dochodowego i kwoty nalezne od odbiorcéw z tytutu uméw o budowe | przychody ze sprzedazy produktéw, ustug, towaréw
i materiatéw)*liczba dni w okresie

. cykl rotacji zobowigzar = (($redni stan zobowigzari z tytutu dostaw i ustug i pozostatych, kaucje z tytutu uméw o budowe, kwoty nalezne odbiorcom z tytutu uméw
o budowe, zobowigzania z tytulu biezgcego podatku dochodowego, kredyty, pozyczki i inne zobowigzania finansowe)/koszty sprzedanych produktéw, ustug,
towardw i materiatéw)*liczba dni w okresie

Celem polityki zarzgdzania kapitalem w Spétce jest zachowanie réwnowagi pomiedzy poziomem bezpieczenstwa
finansowego a wykorzystaniem efektu dzwigni finansowej, powodujgcej maksymalizacje rentownosci
zainwestowanych przez Akcjonariuszy kapitatow.

Spotka prowadzi aktywng polityke w zakresie kapitatu obrotowego netto, dgzac w miare mozliwosci do jego
bezpiecznego obnizania, a tym samym ograniczania kosztow jego finansowania. Cykl konwersji gotéwki po raz
kolejny ulegt skréceniu. Wskaznik ROE obrazujgcy efektywno$¢ zarzadzania kapitatem osiggngt w roku 2011
poziom 8,41%. Przy zadtuzeniu na poziomie 0,62 (wskaznik zadtuzenia) Spétka zachowuje kontrole nad biezaca
ptynnoscig. Dodatkowym buforem bezpieczenstwa w zakresie natychmiastowej wyptacalnosci sg utrzymywane
limity kredytéw obrotowych.

3.3. Informacje o kredytach, po zyczkach, por eczeniach i gwarancjach
Sprawozdanie Finansowe zawiera nastepujgce informacje

- Informacje o zaciggnietych i wypowiedzianych w danym roku obrotowym umowach dotyczacych kredytow
i pozyczek — nota finansowa nr 6.12.

- Informacje o udzielonych w danym roku obrotowym pozyczkach, ze szczegdélnym uwzglednieniem pozyczek
udzielonych jednostkom powigzanym emitenta — nota finansowa nr 6.12..

- Informacje o udzielonych i otrzymanych w danym roku obrotowym poreczeniach i gwarancjach, ze szczeg6inym
uwzglednieniem poreczen i gwarancji udzielonych jednostkom powigzanym emitenta — nota finansowa nr 6.32.

3.4.0siagni ete i prognozowane wyniki finansowe

Spétka nie publikowata na rok 2011 jednostkowych prognoz wynikéw finansowych.

3.5.Wykorzystanie wplywow z emisji papieréw warto  $ciowych

W 2011 roku nie miata miejsca emisja papieréw wartosciowych przez Spoétke Unibep S.A.
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4. ZNACZACE UMOWY ZAWARTE W 2011 ROKU

4.1.Umowy z podmiotami powi gzanymi

W okresie objetym niniejszym sprawozdaniem umowy zawierane pomiedzy UNIBEP S.A. a spétkami zaleznymi
miaty charakter rynkowy i nie odbiegaty od innych transakcji tego typu na rynku.

Niezaleznie od powyzszego ponizej wykaz najwazniejszych uméw zawartych miedzy podmiotami powigzanymi
Grupy:

1) Wniesienie przez UNIBEP S.A. do spotki zale znej UNIDEVELOPMENT sp. z 0.0. aportu w postaci
100% udziatow w spotce GN Invest sp. z 0.0. i 100%  udziatéw w spotce G81 sp. z 0.0.

W dniu 17 listopada 2011 r. odbyto sie NZW spétki UNIDEVELOPMENT sp. z 0.0. ktére podjeto uchwate o
podwyzszeniu kapitatu zaktadowego UNIDEVELOPMENT sp. z 0.0. 0 kwote 200 000 zt i ich objeciu przez
jedynego wspdlnika UNIBEP S.A. i pokryciu nizej wymienionymi aportami:

a) 19 000 udzialtdbw o warto$ci nominalnej 1000 zlotych kazdy z nich, wszystkie o facznej wartosci
19 000 000 ziotych, stanowigcych 100% kapitatu zakladowego w spo6tce GN 81 Sp. z 0.0. z siedzibg w
Bielsku Podlaskim, zarejestrowanej w Sadzie Rejonowym w Biatymstoku, XII Wydziat Gospodarczy
Krajowego Rejestru Sgdowego pod numerem 0000390524, NIP 543-21-79-652, REGON 200452552;

b) 1000 udziatéw o wartosci nominalnej 50 ztotych kazdy z nich, wszystkie o tgcznej wartosci nominalnej 50
000 ztotych, stanowigcych 100% kapitatu zakladowego w spétce GN Invest Sp. z 0.0. z siedzibg w
Warszawie, zarejestrowanej w Sadzie Rejonowym dla m. st. Warszawy w Warszawie, Xl Wydziat
Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego pod numerem 0000204800, NIP 522-27-32-982, REGON
015732154

w zamian za 200 udziatéw o wartosci nominalnej 1000 ztotych kazdy z nich, wszystkie o tgcznej wartosci
nominalnej 200 000 ztotych w podwyzszonym kapitale zaktadowym Spotki UNIDEVELOPMENT Sp. z 0.0.

Nadwyzka ustalonej przez Zarzad UNIBEP warto$ci rynkowej aportu nad wartoscia nominalng
obejmowanych w zamian udziatbw zostanie przekazana w catosci na kapitat zapasowy Spotki
UNIDEVELOPMENT Sp. z 0.0.

UNIBEP S.A. ustalit warto$¢ rynkowg (zbywcza) opisywanych wyzej udziatéw w nastepujgcej wysokosci:

a) 19 000 udziatéw o wartosci nominalnej 1000 ztotych kazdy z nich, wszystkie o tgcznej wartosci 19 000
000 ziotych, stanowigcych 100% kapitatu zaktadowego w spotce GN 81 z 0.0. z siedzibg w Bielsku
Podlaskim - na kwote 27 000 000 (stownie: dwadziescia siedem milionéw) ztotych,

b) 1000 udziatéw o wartosci nominalnej 50 ztotych kazdy z nich, wszystkie o tgcznej wartosci nominalnej 50
000 zitotych, stanowigcych 100% kapitatu zakladowego w spéice GN Invest Sp. z 0.0. z siedzibg w
Warszawie — na kwote 26 000 000 (stownie: dwadziescia sze$¢ milionéw) ztotych.

Transakcja ma strategiczne znaczenie dla rozwoju UNIDEVELOPMENT Sp. z o0.0. W wyniku jej
przeprowadzenia doszto do wzmocnienia kapitatéw wtasnych spokki, co umozliwia samodzielny, dynamiczny i
bezpieczny rozwdj spotki.

4.2.Umowy pozostate

1) Zawarcie znacz gcej umowy budownictwa mieszkaniowego - osiedle Ziel ony Zoliborz Il Etap

W dniu 13 stycznia 2011 r. UNIBEP S.A. podpisal umowe na realizacje w systemie generalnego
wykonawstwa budynku mieszkaniowego wielokondygnacyjnego "Zielony Zoliborz Etap C" potozonego w
Warszawie przy ul. Rydygiera. Zamawiajgcym jest spétka Zielony Zoliborz Sp. z 0.0. z siedzibg w
Warszawie, nalezaca do grupy Turret Development.

Wynagrodzenie wykonawcy wynosi: 68.800.000 PLN netto. Zakonczenie realizacji rob6t budowlanych -
31 sierpnia 2012 r. (Raport biezgcy 1/2011).

2) Umowa na budow e Hotelu VIKTORIA w Mi iAsku (Republika Biatoru $)

W dniu 25 stycznia 2011 r. zostat zrealizowany ostatni z warunkéw wejscia w zycie umowy na budowe
hotelu Viktoria w Minsku na Biatorusi. W dniu 22 stycznia 2011 r. ubezpieczeniem KUKE zostata objeta
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3)

4)

5)

6)

7

8)

9)

Umowa Kredytowa na finansowanie projektu "Budowa Hotelu Viktoria wraz z parkingiem w Minsku przy
Prospekcie Pobieditieley" w ramach kontraktu zawartego pomiedzy UNIBEP SA i GUP "Stolica".

Wynagrodzenie wykonawcy wynosi: 40 453 220 EUR netto. Okres realizacji kwiecien 2011 — grudzieh
2013.(Raport biezacy 4/2011).

Zawarcie umowy zakupu prawa u zytkowania wieczystego nieruchomo  sci

W dniu 23 lutego 2011 r. UNIBEP S.A. podpisal umowe z firmg Inwestycja Grzybowska Sp. z o.0.
z siedzibg w Warszawie ("Inwestycja Grzybowska"), spétkg zalezng PEKAES S.A., na podstawie ktorej
Inwestycja Grzybowska sprzedata na rzecz UNIBEP S.A. prawo uzytkowania wieczystego
nieruchomosci potozonej w Warszawie, przy ulicy Grzybowskiej 81. O zawarciu umowy warunkowej
Emitent informowat Raportem biezgcym Nr 43/2010 z dnia 22.12.2010 r. (Raport biezgcy 9/2011).

Umowa na wykonanie osiedla Odelsvegen Nord w Jes  sheim koto Oslo, Norwegia

W dniu 1 marca 2011 r. UNIBEP S.A podpisat umowe na budowe osiedla Odelsvegen Nord w Jessheim
koto Oslo, Norwegia. Zamawiajgcym jest Jessheim Vest, Bolig og Naering AS. Przedmiotem inwestyciji
jest wybudowanie 44 mieszkan o powierzchni tgcznej 3050m2 w technologii modutowej. Panele zostang
wyprodukowane w Fabryce Domow w Bielsku Podlaskim.

Warto$s¢ umowy 29 756 242 NOK netto tj. 15 244 122 PLN wg. kursu NBP z dnia 1.03.2011 r. (Raport
biezgcy 11/2011).

Umowa na realizacj e inwestycji pod nazw g "Roselund" w Stjordal przy Husbyvegen 17-19
k/Trondheim

W dniu 10 maja 2011 r. UNIBEP S.A. podpisat w Trondheim umowe z inwestorem: Scania Total AS,
Ovre Terraseveg 3, 7500 Stjordal, Norway na realizacje inwestycji pod nazwa: ,Roselund” w Stjordal
przy Husbyvegen 17-19 k/Trondheim.

Umowa obejmuje wykonanie pod klucz budynku modutowego 18 mieszkan (36 modutdéw) o tgcznej
powierzchni mieszkan 1407,5 m2. Warto$¢ umowy wynosi 13 708 543 NOK netto tj. 6 891 284 PLN
netto wg kursu NBP z dnia 10.05.2011 r. Termin realizacji 40 tygodni od podpisania umowy wraz z
projektowaniem i produkcja modutéw (Raport biezgcy 21/2011).

Wejscie w zycie umowy na budow e Hotelu ,Wnukowo” w Moskwie

W dniu 12 maja 2011 r. UNIBEP S.A. otrzymat informacje od Zamawiajgcego (ZAO Vnukovskie Oteli)
0 podpisaniu w dniu 29 kwietnia br. umowy kredytowej pomiedzy Zamawiajgcym (ZAO Vnukovskie Oteli)
i konsorcjum bankéw na finansowanie wczesniej zawartego przez UNIBEP S.A. kontraktu na budowe
hotelu we Wnukowie pod Moskwg.

Kontrakt na budowe hotelu podpisany przez UNIBEP S.A. w grudniu 2009 roku (Raport biezgcy
nr 66/2009 z dnia 18.12.2009) miat charakter warunkowy — warunkiem byto uzyskanie finansowania
przez Zamawiajgcego tj. wejscie w zycie umowy kredytowe;.

UNIBEP SA list intencyjny dot. wybudowania i sprze dazy budynku biurowego przy ul.
Grzybowskiej 81 w Warszawie

W dniu 26 maja 2011 r. UNIBEP S.A. podpisat list intencyjny dotyczgcy wybudowania i sprzedazy
budynku biurowego przy ul. Grzybowskiej 81 w Warszawie (Raport biezgcy 23/2011).

Wejscie w zycie inwestycji na projektowanie i budow e osiedle przy ul. Nocznickiego w Warszawie

W dniu 10 czerwca 2011 r. weszta w zycie umowa dotyczgca realizacji inwestycji mieszkaniowej przy
ul. Nocznickiego w Warszawie. Zamawiajgcym jest TK Polska Development Il sp. z 0.0. z siedzibg w
Warszawie.

Wynagrodzenie wykonawcy wynosi: 27 380 000 PLN netto. Termin realizacji wynosi 16 miesiecy od daty
rozpoczecia realizacji inwestycji (Raport biezgcy 27/2011).

Umowa na realizacj e projektu "Utleir" w Norwegii

W dniu 9 czerwca 2011 r. UNIBEP S.A. podpisat umowe na realizacje projektu "Utleir" budynek 7
obejmujacy wykonanie budynku - 18 mieszkan w technologii modutowej Unihouse. Zamawiajgcym jest
Heimdal Utbygginingsselskap AS z siedzibg w Trondheim w Norwegii.

Wartos¢ umowy: 15 650 000 NOK netto tj. 7 826 565 zt netto wg s$redniego kursu NBP z dnia
09.06.2011 r. Termin realizacji od 9-06-2011 do 23-12-2011 (Raport biezgcy 28/2011).
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10)

11)

12)

13)

14)

15)

16)

17)

Umowa z LC CORP SA

W dniu 5 lipca 2011 r. UNIBEP S.A. podpisal umowe dotyczacg realizacji | etapu inwestycji
mieszkaniowej pn. "Inwestycja Zgbki" w Warszawie. Zamawiajgcym jest LC CORP S.A. z siedzibg we
Wroctawiu. Przedmiotem zamodwienia jest wykonie | etapu zabudowy mieszkaniowej z ustugami
i garazem wielostanowiskowym podziemnym.

Wynagrodzenie wykonawcy wynosi: 22 694 466,64 PLN netto. Termin realizacji | etapu inwestycji:
16 m-cy (Raport biezacy 30/2011).

Zakup spoiki Vizela Investments sp. z 0.0. (obec  nie UNEX Constructions sp. z 0.0.)

W dniu 7 lipca 2011 r. UNIBEP S.A. nabyla od Trinity Shelf Companies sp. z 0.0. z siedzibg w
Warszawie 100% udziatéw w spoéice Vizela Investments sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie. Zakupiona
spoétka posiada kapitat zaktadowy w kwocie 5000 zt. Cena nabycia 100% udziatéw wyniosta 16 959,80
zt. Vizela Investments sp. z 0.0. do chwili zakupu przez UNIBEP S.A. nie prowadzita zadnej dziatalnosci
gospodarczej. W dniu 18 sierpnia 2011 r. Nadzwyczajne Walne Zebranie Wspolnikow Vizela
Investments sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie dokonato zmiany firmy na UNEX Constructions sp. z 0.0.
z siedzibg w Warszawie. Zmiana nazwy zostata zarejestrowana w KRS.

Umowa na przebudow e drogi wojewddzkiej Nr 678

W dniu 8 lipca 2011 r. UNIBEP S.A podpisat umowe na realizacje inwestycji drogowej polegajgcej na
przebudowie drogi wojewoddzkiej Nr 678 na odcinku Biatystok - Kleosin. Wykonawcg inwestycji jest
Konsorcjum: UNIBEP S.A. wystepujacy jako Lider Konsorcjum i Siauliu Plentas (Litwa) wystepujacy jako
Partner Konsorcjum. Zamawiajgcym jest Podlaski Zarzgd Drég Wojewddzkich z siedzibg w Biatymstoku.

Wartos¢ tgczna umowy: 34 999 004,46 PLN netto. Termin realizacji zaméwienia: do 31.07.2013r.
(Raport biezgcy 32/2011).

Ubezpieczenie przez KUKE S.A. umowy kredytowej na  budow e hotelu Wnukowo w Moskwie

W dniu 14 lipca 2011 r. UNIBEP S.A. otrzymat informacje od Zamawiajgcego (ZAO Vnukovskie Oteli)
o podjeciu przez komitet Korporacji Ubezpieczen Kredytow Eksportowych Spotka Akcyjna (KUKE S.A.)
decyzji o ubezpieczeniu umowy kredytowej pomiedzy Zamawiajgcym (ZAO Vnukovskie Oteli)
i konsorcjum bankéw na finansowanie wczes$niej zawartego przez UNIBEP S.A. warunkowego kontraktu
na budowe Hotelu "Wnukowo" w Moskwie. (Raport biezgcy 35/2011).

Umowa na budow e dla spoki Zielono Sp. z o0.0. zespotlu budynkédw mies  zkalnych
wielorodzinnych w Warszawie

W dniu 28 lipca 2011 r. UNIBEP S.A. podpisat ze spotkg Zielono Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie
(spotka zalezna od Atlas Estates Limited) umowe na realizacje w systemie generalnego wykonawstwa
zespotu budynkéw mieszkalnych wielorodzinnych z ustugami i garazami podziemnymi oraz infrastrukturg
techniczna, instalacjami, niezbednymi urzgdzeniami, zlokalizowany w Warszawie przy ul. Przasnyskiej
11, o powierzchni catkowitej budynkéw 41.258,7 m2. Inwestycja obejmuje 303 mieszkania.

Wynagrodzenie Generalnego Wykonawcy za realizacje przedmiotu umowy ustalono na 60.666.294,00
zlotych netto (szes$cédziesigt milionow szes$cset szesédziesigt sze$¢ tysiecy dwiescie dziewiecdziesigt
cztery ztote). Okres realizacji przedmiotu umowy wynosi 22 miesigce. (Raport biezacy 36/2011).

Zawarcie umowy na realizacj e ,Slinningen brygge” w Norwegii

W dniu 12 wrzesnia 2011 r. UNIBEP S.A. podpisal umowe na realizacje inwestycji ,Slinningen brygge”
w Alesund Kommune w Norwegii. Zamawiajgcym jest norweska spétka NHR Eiendom AS z siedzibg
w Trondheim. Catkowita warto$¢ kontraktu opiewa na kwote 21 738 224,00 NOK netto.

Inwestycja bedzie realizowana w okresie wrzesieh 2011 — czerwiec 2012 r.
Zawarcie umowy na realizacj e inwestycji ,Cynamonowy Dom”

W dniu 4 listopada 2011 r. UNIBEP S.A. podpisat umowe na realizacje w systemie generalnego
wykonawstwa inwestycji mieszkaniowej ,Cynamonowy Dom” polozonej w Warszawie przy
ul. Cynamonowej. Zamawiajgcym jest Spoétdzielnia Mieszkaniowa ,Na Skraju” z siedzibg w Warszawie.

Wynagrodzenie wykonawcy wynosi: 94 986 000 PLN netto. Wynagrodzenie ma charakter ryczattowy.
Termin realizacji umowy: 8.11.2011 — 30.06.2013r (Raport biezgcy 40/2011).

Zawarcie znacz gcej umowy budownictwa mieszkaniowego w Warszawie
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18)

19)

W dniu 18 listopada 2011 r. UNIBEP S.A. podpisal umowe na realizacje w systemie generalnego
wykonawstwa inwestycji potozonej u zbiegu Al. Rzeczypospolitej i Osi Krélewskiej w Warszawie.
Zamawiajgcym jest Spotka Inwestycji Mieszkaniowych "Ursynéw" sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie.
Inwestycja ma charakter mieszkalno - ustugowo - biurowy.

Wynagrodzenie wykonawcy nie moze przekroczy¢: 73 500 000 PLN netto. Zakonczenie robot
budowlanych nastgpi w terminie nie dluzszym niz 20 miesiecy od daty zawarcia Umowy przyrzeczonej
(Raport biezagcy 43/2011).

Zawarcie umowy na realizacj e ,Charlottenlund Vest” w Norwegii

W dniu 23 listopada 2011 r. UNIBEP S.A podpisal umowe na umowe na realizacje projektu pod nazwg
"Charlottenlund Vest" potozonego w Trondheim w Norwegii - 2 budynki BT2 i BB1 w technologii
modutowej. Inwestorem przedsiewziecia jest: Christian Blom AS, Innherresveien 103, 7043 Trondheim.
Inwestycja ma charakter mieszkalno - ustugowo. Warto$¢ umowy: 30.794.694 NOK netto (38.493.367,50
NOK brutto) tj. 17 611 4855 2z netto wg kursu NOK z dnia 23.11.2011 (Kurs NBP)
Termin realizacji: listopad 2011 - sierpien 2012 (Raport biezacy 44/2011).

Zawarcie umowy budownictwa mieszkaniowego "Lipo wa Ostoja" w Pruszkowie

W dniu 30 listopada 2011 r. UNIBEP S.A. podpisat umowe na umowe na realizacje projektu pod nazwg
"Lipowa Ostoja" potozonego w Pruszkowie. Inwestorem przedsiewziecia jest: "Portus Investment" sp.
Z 0.0. z siedzibg w Warszawie. Inwestycja ma charakter mieszkaniowy.

Wartos¢ umowy: 23 300 035 zt netto. Termin realizacji: 15.12.2011 - 30.05.2013 (Raport biezacy
44/2011).

4.3. Zdarzenia i umowy zawarte po dniu, na ktéry s porz gdzono sprawozdanie finansowe,

1)

2)

3)

4)

a mog gce w znacz gcy sposob wplyn g€ na przyszite wyniki finansowe

Zawarcie znacz gcej umowy budownictwa mieszkaniowego - inwestycja w Warszawie przy
ul. Siedmiogrodzkiej

W dniu 10 stycznia 2012 r. UNIBEP S.A. podpisal umowe na realizacje w systemie generalnego
wykonawstwa inwestycji potozonej w Warszawie przy ul. Siedmiogrodzkiej. Zamawiajgcym jest spoétka
OKAM 2007 sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie. Inwestycja ma charakter mieszkaniowo - ustugowo -
handlowy. Inwestycja bedzie realizowana w 3 etapach realizacyjnych. Wynagrodzenie wykonawcy za
catos¢ inwestycji wynosi: 100 828 355 PLN netto (Raport biezgcy 1/2012).

Zawarcie znacz gcej umowy budownictwa mieszkaniowego

W dniu 31 stycznia 2012 r. UNIBEP S.A. podpisal umowe na realizacje w systemie generalnego
wykonawstwa inwestycji potozonej w Warszawie przy Alei Rzeczpospolitej 12/14. Zamawiajgcym jest
Spétka Inwestycji Mieszkaniowych "Ursynéw" sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie. Zawarcie niniejszej
umowy poprzedzato zawarcie umowy przedwstepnej z dnia 18 listopada 2011r. (raport biezacy emitenta
z dnia 21.11.2011r. Nr 43/2011). Wynagrodzenie wykonawcy za cato$¢ inwestycji wynosi: 71 500 000
PLN netto. (Raport biezgcy 2/2012).

Umowa na zesp6t budynkéw mieszkalnych w Warszawi e

W dniu 2 lutego 2012 r. UNIBEP S.A. podpisat umowe na realizacje w systemie generalnego
wykonawstwa inwestycji potozonej w Warszawie przy ul. Niedzielskiego 2 (I Etap). Zamawiajgcym jest
Warszawska Spotdzielnia Mieszkaniowa z siedzibg w Warszawie.

Wynagrodzenie wykonawcy za catosé inwestycji wynosi: 39 345 936 PLN netto. Terminy realizacji:
termin rozpoczecia - 11.04.2012 r.; termin zakonczenia - 09.08.2013 r. (Raport biezgcy 3/2012).

Zawarcie znacz gcej umowy budownictwa mieszkaniowego z Atelier Zoliborz sp. z 0.0.

W dniu 8 lutego 2012 r. UNIBEP S.A. podpisat umowe na realizacje w systemie generalnego
wykonawstwa inwestycji mieszkaniowej potozonej w Warszawie przy ul. Przasnyskiej. Zamawiajgcym
jest spotka Atelier Zoliborz sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie. Inwestycja ma charakter mieszkaniowo -
ustugowy.

Wynagrodzenie wykonawcy wynosi: 82 min zt netto. Terminy realizacji inwestycji wynosi 23 miesigce od
daty otrzymania polecenia rozpoczecia robét (Raport biezacy 5/2012).
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5) Zawarcie kolejnych uméw na rynku norweskim

W dniu 3 lutego 2012 podpisat umowe z BYPARKEN ALLE AS z siedzibg w Trondheim w Norwegii na
wykonanie inwestycji ,Skaregata® w Alesund w Norwegii polegajgcej na wykonaniu budynku
mieszkalnego z 35 mieszkaniami, wykonanymi w technologii modutowej Unihouse w standardzie ,pod
klucz”. Wartos¢ kontraktu wynosi: 26 480 506 NOK netto tj. 14 500 725 PLN netto wg kursu NBP z dnia
3.02.2012 r. Termin realizacji inwestyciji: luty 2012 — marzec 2013.

W dniu 14 lutego 2012 podpisat umowe ze spétkg JESSHEIM VEST, BOLIG OG NARING AS z
siedzibg w Tromsg w Norwegii na wykonanie inwestycji ,Odelsveien Park, etap 11" zlokalizowanej w
Jessheim w Norwegii. Inwestycja polega na wykonaniu 2 budynkéw mieszkalnych obejmujgcych tgcznie
32 mieszkania w technologii modutowej Unihouse, w standardzie ,pod klucz”. Warto$¢ kontraktu wynosi:
27 135 125 NOK tj. 15 073 561 PLN netto wg kursu NBP z dnia 14.02.2012 r. Termin realizacji
inwestyciji: luty 2012 — maj 2013.

W dniu 23 lutego 2012 r. UNIBEP S.A. podpisat umowe z AGATHON BORGEN AS z siedzibg
w Trondheimsveien 66, 2040 Klofta w Norwegii na wykonanie inwestycji mieszkaniowej "Kleller Gard BK
08" w Kjeller w Norwegii. Warto$¢ kontraktu wynosi 26 270 750,- NOK tj. 14 714 247 PLN wg kursu NBP
z daty podpisania umowy. Termin realizacji inwestycji to luty 2012 - listopad 2012. (Raport biezacy
8/2012).
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5. INFORMACJE UZUPELNIAJ ACE

5.1.0pis grupy kapitatlowej

UNIHOUSE Oddziat UNIBEP S.A. MAKBUD Oddzial drogowy UNIBEP S A
w Bielsku Podlaskim U N I BEP S.A. wkomzy i Bielsku Podlaskim

UNEX Constructions Sp. z 0.0, | 100% | Warszawa — StroilMP Sp. z 0.0. | 95% | Federacja Rosyjska

UNIDEVELOPMENT Sp. z 0.0. | 100% | Warszawa SE— UNIBEP Lwow Sp. z 0.0. | 100% | Ukraina

— GN Invest Sp. z 0.0. | 100% | Warszawa

— G 81 Sp. z 0.0. | 100% | Bielsk Podiaski

— Monday Palacza Sp. z 0.0. | 50% | Poznar

Monday Palacza Sp. z 0.0. SKA. | 50% + 1 akcja | Poznar

Junimex Development 7 Sp. z 0.0. S.K. | 24% | Warszawa

Junimex Development 7 Sp. 2 0.0, | 50% | Warszawa

5.1.1  Ogolne informacje o Grupie UNIBEP

Na dzieh sporzadzenia niniejszego sprawozdania Grupa UNIBEP sktada sie za nastepujacych spétek: UNIBEP
S.A., UNIBEP Lwéw Sp. z 0.0., StroilMP Sp. z 0.0., UNEX Constructions sp. z 0.0. oraz UNIDEVELOPMENT Sp.
Z 0.0. i jej spotkami zaleznymi (wg schematu w pkt. 5.1.).

W dniu 8 lipca 2011 r. NWZA UNIBEP S.A. podjeto decyzje o potaczeniu spétki PRDIM Sp. z 0.0. ze spotkg
UNIBEP S.A. Z dniem 1 wrzesnia 2011 r. nastgpito formalne potaczenie obu spotek. Szerzej na ten temat w pkt
5.1.2. Dodatkowo w okresie objetym sprawozdaniem UNIBEP S.A. w dniu 21 grudnia 2011 r. zawart
porozumienie dotyczgce rozwigzania umowy na zakup udzialéw w spéice Galeria Kutno sp. z 0.0.

W okresie objetym sprawozdaniem oraz na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania spoétka
UNIDEVELOPMENT sp. z 0.0. stala sie udziatowcem nastepujgcych podmiotéw: - Monday Palacza sp. z 0.0. z
siedzibg w Poznaniu (50% udziatéw), Monday Palacza sp. z 0.0. S.K.A. z siedzibg w Poznaniu (udziat: 50% + 1
akcja), Junimex Development 7 sp. z 0.0. (50% udziatéw) oraz Junimex Development 7 sp. z 0.0. S.K. (24%
udziatow)

Informacje uzupetniajgce dotyczace nowych Spétek w Grupie Unibep

W celu realizacji wspélnej inwestycji na nabytej w przetargu przez Unidevelopment Sp. z 0.0. nieruchomosci
potozonej w Poznaniu ul. Palacza (umowa przedwstepna z Poznanskim TBS Sp. z 0.0. z dnia 22.07.2011) ze
spotkg Monday Development S.A. , zawigzano spotke celowg o nazwie Monday Palacza Sp. z 0.0. SKA.
z siedzibg w Poznaniu. Spotka zastata zarejestrowana w Krajowym rejestrze Sagdowym w dniu 29.08.2011 r. pod
numerem 0000394414, Regon: 301902400, podstawowy rodzaj dziatalnosci —roboty budowlane zwigzane ze
wznoszeniem budynkéw mieszkalnych i niemieszkalnych.

Kapitat zaktadowy Spotki celowej (Monday Palacza Sp. z 0.0. SKA) wynosi 300.000,00 zlotych i dzieli sie na:

e 1.498 akcji imiennych serii A numerowanych od A 00001 do A 01498 o wartosci nominalnej 100,- (sto)
ztotych kazda, objetych przez akcjonariusza Monday Development Spétka Akcyjna w Poznaniu
i pokrytych w catosci wkitadem pienieznym, o wartosci 149.800,- ziotych,

e 1 akcje imienng serii A o numerze A 01499 o wartosci nominalnej 100,- zlotych, objetg przez
akcjonariusza Monday Fundusz Inwestycyjny Zamkniety w Warszawie i pokrytg w calosci wkiadem
pienieznym, o wartosci 100,- ztotych,

¢ 1501 akcji imiennych serii B numerowanych od B 00001 do B 01501 o wartosci nominalnej 100,-
ztotych kazda, objetych przez akcjonariusza Unidevelopment Spotka z ograniczong odpowiedzialnoscig
w Warszawie i pokrytych w catosci wktadem pienieznym o wartosci 150.100,- ztotych.

Monday Palacza Sp. z 0.0. z siedzibg w Poznaniu , spétka zarejestrowana w KRS od dnia 29.08.2011 r. pod
numerem 0000394406, Regon: 301902422, jako rodzaj dziatalnosci przewazajacej spotka wskazuje realizacje
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projektow budowlanych zwigzanych ze wznoszeniem budynkéw. Spétka jest komplementariuszem w spotce
Monday Palacza Sp. z 0.0. SKA. Kapitat zakladowy wynosi 10.000,00 ztotych i dzieli sie na 200 réwnych
i niepodzielnych udzialtbw o warto$ci nominalnej 50,00 zlotych kazdy. Udzialy zostaly objete przez
Unidevelopment Sp z 0.0. (50%) i Monday Development S.A. (50%).

Junimex Development 7 Sp. z 0.0. — siedzibg spotki jest Warszawa, data rejestracji w KRS — 19.01.2005 r., nr
KRS: 0000226688, Regon: 140696042, przewazajacy rodzaj dziatalnosci-kupno i sprzedaz nieruchomosci na
wiasny rachunek.

Junimex Development 7 Sp. z o0.0. Spétka komandytowa z siedzibg w Warszawie zostata zarejestrowana
w Krajowym Rejestrze Sgdowym w dniu 31.08.2010 r. pod numerem 0000362446, Regon: 142567076,
podstawowy rodzaj dziatalnosci — realizacja projektow budowlanych zwigzanych ze wznoszeniem budynkéw

5.1.2 Informacja dotycz aca potaczenia spotki zale znej Przedsi ebiorstwo Robdét Drogowych i Mostowych
Sp. z 0.0. ze spotk g przejmuj aca UNIBEP S.A.

W dniu 01.09.2011 r. Sad Rejonowy w Biatymstoku XII Wydziat Gospodarczy KRS wydat postanowienie Sygn.
Akt BIXIl Ns-Rej. KRS 008016/11/299 o potaczeniu spotki Przedsiebiorstwo Robét Drogowych i Mostowych
w Bielsku Podlaskim Sp. z 0.0. z siedzibg w Bielsku Podlaskim (Spo6tka Przejmowana) ze spétkg UNIBEP S.A.
z siedzibg w Bielsku Podlaskim (Spoétka Przejmujgca).

Potagczenie nastgpito w drodze przejecia w trybie okreslonym w art. 492 § 1 pkt. 1 ksh tj. poprzez przeniesienie
catlego majgtku Spoéiki Przejmowanej na Spotke Przejmujgca, z réwnoczesnym podwyzszeniem kapitatu
zaktadowego Spoiki Przejmujgcej o Akcje Emisji Polaczeniowej, ktére UNIBEP przyznat wspoélnikom Spétki
Przejmowanej wedtug stosunku wymiany oraz zasad przyznawania Akcji Emisji Polaczeniowej opisanych w
Planie Potgczenia.

W wyniku potgczenia wspolnicy Spétki Przejmowanej stali sie akcjonariuszami UNIBEP S.A..

Za majgtek Spotki Przejmowanej, w ktérej Spotka Przejmujgca posiadata 85% udziatéw w kapitale zakladowym,
Spotka Przejmujgca wyda Akcje Emisji Potgczeniowej wszystkim wspoélnikom Spotki Przejmowanej poza sama
Spotkg Przejmujgcy, t. nie wydata akcji wlasnych samej sobie za przystugujgcej jej udzialy w Spéice
Przejmowanej, a jedynie pozostatym wspolnikom posiadajgcym 15% udzialéw w kapitale zaktadowym, co jest
zgodne z trescig art. 514 § 1 ksh.

W rezultacie potgczenia kapitat zaktadowy UNIBEP S.A. zostat podwyzszony z kwoty 3 392 718,40 zit (trzy miliony
trzysta dziewiecdziesigt dwa tysigce siedemset osiemnascie i 40/100) o kwote 9 450 ziotych (stownie: dziewieé
tysiecy czterysta pie¢dziesigt ztotych), poprzez emisje 94 500 (stownie: dziewiecdziesigt cztery tysigce piecset)
akcji zwyktych na okaziciela serii D o warto$ci nominalnej 0,10 ziotych (stownie: dziesie¢ groszy) kazda, w celu
ich przydzialu wspoélnikom PRDIM Sp. z o.0., ktérzy w dniu rejestracji potgczenia stali sie akcjonariuszami
UNIBEP S.A. zgodnie z zasadami przydziatu Akcji Emisji Potgczeniowej.

UNIBEP S.A. podjat stosowne dziatania majgce na celu dopuszczenie i wprowadzenie Akcji Emisji Potaczeniowej
do obrotu na rynku regulowanym prowadzonym przez GPW, a w szczegolnosci wystgpit z wnioskiem o
dokonanie rejestracji Akcji Emisji Potgczeniowej w Krajowym Depozycie Papieréw Wartosciowych S.A. (dalej
KDPW") oraz wystgpi z wnioskiem do GPW o wprowadzenie Akcji Emisji Polgczeniowej do obrotu na rynku
regulowanym. Przejeta Spéika organizacyjnie zostata wigczona do oddziatu Makbud.

5.2. Akcjonariat

Akcjonariusze posiadaj acy ponad 5% akcji*

Lp. Imie i nazwisko Liczba Udziat w kapitale Liczba gtosow ,Ud?'?' w

(firma) posiadanych akgcji zaktadowym (%) ogoine; liczbie
gtosow (%)

1. Zofia Mikotuszko 9.179.646 26,98% 9.179.646 26,98%

2. Zofia lwona Stajkowska 6.000.000 17,64% 6.000.000 17,64%

3. Beata Maria Skowronska 6.050.000 17,78% 6.050.000 17,78%
AVIVA Otwarty Fundusz Emerytalny o o

4. AVIVA BZ WBK 3.347.727 9,84% 3.347.727 9,84%

* Stan wg wiedzy UNIBEP S.A. na dzien publikacji niniejszego raportu
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5.2.1 Informacje o polityce dywidendy oraz o dywide  ndzie wyptaconej w 2011r.

WZA UNIBEP S.A. w dniu 27 kwietnia 2011 r. podjeto uchwate w sprawie wyptaty dywidendy za 2010 rok.
Zgodnie z podjetg uchwalg akcjonariuszom zostata wyptacona dywidenda w wysokosci 12 gr na akcje. Laczna
wartos¢ dywidendy wyniosta 4 071 262,08 zt (stownie: cztery miliony siedemdziesigt jeden tysiecy dwiescie
szescdziesigt dwa zitote 8/100). Dzien dywidendy (D) ustalono na 31 maja 2011. Dzien wyptaty dywidendy (W)
ustalono na 15 czerwca 2011. Dywidenda zostata wyptacona w ustalonym terminie.

Zgodnie z politykg dywidendy przyjetg przez UNIBEP S.A., Zarzad moze rekomendowa¢ Walnemu Zgromadzeniu
przeznaczenie calosci badz czesci zysku na wyptate dywidendy po kazdym zakonczonym roku obrotowym, w
zakresie w jakim bedzie to mozliwe przy uwzglednieniu realizacji strategii dlugoterminowego wzrostu wartosci
Grupy UNIBEP, jej mozliwosci finansowych, w tym poziomu generowanego zysku netto, prowadzonej polityki
inwestycyjnej oraz biezacych potrzeb kapitalowych, wskaznikow zadluzenia oraz poziomu kapitatow
rezerwowych.

Z uwagi na zatozong polityke dywidendy i spetnienie warunkéw z niej wynikajgcych UNIBEP S.A. konsekwentnie
w ostatnich trzech latach obrotowych wyptacat dywidende Akcjonariuszom.

5.2.2 Informacje o nabyciu i sprzeda zy akcji wkasnych przez UNIBEP S.A.

W roku 2011 nie miaty miejsca operacje zwigzane z nabyciem i sprzedazg akcji wkasnych przez UNIBEP S.A.

5.2.3 Informacja dotycz gca zmian akcjonariuszy posiadaj gcych ponad 5% akcji

W okresie objetym sprawozdaniem nie nastgpita zmiana akcjonariuszy posiadajacych ponad 5% w kapitale
akcyjnym.

5.3.Informacje pozostate
5.3.1 W Sprawozdaniu Finansowym UNIBEP S.A. zawarte s g dodatkowo nast epujace informacije:

1. Informacje o akcjach pracowniczych i ograniczeniach przenoszenia prawa wihasnosci papieréw
wartosciowych UNIBEP S.A. (Informacje o pracowniczym programie opcji menadzerskich) - nota
finansowa nr 6.11.1.

2. Ograniczenia przenoszenia praw wlasnosci papierow wartosciowych - nota finansowa nr 6.11.2.

3. Informacja o Zarzagdzie i Radzie Nadzorczej oraz zmiany w tych organach w roku 2011 - nota finansowa
nr6.32.

4. Stan posiadania akcji lub uprawnien do akcji przez osoby zarzgdzajgce i hadzorujagce - nota finansowa
nr6.32.1.

5. Informacja o osobistych, faktycznych i organizacyjnych powigzaniach czionkéw Zarzadu i Rady
Nadzorczej z okreslonymi akcjonariuszami posiadajgcymi co najmniej 5% gtoséw na Walnym
Zgromadzeniu Akcjonariuszy UNIBEP S.A. - nota finansowa nr 6.32.2.

6. Wynagrodzenia wyptacone Czilonkom Zarzadu i Czlonkom Rady Nadzorczej w 2011 roku - nota
finansowa nr 6.32.3.

7. Umowy zawarte miedzy UNIBEP S.A. a osobami zarzgdzajgcymi - nota finansowa nr 6.32.5.

8. Wskazanie postepowan toczacych sie przed sgdem, organem wihlasciwym dla postepowania
arbitrazowego lub organem administracji publicznej - nota finansowa nr 6.33.

9. Informacje dotyczace umoéw z podmiotami uprawnionymi do badania sprawozdan finansowych - nota
finansowa nr 6.37.
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5.3.2 Oswiadczenie odno $nie przestrzegania zasad tadu korporacyjnego

Szczegdtowe informacje na ten temat zostaty przedstawione w Raporcie dotyczgcym stosowania zasad tadu
Korporacyjnego przez UNIBEP S.A. w 2011 r. stanowigcym zatgcznik do niniejszego raportu.

Zarzad UNIBEP S.A.

Leszek Marek Gotghiecki Jan Mikotuszko Mariusz Sawoniewski

Wiceprezes Zarzgdu Prezes Zarzadu Wiceprezes Zarzgdu

Bielsk Podlaski,6 marca 2012 roku
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