




PROSPEKT EMISYJNY

UNIBEP S.A.

z ą

•

•

siedzib w Bielsku Podlaskim

ul. 3 Maja 19

www.unibep.pl

Niniejszy Prospekt został sporządzony w związku z:
Ofertą Publiczną składającą się z oferty subskrypcji 6.700.000 akcji nowej emisji – Akcji Serii B – oraz ofertą sprzedaży
nie więcej niż 1.200.000 Akcji Serii A – Akcji Sprzedawanych, oraz
ubieganiem się o dopuszczenie do obrotu na rynku regulowanym prowadzonym przez Giełdę Papierów Wartościowych
w Warszawie S.A. 27.227.184 Akcji Serii A, nie więcej niż 6.700.000 Akcji Serii B, oraz nie więcej niż 6.700.000 PDA Serii B.

Prospekt został zatwierdzony przez Komisję Nadzoru Finansowego w dniu 29 lutego 2008 r.

Oferta Publiczna zostanie podzielona na Transzę Inwestorów Indywidualnych oraz Transzę Inwestorów Instytucjonalnych. Intencją
Emitenta jest przydzielenie w Transzy Inwestorów Instytucjonalnych około 80% akcji będących przedmiotem Oferty Publicznej.

W celu ustalenia Ceny Emisyjnej/Ceny Sprzedaży Akcji Oferowanych Emitent zamierza przeprowadzić proces budowy Księgi
Popytu wśród wybranych Inwestorów Instytucjonalnych.

Przed rozpoczęciem procesu budowy Księgi Popytu Emitent poda do publicznej wiadomości w formie aneksu do niniejszego
Prospektu Cenę Maksymalną dla jednej Akcji Oferowanej.

Informacja o poziomie Ceny Emisyjnej/Ceny Sprzedaży oraz ostatecznej liczbie Akcji Oferowanych i ich podziale na poszczególne
transze w ramach Oferty Publicznej zostanie podana do publicznej wiadomości przed rozpoczęciem subskrypcji w trybie art. 54
ust. 3 Ustawy o Ofercie Publicznej.

Szczegółowe zasady Oferty Publicznej, w tym przydziału Akcji Oferowanych, opisane są w pkt 20 Prospektu.

OFERTA PUBLICZNA JEST PRZEPROWADZANA WYŁĄCZNIE NA TERYTORIUM RZECZYPOSPOLITEJ POLSKIEJ. POZA GRANICAMI
POLSKININIEJSZYPROSPEKTNIEMOŻEBYĆTRAKTOWANYJAKOPROPOZYCJALUBOFERTANABYCIAJAKICHKOLWIEKPAPIERÓW
WARTOŚCIOWYCH EMITENTA. ANI PROSPEKT, ANI PAPIERY WARTOŚCIOWE NIM OBJĘTE NIE BYŁY PRZEDMIOTEM REJESTRACJI,
ZATWIERDZENIALUBNOTYFIKACJIWJAKIMKOLWIEKPAŃSTWIEPOZARZECZ POSPOLITĄPOLSKĄ,WSZCZEGÓLNOŚCIZGODNIE
Z PRZEPISAMI IMPLEMENTUJĄCYMI W DANYM PAŃSTWIE CZŁONKOWSKIM POSTANOWIENIA DYREKTYWY PROSPEKTOWEJ
LUB GODNIE Z PRZEPISAMI AMERYKAŃSKIEJ USTAWY O PAPIERACH WARTOŚCIOWYCH (

).

PAPIERY WARTOŚCIOWE OBJĘTE NINIEJSZYM PROSPEKTEM NIE MOGĄ BYĆ OFEROWANE LUB SPRZEDAWANE POZA
GRANICAMI RZECZYPOSPOLITEJ POLSKIEJ, CHYBA ŻE W DANYM PAŃSTWIE TAKA OFERTA LUB SPRZEDAŻ MOGŁABY ZOSTAĆ
DOKONANA ZGODNIE Z PRAWEM, BEZ KONIECZNOŚCI SPEŁNIENIA JAKICHKOLWIEK DODATKOWYCH WYMOGÓW PRAWNYCH.
KAŻDY INWESTOR ZAMIESZKAŁY BĄDŹ MAJĄCY SIEDZIBĘ POZA GRANICAMI RZECZYPOSPOLITEJ POLSKIEJ, KTÓRY ZAMIERZA
UCZESTNICZYĆ W OFERCIE PUBLICZNEJ, POWINIEN ZAPOZNAĆ SiĘ Z PRZEPISAMI PRAWA POLSKIEGO ORAZ PRZEPISAMI PRAW
INNYCH PAŃSTW, KTÓRE MOGĄ SIĘ DO NIEGO STOSOWAĆ W TYM ZAKRESIE.

INWESTOWANIE W PAPIERY WARTOŚCIOWE OBJĘTE NINIEJSZYM PROSPEKTEM ŁĄCZY SIĘ Z RYZYKIEM WŁAŚCIWYM
DLA INSTRUMENTÓW RYNKU KAPITAŁOWEGO ORAZ RYZYKIEM ZWIĄZANYM Z DZIAŁALNOŚCIĄ GRUPY EMITENTA ORAZ
Z OTOCZENIEM, W JAKIM GRUPA EMITENTA PROWADZI DZIAŁALNOŚĆ. SZCZEGÓŁOWY OPIS CZYNNIKÓW RYZYKA Z KTÓRYMI
INWESTOR POWINIEN SIĘ ZAPOZNAĆ, ZNAJDUJE SIĘ W PKT 2 PROSPEKTU.
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ZASTRZE¯ENIA

Prospekt zosta³ sporz¹dzony zgodnie z przepisami Rozporz¹dzenia 809/2004 oraz innymi przepisami reguluj¹cymi rynek

kapita³owy w Polsce, w szczególnoœci Ustaw¹ o Ofercie Publicznej.

Z zastrze¿eniem obowi¹zuj¹cych przepisów prawa, z wyj¹tkiem cz³onków Zarz¹du Spó³ki oraz Przewodnicz¹cego Rady

Nadzorczej ¿adna inna osoba nie jest uprawniona do podawania do publicznej wiadomoœci jakichkolwiek informacji

zwi¹zanych z Ofert¹ Publiczn¹. W przypadku podawania takich informacji do publicznej wiadomoœci wymagana jest zgoda

Zarz¹du Emitenta.

Prospekt zosta³ sporz¹dzony zgodnie z najlepsz¹ wiedz¹ i przy do³o¿eniu nale¿ytej starannoœci. Jeœli po dniu udostêpnienia

Prospektu do publicznej wiadomoœci zajd¹ zmiany dotycz¹ce sytuacji Grupy UNIBEP, Prospekt bêdzie aktualizowany poprzez

odpowiednie aneksy zgodnie z art. 51 Ustawy o Ofercie Publicznej do dnia pierwszego notowania Akcji lub PDA. Dlatego

zwraca siê uwagê inwestorom, ¿e informacje zawarte w niniejszym dokumencie powinny byæ traktowane jako aktualne na Datê

Prospektu, chyba ¿e w treœci Prospektu wskazano inaczej, a inwestorzy powinni zapoznaæ siê równie¿ z treœci¹ opublikowanych

aneksów.

Informacje zawarte w Prospekcie nie maj¹ charakteru porady prawnej, finansowej lub podatkowej. W celu zasiêgniêcia porady

prawnej, finansowej lub podatkowej potencjalni inwestorzy powinni zwróciæ siê do swych doradców prawnych, doradców

finansowych lub doradców podatkowych.

Emitent, jak i Oferuj¹cy nie zamierzaj¹ podejmowaæ ¿adnych dzia³añ dotycz¹cych stabilizacji kursu papierów wartoœciowych

objêtych Prospektem przed, w trakcie oraz po przeprowadzeniu Oferty Publicznej.

Termin wa¿noœci Prospektu wynosi 12 miesiêcy od dnia jego udostêpnienia do publicznej wiadomoœci.

STWIERDZENIA DOTYCZ¥CE PRZYSZ£OŒCI

INFORMACJE ZAWARTE W PROSPEKCIE, KTÓRE NIE STANOWI¥ FAKTÓW HISTORYCZNYCH, S¥ STWIERDZENIAMI

DOTYCZ¥CYMI PRZYSZ£OŒCI. ZAWARTE W PROSPEKCIE STWIERDZENIA DOTYCZ¥CE SPRAW NIEBÊD¥CYCH FAKTAMI

HISTORYCZNYMI NALE¯Y TRAKTOWAÆ WY£¥CZNIE JAKO PRZEWIDYWANIA WI¥¯¥CE SIÊ Z RYZYKIEM I NIEPEWNOŒCI¥.

NIE MO¯NA ZAPEWNIÆ, ¯E PRZEWIDYWANIA TE ZOSTAN¥ SPE£NIONE, W SZCZEGÓLNOŒCI NA SKUTEK WYST¥PIENIA

CZYNNIKÓW RYZYKA OPISANYCH W PROSPEKCIE.

DOKUMENTY UDOSTÊPNIONE DO WGL¥DU

Prospekt wraz z aneksami i danymi aktualizuj¹cymi jego treœæ bêdzie udostêpniany w formie elektronicznej na stronie

internetowej Emitenta (www.unibep.pl) oraz Oferuj¹cego (www.dibre.pl). Prospekt w formie drukowanej dostêpny bêdzie:

– w siedzibie Emitenta – ul. 3 Maja 19, Bielsk Podlaski,

– w siedzibie Oferuj¹cego – ul. Wspólna 47/49, Warszawa,

– w Centrum Informacyjnym Komisji Nadzoru Finansowego – pl. Powstañców Warszawy 1, Warszawa,

– w siedzibie Gie³dy Papierów Wartoœciowych w Warszawie S.A. – ul. Ksi¹¿êca 4, Warszawa.

W trakcie trwania subskrypcji w siedzibie Emitenta udostêpnione bêd¹ do wgl¹du:

– skonsolidowane sprawozdania finansowe UNIBEP S.A. za lata obrotowe 2004–2006,

– sprawozdania finansowe UNIHOUSE Sp. z o.o. za lata obrotowe 2005–2006,

– Statut Emitenta,

– Regulamin Zarz¹du,

– Regulamin Rady Nadzorczej,

– Regulamin Walnego Zgromadzenia.
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1. PODSUMOWANIE

Niniejsze podsumowanie powinno byæ traktowane jako wprowadzenie do Prospektu.

Ka¿da decyzja o inwestycji w Akcje Emitenta oferowane na podstawie Prospektu powinna byæ zawsze podejmowana w oparciu

o treœæ ca³ego Prospektu.

Inwestor wnosz¹cy powództwo odnosz¹ce siê do treœci Prospektu ponosi koszt ewentualnego t³umaczenia Prospektu przed

rozpoczêciem postêpowania przed s¹dem.

Osoby sporz¹dzaj¹ce niniejsze podsumowanie, ³¹cznie z ka¿dym jego t³umaczeniem, ponosz¹ odpowiedzialnoœæ jedynie

za szkodê wyrz¹dzon¹ w przypadku, gdy niniejsze podsumowanie wprowadza w b³¹d, jest niedok³adne lub sprzeczne z innymi

czêœciami Prospektu.

1.1 Podstawowe obszary i rodzaje dzia³alnoœci

Podstawowy obszar dzia³alnoœci Grupy Emitenta obejmuje generalne wykonawstwo w obszarze budownictwa mieszkaniowego,

handlowo-us³ugowego, przemys³owego oraz ogólnego. Intensywnie rozwijana jest równie¿ dzia³alnoœæ deweloperska

oraz produkcyjna realizowana poprzez spó³kê zale¿n¹ UNIHOUSE Sp. z o.o.

Na Datê Prospektu w sk³ad Grupy UNIBEP wchodz¹ UNIBEP S.A., UNIHOUSE Sp. z o.o., zarejestrowana na Ukrainie spó³ka

UNIBEP Lwów Sp. z o.o. z siedzib¹ we Lwowie oraz nabyta w dniu 12 lutego 2008 r. spó³ka STROJIMP Sp. z o.o. z siedzib¹

w Kaliningradzie.

W okresie objêtym historycznymi informacjami finansowymi oraz w okresie od 1 stycznia 2007 r. do Daty Prospektu dzia³alnoœæ

podstawowa Emitenta obejmowa³a œwiadczenie us³ug generalnego wykonawstwa robót budowlanych w obszarze

budownictwa mieszkaniowego, handlowo-us³ugowego, przemys³owego oraz ogólnego na rynku krajowym i zagranicznym.

W grudniu 2007 roku rozpoczêto przygotowania do wydzielenia dzia³alnoœci produkcyjnej z dzia³alnoœci deweloperskiej

prowadzonej w ramach spó³ki zale¿nej UNIHOUSE i ulokowania jednej z nich w odrêbnej, nowo utworzonej spó³ce. Wynikiem

tego bêdzie wiêksza przejrzystoœæ biznesowa Grupy Emitenta i wiêksza sprawnoœæ operacyjna poszczególnych linii

biznesowych.

Dzia³alnoœæ spó³ki zale¿nej UNIHOUSE Sp. z o.o. w okresie objêtym historycznymi informacjami finansowymi oraz w okresie

od 1 stycznia 2007 r. do Daty Prospektu obejmowa³a:

• dzia³alnoœæ dewelopersk¹ prowadzon¹ g³ównie na terenie aglomeracji warszawskiej;

• dzia³alnoœæ w zakresie produkcji prefabrykatów ceramicznych we w³asnej technologii CETE oraz budowy osiedli domów

jednorodzinnych w oparciu o ww. technologiê;

• dzia³alnoœæ produkcyjn¹ w zakresie elementów stolarskich, w tym g³ównie schodów drewnianych.

Spó³ka zale¿na Emitenta UNIBEP Lwów Sp. z o.o. powsta³a w roku 2006 w zwi¹zku z planowan¹ ekspansj¹ na rynku

ukraiñskim. Na Datê Prospektu spó³ka nie prowadzi dzia³alnoœci operacyjnej z powodów opisanych w punkcie 8.2.5 Prospektu

dotycz¹cym strategii rozwoju Grupy Emitenta.

Na Datê Prospektu spó³ka zale¿na Emitenta STROJIMP Sp. z o.o. nie prowadzi dzia³alnoœci.

Szczegó³owy opis istotnych zdarzeñ w rozwoju dzia³alnoœci gospodarczej Emitenta, w tym zmian w zakresie przedmiotu

prowadzonej dzia³alnoœci operacyjnej w okresie objêtym historycznymi informacjami finansowymi, znajduje siê w punkcie 8.1.5

niniejszego Prospektu.

Strategicznym kierunkiem rozwoju Grupy Emitenta jest budownictwo mieszkaniowe, gdzie Emitent operuje na rynku krajowym,

ze szczególnym uwzglêdnieniem rynku sto³ecznego oraz Polski pó³nocno-wschodniej, a tak¿e na rynkach zagranicznych, gdzie

kluczow¹ pozycjê zajmuje rynek rosyjski.

Samodzielna dzia³alnoœæ eksportowa w Grupie rozwijana jest od roku 2005, a najbardziej znacz¹cym projektem eksportowym

by³a budowa fabryki biopreparatów w Orle dla firmy Bioton Wostok (spó³ka zale¿na firmy Bioton S.A.). Intensywna praca

nad akwizycj¹ przynios³a wyraŸne efekty w roku 2007, kiedy to Emitent podpisa³ kontrakt na budowê kompleksu

apartamentowców w Soczi o wartoœci oko³o 110 mln EUR oraz przej¹³ realizacjê kontraktu kompleksu handlowo-us³ugowego

w Kaliningradzie o waroœci robót do wykonania w wysokoœci ponad 24 mln EUR. Oprócz podpisanych umów firma prowadzi

zaawansowane rozmowy w sprawie pozyskania kolejnych du¿ych kontraktów, czego wyrazem jest choæby podpisany list

intencyjny w sprawie budowy obiektu w Kazaniu o wartoœci przekraczaj¹cej 102 mln EUR.

Kontrakty zagraniczne realizowane na zlecenie zagranicznych inwestorów s¹ objête ubezpieczeniem w KUKE. Podobnie jak

w kraju firma wystêpuje w charakterze Generalnego Wykonawcy, wspó³pracuj¹c z polskimi oraz rosyjskimi podwykonawcami.
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1.2 Struktura asortymentowa przychodów ze sprzeda¿y

Poni¿sza tabela prezentuje wartoœæ sprzeda¿y us³ug budowlanych, wyrobów oraz us³ug pozosta³ych.

Tabela: Struktura asortymentowa przychodów ze sprzeda¿y Grupy Emitenta (tys. PLN)

I–III kw.

2007

I–III kw.

2006
2006 2005 2004

przychody z dzia³alnoœci budowlanej 260 226 131 397 199 646 184 977 108 885

udzia³ (%) 95% 97% 97% 98% 98%

przychody z dzia³alnoœci deweloperskiej 11 012 0 0 0 0

udzia³ (%) 4% 0% 0% 0% 0%

Pozosta³e przychody 3 606 4 025 5 728 4 383 2 145

udzia³ (%) 1% 3% 3% 2% 2%

korekta konsolidacyjna 0 0 -212 -64 0

Przychody ze sprzeda¿y ogó³em 274 844 135 423 205 163 189 296 111 030

�ród³o: Emitent

G³ównym Ÿród³em przychodów Grupy Emitenta w analizowanym okresie by³a sprzeda¿ us³ug budowlanych. Poczynaj¹c

od 2007 roku, coraz istotniejsz¹ pozycjê w strukturze przychodów Grupy Emitenta bêd¹ zajmowa³y przychody z dzia³alnoœci

deweloperskiej.

1.3 Podsumowanie danych finansowych i operacyjnych

Zbadane przez Bieg³ego Rewidenta i prezentowane w Prospekcie skonsolidowane sprawozdania finansowe Grupy Emitenta

za lata 2004, 2005, 2006, jak równie¿ niezbadane i niepodlegaj¹ce przegl¹dowi sprawozdanie finansowe Grupy Emitenta

za okres od 1 stycznia do 30 czerwca 2006 roku oraz niezbadane i niepodlegaj¹ce przegl¹dowi sprawozdania za okres

od 1 stycznia do 30 wrzeœnia 2007 zosta³y sporz¹dzone zgodnie z rozporz¹dzeniem WE nr 1606/2002 Parlamentu

Europejskiego z dnia 19 lipca 2002 r. w sprawie stosowania miêdzynarodowych standardów rachunkowoœci.

Tabela: Wybrane historyczne dane finansowe Grupy Emitenta (tys. PLN)

I–III kw.

2007

I–III kw.

2006
2006 2005 2004

Przychody netto ze sprzeda¿y produktów, us³ug, towarów i materia³ów 274 844 135 423 205 163 189 296 111 030

Przychody netto ze sprzeda¿y produktów i us³ug 273 356 135 419 205 158 189 265 110 887

Przychody netto ze sprzeda¿y towarów i materia³ów 1 488 4 5 31 143

Zysk ze sprzeda¿y 17 644 6 726 11 035 6 849 5 110

EBITDA 11 478 2 073 4 190 1 057 546

EBIT 10 761 1 696 3 506 539 118

Zysk/Strata brutto 10 784 1 295 2 687 94 -50

Zysk/Strata netto 8 388 744 2 144 -144 -473

Przep³ywy pieniê¿ne netto z dzia³alnoœci operacyjnej 11 863 3 487 2 850 1 447 1 239

Przep³ywy pieniê¿ne netto z dzia³alnoœci inwestycyjnej -1 887 -1 439 -1 632 -911 -1 108

Wp³ywy 16 0 0 36 109

Wydatki -1 903 -1 440 -1 632 -946 -1 217

Przep³ywy pieniê¿ne netto z dzia³alnoœci finansowej 5 610 1 079 -2 699 91 3 384

Wp³ywy 9 773 2 421 3 438 912 4 993

Wydatki -4 163 -1 342 -6 137 -821 -1 608

Aktywa razem 142 120 b.d.*** 68 545 62 210 40 365

Aktywa trwa³e 23 506 b.d. 17 609 14 990 9 104

Aktywa obrotowe, w tym: 118 614 b.d. 50 936 47 220 31 261

Zapasy 20 709 b.d. 7 665 536 2 515

Nale¿noœci krótkoterminowe* 77 716 b.d. 38 636 41 410 24 874

Œrodki pieniê¿ne i ich ekwiwalenty 19 745 b.d. 3 073 4 426 3 621

Zobowi¹zania d³ugo- i krótkoterminowe, w tym: 128 870 b.d. 63 246 58 674 36 584

Rezerwy d³ugo- i krótkoterminowe i rozliczenia miêdzyokresowe bierne 13 006 b.d. 4 667 4 102 3 936
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I–III kw.

2007

I–III kw.

2006
2006 2005 2004

Zobowi¹zania d³ugoterminowe**, w tym: 12 924 b.d. 9 947 6 983 4 114

Kredyty, po¿yczki i inne zobowi¹zania finansowe d³ugoterminowe 5 221 b.d. 3 858 908 558

Zobowi¹zania krótkoterminowe**, w tym: 102 940 b.d. 48 632 47 589 28 534

Kredyty po¿yczki i inne zobowi¹zania finansowe krótkoterminowe 7 902 b.d. 1 482 5 377 4 692

Kapita³ w³asny 13 250 b.d. 5 299 3 536 3 781

Kapita³ podstawowy 2 723 b.d. 2 720 2 720 2 720

Liczba akcji (szt.) 39 632 39 632 39 632 39 632 39 632

Zysk/Strata na jedn¹ akcjê zwyk³¹ (PLN) 211,65 18,77 54,10 -3,63 -11,93

Zadeklarowana lub wyp³acona dywidenda na 1 akcjê w PLN – – 10,09 8,83 0,00

* Zawiera nale¿noœci z tytu³u dostaw i us³ug oraz pozosta³e nale¿noœci, kaucje z tytu³u umów o budowê, kwoty nale¿ne od odbiorców z tytu³u

umów o budowê, nale¿noœci z tytu³u bie¿¹cego podatku dochodowego.

** Z wy³¹czeniem rezerw i rozliczeñ miêdzyokresowych biernych.

*** Zgodnie z MSR 34 œródroczna sprawozdawczoœæ finansowa obejmuje bilans na koniec okresu œródrocznego i bilans porównawczy

na koniec bezpoœrednio poprzedzaj¹cego go roku obrotowego.

�ród³o: Emitent

Tabela: WskaŸniki rentownoœci Grupy Emitenta

I–III kw.

2007

I–III kw.

2006
2006 2005 2004

Przychody ze sprzeda¿y (tys. z³) 274 844 135 423 205 163 189 296 111 030

Rentownoœæ sprzeda¿y brutto 6,42% 4,97% 5,38% 3,62% 4,60%

Rentownoœæ EBITDA 4,18% 1,53% 2,04% 0,56% 0,49%

Rentownoœæ EBIT 3,92% 1,25% 1,71% 0,28% 0,11%

Rentownoœæ brutto 3,92% 0,96% 1,31% 0,05% -0,05%

Rentownoœæ netto 3,05% 0,55% 1,04% -0,08% -0,43%

Rentownoœæ aktywów (ROA) 7,96% b.d. 3,28% -0,28% -1,63%

Rentownoœæ kapita³ów w³asnych (ROE) 90,4% b.d. 48,52% -3,95% -11,08%

�ród³o: Emitent

Zasady wyliczania wskaŸników:

• rentownoœæ sprzeda¿y brutto= zysk brutto na sprzeda¿y okresu/przychody ze sprzeda¿y okresu

• rentownoœæ EBITDA = EBITDA okresu/przychody ze sprzeda¿y okresu

• rentownoœæ EBIT = EBIT okresu/przychody ze sprzeda¿y okresu

• rentownoœæ brutto = zysk brutto okresu/przychody ze sprzeda¿y okresu

• rentownoœæ netto = zysk netto okresu/przychody ze sprzeda¿y okresu

• rentownoœæ aktywów = zysk netto okresu/œredni stan aktywów w okresie

• rentownoœæ kapita³ów w³asnych = zysk netto/œredni stan kapita³ów w³asnych w okresie

Tabela: WskaŸniki zad³u¿enia Grupy Emitenta

30.09.2007 2006 2005 2004

WskaŸnik ogólnego zad³u¿enia 0,91 0,92 0,94 0,91

WskaŸnik zad³u¿enia kapita³ów w³asnych 9,73 11,94 16,59 9,68

WskaŸnik pokrycia aktywów trwa³ych kapita³ami sta³ymi 1,15 0,95 0,79 0,98

WskaŸnik zad³u¿enia krótkoterminowego 0,81 0,76 0,81 0,78

WskaŸnik zad³u¿enia d³ugoterminowego 0,10 0,17 0,13 0,13

WskaŸnik pokrycia zobowi¹zañ z tytu³u odsetek 12,18 2,89 0,47 0,22

�ród³o: Emitent

Zasady wyliczania wskaŸników:

• wskaŸnik ogólnego zad³u¿enia = (zobowi¹zania d³ugo- i krótkoterminowe)/pasywa ogó³em

• wskaŸnik zad³u¿enia kapita³ów w³asnych = (zobowi¹zania d³ugo- i krótkoterminowe)/kapita³y w³asne

• wskaŸnik pokrycia aktywów trwa³ych kapita³ami sta³ymi = (kapita³y w³asne + zobowi¹zania d³ugoterminowe)/aktywa trwa³e

• wskaŸnik zad³u¿enia krótkoterminowego = zobowi¹zania krótkoterminowe/pasywa ogó³em

• wskaŸnik zad³u¿enia d³ugoterminowego = zobowi¹zania d³ugoterminowe/pasywa ogó³em

• wskaŸnik pokrycia zobowi¹zañ z tytu³u odsetek = EBIT/odsetki
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1.4 Strategia rozwoju

Za³o¿enia obecnej strategii rozwoju Grupy UNIBEP w poszczególnych segmentach

Strategicznym celem rozwoju Grupy UNIBEP jest systematyczny wzrost jej wartoœci poprzez:

– dalsze umocnienie pozycji w segmencie budownictwa mieszkaniowego, ogólnego oraz handlowo-us³ugowego na rynku

krajowym oraz wzrost pozycji na rynkach zagranicznych, przede wszystkim na rynku rosyjskim,

– intensywny rozwój dzia³alnoœci deweloperskiej w obszarze budownictwa jednorodzinnego w oparciu o w³asn¹ technologiê

produkcji domów CETE,

– rozwój nowych produktów, w tym domów o lekkiej konstrukcji.

Czynnikami budowania wartoœci Grupy Emitenta bêd¹ przede wszystkim wzrost efektywnoœci realizowanych kontraktów

budowlanych, rozwój projektów deweloperskich oraz efektywne wykorzystanie potencja³u tworz¹cych j¹ spó³ek.

Strategia Grupy UNIBEP zak³ada intensywny rozwój organiczny w ramach obecnych segmentów rynku budowlanego. Grupa

nie wyklucza przejêæ innych podmiotów z bran¿y, je¿eli bêdzie to ekonomicznie i rynkowo uzasadnione.

G³ówne strategiczne czynniki rozwoju Grupy Emitenta obejmuj¹:

– kontynuacjê wzrostu pozycji Emitenta w segmencie budownictwa mieszkaniowego, ogólnego oraz handlowo-us³ugowego

poprzez wzmocnienie obecnych oraz uzyskanie nowych przewag konkurencyjnych,

– wzrost mar¿y poprzez realizacjê projektów deweloperskich,

– dalsz¹ poprawê jakoœci us³ug,

– rozwój segmentu budownictwa jednorodzinnego w oparciu o w³asn¹ innowacyjn¹ technologiê produkcji domów CETE

oraz opracowanie nowych produktów na nowe rynki,

– rozwój dzia³alnoœci eksportowej na rynkach zagranicznych, g³ównie wschodnich.

Kontynuacja wzrostu pozycji Grupy UNIBEP w segmencie budownictwa mieszkaniowego, ogólnego oraz handlowo-us³ugowego

poprzez wzmocnienie obecnych oraz uzyskanie nowych przewag konkurencyjnych

Grupa notuje dynamiczny wzrost przychodów ze sprzeda¿y w segmencie budownictwa mieszkaniowego, ogólnego

oraz handlowo-us³ugowego (w roku 2003 najwiêkszy realizowany przez Grupê kontrakt wynosi³ niewiele ponad 15 mln PLN,

w 2005 roku by³o to ju¿ blisko 50 mln PLN, natomiast w roku 2007 UNIBEP podpisa³ kontrakt krajowy o wartoœci przekraczaj¹cej

173 mln PLN oraz kontrakt zagraniczny na kwotê prawie 110 mln EUR, a wiêkszoœæ z realizowanych obecnie umów przekracza

wartoœæ 50 mln PLN). We wszystkich realizowanych kontraktach Spó³ka wystêpuje samodzielnie jako generalny wykonawca.

Dziêki zrealizowanym projektom Grupa UNIBEP sta³a siê podmiotem rozpoznawalnym na rynku budowlanym, zarówno przez

inwestorów, jak te¿ podwykonawców jako sprawny, rzetelny i wiarygodny partner.

Nabyte umiejêtnoœci i kompetencje pozwalaj¹ Grupie na realizacjê coraz wiêkszych i bardziej skomplikowanych kontraktów.

Jednoczeœnie wiedza i doœwiadczenie pracowników Grupy UNIBEP pozwalaj¹ inwestorom (klientom) na optymalizacjê

rozwi¹zañ projektowych i technicznych, co jest wartoœci¹ dodan¹ oferowan¹ przez Grupê w ramach wspó³pracy z inwestorami.

Grupa UNIBEP, w ramach realizowanej strategii, zamierza inwestowaæ w dalszy rozwój dzia³alnoœci podstawowej, tj. generalnego

wykonawstwa robót budowlanych, poprzez wzmocnienie obecnych oraz tworzenie nowych przewag konkurencyjnych,

m.in. w zakresie:

• terminowoœci realizacji wykonywanych robót i prac budowlanych,

• jakoœci obs³ugi serwisowej wykonanych obiektów,

• relacji z partnerami (inwestorami, dostawcami i podwykonawcami),

• kontroli i optymalizacji kosztów prowadzonej dzia³alnoœci w tym segmencie,

• optymalizacji rozwi¹zañ technicznych przed i w czasie realizacji budowy.

Wzrost mar¿y poprzez realizacjê projektów deweloperskich

W 2005 roku Grupa UNIBEP powo³a³a struktury pod rozwój dzia³alnoœci deweloperskiej, w ramach której pierwsze projekty

zosta³y uruchomione w 2006 roku. Grupa w dzia³alnoœci deweloperskiej od pocz¹tku skoncentrowa³a siê na rynku aglomeracji

warszawskiej oraz przyleg³ych gmin. W 2007 roku Grupa zrealizowa³a przychody z pierwszych projektów deweloperskich,

rozpoczê³a realizacjê nowych projektów oraz wykona³a dzia³ania przygotowawcze do realizacji kolejnych inwestycji (w tym m.in.

zakup gruntów, rozpoznanie rynku nieruchomoœci pod k¹tem kolejnych transakcji). Dominuj¹cym segmentem dzia³alnoœci

deweloperskiej Grupy UNIBEP jest budownictwo jednorodzinne, w ramach którego Grupa buduje œredniej wielkoœci osiedla
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mieszkaniowe (zespo³y domów wolnostoj¹cych lub w zabudowie szeregowej), wykorzystuj¹c samodzielnie opracowan¹

technologiê CETE.

Cech¹ wyró¿niaj¹c¹ dzia³alnoœæ dewelopersk¹ Grupy Emitenta spoœród projektów wielu deweloperów dzia³aj¹cych na rynku

jest generowanie mar¿y w ramach Grupy Kapita³owej UNIBEP na ka¿dym z etapów realizowanego projektu, obejmuj¹cej mar¿ê

dewelopersk¹ (UNIHOUSE), mar¿ê generalnego wykonawcy (UNIBEP) oraz mar¿ê dostawcy pó³produktów: prefabrykatów

i elementów stolarskich (UNIHOUSE). Ponadto wiêkszoœæ czynników decyduj¹cych o jakoœci realizowanych projektów

deweloperskich (czas realizacji, obs³uga klientów, produkcja g³ównych elementów konstrukcji, monta¿) jest kontrolowana

w ramach struktur Grupy UNIBEP.

W kolejnych latach Grupa UNIBEP zak³ada dalszy rozwój dzia³alnoœci w segmencie budownictwa jednorodzinnego, czego

efektem bêdzie zwiêkszenie wp³ywu mar¿y uzyskiwanej z tytu³u realizowanych projektów na wzrost rentownoœci netto

uzyskiwanej przez Grupê ogó³em.

Ponadto Grupa UNIBEP nie wyklucza realizacji projektów deweloperskich poza obszarem budownictwa jednorodzinnego oraz

rozpoczêcia dzia³alnoœci na innych rynkach, np. wschodniej czêœci Polski, a tak¿e na rynkach zagranicznych.

Dalsza poprawa jakoœci us³ug

W prowadzonej dzia³alnoœci Grupa UNIBEP k³adzie nacisk na systematyczny wzrost jakoœci œwiadczonych us³ug, który zostanie

osi¹gniêty m.in. dziêki wdro¿onemu systemowi informatycznemu ERP, inwestycjom w rozwój kwalifikacji pracowników oraz

promowaniu rozwi¹zañ innowacyjnych.

Systemy wspomagaj¹ce zarz¹dzanie

W 2006 roku Grupa Emitenta wdro¿y³a zintegrowany system informatyczny ERP w spó³ce UNIBEP S.A., dziêki czemu uzyska³a

znaczn¹ poprawê jakoœci informacji zarz¹dczej (system umo¿liwia m.in. znacznie skuteczniejsze monitorowanie wyników

na poszczególnych budowach, co wp³ywa na ograniczenie ryzyka dzia³alnoœci podstawowej).

W 2007 roku wdro¿ono system ERP w podmiocie zale¿nym Grupy (UNIHOUSE), co pozwoli m.in. na dok³adne rozliczanie

produkcji oraz zarz¹dzanie relacjami z klientami w ramach prowadzonej dzia³alnoœci deweloperskiej (modu³ CRM).

Kwalifikacje pracowników Grupy i organizacja pracy

Wa¿nym elementem strategii Grupy UNIBEP jest polityka kadrowa. W celu pozyskania kadry ni¿szego i wy¿szego szczebla

Grupa wspó³pracuje ze szko³ami oraz uczelniami wy¿szymi, g³ównie z regionu podlaskiego. W listopadzie 2007 roku Grupa

UNIBEP wspólnie z lokaln¹ uczelni¹ (Wy¿sza Szko³a Wspó³pracy Miêdzynarodowej i Regionalnej im. Zygmunta Glogera

w Bielsku Podlaskim) uruchomi³a Szko³ê Mistrzów, której absolwenci maj¹ stanowiæ w przysz³oœci zaplecze kadrowe pionu

produkcyjnego Grupy w zakresie kadry majsterskiej.

Ponadto Grupa UNIBEP przy realizacji budów krajowych i zagranicznych od wielu lat wspó³pracuje z firmami ze Wschodu.

W ramach realizowanej strategii Grupa podejmuje i bêdzie podejmowa³a dzia³ania zmierzaj¹ce do zatrudnienia wiêkszej liczby

obcokrajowców, co przy dynamicznym rozwoju Grupy ograniczy wystêpuj¹ce na rynku trudnoœci w pozyskaniu kadry

o odpowiednich kwalifikacjach. Dodatkowo Grupa UNIBEP animuje rozwój w³asnej kadry zatrudnionej zarówno w pionach

operacyjnych, jak i administracyjnych za pomoc¹ szkoleñ, konferencji i studiów podyplomowych.

Innowacyjnoœæ

Istotnym elementem strategii jest równie¿ promowanie i wprowadzanie rozwi¹zañ innowacyjnych nie tylko w obszarze produkcji

czy us³ug budowlanych, ale równie¿ w sferze dzia³alnoœci pomocniczej (zaopatrzenie, serwis gwarancyjny itd.).

W celu koordynacji dzia³añ innowacyjnych w roku 2007 w strukturach organizacyjnych Grupy utworzono pion rozwoju, którego

jednym z pierwszych dzia³añ by³o przygotowanie (wspólnie z firm¹ doradcz¹) i uruchomienie (w styczniu 2008 roku)

6-miesiêcznego programu rozwoju kompetencji kadry Grupy UNIBEP pod nazw¹ „Akademia Sukcesu”. Celem tego programu

jest przygotowanie kluczowej kadry (ok. 25 osób) do zarz¹dzania szybko rosn¹c¹ organizacj¹, wzrost umiejêtnoœci

kszta³towania atmosfery i œrodowiska pracy oraz zainspirowanie pracowników do poszukiwania innowacyjnych dzia³añ

i rozwi¹zañ, co w dalszej konsekwencji ma doprowadziæ do wzrostu efektywnoœci Grupy UNIBEP w przysz³oœci.

Rozwój segmentu budownictwa jednorodzinnego w oparciu o w³asn¹ technologiê produkcji domów CETE oraz opracowanie

nowych produktów na nowe rynki

Prace nad opracowaniem w³asnej technologii produkcji (CETE) trwa³y od drugiej po³owy 2004 roku, tj. od momentu powstania

spó³ki UNIHOUSE. G³ówn¹ zalet¹ technologii CETE jest jej tradycyjny ceramiczny charakter oraz znaczne skrócenie czasu

budowy domu poprzez produkcjê gotowych prefabrykatów w hali produkcyjnej. Elementy murowane przygotowywane

s¹ w halach produkcyjnych Grupy, a elementy konstrukcji dachowej oraz inne elementy drewniane s¹ przygotowywane

w nale¿¹cym do Grupy UNIBEP zak³adzie stolarskim. Odpowiednio przygotowane prefabrykaty transportuje siê na plac
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budowy, gdzie s¹ montowane. W latach 2005–2006 Spó³ka realizowa³a projekty w oparciu o technologiê CETE dla firm

zewnêtrznych oraz osób fizycznych, co pozwoli³o na dopracowanie elementów technicznych oraz optymalizacjê rozwi¹zañ

projektowych.

W grudniu 2007 Grupa uruchomi³a now¹, unikaln¹ na rynku krajowym liniê produkcyjn¹, która pozwoli na osi¹gniêcie du¿ej

wydajnoœci produkcji oraz wysokiej jakoœci prefabrykacji elementów murowanych. Masowa, zautomatyzowana produkcja

wp³ynie na obni¿enie jednostkowego kosztu budowy, co pozwoli na zaoferowanie klientom atrakcyjnej ceny.

Strategia rozwoju Grupy UNIBEP zak³ada dalszy rozwój segmentu budownictwa jednorodzinnego realizowanego w oparciu

o w³asn¹ technologiê produkcji domów CETE.

Dzia³alnoœæ produkcyjna bêdzie s³u¿y³a g³ównie potrzebom wewnêtrznym Grupy, jednak¿e Grupa UNIBEP zamierza równie¿

kontynuowaæ produkcjê elementów stolarskich domów jednorodzinnych dla odbiorców zewnêtrznych (w tym równie¿ klientów

kupuj¹cych domy), co pozwala na przygotowanie lepszej, kompleksowej oferty dla nabywców domów oraz poprawê

realizowanej mar¿y.

Oprócz udoskonalania technologii CETE, Grupa rozpoczê³a prace rozwojowe w zakresie alternatywnych lekkich technologii

produkcji budynków szkieletowych. Nowy produkt pozwoli Grupie UNIBEP na rozpoczêcie dzia³alnoœci w segmencie

budownictwa jednorodzinnego na rynkach zagranicznych. W zwi¹zku z powy¿szym projektem rozwa¿ana jest budowa zak³adu

produkcyjnego w specjalnej strefie ekonomicznej oraz nawi¹zanie wspó³pracy z kontrahentami zagranicznymi.

W grudniu 2007 roku rozpoczêto przygotowania do wydzielenia dzia³alnoœci produkcyjnej z dzia³alnoœci deweloperskiej

prowadzonej w ramach spó³ki zale¿nej UNIHOUSE i ulokowania jednej z nich w odrêbnej, nowo utworzonej spó³ce. Wynikiem

tego bêdzie wiêksza przejrzystoœæ biznesowa Grupy Emitenta i wiêksza sprawnoœæ operacyjna poszczególnych linii

biznesowych.

Rozwój dzia³alnoœci eksportowej na rynkach zagranicznych

Dzia³alnoœæ eksportowa prowadzona przez Grupê UNIBEP od pocz¹tku lat 90., obejmuje dzia³alnoœæ na rynkach wschodnich

(Rosja, Ukraina), na których Grupa wystêpowa³a g³ównie w charakterze podwykonawcy w realizowanych projektach

budowlanych.

W roku 2004 Emitent otworzy³ przedstawicielstwo w Moskwie oraz uzyska³ licencjê na roboty budowlane i rozpocz¹³ samodzieln¹

dzia³alnoœæ na terenie Rosji.

W roku 2006 na Ukrainie zosta³a zarejestrowana spó³ka UNIBEP Lwów z siedzib¹ we Lwowie, w której 100% udzia³ów nale¿y

do UNIBEP S.A. Obecnie spó³ka nie prowadzi dzia³alnoœci operacyjnej ze wzglêdu na intensywny rozwój bran¿y budowlanej

w kraju oraz realizacjê przez Grupê du¿ych projektów budowlanych w Rosji.

Kierunek wschodni w dzia³alnoœci Grupy UNIBEP jest zwi¹zany z du¿ym potencja³em rozwoju rynku budowlanego w Rosji

i na Ukrainie oraz posiadan¹ przez Grupê wieloletni¹ znajomoœci¹ specyfiki i realiów panuj¹cych na rynkach wschodnich.

Nale¿y podkreœliæ, ¿e Grupa Emitenta na tych rynkach zawiera kontrakty z wiarygodnymi kontrahentami, a wiêkszoœæ umów jest

objêta ubezpieczeniem w KUKE, co znacznie redukuje ryzyko wspó³pracy.

Ponadto rozwój na rynkach zagranicznych jest równie¿ wa¿nym elementem dywersyfikacji ryzyka dzia³alnoœci Grupy.

Wzmacniaj¹c swoj¹ pozycjê (tj. osi¹gaj¹c znacz¹ce i stabilne dochody) na rynkach zagranicznych, Grupa UNIBEP zmniejsza

(i zamierza zmniejszaæ w przysz³oœci) ryzyko wynikaj¹ce z wp³ywu ewentualnej przysz³ej dekoniunktury na rynku budowlanym

w kraju na wyniki finansowe Grupy oraz jej kondycjê finansow¹ (w tym mo¿liwoœci inwestycyjne).

W ujêciu geograficznym g³ównym kierunkiem dzia³añ Grupy UNIBEP w najbli¿szych latach bêdzie rynek rosyjski, dodatkowo

Grupa nie wyklucza zwiêkszenia swego zaanga¿owania na Ukrainie oraz w innych krajach by³ego ZSRR uznawanych

za perspektywiczne (np. Kazachstan).

Obecnie Grupa UNIBEP w dzia³alnoœci eksportowej realizuje projekty w obszarze budownictwa mieszkaniowego, przemys³owego,

handlowo-us³ugowego oraz ogólnego. Prowadzone jest badanie rynków eksportowych w obszarze budownictwa jednorodzinnego

oraz prowadzenia dzia³alnoœci deweloperskiej.

1.5 Czynniki ryzyka

Przed podjêciem decyzji o nabyciu akcji inwestorzy powinni mieæ na uwadze przedstawione poni¿ej czynniki ryzyka, niezale¿nie

od informacji zawartych w pozosta³ych czêœciach Prospektu. Opisane poni¿ej czynniki ryzyka nie s¹ jedynymi, które mog¹

dotyczyæ Grupy UNIBEP i prowadzonej przez ni¹ dzia³alnoœci.

W przysz³oœci mog¹ pojawiæ siê zarówno czynniki ryzyka trudne do przewidzenia w chwili obecnej, np. o charakterze losowym,

jak równie¿ czynniki ryzyka, które nie s¹ istotne w chwili obecnej, ale mog¹ okazaæ siê istotne w przysz³oœci. Nale¿y podkreœliæ,

¿e spe³nienie siê któregokolwiek z wymienionych poni¿ej czynników ryzyka mo¿e mieæ istotny negatywny wp³yw na prowadzon¹

przez Grupê Emitenta dzia³alnoœæ, sytuacjê finansow¹, a tak¿e wyniki z prowadzonej dzia³alnoœci oraz kszta³towanie siê
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rynkowego kursu akcji Emitenta. Poza ryzykami opisanymi poni¿ej inwestowanie w akcje wi¹¿e siê równie¿ z ryzykiem w³aœciwym

dla instrumentów rynku kapita³owego.

Przedstawiaj¹c czynniki ryzyka w poni¿szej kolejnoœci, Emitent nie kierowa³ siê prawdopodobnieñstwem ich zaistnienia

ani ocen¹ ich wa¿noœci.

Czynniki ryzyka zwi¹zane z otoczeniem rynkowym

– Ryzyko zwi¹zane z sytuacj¹ spo³eczno-ekonomiczn¹ w Polsce oraz na rynkach wschodnich,

– Ryzyko zwi¹zane z rynkiem, na którym dzia³a Grupa Emitenta,

– Ryzyko zwi¹zane z konkurencj¹,

– Ryzyko zwi¹zane z kszta³towaniem siê kursów walutowych,

– Ryzyko zmian stóp procentowych,

– Ryzyko wzrostu cen materia³ów budowlanych,

– Ryzyko zwi¹zane z sytuacj¹ polityczn¹ na rynku rosyjskim,

– Ryzyko zniesienia preferencyjnych kredytów eksportowych przez rz¹d Polski.

Czynniki ryzyka zwi¹zane z dzia³alnoœci¹ Grupy Emitenta

– Ryzyko zwi¹zane z procesem uzyskiwania decyzji administracyjnych, mo¿liwoœci¹ ich zaskar¿ania oraz brakiem

miejscowych planów zagospodarowania przestrzennego,

– Ryzyko zwi¹zane z solidarn¹ odpowiedzialnoœci¹ za zap³atê wynagrodzenia za roboty budowlane wykonane przez

podwykonawców,

– Ryzyko zwi¹zane z odpowiedzialnoœci¹ wynikaj¹c¹ z Prawa Ochrony Œrodowiska,

– Ryzyko zwi¹zane z odpowiedzialnoœci¹ z tytu³u rêkojmi za wady fizyczne wykonywanych robót,

– Ryzyko zwi¹zane z jakoœci¹ nabywanych gruntów,

– Ryzyko zwi¹zane z wadami prawnymi nieruchomoœci i ich nieuregulowanym stanem prawnym,

– Ryzyko zwi¹zane z brakiem stabilnoœci polskiego systemu prawnego i podatkowego,

– Ryzyko podatkowe zwi¹zane z transakcjami z podmiotami powi¹zanymi,

– Ryzyko zwi¹zane z mo¿liwoœci¹ naruszenia przepisów prawa pracy oraz roszczeniami pracowniczymi,

– Ryzyko zwi¹zane z mo¿liwoœci¹ realizacji zabezpieczeñ ustanawianych na podstawie umów o roboty budowlane

i generalnego wykonawstwa, obowi¹zku zap³aty kar umownych, a tak¿e sporów s¹dowych z tym zwi¹zanych,

– Ryzyko zwi¹zane z pozyskiwaniem nowych projektów na podstawie konkursów ofert,

– Ryzyko zwi¹zane z warunkami i procedurami rozstrzygania przetargów publicznych,

– Ryzyko zwi¹zane z nieefektywnoœci¹ systemu ksi¹g wieczystych,

– Ryzyko wynikaj¹ce z ustawy o gwarancjach zap³aty za roboty budowlane,

– Ryzyko zwi¹zane z istotnymi szkodami nieobjêtymi ubezpieczeniem b¹dŸ przekraczaj¹cymi wysokoœæ odszkodowania

z tytu³u ubezpieczenia,

– Ryzyko zwi¹zane z roszczeniami reprywatyzacyjnymi,

– Ryzyko zwi¹zane z systemem podatkowym obowi¹zuj¹cym w Federacji Rosyjskiej,

– Ryzyko zwi¹zane z mo¿liwoœci¹ wyw³aszczenia spó³ek z Grupy Kapita³owej z posiadanych nieruchomoœci na cele

publiczne,

– Ryzyko zwi¹zane z zabezpieczeniami ustanowionymi na maj¹tku Grupy Kapita³owej,

– Ryzyko zwi¹zane ze struktur¹ akcjonariatu,

– Ryzyko zwi¹zane z zatrudnianiem pracowników i utrzymaniem profesjonalnej kadry,

– Ryzyko awarii systemów informatycznych,

– Ryzyko zwi¹zane z sezonowoœci¹ sprzeda¿y,

– Ryzyko utraty podwykonawców,

– Ryzyko niedoszacowania cen kontraktów,

– Ryzyko wzrostu portfela przeterminowanych nale¿noœci,
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– Ryzyko niewywi¹zywania siê zleceniodawców z terminów p³atnoœci,

– Ryzyko zwi¹zane z procesem pozyskiwania nowych kontraktów,

– Ryzyko zwi¹zane z uzyskaniem w³aœciwego dla Grupy poziomu penetracji rynku nieruchomoœci,

– Ryzyko zwi¹zane z wprowadzaniem nowych technologii,

– Ryzyko zwi¹zane z uzale¿nieniem Grupy Emitenta od osób zajmuj¹cych kluczowe stanowiska,

– Ryzyko zwi¹zane z mo¿liwoœci¹ na³o¿enia kary administracyjnej,

– Ryzyko zwi¹zane z mo¿liwoœci¹ wytoczenia powództwa przeciwko Emitentowi.

Czynniki ryzyka zwi¹zane z inwestycj¹ w Akcje Oferowane

– Ryzyko zwi¹zane z mo¿liwoœci¹ odwo³ania lub odst¹pienia od Oferty Publicznej,

– Ryzyko zwi¹zane z niedojœciem emisji Akcji Serii B do skutku,

– Ryzyko zwi¹zane z powództwem o uchylenie uchwa³y o podwy¿szeniu kapita³u zak³adowego w drodze emisji Akcji Serii B,

– Ryzyko zwi¹zane z notowaniem PDA,

– Ryzyko zwi¹zane z niedopuszczeniem lub niewprowadzeniem Akcji Serii B i PDA do obrotu na rynku podstawowym GPW,

– Ryzyko zwi¹zane z wykluczeniem Akcji Serii A, Akcji Serii B i PDA z obrotu na rynku regulowanym,

– Ryzyko zwi¹zane z mo¿liwoœci¹ zawieszenia obrotu Akcjami Serii A, Akcjami Serii B oraz PDA na GPW,

– Ryzyko zwi¹zane z wahaniami kursu notowañ akcji Emitenta i PDA,

– Ryzyko opóŸnienia we wprowadzeniu lub odmowy wprowadzenia papierów wartoœciowych do obrotu gie³dowego,

– Ryzyko wynikaj¹ce z regulacji prawych przewiduj¹cych mo¿liwoœci zastosowania zakazu rozpoczêcia lub nakazu

wstrzymania Oferty Publicznej oraz zakazu rozpoczêcia lub nakazu wstrzymania dopuszczenia Akcji Emitenta do obrotu

na rynku regulowanym,

– Ryzyko niewykonywania lub nienale¿ytego wykonania obowi¹zków informacyjnych przez Emitenta i wynikaj¹ca z tego

mo¿liwoœæ na³o¿enia na Emitenta kar administracyjnych przez KNF,

– Ryzyko wynikaj¹ce ze stanowiska Zarz¹du Gie³dy w sprawie szczególnych warunków dopuszczania i wprowadzania

do obrotu gie³dowego niektórych instrumentów finansowych,

– Ryzyko zwi¹zane z inwestowaniem w Akcje Oferowane.

1.6 Oferta Publiczna i Akcje Oferowane

Emitent UNIBEP Spó³ka Akcyjna z siedzib¹ w Bielsku Podlaskim

Wprowadzaj¹cy Zofia Miko³uszko, Zofia Iwona Stajkowska, Beata Maria Skowroñska, Robert Andrzej Mica³,

Zina Mica³

Oferuj¹cy Dom Inwestycyjny BRE Banku Spó³ka Akcyjna z siedzib¹ w Warszawie, firma inwestycyjna

w rozumieniu przepisów Ustawy o Obrocie Instrumentami Finansowymi, podmiot

oferuj¹cy Akcje Oferowane

Akcje Oferowane Do 7.900.000 Akcji UNIBEP S.A. przeznaczonych do objêcia przez inwestorów na zasadach

przewidzianych w Prospekcie, w tym do 6.700.000 Akcji Serii B oraz 1.200.000 Akcji

Sprzedawanych

Struktura Oferty Publicznej Oferta Publiczna zostanie podzielona na Transzê Inwestorów Indywidualnych oraz

Transzê Inwestorów Instytucjonalnych. Intencj¹ Emitenta jest przydzielenie w Transzy

Inwestorów Instytucjonalnych oko³o 80% akcji bêd¹cych przedmiotem Oferty Publicznej.

Cena Emisyjna Cena Emisyjna Akcji Serii B w ramach Publicznej Subskrypcji

Cena Sprzeda¿y Cena Sprzeda¿y Akcji Sprzedawanych w ramach Oferty Sprzeda¿y

Harmonogram Oferty Publicznej Terminy Oferty Publicznej zosta³y wskazane w pkt 20.3.3. Prospektu

Prospekt Emisyjny UNIBEP S.A.
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Miejsce sk³adania zapisów Zapisy w Transzy Inwestorów Indywidualnych mog¹ byæ sk³adane w POK biur maklerskich

Oferuj¹cego wskazanych w za³¹czniku 26.3 do niniejszego Prospektu. Zapisy

w Transzy Inwestorów Instytucjonalnych mog¹ byæ sk³adane w siedzibie Oferuj¹cego,

ul. Wspólna 47/49, 00-684 Warszawa

Opcja stabilizacyjna Emitent ani Oferuj¹cy nie planuj¹ przeprowadzania dzia³añ stabilizacyjnych

Cele Emisji Szczegó³owy opis sposobu wykorzystania wp³ywów z emisji znajduje siê w pkt 3 Prospektu

Planowany Rynek Notowañ Akcje zostan¹ objête wnioskiem o wprowadzenie do obrotu na rynku podstawowym

prowadzonym przez GPW. Do momentu zarejestrowania podwy¿szenia kapita³u

zak³adowego Spó³ki w drodze emisji Akcji Serii B przedmiotem obrotu bêd¹ PDA Serii B.

Po zarejestrowaniu podwy¿szenia kapita³u zak³adowego PDA zostan¹ zamienione

na Akcje Serii B

P³atnoœæ za Akcje Oferowane Zapisy na Akcje Oferowane w Transzy Inwestorów Indywidualnych powinny byæ w pe³ni

op³acone najpóŸniej w momencie ich sk³adania. Zapisy na Akcje Oferowane w Transzy

Inwestorów Instytucjonalnych musz¹ zostaæ op³acone najpóŸniej w ostatnim dniu

sk³adania zapisów. Wp³ata na Akcje Oferowane stanowi iloczyn liczby subskrybowanych

Akcji Oferowanych oraz ich Ceny Emisyjnej lub Ceny Sprzeda¿y. Wp³ata na Akcje

Oferowane mo¿e byæ dokonana wy³¹cznie w polskich z³otych

Przydzia³ Akcji Oferowanych W Transzy Inwestorów Indywidualnych Akcje Oferowane zostan¹ przydzielone na zasadach

proporcjonalnej redukcji inwestorom, którzy prawid³owo z³o¿yli zapis i go op³acili. Przydzia³

nast¹pi na sesji GPW, której termin wskazany zosta³ w pkt 20.3.3 Prospektu. Podstawê

przydzia³u Akcji Oferowanych w Transzy Inwestorów Instytucjonalnych stanowi prawid³owo

z³o¿ony i w pe³ni op³acony – zgodnie z zasadami opisanymi w niniejszym Prospekcie – zapis

na Akcje Oferowane. W pierwszej kolejnoœci przydzia³ dokonany zostanie na rzecz

inwestorów, którzy uczestniczyli w procesie budowy Ksiêgi Popytu oraz na podstawie

otrzymanych Zaproszeñ prawid³owo z³o¿yli i op³acili zapisy na Akcje Oferowane.

W odniesieniu do tych inwestorów Akcje Oferowane zostan¹ przydzielone zgodnie

ze z³o¿onymi zapisami. Pozosta³ym Inwestorom Instytucjonalnym, którzy z³o¿yli i op³acili

zapis na Akcje Oferowane, akcje zostan¹ przydzielone wed³ug uznania Emitenta

i Wprowadzaj¹cych w porozumieniu z Oferuj¹cym
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2. CZYNNIKI RYZYKA

Przed podjêciem decyzji o nabyciu akcji inwestorzy powinni mieæ na uwadze przedstawione poni¿ej czynniki ryzyka, niezale¿nie

od informacji zawartych w pozosta³ych czêœciach Prospektu. Opisane poni¿ej czynniki ryzyka nie s¹ jedynymi, które mog¹

dotyczyæ Grupy UNIBEP i prowadzonej przez ni¹ dzia³alnoœci.

W przysz³oœci mog¹ pojawiæ siê zarówno czynniki ryzyka trudne do przewidzenia w chwili obecnej, np. o charakterze losowym,

jak równie¿ czynniki ryzyka, które nie s¹ istotne w chwili obecnej, ale mog¹ okazaæ siê istotne w przysz³oœci. Nale¿y podkreœliæ,

¿e spe³nienie siê któregokolwiek z wymienionych poni¿ej czynników ryzyka mo¿e mieæ istotny negatywny wp³yw

na prowadzon¹ przez Grupê Emitenta dzia³alnoœæ, sytuacjê finansow¹, a tak¿e wyniki z prowadzonej dzia³alnoœci

oraz kszta³towanie siê rynkowego kursu akcji Emitenta. Poza ryzykami opisanymi poni¿ej inwestowanie w akcje wi¹¿e siê

równie¿ z ryzykiem w³aœciwym dla instrumentów rynku kapita³owego.

Przedstawiaj¹c czynniki ryzyka w poni¿szej kolejnoœci, Emitent nie kierowa³ siê prawdopodobnieñstwem ich zaistnienia

ani ocen¹ ich wa¿noœci.

2.1 Czynniki ryzyka zwi¹zane z otoczeniem rynkowym

2.1.1 Ryzyko zwi¹zane z sytuacj¹ spo³eczno-ekonomiczn¹ w Polsce oraz na rynkach wschodnich

Wiêkszoœæ przychodów Grupy UNIBEP pochodzi z dzia³alnoœci na rynku krajowym i z tego powodu jej wyniki finansowe

uzale¿nione s¹ od czynników zwi¹zanych z sytuacj¹ makroekonomiczn¹ Polski, a w szczególnoœci od: stopy wzrostu PKB,

wzrostu poziomu inwestycji, stopy inflacji, deficytu bud¿etowego i bezrobocia. Ewentualne negatywne zmiany w sytuacji

makroekonomicznej mog¹ generowaæ ryzyko dla prowadzonej przez Grupê Emitenta dzia³alnoœci gospodarczej.

Z uwagi na fakt, i¿ Grupa Emitenta prowadzi swoj¹ dzia³alnoœæ na rynku rosyjskim oraz w mniejszym zakresie na rynku

ukraiñskim, sytuacja spo³eczno-ekonomiczna na tych rynkach ma równie¿ istotny wp³yw na jej dzia³alnoœæ.

2.1.2 Ryzyko zwi¹zane z rynkiem, na którym dzia³a Grupa Emitenta

Bran¿a budowlana, w której dzia³a Grupa UNIBEP, jest silnie uzale¿niona od koniunktury gospodarczej w Polsce. Czynniki

takie jak: tempo wzrostu gospodarki, nak³ady inwestycyjne oraz poziom stóp procentowych maj¹ znacz¹cy wp³yw na poziom

inwestycji w sektorze budownictwa, co przek³ada siê na sytuacjê finansow¹ Grupy Emitenta. Ni¿sze tempo wzrostu

gospodarczego, ni¿sze nak³ady inwestycyjne, wy¿szy poziom podatków oraz wy¿sze stopy procentowe mog¹ negatywnie

wp³yn¹æ na poziom inwestycji w budownictwie, a tym samym na dzia³alnoœæ, wyniki, sytuacjê finansow¹ i perspektywy rozwoju

Grupy UNIBEP.

Podobnie jak w Polsce, bran¿a budownictwa w Europie Wschodniej w znacz¹cy sposób zwi¹zana jest z sytuacj¹ ekonomiczn¹

gospodarki danego regionu. Ewentualne negatywne zmiany w zakresie wzrostu gospodarczego, stóp procentowych

oraz polityki fiskalnej w zakresie budownictwa mog¹ znacz¹co ograniczyæ inwestycje w budownictwie w tych regionach, a tym

samym mog¹ ograniczyæ potencjalne mo¿liwoœci rozwoju dzia³alnoœci Grupy Emitenta na tych rynkach.

2.1.3 Ryzyko zwi¹zane z konkurencj¹

Obecnie w Polsce dzia³aj¹ niemal wszystkie znacz¹ce europejskie firmy budowlane, co wp³ynê³o na zaostrzenie konkurencji.

Zwa¿ywszy na fakt, i¿ bran¿a budowlana charakteryzuje siê daleko id¹cym ujednoliceniem stosowanych us³ug i technologii,

istotne znaczenie w wyborze oferty odgrywa cena, co nierzadko skutkuje spadkiem realizowanych mar¿. Dalsza konsolidacja

i koncentracja kapita³owa firm konkurencyjnych w sektorze mo¿e spowodowaæ spadek mar¿, w efekcie czego wyniki, sytuacja

finansowa lub perspektywy rozwoju Grupy UNIBEP mog¹ ulec pogorszeniu.

Zaznaczyæ jednak nale¿y, ¿e w chwili obecnej bran¿a budowlana odrabia straty po kilkuletnim kryzysie. Widoczne jest

odchodzenie od oferowania us³ug za „wszelk¹ cenê”, a coraz wiêcej firm konkuruje nie tylko cen¹, ale równie¿ jakoœci¹,

mo¿liwoœci¹ prefinansowania projektów, terminami realizacji. Mo¿na oczekiwaæ, ¿e firmy posiadaj¹ce du¿y kapita³ obrotowy,

zdolnoœæ kredytow¹ oraz zatrudniaj¹ce wyspecjalizowan¹ kadrê bêd¹ mog³y realizowaæ projekty z zadowalaj¹cymi mar¿ami.

W ocenie Emitenta Grupa UNIBEP posiada dwie kluczowe przewagi konkurencyjne: przewagê kosztow¹ w zakresie realizacji

projektów, która objawia siê szczególnie w budownictwie wielorodzinnym, oraz przewagê czasow¹-kosztow¹ w realizacji

budownictwa jednorodzinnego w postaci innowacyjnej na rynku polskim technologii CETE. Technologia ta pozwala na

realizacjê projektów budowlanych w bardzo krótkim czasie (kilka miesiêcy). Tym samym wystêpuje mniejsze ni¿ w przypadku

konkurencji uzale¿nienie realizacji projektów od warunków atmosferycznych, wynikaj¹ce z przygotowania znacznej czêœci robót

w halach produkcyjnych. Dziêki wykorzystywanej technologii Grupa Emitenta jest w stanie zaoferowaæ inwestorom

konkurencyjne ceny.
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2.1.4 Ryzyko zwi¹zane z kszta³towaniem siê kursów walutowych

Zarówno czêœæ przychodów ze sprzeda¿y Grupy Emitenta, jak i wybrane umowy z podwykonawcami oraz dostawcami

materia³ów i urz¹dzeñ wyra¿ane s¹ w walutach obcych, g³ównie w EUR, RBL i USD. W powi¹zaniu z charakterystycznymi

dla bran¿y budowlanej stosunkowo d³ugimi okresami pomiêdzy zawarciem kontraktu a dokonaniem p³atnoœci z tytu³u

jego realizacji prowadzi to do powstania ryzyka walutowego zwi¹zanego z dzia³alnoœci¹ Grupy UNIBEP.

Grupa Emitenta zabezpiecza siê przed ryzykiem walutowym poprzez zawieranie umów z podwykonawcami w walucie

kontraktu, co pozwala na osi¹gniêcie efektów naturalnego hedgingu walutowego. W przypadkach gdy nie jest to mo¿liwe,

a wartoœæ transakcji jest znacz¹ca, Grupa Emitenta dokonuje zabezpieczeñ na rynku finansowym poprzez wykorzystanie

instrumentów pochodnych, a w szczególnoœci walutowych kontraktów terminowych.

2.1.5 Ryzyko zmian stóp procentowych

Grupa UNIBEP jest stron¹ umów kredytowych i leasingowych opartych o zmienne stopy procentowe. W zwi¹zku z tym Grupa

Emitenta nara¿ona jest na ryzyko zmian stóp procentowych w przypadku zaci¹gania nowego lub refinansowania istniej¹cego

zad³u¿enia.

Obecny i planowany udzia³ instrumentów opartych o zmienne stopy procentowe w finansowaniu dzia³alnoœci Grupy Emitenta

sprawia, ¿e w ocenie Emitenta nie istniej¹ istotne zagro¿enia zwi¹zane ze zmian¹ stóp procentowych. Pomimo to Emitent podj¹³

dzia³ania maj¹ce na celu ograniczenie ryzyka zwi¹zanego ze zmian¹ stóp procentowych, zawieraj¹c czêœæ umów finansowania

w oparciu o sta³¹ stopê procentow¹.

Grupa Emitenta na bie¿¹co monitoruje sytuacjê rynkow¹, a w przypadku ewentualnego istotnego wzrostu zad³u¿enia

w przysz³oœci, w szczególnoœci z tytu³u kredytów bankowych lub wprowadzenia innych instrumentów finansowych (np. obligacji),

rozwa¿y dzia³alnia maj¹ce na celu wprowadzenie odpowiednich instrumentów finansowych pozwalaj¹cych na ograniczenie

wp³ywu zmian stopy procentowej na osi¹gane wyniki finansowe.

2.1.6 Ryzyko wzrostu cen materia³ów budowlanych

Grupa UNIBEP nara¿ona jest na ryzyko cenowe zwi¹zane ze wzrostem cen najczêœciej kupowanych materia³ów budowlanych.

W przypadku umów z inwestorami ceny materia³ów budowlanych zawarte w umowach s¹ sta³e przez ca³y okres realizacji

kontraktu, który wynosi od 6 do 36 miesiêcy. Z kolei umowy z podwykonawcami zawierane s¹ przez Grupê Emitenta

w terminach póŸniejszych, w miarê postêpu poszczególnych etapów prac. Istnieje wiêc ryzyko, i¿ ewentualna nag³a zwy¿ka cen

surowców mo¿e wp³yn¹æ negatywnie na wyniki finansowe osi¹gane przez Grupê Emitenta w przysz³oœci.

W celu ograniczenia ryzyka wzrostu cen materia³ów budowlanych Grupa UNIBEP na bie¿¹co monitoruje ceny najczêœciej

kupowanych materia³ów budowlanych, a podpisywane umowy maj¹ odpowiednio do sytuacji rynkowej dopasowane parametry

dotycz¹ce miêdzy innymi czasu trwania kontraktu oraz wartoœci umowy, co zwykle gwarantuje niezmiennoœæ cen materia³ów

budowlanych oraz terminowoœæ realizowanych dostaw. Dodatkowo ryzyko wzrostu cen ograniczane jest poprzez

scentralizowany system zakupów Grupy umo¿liwiaj¹cy korzystanie z efektów skali.

2.1.7 Ryzyko zwi¹zane z sytuacj¹ polityczn¹ na rynku rosyjskim

Grupa UNIBEP prowadzi dzia³alnoœæ na rynku rosyjskim oraz wi¹¿e z tym rynkiem plany swego dalszego rozwoju. Dzia³alnoœæ

firm, zw³aszcza z kapita³em polskim, w tym Grupy Emitenta, na tym rynku mo¿e byæ jednak obarczona znacz¹co wiêkszym

ryzykiem wynikaj¹cym z sytuacji politycznej i jej wp³ywem na funkcjonowanie gospodarki rosyjskiej, otoczenie gospodarcze

lub prawne czy te¿ decyzje administracyjne.

2.1.8 Ryzyko zniesienia preferencyjnych kredytów eksportowych przez rz¹d Polski

Przy realizacji ewentualnych nowych kontraktów eksportowych dla inwestorów zagranicznych, dotycz¹cych prawie w ca³oœci

rynku rosyjskiego, Grupa Emitenta zamierza korzystaæ z oficjalnych rz¹dowych form wsparcia eksportu w formie ubezpieczeñ

kredytów eksportowych udzielanych przez Korporacjê Ubezpieczeñ Kredytów Eksportowych S.A. (KUKE). W wielu

przypadkach uzyskanie takiego ubezpieczenia jest warunkiem realizacji kontraktu (lub kolejnych etapów kontraktu). Mo¿e

jednak wyst¹piæ ryzyko ewentualnego zniesienia tej formy wsparcia eksportu przez rz¹d Polski, co mog³oby wywrzeæ

negatywny wp³yw na wyniki finansowe osi¹gane przez Grupê Emitenta w przysz³oœci. Emitent pragnie jednak podkreœliæ,

i¿ potencjalne przysz³e ograniczenia lub ca³kowite zniesienie ubezpieczeñ kredytów eksportowych przez rz¹d Polski mog³oby

dotyczyæ kontraktów zawieranych przez Grupê UNIBEP po ewentualnym wyst¹pieniu takich okolicznoœci. Wed³ug wiedzy

Emitenta na Datê Prospektu nie istniej¹ plany rz¹du Polski dotycz¹ce ewentualnego zniesienia preferencyjnych kredytów

eksportowych.
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2.2 Czynniki ryzyka zwi¹zane z dzia³alnoœci¹ Grupy Emitenta

2.2.1 Ryzyko zwi¹zane z procesem uzyskiwania decyzji administracyjnych, mo¿liwoœci¹ ich

zaskar¿ania oraz brakiem miejscowych planów zagospodarowania przestrzennego

Dzia³alnoœæ budowlana oraz deweloperska prowadzona przez Grupê Kapita³ow¹ wymaga uzyskiwania licznych decyzji

administracyjnych, które umo¿liwiaj¹ realizacjê projektów budowlanych, miêdzy innymi takich jak: decyzje w sprawie lokalizacji,

decyzje o warunkach zagospodarowania i zabudowy (w przypadku braku planów zagospodarowania przestrzennego),

pozwolenia na budowê (warunkowe w przypadku budowy wielkopowierzchniowych obiektów handlowych, uprzednim

uzyskaniem zezwoleñ na utworzenie takich obiektów), pozwolenia na oddanie wybudowanego obiektu do u¿ytkowania,

decyzje wynikaj¹ce z przepisów Prawa Ochrony Œrodowiska.

Ze wzglêdu na obowi¹zek uzyskania powy¿szych decyzji administracyjnych Grupa Emitenta nie mo¿e wykluczyæ ryzyka

ich nieuzyskania albo istotnego przed³u¿enia postêpowañ dotycz¹cych ich wydania, co mog³oby skutkowaæ niemo¿noœci¹

b¹dŸ znacznym opóŸnieniem realizacji projektów budowlanych b¹dŸ deweleperskich, a w konsekwencji mieæ istotny

negatywny wp³yw na dzia³alnoœæ, sytuacjê finansow¹ oraz wyniki Grupy Kapita³owej.

Ponadto nie mo¿na wykluczyæ ryzyka niemo¿noœci realizacji projektów budowlanych na obszarach, gdzie nie zosta³y przyjête

plany zagospodarowania przestrzennego i gdzie mo¿liwoœæ uzyskania decyzji o warunkach zabudowy i zagospodarowania

zosta³a uniemo¿liwiona b¹dŸ znacz¹co ograniczona.

2.2.2 Ryzyko zwi¹zane z solidarn¹ odpowiedzialnoœci¹ za zap³atê wynagrodzenia za roboty

budowlane wykonane przez podwykonawców

W ramach realizacji umów generalnego wykonawstwa oraz projektów deweloperskich Grupa UNIBEP korzysta z us³ug

wyspecjalizowanych wykonawców robót budowlanych, niejednokrotnie zatrudniaj¹cych swoich podwykonawców. Nie mo¿na

wykluczyæ ryzyka zwi¹zanego z niewykonaniem lub niew³aœciwym wykonaniem zobowi¹zañ takich wykonawców i/lub

podwykonawców, co mo¿e negatywnie wp³ywaæ na realizacjê projektów budowlanych, a w konsekwencji na wyniki finansowe

osi¹gane w przysz³oœci przez Grupê.

Ponadto, z uwagi na solidarn¹ odpowiedzialnoœæ inwestora i wykonawcy za zap³atê wynagrodzenia podwykonawców,

nie mo¿na wykluczyæ ryzyka zwi¹zanego z niemo¿noœci¹ zap³aty tego wynagrodzenia i tym samym powstania z tego tytu³u

odpowiedzialnoœci Emitenta jako generalnego wykonawcy b¹dŸ UNIHOUSE Sp. z o.o. jako inwestora.

2.2.3 Ryzyko zwi¹zane z odpowiedzialnoœci¹ wynikaj¹c¹ z Prawa Ochrony Œrodowiska

Zgodnie z przepisami Prawa Ochrony Œrodowiska podmioty u¿ytkuj¹ce grunty, na których wystêpuj¹ zanieczyszczenia

albo niekorzystne przekszta³cenia naturalnego ukszta³towania terenu, mog¹ byæ zobowi¹zane do ich usuniêcia, ponoszenia

kosztów rekultywacji lub zap³aty kar administracyjnych. Emitent nie mo¿e wykluczyæ, ¿e w przypadku wykrycia zanieczyszczeñ

na gruntach wykorzystywanych przez spó³ki z Grupy Kapita³owej nie zostan¹ one zobowi¹zane do zap³aty odszkodowañ,

kar administracyjnych czy te¿ przeprowadzenia ich rekultywacji. Mo¿e to mieæ istotny negatywny wp³yw na dzia³alnoœæ, sytuacjê

finansow¹ lub wyniki Grupy Kapita³owej. W celu minimalizacji powy¿szego ryzyka Grupa Kapita³owa zamierza przeprowadzaæ

analizy techniczne oraz prawne gruntów pod przysz³e projekty deweloperskie.

2.2.4 Ryzyko zwi¹zane z odpowiedzialnoœci¹ z tytu³u rêkojmi za wady fizyczne wykonywanych

robót

W zwi¹zku z prowadzon¹ przez Grupê Kapita³ow¹ dzia³alnoœci¹ w zakresie budowy i sprzeda¿y mieszkañ oraz domów spó³ki

z Grupy Kapita³owej ponosz¹ odpowiedzialnoœæ z tytu³u rêkojmi za wady fizyczne budynków. Nie mo¿na wykluczyæ ryzyka,

¿e po oddaniu do u¿ytkowania mieszkañ b¹dŸ domów nabywcy bêd¹ zg³aszaæ roszczenia z tytu³u ww. rêkojmi, co w przypadku

ich uwzglêdnienia przez s¹dy w znacznej liczbie b¹dŸ w znacznej wysokoœci mo¿e mieæ istotny negatywny wp³yw

na dzia³alnoœæ, sytuacjê finansow¹ i wynik Grupy.

2.2.5 Ryzyko zwi¹zane z jakoœci¹ nabywanych gruntów

Ryzyko to obejmuje nieprzewidziane sytuacje, gdzie pomimo wykonania wstêpnej analizy technicznej nabywanego gruntu

w trakcie realizacji zamierzonego projektu deweloperskiego mo¿e siê okazaæ, ¿e wystêpuj¹ wody gruntowe, grunty s¹

niestabilne lub odkryte zostan¹ znaleziska archeologiczne, niewybuchy b¹dŸ te¿ powstan¹ inne nieprzewidziane sytuacje.

Grupa Emitenta nie wyklucza, ¿e w takim przypadku mo¿e zaistnieæ znaczny wzrost kosztów projektu lub nawet niemo¿liwoœæ

jego dalszego prowadzenia. Taki stan w konsekwencji mo¿e mieæ wp³yw na wyniki finansowe Grupy Emitenta oraz wycenê jego

aktywów.
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2.2.6 Ryzyko zwi¹zane z wadami prawnymi nieruchomoœci i ich nieuregulowanym stanem

prawnym

Ryzyko to dotyczy sytuacji, w których nieruchomoœci nabywane b¹dŸ przewidziane do nabycia przez spó³ki z Grupy

Kapita³owej s¹ obci¹¿one wadami prawnymi, tzn. stanowi³y w³asnoœæ innego podmiotu ni¿ sprzedaj¹cy b¹dŸ s¹ obci¹¿one

prawami osób trzecich oraz przypadków, gdy stan prawny nieruchomoœci nie jest uregulowany, tj. gdy potencjalni sprzedawcy

nie s¹ w stanie wykazaæ przys³ugujacego im tytu³u prawnego do danej nieruchomoœci, w szczególnoœci gdy nie za³o¿ono dla

niej ksiêgi wieczystej. Istnienie ww. typu wad prawnych zwi¹zane jest z mo¿liwoœci¹ dochodzenia wobec spó³ek z Grupy

Kapita³owej roszczeñ dotycz¹cych takich nieruchomoœci, zaœ nieuregulowany stan prawny wi¹¿e siê z istotnymi utrudnieniami

albo niemo¿liwoœci¹ przeprowadzenia procesu nabywania nieruchomoœci na cele dzia³alnoœci deweloperskiej. Ponadto,

w przypadku sprzeda¿y mieszkañ lub budynków przez spó³ki z Grupy znajduj¹cych siê na gruntach obci¹¿onych wadami

prawnymi istnieje ryzyko, ¿e nabywcy bêd¹ zg³aszaæ roszczenia z tytu³u rêkojmi za wady prawne gruntów, na których

posadowione s¹ poszczególne lokale. Mo¿e to mieæ istotny negatywny wp³yw na dzia³alnoœæ, sytuacjê finansow¹ lub wyniki

Grupy. W celu ograniczenia tego ryzyka Grupa Kapita³owa zamierza przeprowadzaæ badania prawne nieruchomoœci

wybranych do nabycia.

2.2.7 Ryzyko zwi¹zane z brakiem stabilnoœci polskiego systemu prawnego i podatkowego

Czêste nowelizacje, niespójnoœæ oraz brak jednolitej interpretacji przepisów prawa, w szczególnoœci prawa podatkowego,

prawa pracy oraz ubezpieczeñ spo³ecznych, poci¹gaj¹ za sob¹ istotne ryzyko zwi¹zane z otoczeniem prawnym, w jakim Grupa

Kapita³owa prowadzi dzia³alnoœæ, polegaj¹cym np. na zwiêkszeniu obowi¹zków o charakterze administracyjnym lub

zobowi¹zañ zwi¹zanych z ochron¹ œrodowiska pracy. W szczególnoœci nie mo¿na wykluczyæ ryzyka kwestionowania przez

organy podatkowe, dzia³aj¹ce np. w oparciu o interpretacje wydawane przez Ministra Finansów, dokonywanych przez Grupê

rozliczeñ podatkowych w zwi¹zku z realizowanymi transakcjami zarówno w normalnym toku dzia³alnoœci Grupy, jak i innymi

(np. transakcjami kapita³owymi). W po³¹czeniu ze stosunkowo d³ugim okresem przedawnienia zobowi¹zañ podatkowych

oraz natychmiastow¹ wykonalnoœci¹ decyzji wydawanych przez organy podatkowe oszacowanie ryzyka podatkowego jest

szczególnie utrudnione, poniewa¿ rozbie¿noœæ interpretacji przepisów przez aparat skarbowy i przez Grupê Kapita³ow¹ mo¿e

skutkowaæ znacznym powiêkszeniem zobowi¹zañ Emitenta b¹dŸ pozosta³ych spó³ek z Grupy Kapita³owej. W efekcie

niekorzystne dla Grupy Kapita³owej zmiany przepisów b¹dŸ ich interpretacji mog¹ mieæ negatywny wp³yw na jej przysz³¹

sytuacjê ekonomiczn¹.

2.2.8 Ryzyko podatkowe zwi¹zane z transakcjami z podmiotami powi¹zanymi

Emitent oraz jego spó³ka zale¿na UNIHOUSE Sp. z o.o. zawiera³y i bêd¹ w przysz³oœci zawieraæ transakcje jako podmioty

powi¹zane. W opinii Emitenta wszystkie takie transakcje zosta³y zawarte na warunkach rynkowych. Nie mo¿na jednak

wykluczyæ ryzyka zakwestionowania przez organy podatkowe rynkowego charakteru ww. transakcji, co skutkowa³oby

wzrostem zobowi¹zañ podatkowych Emitenta i Grupy Kapita³owej, a tym samym mia³oby negatywny wp³yw na dzia³alnoœæ,

sytuacjê finansow¹ i wyniki Grupy.

2.2.9 Ryzyko zwi¹zane z mo¿liwoœci¹ naruszenia przepisów prawa pracy oraz roszczeniami

pracowniczymi

Grupa Kapita³owa zatrudnia obecnie znaczn¹ iloœæ pracowników na podstawie umów o pracê. Ponadto w Grupie Emitenta

dzia³a miêdzyzak³adowa organizacja zwi¹zkowa, której statutowym celem dzia³ania jest ochrona praw pracowników przed

nadu¿yciami ze strony pracodawcy. W zwi¹zku z tym Emitent zwraca uwagê, i¿ pomimo ¿e obecnie wszelkie prawa

pracowników wynikaj¹ce ze stosunku pracy s¹ w pe³ni przestrzegane, nie mo¿na wykluczyæ, ¿e w przysz³oœci

okreœlone zdarzenia lub sytuacje bêd¹ interpretowane przez pracowników Grupy b¹dŸ dzia³aj¹c¹ organizacjê zwi¹zkow¹

jako naruszenie przepisów prawa pracy, a w konsekwencji zostan¹ skierowane przeciwko poszczególnym spó³kom z Grupy

Kapita³owej roszczenia indywidualnych pracowników lub pracowników reprezentowanych przez organizacjê zwi¹zkow¹

zwi¹zane ze stosunkiem pracy. Nie mo¿na równie¿ wykluczyæ sytuacji, ¿e w niektórych przypadkach roszczenia pracownicze

bêd¹ uwzglêdniane przez s¹dy. Uwzglêdnienie przez s¹dy roszczeñ o charakterze grupowym b¹dŸ znacz¹cej wysokoœci

mog³oby mieæ negatywny wp³yw na wyniki finansowe Emitenta lub pozosta³ych spó³ek z Grupy Kapita³owej. Na Datê Prospektu

nie tocz¹ siê ¿adne postêpowanie przeciwko spó³kom z Grupy Kapita³owej, które dotyczy³yby naruszenia prawa pracy.

2.2.10 Ryzyko zwi¹zane z mo¿liwoœci¹ realizacji zabezpieczeñ ustanawianych na podstawie umów

o roboty budowlane i generalnego wykonawstwa, obowi¹zku zap³aty kar umownych, a tak¿e

sporów s¹dowych z tym zwi¹zanych

Zawierane przez Grupê Kapita³ow¹ umowy o roboty budowlane oraz generalnego wykonawstwa przewiduj¹ obowi¹zek

ustanowienia przez wykonawcê zabezpieczeñ nale¿ytego i terminowego wykonania przedmiotu umowy oraz usuniêcia wad

i usterek w postaci kaucji b¹dŸ gwarancji bankowej albo ubezpieczeniowej. Umowy te wprowadzaj¹ równie¿ kary umowne
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z tytu³u opóŸnienia w realizacji prac w nich okreœlonych. £¹czna wysokoœæ wspomnianych zabezpieczeñ, jak i kar umownych

dla poszczególnych umów nie przekracza 10% wartoœci danej umowy. Emitent nie mo¿e wykluczyæ ryzyka opóŸnieñ

w wykonaniu przedmiotu zawartych umów o roboty budowlane albo generalnego wykonawstwa, a tak¿e koniecznoœci

wykonania robót gwarancyjnych zwi¹zanych z usuwaniem wad i usterek, co w konsekwencji wi¹¿e siê z prawem inwestora

do wykorzystania opisanych powy¿ej zabezpieczeñ b¹dŸ ¿¹daniem zap³aty kar umownych. Emitent nie mo¿e równie¿

wykluczyæ ryzyka zwi¹zanego z ewentualnymi sporami dotycz¹cymi nale¿ytego lub terminowego wykonania ww. umów, co zaœ

wi¹za³oby siê z brakiem zwolnienia ustanowionych zabezpieczeñ do czasu prawomocnego rozstrzygniêcia sporu.

Zrealizowanie siê ww. ryzyk mo¿e mieæ istotny negatywny wp³yw na dzia³alnoœæ, sytuacjê finansow¹ i wyniki Grupy.

Grupa Emitenta ogranicza ryzyko zwi¹zane z realizacj¹ kontraktów budowlanych poprzez zawi¹zywanie rezerw w powi¹zaniu

z udzielanymi gwarancjami i zabezpieczeniami, a tak¿e zatrzymywanie kaucji gwarancyjnych, które potr¹cane s¹

z wynagrodzenia podwykonawców. Emitent ocenia, i¿ z uwagi na ww. zabezpieczenia wyst¹pienie ewentualnych opóŸnieñ

lub uchybieñ w realizacji kontraktów, wynikaj¹cych z ww. przyczyn, wywar³oby negatywny wp³yw na wyniki finansowe Grupy

UNIBEP w stopniu minimalnym.

2.2.11 Ryzyko zwi¹zane z pozyskiwaniem nowych projektów na podstawie konkursów ofert

Znakomita wiêkszoœæ przychodów Grupy Emitenta jest wynikiem realizacji projektów pozyskanych na podstawie konkursów ofert

organizowanych przez inwestorów prywatnych, do których nie maj¹ zastosowania przepisy Ustawy o Zamówieniach Publicznych.

Z regu³y do tego rodzaju konkursów przystêpuje co najmniej kilka firm o równie wysokim poziomie technicznym i zbli¿onej

lub lepszej sytuacji finansowej, zaœ jednym z decyduj¹cych kryteriów wyboru danego wykonawcy jest cena us³ugi. Nie mo¿na

wykluczyæ sytuacji, w której wartoœæ pozyskiwanych w ten sposób przez Grupê Emitenta zleceñ bêdzie ni¿sza od planowanej

lub te¿, w wyniku konkurencji cenowej, efektywnoœæ prowadzonej dzia³alnoœci nie osi¹gnie zak³adanego poziomu.

2.2.12 Ryzyko zwi¹zane z warunkami i procedurami rozstrzygania przetargów publicznych

Projekty budowlane finansowane ze œrodków publicznych realizowane s¹ przez podmioty wy³onione w procedurach

przetargowych, opartych na szczegó³owych kryteriach okreœlanych przez zamawiaj¹cego, przy uwzglêdnieniu powszechnie

obowi¹zuj¹cych przepisów prawa, a w szczególnoœci Ustawy o Zamówieniach Publicznych.

Ustawa o Zamówieniach Publicznych umo¿liwia podmiotom bior¹cym udzia³ w przetargu zaskar¿anie decyzji zamawiaj¹cego

w sprawie wyboru wykonawcy, co w konsekwencji powoduje znaczne wyd³u¿enie terminu zawarcia umowy z inwestorem.

Emitent nie mo¿e wykluczyæ zwi¹zanego z ww. przewlek³oœci¹ postêpowañ przetargowych ryzyka poniesienia dodatkowych

kosztów zwi¹zanych z postêpowaniami odwo³awczymi od decyzji zamawiaj¹cego oraz wzrostu cen materia³ów budowlanych

niezbêdnych do zrealizowania projektu, co mo¿e mieæ istotny negatywny wp³yw na dzia³alnoœæ, sytuacjê finansow¹ i wyniki

Grupy Kapita³owej.

Udzia³ przychodów Emitenta pochodz¹cych z zamówieñ publicznych w ostatnim okresie jest minimalny. Nie mo¿na jednak

wykluczyæ wzrostu zainteresowania takimi projektami.

2.2.13 Ryzyko zwi¹zane z nieefektywnoœci¹ systemu ksi¹g wieczystych

System ksi¹g wieczystych dzia³aj¹cy w Polsce charakteryzuje siê du¿¹ nieefektywnoœci¹. W zwi¹zku z tym istnieje ryzyko

opóŸnieñ w procesie podzia³u lub scalania gruntów, tzn. zak³adania dla wielu dzia³ek jednej ksiêgi wieczystej, wymaganym,

zanim obiekt budowlany bêdzie móg³ byæ podzielony pomiêdzy indywidualnych klientów, którzy nabywaj¹ w nim lokale

od inwestora. Ta nieefektywnoœæ mo¿e mieæ istotny wp³yw na dzia³alnoœæ, sytuacjê finansow¹ lub wyniki Grupy Kapita³owej.

2.2.14 Ryzyko wynikaj¹ce z ustawy o gwarancjach zap³aty za roboty budowlane

Zgodnie z przepisami ustawy z dnia 9 lipca 2003 r. o gwarancji zap³aty za roboty budowlane (Dz.U. Nr 180, poz. 1758)

wykonawca robót budowlanych, któremu Emitent b¹dŸ spó³ka z Grupy Kapita³owej zleci³a realizacjê projektu deweloperskiego,

mo¿e w ka¿dym czasie ¿¹daæ od poszczególnych spó³ek z Grupy Kapita³owej gwarancji zap³aty do wysokoœci ewentualnego

roszczenia z tytu³u wynagrodzenia wynikaj¹cego z umowy oraz zleceñ dodatkowych. Zgodnie z ww. ustaw¹ gwarancj¹ zap³aty

jest gwarancja bankowa lub ubezpieczeniowa, a tak¿e akredytywa bankowa lub porêczenie banku udzielone wykonawcy

na zlecenie zamawiaj¹cego. Emitent nie mo¿e wykluczyæ ryzyka przedstawiania takich ¿¹dañ w przysz³oœci. Brak

wystarczaj¹cej gwarancji zap³aty stanowi przeszkodê w wykonaniu robót budowlanych z przyczyn dotycz¹cych Grupy

Kapita³owej i uprawnia wykonawcê do ¿¹dania wynagrodzenia na podstawie art. 639 Kodeksu Cywilnego. Spowodowaæ

to mo¿e wzrost kosztów i opóŸnienie realizacji projektów deweloperskich lub wrêcz uniemo¿liwiæ ich realizacjê, co mo¿e mieæ

istotny negatywny wp³yw na dzia³alnoœæ, sytuacjê finansow¹ lub wyniki Grupy Kapita³owej.
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2.2.15 Ryzyko zwi¹zane z istotnymi szkodami nieobjêtymi ubezpieczeniem b¹dŸ przekraczaj¹cymi

wysokoœæ odszkodowania z tytu³u ubezpieczenia

Obiekty budowlane realizowane przez Grupê Kapita³ow¹ s¹ nara¿one na uszkodzenia lub zniszczenia wskutek takich zdarzeñ,

jak: po¿ary, zalania, powodzie, huragany, lub innych zdarzeñ niepodlegaj¹cych ubezpieczeniu.

Nie mo¿na wykluczyæ ryzyka polegaj¹cego na obowi¹zku naprawienia przez spó³ki z Grupy Kapita³owej szkód, które nie mog¹

byæ w ca³oœci pokryte ze œrodków finansowych uzyskanych w ramach odszkodowania z tytu³u ubezpieczenia, b¹dŸ szkód

nieobjêtych ubezpieczeniem. Nie mo¿na wykluczyæ równie¿ ryzyka utraty œrodków zainwestowanych w projekt deweloperski

dotkniêty szkod¹ oraz przewidywanych przychodów z tego projektu w zwi¹zku z wyst¹pieniem ww. szkód, co mo¿e mieæ

istotny negatywny wp³yw na dzia³alnoœæ, sytuacjê finansow¹ lub wyniki Grupy Kapita³owej.

2.2.16 Ryzyko zwi¹zane z roszczeniami reprywatyzacyjnymi

Po 1989 roku wielu by³ych w³aœcicieli nieruchomoœci b¹dŸ ich nastêpców prawnych podjê³o kroki zmierzaj¹ce do odzyskania

nieruchomoœci lub przedsiêbiorstw przejêtych po drugiej wojnie œwiatowej przez Skarb Pañstwa z naruszeniem prawa

lub uzyskania odszkodowañ z tego tytu³u. Dzia³ania tego rodzaju polegaj¹ na wystêpowaniu do organów administracji

z wnioskami o stwierdzenie niewa¿noœci decyzji administracyjnych, na mocy których dawnym w³aœcicielom odebrano

nieruchomoœci. Na datê zatwierdzenia Prospektu nie tocz¹ siê ¿adne postêpowania o stwierdzenie niewa¿noœci decyzji

administracyjnych dotycz¹cych nieruchomoœci posiadanych przez spó³ki z Grupy Kapita³owej, jednak nie mo¿na wykluczyæ

ryzyka zg³oszenia roszczeñ reprywatyzacyjnych, co w przysz³oœci mo¿e mieæ istotny negatywny wp³yw na dzia³alnoœæ, sytuacjê

finasow¹ i wyniki Grupy Kapita³owej.

2.2.17 Ryzyko zwi¹zane z systemem podatkowym obowi¹zuj¹cym w Federacji Rosyjskiej

Emitent realizuje na terenie Federacji Rosyjskiej wiele umów o roboty budowlane. W zwi¹zku z tym jest on zobowi¹zany

do zap³aty rosyjskim organom podatkowym podatku dochodowego w wysokoœci 24% od uzyskanego dochodu z tytu³u

wynagrodzenia otrzymanego na podstawie ww. umów. Zgodnie z rosyjskim prawem podatkowym czêœæ kosztów zwi¹zanych

z prowadzeniem dzia³alnoœci Emitenta nie mo¿e zostaæ uznana za koszt uzyskania przychodu. Taki stan powoduje, ¿e Emitent

nara¿ony jest na ponoszenie wy¿szych kosztów podatkowych prowadzenia dzia³alnoœci na terenie Federacji Rosyjskiej

ni¿ w Polsce, co mo¿e mieæ negatywny wp³yw na dzia³alnoœæ, sytuacjê finansow¹ i wyniki Grupy Kapita³owej.

Ryzyko to jest ograniczone na podstawie umowy o unikaniu podwójnego opodatkowania poprzez mo¿liwoœæ czêœciowego

odliczenia podatku dochodowego op³aconego w Federacji Rosyjskiej od podatku dochodowego op³aconego w Polsce.

2.2.18 Ryzyko zwi¹zane z mo¿liwoœci¹ wyw³aszczenia spó³ek z Grupy Kapita³owej z posiadanych

nieruchomoœci na cele publiczne

Zgodnie z art. 21 Konstytucji Rzeczypospolitej Polskiej mo¿liwe jest pozbawienie prawa w³asnoœci jedynie wówczas, gdy jest

dokonywane na cele publiczne i za s³usznym odszkodowaniem. Nie mo¿na wykluczyæ ryzyka wyw³aszczenia w przysz³oœci

którejkolwiek spó³ki z Grupy z posiadanych nieruchomoœci, je¿eli bêd¹ one potrzebne na cele publiczne, co mog³oby mieæ

istotny negatywny wp³yw na dzia³alnoœæ, sytuacjê finansow¹ lub wyniki Grupy.

2.2.19 Ryzyko zwi¹zane z zabezpieczeniami ustanowionymi na maj¹tku Grupy Kapita³owej

Emitent oraz UNIHOUSE Sp. z o.o. zawar³y wiele umów kredytowych, których celem by³o pozyskanie finansowania na ich

bie¿¹c¹ dzia³alnoœæ gospodarcz¹, a w szczególnoœci na zapewnienie p³ynnoœci finansowej niezbêdnej przy umowach o roboty

budowlane oraz generalnego wykonawstwa. Na podstawie ww. umów kredytowych Emitent oraz UNIHOUSE Sp. z o.o.

ustanowi³y na rzecz banków zabezpieczenia sp³aty miêdzy innymi w postaci hipotek na nieruchomoœciach bêd¹cych

w³asnoœci¹ b¹dŸ w u¿ytkowaniu wieczystym Grupy. Emitent zwraca uwagê, ¿e pomimo i¿ w chwili obecnej wszystkie kredyty

sp³acane s¹ terminowo, nie mo¿na wykluczyæ, i¿ w przysz³oœci poszczególne umowy bêd¹ rozwi¹zywane przez banki

z powodu braku terminowych sp³at. W konsekwencji banki bêd¹ uprawnione do zaspokojenia swoich wierzytelnoœci poprzez

wykonanie uprawnieñ zwi¹zanych z ustanowionymi zabezpieczeniami, polegaj¹cymi np. na przejêciu w³asnoœci obci¹¿onych

sk³adników maj¹tkowych. Stan taki mo¿e spowodowaæ zmniejszenie siê iloœci œrodków trwa³ych stanowi¹cych w³asnoœæ

poszczególnych spó³ek z Grupy, co w rezultacie mo¿e mieæ istotny negatywny wp³yw na dzia³alnoœæ, sytuacjê finansow¹ oraz

wyniki Grupy Kapita³owej.

2.2.20 Ryzyko zwi¹zane ze struktur¹ akcjonariatu

Po przeprowadzeniu Oferty Publicznej w przypadku sprzeda¿y wszystkich oferowanych akcji dotychczasowi akcjonariusze

bêd¹ posiadali ³¹cznie ponad 76,71% akcji, uprawniaj¹cych ich ³¹cznie do ponad 76,71% ogólnej liczby g³osów na WZA.

W przypadku dzia³ania ww. akcjonariuszy w porozumieniu bêd¹ oni mieli znacz¹cy wp³yw na dzia³alnoœæ Emitenta i jego Grupy
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Kapita³owej. Inwestorzy powinni zatem braæ pod uwagê ryzyko ograniczonego wp³ywu na podejmowanie uchwa³ przez WZA,

a tym samym na dzia³alnoœæ Emitenta i Grupy.

2.2.21 Ryzyko zwi¹zane z zatrudnianiem pracowników i utrzymaniem profesjonalnej kadry

D¹¿enie do œwiadczenia przez Grupê Emitenta us³ug o wysokiej jakoœci wymaga utrzymywania profesjonalnej kadry. Aktualnie

dziêki prowadzeniu odpowiedniej polityki kadrowej fluktuacja kadr wœród najbardziej po¿¹danych specjalistów jest niewielka.

Podobnie jak w wielu sektorach polskiej gospodarki równie¿ w sektorze budowlanym p³ace dla wykwalifikowanej kadry

pracowników s¹ ni¿sze ni¿ w innych krajach Unii Europejskiej. Po przyst¹pieniu Polski do Unii Europejskiej polscy pracownicy

coraz czêœciej wybieraj¹ mo¿liwoœæ pracy poza granicami kraju, co powoduje zauwa¿alny odp³yw kadr na rynku pracy.

Aby zapobiec utracie wykwalifikowanych pracowników, polscy pracodawcy z bran¿y budowlanej bêd¹ musieli podnieœæ stawki

wynagrodzeñ, co bêdzie negatywnie wp³ywa³o na ich koszty, a tym samym mo¿e powodowaæ pogorszenie ich sytuacji

finansowej. Zjawisko to mo¿e równie¿ negatywnie wp³yn¹æ na sytuacjê finansow¹ lub te¿ perspektywy rozwoju Grupy Emitenta.

W œrednim i d³ugim horyzoncie czasowym mo¿liwe jest wyst¹pienie na rynku pracy odczuwalnego braku specjalistów

w zwi¹zku z konkurencyjnymi ofertami firm z innych krajów Unii Europejskiej, a co za tym idzie, w przypadku koniecznoœci

pozyskania nowych pracowników utrudnieñ w sprawnym przeprowadzaniu procesów rekrutacyjnych lub wzrostu kosztów

osobowych w Grupie Emitenta.

Ponadto mo¿e pojawiæ siê ryzyko w przypadku wyst¹pienia sezonowoœci sprzeda¿y, które by³oby zwi¹zane ze zró¿nicowanym

zapotrzebowaniem na personel bezpoœrednio zaanga¿owany w realizacjê projektów (stanowiska robotnicze). Dzia³ania

zapobiegawcze Grupy Emitenta w zakresie ograniczenia kosztów sta³ych polegaj¹ na optymalizacji procesu zatrudnienia,

tj. przede wszystkim na prowadzeniu sta³ej partnerskiej wspó³pracy z wybranymi podwykonawcami, którzy korzystaj¹

z wykwalifikowanej kadry, tak¿e z krajów Europy Wschodniej. Taki system pozwala zoptymalizowaæ poziom zatrudnienia,

dostosowuj¹c go do aktualnego zaanga¿owania Grupy Emitenta w prace budowlane.

2.2.22 Ryzyko awarii systemów informatycznych

Ewentualna utrata, czêœciowa lub ca³kowita, danych zwi¹zana z awari¹ systemu komputerowego lub systemów komputerowych

Grupy Emitenta mog³aby skutkowaæ opóŸnieniami w realizacji umów i kontraktów. Z tego wzglêdu Grupa Emitenta wprowadzi³a

odpowiednie procedury archiwizowania danych oraz ich zabezpieczania przed niepowo³anym dostêpem, a tak¿e utrat¹ w wyniku

dzia³ania wirusów komputerowych.

2.2.23 Ryzyko zwi¹zane z sezonowoœci¹ sprzeda¿y

Dzia³alnoœæ Grupy UNIBEP na rynku budowlanym charakteryzuje siê sezonowoœci¹ uzyskiwanych przychodów ze sprzeda¿y

wynikaj¹c¹ z takich czynników, jak: zmiennoœæ warunków atmosferycznych w rocznym cyklu pogodowym uniemo¿liwiaj¹ca

wykonywanie czêœci robót zewnêtrznych w okresie zimowym, planowanie przez inwestorów wiêkszoœci cykli inwestycyjnych

w sposób zapewniaj¹cy ich zakoñczenie w ostatnich miesi¹cach roku oraz koncentracja prowadzonych przez wiêkszoœæ

inwestorów prac w sezonie wiosna-jesieñ. Wymienione czynniki powoduj¹, ¿e sprzeda¿ Grupy Emitenta jest zazwyczaj

najmniejsza w I kwartale, zaœ najwiêksza w drugiej po³owie roku.

Grupa Emitenta podejmuje dzia³alnia maj¹ce na celu zniwelowanie zjawiska sezonowoœci, polegaj¹ce na wykorzystywaniu

nowoczesnych technologii podczas realizacji stanów surowych umo¿liwiaj¹cych prowadzenie prac budowlanych

w temperaturach ujemnych oraz opracowywanie harmonogramów budów w taki sposób, aby w miesi¹cach zimowych

prowadzone by³y prace wykoñczeniowe wewn¹trz budynków. Ponadto zapisy umów zawieranych przez Grupê Emitenta

z inwestorami zawieraj¹ klauzule zabezpieczaj¹ce Grupê UNIBEP przed negatywnymi skutkami finansowymi opóŸnieñ

w realizacji projektów budowlanych wynikaj¹cych z wyst¹pienia nietypowych warunków atmosferycznych.

Dodatkowo stosowana w budownictwie jednorodzinnym przez spó³kê zale¿n¹ UNIHOUSE Sp. z o.o. innowacyjna na rynku

polskim technologia CETE, umo¿liwiaj¹ca przeniesienie znacznej czêœci procesu murowania œcian z placu budowy do hali

produkcyjnej, pozwala na czêœciowe uniezale¿nienie dzia³alnoœci Grupy UNIBEP od zjawiska sezonowoœci

charakterystycznego dla bran¿y budowlanej.

2.2.24 Ryzyko utraty podwykonawców

Coraz wyraŸniej na polskim rynku budowlanym zauwa¿alny jest odp³yw wykwalifikowanych podwykonawców, którzy rozpoczynaj¹

dzia³alnoœæ na rynkach europejskich zapewniaj¹cych wy¿sze mar¿e. Odp³yw podwykonawców skutkuje wystêpowaniem

ograniczeñ dostêpnoœci us³ug, a tym samym wp³ywa na wzrost kosztów prowadzonej dzia³alnoœci. Ze wzglêdu na powy¿sze

zjawisko mo¿na oczekiwaæ, i¿ koszty us³ug podwykonawców w Polsce bêd¹ wyrównywaæ siê z kosztami takich us³ug w innych

krajach Unii Europejskiej. W przypadku dzia³alnoœci Grupy Emitenta wzrost kosztów podwykonawców, który nie znajdzie

odzwierciedlenia we wzroœcie przychodów z realizowanych projektów, mo¿e w przysz³oœci negatywnie wp³yn¹æ na dzia³alnoœæ,

wyniki, sytuacjê finansow¹ lub perspektywy rozwoju Grupy Emitenta.
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Jednoczeœnie Grupa Emitenta mo¿e byæ nara¿ona na ryzyko zwi¹zane z mo¿liwoœci¹ utraty p³ynnoœci przez podwykonawcê,

co poci¹ga za sob¹ zagro¿enie koniecznoœci¹ zmiany dotychczasowego podwykonawcy. W konsekwencji mo¿e nast¹piæ

nieprzewidziany wzrost kosztów realizacji kontraktów oraz wystêpowanie opóŸnieñ w realizacji prac budowlanych, a w konsekwencji

negatywnie wp³yn¹æ na sytuacjê ekonomiczn¹, wyniki oraz perspektywy rozwoju, a tak¿e na wizerunek rynkowy Grupy

Emitenta w przysz³oœci.

W przypadku Grupy UNIBEP ryzyko utraty podwykonawców jest w znacznym stopniu ograniczone dziêki prowadzonej przez

Grupê Emitenta polityce ukierunkowanej na utrzymywanie dobrych relacji, co skutkuje sprawdzon¹ baz¹ podwykonawców

o wieloletniej historii wspó³pracy.

2.2.25 Ryzyko niedoszacowania cen kontraktów

Na rynku budowlanym, na którym Grupa Emitenta prowadzi swoj¹ dzia³alnoœæ, istnieje ryzyko niedoszacowania cen kontraktów,

które mog³oby wywrzeæ ewentualny negatywny wp³yw na wyniki finansowe osi¹gane przez Grupê UNIBEP oraz jej perspektywy

rozwoju.

W celu wyeliminowania wskazanego ryzyka Grupa Emitenta ustala ceny kontraktowe na podstawie wi¹¿¹cych ofert

podwykonawców, które podlegaj¹ œcis³ej kontroli. Jednoczeœnie Grupa Emitenta prowadzi bie¿¹cy monitoring realizowanych

umów pozwalaj¹cy na odpowiednio wczesne reagowanie w sytuacjach kryzysowych, wykorzystuj¹c m.in. mo¿liwoœci

wdro¿onego w roku 2006 systemu informatycznego ERP. Opisane dzia³ania maj¹ na celu minimalizowanie ryzyka

niedoszacowania cen kontraktów i jego wp³ywu na sytuacjê finansow¹ Grupy Emitenta w przysz³oœci.

2.2.26 Ryzyko wzrostu portfela przeterminowanych nale¿noœci

Na Datê Prospektu zagro¿enie p³ynnoœci finansowej Grupy UNIBEP z tytu³u przeterminowanych nale¿noœci jest minimalne.

Grupa Emitenta nie mo¿e jednak¿e wykluczyæ, ¿e w przysz³oœci kwota ta ulegnie zwiêkszeniu na skutek utraty p³ynnoœci przez

któregoœ z kontrahentów, co w rezultacie mo¿e mieæ negatywny wp³yw na sytuacjê ekonomiczn¹, wyniki i perspektywy rozwoju

Grupy Emitenta.

2.2.27 Ryzyko niewywi¹zywania siê zleceniodawców z terminów p³atnoœci

Zawierane przez Grupê Emitenta umowy dotycz¹ce realizacji robót budowlanych zawieraj¹ zwykle harmonogramy p³atnoœci

za poszczególne etapy prac. Istnieje jednak ryzyko, i¿ pomimo wykonania danego etapu prac zleceniodawca nie wywi¹¿e siê

lub wywi¹¿e siê nieterminowo z uzgodnionych p³atnoœci, co mo¿e doprowadziæ do ograniczenia p³ynnoœci finansowej Grupy

Emitenta i tym sam wp³yn¹æ na wyniki finansowe osi¹gane przez Grupê UNIBEP w przysz³oœci.

Grupa Emitenta stara siê ograniczaæ powy¿sze ryzyko, podpisuj¹c umowy z wiarygodnymi kontrahentami, systematycznie

monitoruj¹c realizowane projekty równie¿ pod k¹tem p³ynnoœci finansowej, jednak¿e nie mo¿e zagwarantowaæ,

¿e w przysz³oœci nie poniesie tego rodzaju strat.

2.2.28 Ryzyko zwi¹zane z procesem pozyskiwania nowych kontraktów

Istnieje ryzyko, i¿ w kolejnych latach podmioty z Grupy Emitenta mog¹ nie byæ w stanie uzyskaæ poziomu kontraktacji

gwarantuj¹cego podobny poziom przychodów, jak prognozowany na 2007 r. oraz 2008 r., co mo¿e negatywnie wp³yn¹æ

na dzia³alnoœæ, wyniki, sytuacjê finansow¹ oraz perspektywy rozwoju ca³ej Grupy Emitenta.

2.2.29 Ryzyko zwi¹zane z uzyskaniem w³aœciwego dla Grupy poziomu penetracji rynku nieruchomoœci

Z uwagi na dynamiczny rozwój budownictwa na rynkach, na których Grupa Emitenta prowadzi swoj¹ dzia³alnoœæ, w ostatnim

czasie daje siê zaobserwowaæ rosn¹cy deficyt gruntów dostêpnych pod zabudowê. Dotyczy to w szczególnoœci rynku

warszawskiego, na którym Grupa Emitenta prowadzi wiêkszoœæ realizowanych projektów budowlanych. Brak opracowanych

planów zagospodarowania terenów stanowi¹cych potencjalnie dzia³ki pod zabudowê dodatkowo wzmacnia deficyt gruntów.

Istnieje ryzyko, i¿ z uwagi na deficyt terenów dostêpnych do zabudowy Grupa Emitenta napotka trudnoœci z realizacj¹ nowych

projektów budowlanych w przysz³oœci, mimo istnienia odpowiedniego popytu ze strony inwestorów oraz odpowiedniego

potencja³u osobowego i technicznego Grupy Emitenta. Zaistnienie takiej sytuacji mog³oby wp³yn¹æ negatywnie na wyniki

finansowe osi¹gane przez Grupê UNIBEP w przysz³oœci oraz perspektywy jej rozwoju.

2.2.30 Ryzyko zwi¹zane z wprowadzaniem nowych technologii

Emitent w dzia³alnoœci produkcyjnej korzysta obecnie i zamierza korzystaæ w przysz³oœci z innowacyjnych technologii, dziêki

którym bêdzie móg³ uzyskaæ przewagi konkurencyjne m.in. w zakresie czasu realizacji oraz jakoœci wykonania projektów

realizowanych zarówno w obrêbie us³ug budowlano-monta¿owych, jak i produktów dzia³alnoœci deweloperskiej.
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Jedn¹ z innowacyjnych technologii wykorzystywanych w Grupie Emitenta jest technologia CETE, której spó³ka zale¿na

UNIHOUSE Sp. z o.o., dzia³aj¹ca w bran¿y deweloperskiej, u¿ywa do konstrukcji domów jednorodzinnych od 2005 roku.

Na polskim rynku jest to innowacyjna technologia, której g³ównym atutem jest krótki czas realizacji budowy, nale¿y ponadto

dodaæ, i¿ na rynkach Europy Zachodniej jest obecna od wielu lat. Podobnie rzecz siê ma z technologi¹ budowy domów lekkiej

konstrukcji o szkielecie drewnianym, w oparciu o któr¹ Grupa Emitenta zamierza rozpocz¹æ produkcjê domów w 2008 roku.

Technologia ta jest relatywnie ma³o znana na rynku polskim, lecz zosta³a ju¿ przetestowana i sprawdzona m.in. na rynkach

Europy Zachodniej i Ameryki Pó³nocnej.

Wprowadzanie innowacyjnych technologii na rynek jest obarczone standardowym ryzykiem zwi¹zanym z procesem

implementacji nowych rozwi¹zañ technologicznych do produktów oferowanych na rynku, jednak¿e w przypadku Grupy

UNIBEP jest ono minimalne, jako ¿e nowe rozwi¹zania wprowadzane przez Grupê s¹ oparte na technologiach obecnych od lat

na rynkach zachodnich. Warto ponadto zwróciæ uwagê na fakt, i¿ wprowadzanie na rynek produktów opartych na nowych

technologiach zawsze mo¿e skutkowaæ czasowym obni¿eniem mar¿y Grupy Emitenta, ponadto w zwi¹zku z planowan¹

sprzeda¿¹ eksportow¹ (tak jak w przypadku domów o lekkiej konstrukcji drewnianej) mog¹ wyst¹piæ utrudnienia zwi¹zane

z certyfikacj¹ domu jako produktu lub te¿ certyfikacj¹ materia³ów do ich produkcji. Celem minimalizacji zagro¿eñ wynikaj¹cych

z opóŸnieñ zwi¹zanych z procedurami certyfikacyjnymi domów Grupa UNIBEP poszerzy³a swój zespó³ osobowy, zatrudniaj¹c

pracowników/specjalistów posiadaj¹cych zarówno doœwiadczenie rynkowe, jak i know-how w tym zakresie.

2.2.31 Ryzyko zwi¹zane z uzale¿nieniem Grupy Emitenta od osób zajmuj¹cych kluczowe stanowiska

Wypracowany przez Cz³onków Zarz¹du (i inne kluczowe dla Grupy osoby) przez lata doœwiadczeñ szeroki zakres know-how

i efektywnie rozbudowana sieæ kontaktów osobistych le¿¹ u podstaw dynamicznego wzrostu Grupy UNIBEP i zapewniaj¹

skutecznoœæ realizacji d³ugofalowej strategii rozwoju Grupy Emitenta.

Odejœcie jednego lub kilku cz³onków kadry kierowniczej b¹dŸ innych osób o istotnym znaczeniu dla Grupy UNIBEP mog³oby

niekorzystnie wp³yn¹æ na prowadzon¹ dzia³alnoœæ, a w konsekwencji na osi¹gane w przysz³oœci przez Grupê Emitenta wyniki

finansowe.

2.2.32 Ryzyko zwi¹zane z mo¿liwoœci¹ na³o¿enia kary administracyjnej

Decyzj¹ wydan¹ w dniu 25 lipca 2006 roku Zarz¹d Dróg Miejskich w Warszawie na³o¿y³ na Emitenta grzywnê w wysokoœci

205.200,00 z³ za zajêcie pasa drogowego bez stosownego zezwolenia. W wyniku z³o¿onego przez Emitenta odwo³ania

Samorz¹dowe Kolegium Odwo³awcze w dniu 29 wrzeœnia 2006 roku uchyli³o ww. decyzjê w ca³oœci, przekazuj¹c j¹

do ponownego rozpatrzenia organowi I instancji. Na Datê Prospektu Zarz¹d Dróg Miejskich w Warszawie nie wyda³ ponownej

decyzji w sprawie. W zwi¹zku z powy¿szym Emitent nie mo¿e wykluczyæ ryzyka na³o¿enia na niego kary administracyjnej

w wyniku ponownego rozpatrzenia ww. sprawy przez Zarz¹d Dróg Miejskich w Warszawie.

2.2.33 Ryzyko zwi¹zane z mo¿liwoœci¹ wytoczenia powództwa przeciwko Emitentowi

W dniu 13 wrzeœnia 2004 roku Emitent zawar³ ze spó³k¹ Inved-Bud Sp. z o.o. z siedzib¹ w Warszawie umowê generalnego

wykonawstwa wielorodzinnego budynku mieszkalnego. W dniu 1 sierpnia 2007 roku obie strony podpisa³y porozumienie,

w którym stwierdzono, i¿ przedmiot umowy zosta³ zrealizowany. Zosta³o to równie¿ potwierdzone podpisaniem bezusterkowego

protoko³u odbioru koñcowego obiektu.

Strony ww. porozumienia zgodnie uzna³y ponadto, i¿ ³¹czn¹ pozosta³¹ kwot¹ nale¿n¹ Emitentowi z tytu³u wykonania umowy

jest kwota 592.479,76 z³ netto p³atna do dnia 31 grudnia 2007 roku.

Na Datê Prospektu spó³ka Inved-Bud Sp. z o.o., pomimo wezwania do zap³aty wystosowanego przez Emitenta, nie zap³aci³a

ww. kwoty. W zwi¹zku z czym w dniu 18 lutego 2008 roku Emitent wniós³ pozew w postêpowaniu nakazowym przeciwko spó³ce

Inved-Bud Sp. z o.o. o wydanie na jego rzecz nakazu zap³aty co do ww. kwoty.

Spó³ka Inved-Bud Sp. z o.o. w dniu 28 stycznia 2008 roku wystawi³a Emitentowi notê obci¹¿eniow¹ na kwotê 4.898.607,16 z³

tytu³em kary umownej za niedotrzymanie przez Emitenta ustalonego terminu zakoñczenia robót budowlanych oraz zarzucaj¹c

Emitentowi niedotrzymanie czêœci ustaleñ zawartych w porozumieniu z dnia 1 sierpnia 2007 roku, bez jednoczesnego

odniesienia siê do konkretnych postanowieñ tego porozumienia.

Emitent uznaje to roszczenie za bezzasadne, wobec czego kwestionuje prawo spó³ki Inved-Bud Sp. z o.o. do domagania siê

zap³aty kary umownej. W takim przypadku nie mo¿na wykluczyæ ryzyka wniesienia przeciwko Emitentowi pozwu o zap³atê tej

kwoty, co w przypadku niekorzystnego rozstrzygniêcia s¹du mo¿e mieæ negatywny wp³yw na dzia³alnoœæ, sytuacjê finansow¹

i wyniki Grupy Kapita³owej.

Jednak¿e Zarz¹d Emitenta, kieruj¹c siê ostro¿nym podejœciem do ryzyka zwi¹zanego z mo¿liwoœci¹ wyst¹pienia zobowi¹zañ

wobec spó³ki Inved-Bud, podj¹³ decyzjê o utworzeniu rezerwy w zwi¹zku z rozliczeniami z firm¹ Inved-Bud na kwotê 1 475 tys. PLN,
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stanowi¹cej oko³o 30% hipotetycznego zobowi¹zania z tytu³u kar umownych. Rezerwa ta jest ujêta w szacunkach dotycz¹cych

wyniku finansowego Grupy UNIBEP za 2007 rok, zamieszczonych w punkcie 6.3 Prospektu.

2.3 Czynniki ryzyka zwi¹zane z inwestycj¹ w Akcje Oferowane

2.3.1 Ryzyko zwi¹zane z mo¿liwoœci¹ odwo³ania lub odst¹pienia od Oferty Publicznej

Do dnia otwarcia subskrypcji Akcji Serii B Zarz¹d mo¿e podj¹æ decyzjê o odwo³aniu Oferty Publicznej bez wskazywania

przyczyn takiej decyzji.

Po rozpoczêciu Oferty Publicznej do momentu przydzia³u Akcji Serii B decyzja Emitenta o odst¹pieniu od realizacji Oferty

Publicznej mo¿e zostaæ podjêta wy³¹cznie z wa¿nych przyczyn.

Sytuacja ta mo¿e mieæ miejsce m.in. wówczas, gdy:

– wyst¹pi¹ nag³e zmiany w sytuacji gospodarczej, politycznej kraju, regionu lub œwiata, których nie mo¿na by³o przewidzieæ

wczeœniej, a które mog¹ mieæ istotny negatywny wp³yw na rynki finansowe, polsk¹ gospodarkê lub na dzia³alnoœæ Grupy

Emitenta,

– wyst¹pi¹ nag³e zmiany w sytuacji Grupy Emitenta, które mog¹ mieæ istotny negatywny wp³yw na jej dzia³alnoœæ, a których

nie mo¿na by³o przewidzieæ wczeœniej,

– wyst¹pi¹ nag³e zmiany w otoczeniu Grupy Emitenta, których nie mo¿na by³o przewidzieæ wczeœniej, maj¹ce bezpoœredni

wp³yw na dzia³alnoœæ operacyjn¹ Grupy Emitenta,

– wyst¹pi¹ inne nieprzewidziane okolicznoœci powoduj¹ce, i¿ przeprowadzenie Oferty Publicznej i przydzielenie Akcji Serii B

by³oby niemo¿liwe lub szkodliwe dla interesu Grupy Emitenta.

W przypadku odwo³ania lub odst¹pienia od przeprowadzenia Oferty Publicznej, stosowna decyzja Emitenta zostanie podana

do publicznej wiadomoœci w formie aneksu, zgodnie z art. 51 Ustawy o Ofercie Publicznej. W takim przypadku zwrot wp³at

na Akcje Serii B, je¿eli nast¹pi³y, zostanie dokonany w terminie i na zasadach opisanych w pkt 20.3.8 Prospektu. Zwraca siê

uwagê inwestorom, ¿e wp³aty zostan¹ zwrócone bez jakichkolwiek odsetek i odszkodowañ.

2.3.2 Ryzyko zwi¹zane z niedojœciem emisji Akcji Serii B do skutku

Emisja Akcji Serii B mo¿e nie dojœæ do skutku w przypadku, jeœli:

– nie zostanie subskrybowana i nale¿ycie op³acona co najmniej 1 Akcja Serii B na zasadach okreœlonych w Prospekcie,

– Zarz¹d nie z³o¿y do w³aœciwego s¹du rejestrowego uchwa³y o podwy¿szeniu kapita³u zak³adowego w drodze emisji Akcji

Serii B w terminie 6 miesiêcy od dnia zatwierdzenia Prospektu,

– postanowienie s¹du rejestrowego odmawiaj¹ce zarejestrowania podwy¿szenia kapita³u zak³adowego Spó³ki w drodze

emisji Akcji Serii B stanie siê prawomocne.

Rejestracja przez s¹d rejestrowy podwy¿szenia kapita³u zak³adowego w drodze emisji Akcji Serii B zale¿y tak¿e od z³o¿enia

przez Zarz¹d oœwiadczenia okreœlaj¹cego kwotê podwy¿szenia kapita³u zak³adowego Emitenta na podstawie liczby Akcji

Serii B objêtych wa¿nymi zapisami. Oœwiadczenie to, zgodnie z art. 310 § 2 KSH w zwi¹zku z art. 431 § 7 KSH, powinno okreœliæ

wysokoœæ kapita³u zak³adowego po zakoñczeniu publicznej subskrypcji Akcji Serii B z zachowaniem limitów okreœlonych

w uchwale o podwy¿szeniu kapita³u zak³adowego w drodze emisji Akcji Serii B. Niez³o¿enie powy¿szego oœwiadczenia przez

Zarz¹d lub z³o¿enie nieprawid³owego oœwiadczenia spowodowa³oby niemo¿noœæ rejestracji podwy¿szenia kapita³u

zak³adowego w drodze emisji Akcji Serii B i tym samym niedojœcie emisji Akcji Serii B do skutku.

W przypadku niedojœcia emisji Akcji Serii B do skutku, zwrot wp³at dokonanych na Akcje Serii B nast¹pi w terminie i na zasadach

opisanych w punkcie 20.3.8 Prospektu. Zwraca siê uwagê inwestorom, ¿e wp³aty zostan¹ zwrócone bez jakichkolwiek odsetek

i odszkodowañ.

2.3.3 Ryzyko zwi¹zane z powództwem o uchylenie uchwa³y o podwy¿szeniu kapita³u zak³adowego

w drodze emisji Akcji Serii B

Zgodnie z art. 422 KSH uchwa³a Walnego Zgromadzenia sprzeczna ze Statutem b¹dŸ dobrymi obyczajami i godz¹ca w interes

spó³ki lub maj¹ca na celu pokrzywdzenie akcjonariusza mo¿e byæ zaskar¿ona w drodze powództwa o uchylenie uchwa³y

wytoczonego przeciwko Emitentowi. Ponadto art. 425 KSH umo¿liwia zaskar¿enie uchwa³y Walnego Zgromadzenia sprzecznej

z ustaw¹ poprzez wytoczenie przeciwko Spó³ce powództwa o stwierdzenie niewa¿noœci takiej uchwa³y. Emitent podj¹³ wszelkie

wymagane czynnoœci maj¹ce na celu zapewnienie zgodnoœci uchwa³ o podwy¿szeniu kapita³u zak³adowego w drodze emisji

Akcji Serii B z przepisami prawa, Statutem, dobrymi obyczajami i interesem Emitenta. Nie mo¿na jednak zapewniæ, ¿e nie

zostan¹ wytoczone powództwa wskazane powy¿ej. Na Datê Prospektu Emitent nie otrzyma³ zawiadomienia o wniesieniu
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powództw na podstawie art. 422 KSH lub art. 425 KSH w terminach przewidzianych odpowiednio w art. 424 § 2 KSH i art. 425

§ 3 KSH.

2.3.4 Ryzyko zwi¹zane z notowaniem PDA

Intencj¹ Grupy Emitenta jest jak najszybsze wprowadzenie PDA do obrotu na GPW. Istnieje jednak ryzyko, ¿e z uwagi

na z³o¿onoœæ tego procesu PDA nie zostan¹ w ogóle wprowadzone do obrotu gie³dowego, co oznacza³oby dla inwestorów brak

mo¿liwoœci zbywania przydzielonych papierów wartoœciowych na rynku gie³dowym do dnia debiutu Akcji Serii B na GPW.

Zwraca siê uwagê inwestorów, ¿e w przypadku gdy w czasie obrotu PDA emisja Akcji Serii B nie dojdzie do skutku, inwestor

otrzyma zwrot jedynie Ceny Emisyjnej za ka¿de posiadane PDA na zasadach opisanych w punkcie 20.3.8 Prospektu

bez jakichkolwiek odsetek i odszkodowañ. Dla inwestorów, którzy nabêd¹ PDA na GPW po cenie wy¿szej ni¿ Cena Emisyjna,

mo¿e oznaczaæ to poniesienie straty.

2.3.5 Ryzyko zwi¹zane z niedopuszczeniem lub niewprowadzeniem Akcji Serii B i PDA do obrotu

na rynku podstawowym GPW

Dopuszczenie Akcji Serii A, Akcji Serii B oraz PDA do obrotu na rynku oficjalnych notowañ, takim jak rynek podstawowy GPW,

wymaga spe³nienia warunków okreœlonych w rozporz¹dzeniu Ministra Finansów z 14 paŸdziernika 2005 r. w sprawie

szczegó³owych warunków, jakie musi spe³niaæ rynek oficjalnych notowañ gie³dowych oraz emitenci papierów wartoœciowych

dopuszczonych do obrotu na tym rynku (Dz.U. Nr 206, poz. 1712) oraz w Regulaminie GPW, a tak¿e uzyskania odpowiedniej

zgody Zarz¹du GPW. Uchwa³a Zarz¹du GPW jest podejmowana na podstawie wniosku z³o¿onego przez Emitenta w ci¹gu

14 dni od jego z³o¿enia, z zastrze¿eniem § 8 ust. 3 i 4 Regulaminu GPW.

Powy¿sze rozporz¹dzenie przewiduje, ¿e dopuszczenie akcji do obrotu na rynku podstawowym GPW (bêd¹cym rynkiem

oficjalnych notowañ) mo¿e nast¹piæ po spe³nieniu warunków okreœlonych w § 2 ust. 1 oraz jedynie, je¿eli:

– spó³ka bêd¹ca emitentem tych akcji og³asza³a, na zasadach okreœlonych w odrêbnych przepisach, sprawozdania

finansowe wraz z opini¹ podmiotu uprawnionego do ich badania przez co najmniej trzy kolejne lata obrotowe

poprzedzaj¹ce dzieñ z³o¿enia wniosku, lub

– przemawia za tym uzasadniony interes spó³ki lub inwestorów, a spó³ka poda³a do publicznej wiadomoœci, w sposób

okreœlony w odrêbnych przepisach, informacje umo¿liwiaj¹ce inwestorom ocenê jej sytuacji finansowej i gospodarczej

oraz ryzyka zwi¹zanego z nabywaniem akcji objêtych wnioskiem.

Rozpatruj¹c wniosek o dopuszczenie papierów wartoœciowych do obrotu na GPW, Zarz¹d GPW bierze pod uwagê:

– sytuacjê finansow¹ emitenta i jej prognozê, a zw³aszcza rentownoœæ, p³ynnoœæ i zdolnoœæ do obs³ugi zad³u¿enia,

jak równie¿ inne czynniki maj¹ce wp³yw na wyniki finansowe emitenta,

– perspektywy rozwoju emitenta, a zw³aszcza ocenê mo¿liwoœci realizacji zamierzeñ inwestycyjnych z uwzglêdnieniem

Ÿróde³ ich finansowania,

– doœwiadczenie oraz kwalifikacje cz³onków organów zarz¹dzaj¹cych i nadzorczych emitenta,

– warunki, na jakich emitowane by³y instrumenty finansowe i ich zgodnoœæ z zasadami, o których mowa w § 35 Regulaminu GPW,

– bezpieczeñstwo obrotu gie³dowego i interes jego uczestników.

Ponadto, zgodnie § 38 Regulaminu GPW, w celu wprowadzenia papierów wartoœciowych do obrotu na GPW emitent powinien

równie¿ z³o¿yæ odpowiedni wniosek do Zarz¹du GPW w ci¹gu szeœciu miesiêcy od daty podjêcia przez Zarz¹d GPW uchwa³y

o dopuszczeniu papierów wartoœciowych do obrotu na GPW.

Niektóre z powy¿szych przes³anek maj¹ charakter oceny i od uznania Zarz¹du GPW bêdzie zale¿a³o dopuszczenie, a nastêpnie

wprowadzenie Akcji Serii A, Akcji Serii B i PDA do obrotu na rynku podstawowym GPW.

Emitent zamierza podj¹æ wszelkie dzia³ania niezbêdne do tego, aby Akcje Serii A, Akcje Serii B oraz PDA zosta³y dopuszczone

i wprowadzone do obrotu na rynku podstawowym GPW w najkrótszym mo¿liwym terminie od zamkniêcia Oferty Publicznej.

Nie ma jednak pewnoœci, ¿e wszystkie wymienione powy¿ej warunki zostan¹ spe³nione i ¿e akcje Emitenta zostan¹

dopuszczone do obrotu na GPW w planowanym terminie ani te¿ ¿e w ogóle zostan¹ do niego dopuszczone. Na Datê Prospektu

nie s¹ znane Emitentowi ¿adne czynniki, które mog³yby spowodowaæ podjêcie przez Zarz¹d GPW decyzji odmawiaj¹cej

takiego dopuszczenia.

2.3.6 Ryzyko zwi¹zane z wykluczeniem Akcji Serii A, Akcji Serii B i PDA z obrotu na rynku

regulowanym

Zgodnie z art. 20 ust. 3 Ustawy o Obrocie Instrumentami Finansowymi na ¿¹danie KNF spó³ka prowadz¹ca rynek regulowany

wyklucza z obrotu wskazane przez KNF papiery wartoœciowe lub inne instrumenty finansowe, w przypadku gdy obrót nimi
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zagra¿a w sposób istotny prawid³owemu funkcjonowaniu rynku regulowanego lub bezpieczeñstwu obrotu na tym rynku

albo powoduje naruszenie interesów inwestorów.

Zgodnie z § 31 ust. 1 Regulaminu GPW Zarz¹d GPW wyklucza instrumenty finansowe z obrotu gie³dowego, je¿eli: (i) ich

zbywalnoœæ sta³a siê ograniczona, (ii) na ¿¹danie KNF zg³oszone zgodnie z przepisami Ustawy o Obrocie Instrumentami

Finansowymi, (iii) w przypadku zniesienia ich dematerializacji lub (iv) w przypadku wykluczenia ich z obrotu na rynku

regulowanym przez w³aœciwy organ nadzoru. Ponadto Zarz¹d GPW mo¿e wykluczyæ instrumenty finansowe z obrotu

gie³dowego zgodnie z § 31 ust. 2 Regulaminu GPW.

Zgodnie z § 31 ust. 2 Regulaminu GPW Zarz¹d Gie³dy mo¿e wykluczyæ papiery wartoœciowe emitenta z obrotu gie³dowego m.in.:

– jeœli papiery te przesta³y spe³niaæ warunki okreœlone w Regulaminie GPW,

– jeœli emitent uporczywie narusza przepisy obowi¹zuj¹ce na Gie³dzie,

– na wniosek emitenta,

– wskutek og³oszenia upad³oœci emitenta albo w przypadku oddalenia przez s¹d wniosku o og³oszenie upad³oœci z powodu

braku œrodków w maj¹tku emitenta na zaspokojenie kosztów postêpowania,

– jeœli uzna, ¿e wymaga tego interes i bezpieczeñstwo uczestników obrotu,

– wskutek podjêcia decyzji o po³¹czeniu emitenta z innym podmiotem, jego podziale lub przekszta³ceniu,

– je¿eli w ci¹gu ostatnich trzech miesiêcy nie dokonano ¿adnych transakcji gie³dowych na papierze wartoœciowym emitenta,

– wskutek podjêcia przez emitenta dzia³alnoœci zakazanej przez obowi¹zuj¹ce przepisy prawa,

– wskutek otwarcia likwidacji emitenta.

Nie mo¿na mieæ ca³kowitej pewnoœci, ¿e taka sytuacja nie bêdzie dotyczy³a w przysz³oœci akcji Emitenta. Obecnie nie ma

¿adnych podstaw, by spodziewaæ siê takiego rozwoju wypadków.

2.3.7 Ryzyko zwi¹zane z mo¿liwoœci¹ zawieszenia obrotu Akcjami Serii A, Akcjami Serii B

oraz PDA na GPW

Zgodnie z § 30 ust. 1 Regulaminu GPW na wniosek Emitenta lub jeœli Zarz¹d GPW uzna, ¿e Emitent narusza przepisy

obowi¹zuj¹ce na GPW, lub jeœli wymaga tego interes i bezpieczeñstwo uczestników obrotu, Zarz¹d GPW mo¿e zawiesiæ obrót

instrumentami finansowymi na okres do trzech miesiêcy. Zgodnie z § 30 ust. 2 Regulaminu GPW Zarz¹d GPW zawiesza obrót

instrumentami finansowymi na okres nie d³u¿szy ni¿ jeden miesi¹c na ¿¹danie KNF zg³oszone zgodnie z przepisami Ustawy

o Obrocie. Istnieje ryzyko, ¿e obrót akcjami Emitenta lub PDA mo¿e w przysz³oœci zostaæ zawieszony.

Zgodnie z art. 20 ust. 1 Ustawy o Obrocie Instrumentami Finansowymi w przypadku gdyby wymaga³o tego bezpieczeñstwo

obrotu na rynku regulowanym lub by³by zagro¿ony interes inwestorów, GPW, na ¿¹danie KNF, wstrzyma dopuszczenie

do obrotu na tym rynku lub rozpoczêcie notowañ akcji Emitenta na okres nie d³u¿szy ni¿ 10 dni.

Obecnie Emitent nie ma ¿adnych podstaw, by przypuszczaæ, ¿e obrót jego papierami wartoœciowymi na GPW móg³by zostaæ

zawieszony. Decyzja o zawieszeniu obrotu akcjami Spó³ki lub PDA mo¿e mieæ niekorzystny wp³yw na kurs ich notowañ.

2.3.8 Ryzyko zwi¹zane z wahaniami kursu notowañ akcji Emitenta i PDA

Cena Emisyjna w Ofercie Publicznej nie powinna stanowiæ pewnej podstawy do wnioskowania na temat ich kursu

po zakoñczeniu Oferty Publicznej.

Kurs notowañ akcji Emitenta lub PDA mo¿e podlegaæ znacznym wahaniom w zwi¹zku z wyst¹pieniem zdarzeñ i czynników,

na które Emitent mo¿e nie mieæ wp³ywu. Do takich zdarzeñ i czynników nale¿y zaliczyæ m.in.: zmiany wyników finansowych Grupy

Emitenta, zmiany w szacunkach zyskownoœci opracowanych przez analityków, porównanie perspektyw ró¿nych sektorów

gospodarki, zmiany przepisów prawnych wp³ywaj¹ce na dzia³alnoœæ Grupy Emitenta oraz ogólna sytuacja gospodarki.

Rynki gie³dowe doœwiadczaj¹ co pewien czas znacznych wahañ cen i wolumenu obrotów, co tak¿e mo¿e negatywnie wp³ywaæ

na cenê rynkow¹ akcji Spó³ki lub PDA. W celu zoptymalizowania stopy zwrotu inwestorzy mog¹ byæ zmuszeni inwestowaæ

w akcje Spó³ki d³ugoterminowo, poniewa¿ akcje Spó³ki mog¹ byæ nieodpowiedni¹ inwestycj¹ krótkoterminow¹.

Dopuszczenie akcji Spó³ki i PDA do obrotu na GPW nie powinno byæ interpretowane jako zapewnienie p³ynnoœci ich obrotu.

W przypadku gdy odpowiedni poziom obrotów nie zostanie osi¹gniêty lub utrzymany, mo¿e to negatywnie wp³yn¹æ

na p³ynnoœæ i cenê akcji Emitenta lub PDA. Nawet jeœli osi¹gniêty zostanie odpowiedni poziom obrotów akcjami Emitenta i PDA,

to cena rynkowa akcji Emitenta mo¿e byæ ni¿sza ni¿ ich Cena Emisyjna.
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2.3.9 Ryzyko opóŸnienia we wprowadzeniu lub odmowy wprowadzenia papierów wartoœciowych

do obrotu gie³dowego

Papiery wartoœciowe s¹ wprowadzane do obrotu gie³dowego przez Zarz¹d GPW na podstawie wniosku emitenta (§ 38

Regulaminu Gie³dy), który powinien zostaæ z³o¿ony w ci¹gu szeœciu miesiêcy od daty podjêcia przez Zarz¹d GPW uchwa³y

o dopuszczeniu tych papierów wartoœciowych do obrotu na gie³dzie. Wprowadzenie akcji do obrotu gie³dowego wymaga

uzyskania nastêpuj¹cych decyzji i postanowieñ:

– decyzji KDPW o przyjêciu Akcji Serii A i B do depozytu i nadaniu im kodu,

– decyzji Zarz¹du Gie³dy w sprawie dopuszczenia Akcji Serii A i B do obrotu gie³dowego,

– postanowienia S¹du Rejestrowego o rejestracji podwy¿szenia kapita³u zak³adowego w drodze emisji Akcji Serii B,

– decyzji Zarz¹du Gie³dy odnoœnie do wprowadzenia Akcji Serii A i B do obrotu gie³dowego.

OpóŸnienie lub odmowa którejkolwiek z wymienionych wy¿ej instytucji wydania decyzji lub postanowienia mo¿e spowodowaæ

przesuniêcie za³o¿onych terminów wprowadzenia Akcji Serii A i B do obrotu gie³dowego lub te¿ przerwanie procesu

wprowadzania Akcji A i B do obrotu gie³dowego.

Emitent bêdzie dok³adaæ wszelkich starañ, aby wprowadzenie Akcji Serii A i B do obrotu gie³dowego nast¹pi³o w mo¿liwie

krótkim terminie. W tym celu Emitent bêdzie dokonywaæ wszelkich czynnoœci zmierzaj¹cych do wprowadzenia Akcji Serii A i B

niezw³ocznie po zaistnieniu okolicznoœci, które to umo¿liwi¹.

2.3.10 Ryzyko wynikaj¹ce z regulacji prawnych przewiduj¹cych mo¿liwoœci zastosowania zakazu

rozpoczêcia lub nakazu wstrzymania Oferty Publicznej oraz zakazu rozpoczêcia lub nakazu

wstrzymania dopuszczenia akcji Emitenta do obrotu na rynku regulowanym

Zgodnie z art. 16 i 17 Ustawy o Ofercie Publicznej w przypadku naruszenia lub uzasadnionego podejrzenia naruszenia

przepisów prawa w zwi¹zku z ofert¹ publiczn¹ lub z ubieganiem siê o dopuszczenie papierów wartoœciowych do obrotu

na rynku regulowanym na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej przez emitenta, wprowadzaj¹cego lub inne podmioty

uczestnicz¹ce w tej ofercie w imieniu lub na zlecenie emitenta lub wprowadzaj¹cego albo uzasadnionego podejrzenia, ¿e takie

naruszenie mo¿e nast¹piæ, KNF mo¿e:

– nakazaæ wstrzymanie rozpoczêcia oferty publicznej lub przerwanie jej przebiegu lub nakazaæ wstrzymanie dopuszczenia

papierów wartoœciowych do obrotu na rynku regulowanym na okres nie d³u¿szy ni¿ 10 dni roboczych, lub

– zakazaæ rozpoczêcia oferty publicznej albo dalszego jej prowadzenia, lub zakazaæ dopuszczenia papierów wartoœciowych

do obrotu na rynku regulowanym, lub

– opublikowaæ, na koszt emitenta lub wprowadzaj¹cego, informacjê o niezgodnym z prawem dzia³aniu w zwi¹zku z ofert¹

publiczn¹ lub ubieganiem siê o dopuszczenie papierów wartoœciowych do obrotu na rynku regulowanym.

Nale¿y równie¿ zauwa¿yæ, ¿e zgodnie z art. 18 Ustawy o Ofercie Publicznej Komisja mo¿e stosowaæ œrodki, o których mowa

w art. 16 lub 17 tej¿e ustawy, tak¿e w przypadku, gdy z treœci prospektu emisyjnego, memorandum informacyjnego lub innego

dokumentu informacyjnego, sk³adanych do Komisji lub przekazywanych do wiadomoœci publicznej, wynika, ¿e:

– oferta publiczna papierów wartoœciowych lub ich dopuszczenie do obrotu na rynku regulowanym w znacz¹cy sposób

narusza³yby interesy inwestorów,

– utworzenie emitenta nast¹pi³o z ra¿¹cym naruszeniem prawa, którego skutki pozostaj¹ w mocy,

– dzia³alnoœæ emitenta by³a lub jest prowadzona z ra¿¹cym naruszeniem przepisów prawa, którego skutki pozostaj¹ w mocy, lub

– status prawny papierów wartoœciowych jest niezgodny z przepisami prawa.

2.3.11 Ryzyko niewykonywania lub nienale¿ytego wykonania obowi¹zków informacyjnych

przez Emitenta i wynikaj¹ca z tego mo¿liwoœæ na³o¿enia na Emitenta kar administracyjnych

przez KNF

W sytuacji gdy emitent lub wprowadzaj¹cy nie dope³ni obowi¹zków wymaganych prawem, tzn. nie wykonuje albo nienale¿ycie

wykonuje obowi¹zki, o których mowa w art. 14 ust. 2, art. 15 ust. 2, art. 37 ust. 4 i 5, art. 38 ust. 1 i 5, art. 39 ust. 1, art. 42 ust. 1 i 6,

art. 44 ust. 1, art. 45, art. 46, art. 47 ust. 1, 2 i 4, art. 48, art. 50, art. 51 ust. 4, art. 52, art. 54 ust. 2 i 3, art. 56 i 57, art. 58 ust.1,

art. 59, art. 62 ust. 2, 5 i 6, art. 63 ust. 5 i 6, art. 64, art. 66 i art. 70 Ustawy o Ofercie Publicznej lub nie wykonuje albo nienale¿ycie

wykonuje obowi¹zki, o których mowa w art. 42 ust. 5 w zwi¹zku z art. 45, art. 46, art. 47 ust. 1, 2 i 4, art. 51 ust. 4, art. 52, art. 54

ust. 2 i 3 Ustawy o Ofercie Publicznej, nie wykonuje albo nienale¿ycie wykonuje nakaz, o którym mowa w art. 16 pkt 1,

lub naruszy zakaz, o którym mowa w art. 16 pkt 2 Ustawy o Ofercie Publicznej, lub nie wykonuje albo nienale¿ycie wykonuje

obowi¹zki, o których mowa w art. 22 ust. 4 i 7, art. 26 ust. 5 i 7, art. 27, art. 29–31 oraz art. 33 Rozporz¹dzenia o Prospekcie,
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lub te¿ w przypadku, gdy emitent lub wprowadzaj¹cy nie wykonuje albo wykonuje nienale¿ycie obowi¹zki, o których mowa

w art. 157 i art. 158, lub wynikaj¹ce z przepisów wydanych na podstawie art. 160 ust. 5, KNF mo¿e:

– wydaæ decyzjê o wykluczeniu papierów wartoœciowych, na czas okreœlony lub bezterminowo, z obrotu na rynku

regulowanym, albo

– na³o¿yæ karê pieniê¿n¹ w wysokoœci do 1 mln z³, albo

– zastosowaæ obie powy¿sze sankcje ³¹cznie.

2.3.12 Ryzyko wynikaj¹ce ze stanowiska Zarz¹du Gie³dy w sprawie szczególnych warunków

dopuszczania i wprowadzania do obrotu gie³dowego niektórych instrumentów finansowych

W zwi¹zku ze stanowiskiem Zarz¹du GPW z dnia 12 wrzeœnia 2006 r. w sprawie szczególnych warunków dopuszczania

i wprowadzania do obrotu gie³dowego niektórych instrumentów finansowych, zgodnie z którym decyzje GPW w sprawie

wniosków emitentów o dopuszczenie i wprowadzenie do obrotu gie³dowego jednoczeœnie praw do akcji nowej emisji oraz akcji

ju¿ istniej¹cych podejmowane s¹ po analizie obejmuj¹cej w szczególnoœci wysokoœæ i strukturê oferty, strukturê w³asnoœci,

ewentualne umowne zakazy sprzeda¿y oraz inne okolicznoœci zwi¹zane z ww. wnioskami, zwraca siê uwagê inwestorów,

zwa¿ywszy na zawarte przez akcjonariuszy umowy lock-up (opisane w pkt 10.2.3 i 12.2 Prospektu), ¿e do obrotu gie³dowego

mog¹ zostaæ dopuszczone w pierwszej kolejnoœci PDA, zaœ Akcje Sprzedawane nie wczeœniej ni¿ po rejestracji podwy¿szenia

kapita³u zak³adowego w drodze emisji Akcji Serii B.

2.3.13 Ryzyko zwi¹zane z inwestowaniem w Akcje Oferowane

Inwestor nabywaj¹cy Akcje Oferowane powinien zdawaæ sobie sprawê, ¿e ryzyko bezpoœredniego inwestowania w akcje

na rynku kapita³owym jest zdecydowanie wiêksze od inwestycji w papiery skarbowe, czy te¿ jednostki uczestnictwa

w funduszach inwestycyjnych, co zwi¹zane jest z nieprzewidywalnoœci¹ zmian kursów akcji, tak w krótkim, jak i w d³ugim

okresie. W przypadku polskiego rynku kapita³owego ryzyko to jest relatywnie wiêksze ni¿ na rynkach rozwiniêtych, co zwi¹zane

jest z wczeœniejsz¹ faz¹ jego rozwoju, a co za tym idzie – wahaniami cen i stosunkowo niewielk¹ p³ynnoœci¹.

Dodatkowym czynnikiem wp³ywaj¹cym w sposób istotny na wahania kursów akcji Emitenta jest szybko zmieniaj¹ce siê

otoczenie, w jakim dzia³a.
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3. PRZES£ANKI OFERTY I OPIS WYKORZYSTANIA WP£YWÓW PIENIÊ¯NYCH

ORAZ KOSZTY OFERTY

3.1 Przes³anki Oferty i opis wykorzystania wp³ywów pieniê¿nych

Cele emisyjne oraz oczekiwana wartoœæ wp³ywów z emisji Akcji Serii B

Emitent oczekuje, i¿ z emisji Akcji Serii B, po uwzglêdnieniu kosztów emisji, uzyska wp³ywy netto w wysokoœci ok. 100 mln PLN.

Celem przeprowadzenia Oferty Publicznej jest pozyskanie œrodków finansowych na realizacjê wymienionych poni¿ej celów,

których realizacjê planuje siê w latach 2008–2009:

• zakup gruntów pod dzia³alnoœæ dewelopersk¹: 45–55% œrodków pozyskanych z emisji Akcji Serii B,

• zwiêkszenie poziomu kapita³u obrotowego: 20–22% œrodków pozyskanych z emisji Akcji Serii B,

• rozbudowa i modernizacja bazy produkcyjnej (technologia CETE): 5–3% œrodków pozyskanych z emisji Akcji Serii B,

• uruchomienie zak³adu produkcji budynków o lekkiej konstrukcji: 30–20% œrodków uzyskanych z emisji Akcji Serii B.

Priorytety w realizacji celów emisyjnych

Emitent zak³ada, ¿e stopieñ realizacji wydatków w pierwszym okresie bêdzie zgodny z kolejnoœci¹ prezentacji powy¿ej,

tj. w pierwszej kolejnoœci zakup gruntów pod dzia³alnoœæ dewelopersk¹ oraz zwiêkszenie poziomu kapita³u obrotowego,

nastêpnie rozbudowa i modernizacja bazy produkcyjnej, po czym w dalszej kolejnoœci budowa i uruchomienie zak³adu

produkcyjnego (lekkie konstrukcje).

W zwi¹zku z tym, ¿e nak³ady inwestycyjne bêd¹ ponoszone systematycznie w latach 2008–2009, do czasu pe³nego

wykorzystania œrodków z emisji na wydatki inwestycyjne zasil¹ one w ca³oœci kapita³ obrotowy Grupy Emitenta.

W celu optymalnego zarz¹dzania kapita³em obrotowym Emitent nie wyklucza sp³aty kredytów, m.in. zaci¹gniêtych na zakup

dzia³ek, co pozwoli na obni¿enie kosztów bie¿¹cej dzia³alnoœci Grupy.

Opis planowanych celów oraz inwestycji Grupy Emitenta realizowanych z wp³ywów z emisji Akcji Serii B

Zakup gruntów pod dzia³alnoœæ dewelopersk¹

Najwiêksz¹ czêœæ wp³ywów pozyskanych z emisji Akcji Serii B (45–55% wp³ywów) Grupa UNIBEP zamierza przeznaczyæ na

na zakup gruntów, co pozwoli zrealizowaæ dynamiczny wzrost przychodów z dzia³alnoœci deweloperskiej prowadzonej

w obrêbie Grupy przez spó³kê zale¿n¹ UNIHOUSE, g³ównie na terenie aglomeracji warszawskiej i przylegaj¹cych gmin. Grunty

zostan¹ zakupione przede wszystkim pod budowê œredniej wielkoœci osiedli domów jednorodzinnych realizowanych

w technologii CETE.

Pozyskane œrodki stanowiæ bêd¹ wk³ad w³asny UNIHOUSE w procesie pozyskiwania finansowania do realizacji projektów

deweloperskich. Zakupy gruntów zostan¹ poprzedzone analiz¹ prawn¹ (mo¿liwoœæ realizacji projektu) oraz ekonomiczn¹

(potencjalna op³acalnoœæ projektu realizowanego na danym gruncie). Grupa Emitenta zamierza inwestowaæ tylko w te projekty,

które bêd¹ gwarantowa³y najwy¿sz¹ mar¿ê przy najni¿szym ryzyku.

Zwiêkszenie poziomu kapita³u obrotowego

Drugim celem, który zamierza zrealizowaæ Spó³ka z tytu³u emisji Akcji Serii B (20–22% wp³ywów), jest dodatkowy kapita³

obrotowy, który pos³u¿y do wsparcia finansowania dzia³alnoœci deweloperskiej, produkcji domów lekkiej konstrukcji, a tak¿e

planowanego dynamicznego wzrostu sprzeda¿y w obrêbie generalnego wykonawstwa, ze szczególnym uwzglêdnieniem

dzia³alnoœci eksportowej.

Rozbudowa i modernizacja bazy produkcyjnej

Kolejne œrodki, jakie Grupa UNIBEP zamierza pozyskaæ z tytu³u przeprowadzenia Oferty Publicznej (5–3% wp³ywów), pos³u¿¹

do rozbudowy i modernizacji bazy produkcyjnej, a w konsekwencji automatyzacji produkcji, która pozwoli na zwiêkszenie

wydajnoœci oraz uzyskanie wy¿szej jakoœci elementów prefabrykowanych do produkcji domów w technologii CETE. Inwestycje

bêd¹ równie¿ dotyczy³y zak³adu stolarskiego, który oprócz produkcji na potrzeby dzia³alnoœci deweloperskiej (konstrukcje

dachowe, elementy stolarskie) produkuje wyroby dla odbiorców zewnêtrznych (g³ównie schody drewniane).

Uruchomienie zak³adu produkcji budynków o lekkiej konstrukcji

Kolejnym celem emisji Akcji Serii B (30–20% wp³ywów) jest opracowanie domów lekkiej konstrukcji, budowa zak³adu produkcyjnego

oraz wprowadzenie produktów Grupy Emitenta na rynki eksportowe.

Informacje dotycz¹ce inwestycji w rozbudowê i modernizacjê bazy produkcyjnej oraz uruchomienie zak³adu produkcji budynków

o lekkiej konstrukcji znajduj¹ siê w punkcie 8.4.3 niniejszego Prospektu.
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Harmonogram realizacji celów inwestycyjnych

Grupa przewiduje realizacjê poszczególnych celów w nastêpuj¹cych ramach czasowych:

• zakup gruntów pod dzia³alnoœæ dewelopersk¹: 2008–2009

• zwiêkszenie poziomu kapita³u obrotowego: 2008–2009

• rozbudowa i modernizacja bazy produkcyjnej (technologia CETE): 2008–2009

• uruchomienie zak³adu produkcji budynków o lekkiej konstrukcji: 2008–2009

Wystarczalnoœæ wp³ywów z emisji Akcji Serii B

Obecnie Spó³ka nie mo¿e dok³adnie okreœliæ wielkoœci wp³ywów z emisji Akcji Serii B, poniewa¿ nie jest znana cena emisyjna.

Oczekuje siê jednak, i¿ wp³ywy z emisji bêd¹ wystarczaj¹ce dla realizacji strategii firmy. Jednoczeœnie fakt pozyskania przez

Emitenta kapita³u z emisji zwiêkszy równie¿ potencja³ zad³u¿eniowy Spó³ki, co pozwoli w przysz³oœci Grupie na szybkie

podjêcie dzia³añ i wykorzystywanie okazji rynkowych.

W przypadku gdyby wp³ywy z emisji Akcji Serii B okaza³y siê niewystarczaj¹ce do zrealizowania wymienionych powy¿ej celów

lub gdyby faktycznie uzyskane wp³ywy by³y ni¿sze od oczekiwanych, Grupa Emitenta w miarê posiadanych mo¿liwoœci bêdzie

dodatkowo korzysta³a z finansowania d³u¿nego, poprzez zaci¹gniêcie kredytów bankowych, leasing lub te¿ poprzez emisjê

d³u¿nych papierów wartoœciowych. Wielkoœæ pozyskanego finansowania d³u¿nego by³aby uzale¿niona od zdolnoœci kredytowej

Emitenta i stanowi³aby ró¿nicê pomiêdzy wielkoœci¹ œrodków niezbêdnych do sfinansowania realizowanych celów a wielkoœci¹

œrodków pozyskanych z emisji Akcji Serii B i przeznaczonych na sfinansowanie realizowanych celów.

Wykorzystanie œrodków z emisji Akcji Serii B do czasu realizacji inwestycji

Œrodki finansowe pozyskane z emisji Akcji Serii B do czasu realizacji wszystkich celów emisji zwiêksz¹ kapita³ obrotowy Grupy

Emitenta. Nadwy¿ki œrodków bêd¹ lokowane w instrumenty finansowe o ograniczonym ryzyku (lokaty bankowe, obligacje

skarbu pañstwa, bezpieczne fundusze inwestycyjne), a tak¿e mog¹ pos³u¿yæ do okresowego wygaszania linii kredytowych

lub sp³aty kredytów inwestycyjnych (odnawialny kredyt obrotowy w rachunku bie¿¹cym w Kredyt Banku S.A. lub kredyt

odnawialny w rachunku bie¿¹cym w Banku Millennium S.A., lub kredyt obrotowy w Banku PKO BP S.A., lub kredyt w rachunku

bie¿¹cym w Banku Spó³dzielczym w Brañsku, lub kredyty inwestycyjne w Nordea Banku Polska S.A., lub kredyty inwestycyjne

w Banku Spó³dzielczym w Brañsku) zaci¹gniêtych do czasu pozyskania œrodków z emisji.

Emitent poinformuje o ewentualnych zmianach celów emisji w nastêpuj¹cy sposób:

– w okresie obowi¹zywania Prospektu w formie aneksu do Prospektu,

– po okresie obowi¹zywania Prospektu w formie raportu bie¿¹cego.

Jednak¿e dokonywanie zmian w zakresie celów emisji opisanych w Prospekcie nie jest intencj¹ Emitenta.

3.2 Koszty oferty

Poniewa¿ w chwili obecnej nie jest znana cena emisyjna Akcji Serii B, nie mo¿na oszacowaæ wielkoœci wp³ywów brutto z Oferty

Publicznej.

Emitent opublikuje informacje dotycz¹ce przychodów z subskrypcji Akcji Serii B, jak równie¿ ca³kowitych kosztów Oferty

Publicznej w formie raportu bie¿¹cego natychmiast po zamkniêciu Oferty Publicznej zgodnie z art. 56 Ustawy o Ofercie

Publicznej i Spó³kach Publicznych.

Tabela: Szacunkowe koszty Emitenta dla Oferty Publicznej

Wyszczególnienie Kwota (tys. PLN)

Sporz¹dzenie Prospektu Emisyjnego, doradztwo i oferowanie 2 825

Promocja oferty 200

Wynagrodzenie subemitentów –

Druk i dystrybucja Prospektu, op³aty dla KNF, GPW, KDPW, inne 150

Razem 3 175

�ród³o: Emitent

Wszystkie kwoty s¹ podane w wartoœciach netto.
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4. ROZWODNIENIE

W dniu 26 paŸdziernika 2007 r. Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Emitenta podjê³o Uchwa³ê nr 1 w sprawie podwy¿szenia

kapita³u zak³adowego Emitenta w drodze emisji nie wiêcej ni¿ 6.700.000 akcji zwyk³ych na okaziciela serii B (Akcje Serii B)

o wartoœci nominalnej 0,1 PLN ka¿da, z wy³¹czeniem w ca³oœci prawa poboru dotychczasowych akcjonariuszy Emitenta. Akcje

Serii B zostan¹ pokryte w ca³oœci wk³adami pieniê¿nymi.

Akcje Serii B zostan¹ zaoferowane w drodze Oferty Publicznej w rozumieniu Ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o ofercie publicznej

i warunkach wprowadzania instrumentów finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz o spó³kach publicznych

(Dz.U. Nr 183, poz. 1539).

Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie na podstawie Uchwa³y nr 2 z dnia 26 paŸdziernika 2007 r. postanowi³o, ¿e Akcje Serii A i B

oraz Prawa do Akcji Serii B bêd¹ przedmiotem ubiegania siê o dopuszczenie do obrotu na rynku regulowanym oraz ich

dematerializacji.

Ponadto, dotychczasowi akcjonariusze Spó³ki: Zofia Miko³uszko, Zofia Iwona Stajkowska, Beata Maria Skowroñska,

Robert Andrzej Mica³ oraz Zina Mica³ sprzedadz¹ nie wiêcej ni¿ 1.200.000 Akcji Serii A w Ofercie Publicznej w Transzy Inwestorów

Instytucjonalnych. Zmniejszenie dotychczasowego zaanga¿owania kapita³owego akcjonariuszy w Spó³ce spowoduje, ¿e ww.

dotychczasowi znacz¹cy akcjonariusze bêd¹ posiadali ³¹cznie nie mniej ni¿ 76,71% g³osów na Walnym Zgromadzeniu.

W zwi¹zku z powy¿szym przedstawiona poni¿ej wielkoœæ i wartoœæ procentowa rozwodnienia obliczona zosta³a w sytuacji,

w której akcjonariusze za³o¿yciele Spó³ki sprzedadz¹ nie wiêcej ni¿ 1.200.000 posiadanych akcji Emitenta oraz zostan¹

wyemitowane Akcje Serii B (6.700.000 akcji).

Tabela: Rozwodnienie w wyniku emisji 6.700.000 sztuk Akcji Serii B (objêcie Akcji Serii B tylko przez nowych akcjonariuszy)

Liczba akcji

przed emisj¹

Liczba g³osów

na WZA

przed emisj¹

% udzia³

w strukturze

akcjonariatu

Liczba akcji

po emisji

Liczba g³osów

na WZA

po emisji

% udzia³

w strukturze

akcjonariatu

Zofia Miko³uszko 9 602 886 9 602 886 35,27% 9 179 646 9 179 646 27,06%

Zofia Iwona Stajkowska 6 406 962 6 406 962 23,53% 6 124 602 6 124 602 18,05%

Beata Maria Skowroñska 6 406 962 6 406 962 23,53% 6 124 602 6 124 602 18,05%

Robert Andrzej Mica³ 2 733 573 2 733 573 10,04% 2 613 093 2 613 093 7,70%

Zina Mica³ 2 076 801 2 076 801 7,63% 1 985 241 1 985 241 5,85%

Akcje sprzedawane 0 0 0,00% 1 200 000 1 200 000 3,54%

Nowa emisja 0 0 0,00% 6 700 000 6 700 000 19,75%

Razem 27 227 184 27 227 184 100,00% 33 927 184 33 927 184 100,00%

�ród³o: Emitent
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5. WYBRANE INFORMACJE FINANSOWE

Tabela: Wybrane historyczne dane finansowe Grupy Emitenta (tys. PLN)

I–III kw.

2007

I–III kw.

2006
2006 2005 2004

Przychody netto ze sprzeda¿y produktów, us³ug, towarów i materia³ów 274 844 135 423 205 163 189 296 111 030

Przychody netto ze sprzeda¿y produktów i us³ug 273 356 135 419 205 158 189 265 110 887

Przychody netto ze sprzeda¿y towarów i materia³ów 1 488 4 5 31 143

Zysk ze sprzeda¿y 17 644 6 726 11 035 6 849 5 110

EBITDA 11 478 2 073 4 190 1 057 546

EBIT 10 761 1 696 3 506 539 118

Zysk/Strata brutto 10 784 1 295 2 687 94 -50

Zysk/Strata netto 8 388 744 2 144 -144 -473

Przep³ywy pieniê¿ne netto z dzia³alnoœci operacyjnej 11 863 3 487 2 850 1 447 1 239

Przep³ywy pieniê¿ne netto z dzia³alnoœci inwestycyjnej -1 887 -1 439 -1 632 -911 -1 108

Wp³ywy 16 0 0 36 109

Wydatki -1 903 -1 440 -1 632 -946 -1 217

Przep³ywy pieniê¿ne netto z dzia³alnoœci finansowej 5 610 1 079 -2 699 91 3 384

Wp³ywy 9 773 2 421 3 438 912 4 993

Wydatki -4 163 -1 342 -6 137 -821 -1 608

Aktywa razem 142 120 b.d.*** 68 545 62 210 40 365

Aktywa trwa³e 23 506 b.d. 17 609 14 990 9 104

Aktywa obrotowe, w tym: 118 614 b.d. 50 936 47 220 31 261

Zapasy 20 709 b.d. 7 665 536 2 515

Nale¿noœci krótkoterminowe* 77 716 b.d. 38 636 41 410 24 874

Œrodki pieniê¿ne i ich ekwiwalenty 19 745 b.d. 3 073 4 426 3 621

Zobowi¹zania d³ugo- i krótkoterminowe, w tym: 128 870 b.d. 63 246 58 674 36 584

Rezerwy d³ugo- i krótkoterminowe i rozliczenia miêdzyokresowe

bierne 13 006 b.d. 4 667 4 102 3 936

Zobowi¹zania d³ugoterminowe**, w tym: 12 924 b.d. 9 947 6 983 4 114

Kredyty, po¿yczki i inne zobowi¹zania finansowe d³ugoterminowe 5 221 b.d. 3 858 908 558

Zobowi¹zania krótkoterminowe**, w tym: 102 940 b.d. 48 632 47 589 28 534

Kredyty, po¿yczki i inne zobowi¹zania finansowe krótkoterminowe 7 902 b.d. 1 482 5 377 4 692

Kapita³ w³asny 13 250 b.d. 5 299 3 536 3 781

Kapita³ podstawowy 2 723 b.d. 2 720 2 720 2 720

Liczba akcji (szt.) 39 632 39 632 39 632 39 632 39 632

Zysk/Strata na jedn¹ akcjê zwyk³¹ (PLN) 211,65 18,77 54,10 -3,63 -11,93

Zadeklarowana lub wyp³acona dywidenda na 1 akcjê w PLN – – 10,09 8,83 0,00

* Zawiera nale¿noœci z tytu³u dostaw i us³ug oraz pozosta³e nale¿noœci, kaucje z tytu³u umów o budowê, kwoty nale¿ne od odbiorców z tytu³u

umów o budowê, nale¿noœci z tytu³u bie¿¹cego podatku dochodowego.

** Z wy³¹czeniem rezerw i rozliczeñ miêdzyokresowych biernych.

*** Zgodnie z MSR 34 œródroczna sprawozdawczoœæ finansowa obejmuje bilans na koniec okresu œródrocznego i bilans porównawczy

na koniec bezpoœrednio poprzedzaj¹cego go roku obrotowego.

�ród³o: Emitent
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6. PROGNOZY WYNIKÓW LUB WYNIKI SZACUNKOWE

6.1 Podstawowe za³o¿enia prognoz lub szacunków Emitenta

Metodologia prognoz finansowych wyników finansowych dla Grupy UNIBEP

Zarz¹d Emitenta, przygotowuj¹c wyniki szacunkowe za rok 2007 oraz prognozê na rok 2008, bra³ pod uwagê m.in.:

– ogólnodostêpne prognozy makroekonomiczne dotycz¹ce polskiej gospodarki, które mog¹ mieæ wp³yw na dzia³alnoœæ

Grupy Emitenta,

– ogólnodostêpne prognozy makroekonomiczne dotycz¹ce gospodarki rosyjskiej,

– dostêpne publicznie analizy bran¿y budowlanej, w której prowadzi dzia³alnoœæ Grupa Emitenta, dotycz¹ce prognozy jej

rozwoju,

– w³asn¹ ocenê perspektyw rozwoju polskiego rynku budowlanego,

– plany strategiczne Grupy Emitenta dotycz¹ce m.in. przysz³ych inwestycji, kosztów, przychodów, jak równie¿ przep³ywów

finansowych oraz finansowania dzia³alnoœci.

Za³o¿enia prognoz finansowych i szacunków niezale¿ne od Emitenta

Zarz¹d Emitenta, przygotowuj¹c szacunkowe wyniki finansowe dla Grupy UNIBEP za rok 2007 oraz prognozê wyników

finansowych Grupy UNIBEP na rok 2008, opiera³ siê na danych makroekonomicznych wskazuj¹cych na wysokie tempo

wzrostu gospodarczego w Polsce, które powinno utrzymaæ siê przynajmniej do 2009 r. Równie¿ w odniesieniu do rynków

eksportowych, na których Grupa Emitenta prowadzi dzia³alnoœæ lub zamierza prowadziæ dzia³alnoœæ w przysz³oœci, za³o¿ono

wysokie tempo wzrostu gospodarczego.

Istotnym dla rynku budowlanego, na którym Grupa Emitenta prowadzi dzia³alnoœæ, czynnikiem wzrostu popytu s¹ nastêpuj¹ce

czynniki makroekonomiczne i rynkowe:

– prognozowany wy¿szy wzrost inwestycji w gospodarce ni¿ wzrost PKB,

– prognozowany wzrost produkcji budowlano-monta¿owej w Polsce,

– perspektywa organizacji Mistrzostw Europy w Pi³ce No¿nej EURO 2012 w Polsce i zwi¹zane z nimi inwestycje budowlane

w najbli¿szych latach,

– wzrost dochodów pracowników, których tempo wzrostu przekracza inflacjê, przek³adaj¹ce siê na rosn¹ce koszty pracy,

– niedobory wykwalifikowanej kadry pracowniczej na rynku krajowym.

Prognozy przychodów i kosztów sporz¹dzone przez Emitenta uwzglêdniaj¹ prognozowan¹ inflacjê i zmiany kursów walut,

jednak z uwagi na niewielki poziom inflacji i stosowanie zabezpieczeñ kursowych nie przewiduje siê istotnego wp³ywu tych

czynników na wyniki Grupy Emitenta.

W zakresie kursów wymiany EUR i USD dokonano nastêpuj¹cych za³o¿eñ:

– kurs wymiany EUR wobec PLN – dla wyników szacunkowych za 2007 r. oraz dla prognozy finansowej na rok 2008 przyjêto

kurs wymiany na poziomie 3,6;

– kurs wymiany USD wobec PLN – dla wyników szacunkowych za 2007 r. oraz dla prognozy finansowej na rok 2008

przyjêto kurs wymiany na poziomie 2,4.

Dodatkowe czynniki zwi¹zane z prognozami Grupy UNIBEP, a niezale¿ne od Emitenta:

– brak istotnych zmian w uregulowaniach prawnych, podatkowych i administracyjnych w Polsce i krajach, gdzie prowadzi

dzia³alnoœæ Grupa Emitenta;

– utrzymanie dotychczasowych zasad delegowania pracowników do pracy w krajach, gdzie prowadzi dzia³alnoœæ Grupa

Emitenta.

Tabela: G³ówne parametry makroekonomiczne

2007E 2008E

Wzrost PKB (r/r %) 6,1 5,5

Prywatna konsumpcja (r/r %) 5,6 4,9

Inwestycje (r/r %) 22,1 17,4

Produkcja sprzedana budownictwa (r/r %) 17,5 15,8

Stopa bezrobocia (% na koniec roku) 11,8 10,5

Inflacja (% na koniec roku) 2,7 2,7

Prospekt Emisyjny UNIBEP S.A.

34



2007E 2008E

Wzrost wynagrodzeñ brutto realnych (r/r %) 5,8 3,7

Wzrost PKB Rosji (r/r %)** 7,2 6,5

�ród³o: IBnGR

* E – oznacza estymacjê przysz³ych wskaŸników makroekonomicznych dokonan¹ przez IBNGR dla poziomu referencyjnej stopy procentowej

NBP – wartoœæ z dnia 1 wrzeœnia 2007 r.

** �ród³o: EBRD Transition Report 2007.

Za³o¿enia prognoz finansowych i szacunków zale¿ne od Emitenta

Zarz¹d UNIBEP S.A., przygotowuj¹c wyniki szacunkowe za rok 2007 oraz prognozê na rok 2008, opiera³ siê na nastêpuj¹cych

g³ównych za³o¿eniach:

– Grupa Emitenta bêdzie realizowa³a strategiê przedstawion¹ w punkcie 8.2.5 Prospektu, ze szczególnym uwzglêdnianiem

dalszego rozwoju dzia³alnoœci podstawowej – segmentu budownictwa mieszkaniowego, ogólnego oraz handlowo-

-us³ugowego oraz dzia³alnoœci deweloperskiej;

– Wielkoœæ sprzeda¿y oraz ceny – przyjêto na podstawie zawartych kontraktów oraz portfela kontraktów na 2008 r.

Planowane przychody Grupy Emitenta w 2008 r. wynios¹ 670 mln PLN – w ramach posiadanego na Datê Prospektu

portfela zamówieñ Grupa UNIBEP posiada kontraktacjê na poziomie oko³o 80% planowanej sprzeda¿y na 2008 r.;

– Ceny materia³ów i kosztów us³ug obcych – zak³ada siê, ¿e ceny materia³ów i us³ug bêd¹ ros³y wolniej ni¿ przychody

ze sprzeda¿y Grupy Emitenta;

– Struktura sprzeda¿y – za³o¿ono systematyczny wzrost udzia³u przychodów uzyskiwanych z dzia³alnoœci eksportowej

oraz z dzia³alnoœci deweloperskiej w przychodach Grupy ogó³em;

– Inwestycje – Grupa Emitenta zamierza zrealizowaæ inwestycje opisane w punkcie 8.4 Prospektu;

– �ród³a finansowania – finansowanie dzia³alnoœci opieraæ siê bêdzie g³ównie o œrodki w³asne wygospodarowane podczas

prowadzonej dzia³alnoœci gospodarczej oraz œrodki pozyskane z emisji Akcji Serii B;

– Liczba zatrudnionych – zak³ada siê wzrost zatrudnienia oraz rozwój kadry pod k¹tem prowadzonej dzia³alnoœci

wynikaj¹cej ze strategii rozwoju Grupy Emitenta (kontynuowanie aktywnej polityki kadrowej dotycz¹cej pracowników

Grupy Kapita³owej, której g³ównym elementem jest istotne uniezale¿nienie siê od wahañ rynku pracy);

– Koszty finansowe ponoszone przez Grupê Emitenta obejmuj¹ koszty finansowania dzia³alnoœci bie¿¹cej oraz koszty

udzielanych gwarancji (koszty te powstan¹ niezale¿nie od pozyskania œrodków z emisji Akcji Serii B). Przychody

finansowe bêd¹ generowane g³ównie z tytu³u odsetek od lokat stanowi¹cych zabezpieczenie udzielanych gwarancji

oraz z tytu³u lokat krótkoterminowych nadwy¿ek finansowych;

– Grupa Emitenta, poprzez posiadane systemy informatyczne, bêdzie prowadzi³a bie¿¹cy monitoring przychodów i kosztów

w ramach ka¿dego realizowanego projektu;

– Grupa Emitenta uwzglêdni³a w prognozach na 2008 rok koszty zwi¹zane z programem opcji mened¿erskich. Opcje

mened¿erskie zosta³y wycenione modelem Black & Scholes.
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6.2 Raport niezale¿nych ksiêgowych lub bieg³ych rewidentów na temat prawid³owoœci

sporz¹dzenia prognoz finansowych oraz wyników szacunkowych

RAPORT NIEZALE¯NEGO BIEG£EGO REWIDENTA

dla Akcjonariuszy, Rady Nadzorczej i Zarz¹du UNIBEP S.A.

z siedzib¹ przy ul. 3 Maja 19, 17-100 Bielsk Podlaski

o prognozie wyników finansowych prezentowanych w Prospekcie Emisyjnym

Przeprowadziliœmy prace poœwiadczaj¹ce, których przedmiotem by³y przedstawione przez Emitenta dane finansowe dotycz¹ce

Grupy Emitenta z siedzib¹ w Bielsku Podlaskim, ul. 3 Maja 19, 17-100 Bielsk Podlaski, na które sk³adaj¹ siê szacunki i prognozy

przychodów ze sprzeda¿y, wyniku na dzia³alnoœci operacyjnej (EBIT), wyniku na dzia³alnoœci operacyjnej przed potr¹ceniem

amortyzacji (EBITDA), wyniku netto zaprezentowane za rok obrotowy koñcz¹cy siê dnia 31 grudnia 2007 r. oraz 31 grudnia

2008 r. Prognoza wyników oraz istotne za³o¿enia le¿¹ce u jej podstawy zamieszczone zosta³y w Prospekcie Emisyjnym

sporz¹dzonym przez Emitenta. Naszym zadaniem by³o, na podstawie przeprowadzonych przez nas prac, wyra¿enie opinii o tej

prognozie wyników.

Prace przeprowadziliœmy stosownie do norm i wskazówek wykonywania zawodu wydanych przez Krajow¹ Izbê Bieg³ych

Rewidentów oraz postanowieñ Miêdzynarodowego Standardu Us³ug Atestacyjnych nr 3400 „Sprawdzanie prognozowanych

informacji finansowych” wydanych przez Miêdzynarodow¹ Federacjê Ksiêgowych (IFAC). Prace te obejmowa³y rozwa¿enie,

czy prognoza wyników zosta³a prawid³owo ustalona w oparciu o ujawnione za³o¿enia, spójnie z zasadami (polityk¹)

rachunkowoœci przyjêtymi przez Emitenta.

Za sporz¹dzenie prognoz wyników, w tym tak¿e za przyjêcie za³o¿eñ, na których je oparto, odpowiada Emitent.

Emitent odpowiada równie¿ za wyraŸne rozró¿nienie za³o¿eñ dotycz¹cych czynników, na które wp³yw mog¹ mieæ cz³onkowie

organów administracyjnych, zarz¹dzaj¹cych lub nadzorczych Emitenta oraz za³o¿eñ dotycz¹cych czynników, które znajduj¹ siê

ca³kowicie poza obszarem wp³ywów cz³onków organów administracyjnych, zarz¹dzaj¹cych lub nadzorczych Emitenta,

za podanie konkretnych i precyzyjnych za³o¿eñ w sposób ³atwo zrozumia³y dla inwestorów oraz za zapewnienie, ¿e za³o¿enia

nie dotycz¹ generalnej trafnoœci danych szacunkowych stanowi¹cych podstawê prognozy.

Chocia¿ za za³o¿enia le¿¹ce u podstawy prognozy wyników odpowiedzialny jest Zarz¹d Emitenta, to informujemy,

i¿ nie zwróci³o naszej uwagi nic, co mog³oby wskazywaæ, ¿e którekolwiek z tych za³o¿eñ, naszym zdaniem istotnych

dla poprawnego zrozumienia prognozy wyników, nie zosta³o ujawnione lub wydaje siê byæ nierealne.

Nasze prace zaplanowaliœmy i przeprowadziliœmy w taki sposób, aby zgromadziæ informacje i wyjaœnienia uznane przez nas

za niezbêdne dla uzyskania wystarczaj¹cej pewnoœci, ¿e prognoza wyników zosta³a na podstawie podanych za³o¿eñ

prawid³owo sporz¹dzona. Poniewa¿ prognoza wyników i za³o¿enia, na których jest ona oparta, odnosz¹ siê do przysz³oœci i z tej

przyczyny mog¹ podlegaæ wp³ywowi nieprzewidzianych zdarzeñ, nie wypowiadamy siê co do tego, czy rzeczywiste wyniki

bêd¹ odpowiada³y tym, które przedstawiono w prognozie, oraz czy ró¿nice bêd¹ istotne.

Naszym zdaniem prognoza wyników zosta³a prawid³owo opracowana na podstawie za³o¿eñ wskazanych w Prospekcie

Emisyjnym, zaœ zastosowane zasady rachunkowoœci s¹ spójne z zasadami (polityk¹) rachunkowoœci przedstawionymi w notach

do sporz¹dzonego przez Emitenta sprawozdania finansowego za okres koñcz¹cy siê 31 grudnia 2006 r., zamieszczonego

w Prospekcie Emisyjnym.

Poniewa¿ prace maj¹ce na celu ocenê prognoz wyników, o których mowa powy¿ej, nie stanowi¹ ani pe³nego badania,

ani przegl¹du w rozumieniu zarówno norm wykonywania zawodu, jak i Miêdzynarodowych Standardów Rewizji Finansowej,

nie wydajemy opinii z badania ani raportu z przegl¹du tych prognoz wyników.

Niniejszy raport sporz¹dzono zgodnie z wymogami Rozporz¹dzenia Komisji (WE) nr 809/2004 z dnia 29 kwietnia 2004 r.

wykonuj¹cego dyrektywê 2003/71/WE Parlamentu Europejskiego i Rady w sprawie informacji zawartych w prospektach

emisyjnych oraz formy, w³¹czenia przez odniesienie i publikacji takich prospektów emisyjnych oraz rozpowszechniania reklam

(Dz.Urz. UE L 149 z 30.4.2004 r.) i wydajemy go w celu spe³nienia tego obowi¹zku.

PODPISY

BIEGLI REWIDENCI

BADAJ¥CY SPRAWOZDANIE

ZANIEWSKI PIOTR

NR EWID. 10865/7846

PODMIOT UPRAWNIONY DO BADANIA

SPRAWOZDAÑ FINANSOWYCH NR 2807

Bia³ystok, dn. 18 stycznia 2008 r.
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6.3 Prognoza wybranych danych finansowych oraz wyniki szacunkowe

Przy uwzglêdnieniu za³o¿eñ przedstawionych w pkt 6.1 Emitent szacuje wyniki uzyskane za 2007 r. oraz prognozuje uzyskanie

wyników za rok 2008 na poziomie nie ni¿szym ni¿ zaprezentowany w poni¿szej tabeli.

Tabela: Wybrane elementy rachunku zysków i strat Grupy UNIBEP – wyniki szacunkowe za 2007 r. oraz prognozy

wyników na 2008 r. (mln PLN)

2007 2008

Przychody ze sprzeda¿y 401,0 670,0

EBITDA 16,0 32,5

EBIT 15,0 31,0

Zysk netto 11,5 24,0

�ród³o: Emitent

6.4 Porównywalnoœæ prognozy wyników lub wyników szacunkowych z histrorycznymi

informacjami finansowymi

Skonsolidowane historyczne informacje finansowe za lata 2004–2006 w Prospekcie zosta³y sporz¹dzone zgodnie

z Miêdzynarodowymi Standardami Rachunkowoœci.

Wyniki szacunkowe Grupy Emitenta za rok 2007 oraz prognoza wyników Grupy Emitenta na 2008 rok zosta³y przygotowane

na zasadach zapewniaj¹cych ich porównywalnoœæ z zasadami przyjêtymi dla sporz¹dzania i przedstawienia historycznych

informacji finansowych za lata 2004–2006.

6.5 Oœwiadczenie na temat aktualnoœci prognozy opublikowanej we wczeœniejszym

prospekcie

Nie dotyczy.
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7. PRZEGL¥D SYTUACJI OPERACYJNEJ I FINANSOWEJ GRUPY EMITENTA

7.1 Sytuacja finansowa

7.1.1 Sytuacja finansowa

Tabela: WskaŸniki rentownoœci Grupy Emitenta

I–III kw.

2007

I–III kw.

2006
2006 2005 2004

Przychody ze sprzeda¿y (tys. z³) 274 844 135 423 205 163 189 296 111 030

Rentownoœæ sprzeda¿y brutto 6,42% 4,97% 5,38% 3,62% 4,60%

Rentownoœæ EBITDA 4,18% 1,53% 2,04% 0,56% 0,49%

Rentownoœæ EBIT 3,92% 1,25% 1,71% 0,28% 0,11%

Rentownoœæ brutto 3,92% 0,96% 1,31% 0,05% -0,05%

Rentownoœæ netto 3,05% 0,55% 1,04% -0,08% -0,43%

Rentownoœæ aktywów (ROA) 7,96% b.d. 3,28% -0,28% -1,63%

Rentownoœæ kapita³ów w³asnych (ROE) 90,4% b.d. 48,52% -3,95% -11,08%

�ród³o: Emitent

Zasady wyliczania wskaŸników:

• rentownoœæ sprzeda¿y brutto= zysk brutto na sprzeda¿y okresu/przychody ze sprzeda¿y okresu

• rentownoœæ EBITDA = EBITDA okresu/przychody ze sprzeda¿y okresu

• rentownoœæ EBIT = EBIT okresu/przychody ze sprzeda¿y okresu

• rentownoœæ brutto = zysk brutto okresu/przychody ze sprzeda¿y okresu

• rentownoœæ netto = zysk netto okresu/przychody ze sprzeda¿y okresu

• rentownoœæ aktywów = zysk netto okresu/œredni stan aktywów w okresie

• rentownoœæ kapita³ów w³asnych = zysk netto/œredni stan kapita³ów w³asnych w okresie

W analizowanym okresie, tj. w latach 2004–2006 oraz w okresie trzech kwarta³ów 2007 roku, Grupa Emitenta odnotowa³a

wysok¹ dynamikê przychodów ze sprzeda¿y oraz sta³y wzrost rentownoœci.

Kluczowym czynnikiem, który przyczyni³ siê do wzrostu poziomu przychodów ze sprzeda¿y w latach 2003–2007, by³a aktywna

polityka akwizycyjna nowego, powo³anego w 2003 roku Zarz¹du ukierunkowana na systematyczny wzrost wartoœci

pozyskiwanych kontraktów. Pozyskiwaniu wiêkszych kontraktów towarzyszy³ sta³y rozwój potencja³u wykonawczego Grupy

Emitenta. Wzrost jakoœci kadry i nowo nabywane umiejêtnoœci umo¿liwi³y coraz lepsz¹ obs³ugê realizowanych kontraktów.

Na przyrost wartoœci przychodów z dzia³alnoœci budowlanej w Polsce (g³ówna ga³¹Ÿ dzia³alnoœci Grupy UNIBEP) na³o¿y³y siê

równie¿ przychody z rozwijanej eksportowej dzia³alnoœci budowlanej oraz przychody spó³ki zale¿nej UNIHOUSE, zajmuj¹cej siê

dzia³alnoœci¹ dewelopersk¹, produkcyjn¹ oraz us³ugow¹ w obszarze budownictwa jednorodzinnego.

Sta³y wzrost rentownoœci Grupy Emitenta w latach 2004–2007 zosta³ osi¹gniêty w rezultacie zbudowania pozycji i doœwiadczenia

Grupy na rynku budowlanym. Skutkowa³o to systematyczn¹ popraw¹ jakoœci portfela realizowanych projektów, w którym ros³a

nie tylko wartoœæ kontraktów, ale tak¿e ich rentownoœæ. Do poprawy rentownoœci przyczyni³o siê równie¿ lepsze zarz¹dzanie

kosztami. Przyczyn¹ ni¿szej rentownoœci w latach 2004–2005 by³o przede wszystkim skoncentrowanie siê na zwiêkszeniu skali

przychodów, co pozwoli³o uzyskaæ lepsz¹ pozycjê rynkow¹, ale tak¿e dzia³ania rozwojowe, takie jak opracowanie technologii

CETE, przygotowanie siê do dzia³alnoœci deweloperskiej, jak równie¿ szersza penetracja rosyjskiego rynku budowlanego.

Dzia³ania te znajduj¹ swoje odbicie w wynikach finansowych Grupy Emitenta za 2007 rok.

W roku 2004 Grupa (wówczas g³ównie spó³ka Unibud Bep Sp. z o.o.) osi¹gnê³a niemal¿e dwukrotnie wy¿sze przychody

ze sprzeda¿y (111 mln PLN) w stosunku do 2003 roku (56 mln PLN). Przy analizie wyników sprzeda¿y w roku 2004 warto

zwróciæ uwagê na fakt, i¿ dopiero w roku 2005 rynek budowlany wszed³ w okres pozytywnej koniunktury.

Grupa Emitenta na przestrzeni analizowanych lat, tj. w okresie 2004–2006, stale poprawia³a wskaŸniki rentownoœci, tendencja ta

zosta³a wzmocniona w okresie trzech kwarta³ów 2007 roku. Ponadto na uwagê zas³uguje szczególnie wysoki wzrost poziomu

wskaŸnika ROE w 2006 roku, który ukszta³towa³ siê poziomie 48,52%, a w III kwartale 2007 r. wyniós³ 90,4%.

W 2004 roku Grupa uzyska³a zysk netto o wartoœci wy¿szej ni¿ w roku 2003, jednak¿e w wyniku korekt wynik³ych z przekszta³cenia

sprawozdañ finansowych na MSSF poziom zysku netto osi¹gn¹³ wartoœæ ujemn¹, co wynika³o m.in. ze skutków dyskontowania

nale¿noœci i zobowi¹zañ z tytu³u kaucji gwarancyjnych oraz ujêcia rezerw dotycz¹cych œwiadczeñ pracowniczych. Polityka Grupy

w tym okresie ukierunkowana na zwiêkszenie skali dzia³alnoœci wyra¿onej wartoœci¹ przychodów, co odby³o siê kosztem

rentownoœci kontraktów, skutkowa³a osi¹gniêciem rentownoœci EBIT i EBITDA odpowiednio na poziomie 0,11% i 0,49%. W 2004 r.

Grupa wykaza³a ujemne saldo kosztów i przychodów finansowych na poziomie -0,2 mln PLN.
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W 2005 roku Grupa UNIBEP odnotowa³a relatywnie niewielki wzrost kosztów zarz¹du (o 23%), co w po³¹czeniu ze wzrostem

przychodów ze sprzeda¿y (o 70,49%) pozwoli³o Grupie osi¹gn¹æ wynik EBIT na poziomie 0,5 mln PLN, przy rentownoœci EBIT

wynosz¹cej 0,28%. Oznacza³o to, i¿ wynik z roku poprzedniego zosta³ poprawiony niemal trzykrotnie. G³ównym czynnikiem

le¿¹cym u podstaw takiej poprawy wyników finansowych Grupy w 2005, w stosunku do lat 2003–2004, by³ postêpuj¹cy wzrost

rentownoœci realizowanych kontraktów. Negatywne saldo przychodów i kosztów finansowych wynikaj¹ce g³ównie z kosztów

odsetek od kredytów i po¿yczek wynios³o -0,5 mln PLN i wp³ynê³o na wynik brutto, który w 2005 roku wyniós³ 0,1 mln PLN.

Na poziomie wyniku netto zosta³a odnotowana strata. Warto jednak zwróciæ uwagê, i¿ wed³ug PSR, podobnie jak w roku

poprzednim, Grupa notowa³a zysk netto (na poziomie 0,5 mln PLN). Podobnie jak w 2004 roku wykazanie straty netto wynik³o

z przekszta³cenia sprawozdañ finansowych na MSSF.

W roku 2006 Grupa Emitenta zrealizowa³a dodatni wynik netto wed³ug MSSF, pomimo relatywnie niewielkiego wzrostu

sprzeda¿y, o 8%, ze 189 mln PLN do 205 mln PLN. Kluczowym czynnikiem, który wp³yn¹³ na dalsz¹ poprawê sytuacji

finansowej Grupy, by³ wzrost rentownoœci ze sprzeda¿y brutto o ok. 1,8 punktu procentowego do poziomu 5,38%, co by³o

skutkiem realizowania wiêkszej ni¿ w latach poprzednich liczby kontraktów o wy¿szej wartoœci oraz realizowania wy¿szych

mar¿, a tak¿e poprawy jakoœci procesów bud¿etowania i kontroli kosztów. Pomimo wzrostu kosztów sprzeda¿y (o 12%,

do poziomu 0,2 mln PLN) oraz kosztów zarz¹du (o 20%, do poziomu 7,3 mln PLN), w 2006 roku Grupa uzyska³a wielokrotnie

wy¿sze ni¿ w latach 2004–2005 rentownoœci na poziomie EBIT 1,71% i na poziomie EBITDA 2,04%. W analizowanym okresie

Grupa wykaza³a ujemne saldo kosztów i przychodów finansowych wynikaj¹ce g³ównie z odsetek od kredytów, co czyni³o

sytuacjê podobn¹ do tej z 2005 i 2004 roku. W 2006 roku saldo zosta³o znacz¹co pogorszone w wyniku wyst¹pienia innych

kosztów finansowych na poziomie: -0,5 mln PLN (-0,1 mln PLN w 2005 i -0,1 mln PLN w 2004 roku), wynikaj¹cych g³ównie

z ujemnych ró¿nic kursowych w wysokoœci -0,3 mln PLN. Pomimo niekorzystnego wp³ywu kosztów finansowych, Grupa

w 2006 roku odnotowa³a zysk brutto na poziomie 2,7 mln PLN oraz zysk netto na poziomie 2,1 mln PLN, co przy

rentownoœciach na poziomie odpowiednio 1,31% i 1,04% oznacza³o bardzo znacz¹c¹ poprawê wyników w stosunku do lat

poprzednich, czyli 2004–2005.

Wyniki Grupy Emitenta za I–III kwarta³y 2007 przynios³y niezwykle dynamiczny wzrost przychodów ze sprzeda¿y Grupy UNIBEP

o 103% w stosunku do analogicznego okresu 2006 roku. W roku 2007 Grupa Emitenta zrealizowa³a pierwsze przychody

z dzia³alnoœci deweloperskiej. Ponadto odnotowano wzrost przychodów ze sprzeda¿y eksportowej. Jednak g³ównym Ÿród³em

tak dynamicznego wzrostu sprzeda¿y Grupy Emitenta by³a realizacja krajowych kontraktów budowlanych o wy¿szej

ni¿ w poprzednich okresach wartoœci. Istotne jest, i¿ spó³ka UNIHOUSE, zgodnie ze stosowanymi w Grupie zasadami

rachunkowoœci, nie ujmuje kosztów i przychodów z budów prowadzonych w systemie deweloperskim do czasu przekazania

lokalu/domu finalnemu nabywcy. Nale¿y zaznaczyæ, ¿e czêœæ spó³ek deweloperskich stosuje zasady zawarte w MSR 11

umo¿liwiaj¹ce ksiêgowanie przychodów i zysków w miarê postêpu prac.

O ile rentownoœæ sprzeda¿y brutto pozosta³a w ci¹gu I–III kwarta³ów 2007 roku (6,42%) na poziomie zbli¿onym do

obserwowanego w 2006 roku (5,38% za ca³y rok i 4,97% za trzy kwarta³y 2006 roku), o tyle rentownoœci na poziomie EBITDA

(4,18% w ci¹gu I–III kwarta³ów 2007 roku do 1,53% w analogicznym okresie 2006 roku), EBIT (3,92% do 1,25%) i zysku brutto

(3,92% do 0,96%) wzros³y wielokrotnie w porównaniu z I–III kwarta³ami 2006 roku. Zysk netto na poziomie 8,39 mln PLN

stanowi³ ponad 11-krotnoœæ wyniku z 2006 roku (0,74 mln PLN). W pierwszych trzech kwarta³ach 2007 roku przychody

finansowe na poziomie 1,1 mln PLN przewy¿szy³y koszty finansowe Grupy Emitenta w wysokoœci 1 mln PLN.

Tak korzystna sytuacja nie mia³a precedensu w analizowanym okresie (2004–2006), dla porównania: w ci¹gu pierwszych trzech

kwarta³ów 2006 roku saldo przychodów i kosztów finansowych wynios³o -0,4 mln PLN.

7.1.2 Wynik operacyjny

7.1.2.1 Istotne przyczyny zmian w przychodach ze sprzeda¿y

W ka¿dym z lat objêtych analiz¹, tj. w latach 2004–2006 oraz w okresie trzech kwarta³ów 2007 r., Grupa Emitenta zwiêksza³a

poziom przychodów ze sprzeda¿y. Najwiêkszy skok pod tym wzglêdem (oprócz wyników uzyskanych za III kwarta³ 2007 r.,

kiedy to zrealizowano przychody wy¿sze o 103% ni¿ w analogicznym okresie roku 2006) nast¹pi³ w 2005 roku, kiedy to Grupa

UNIBEP wykaza³a 70,49% dynamikê wzrostu przychodów ze sprzeda¿y netto w porównaniu z rokiem 2004, co by³o przede

wszystkim wynikiem pozyskania kilku kontraktów o wiêkszej ni¿ dotychczasowe wartoœci. Na wzrost sprzeda¿y wp³yn¹³ tak¿e

fakt utworzenia spó³ki UNIHOUSE Sp z o.o. (która w 2005 r. osi¹gnê³a przychody netto na poziomie 7,6 mln PLN) oraz rozwój

eksportu (w oparciu o utworzone w 2004 roku w Moskwie przedstawicielstwo). W roku 2005 proces pozyskiwania wiêkszych

kontraktów w kraju zaowocowa³ zawarciem kilku umów o wartoœci ok. 30 mln PLN ka¿da, przez co istotnie wzros³a sprzeda¿

miesiêczna i tym samym roczna. UNIBEP poszerzy³ penetracje rynku inwestorów w Warszawie i pozyska³ kilku nowych

klientów: m.in. Dom Development S.A., Spó³dzielnia Inwestycji Mieszkaniowych „Ursynów”, Spó³dzielnia Mieszkaniowo-

-Budowlana „Osiedle Kabaty”.

Wzrost przychodów ze sprzeda¿y w 2006 roku by³ relatywnie niewielki (8,38%). Po dynamicznym wzroœcie sprzeda¿y w roku 2004

oraz 2005 w ww. okresie Grupa skoncentrowa³a siê na poprawie rentownoœci, przygotowuj¹c siê jednoczeœnie do kolejnego
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gwa³townego wzrostu przychodów ze sprzeda¿y w roku 2007. Grupa rozpoczê³a równie¿ dzia³alnoœæ dewelopersk¹, nie realizuj¹c

jednak jeszcze w 2006 roku przychodów z tej dzia³alnoœci (przychody UNIHOUSE Sp. z o.o. w 2006 roku wynios³y 18,5 mln PLN).

Okres pierwszych trzech kwarta³ów 2007 roku by³ okresem pozyskiwania nowych kontraktów i wspó³pracy z nowymi

inwestorami. Portfel kontraktów realizowanych przez Grupê UNIBEP poszerzy³ siê o kilka kontraktów o wartoœci netto powy¿ej

70 mln z³ ka¿dy. Na pocz¹tku roku podpisany zosta³ najwiêkszy w dotychczasowej historii UNIBEP (jak równie¿ ca³ej Grupy)

kontrakt krajowy na realizacjê prac budowlanych o wartoœci 173 mln z³ (Centrum Handlowo-Us³ugowe ALFA w Bia³ymstoku).

Ponadto zmiany przeprowadzone w pionie eksportu zaktywizowa³y poczynania na rynkach wschodnich. Efektem tych dzia³añ

by³a szersza penetracja rosyjskiego rynku skutkuj¹ca podpisaniem kilku nowych kontraktów: kontrakt na realizacjê kompleksu

apartamentowców w Soczi (wartoœæ ponad 109 mln euro), przejêcie realizacji kompleksu handlowo-biurowo-hotelowego

w Kaliningradzie (wartoœæ robót do wykonania wynosi ponad 24 mln EUR), podpisanie listu intencyjnego na realizacjê kontraktu

w Kazaniu (prawie 103 mln EUR).

W 2007 roku Grupa zrealizowa³a równie¿ pierwsze przychody z dzia³alnoœci deweloperskiej, oddaj¹c do u¿ytku budynek

mieszkalny na warszawskiej Pradze (przy ul. Strzeleckiej) oraz kameralne osiedle domów jednorodzinnych w Raszynie

pod Warszaw¹ (osiedle wykonane w technologii CETE).

Podsumowuj¹c, w analizowanym okresie, tj. w latach 2004–2006 oraz w okresie trzech kwarta³ów 2007, dominuj¹cym

czynnikiem wzrostu wartoœci przychodów ze sprzeda¿y Grupy Emitenta by³a konsekwentnie wdra¿ana strategia pozyskiwania

znacz¹cych kontraktów krajowych. Kluczowymi w przysz³oœci czynnikami wzrostu przychodów bêd¹ sprzeda¿ z dzia³alnoœæi

deweloperskiej oraz sprzeda¿ eksportowa.

Najwiêksze kontrakty krajowe realizowane w ramach generalnego wykonawstwa przez UNIBEP S.A. wed³ug stanu na Datê

Prospektu:

• Spó³ka Inwestycji Mieszkaniowych „URSYNÓW” Sp. z o.o.

Umowa o roboty budowlane, której przedmiotem jest realizacja i kompleksowe wykonanie zespo³u budynków mieszkalnych

wielorodzinnych pod nazw¹ „Olszynka” wraz z czêœci¹ us³ugow¹, gara¿ami podziemnymi oraz robotami zewnêtrznymi,

zlokalizowanego w Warszawie, przy ul. Kwatery G³ównej 46.

• Dom Development S.A.

Umowa o generalne wykonawstwo, której przedmiotem jest wybudowanie zespo³u budynków mieszkalnych wielorodzinnych

z us³ugami i gara¿ami podziemnymi oraz infrastruktur¹ techniczn¹, instalacjami i niezbêdnymi urz¹dzeniami, pod nazw¹ „Ró¿a

Wiatrów”, zlokalizowanego w Warszawie przy ul. Uznamskiej.

• Skarbiec Nieruchomoœci 3 Sp. z o.o. S.K.A.

Umowa o generalne wykonawstwo, której przedmiotem jest wykonanie zespo³u zabudowy mieszkaniowej wraz

z zagospodarowaniem terenu, drogi wewnêtrznej wraz z infrastruktur¹ podziemn¹ w Miasteczku Wilanów – Królewskie

Przedmieœcie w Warszawie.

• TK Polska Operations S.A.

Umowa o generalne wykonawstwo, której przedmiotem jest wykonanie budynków mieszkalnych w ramach Zespo³u Us³ugowo-

-Mieszkaniowego TIVOLI Park w Warszawie.

• A-JWK MANAGEMENT Sp. z o.o. S.K.A.

Umowa o generalne wykonawstwo, której przedmiotem jest wykonanie obiektu budowlanego Centrum Handlowo-Us³ugowego

ALFA w Bia³ymstoku.

• Dom Development S.A.

Umowa o generalne wykonawstwo, której przedmiotem jest wykonanie zespo³u budynków mieszkalnych jednorodzinnych

w zabudowie szeregowej i bliŸniaczej wraz z infrastruktur¹ techniczn¹, instalacjami, niezbêdnymi urz¹dzeniami przy ul. Kobia³ki

w Warszawie.

• Skarbiec Nieruchomoœci 3 Sp. z o.o. S.K.A.

Umowa o generalne wykonawstwo, której przedmiotem jest II zadanie wykonania i oddania do u¿ytkowania zespo³u zabudowy

mieszkaniowej wraz z zagospodarowaniem terenu oraz infrastruktury podziemnej w Miasteczku Wilanów w Warszawie.

• Dom Development S.A.

Umowa o generalne wykonawstwo, której przedmiotem jest wykonanie zespo³u budynków wielorodzinnych ZAWISZY

z us³ugami i gara¿ami podziemnymi oraz infrastruktur¹ techniczn¹, instalacjami, niezbêdnymi urz¹dzeniami.

• TREND Development Sp. z o.o.

Umowa o generalne wykonawstwo, której przedmiotem jest wybudowanie budynku mieszkalnego z powierzchni¹ us³ugowo-

-handlow¹ wraz z gara¿em podziemnym przy ul. Bukowiñskiej w Warszawie.
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Wszystkie kontrakty zagraniczne realizowane w ramach generalnego wykonawstwa przez UNIBEP S.A.:

• Budowa kompleksu mieszkaniowego w Soczi

• Budowa kompleksu handlowo-biurowo-hotelowego w Kaliningradzie

• Budowa zak³adu produkcji biopreparatów medycznych Bioton w Orle

• Budowa obiektu handlowo-biurowego Tekstyliszcziki w Moskwie

• Prace remontowe na polskich cmentarzach wojennych na terenie Ukrainy

Wszystkie projekty realizowane w ramach dzia³alnoœci deweloperskiej przez UNIHOUSE Sp. z o.o.:

• Budynek wielorodzinny przy ul. Kakowskiego w Warszawie,

• Budynek wielorodzinny przy ul. 3 Maja w Bielsku Podlaskim,

• Budynki jednorodzinne przy ul. B³êdnej we wsi Zamienie w gminie Lesznowola,

• Budynki jednorodzinne w rejonie ul. Ostródzkiej w gminie Lesznowola i Zdziarskiej na Bia³o³êce w Warszawie,

• Osiedle „Gardenia” w £omiankach.

UNIHOUSE ukoñczy³ w 2007 roku realizacjê dwóch projektów:

• Budynki jednorodzinne w rejonie Rybie Raszyn,

• Budynek wielorodzinny przy ul. Strzeleckiej w Warszawie.

Ponadto w paŸdzierniku 2007 r. spó³ka UNIHOUSE podpisa³a umowê przedwstêpn¹ kupna nieruchomoœci gruntowej

o powierzchni 11 085 m
2

po³o¿onej w Warszawie, a w styczniu 2008 r. zawar³a umowê przedwstêpn¹ zakupu nieruchomoœci

gruntowej o powierzchni 1 465 m
2

po³o¿onej w Bia³ymstoku.

7.1.2.2 Istotne czynniki maj¹ce wp³yw na wynik z dzia³alnoœci operacyjnej

Tabela: Struktura EBIT Grupy Emitenta (tys. PLN)

I–III kw.

2007

I–III kw.

2006
2006 2005 2004

Zysk/strata netto ze sprzeda¿y* 11 186 1 354 3 528 594 197

Pozosta³e przychody operacyjne 149 447 484 125 839

a) zysk ze zbycia niefinansowych aktywów trwa³ych 11 0 0 7 0

b) dotacje 17 9 13 0 8

c) pozosta³e, w tym: 121 438 471 118 831

– rozwi¹zane odpisy aktualizuj¹ce 83 251 281 30 470

– odpisane zobowi¹zania 1 48 61 0 133

– rozliczenie prawa wieczystego u¿ytkowania gruntów 23 21 30 51 128

– kary i odszkodowania 11 118 99 2 59

– inne 2 0 1 34 40

Pozosta³e koszty operacyjne 574 106 507 180 918

a) strata ze zbycia niefinansowych aktywów trwa³ych 0 14 35 0 50

b) aktualizacja aktywów niefinansowych 0 0 354 10 323

– odpisy aktualizuj¹ce nale¿noœci 0 0 354 10 323

– odpisy aktualizuj¹ce zapasy 0 0 0 0 0

c) pozosta³e, w tym: 574 91 118 170 545

– spisane nale¿noœci 31 0 0 0 413

– przekazane darowizny 23 59 79 83 40

– koszty s¹dowe i procesowe 45 29 38 63 48

– wyroki s¹dowe 172 0 0 0 0

– likwidacja materia³ów niechodliwych 0 0 0 0 34

– kary i odszkodowania 288 0 0 0 0

– inne 14 4 1 24 9

Razem EBIT 10 761 1 696 3 506 539 118

* Zysk brutto ze sprzeda¿y pomniejszony o koszty zarz¹du i koszty sprzeda¿y

�ród³o: Emitent
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Z analizy historycznych wyników Grupy Emitenta obejmuj¹cych lata 2004–2006 oraz I–III kwarta³y 2007 roku wynika,

¿e najwiêkszy wp³yw na wyniki operacyjne w tym okresie mia³ wynik na sprzeda¿y, a co za tym idzie – dynamika wzrostu

przychodów ze sprzeda¿y i kosztów ich wytworzenia. Przyczyny wzrostu dynamiki przychodów, jak i rentownoœci na sprzeda¿y

zosta³y omówione w punkcie 7.1.2.1 Prospektu. Najistotniejsz¹ pozycj¹ kosztow¹ w uk³adzie rodzajowym by³ koszt us³ug

obcych. W 2004 roku udzia³ kosztów us³ug obcych w przychodach ze sprzeda¿y stanowi³ 66,4%. W 2005 roku udzia³ ten wzrós³

do 69,9%, zaœ w 2006 spad³ do najni¿szego w latach 2004–2006 poziomu 65,01%. W okresie trzech kwarta³ów 2007 roku

odsetek kosztów us³ug obcych w przychodach ze sprzeda¿y uleg³ dalszemu zmniejszeniu i wyniós³ 57%, co stanowi³o spadek

o ponad 8 punktów procentowych w porównaniu do analogicznego okresu 2006 roku. Warto jednak podkreœliæ, i¿ w tym

samym okresie znacz¹co wzros³y koszty zu¿ycia materia³ów i energii. Podczas gdy w ci¹gu trzech kwarta³ów 2006 roku

33,2 mln PLN poniesionych kosztów zu¿ytych materia³ów i energii stanowi³o ponad 24% przychodów ze sprzeda¿y,

w analogicznym okresie roku 2007 wartoœæ ww. kosztów wzros³a do 80,4 mln PLN, zaœ ich udzia³ w wartoœci sprzeda¿y ogó³em

do 29%. Przyczyni³o siê do tego g³ównie silniejsze zaanga¿owanie Grupy UNIBEP w dzia³alnoœæ dewelopersk¹ oraz wzrost cen

materia³ów.

Saldo pozosta³ych przychodów i kosztów operacyjnych nie wp³ynê³o w sposób znacz¹cy na wyniki operacyjne, jakie

zrealizowa³a Grupa w ca³ym okresie objêtym analiz¹. W latach 2004–2006 (na koniec roku) utrzymywa³o ono wartoœæ ujemn¹,

w ¿adnym z analizowanych okresów nie przekraczaj¹c jednak poziomu 79 tys. PLN. Najistotniejszymi pozycjami pozosta³ych

kosztów operacyjnych w 2004 roku by³y koszt spisanych nale¿noœci oraz koszt aktualizacji aktywów niefinansowych,

a najwy¿sz¹ pozycj¹ przychodow¹ – rozwi¹zane odpisy aktualizacyjne. W roku 2005 ani pozosta³e przychody, ani pozosta³e

koszty operacyjne nie przekroczy³u poziomu 200 tys. PLN. W roku 2006 po stronie kosztowej po raz kolejny istotn¹ pozycj¹

by³ koszt aktualizacji aktywów niefinansowych.

Podczas gdy w pierwszych trzech kwarta³ach 2006 r. saldo pozosta³ej dzia³alnoœci operacyjnej wykaza³o wartoœæ dodatni¹,

na koniec III kwarta³u 2007 r. mia³o ono wartoœæ ujemn¹. W przypadku wyników za I–III kw. 2006 roku kluczowymi wartoœciami

po stronie przychodów by³y rozwi¹zane odpisy aktualizuj¹ce (251 tys. PLN) oraz kary i odszkodowania (0,1 mln PLN), a tak¿e

odpisane zobowi¹zania (48 tys. PLN), zaœ po stronie kosztów przekazane darowizny (0,1 mln PLN) oraz koszty s¹dowe

i procesowe (0,03 mln PLN). W wynikach za trzy kwarta³y 2007 roku najistotniejsz¹ pozycjê pozosta³ych przychodów

operacyjnych stanowi³y rozwi¹zane odpisy aktualizacyjne (0,1 mln PLN), a najwy¿sz¹ pozycjê w pozosta³ych kosztach

operacyjnych – zap³acone kary i odszkodowania (0,3 mln PLN).

Rentownoœæ sprzeda¿y krajowej mierzona mar¿¹ na sprzeda¿y brutto (zysk brutto ze sprzeda¿y krajowej/przychód

ze sprzeda¿y krajowej) stanowi³a w 2006 roku 4,78%, natomiast rentownoœæ sprzeda¿y eksportowej (mierzona jw.) siêgnê³a

8,93%. Dla porównania w 2005 roku rentownoœci te kszta³towa³y siê odpowiednio: 3,67% i 3,19%, zaœ w 2004 Grupa

zrealizowa³a wy³¹cznie sprzeda¿ krajow¹ o mar¿y na sprzeda¿y 4,6% (na rynkach zagranicznych wystêpowa³a w charakterze

podwykonawcy polskich firm, a tak¿e rozpoczyna³a projekty, z których zrealizowa³a przychody w nastepnych latach).

W okresie I–III kwarta³ów 2007 roku rentownoœæ sprzeda¿y krajowej wynios³a 6,54%, zaœ eksportowej 3,53%, dla porówniania

w okresie I–III kwarta³ów 2006 roku kszta³towa³a siê odpowiednio na poziomie: 4,57% i 8,56%. Warto zwróciæ uwagê, i¿ spó³ka

zrealizowa³a w okresie trzech kwarta³ów 2007 roku pierwsze przychody z dzia³alnoœci deweloperskiej przy rentownoœci

na poziomie 20,81%.

7.1.2.3 Elementy polityki rz¹dowej, gospodarczej, fiskalnej, monetarnej i politycznej oraz inne czynniki

wp³ywaj¹ce na dzia³alnoœæ operacyjn¹

Grupie Emitenta nie s¹ znane jakiekolwiek szczególne elementy wymienionych polityk, które mia³yby istotny wp³yw

na dzia³alnoœæ operacyjn¹ Grupy Emitenta, poza czynnikami, które zosta³y opisane w pkt 7.2.2 Prospektu.

7.2 Informacje o tendencjach

7.2.1 Najistotniejsze tendencje w produkcji, sprzeda¿y i zapasach oraz kosztach i cenach

sprzeda¿y od daty zakoñczenia ostatniego roku obrotowego do Daty Prospektu

Zmiany w zakresie produkcji, sprzeda¿y

W okresie od 1 stycznia 2007 r. do Daty Prospektu segment budownictwa krajowego znajdowa³ siê w okresie korzystnej

koniunktury. Dodatkowym motorem rozwoju dla bran¿y by³o o¿ywienie wywo³ane przyznaniem Polsce organizacji Mistrzostw

Europy w Pi³ce No¿nej Euro 2012. Popyt na rynku polskim stymulowany jest dodatkowo przez nap³yw funduszy unijnych, dziêki

którym nastêpuje modernizacja infrastruktury, rozwój budownictwa kubaturowego.

Ju¿ w pierwszym kwartale 2007 UNIBEP podpisa³ trzy du¿e kontrakty na ³¹czn¹ kwotê ponad 320 mln netto, dwa

w budownictwie mieszkaniowym (Miasteczko Wilanów oraz Park Mieszkaniowy Tivoli w Warszawie) oraz najwiêkszy w historii
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spó³ki kontrakt na budowê Galerii Alfa w Bia³ymstoku na kwotê przekraczaj¹c¹ 173 mln PLN. W czerwcu 2007 r. Emitent

podpisa³ kontrakt na budowê zespo³u budynków mieszkalnych w rejonie ul. Kobia³ka w Warszawie o wartoœci 42 mln PLN netto.

Kluczowym wydarzeniem w historii Grupy Emitenta by³o podpisanie w dniu 6 sierpnia 2007 r. kontraktu o wartoœci blisko

110 mln EUR na budowê kompleksu apartamentowego w Soczi (Rosja) oraz podpisanie w dniu 28 wrzeœnia 2007 r. umowy

cesji kontraktu na dokoñczenie budowy centrum handlowo-hotelowego w Kaliningradzie o wartoœci ponad 24 mln EUR

(wartoœæ robót do wykonania). Warto równie¿ zwróciæ uwagê na podpisanie w dniu 27 sierpnia 2007 r. listu intencyjnego

o zamiarze zawarcia w roku bie¿¹cym kontraktu na budowê wielofunkcyjnego kompleksu w Kazaniu o wartoœci przekraczaj¹cej

102 mln EUR. W grudniu 2007 roku Emitent podpisa³ kontrakt na generalne wykonawstwo zespo³u budynków mieszkalnych

pod nazw¹ „Ró¿a Wiatrów” w Warszawie o wartoœci 48,8 mln PLN netto. Ponadto w styczniu 2008 roku Emitent podpisa³

umowê o roboty budowlane dotycz¹ce realizacji i kompleksowego wykonania zespo³u budynków mieszkalnych pod nazw¹

„Olszynka” w Warszawie o wartoœci 106 mln PLN.

W 2007 roku spó³ka UNIHOUSE zrealizowa³a swoje pierwsze inwestycje deweloperskie (Raszyn oraz Warszawa, ul. Strzelecka),

rozpoczê³a realizacjê kolejnych (ul. Kakowskiego w Warszawie, ul. 3 Maja w Bielsku Podlaskim, ul. B³êdna we wsi Zamienie

w gminie Lesznowola, ul. Ostródzka w gminie Lesznowola oraz ul. Zdziarska w Warszawie, a tak¿e osiedle Gardenia

w £omiankach).

Zmiany w poziomie zapasów

W okresie od 1 stycznia 2007 r. do Daty Prospektu poziom zapasów Grupy Emitenta pozosta³ bez istotnych zmian i odpowiada³

poziomowi produkcji i sprzeda¿y Grupy.

Zmiany w cenach sprzeda¿y

W okresie od 1 stycznia 2007 r. do Daty Prospektu na rynku budowlanym po okresie wzrostu w I po³owie 2007 roku nast¹pi³a

stabilizacja poziomu oferowanych cen. Przedsiêbiorstwa budowlane w miejsce pozyskiwania projektów „za wszelk¹ cenê”

koncentruj¹ wysi³ki na poprawie jakoœci oferowanych us³ug i obni¿ce kosztów.

7.2.2 Czynniki wywieraj¹ce znacz¹cy wp³yw na perspektywy rozwoju do koñca bie¿¹cego roku

obrotowego

7.2.2.1 Czynniki zewnêtrzne

Ogólna sytuacja ekonomiczna Polski i na zagranicznych rynkach, na których dzia³a Grupa

Wyniki finansowe Grupy uzale¿nione s¹ od czynników zwi¹zanych z ogóln¹ sytuacj¹ ekonomiczn¹ w Polsce i na rynkach

zagranicznych, gdzie Grupa prowadzi swoj¹ dzia³alnoœæ, a w szczególnoœci od: stopy wzrostu PKB, wzrostu poziomu

inwestycji, kszta³towania siê stopy inflacji, deficytu bud¿etowego i bezrobocia.

W przypadku najwiêkszego rynku eksportowego Grupy Emitenta – Rosji – na ogóln¹ sytuacjê ekonomiczn¹ maj¹ równie¿

wp³yw takie czynniki, jak: sytuacja na œwiatowych rynkach gazu i ropy naftowej, a tak¿e tendencje w polityce wewnêtrznej

pañstwa wobec prywatnych przedsiêbiorstw.

Polityka rz¹dowa dotycz¹ca budownictwa mieszkaniowego

Perspektywy rozwoju Emitenta s¹ uzale¿nione od polityki rz¹dowej dotycz¹cej budownictwa mieszkaniowego w zakresie:

– wprowadzenia na najbli¿sze lata do programu rz¹dowego programu wspierania budownictwa mieszkaniowego

polegaj¹cego m.in. na podjêciu dzia³añ legislacyjnych i organizacyjnych umo¿liwiaj¹cych zwiêkszenie liczby budowanych

mieszkañ oraz ich dostêpnoœci,

– opóŸnienia w sporz¹dzaniu nowych planów zagospodarowania dla obszarów, na których z dniem 31 grudnia 2003 r.

wygas³y plany sporz¹dzone przed dniem 1 stycznia 1995 roku.

Polityka monetarna

Perspektywy rozwoju Grupy s¹ uzale¿nione od decyzji Rady Polityki Pieniê¿nej dotycz¹cych bazowych stóp procentowych.

Konsekwentne obni¿anie przez Radê Polityki Pieniê¿nej bazowych stóp procentowych doprowadzi³o w ostatnich latach

do spadku oprocentowania kredytów, m.in. przeznaczonych na finansowanie nieruchomoœci, co w konsekwencji spowodowa³o

wzrost zainteresowania osób fizycznych nabywaniem nieruchomoœci finansowanych przez bankowe kredyty hipoteczne.

Podwy¿szanie bazowych stóp procentowych skutkowa³oby zmniejszeniem popytu na nabywanie nieruchomoœci przez osoby

fizyczne korzystaj¹ce z kredytów bankowych.
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Regulacje dotycz¹ce udzielania kredytów w walutach obcych

Ju¿ obowi¹zuj¹ce (w szczególnoœci tzw. Rekomendacja „S” Komisji Nadzoru Bankowego) oraz ewentualnie wprowadzone

w przysz³oœci regulacje mog¹ spowodowaæ ograniczenie dostêpu do kredytów walutowych, polegaj¹ce na braku zdolnoœci

czêœci kredytobiorców do uzyskania kredytu walutowego w planowanej wysokoœci i ograniczenie kwoty kredytu, co zaœ bêdzie

wp³ywa³o na obni¿enie zainteresowania nabywaniem nieruchomoœci ze œrodków pochodz¹cych z kredytów bankowych, a tym

samym na rozwój dzia³alnoœci Grupy.

Regulacje prawne wyznaczaj¹ce zakres dzia³alnoœci Emitenta

Na rozwój Grupy Emitenta maj¹ b¹dŸ bêd¹ mia³y wp³yw przepisy podatkowe, jak i przepisy dotycz¹ce innych obci¹¿eñ

o charakterze publicznoprawnym, oraz przepisy dotycz¹ce nieruchomoœci i budownictwa, m.in.:

– przepisy reguluj¹ce dzia³alnoœæ w zakresie obrotu nieruchomoœciami – nabywanie i gospodarowanie nieruchomoœciami

(Kodeks Cywilny, ustawa z dnia 21 sierpnia 1997 roku o gospodarce nieruchomoœciami, ustawa z dnia 24 marca

1920 roku o nabywaniu nieruchomoœci przez cudzoziemców, ustawa z dnia 24 czerwca 1994 roku o w³asnoœci lokali),

– przepisy reguluj¹ce sprawy zwi¹zane z zagospodarowaniem przestrzennym oraz budow¹ (ustawa z dnia 7 lipca

1994 roku Prawo budowlane, rozporz¹dzenie Ministra Infrastruktury z dnia 12 kwietnia 2002 roku w sprawie warunków

technicznych, jakim powinny odpowiadaæ budynki i ich usytuowanie), a tak¿e

– przepisy reguluj¹ce sprawy zwi¹zane z ochron¹ œrodowiska w zakresie realizacji projektów budowlanych (ustawa z dnia

16 kwietnia 2004 roku o ochronie przyrody oraz ustawa z dnia 27 kwietnia 2001 roku Prawo ochrony œrodowiska).

Dynamika i kierunki rozwoju rynków, na których dzia³a Grupa Emitenta

Dynamika rozwoju Grupy Emitenta jest zale¿na od dynamiki i kierunku rozwoju rynków, na których Grupa Emitenta ju¿ dzia³a

lub planuje ekspansjê w przysz³oœci. Przewidywania Grupy Emitenta w tym zakresie zosta³y opisane w pkt 8.2.2. Prospektu.

Konkurencja ze strony innych podmiotów

Dynamika rozwoju Grupy Emitenta jest zale¿na od stopnia nasilenia dzia³añ konkurencyjnych firm krajowych i podmiotów

zagranicznych. Obecnie w Polsce dzia³aj¹ niemal wszystkie znacz¹ce europejskie firmy budowlane, co wp³ynê³o na zaostrzenie

konkurencji. Widoczne s¹ równie¿ dzia³ania konsolidacyjne pomiêdzy podmiotami w bran¿y, co wp³ynie na wzrost

konkurencyjnoœci najbardziej aktywnych graczy, choæ nie mo¿na jeszcze zaobserwowaæ podmiotów dominuj¹cych.

Zmiany kursów walutowych

Sprzeda¿ krajowa i odpowiadaj¹ce jej koszty s¹ realizowane w PLN, natomiast sprzeda¿ eksportowa, podobnie jak i odpowiadaj¹ce

jej koszty, w USD, EUR i rublach rosyjskich. Przy prawdopodobnym rosn¹cym udziale eksportu w przychodach ze sprzeda¿y Grupy

zmiany kursów walutowych mog¹ staæ siê istotnym czynnikiem ryzyka, przeciw którym Grupa podjê³a kroki maj¹ce na celu

minimalizacjê zagro¿enia, m.in. podpisuj¹c umowy ramowe z bankami w zakresie dostêpu do transakcji zabezpieczaj¹cych przed

ryzykiem walutowym.

7.2.2.2 Czynniki wewnêtrzne

Mo¿liwoœæ umocnienia pozycji rynkowej

Perspektywy rozwoju Grupy Emitenta s¹ w du¿ej mierze uzale¿nione od sukcesu w realizacji jej strategii rozwoju, która zosta³a

przedstawiona w pkt 8.2.5 Prospektu.

Realizacja zamierzeñ inwestycyjnych

Terminowa realizacja ca³oœci nak³adów inwestycyjnych oraz nak³adów na zwiêkszenie kapita³u obrotowego zwi¹zanych

z dotychczasowym rozwojem dzia³alnoœci Grupy Kapita³owej w sektorach zwi¹zanych z budownictwem kubaturowym i dzia³alnoœci¹

dewelopersk¹ bêdzie mieæ wp³yw na pozycjê konkurencyjn¹, dynamikê rozwoju oraz rentownoœæ Grupy Emitenta.

Udana emisja akcji

Celem emisji akcji jest pozyskanie œrodków na realizacjê strategii rozwoju Grupy Emitenta. Wp³ywy pozyskane z emisji Akcji

Serii B Emitent zamierza przeznaczyæ na:

– zakup gruntów pod dzia³alnoœæ dewelopersk¹,

– zwiêkszenie poziomu kapita³u obrotowego,

– rozbudowê i modernizacjê bazy produkcyjnej oraz

– uruchomienie zak³adu produkcji domów o lekkiej konstrukcji.
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Stworzenie pionu rozwoju

W dniu 1 lipca 2007 roku Grupa w ramach struktury organizacyjnej UNIBEP S.A. utworzy³a pion rozwoju. Powo³anie pionu

rozwoju ma na celu w pierwszej kolejnoœci wzmocnienie dzia³añ innowacyjnych we wszystkich obszarach funkcjonalnych

Grupy. Bardzo wa¿nym zadaniem pionu jest tak¿e zarz¹dzanie wiedz¹ w przedsiêbiorstwie poprzez m.in. stworzenie platformy

opartej na systemie informatycznym do wykorzystywania dobrych praktyk i doœwiadczeñ firmy w doskonaleniu jakoœci

œwiadczonych us³ug. Skutkiem powy¿szych zmian ma byæ nadanie Spó³kom Grupy cech organizacji „ucz¹cej siê”.

7.2.2.3 Inne czynniki

Na Datê Prospektu nie s¹ znane jakiekolwiek niepewne elementy, ¿¹dania, zobowi¹zania lub zdarzenia, poza wy¿ej

wymienionymi, które wedle wszelkiego prawdopodobieñstwa mog¹ mieæ znacz¹cy wp³yw na perspektywy rozwoju Grupy

Emitenta do koñca bie¿¹cego roku obrotowego.

7.3 Znacz¹ce zmiany w sytuacji finansowej lub handlowej

W okresie od 30 wrzeœnia 2007 r. do Daty Prospektu nie zasz³y znacz¹ce zmiany w sytuacji finansowej b¹dŸ handlowej Grupy

Emitenta poza poni¿szymi:

• W dniu 30 paŸdziernika 2007 r. spó³ka UNIHOUSE podpisa³a umowê z Kredyt Bank S.A. dotycz¹c¹ piêcioletniego

programu emisji obligacji na ³¹czn¹ kwotê 30 mln PLN; obligacje bêd¹ oferowane nie wiêcej ni¿ 99 adresatom w ramach

oferty prywatnej. Szczegó³owy opis ww. umowy znajduje siê w punkcie 8.6.3.2 Prospektu.

• W dniu 21 grudnia 2007 r. Emitent zawar³ kontrakt o wartoœci 48,8 mln PLN netto na budowê zespo³u budynków

mieszkalnych pod nazw¹ „Ró¿a Wiatrów”, zlokalizowanego w Warszawie. Szerszy opis umowy znajduje siê w punkcie

8.6.1.1 Prospektu.

• W dniu 3 stycznia 2008 r. Emitent zawar³ kontrakt o wartoœci 106 mln PLN netto na realizacjê i kompleksowe wykonanie

zespo³u budynków mieszkalnych wielorodzinnych pod nazw¹ „Olszynka” zlokalizowanego w Warszawie. Szerszy opis

umowy znajduje siê w punkcie 8.6.1.1 Prospektu.

• W dniu 31 stycznia 2008 r. spó³ka zale¿na Emitenta UNIHOUSE zawar³a przedstêpn¹ umowê kupna nieruchomoœci

gruntowej o powierzchni 1 465 m
2

po³o¿onej w Bia³ymstoku. Zgodnie z zapisami umowy przedwstêpnej umowa

przyrzeczona zostanie zawarta do dnia 15 sierpnia 2008 roku. Szerszy opis umowy znajduje siê w punkcie 8.6.1.2

Prospektu.

• W dniu 11 paŸdziernika 2007 r. spó³ka UNIHOUSE zawar³a przedwstêpn¹ umowê kupna nieruchomoœci gruntowej

o powierzchni 11 085 m
2

po³o¿onej w Warszawie. Szerszy opis umowy znajduje siê w punkcie 8.6.1.2 Prospektu.

• W dniu 12 lutego 2008 r. Emitent naby³ 95% udzia³ów w spó³ce STROJIMP Sp. z o.o. z siedzib¹ w Kaliningradzie.

G³ównym przedmiotem dzia³alnoœci nabytej spó³ki jest dzia³alnoœæ budowlana. Na Datê Prospektu spó³ka STROJIMP

Sp. z o.o. nie prowadzi dzia³alnoœci gospodarczej, posiada jednak wa¿n¹ na terytorium Federacji Rosyjskiej licencjê

budowlan¹ opisan¹ w punkcie 8.3.4 Prospektu. Zakup spó³ki STROJIMP Sp. z o.o. umo¿liwi Emitentowi bardziej

elastyczne dzia³anie na rynku rosyjskim (m.in. przy zatrudnianiu pracowników, imporcie materia³ów i urz¹dzeñ na

potrzeby realizacji kontraktów, zakupie nieruchomoœci). Szersze informacje dotycz¹ce ww. spó³ki znajduj¹ siê w punkcie

8.8.1 Prospektu.

7.4 Opis kapita³ów i zad³u¿enia

7.4.1 Zasoby kapita³owe

7.4.1.1 �ród³a kapita³u

Tabela: �ród³a kapita³u Grupy Emitenta (tys. PLN)

I–III kw.

2007

I–III kw.

2006
2006 2005 2004

Razem finansowanie d³ugoterminowe 3 712 2 159 2 862 465 438

Wp³ywy netto z emisji akcji (wydania udzia³ów) i innych instrumentów

kapita³owych oraz dop³at do kapita³u 0 0 0 0 0

Zaci¹gniêcie d³ugoterminowych kredytów i po¿yczek 3 712 2 159 2 862 465 438

Emisja d³ugoterminowych instrumentów d³u¿nych 0 0 0 0 0

Inne 0 0 0 0 0
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I–III kw.

2007

I–III kw.

2006
2006 2005 2004

Razem finansowanie krótkoterminowe 17 940 3 749 3 426 1 930 5 903

Przep³ywy pieniê¿ne z dzia³alnoœci operacyjnej 11 863 3 487 2 850 1 447 1 239

Wp³ywy pieniê¿ne z dzia³alnoœci inwestycyjnej 16 0 0 36 109

Zaci¹gniêcie krótkoterminowych kredytów i po¿yczek 6 058 262 479 414 4 555

Emisja krótkoterminowych instrumentów d³u¿nych 0 0 0 0 0

Inne 3 0 97 33 0

Razem Ÿród³a kapita³u 21 652 5 908 6 288 2 395 6 341

Œrodki pieniê¿ne (stan na pocz¹tek okresu)* 2 784 4 265 4 265 3 638 121

Œrodki pieniê¿ne (stan na koniec okresu)* 18 370 7 392 2 784 4 265 3 638

* Pomniejszone o zad³u¿enie z tytu³u kredytów w rachunku bie¿¹cym

�ród³o: Emitent

Tabela: Kapita³y w³asne i obce Grupy Emitenta (tys. PLN)

Stan na koniec okresu 30.09.2007 31.12.2006 31.12.2005 31.12.2004

Kapita³y w³asne 13 250 5 299 3 536 3 781

Kapita³y obce 128 870 63 246 58 674 36 584

Kapita³y obce d³ugoterminowe, w tym: 13 787 11 434 8 345 5 121

Kredyty, po¿yczki i inne zobowi¹zania finansowe 5 221 3 858 908 558

Rezerwy na zobowi¹zania d³ugoterminowe i rozliczenia miêdzyokresowe bierne 362 288 234 185

Rezerwy z tytu³u podatku odroczonego 501 1 199 1 128 822

Kaucje z tytu³u umów o budowê 7 200 5 547 5 565 2 996

Przychody przysz³ych okresów 502 542 510 560

Kapita³y obce krótkoterminowe, w tym: 115 084 51 812 50 328 31 463

Zobowi¹zania z tytu³u dostaw i us³ug oraz pozosta³e zobowi¹zania 65 568 39 432 33 853 20 431

Kaucje z tytu³u umów o budowê 5 041 2 392 1 127 444

Kwoty nale¿ne odbiorcom z tytu³u umów o budowê 17 723 3 455 6 578 2 936

Kredyty, po¿yczki i inne zobowi¹zania finansowe 7 902 1 482 5 377 4 692

Zobowi¹zania z tytu³u bie¿¹cego podatku dochodowego 5 060 413 622 0

Rezerwy na zobowi¹zania krótkoterminowe i rozliczenia miêdzyokresowe bierne 12 144 3 180 2 740 2 929

Przychody przysz³ych okresów 1 646 1 459 31 32

�ród³o: Emitent

Na dzieñ 31 grudnia 2004 Grupa Emitenta posiada³a zobowi¹zania d³ugoterminowe z tytu³u kredytów bankowych i po¿yczek

wobec:

• Banku Spó³dzielczego w Brañsku w wysokoœci 434 tys. PLN

Na dzieñ 31 grudnia 2004 Grupa Emitenta posiada³a zobowi¹zania krótkoterminowe z tytu³u kredytów bankowych i po¿yczek

wobec:

• Banku PKO BP S.A. w wysokoœci 4 493 tys. PLN,

• Banku Spó³dzielczego w Brañsku w wysokoœci 60 tys. PLN.

Na dzieñ 31 grudnia 2005 Grupa Emitenta posiada³a zobowi¹zania d³ugoterminowe z tytu³u kredytów bankowych i po¿yczek

wobec:

• Banku Spó³dzielczego w Brañsku na ³¹czn¹ kwotê 768 tys. PLN.

Na dzieñ 31 grudnia 2005 Grupa Emitenta posiada³a zobowi¹zania krótkoterminowe z tytu³u kredytów bankowych i po¿yczek

wobec:

• Banku PKO BP S.A. w kwocie 4 493 tys. PLN,

• Banku Spó³dzielczego w Brañsku w ³¹cznej kwocie 531 tys. PLN,

• Kredyt Banku S.A. w wysokoœci 158 tys. PLN.
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Na dzieñ 31 grudnia 2006 Grupa Emitenta posiada³a zobowi¹zania d³ugoterminowe z tytu³u kredytów bankowych i po¿yczek

wobec:

• Banku Spó³dzielczego w Brañsku z tytu³u kredytów inwestycyjnych o ³¹cznej kwocie 2 646 tys. PLN,

• Podlaskiej Fundacji Rozwoju Regionalnego z tytu³u po¿yczki w kwocie 89 tys. PLN,

• Podlaskiego Funduszu Kapita³owego Sp. z o.o. z tytu³u po¿yczki w kwocie 586 tys. PLN.

Na dzieñ 31 grudnia 2006 Grupa Emitenta posiada³a zobowi¹zania krótkoterminowe z tytu³u kredytów bankowych i po¿yczek

wobec:

• Banku Spó³dzielczego w Brañsku w ³¹cznej kwocie 543 tys. PLN,

• Kredyt Banku S.A. w kwocie 283 tys. PLN,

• Banku PKO BP S.A. w w kwocie 109 tys. PLN,

• Podlaskiej Fundacji Rozwoju Regionalnego w wysokoœci 28 tys. PLN,

• Podlaskiego Funduszu Kapita³owego Sp. z o.o. w wysokoœci 190 tys. PLN.

Na dzieñ 30 wrzeœnia 2007 r. Grupa Emitenta posiada³a zobowi¹zania d³ugoterminowe z tytu³u kredytów i po¿yczek wobec:

• Banku Spó³dzielczego w Brañsku w kwocie 93 tys. PLN,

• Banku Spó³dzielczego w Brañsku w kwocie 302 tys. PLN,

• Banku Spó³dzielczego w Brañsku w kwocie 960 tys. PLN,

• NORDEA Bank Polska S.A. w ³¹cznej kwocie 2 744 tys. PLN,

• Podlaskiej Fundacji Rozwoju Regionalnego w kwocie 45 tys. PLN,

• Podlaskiego Funduszu Kapita³owego w kwocie 593 tys. PLN.

Na dzieñ 30 wrzeœnia 2007 r. Grupa Emitenta posiada³a zobowi¹zania krótkoterminowe z tytu³u kredytów i po¿yczek wobec:

• Kredyt Banku S.A. w kwocie 0,3 tys. PLN,

• Banku Spó³dzielczego w Brañsku w ³¹cznej kwocie 1 747 tys. PLN,

• NORDEA Bank Polska S.A. w ³¹cznej kwocie 5 507 tys. PLN,

• Podlaskiej Fundacji Rozwoju Regionalnego w kwocie 65 tys. PLN,

• Podlaskiego Funduszu Kapita³owego w kwocie 200 tys. PLN.

W 2004 roku podstawowym Ÿród³em finansowania by³y przep³ywy z dzia³alnoœci operacyjnej.

W 2005 roku Grupa Emitenta finansowa³a siê z dwóch g³ównych Ÿróde³: wp³ywów z dzia³alnoœci operacyjnej oraz wp³ywów

z tytu³u zaci¹gniêtego kredytu inwestycyjnego w Banku Spó³dzielczym w Brañsku.

W 2006 roku Grupa Emitenta mia³a trzy Ÿród³a finansowania: przep³ywy z dzia³alnoœci operacyjnej, zaci¹gniêcie kredytów

i po¿yczek d³ugoterminowych oraz zaci¹gniêcie kredytów krótkoterminowych.

W 2007 roku Grupa finansowa³a siê przede wszystkim przep³ywami pieniê¿nymi z dzia³alnoœci operacyjnej, zaci¹gnê³a ponadto

nowe zobowi¹zania krótko- i d³ugoterminowe.

Wyjaœnienie zmian w kwotach przep³ywów pieniê¿nych z dzia³alnoœci operacyjnej, inwestycyjnej i finansowej znajduje siê

poni¿ej w punkcie 7.4.1.2 Prospektu.

7.4.1.2 �ród³a i kwoty oraz opis przep³ywów œrodków pieniê¿nych Grupy Emitenta

Tabela: Struktura przep³ywów œrodków pieniê¿nych Grupy Emitenta (tys. PLN)

I–III kw.

2007

I–III kw.

2006
2006 2005 2004

Przep³ywy pieniê¿ne netto z dzia³alnoœci operacyjnej 11 863 3 487 2 850 1 447 1 239

Zysk (strata) brutto 10 784 1 295 2 687 94 -50

Korekty razem, w tym: 1 079 2 193 162 1 353 1 290

Amortyzacja 717 378 684 518 428

Przep³ywy pieniê¿ne netto z dzia³alnoœci inwestycyjnej -1 887 -1 439 -1 632 -911 -1 108

Wp³ywy 16 0 0 36 109

Wydatki -1 903 -1 440 -1 632 -946 -1 217
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I–III kw.

2007

I–III kw.

2006
2006 2005 2004

Przep³ywy pieniê¿ne netto z dzia³alnoœci finansowej 5 610 1 079 -2 699 91 3 384

Wp³ywy 9 773 2 421 3 438 912 4 993

Wydatki, w tym: -4 163 -1 342 -6 137 -821 -1 608

Dywidendy wyp³acone -400 -350 -350 0 0

Przep³ywy pieniê¿ne netto razem 15 586 3 127 -1 481 628 3 516

Œrodki pieniê¿ne na pocz¹tek okresu 2 784 4 265 4 265 3 638 121

Œrodki pieniê¿ne na koniec okresu 18 370 7 392 2 784 4 265 3 638

�ród³o: Emitent

Szczegó³owy opis polityki Grupy Emitenta dotycz¹cej finansowania oraz zarz¹dzania œrodkami pieniê¿nymi wraz z opisem

polityki zarz¹dzania ryzykiem finansowym, w tym metod zabezpieczenia przed ryzykiem kursu walut, zosta³ zawarty w punkcie

24.1 niniejszego Prospektu.

Œrodki pieniê¿ne i ich ekwiwalenty przechowywane s¹ w PLN, EUR, USD, RBL, UAH.

W 2004 r. Grupa Emitenta finansowa³a swoj¹ dzia³alnoœæ przede wszystkim ze œrodków pieniê¿nych z dzia³alnoœci finansowej.

Na wartoœæ przep³ywów pieniê¿nych z dzia³alnoœci finansowej wp³ynê³o g³ównie zwiêkszenie poziomu krótkoterminowego

kredytu obrotowego. Drugim Ÿród³em finansowania dzia³alnoœci Grupy w tym okresie by³a dzia³alnoœæ operacyjna i wynikaj¹cy

z niej wzrost zobowi¹zañ krótkoterminowych (17,2 mln PLN), który przekroczy³ wzrost nale¿noœci (15,2 mln PLN). Tak wysokie

wzrosty obu pozycji by³y uzasadnione i wynika³y z niemal podwojenia wartoœci przychodów ze sprzeda¿y w 2004 roku

w stosunku do roku 2003. Negatywny wp³yw na poziom przep³ywów netto Grupy mia³ wzrost poziomu zapasów

o 1,95 mln PLN, który zosta³ w du¿ym stopniu zrekompensowany zmian¹ stanu rezerw o 1,57 mln PLN. �ród³em wydatków

inwestycyjnych w tym okresie by³y zakupy sk³adników maj¹tku trwa³ego oraz wartoœci niematerialnych i prawnych

(przy wp³ywach ze sprzeda¿y maj¹tku trwa³ego na poziomie 0,1 mln PLN). Przep³ywy pieniê¿ne netto ze wszystkich dzia³alnoœci

Grupy Emitenta w 2004 roku zamknê³y siê w kwocie 3,5 mln PLN.

W 2005 roku Grupa Emitenta finansowa³a sw¹ dzia³alnoœæ ze œrodków pieniê¿nych generowanych z dzia³alnoœci operacyjnej,

a ich g³ównym Ÿród³em w tym okresie by³ spadek wartoœci zapasów o 1,98 mln PLN. Po raz kolejny Grupa zanotowa³a

natomiast wysokie wzrosty zarówno poziomu nale¿noœci, jak i zobowi¹zañ krótkoterminowych, odpowiednio o 21,2 mln PLN

i 20,2 mln PLN. Podobnie jak w roku 2004 by³o to spowodowane bardzo dynamicznym (70,49%) wzrostem przychodów

ze sprzeda¿y. Zakup sk³adników maj¹tku trwa³ego oraz wartoœci niematerialnych, równie¿ w 2005 roku, by³ podstawowym

Ÿród³em przep³ywów z dzia³alnoœci inwestycyjnej. Wp³ywy z dzia³alnoœci finansowej, wœród których najistotniejsz¹ pozycj¹ by³o

zaci¹gniêcie kredytów (0,9 mln PLN) przekroczy³y wydatki, gdzie najwy¿sze wartoœci przypad³y p³atnoœciom z tytu³u leasingu

finansowego (0,2 mln PLN) oraz odsetkom (0,5 mln PLN). Saldo przep³ywów finansowych netto Grupy Emitenta w 2005 roku

wynios³o 0,6 mln PLN.

W okresie trzech kwarta³ów 2006 roku Grupa UNIBEP wygenerowa³a przep³ywy netto z dzia³alnoœci operacyjnej na poziomie

3,49 mln PLN, na co w g³ównej mierze sk³ada³y siê zmiana stanu zobowi¹zañ krótkoterminowych o wartoœci 9,73 mln PLN

oraz zmiana stanu nale¿noœci i zapasów na ³¹czn¹ sumê 6,11 mln PLN.

Przep³ywy z dzia³alnoœci inwestycyjnej netto wynios³y -1,44 mln PLN, by³o to spowodowane g³ównie nabyciem sk³adników

rzeczowego maj¹tku trwa³ego oraz wartoœci niematerialnych na sumê 1,09 mln PLN.

Przep³ywy z dzia³alnoœci finansowej wynios³y 1,08 mln PLN, Grupa zrealizowa³a wp³ywy z kredytów i po¿yczek na poziomie

2,42 mln PLN. Po stronie wydatków istotne pozycje stanowi³y: wyp³acona w kwocie 0,35 mln PLN dywidenda oraz sp³ata

zaci¹gniêtych kredytów i po¿yczek w wysokoœci 0,38 mln PLN, jak równie¿ zap³acone odsetki w kwocie 0,35 mln PLN.

W 2006 roku Grupa Emitenta finansowa³a sw¹ dzia³alnoœæ ze œrodków pieniê¿nych pochodz¹cych z dzia³alnoœci operacyjnej.

Ich g³ówne Ÿród³o stanowi³ zysk brutto (2,7 mln PLN). Po stronie wydatków zdecydowanie wyró¿nia siê zmiana stanu zapasów

o wartoœci 7,1 mln PLN oraz zap³acony podatek dochodowy w wysokoœci 1,2 mln PLN. Nabycie sk³adników maj¹tku trwa³ego

oraz wartoœci niematerialnych (1,28 mln PLN), a tak¿e nabycie akcji spó³ki Skarbiec Nieruchomoœci 1 Sp. z o.o. S.K.A.

o wartoœci 0,4 mln PLN z³o¿y³y siê na przep³ywy z dzia³alnoœci inwestycyjnej o wartoœci 1,63 mln PLN. W 2006 roku, po raz

pierwszy w analizowanych okresie, tj. latach 2004–2007, Grupa wykaza³a ujemne saldo przep³ywów z dzia³alnoœci finansowej

w wysokoœci 2,7 mln PLN. G³ówn¹ przyczyn¹ tej sytuacji by³o obni¿enie poziomu kredytów o 4,9 mln PLN, które przekroczy³o

zaci¹gniêcie nowych kredytów w wysokoœci 3,3 mln PLN. Ponadto Grupa Emitenta ponios³a koszty p³atnoœci z tytu³u leasingu

finansowego w wysokoœci 0,4 mln PLN oraz odsetek na poziomie 0,5 mln PLN. Grupa wyp³aci³a równie¿ w 2006 roku

dywidendê w kwocie 350 tys. PLN. Pozosta³e wp³ywy z dzia³alnoœci finansowej wynios³y 0,1 mln PLN. W 2006 roku saldo

przep³ywów pieniê¿nych Grupy Emitenta wynios³o -1,48 mln PLN.

W ci¹gu trzech kwarta³ów 2007 roku Grupa Emitenta zrealizowa³a przep³ywy z dzia³alnoœci operacyjnej na relatywnie wysokim

poziomie. Zmiana stanu zobowi¹zañ krótkoterminowych na poziomie 44,7 mln PLN pozwoli³a Grupie zrównowa¿yæ wzrost
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poziomu nale¿noœci o 39,9 mln PLN, a wraz zyskiem brutto na poziomie 10,8 mln PLN z³o¿y³a siê na rezultat przep³ywów

operacyjnych netto przekraczaj¹cy 11,9 mln PLN, podczas gdy poziom zapasów wzrós³ o 13,0 mln PLN, zaœ rezerw

o 9,0 mln PLN.

W pierwszych trzech kwarta³ach 2007 roku Grupa zanotowa³a przep³ywy pieniê¿ne netto z dzia³a³noœci inwestycyjnej na poziomie

-1,9 mln PLN, w których najistotniejsz¹ pozycj¹ by³o nabycie sk³adników rzeczowego maj¹tku trwa³ego oraz wartoœci

niematerialnych na sumê -1,8 mln PLN.

Przep³ywy netto z dzia³alnoœci finansowej zamknê³y siê w kwocie 5,61 mln PLN, ich g³ównym Ÿród³em by³y wp³ywy

z d³ugoterminowych i krótkoterminowych po¿yczek i kredytów na poziomie 9,78 mln PLN, zaœ g³ównymi wydatkami sp³ata

po¿yczek i kredytów w kwocie 3,17 mln PLN oraz wyp³acona dywidenda na poziomie 0,4 mln. PLN.

7.4.1.3 Potrzeby kredytowe oraz struktura finansowania

Tabela: WskaŸniki zad³u¿enia Grupy Emitenta

30.09.2007 2006 2005 2004

WskaŸnik ogólnego zad³u¿enia 0,91 0,92 0,94 0,91

WskaŸnik zad³u¿enia kapita³ów w³asnych 9,73 11,94 16,59 9,68

WskaŸnik pokrycia aktywów trwa³ych kapita³ami sta³ymi 1,15 0,95 0,79 0,98

WskaŸnik zad³u¿enia krótkoterminowego 0,81 0,76 0,81 0,78

WskaŸnik zad³u¿enia d³ugoterminowego 0,10 0,17 0,13 0,13

WskaŸnik pokrycia zobowi¹zañ z tytu³u odsetek 12,18 2,89 0,47 0,22

�ród³o: Emitent

Zasady wyliczania wskaŸników:

• wskaŸnik ogólnego zad³u¿enia = (zobowi¹zania d³ugo- i krótkoterminowe)/pasywa ogó³em

• wskaŸnik zad³u¿enia kapita³ów w³asnych = (zobowi¹zania d³ugo- i krótkoterminowe)/kapita³y w³asne

• wskaŸnik pokrycia aktywów trwa³ych kapita³ami sta³ymi = (kapita³y w³asne + zobowi¹zania d³ugoterminowe)/aktywa trwa³e

• wskaŸnik zad³u¿enia krótkoterminowego = zobowi¹zania krótkoterminowe/pasywa ogó³em

• wskaŸnik zad³u¿enia d³ugoterminowego = zobowi¹zania d³ugoterminowe/pasywa ogó³em

• wskaŸnik pokrycia zobowi¹zañ z tytu³u odsetek = EBIT/odsetki

W analizowanym okresie Grupa Kapita³owa przesuwa³a ciê¿ar zad³u¿enia kredytowego ze spó³ki UNIBEP zajmuj¹cej siê

generalnym wykonawstwem do spó³ki UNIHOUSE zajmuj¹cej siê dzia³alnoœci¹ dewelopersk¹. W latach 2004–2005 UNIBEP

finansowa³ siê g³ównie zobowi¹zaniami handlowymi oraz kredytami obrotowymi (najwiêkszy w banku PKO BP S.A.

w wysokoœci 4,5 mln PLN). W 2006 roku UNIBEP w znacznym stopniu ograniczy³ krótkoterminowe finansowanie kredytowe,

obni¿aj¹c jego poziom do 0,4 mln PLN. W 2007 roku UNIBEP sprowadzi³ poziom zad³u¿enia bankowego do zera, lokuj¹c

jednoczeœnie nadwy¿ki w formie lokat krótkoterminowych. UNIHOUSE z kolei w latach 2005–2007 sukcesywnie zwiêksza³

poziom zad³u¿enia bankowego o charakterze d³ugoterminowym, zaci¹gaj¹c kolejny kredyt inwestycyjny: na 1,3 mln PLN

w 2005 roku w BS w Brañsku. W 2006 roku zaci¹gniête zosta³y równie¿ dwie po¿yczki na ³¹czn¹ kwotê 0,92 mln PLN.

W 2007 roku UNIHOUSE zaci¹gn¹³ kolejne kredyty w BS w Brañsku: inwestycyjny w wysokoœci 1,6 mln PLN oraz kredyt

w rachunku bie¿¹cym do 3 mln PLN. UNIHOUSE zaci¹gn¹l równie¿ dwa kredyty inwestycyjne w banku Nordea Polska

na ³¹czn¹ kwotê 8,3 mln PLN oraz kredyt obrotowy w wysokoœci 583 tys. PLN w tym samym banku (sp³acony w sierpniu 2007).

Wysoki poziom zad³u¿enia krótkoterminowego w latach 2004–2007 w konsekwencji wp³yn¹³ na wysoki poziom wskaŸnika

ogólnego zad³u¿enia i wskaŸnika zad³u¿enia kapita³ów w³asnych. Wynika³o to g³ównie z faktu, ¿e w analizowanym okresie Spó³ka

finansowa³a siê z wp³ywów z dzia³alnoœci operacyjnej oraz krótkoterminowych kredytów obrotowych. Dopiero pocz¹wszy

od 2006 zacz¹³ rosn¹æ poziom zad³u¿enia d³ugoterminowego Grupy wynikaj¹cy z rozpoczêcia finansowanej, po czêœci

d³ugoterminowymi kredytami bankowymi, dzia³alnoœci deweloperskiej. Czêœæ zad³u¿enia wynikaj¹cego z d³ugoterminowych

kredytów inwestycyjnych przypadaj¹ca do sp³aty w danym roku jest traktowana jako zobowi¹zania krótkoterminowe. W strukturze

finansowania krótkoterminowymi kapita³ami obcymi Grupy UNIBEP najwiêkszy udzia³ przypada³ na zobowi¹zania z tytu³u dostaw

i us³ug oraz pozosta³e zobowi¹zania (od 65% w 2004 roku do 76% w 2006 roku i 72% III kwartale 2007 roku). We wskaŸnikach

osi¹gniêtych przez Grupê UNIBEP za I–III kwarta³y 2007 roku wyró¿nia³ siê przede wszystkim bardzo wysoki poziom wskaŸnika

pokrycia zobowi¹zañ z tytu³u odsetek (12,18%) oraz wartoœæ EBIT znacz¹co przekraczaj¹ca wartoœæ kosztów finansowych z tytu³u

odsetek.
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Tabela: Zobowi¹zania krótkoterminowe Grupy Emitenta z tytu³u wykorzystywanych kredytów i po¿yczek oraz wyemitowanych

instrumentów finansowych na dzieñ 30.09.2007 r.

Nazwa jednostki Rodzaj zobowi¹zania

Kwota

do sp³aty

(tys. PLN)

Waluta

(tys.)

Warunki

oprocentowania

Termin

sp³aty
P³atnoœæ rat

UNIBEP

Kredyt Bank S.A. Kredyt obrotowy

w rachunku bie¿¹cym

3 000 tys. PLN

0,3 PLN WIBOR O/N + mar¿a

banku

21.09.2008 Jednorazowo

na koniec

okresu

UNIHOUSE

Nordea Bank

Polska S.A.

Kredyt inwestycyjny

na zakup

nieruchomoœci

3 578 tys. PLN

2 386 PLN WIBOR 1M + mar¿a

banku

31.01.2009 W ratach

Nordea Bank

Polska S.A.

Kredyt inwestycyjny

na zakup

nieruchomoœci

4 681 tys. PLN

3 121 PLN WIBOR 1M + mar¿a

banku

31.01.2009 W ratach

Bank Spó³dzielczy

w Brañsku

Kredyt w rachunku

bie¿¹cym

3 000 tys. PLN

1 410 PLN WIBOR 1M + mar¿a

banku

02.04.2010 Jednorazowo

na koniec

okresu

Bank Spó³dzielczy

w Brañsku

Kredyt inwestycyjny

800 tys. PLN

213 PLN WIBOR 1M + mar¿a

banku

28.02.2010 W ratach

Bank Spó³dzielczy

w Brañsku

Kredyt inwestycyjny

500 tys. PLN

125 PLN WIBOR 1M + mar¿a

banku

30.06.2009 W ratach

Podlaska Fundacja

Rozwoju Regionalnego

Po¿yczka 120 tys. PLN 65 PLN procent stopy

referencyjnej okreœlonej

przez Komisjê

Europejsk¹ w DzUKE

30.06.2009 W ratach

Podlaski Fundusz

Kapita³owy Sp. z o.o.

Po¿yczka 800 tys. PLN 200 PLN sta³a stopa

oprocentowania

w skali roku

17.12.2009 W ratach

�ród³o: Emitent

Tabela: Potencjalne zobowi¹zania krótkoterminowe Grupy Emitenta z tytu³u przyznanych, lecz niewykorzystywanych

kredytów i po¿yczek oraz instrumentów finansowych na dzieñ 30.09.2007 r.

Nazwa jednostki Rodzaj zobowi¹zania

Kwota

do sp³aty

(tys. PLN)

Waluta

(tys.)

Warunki

oprocentowania

Termin

sp³aty
P³atnoœæ rat

UNIBEP

Bank Millennium S.A. Kredyt w rachunku

bie¿¹cym 4 000 tys.

4 000 PLN WIBOR 1 M + mar¿a

banku

16.07.2008 Jednorazowo

na koniec

okresu

Kredyt Bank S.A. Kredyt w rachunku

bie¿¹cym 3 000 tys.

2 999,7 PLN WIBOR O/N + mar¿a

banku

21.09.2008 Jednorazowo

na koniec

okresu

PKO BP S.A. Kredyt obrotowy

4 500 tys.

4 500 PLN WIBOR 1 M + mar¿a

banku

28.03.2009 Jednorazowo

na koniec

okresu

UNIHOUSE

Bank Spó³dzielczy

w Brañsku

Kredyt w rachunku

bie¿¹cym 3 000 tys.

1 590 PLN WIBOR 1.M + mar¿a

banku

02.04.2010 Jednorazowo

na koniec

okresu

�ród³o: Emitent
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Tabela: Zobowi¹zania d³ugoterminowe Grupy Emitenta z tytu³u wykorzystywanych kredytów i po¿yczek oraz wyemitowanych

instrumentów finansowych na dzieñ 30.09.2007 r.

Nazwa jednostki Rodzaj zobowi¹zania

Kwota

do sp³aty

(tys. PLN)

Waluta

(tys.)

Warunki

oprocentowania
Termin sp³aty P³atnoœæ rat

UNIHOUSE

Nordea Bank

Polska S.A.

Kredyt inwestycyjny

na zakup

nieruchomoœci

3 578 tys. PLN

1 192 PLN WIBOR 1M + mar¿a

banku

31.01.2009 W ratach

Nordea Bank

Polska S.A.

Kredyt inwestycyjny

na zakup

nieruchomoœci

4 681 tys. PLN

1 560 PLN WIBOR 1M + mar¿a

banku

31.01.2009 W ratach

Bank Spó³dzielczy

w Brañsku

Kredyt inwestycyjny

– pokrycie kosztów

linii produkcyjnej

1 600 tys. PLN

960 PLN WIBOR 1M + mar¿a

banku

1 000 tys. PLN

do 31.12.2008,

600 tys. PLN

do 31.12.2009

1 000 tys. PLN

do 31.12.2008,

600 tys. PLN

do 31.12.2009

Bank Spó³dzielczy

w Brañsku

Kredyt inwestycyjny

– modernizacja

zak³adu produkcji

800 tys. PLN

302 PLN WIBOR 1M + mar¿a

banku

28.02.2010 w ratach

Bank Spó³dzielczy

w Brañsku

Kredyt inwestycyjny

– modernizacja

zak³adu produkcji

500 tys. PLN

93 PLN WIBOR 1M + mar¿a

banku

30.06.2009 W ratach

Podlaska Fundacja

Rozwoju

Regionalnego

Po¿yczka 120 tys. PLN 45 PLN procent stopy

referencyjnej

okreœlonej przez

Komisjê Europejsk¹

w DzUKE

30.06.2009 w ratach

Podlaski Fundusz

Kapita³owy

Po¿yczka 800 tys. PLN 593 PLN sta³a stopa

oprocentowania

w skali roku

17.12.2009 w ratach

�ród³o: Emitent

Tabela: Potencjalne zobowi¹zania d³ugoterminowe Grupy Emitenta z tytu³u przyznanych, lecz niewykorzystywanych

kredytów i po¿yczek oraz instrumentów finansowych na dzieñ 30.09.2007 r.

Nazwa jednostki Rodzaj zobowi¹zania

Kwota

do sp³aty

(tys. PLN)

Waluta

(tys.)

Warunki

oprocentowania
Termin sp³aty P³atnoœæ rat

UNIHOUSE

Bank Spó³dzielczy

w Brañsku

Kredyt inwestycyjny

– pokrycie kosztów

linii produkcyjnej

1 600 tys. PLN

640 PLN WIBOR 1M + mar¿a

banku

1 000 tys. PLN

do 31.12.2008,

600 tys. PLN

do 31.12.2009

1 000 tys. PLN

do 31.12.2008,

600 tys. PLN

do 31.12.2009

Emitent ocenia, ¿e obecnie w przypadku prowadzenia dotychczasowej normalnej dzia³alnoœci operacyjnej nie wystêpuje

dodatkowe istotne zapotrzebowanie kredytowe Grupy Emitenta.

Potrzeby kredytowe Grupy Emitenta nie podlegaj¹ w sposób istotny zjawisku sezonowoœci.

Przewidywane Ÿród³a finansowania konieczne do wywi¹zania siê ze zobowi¹zañ Grupy Emitenta to œrodki w³asne pochodz¹ce

z przysz³ych dodatnich przep³ywów pieniê¿nych generowanych przez dzia³alnoœæ operacyjn¹, w szczególnoœci ze

zakumulowanego zysku netto.
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Tabela: WskaŸniki p³ynnoœci Grupy Emitenta

30.09.2007 2006 2005 2004

WskaŸnik p³ynnoœci bie¿¹cej 1,03 0,98 0,94 0,99

WskaŸnik p³ynnoœci szybkiej 0,85 0,84 0,93 0,91

�ród³o: Emitent

Zasady wyliczania wskaŸników:

• wskaŸnik p³ynnoœci bie¿¹cej = aktywa obrotowe/zobowi¹zania krótkoterminowe

• wskaŸnik p³ynnoœci szybkiej = (aktywa obrotowe – zapasy)/zobowi¹zania krótkoterminowe

W latach 2004–2006 wskaŸniki p³ynnoœci Grupy Emitenta znajdowa³y siê poni¿ej poziomów uznawanych rynkowo za

bezpieczne z punktu widzenia p³ynnoœci firmy, a w szczególnoœci mo¿liwoœci szybkiej regulacji zobowi¹zañ. Jednoczeœnie

zauwa¿alna jest tendencja do poprawy wskaŸników p³ynnoœci Grupy Emitenta, szczególnie widoczna w 2007 roku.

Tabela: Kapita³ obrotowy Grupy Emitenta (tys. PLN)

Lp. 30.09.2007 31.12.2006 31.12.2005 31.12.2004

1. Aktywa obrotowe 118 614 50 936 47 220 31 261

2. Œrodki pieniê¿ne i ich ekwiwalenty 19 745 3 073 4 426 3 621

3. Aktywa obrotowe skorygowane (1-2) 98 870 47 863 42 794 27 640

4. Zobowi¹zania krótkoterminowe 115 084 51 812 50 328 31 463

5. Kredyty i po¿yczki i inne zobowi¹zania finansowe 7 902 1 482 5 377 4 692

6. Zobowi¹zania krótkoterminowe skorygowane (4-5) 107 181 50 330 44 951 26 771

7. Kapita³ obrotowy (1-4) 3 531 -876 -3 108 -202

8. Zapotrzebowanie na œrodki obrotowe (3-6) -8 312 -2 467 -2 157 869

9. Saldo netto œrodków obrotowych (7-8) 11 842 1 592 -951 -1 071

10. Udzia³ œrodków w³asnych w finansowaniu aktywów obrotowych (7/1) 3,0% -1,72% -6,58% -0,65%

�ród³o: Emitent

Tabela: Cykle rotacji Grupy Emitenta (dni)

Lp.
I–III kw.

2007
2006 2005 2004

1. Cykl rotacji zapasów 14,9 7,7 3,1 4,3

2. Cykl rotacji nale¿noœci 57,2 71,2 63,9 40,9

3. Cykl rotacji zobowi¹zañ 73,8 84,0 66,1 41,1

4. Cykl operacyjny (1+2) 72,1 78,9 67,0 45,3

5. Cykl konwersji gotówki (4-3) -1,7 -5,1 0,9 4,1

�ród³o: Emitent

Zasady wyliczania wskaŸników:

• cykl rotacji zapasów = (œredni stan zapasów/koszty sprzedanych produktów, us³ug, towarów i materia³ów)*liczba dni w okresie

• cykl rotacji nale¿noœci = (œredni stan nale¿noœci z tytu³u dostaw i us³ug oraz pozosta³ych nale¿noœci /przychody ze sprzeda¿y produktów,

us³ug, towarów i materia³ów)*liczba dni w okresie

• cykl rotacji zobowi¹zañ = (œredni stan zobowi¹zañ z tytu³u dostaw i us³ug i pozosta³ych/koszty sprzedanych produktów, us³ug, towarów

i materia³ów)*liczba dni w okresie

W latach 2004–2005 cykl rotacji zobowi¹zañ oraz cykl rotacji nale¿noœci Grupy Emitenta kszta³towa³y siê na podobnym

poziomie. W roku 2006 dzia³alnoœæ Grupy Emitenta zaczê³a byæ po czêœci finansowana przez odbiorców. Rok 2005 cechowa³

siê niskim poziomem rotacji zarówno zobowi¹zañ, jak i nale¿noœci, pogorszenie wskaŸnika nale¿noœci w 2006 roku zosta³o

wiêcej ni¿ zrównowa¿one wzrostem rotacji zobowi¹zañ o prawie 18 dni. Grupa Emitenta wykazywa³a w analizowanych latach

(na koniec roku) cykl konwersji gotówki na poziomie zbli¿onym do zera lub ujemnym.

W okresie trzech kwarta³ów 2007 roku cykl rotacji zapasów Grupy Emitenta wyniós³ 14,9 dnia, natomiast cykl rotacji nale¿noœci

57,2 dnia, co w zestawieniu z cyklem rotacji zobowi¹zañ o d³ugoœci 73,8 zaskutkowa³o cyklem konwersji gotówki na poziomie

-1,7 dnia.
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7.4.1.4 Ograniczenia w wykorzystywaniu zasobów kapita³owych

Na Datê Prospektu nie wystêpuj¹ ograniczenia zasobów kapita³owych Emitenta z wyj¹tkiem ograniczeñ w dysponowaniu

œrodkami zgromadzonymi na rachunku powierniczym, rachunku ZFŒS oraz na dwóch rachunkach lokat zabezpieczaj¹cych

transakcje finansowe.

7.4.2 Oœwiadczenie o kapitale obrotowym

Emitent oœwiadcza, i¿ zgodnie z jego najlepsz¹ wiedz¹ przy utrzymaniu obecnego poziomu kontraktacji oraz trendów

panuj¹cych na rynku dzia³alnoœci Grupy Emitenta prognozowany poziom kapita³u obrotowego, rozumianego jako zdolnoœæ

Grupy Emitenta do uzyskania dostêpu do œrodków pieniê¿nych oraz innych dostêpnych p³ynnych zasobów w celu

terminowego sp³acenia swoich zobowi¹zañ, powinien byæ wystarczaj¹cy do pokrycia jego potrzeb wynikaj¹cych z normalnej

dzia³alnoœci operacyjnej w okresie najbli¿szych 12 miesiêcy od Daty Prospektu. Grupa Emitenta ma, oprócz swoich œrodków

pieniê¿nych, tak¿e mo¿liwoœæ korzystania z kredytów bankowych w rachunku bie¿¹cym.

Jednoczeœnie Emitent oœwiadcza, i¿ czêœæ œrodków pozyskanych z emisji Akcji Serii B zostanie przeznaczona na podwy¿szenie

kapita³u obrotowego Grupy Emitenta.

7.4.3 Kapitalizacja i zad³u¿enie

Zarz¹d Emitenta oœwiadcza, ¿e od dnia 30.11.2007 r. nie zasz³y istotne zmiany w poziomie zad³u¿enia i kapita³ów w³asnych.

Tabela: Informacja dotycz¹ca kapitalizacji i zad³u¿enia (tys. PLN)

Lp. Pozycja 30.11.2007

I. Zad³u¿enie krótkoterminowe ogó³em (I.A.+I.B+I.C) 127 776

A. Gwarantowane

B. Zabezpieczone 8 043

C. Niegwarantowane/niezabezpieczone 119 733

II. Zad³u¿enie d³ugoterminowe ogó³em (z wy³¹czeniem bie¿¹cej czêœci zad³u¿enia d³ugoterminowego) (II.A.+II.B+II.C) 14 075

A. Gwarantowane

B. Zabezpieczone 4 031

C. Niegwarantowane/niezabezpieczone 10 044

III. Kapita³ w³asny (III.A+III.B+III.C) 17 532

A. Kapita³ podstawowy 2 723

B. Pozosta³e kapita³y 3 776

C. Kapita³ z aktualizacji wyceny, niepodzielony wynik z lat ubieg³ych, wynik roku bie¿¹cego 11 033

�ród³o: Emitent

Opis zabezpieczeñ na maj¹tku Grupy Emitenta:

• Umowa przew³aszczenia sk³adników maj¹tku – œrodków trwa³ych na kwotê 576 066,36 z³ na rzecz UNIQA S.A.

Przedstawicielstwo w Bia³ymstoku jako zabezpieczenie umów o gwarancje ubezpieczeniowe.

• Hipoteka zwyk³a na nieruchomoœci zabudowanej znajduj¹cej siê w Bielsku Podlaskim przy ul. Rejonowej 5 w kwocie

500.000,00 z³ na rzecz Banku Spó³dzielczego w Brañsku jako zabezpieczenie umowy nr 1263/1124823/2004 o kredyt

inwestycyjny z dnia 18.08.2004 r.

• Przew³aszczenie maszyn i urz¹dzeñ na kwotê 179.387,50 z³ rzecz Banku Spó³dzielczego w Brañsku jako zabezpieczenie

umowy nr 1263/1124823/2004 o kredyt inwestycyjny z dnia 18.08.2004 r.

• Hipoteka zwyk³a na nieruchomoœci zabudowanej znajduj¹cej siê w Bielsku Podlaskim przy ul. Rejonowej 5 w kwocie

800.000,00 z³ na rzecz Banku Spó³dzielczego w Brañsku jako zabezpieczenie umowy nr 261/1124823/2005 o kredyt

inwestycyjny z dnia 24.03.2005 r.

• Przew³aszczenie maszyn i urz¹dzeñ na kwotê 311.516,63 z³ na rzecz Banku Spó³dzielczego w Brañsku jako

zabezpieczenie umowy nr 261/1124823/2005 o kredyt inwestycyjny z dnia 24.03.2005 r.

• Przew³aszczenie maszyn i urz¹dzeñ na kwotê 113.597,95 na rzecz Podlaskiej Fundacji Rozwoju Regionalnego jako

zabezpieczenie umowy po¿yczki z dnia 27.12.2006 r. na kwotê 120.000,00 PLN.

• Zastaw na akcjach Skarbca Nieruchomoœci 1 Spó³ka z ograniczon¹ odpowiedzialnoœci¹ Spó³ka komandytowo-akcyjna

na rzecz Banku Hipotecznego S.A. w Warszawie jako zabezpieczenie kredytu udzielonego Skarbcowi Nieruchomoœci 1

Sp. z o.o. Spó³ka komandytowo-akcyjna. Kwota wierzytelnoœci zabezpieczona zastawem – 28.000.000,00.
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• Hipoteka kaucyjna do kwoty 2.080.000,00 na nieruchomoœci Bielsk Podlaski ul. Rejonowa 5 jako zabezpieczenie kredytu

inwestycyjnego na rzecz Banku Spó³dzielczego w Brañsku. Umowa nr 1611124823/2007 z 23 marca 2007 r.

• Hipoteka kaucyjna do kwoty 3.900.000,00 na nieruchomoœci Bielsk Podlaski ul. 3 Maja 19 jako zabezpieczenie kredytu

w rachunku bie¿¹cym na rzecz Banku Spó³dzielczego w Brañsku. Umowa nr 351/1124823/2007 z 2 kwietnia 2007 r.

• Hipoteka zwyk³a na kwotê 3.598.400, hipoteka kaucyjna na kwotê 360.000,00 na dzia³ce Bia³o³êka jako zabezpieczenie

kredytu inwestycyjnego na rzecz Nordea Bank Polska. Umowa nr ZOKK 1-07-000047 z 14 sierpnia 2007 r.

• Hipoteka zwyk³a na kwotê 4.680.800, hipoteka kaucyjna na kwotê 470.000,00 na dzia³ce Bia³o³êka jako zabezpieczenie

kredytu inwestycyjnego na rzecz Nordea Bank Polska. Umowa nr ZOKK 1-07-000048 z 22 maja 2007 r.

Tabela: Informacja o wartoœci zad³u¿enia netto (tys. PLN)

Lp. Pozycja 31.12.2006 30.11.2007

A. Œrodki pieniê¿ne 3 073 32 525

B. Ekwiwalent œrodków pieniê¿nych (wyszczególnienie) 0 0

C. Papiery wartoœciowe przeznaczone do obrotu 354 465

D. P³ynnoœæ (A+B+C) 3 427 32 990

E. Nale¿noœci finansowe* 49 545 97 273

F. Krótkoterminowe kredyty i po¿yczki 1 153 7 481

G. Inne krótkoterminowe zad³u¿enia finansowe 49 200 118 818

H. Krótkoterminowe zad³u¿enie finansowe (F+G) 50 353 126 299

I. Krótkoterminowe zad³u¿enie finansowe netto (H-E-D) -2 619 -3 964

J. D³ugoterminowe kredyty i po¿yczki 3 320 3 465

K. Wyemitowane obligacje 0 0

L. Inne d³ugoterminowe zad³u¿enie finansowe 7 572 10 116

M. D³ugoterminowe zad³u¿enie finansowe netto (J+K+L) 10 892 13 581

N. Zad³u¿enie finansowe netto (I+M) 8 273 9 617

* Zawiera nale¿noœci z tytu³u dostaw i us³ug oraz pozosta³e nale¿noœci, kaucje z tytu³u umów o budowê, kwoty nale¿ne od odbiorców z tytu³u

umów o budowê, nale¿noœci z tytu³u bie¿¹cego podatku dochodowego oraz aktywa z tytu³u podatku odroczonego

�ród³o: Emitent

Tabela: Informacja dotycz¹ca zad³u¿enia warunkowego i poœredniego Grupy Emitenta (tys. PLN)

31.12.2006 30.11.2007

Gwarancje zap³aty nale¿noœci 0 6 283

Gwarancje dobrego wykonania kontraktu 11 167 28 216

Gwarancje naprawy wad i usterek 676 2 712

Inne gwarancje 33 679

Razem gwarancje 11 877 37 890

Sprawy sporne 344 286

Weksle wystawione jako zabezpieczenia 1 008 308

Razem zad³u¿enie warunkowe i poœrednie 13 229 38 484

�ród³o: Emitent
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8. INFORMACJE O EMITENCIE

8.1 Historia i rozwój Emitenta

8.1.1 Prawna (statutowa) i handlowa nazwa Emitenta

Nazwa (firma): UNIBEP Spó³ka Akcyjna

Nazwa skrócona: UNIBEP S.A.

8.1.2 Miejsce rejestracji Emitenta oraz jego numer rejestracyjny

Emitent zosta³ wpisany do rejestru przedsiêbiorców Krajowego Rejestru S¹dowego prowadzonego przez S¹d Rejonowy

w Bia³ymstoku, XII Wydzia³ Gospodarczy Krajowego Rejestru S¹dowego, pod numerem KRS 0000231271, w dniu 29 marca

2005 roku.

8.1.3 Data utworzenia Emitenta oraz czas, na jaki zosta³ utworzony, z wyj¹tkiem sytuacji, gdy jest

to czas nieokreœlony

Emitent powsta³ w wyniku przekszta³cenia poprzednika prawnego Emitenta – spó³ki UNIBUD BEP Spó³ka z ograniczon¹

odpowiedzialnoœci¹ w spó³kê akcyjn¹ UNIBUD BEP Spó³ka Akcyjna. Przekszta³cenie zosta³o zarejestrowane przez S¹d

Rejonowy w Bia³ymstoku, XII Wydzia³ Gospodarczy Krajowego Rejestru S¹dowego, w dniu 29 marca 2005 roku. Przekszta³cenie

zosta³o dokonane na podstawie uchwa³y Nadzwyczajnego Zgromadzenia Wspólników spó³ki UNIBUD BEP Sp. z o.o. z dnia

26 listopada 2004 roku.

Poprzednik prawny Emitenta – spó³ka Przedsiêbiorstwo Budowlane BEP Sp. z o.o. zosta³a zawi¹zana w dniu 25 wrzeœnia 1998 roku

na podstawie aktu notarialnego sporz¹dzonego przed notariuszem Waldemarem Piotrem Zimnochem (Repertorium A nr 4073/98)

i po raz pierwszy wpisany do rejestru handlowego prowadzonego przez S¹d Rejonowy w Bia³ymstoku, Wydzia³ VIII Gospodarczy,

pod numerem RHB 1812, w dniu 1 grudnia 1998 roku, zaœ w dniu 16 lipca 2001 roku – do Krajowego Rejestru S¹dowego

prowadzonego przez S¹d Rejonowy w Bia³ymstoku, XII Wydzia³ Gospodarczy, pod nr KRS 0000028386.

Czas trwania Emitenta jest nieoznaczony.

8.1.4 Siedziba i forma prawna Emitenta, przepisy prawa, na podstawie których i zgodnie z którymi

dzia³a Emitent, kraj siedziby (utworzenia) oraz adres i numer telefonu jego siedziby

statutowej (lub g³ównego miejsca prowadzenia dzia³alnoœci, jeœli jest ono inne ni¿ siedziba

statutowa)

Siedziba: Bielsk Podlaski

Forma prawna: spó³ka akcyjna

Kraj siedziby: Polska

Adres: ul. 3 Maja 19, 17-100 Bielsk Podlaski

Telefon: (+ 48 85) 730 70 61

Faks: (+48 85) 730 68 68

Poczta elektroniczna: biuro@unibep.pl

Strona internetowa: www.unibep.pl

Emitent w zakresie dotycz¹cym funkcjonowania jako spó³ka akcyjna dzia³a na podstawie przepisów Kodeksu Spó³ek Handlowych

i innych przepisów dotycz¹cych spó³ek prawa handlowego oraz postanowieñ Statutu.

8.1.5 Istotne zdarzenia w rozwoju dzia³alnoœci gospodarczej Emitenta

W 1950 roku zarz¹dzeniem Ministra Budownictwa oraz Administracji Publicznej zosta³o powo³ane Budowlane Przedsiêbiorstwo

Powiatowe w Bielsku Podlaskim. Podlega³o ono Wojewódzkiemu Zarz¹dowi Budowlanych Przedsiêbiorstw Powiatowych

w Bia³ymstoku jako jednostce nadrzêdnej.

W 1956 roku Budowlane Przedsiêbiorstwo Powiatowe w Bielsku Podlaskim zosta³o przemianowane na Zarz¹d Budowlany

Wojewódzkiego Przedsiêbiorstwa Budownictwa Wiejskiego w Bia³ymstoku. W wyniku nastêpnych zmian organizacyjnych

pierwotnie powsta³o Przedsiêbiorstwo Budownictwa Terenowego w Bielsku Podlaskim, które w 1962 roku zosta³o w³¹czone do

Bia³ostockiego Zjednoczenia Budownictwa pod nazw¹ Bielsko Podlaskie Przedsiêbiorstwo Budowlane w Bielsku Podlaskim.
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W 1982 roku zarz¹dzeniem Ministra Budownictwa i Przemys³u Materia³ów Budowlanych zosta³o w³¹czone w sferê gospodarki

terenowej, którego organem za³o¿ycielskim zosta³ Wojewoda Bia³ostocki.

W wyniku zmian w³asnoœciowych na pocz¹tku lat dziewiêædziesi¹tych przedsiêbiorstwo sta³o siê w³asnoœci¹ komunaln¹ miasta

Bielsk Podlaski. Przedmiotem dzia³alnoœci przedsiêbiorstwa by³o wykonawstwo robót budowlano-monta¿owych ze szczególnym

uwzglêdnieniem budownictwa mieszkaniowego, u¿ytecznoœci publicznej, szkolnego, s³u¿by zdrowia, rolniczego i przemys³owego

oraz innych robót zwi¹zanych z tym budownictwem, a tak¿e prowadzenie dzia³alnoœci handlowej. Przedsiêbiorstwo zosta³o

wpisane do rejestru przedsiêbiorstw pañstwowych prowadzonego przez S¹d Rejonowy w Bia³ymstoku, VIII Wydzia³ Gospodarczy,

pod nr PP 121.

W dniu 25 wrzeœnia 1998 r. nast¹pi³o przekszta³cenie przedsiêbiorstwa komunalnego pod nazw¹ Bielsko Podlaskie

Przedsiêbiorstwo Budowlane w Bielsku Podlaskim w jednoosobow¹ spó³kê z ograniczon¹ odpowiedzialnoœci¹ Gminy Miejskiej

w Bielsku Podlaskim pod firm¹ Przedsiêbiorstwo Budowlane BEP Spó³ka z ograniczon¹ odpowiedzialnoœci¹.

W dniu 1 grudnia 1998 r. Przedsiêbiorstwo Budowlane BEP Sp. z o.o. zosta³o wpisane do rejestru przedsiêbiorców prowadzonego

przez S¹d Rejonowy w Bia³ymstoku, VIII Wydzia³ Gospodarczy, pod nr RHB 1812.

W dniu 8 wrzeœnia 1999 r. zosta³a zawarta umowa sprzeda¿y udzia³ów Przedsiêbiorstwa Budowlanego BEP Sp. z o.o. na rzecz

UNIBUD S.A. z siedzib¹ w Bielsku Podlaskim, na mocy której przeniesiono na kupuj¹cego 46.234 udzia³y za cenê 40,00 z³

za jeden udzia³. Zgodnie z przepisami ustawy z dnia 30 sierpnia 1996 roku o komercjalizacji i prywatyzacji (Dz.U. 1996, Nr 118,

poz. 561, z póŸn. zm.) pracownikom ww. przedsiêbiorstwa przys³ugiwa³o prawo do nieodp³atnego nabycia 15% jego udzia³ów.

W dniu 30 listopada 1999 r. zosta³a podjêta uchwa³a o zmianie firmy na Unibud BEP Spó³ka z ograniczon¹ odpowiedzialnoœci¹.

W tym samym miesi¹cu UNIBUD S.A. po³¹czy³ siê ze spó³k¹ Budimex Warszawa S.A. W wyniku po³¹czenia powsta³a spó³ka

Budimex Unibud S.A. z siedzib¹ w Warszawie.

W dniu 16 lipca 2001 r. Unibud BEP Sp. z o.o. zosta³a wpisana do rejestru przedsiêbiorców Krajowego Rejestru S¹dowego

prowadzonego przez S¹d Rejonowy w Bia³ymstoku, XII Wydzia³ Gospodarczy Krajowego Rejestru S¹dowego, pod nr KRS

0000028386.

W dniu 26 lipca 2002 r. wiêkszoœciowy udzia³owiec spó³ki Unibud BEP Sp. z o.o., spó³ka Budimex Unibud S.A. dokona³

sprzeda¿y udzia³ów tej spó³ki na rzecz Przedsiêbiorstwa Us³ugowo-Produkcyjnego TELKA Sp. z o.o. z siedzib¹ w Bia³ymstoku.

Sprzeda¿¹ zosta³y objête wszystkie udzia³y nale¿¹ce do spó³ki Budimex Unibud S.A. W tym samym roku Przedsiêbiorstwo

TELKA Sp. z o.o. sprzeda³o wszystkie posiadane udzia³y na rzecz m.in. obecnych akcjonariuszy Emitenta.

W 2004 roku powsta³a spó³ka zale¿na Emitenta – UNIHOUSE Sp. z o.o. zajmuj¹ca siê dzia³alnoœci¹ dewelopersk¹ i obs³ug¹

nieruchomoœci.

W tym samym roku powsta³o przedstawicielstwo Emitenta w Moskwie (Federacja Rosyjska), a Unibud BEP Sp. z o.o. uzyska³a

licencjê (koncesjê) generalnego wykonawcy us³ug budowlanych w Federacji Rosyjskiej, jako jedna z niewielu polskich firm.

Równie¿ w 2004 roku Emitent uzyska³ certyfikat zarz¹dzania jakoœci¹ wg normy ISO 9001:2000, który obejmuje organizowanie,

realizacjê i zarz¹dzanie przedsiêwziêciami inwestycyjnymi w zakresie budownictwa ogólnego, mieszkaniowego, przemys³owego,

in¿ynieryjnego i specjalistycznego.

W dniu 26 listopada 2004 roku Nadzwyczajne Zgromadzenie Wspólników Unibud BEP Sp. z o.o. podjê³o uchwa³ê w sprawie

przekszta³cenia spó³ki w spó³kê akcyjn¹, w wyniku czego dnia 29 marca 2005 roku powsta³a spó³ka akcyjna Unibud BEP S.A.

W dniu 12 maja 2005 roku na podstawie art. 418 KSH zosta³a podjêta uchwa³a o przymusowym wykupie 224 akcji Emitenta

nale¿¹cych do akcjonariuszy mniejszoœciowych przez akcjonariuszy Emitenta reprezentuj¹cych ³¹cznie 99,43% kapita³u

zak³adowego. W wyniku tego wykupu akcjonariuszami Emitenta zostali jego obecni akcjonariusze.

W 2005 roku spó³ka zale¿na Emitenta UNIHOUSE Sp. z o.o. rozpoczê³a sprzeda¿ produktów wytwarzanych w oparciu

o w³asn¹, now¹ na polskim rynku budowlanym technologiê realizacji budownictwa jednorodzinnego i wielorodzinnego

w systemie CETE, opracowan¹ na podstawie niemieckiej normy DIN 1053 Teil 4 Fertigbauteile und Zulassung Z-17.1-550.

W 2006 roku Emitent wdro¿y³ informatyczny system wspomagania zarz¹dzania przedsiêbiorstwem – ERP, dziêki czemu nast¹pi³a

znaczna poprawa jakoœci informacji zarz¹dczej oraz realizacji poszczególnych projektów poprzez uzyskanie sprawniejszego

obiegu informacji i dostêpu do danych.

W tym samym roku powsta³a druga spó³ka zale¿na Emitenta – Unibud Sp. z o.o. z siedzib¹ we Lwowie i uzyska³a licencjê

(koncesjê) generalnego wykonawcy us³ug budowlanych na rynku ukraiñskim. W 2007 roku dokonano zmiany jej firmy

na UNIBEP Lwów Sp. z o.o.

W dniu 30 listopada 2006 r. Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Unibud BEP S.A. podjê³o uchwa³ê o zmianie dotychczasowej

firmy na UNIBEP S.A.

W dniu 12 lutego 2008 roku Emitent naby³ 95% udzia³ów w spó³ce STROJIMP Sp. z o.o. z siedzib¹ w Kaliningradzie,

której g³ównym przedmiotem dzia³alnoœci jest budownictwo. Tym samym spó³ka ta wesz³a w sk³ad Grupy Emitenta.
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8.2 Dzia³alnoœæ Grupy Emitenta

8.2.1 Dzia³alnoœæ podstawowa

8.2.1.1 Podstawowe obszary i rodzaj dzia³alnoœci

Podstawowy obszar dzia³alnoœci Grupy Emitenta obejmuje generalne wykonawstwo w obszarze budownictwa mieszkaniowego,

handlowo-us³ugowego, przemys³owego oraz ogólnego. Intensywnie rozwijana jest równie¿ dzia³alnoœæ deweloperska

oraz produkcyjna realizowana poprzez spó³kê zale¿n¹ UNIHOUSE Sp. z o.o.

Na Datê Prospektu w sk³ad Grupy UNIBEP wchodz¹ UNIBEP S.A., UNIHOUSE Sp. z o.o., zarejestrowana na Ukrainie spó³ka

UNIBEP Lwów Sp. z o.o. z siedzib¹ we Lwowie oraz nabyta w dniu 12 lutego 2008 r. spó³ka STROJIMP Sp. z o.o. z siedzib¹

w Kaliningradzie.

W okresie objêtym historycznymi informacjami finansowymi oraz w okresie od 1 stycznia 2007 r. do Daty Prospektu dzia³alnoœæ

podstawowa Emitenta obejmowa³a œwiadczenie us³ug generalnego wykonawstwa robót budowlanych w obszarze budownictwa

mieszkaniowego, handlowo-us³ugowego, przemys³owego oraz ogólnego na rynku krajowym i zagranicznym.

W grudniu 2007 roku rozpoczêto przygotowania do wydzielenia dzia³alnoœci produkcyjnej od dzia³alnoœci deweloperskiej

prowadzonych w ramach spó³ki zale¿nej UNIHOUSE i ulokowania jednej z nich w odrêbnej, nowo utworzonej spó³ce. Wynikiem

tego bêdzie wiêksza przejrzystoœæ biznesowa Grupy Emitenta i wiêksza sprawnoœæ operacyjna poszczególnych linii biznesowych.

Dzia³alnoœæ spó³ki zale¿nej UNIHOUSE Sp. z o.o. w okresie objêtym historycznymi informacjami finansowymi oraz w okresie

od 1 stycznia 2007 r. do Daty Prospektu obejmowa³a:

• dzia³alnoœæ dewelopersk¹ prowadzon¹ g³ównie na terenie aglomeracji warszawskiej;

• dzia³alnoœæ w zakresie produkcji prefabrykatów ceramicznych we w³asnej technologii CETE oraz budowy osiedli domów

jednorodzinnych w oparciu o ww. technologiê;

• dzia³alnoœæ produkcyjn¹ w zakresie elementów stolarskich, w tym g³ównie schodów drewnianych.

Spó³ka zale¿na Emitenta UNIBEP Lwów Sp. z o.o. powsta³a w roku 2006 w zwi¹zku z planowan¹ ekspansj¹ na rynku

ukraiñskim. Na Datê Prospektu spó³ka nie prowadzi dzia³alnoœci operacyjnej z powodów opisanych w punkcie 8.2.5 Prospektu

dotycz¹cym strategii rozwoju Grupy Emitenta.

Na Datê Prospektu spó³ka zale¿na Emitenta STROJIMP Sp. z o.o. nie prowadzi dzia³alnoœci.

Szczegó³owy opis istotnych zdarzeñ w rozwoju dzia³alnoœci gospodarczej Emitenta, w tym zmian w zakresie przedmiotu

prowadzonej dzia³alnoœci operacyjnej w okresie objêtym historycznymi informacjami finansowymi, znajduje siê w punkcie 8.1.5

niniejszego Prospektu.

Strategicznym kierunkiem rozwoju Grupy Emitenta jest budownictwo mieszkaniowe, gdzie Emitent operuje na rynku krajowym,

ze szczególnym uwzglêdnieniem rynku sto³ecznego oraz Polski pó³nocno-wschodniej, a tak¿e na rynkach zagranicznych,

gdzie kluczow¹ pozycjê zajmuje rynek rosyjski.

Samodzielna dzia³alnoœæ eksportowa w Grupie rozwijana jest od roku 2005, a najbardziej znacz¹cym projektem eksportowym

by³a budowa fabryki biopreparatów w Orle dla firmy Bioton Wostok (spó³ka zale¿na firmy Bioton S.A.). Intensywna praca

nad akwizycj¹ przynios³a wyraŸne efekty w roku 2007, kiedy to Emitent podpisa³ kontrakt na budowê kompleksu

apartamentowców w Soczi o wartoœci oko³o 110 mln EUR oraz przej¹³ realizacjê kontraktu kompleksu handlowo-us³ugowego

w Kaliningradzie o waroœci robót do wykonania w wysokoœci ponad 24 mln EUR. Oprócz podpisanych umów firma prowadzi

zaawansowane rozmowy w sprawie pozyskania kolejnych du¿ych kontraktów, czego wyrazem jest choæby podpisany list

intencyjny w sprawie budowy obiektu w Kazaniu o wartoœci przekraczaj¹cej 102 mln EUR.

Kontrakty zagraniczne realizowane na zlecenie zagranicznych inwestorów s¹ objête ubezpieczeniem w KUKE. Podobnie

jak w kraju firma wystêpuje w charakterze generalnego wykonawcy, wspó³pracuj¹c z polskimi oraz rosyjskimi podwykonawcami.

8.2.1.2 Nowe produkty i us³ugi

Wa¿n¹ rolê w strategii rozwoju Grupy Emitenta zajmuje technologia CETE. Jest to system polegaj¹cy na produkcji

prefabrykatów z tradycyjnych ceramicznych materia³ów w hali monta¿owej producenta, a nastêpnie transportowaniu ich na plac

budowy, gdzie s¹ montowane. Dziêki rozwi¹zaniom technologii CETE spó³ka UNIHOUSE jest w stanie budowaæ domy

w znacznie krótszym czasie, ni¿ przy zastosowaniu metody tradycyjnej. W grudniu 2007 uruchomiono now¹ zautomatyzowan¹

liniê produkcyjn¹, która pozwoli na uzyskanie wysokiej wydajnoœci produkcji przy wy¿szej jakoœci prefabrykatów. Du¿ym atutem

technologii CETE jest uniezale¿nienie w znacznym stopniu procesu budowy od warunków pogodowych oraz problemów

z zatrudnieniem pracowników o odpowiednich kwalifikacjach bezpoœrednio na placach budów.
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UNIHOUSE opracowuje równolegle dobrze znan¹ na rynkach zachodnich technologiê domów o lekkiej konstrukcji.

W przeciwieñstwie do technologii ceramicznej jest to produkt, który Grupa UNIBEP bêdzie mog³a oferowaæ równie¿ na rynkach

zagranicznych, ze wzglêdu na relatywnie niski koszt transportu elementów budowlanych.

8.2.2 G³ówne rynki dzia³alnoœci

8.2.2.1 Struktura asortymentowa przychodów ze sprzeda¿y

Poni¿sza tabela prezentuje wartoœæ sprzeda¿y us³ug budowlanych, wyrobów oraz us³ug pozosta³ych.

Tabela: Struktura asortymentowa przychodów ze sprzeda¿y Grupy Emitenta (tys. PLN)

I–III kw.

2007

I–III kw.

2006
2006 2005 2004

przychody z dzia³alnoœci budowlanej 260 226 131 397 199 646 184 977 108 885

udzia³ (%) 95% 97% 97% 98% 98%

przychody z dzia³alnoœci deweloperskiej 11 012 0 0 0 0

udzia³ (%) 4% 0% 0% 0% 0%

Pozosta³e przychody 3 606 4 025 5 728 4 383 2 145

udzia³ (%) 1% 3% 3% 2% 2%

korekta konsolidacyjna 0 0 -212 -64 0

Przychody ze sprzeda¿y ogó³em 274 844 135 423 205 163 189 296 111 030

�ród³o: Emitent

G³ównym Ÿród³em przychodów Grupy Emitenta w analizowanym okresie by³a sprzeda¿ us³ug budowlanych. Poczynaj¹c

od 2007 roku, coraz istotniejsz¹ pozycjê w strukturze przychodów Grupy Emitenta bêd¹ zajmowa³y przychody z dzia³alnoœci

deweloperskiej.

8.2.2.2 Struktura geograficzna przychodów ze sprzeda¿y

Poni¿sza tabela prezentuje wartoœæ sprzeda¿y krajowej i zagranicznej.

Tabela: Struktura geograficzna przychodów ze sprzeda¿y Grupy Emitenta (tys. PLN)

I–III kw.

2007

I–III kw.

2006
2006 2005 2004

Sprzeda¿ krajowa 263 702 122 019 175 670 169 194 111 030

udzia³ (%) 95,98% 90,10% 85,62% 89,38% 100,00%

Eksport 11 142 13 403 29 493 20 102 0

udzia³ (%) 4,06% 9,90% 14,38% 10,62% 0,00%

Przychody ze sprzeda¿y ogó³em 274 744 135 423 205 163 189 296 111 030

�ród³o: Emitent

G³ównym rynkiem zbytu Grupy Emitenta w analizowanym okresie (tj. 2004–2007) by³ rynek krajowy. W 2005 Grupa po raz

pierwszy w analizowanym okresie zrealizowa³a przychody ze sprzeda¿y eksportowej. Do roku 2004 aktywnoœæ na rynkach

zagranicznych by³a prowadzona w charakterze podwykonawcy innych polskich przedsiêbiorstw. W roku 2004 Emitent utworzy³

przedstawicielstwo w Moskwie oraz uzyska³ licencjê na roboty budowlane w Rosji, co otworzy³o Grupie UNIBEP drogê

do samodzielnej realizacji kontraktów w charakterze generalnego wykonawcy. Eksport realizowany jest g³ównie na rynku

rosyjskim, ze œladowymi iloœciami przychodów z eksportu na Ukrainê. Oczekuje siê, i¿ tendencja wzrostowa prezentowana

w latach 2005–2006 utrzyma siê i oprócz dzia³alnoœci deweloperskiej bêdzie kluczow¹ dŸwigni¹ dynamicznego wzrostu

przychodów Grupy w najbli¿szych latach.

Ni¿szy ni¿ w latach 2004–2006 udzia³ sprzeda¿y eksportowej w sprzeda¿y ogó³em zrealizowanej w III kwartale 2007 r. wynika³

z faktu, i¿ Spó³ka przygotowywa³a w tym okresie realizacjê dwóch du¿ych kontraktów zagranicznych, a przychody z realizacji

tych kontraktów zosta³y zrealizowane w IV kwartale 2007 r.

Grupa Emitenta nie jest uzale¿niona od ¿adnego ze swoich odbiorców. Znacz¹cy udzia³ w sprzeda¿y krajowej ma firma Dom

Development S.A., w sprzeda¿y zagranicznej coraz wiêkszy udzia³ bêdzie mia³a rosyjska firma RGS NEDWI¯IMOSTI.
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8.2.2.3 Sezonowoœæ produkcji i rynków zbytu

Podobnie jak wiêkszoœæ spó³ek sektora budowlanego, Grupa Emitenta doœwiadcza zjawiska sezonowoœci przychodów

ze sprzeda¿y. Sezonowoœæ sprzeda¿y uwarunkowana jest nastêpuj¹cymi czynnikami:

• warunki atmosferyczne w sezonie zimowym ograniczaj¹ mo¿liwoœæ wykonania znacznej czêœci robót zewnêtrznych

i stanów surowych obiektów,

• planowanie przez inwestorów wiêkszoœci cykli inwestycyjnych w sposób zapewniaj¹cy ich zakoñczenie w ostatnich

miesi¹cach roku,

• koncentracja prowadzonych przez wiêkszoœæ inwestorów prac w sezonie wiosna–jesieñ.

Grupa podejmuje nastêpuj¹ce dzia³ania ograniczaj¹ce wp³yw sezonowoœci na wielkoœæ przychodów:

• wykorzystywanie nowych technologii podczas realizacji stanów surowych umo¿liwiaj¹cych prowadzenie robót w ujemnych

temperaturach,

• opracowywanie harmonogramów budów w taki sposób, aby w miesi¹cach zimowych prowadziæ prace wykoñczeniowe

wewn¹trz budynków.

Jedynie nietypowe warunki atmosferyczne mog¹ mieæ negatywny wp³yw na realizacjê kontraktów, tj. wygenerowanie opóŸnieñ

i dodatkowych kosztów. W celu zabezpieczenia siê przed wp³ywem czynników pogodowych na realizacjê kontraktów Grupa

UNIBEP poprzez specjalne klauzule w umowach uzale¿nia termin zakoñczenia projektów od warunków atmosferycznych,

a tak¿e tak planuje budowy, aby prawdopodobieñstwo wyst¹pienia warunków atmosferycznych mog¹cych utrudniæ dzia³alnoœæ

by³o minimalne.

8.2.2.4 Ogólna charakterystyka rynku budowlanego w Polsce

Otoczenie gospodarcze w Polsce i na œwiecie oraz perspektywy utrzymania koniunktury

Sytuacja makroekonomiczna w kraju jest g³ównym czynnikiem wp³ywaj¹cym na koniunkturê na polskim rynku budownictwa,

a tym samym na dzia³alnoœæ gospodarcz¹ Grupy Emitenta. Poni¿sza tabela zawiera zestawienie najwa¿niejszych wskaŸników

makroekonomicznych gospodarki polskiej w latach 2004–2006 wraz z prognozami na lata 2007 i 2008.

Tabela: WskaŸniki makroekonomiczne w Polsce (2005–2008)

2005 2006 2007E 2008E

PKB /wzrost w % w stosunku do poprzedniego roku/ 3,5 6,1 6,1 5,5

Popyt krajowy /wzrost w % w stosunku do poprzedniego roku/ 2,4 7,3 8,0 7,2

Nak³ady brutto na œrodki trwa³e /wzrost w % w stosunku do poprzedniego roku/ 6,5 15,6 19,2 14

Produkcja przemys³owa /wzrost w % w stosunku do poprzedniego roku/ 4,0 12,5 9,3 9,5

Bilans handlowy /mln EUR/ -2 242 -5 536 -9 296 -15 438

Inflacja (CPI) /wzrost cen w % w stosunku do poprzedniego roku/ 2,1 1,0 2,3 3,2

Ceny produkcji (PPI) /wzrost cen w % w stosunku do poprzedniego roku/ 0,7 2,5 2,5 2,6

Rentownoœæ netto w gospodarce 3,9 4,7 bd bd

P³ace realne brutto /wzrost p³ac w % w stosunku do poprzedniego roku/ 1,8 4,2 5,8 3,7

Bezrobocie /stopa wyra¿ona w %/ 17,6 14,9 11,8 10,5

Zatrudnienie w sektorze przedsiêbiorstw /wzrost w % w stosunku do poprzedniego roku/ 1,9 3,2 4,6 4,3

Kurs wymiany EUR/PLN 4,02 3,90 3,8 3,8

Kurs wymiany USD/PLN 3,23 3,10 2,8 2,7

WIBOR 3M 5,29 4,21 4,72 5,66

Referencyjna stopa procentowa NBP 4,5 4,0 4,75 bd

* E – oznacza estymacjê przysz³ych wskaŸników makroekonomicznych dokonan¹ przez IBnGR, dla poziomu referencyjnej stopy procentowej

NBP wartoœæ z 1 wrzeœnia 2007 r.

�ród³o: GUS oraz Kwartalne Prognozy Makroekonomiczne nr 56 (paŸdziernik 2007 r.), Instytut Badañ nad Gospodark¹ Rynkow¹, publikacje

Banku BZ WBK, NBP, MF

Od 2004 roku Polska znajduje siê na œcie¿ce wzrostu gospodarczego i zalicza siê obecnie do najszybciej rozwijaj¹cych siê

pañstw UE. Wzrost gospodarczy w 2006 r. wyniós³ 6,2%, co by³o spowodowane wzrostem inwestycji przedsiêbiorstw, rosn¹cym

popytem wewnêtrznym oraz wci¹¿ siln¹ pozycj¹ eksportu. Taka struktura wzrostu gospodarczego wskazuje na trwa³y charakter

o¿ywienia gospodarczego i pozwala szacowaæ tempo wzrostu PKB na poziomie 6% w 2007 i 5,5% 2008 r. Polska jest tak¿e

atrakcyjnym miejscem lokowania inwestycji zagranicznych, które w 2006 r. wynios³y ok. 11 mld EUR. Stopniowo od 2004 r.
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nastêpuje równie¿ poprawa sytuacji na rynku pracy charakteryzuj¹ca siê spadkiem bezrobocia, wzrostem liczby zatrudnionych

oraz podwy¿kami p³ac. W paŸdzierniku 2007 r. stopa bezrobocia spad³a do 11,8%.

Mimo szybkiego wzrostu gospodarczego w ostatnich latach presja inflacyjna pozostawa³a ograniczona, co pozwoli³o na obni¿ki

stóp procentowych z 6,5% w 2004 r. do 4,0 w 2006 r. We wrzeœniu 2007 r. stopa referencyjna NBP wynosi³a 4,75%. Jednak

ze wzglêdu na rosn¹c¹ inflacjê w drugiej po³owie 2007 r. Rada Polityki Pieniê¿nej zdecydowa³a siê czterokrotnie podwa¿yæ

stopy procentowe, ³¹cznie o 1 pkt proc. Obecnie stopa referencyjna wynosi 5%.

Wzrost realnego PKB w Polsce, Strefie Euro oraz USA

w latach 2000–2006 oraz prognoza na lata 2007–2009

Stopa funduszy federalnych FED, stopa refinansowa

ECB oraz stopa referencyjna NBP w latach 2003–2007

�ród³o: Eurostat, NBP, ECB, Federal Reserve

Rentownoœæ netto w polskiej gospodarce

w latach 2002–2007 /w %/

Inwestycje przedsiêbiorstw w Polsce w latach 2002–2007

/% do roku poprzedniego/

�ród³o: GUS Biuletyny Statystyczne

Aktualnie do pozytywnych tendencji w polskiej gospodarce mo¿na zaliczyæ:

1) Utrzymuj¹c¹ siê koniunkturê stymuluj¹c¹ wzrost nak³adów inwestycyjnych,

2) Nap³yw funduszy pomocowych z UE finansuj¹cych w coraz wiêkszym stopniu inwestycje w Polsce oraz w regionie Europy

Œrodkowej i Wschodniej,

3) Utrzymuj¹c¹ siê wysok¹ rentownoœæ w sektorze przedsiêbiorstw sprzyjaj¹c¹ reinwestowaniu œrodków,

4) Likwidowanie przeszkód formalno-prawnych, które obecnie opóŸniaj¹ podejmowanie decyzji inwestycyjnych,

5) Nap³yw bezpoœrednich inwestycji zagranicznych w Polsce i w regionie Europy Œrodkowej i Wschodniej.
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Do podstawowych zagro¿eñ dla dalszego utrzymania koniunktury w przemyœle i budownictwie nale¿y mo¿liwoœæ os³abienie

koniunktury globalnej (zapocz¹tkowane recesj¹ gospodarcz¹ w USA) oraz wzrost inflacji w Polsce i zwi¹zany z tym wzrost

kosztu pozyskania kapita³u.

Ogólna koniunktura na rynku budownictwa w Polsce

Budownictwo w Polsce póŸniej ni¿ inne dziedziny odnotowa³o wzrosty. W latach 2003 i 2004 spadek budownictwa r/r wyniós³

kolejno -4,9% i -0,9%. Wzrost produkcji budowlanej nast¹pi³ od 2005 roku (7,4%), wynosz¹c na koniec 2006 roku 17,5%,

a w I pó³roczu 2007 roku 30,2%.

Wzrost/spadek budownictwa w % do roku poprzedniego na tle realnego wzrostu PKB

�ród³o: GUS Biuletyny Statystyczne

Na podstawie danych GUS oraz opracowania Polskiej Izby Konstrukcji Stalowych w latach 2000–2003 sektor budownictwa

przynosi³ straty (40% firm nie przynosi³o zysku). Przedsiêbiorstwa by³y zad³u¿one, pogarsza³y siê relacje miêdzy zobowi¹zaniami

i nale¿noœciami z tytu³u dostaw i us³ug. Stan ten skutkowa³ brakiem œrodków na bie¿¹c¹ dzia³alnoœæ (okres tzw. zatorów

p³atniczych).

Od 2004 roku odnotowano poprawê rentownoœci sektora. W 2004 roku rentownoœæ netto wynios³a 1,1%, a w 2005 roku wzros³a

do 1,7%. W 2006 roku odnotowano dalsz¹ poprawê rentownoœci siêgaj¹c¹ 3,5%. Liczba firm budowlanych nieprzynosz¹cych

zysku w 2006 roku wynios³a 12%. W pierwszych dziewiêciu miesi¹cach 2007 roku rentownoœæ netto sektora wynios³a 3,7%.

G³ównymi wskaŸnikami makroekonomicznymi opisuj¹cymi aktualn¹ koniunkturê na rynku budownictwa jest produkcja

budowlano-monta¿owa oraz wartoœæ dodana budownictwa. Produkcja budowlano-monta¿owa obejmuje roboty zrealizowane

na terenie ca³ego kraju przez podmioty gospodarcze budowlane, polegaj¹ce na wznoszeniu budynków i budowli, pocz¹wszy

od przygotowania terenu, przez zró¿nicowany zakres robót ziemnych, fundamentowych, wykonania elementów noœnych,

przegród budowlanych, uk³adaniu i pokrywaniu dachów do robót monta¿owych, instalacyjnych i wykoñczeniowych. W obrêbie

tego segmentu wystêpuje podzia³ na system zleceniowy (prace zaliczane do produkcji budowlanej realizowane przez firmy

budowlane i inne podmioty gospodarcze) oraz system gospodarczy (realizowany samodzielnie przez inwestorów).
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Dynamika produkcji budowlano-monta¿owej ogó³em w cenach sta³ych (rok poprzedni = 100)

�ród³o: GUS

Dynamika produkcji budowlano-monta¿owej w cenach sta³ych realizowanej przez podmioty budowlane

(rok poprzedni = 100)

�ród³o: GUS

Wed³ug danych GUS dynamika produkcji budowlano-monta¿owej ogó³em w cenach sta³ych w 2006 r. wykaza³a wzrost

o 12,6%, natomiast produkcja budowlano-monta¿owa realizowana przez podmioty budowlane w systemie zleceniowym

wykaza³a wzrost w cenach sta³ych o 11,4%.

Wed³ug dostêpnych danych GUS produkcja budowlano-monta¿owa (w cenach sta³ych), obejmuj¹ca roboty o charakterze

inwestycyjnym i remontowym, zrealizowana na terenie kraju przez przedsiêbiorstwa budowlane o liczbie pracuj¹cych powy¿ej

9 osób by³a w grudniu 2007 roku wy¿sza o 13,0% ni¿ w grudniu 2006 roku i o 47,5% ni¿sza w porównaniu z listopadem

2007 roku. Po wyeliminowaniu wp³ywu czynników o charakterze sezonowym produkcja budowlano-monta¿owa ukszta³towa³a

siê na poziomie wy¿szym o 12,7% ni¿ w listopadzie 2006 roku i o 5,1% – w porównaniu z paŸdziernikiem 2007 roku.

Na podstawie danych i informacji GUS w stosunku do grudnia ubieg³ego roku wzrost produkcji wyst¹pi³ w jednostkach

zajmuj¹cych siê wykonywaniem instalacji budowlanych: o 8,0% oraz wznoszeniem budynków i budowli; in¿ynieri¹ l¹dow¹

i wodn¹: o 13,2%.
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Produkcja budowlano-monta¿owa (przeciêtna miesiêczna 2000 = 100)

�ród³o: GUS

Badania przeprowadzone przez firmê badawcz¹ PMR, opublikowane w raporcie z listopada 2007 roku, wskazuj¹ na utrzymanie

koniunktury na rynku budowlanym w Polsce. Ponad 80% respondentów w ankiecie PMR oceni³o bie¿¹c¹ sytuacjê firmy

na rynku jako pozytywn¹, co oznacza dalszy wzrost tego odsetka w porównaniu z poprzednim badaniem przeprowadzonym

w marcu 2007 roku. Jednoczeœnie 39% respondentów oczekuje dalszej poprawy sytuacji na rynku budowlanym (odsetek ten

zmniejszy³ siê w stosunku do poprzedniego badania z marca 2007 roku), natomiast 54% respondentów oczekuje utrzymania

siê koniunktury na niezmienionym poziomie (grupa ta znacz¹co zwiêkszy³a siê w porównaniu z wynikami poprzedniego

badania z marca 2007 roku). Odsetek firm spodziewaj¹cych siê pogorszenia sytuacji na rynku budowlanym wynosi³

w listopadzie 2007 roku 7%. Na podstawie tych samych badañ PMR firmy budowlane przewiduj¹ dalszy wzrost wynagrodzeñ

w sektorze budowlanym (94%) oraz dalszy wzrost cen materia³ów budowlanych (60%).

Dane PMR wskazuj¹ równie¿, ¿e w okresie od marca 2007 roku do listopada 2007 roku wyraŸnie wzros³o znaczenie niedoboru

si³y roboczej jako bariery dla dzia³alnoœci na rynku budowlanym (80% firm potwierdza tê barierê). Z kolei skomplikowane

i czêsto zmieniaj¹ce siê prawo jest przeszkod¹ dla niemal po³owy badanych firm, co wskazuje na wzrost znaczenia tej bariery

w porównaniu z badaniem z pocz¹tku 2007 roku. W listopadzie 2007 roku wyraŸnie spad³ równie¿ odsetek firm maj¹cych

trudnoœci z zaopatrywaniem siê w materia³y budowlane (w badaniu PMR tak¹ barierê rozwoju potwierdzi³o 29% badanych firm

w porównaniu do 45% w marcu 2007 roku). Systematycznie maleje tak¿e znaczenie zatorów p³atniczych jako przeszkody

w prowadzeniu dzia³alnoœci (w listopadzie 2007 roku 19% respondentów potwierdzi³o tak¹ barierê rozwoju) na rynku

budowlanym, a tak¿e silnej konkurencji w sektorze (w listopadzie 2007 roku 18% respondentów potwierdzi³o tak¹ barierê

rozwoju).

Szacunki firmy PMR Research (PMR) wskazuj¹ na trwa³y charakter o¿ywienia w budownictwie i przewiduj¹, i¿ œrednioroczny

wzrost rynku budowlano-monta¿owego w najbli¿szych latach wyniesie 8–11%, przy czym wed³ug opinii przedstawicieli firm

budowlanych najszybciej rozwijaæ siê bêd¹ sektory drogowy i mieszkaniowy.

W ocenie Zarz¹du Emitenta w przysz³oœci o¿ywienie powinno byæ wspierane przez wiele fundamentalnych czynników

– utrzymuj¹cy siê wzrost gospodarczy w Polsce, znacz¹cy deficyt mieszkañ, budowê dróg, infrastruktury i obiektów ochrony

œrodowiska wspó³finansowanych ze œrodków unijnych, dobre wyniki spó³ek przemys³owych przek³adaj¹ce siê na wzrost

inwestycji.

8.2.2.5 Budownictwo mieszkaniowe

Rynek mieszkaniowy w Polsce

Rynek nieruchomoœci w Polsce znajduje siê od kilku lat w fazie dynamicznego rozwoju, do czego w znacznym stopniu

przyczyni³o siê przyst¹pienie Polski do Unii Europejskiej, poprawa sytuacji gospodarczej gospodarstw domowych oraz czynniki

demograficzne. REAS Konsulting ocenia, ¿e w Polsce ca³y czas istnieje deficyt mieszkañ mog¹cy wynosiæ nawet 1,5 mln lokali.

Na niski poziom zasobów mieszkaniowych nak³ada siê wzrost liczby gospodarstw domowych w kolejnych latach (wed³ug GUS

w 2006 roku zawarto 226 tys. ma³¿eñstw), co jest zwi¹zane z wkraczaniem w doros³e ¿ycie roczników wy¿u demograficznego
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urodzonych w latach 70. i 80. XX w. Zgodnie z projekcjami GUS liczba gospodarstw domowych bêdzie wzrastaæ do ok. 2020 r.,

kiedy to osi¹gnie liczbê 15,3 mln wobec 14,0 mln w 2006 r. Z danych zebranych w 2002 r. (liczba gospodarstw domowych

na poziomie 13,3 mln z³) w czasie Narodowego Spisu Ludnoœci i Mieszkañ w Polsce istnia³o 12,5 mln mieszkañ, z czego

11,8 mln zamieszkanych, co dawa³o 3,25 osoby w mieszkaniu. Kontynuowane powinny byæ tak¿e trendy migracyjne ze wsi

i ma³ych miast do regionalnych centrów gospodarczych.

Iloœæ mieszkañ oddawanych do u¿ytku w latach 2004–2006 by³a wzglêdnie sta³a i wynosi³a ok. 110 tys. rocznie, a ³¹cznie

do u¿ytku w tym okresie oddano 338 tys. lokali. W I–III kw. 2007 r. oddano do u¿ytkowania 86,4 tys. mieszkañ, tj. o 12,9% wiêcej

ni¿ w analogicznym okresie roku 2006. Na rynku deweloperskim obserwowany jest wzrost konkurencji, co jednak wci¹¿

niedostatecznie likwiduje wystêpuj¹c¹ znacz¹c¹ nadwy¿kê potencjalnego popytu na mieszkania nad ich poda¿¹.

PMR Research (PMR) ocenia, ¿e wzrost produkcji budownictwa mieszkaniowego bêdzie przekracza³ w najbli¿szych kilku latach

10% rocznie, przy czym najwy¿sza dynamika wzrostu na poziomie 18% spodziewana jest w 2007 roku. Wed³ug IBnGR

w I kwartale 2007 r. budownictwo by³o najszybciej rozwijaj¹c¹ siê czêœci¹ gospodarki w rozbiciu sektorowym. Instytut szacuje,

¿e budownictwo utrzyma tê pozycjê tak¿e w 2007 r. i 2008 r., kiedy wartoœæ dodana wzroœnie realnie odpowiednio o 16,3

i 12 proc.

Poprawa sytuacji gospodarczej gospodarstw domowych oraz dostêp do relatywnie niskooprocentowanych kredytów

hipotecznych powinny w kolejnych latach stymulowaæ popyt na mieszkania. Zgodnie z analizami Instytutu Badañ nad

Gospodarka Rynkow¹ (IBnGR) rynek kredytów hipotecznych w Polsce bêdzie w kolejnych latach w dalszym ci¹gu cechowa³ siê

dynamicznym wzrostem. Wartoœæ kredytów hipotecznych udzielonych przez polskie banki mo¿e siêgn¹æ 250 mld z³

w 2011 r. wobec 78 mld z³ w 2006 r. Polski rynek kredytów hipotecznych wci¹¿ stanowi 0,3 proc. rynku UE, podczas

gdy ludnoœæ Polski to 8,3 proc. ludnoœci UE, 7 proc. zatrudnionych, 2,4 proc. PKB oraz 2,6 proc. konsumpcji prywatnej. Relacja

kredytów hipotecznych do PKB w okresie najbli¿szych 5 lat mo¿e ulec podwojeniu i siêgn¹æ 16–18% (dla porównania

w Niemczech wynosi 55%, a w Wielkiej Brytanii 75%). Zwi¹zek Banków Polskich (ZBP) szacuje, ¿e w 2007 r. wartoœæ nowo

udzielonych kredytów hipotecznych osi¹gnie 57 mld z³.

Utrzymuj¹cy siê wysoki deficyt mieszkaniowy w Polsce, wzrost zamo¿noœci spo³eczeñstwa oraz rz¹dowe inicjatywy wsparcia

sektora sugeruj¹, i¿ o¿ywienie obserwowane w mieszkalnictwie mo¿e mieæ trwa³y charakter. Nale¿y jednak podkreœliæ, i¿ dalszy

rozwój tego rynku warunkuje kilka czynników, przede wszystkim tworzenie przyjaznych warunków prawno-instytucjonalnych

(poprawa dostêpnoœci gruntów, uproszczenie procedur administracyjnych), dostêpnoœæ taniego kredytowania w postaci

kredytów hipotecznych oraz ewentualne wsparcie finansowe gospodarstw domowych w uzyskaniu w³asnego mieszkania poprzez

dofinansowanie kredytów mieszkaniowych. Do szans stoj¹cych przed rynkiem zaliczyæ mo¿na stworzenie spójnego programu

rozwoju budownictwa, uregulowania prawne usprawniaj¹ce proces inwestycyjny, wsparcie przez pañstwo budownictwa

mieszkaniowego oraz obni¿ony VAT na budownictwo spo³eczne. Zagro¿enie stanowi¹ bariery prawne, ograniczona poda¿

gruntów pod nowe inwestycje (brak planów zagospodarowania przestrzennego, deficyt gruntów uzbrojonych), z³y stan techniczny

i zaleg³oœci remontowe, a tak¿e niewielkie zasoby mieszkañ socjalnych oraz stosunkowo wysokie ceny mieszkañ, przekraczaj¹ce

mo¿liwoœci wielu potencjalnych nabywców.

Budownictwo mieszkaniowe w Warszawie i innych du¿ych miastach Polski

Dobra koniunktura w budownictwie mieszkaniowym trwa od 2004 r. Obserwuje siê wyraŸn¹ przewagê popytu nad poda¿¹

widoczn¹ najpierw na rynku sto³ecznym, nastêpnie w innych du¿ych miastach (Kraków, Trójmiasto, Wroc³aw, Poznañ, £ódŸ).

Rynek budownictwa mieszkaniowego w du¿ych miastach charakteryzuje bardzo wysoka przedsprzeda¿ mieszkañ we wczesnej

fazie realizacji inwestycji. Charakterystyczny by³ tak¿e dynamiczny wzrost cen, który uleg³ wyhamowaniu w III i IV kw. 2007 r.,

jak równie¿ kosztów inwestycji (grunty, koszty wykonawstwa). Ograniczona dostêpnoœæ gruntów i wzrost ich cen powoduje

natomiast wzrost intensywnoœci zabudowy.
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Zmiany cen nowych mieszkañw Polsce w latach 2000–2007

�ród³o: REAS Konsulting, redNet Property Consulting, KnightFrank

Pocz¹wszy od 2004 r. obserwowany by³ wzrost rentownoœci dzia³alnoœci deweloperskiej oraz spadek ryzyka kredytowania

deweloperów przez banki. Rosn¹ca przewaga popytu na mieszkania nad poda¿¹ nowych lokali oraz wysokie ceny mieszkañ

zapewnia³y wysokie stopy zwrotu z mieszkaniowych projektów deweloperskich. Zauwa¿yæ jednak nale¿y, ¿e z uwagi

na wysokie ceny mieszkañ, rosn¹ce koszty nabycia gruntów, wzrost cen kosztów wykonawstwa oraz wzrastaj¹ce stopy

procentowe popyt na mieszkania mo¿e ulec os³abieniu przy jednoczesnym obni¿eniu rentownoœci dzia³alnoœci deweloperskiej.

Budownictwo, ze szczególnym uwzglêdnieniem segmentu deweloperskiego, koncentruje siê obecnie w najwiêkszych

aglomeracjach Polski. Oko³o 25% nowych mieszkañ deweloperskich w 2006 r. powsta³o w Warszawie, na kolejne 32% sk³ada³y

siê rynki Krakowa, Poznania, Wroc³awia i Trójmiasta.

Budownictwo mieszkaniowe na rynku warszawskim

Warszawa jest najwiêkszym miastem w Polsce, w jej granicach mieszka ok. 1 700 tys. osób (oko³o 757,6 tysi¹ca gospodarstw

domowych wed³ug Narodowego Spisu Ludnoœci z 2002 roku), a w obszarze metropolitalnym ponad 2 700 tys. mieszkañców.

Stolica jest najwa¿niejszym centrum ekonomicznym, administracyjnym i politycznym kraju oraz g³ównym rynkiem pracy.

W efekcie bezrobocie w Warszawie kszta³tuje siê na najni¿szym poziomie w skali kraju – stopa bezrobocia w lipcu 2007 roku

wynosi³a 3,7%. Jednoczeœnie mieszkañcy Warszawy maj¹ najwy¿sze dochody (3702,44 z³ w czerwcu 2007 r.) i najwy¿sz¹ si³ê

nabywcz¹. Warszawa jest wa¿nym wêz³em komunikacyjnym Europy Œrodkowej, a rola ta jeszcze wzroœnie po wybudowaniu

autostrady A-2 oraz uruchomieniu nowego lotniska. Komunikacjê wewn¹trz aglomeracji powinna poprawiæ rozbudowa sieci

metra, obwodnic oraz budowa nowych przepraw mostowych.

Od po³owy 2003 roku na rynku warszawskim widoczna by³a znacz¹ca nadwy¿ka popytu nad poda¿¹, przy czym zjawisko to

nasili³o siê wyraŸnie od po³owy 2005 roku, co wynika³o ze wzrostu popytu, zarówno ze strony osób kupuj¹cych mieszkania na

w³asne potrzeby, jak i w celach inwestycyjnych. Deficyt mieszkaniowy w Warszawie szacowany by³ w Warszawie w 2006 roku

wg REAS Konsulting na ponad 100 tysiêcy lokali. W 2006 roku w Warszawie oddano do u¿ytku wg GUS 13,7 tys. mieszkañ.

Tabela:Mieszkania oddane do u¿ytku w Warszawie w latach 2000–2006

Rok Liczba mieszkañ(w tys.)

2000 14,4

2001 16,3

2002 13,1

2003 12,3

2004 10,3

2005 14,4

2006 13,7

�ród³o: GUS
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Popyt determinowany jest przez sytuacjê demograficzn¹ – blisko po³owa mieszkañców Warszawy ma mniej ni¿ 40 lat. Z danych

redNet Property Consulting wynika, ¿e klienci w wieku do 34 lat stanowi¹ przesz³o dwie trzecie wszystkich kupuj¹cych

mieszkania. M³odzi ludzie, czêsto przyjezdni, napêdzaj¹ koniunkturê mieszkaniow¹ w Warszawie. W stolicy pozostaje tak¿e

wielu zamiejscowych studentów warszawskich wy¿szych uczelni. Dodatkowo jedna trzecia nabywców traktuje zakup

mieszkania jako lokatê kapita³u. Popyt na mieszkania w Warszawie wywo³any jest ponadto z jednej strony opuszczaniem

domów rodzinnych przez m³odych mieszkañców stolicy, z drugiej strony natomiast rosn¹c¹ liczb¹ rozwodów wœród osób

o ustabilizowanej pozycji zawodowej. Innym argumentem przemawiaj¹cym za wzrostem popytu na nowe, nowoczeœnie

zaprojektowane mieszkania jest du¿y udzia³ mieszkañ w budownictwie z tzw. wielkiej p³yty, które stanowi¹ ok. 21% mieszkañ

w Warszawie ogó³em, których stan techniczny bêdzie ulega³ w kolejnych latach dalszemu pogorszeniu. Ok. 2010 r. mo¿na

oczekiwaæ wzrostu zainteresowania klientów segmentem wiêkszych apartamentów oraz domów, co bêdzie nastêpstwem wy¿u

demograficznego z lat 70. i 80. XX w.

Znacz¹cy popyt generuj¹ tak¿e nabywaj¹cy mieszkania w celach inwestycyjnych, na wynajem b¹dŸ odsprzedaj¹c mieszkania

jeszcze przed ukoñczeniem budowy. Istotne znaczenie w tej grupie maj¹ inwestorzy zagraniczni, zw³aszcza z Wielkiej Brytanii,

Irlandii i Hiszpanii.

Zgodnie z informacjami zebranymi przez redNet Property Consulting nabywcy mieszkañ preferuj¹ zdecydowanie dzielnice

lewobrze¿ne Warszawy, wœród których najpopularniejsze by³y Mokotów, Bemowo, Ursynów, Bielany, Wola, Ochota i Wilanów.

Z prawobrze¿nych dzielnic akceptacjê zyskuj¹ Bia³o³êka i Targówek. Do najpopularniejszych dzielnic Warszawy w okresie

styczeñ-czerwiec 2006 r., w których oddano do u¿ytkowania najwiêcej mieszkañ, nale¿a³y Ursynów, Mokotów oraz Wilanów.

8.2.2.6 Budownictwo inwestycyjne

Od roku 2004 daje siê zaobserwowaæ silny trend wzrostowy w wydatkach na zakup biurowców, centrów handlowych

i magazynów. Wed³ug szacunków Knight Frank w 2005 roku transakcje inwestycyjne w tej grupie nieruchomoœci wynios³y

18,4 mld PLN i by³y ponad dwa razy wiêksze ni¿ w 2004. Najwiêcej zainwestowano w obiekty handlowe (53%) i biurowe (42%).

Wzrost liczby transakcji zanotowano tak¿e w sektorze magazynowym, choæ nadal inwestycje w tym segmencie stanowi¹

oko³o 4% rynku.

DI BRE szacuje, ¿e wzrost segmentu budownictwa inwestycyjnego osi¹gnie w ci¹gu najbli¿szych 2–3 lat tempo 700 tys. m
2

powierzchni handlowej rocznie, z czego powierzchnia biurowa bêdzie wzrastaæ o 238 tys. m
2

rocznie, a powierzchnia magazynowa

– 250 tys. m
2

rocznie. PMR oczekuje wzrostu produkcji budownictwa inwestycyjnego, przy czym dynamika wzrostu bêdzie maleæ

w ci¹gu najbli¿szych kilku lat. Zak³ada siê, ¿e nak³ady inwestycyjne osi¹gaæ bêd¹ ponad 4 mld PLN rocznie. Oczekuje siê

znacznego nasilenia konkurencji. Szans¹ dla segmentu budownictwa inwestycyjnego mo¿e staæ siê realizacja ekspansywnych

strategii sieci handlowych, budowa centrów logistycznych przez zagraniczne koncerny oraz zwiêkszenie atrakcyjnoœci

Polski poprzez rozbudowê infrastruktury drogowej. Do zagro¿eñ zaliczyæ mo¿na planowane ograniczenia prawne budowy

wielkopowierzchniowych obiektów handlowych, nasycenie rynku warszawskiego, wolne tempo realizacji projektów

infrastrukturalnych.

Rynek powierzchni handlowych

Wg DI BRE nasycenie obiektami handlowymi w Polsce jest wci¹¿ du¿o mniejsze ni¿ w krajach Unii Europejskiej (Polska

102 m
2
/1000 mieszk., UE 159 m

2
/1000 mieszk.), co œwiadczy o potencjale rynku.

Ca³kowita poda¿ nowoczesnych obiektów handlowych w 2006 roku wynios³a ponad 6 mln m
2
. Najwiêksze obiekty handlowe

ukoñczone w roku 2006 to Manufaktura w £odzi (131 tys. m
2
), Silesia City Centre w Katowicach (65 tys. m

2
) oraz Galeria

Krakowska (60 tys. m
2
). Wed³ug Knight Frank rynek powierzchni handlowych w g³ównych miastach Polski zbli¿a siê do

poziomu nasycenia i przewiduje siê silny jego rozwój w mniejszych miastach, gdzie poziom nasycenia rynku pozostaje niski.

Szacuje siê, i¿ w tych lokalizacjach ok. 450 tys. m
2

powierzchni handlowej jest obecnie w budowie, a planowanych jest dalszych

550 tys. m
2
. Na rynku powierzchni handlowych daj¹ siê zaobserwowaæ wzrost zainteresowania inwestycjami typu outlet

oraz obiektami typu parki handlowe, a tak¿e tendencje konsolidacyjne w handlu (wzrost najwiêkszych sieci handlowych

odbywa siê poprzez przejêcia).

Rynek powierzchni biurowych

Wiêkszoœæ nowoczesnej powierzchni biurowej w Polsce zlokalizowana jest w Warszawie (ponad 2,38 mln m
2
), ale coraz

bardziej popularne staj¹ siê inne du¿e miasta. Obecnie jednak w ¿adnym z du¿ych miast regionalnych powierzchnia biurowa

nie przekracza 150 tys. m
2

(wyj¹tek stanowi Trójmiasto – 220 tys. m
2
).

Wed³ug Knight Frank na koniec 2006 r. w Warszawie realizowanych by³o ok. 300 tys. m
2

powierzchni biurowej, we Wroc³awiu

90 tys. m
2
, w Krakowie 65,5 tys. m

2
, a w Poznaniu 27 tys. m

2
.
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O potencjale rynku œwiadcz¹ historycznie najni¿sze wskaŸniki powierzchni niewynajêtej odnotowane w roku 2006. W Warszawie

wskaŸnik ten wyniós³ 5,5%, a w centrum miasta 4%. WskaŸniki na podobnym poziomie odnotowano tak¿e we Wroc³awiu,

Krakowie i Poznaniu.

Istotnym czynnikiem jest zauwa¿alna tendencja do przeznaczania najatrakcyjniejszych terenów po³o¿onych w centrach miast

pod inwestycje mieszkaniowe, co ogranicza iloœæ dzia³ek pod zabudowê biurow¹. W d³u¿szej perspektywie mo¿e to przyczyniæ

siê do poziomu poda¿y powierzchni biurowych, a tak¿e do tendencji w kierunku lokalizowania nowych powierzchni biurowych

na przedmieœciach.

Rynek powierzchni magazynowych

Wed³ug Knight Frank zasoby powierzchni magazynowych w Polsce na koniec roku 2006 wynosi³y ok. 2,36 mln m
2

i by³y

o ok. 26% wy¿sze ni¿ w roku 2005. Warszawa pozostaje najwiêkszym oœrodkiem koncentracji powierzchni magazynowych

(ok. 1,37 mln m
2
), jednak w pozosta³ych lokalizacjach rynek rozwija siê znacznie szybciej ni¿ w Warszawie, co mo¿e œwiadczyæ

o wysokim poziomie nasycenia rynku sto³ecznego. W 2006 r. zaobserwowano o¿ywienie przede wszystkim na Górnym

i Dolnym Œl¹sku, w okolicach Poznania i Trójmiasta oraz w Polsce centralnej (m.in. okolice £odzi). Wzrost poda¿y powierzchni

magazynowej na rynkach regionalnych wyniós³ w 2006 r. ok. 60% (992 tys. m
2

na koniec roku), co by³o najwy¿szym

wskaŸnikiem wzrostu w historii.

8.2.2.7 Ogólna charakterystyka rynku budowlanego w Rosji

Rosja nale¿y do najszybciej rozwijaj¹cych siê krajów Europy Œrodkowo-Wschodniej. Dynamiczny wzrost PKB, wynosz¹cy wed³ug

danych OECD oko³o 6% rocznie, wynika g³ównie z wysokich cen ropy naftowej i gazu na rynku œwiatowym. Prognozowany wzrost

gospodarczy w roku 2007 wynosi 6,5%, natomiast w rok 2008 – 5,8%.

Wysoki wzrost gospodarczy w Rosji przek³ada siê na wzrost inwestycji oraz dochodów realnych ludnoœci (ok. 10% rocznie),

a tym samym m.in. na dynamiczny rozwój budownictwa, a w szczególnoœci budownictwa mieszkaniowego oraz biurowego.

Wed³ug Business Monitor International wzrost produkcji budowlano-monta¿owej w roku 2006 wyniós³ 15,7% wobec 10,5%

w roku poprzednim. W roku 2006 sektor budowlany wytworzy³ 8,3% rosyjskiego PKB.

Do istotnych czynników ograniczaj¹cych wzrost produkcji budowlano-monta¿owej zaliczyæ nale¿y nieprzejrzyste przepisy

prawne, nieuregulowany status terenów pod zabudowê oraz korupcjê. Negatywny wp³yw wymienionych czynników mo¿e

zostaæ zrekompensowany spodziewanym wst¹pieniem Rosji do Œwiatowej Organizacji Handlu (WTO) oraz rz¹dowymi planami

inwestycji w infrastrukturê (w najbli¿szych latach planuje siê m.in. przeznaczyæ 170 mld USD na program modernizacji

infrastruktury transportowej), które wp³yn¹ pozytywnie na rozwój bran¿y budowlanej. Przewiduje siê stabilny wzrost sektora

budowlanego wynosz¹cy œrednio 9% w latach 2007–2011.

Budownictwo mieszkaniowe

Od roku 2006 funkcjonuje w Rosji federalny program celowy „Dostêpne i komfortowe mieszkanie mieszkañcom Rosji”,

który zak³ada wzrost powierzchni mieszkaniowej w Rosji o ok. 80 mln m
2

rocznie do roku 2010. Pañstwo rosyjskie realizuje

równie¿ podprogram „M³odej rodzinie – dostêpne mieszkanie”, maj¹cy na celu u³atwienie zakupu mieszkania m³odym

rodzinom poprzez dofinansowanie. Œrodki przewidziane na rok 2007 wynosz¹ ok. 166 mln USD.

Wed³ug raportu „Budownictwo w Rosji w 2006” wydanego przez Wydzia³ Promocji Handlu i Inwestycji Ambasady RP

w Moskwie w 2006 roku oddano w Rosji do u¿ytku 604,7 tys. mieszkañ (50,2 mln m
2
), co stanowi³o wzrost wzglêdem roku 2005

o 15,2%. Najwiêcej mieszkañ oddano do u¿ytku w obwodzie moskiewskim (12,8%), w Moskwie (9,6%), w Kraju Krasnodarskim

(5,3%) oraz w St. Petersburgu (4,7%).

Obwód moskiewski jest liderem pod wzglêdem tempa wzrostu budownictwa mieszkaniowego, a tak¿e wskaŸnika nowo

wybudowanej powierzchni mieszkaniowej na 1 mieszkañca. WskaŸnik ten wynosi³ w 2006 roku 0,97 m
2
, podczas gdy œredni

wskaŸnik dla Federacji Rosyjskiej wyniós³ 0,34 m
2
. Dynamiczny rozwój budownictwa mieszkaniowego w obwodzie

moskiewskim wynika z wiêkszej iloœci terenów dostêpnych pod zabudowê ni¿ np. w samej Moskwie, a tak¿e z ni¿szych cen

gruntów pod zabudowê. W ostatnich latach daje siê zaobserwowaæ rozwój miast-satelitów wokó³ stolicy Rosji. S¹ to m.in.

Odincowo, Ljubercy, Krasnogorsk, Do³goprudnyj oraz Mytiszczi.

Do czynników warunkuj¹cych popyt na nowe mieszkania oraz wskazuj¹cych na wysoki potencja³ rynku w Rosji nale¿¹:

• niski wskaŸnik powierzchni mieszkaniowej na 1 mieszkañca, który wynosi oko³o 20 m
2

(œrednia w UE to 38 m
2
);

• z³y stan rosyjskich mieszkañ: ponad 65% mieszkañ ma ponad 30 lat; 60% mieszkañ wymaga renowacji, a 15% zosta³o

oficjalnie uznanych za niezdatne do zamieszkania;

• dynamiczny rozwój rynku kredytów hipotecznych (szacowana wartoœæ rynku w 2006 r. wynios³a ok. 4 mld USD, natomiast

prognozowana wartoœæ na rok 2010 wynosi 15 mld USD) przy malej¹cym oprocentowaniu kredytów mieszkaniowych

(szacuje siê jednak, i¿ kredyty hipoteczne w dalszym ci¹gu dostêpne s¹ jedynie dla ok. 10% rosyjskiej populacji).
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Do czynników ograniczaj¹cych wzrost popytu na mieszkania oraz rynku budownictwa mieszkaniowego nale¿¹:

• rosn¹ce ceny mieszkañ wynikaj¹ce z niedostatecznej ich poda¿y (w ci¹gu ca³ego roku 2006 ceny mieszkañ wzros³y

o 60–75%, w zale¿noœci od standardu)

• deficyt energii elektrycznej i wynikaj¹ce z niego trudnoœci z pod³¹czeniem nowych obiektów;

• trudnoœci z pozyskaniem dzia³ek budowlanych (m.in. z uwagi na nieprzejrzystoœæ przepisów prawnych);

• brak wystarczaj¹co rozwiniêtej infrastruktury;

• deficyt materia³ów budowlanych i wykoñczeniowych oraz brak wykwalifikowanych kadr.

Niedostêpnoœæ materia³ów budowlanych i wykoñczeniowych, a tak¿e brak wykwalifikowanych kadr to czynniki stwarzaj¹ce

szansê dla firm zagranicznych. Rosja zmuszona jest do importu zarówno materia³ów budowlanych, jak i maszyn i urz¹dzeñ

oraz nowych technologii. Wartoœæ inwestycji polskich na terenie Rosji systematycznie wzrasta (w latach 2004–2006 odnotowano

ponad 4-krotny wzrost z 39,5 mln USD w roku 2004 do 163,6 mln USD w roku 2006).

Budownictwo komercyjne

Rynek rosyjski charakteryzuje siê du¿ym potencja³em w zakresie budownictwa nieruchomoœci komercyjnych. Wed³ug Wydzia³u

Promocji Handlu i Inwestycji Ambasady RP w Moskwie w roku 2006 nak³ady na budowê budynków biurowych, obiektów

handlowych, powierzchni magazynowych oraz hoteli wynios³y 3,4 mld EUR (ok. 13 mld PLN) i by³y ok. 8–9-krotnie wy¿sze

od nak³adów poniesionych w roku 2005.

W 2006 r. w Moskwie oddano do u¿ytku 920 tys. m
2

powierzchni biurowych, co oznacza 40-proc. wzrost w stosunku do roku

2005. Wed³ug prognoz w roku 2007 zostanie oddanych do u¿ytku ok. 1,5 mln m
2

powierzchni biurowej.

O silnej przewadze popytu nad poda¿¹ i wynikaj¹cym z tego potencjale rynku œwiadcz¹:

• niskie wskaŸniki powierzchni niewynajêtej (w zakresie powierzchni biurowej klasy A w Moskwie wskaŸnik ten wynosi

poni¿ej 1%),

• stosunkowo niski wskaŸnik powierzchni biurowej na 1000 mieszkañców, który wynosi obecnie 490 m
2

(w Warszawie jest

to ok. 1 500 m
2
, a Berlinie ok. 5 000 m

2
),

• stale rosn¹ce stawki czynszu (wzrost o 10–15% rocznie). Przewiduje siê, i¿ wzrost stawek czynszu obni¿y siê w momencie

zakoñczenia realizacji projektu Moskow City, w którym planowana powierzchnia biurowa wyniesie 1,1 mln m
2
.

W ostatnich latach daje siê zauwa¿yæ tendencja do przenoszenia siê budownictwa biurowego na obrze¿a Moskwy, co wynika

zarówno z braku dostêpnych terenów pod zabudowê, jak i z ich wysokich cen. Zainteresowaniem ciesz¹ siê okolice powstaj¹cych

du¿ych osiedli mieszkaniowych, a tak¿e tereny wokó³ moskiewskich lotnisk oraz wa¿nych wêz³ów komunikacyjnych.

8.2.2.8 Pozycja konkurencyjna Grupy Emitenta

Na obs³ugiwanym przez Grupê Emitenta rynku us³ug przygotowañ i realizacji obiektów u¿ytecznoœci publicznej, handlowych,

mieszkaniowych i hotelowych, przemys³owych oraz infrastrukturalnych dzia³a kilkadziesi¹t firm (poni¿ej wymieniono najwiêksze

z nich). Konkurentów Grupy Emitenta mo¿na podzieliæ na firmy o potencjale porównywalnym z potencja³em Grupy Emitenta

i dzia³aj¹ce na rynku w ca³ym kraju oraz mniejsze firmy mocno osadzone na rynkach lokalnych, podejmuj¹ce jednak próby

œwiadczenia us³ug tak¿e poza tym rynkiem lokalnym.

W dzia³alnoœæ dewelopersk¹ anga¿uje siê obecnie wiêkszoœæ spó³ek budowlanych, przy czym prym wœród nich wiod¹

JW Construction, a nastêpnie Dom Development, Echo Investment, GTC, Budimex, Polimex-Mostostal Siedlce, Mostostal

Warszawa oraz Polnord. Inwestycje biurowe to domena wiêkszych inwestorów, jak GTC, Echo, Budimex czy te¿ Polnord.

W 2006 r. liczba deweloperów obecnych na rynku warszawskim by³a najwy¿sza w ci¹gu ostatnich lat i wynosi³a ok. 100

podmiotów. Na warszawski rynek wesz³y nowe podmioty, z udzia³em zarówno kapita³u polskiego, jak i zagranicznego.

Dwie najwiêksze firmy osi¹gnê³y w 2006 r. wg REAS Konsulting ³¹cznie ok. 16% udzia³ w rynku.

Tabela: Udzia³ Grupy Emitenta w polskim rynku budowlanym w okresie 2004–2006

2006 2005 2004

Sprzeda¿ produkcji budowlano-monta¿owej (mln PLN w cenach bie¿¹cych) 106 051 91 250 87 355

Sprzeda¿ krajowa, budowlano-monta¿owa Grupy Emitenta (mln PLN) 170 165 109

Udzia³ Grupy Emitenta w rynku budowlanym 0,16% 0,18% 0,12%

�ród³o: „Budownictwo. Wyniki dzia³alnoœci” GUS, Emitent
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Tabela: Udzia³ Grupy Emitenta w rynku budownictwa mieszkaniowego na terenie Warszawy

2006

Liczba mieszkañ oddanych przez Grupê Emitenta w ramach generalnego wykonawstwa 868

Liczba oddanych mieszkañ ogó³em 13 686

Udzia³ rynkowy Grupy Emitenta 6,3%

�ród³o: GUS, Emitent

Analizuj¹c dzia³alnoœæ Grupy Emitenta, mo¿na dostrzec zarysowuj¹ce siê przewagi w stosunku do innych podmiotów dzia³aj¹cych

na rynku:

• w³asna technologia polegaj¹ca na maksymalizacji stopnia prefabrykacji (technologia CETE), która pozwala na bardzo

krótki czas realizacji inwestycji oraz stosunkowo niski stopieñ uzale¿nienia od warunków atmosferycznych;

• posiadanie sta³ego i pewnego wykonawcy inwestycji deweloperskich (UNIBEP);

• rozwijaj¹ca siê dzia³alnoœæ na rynkach Europy Wschodniej;

• wysoka jakoœæ i konkurencyjne ceny oferowanych us³ug;

• optymalizacja rozwi¹zañ technicznych przed i w trakcie realizacji budów.

8.2.3 Czynniki nadzwyczajne maj¹ce wp³yw na dzia³alnoœæ

W okresie objêtym niniejszym Prospektem na dzia³alnoœæ Grupy Emitenta nie mia³y wp³ywu ¿adne czynniki o charakterze

nadzwyczajnym. Równie¿ buduj¹c plany rozwoju, Grupa Emitenta nie zak³ada wyst¹pienia tego typu zjawisk, co nie wyklucza

mo¿liwoœci wyst¹pienia si³y wy¿szej.

8.2.4 Za³o¿enia wszelkich stwierdzeñ, oœwiadczeñ lub komunikatów Emitenta dotycz¹cych jego

pozycji konkurencyjnej

Pozycjê konkurencyjn¹ Grupy Emitenta okreœla przede wszystkim wielkoœæ udzia³u rynkowego Grupy Emitenta na rynku

budowlanym w Polsce oraz na rynku deweloperów na terenie Warszawy. �ród³em za³o¿eñ dotycz¹cych pozycji konkurencyjnej

Grupy Emitenta s¹ statystyki prowadzone przez G³ówny Urz¹d Statystyczny, które stanowi¹ zewnêtrzne wiarygodne Ÿród³o

informacji o wielkoœci rynku. W oparciu o te statystyki Grupa Emitenta szacuje, i¿ w 2006 roku posiada³a 0,16-proc. udzia³

w krajowej produkcji budowlano-monta¿owej oraz 6,3-proc. udzia³ w warszawskim rynku deweloperskim, mierzony liczb¹

mieszkañ oddanych przez Grupê Emitenta (w ramach generalnego wykonawstwa dla innych deweloperów) w odniesieniu do

ca³kowitej liczby mieszkañ oddanych w Warszawie w roku 2006. Grupa nie odda³a do u¿ytku ¿adnych mieszkañ ani domów

w ramach w³asnej dzia³alnoœci deweloperskiej w 2006 roku.

8.2.5 Strategia rozwoju

8.2.5.1 Historyczna strategia Grupy Emitenta

Strategia zak³ada³a m.in.:

• osi¹gniêcie pozycji czo³owej firmy budowlanej w grupie firm o œredniej wielkoœci,

• specjalizacja w segmencie budownictwa mieszkaniowego, ogólnego i handlowo-us³ugowego,

• rozwój dzia³alnoœci deweloperskiej w formie wspólnych przedsiêwziêæ z partnerami rynkowymi w regionie warszawskim,

• znalezienie rozwi¹zañ gwarantuj¹cych uzyskiwanie wy¿szych mar¿ w budownictwie mieszkaniowym,

• mocne wejœcie do segmentu budownictwa jednorodzinnego, w perspektywie na rynki Europy Zachodniej,

• rozwój dzia³alnoœci w Rosji, wejœcie na rynek ukraiñski,

• budowa wysokiej jakoœci kadry na wszystkich szczeblach.

Wiêkszoœæ celów strategicznych zosta³a zrealizowana (pozycja firmy, poprawa mar¿y, poprawa jakoœci kadry, specjalizacja).

Istotne zmiany strategii nast¹pi³y w trzech obszarach: wejœcie na rynek ukraiñski, model dzia³alnoœci deweloperskiej,

przygotowanie do dzia³alnoœci na rynkach zachodnich spó³ki zale¿nej.

Wzrost koniunktury w kraju oraz nowe perspektywy na rynku rosyjskim spowodowa³y od³o¿enie planów aktywnej dzia³alnoœci

na rynku ukraiñskim.

Dzia³alnoœæ deweloperska rozwijana by³a w ramach grupy Emitenta, co mo¿liwe by³o dziêki poprawie sytuacji finansowej

Emitenta.
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Aktywnoœæ spó³ki zale¿nej skierowana zosta³a na rynek krajowy. Oceniono te¿, ¿e w przysz³oœci bardziej op³acalne

i jednoczeœnie mniej ryzykowne mo¿e okazaæ siê wejœcie z produktem „dom jednorodzinny” na rynki wschodnie (choæ równie¿

kierunek zachodni nie zosta³ definitywnie wykluczony).

8.2.5.2 Strategia Grupy Emitenta

Za³o¿enia obecnej strategii rozwoju Grupy UNIBEP w poszczególnych segmentach

Strategicznym celem rozwoju Grupy UNIBEP jest systematyczny wzrost jej wartoœci poprzez:

– dalsze umocnienie pozycji w segmencie budownictwa mieszkaniowego, ogólnego oraz handlowo-us³ugowego na rynku

krajowym oraz wzrost pozycji na rynkach zagranicznych, przede wszystkim na rynku rosyjskim,

– intensywny rozwój dzia³alnoœci deweloperskiej w obszarze budownictwa jednorodzinnego w oparciu o w³asn¹ technologiê

produkcji domów CETE,

– rozwój nowych produktów, w tym domów o lekkiej konstrukcji.

Czynnikami budowania wartoœci Grupy Emitenta bêd¹ przede wszystkim wzrost efektywnoœci realizowanych kontraktów

budowlanych, rozwój projektów deweloperskich oraz efektywne wykorzystanie potencja³u tworz¹cych j¹ spó³ek.

Strategia Grupy UNIBEP zak³ada intensywny rozwój organiczny w ramach obecnych segmentów rynku budowlanego. Grupa

nie wyklucza przejêæ innych podmiotów z bran¿y, je¿eli bêdzie to ekonomicznie i rynkowo uzasadnione.

G³ówne strategiczne czynniki rozwoju Grupy Emitenta obejmuj¹:

– kontynuacjê wzrostu pozycji Emitenta w segmencie budownictwa mieszkaniowego, ogólnego oraz handlowo-us³ugowego

poprzez wzmocnienie obecnych oraz uzyskanie nowych przewag konkurencyjnych,

– wzrost mar¿y poprzez realizacjê projektów deweloperskich,

– dalsz¹ poprawê jakoœci us³ug,

– rozwój segmentu budownictwa jednorodzinnego w oparciu o w³asn¹ innowacyjn¹ technologiê produkcji domów CETE

oraz opracowanie nowych produktów na nowe rynki,

– rozwój dzia³alnoœci eksportowej na rynkach zagranicznych, g³ównie wschodnich.

Kontynuacja wzrostu pozycji Grupy UNIBEP w segmencie budownictwa mieszkaniowego, ogólnego oraz handlowo-

-us³ugowego poprzez wzmocnienie obecnych oraz uzyskanie nowych przewag konkurencyjnych

Grupa notuje dynamiczny wzrost przychodów ze sprzeda¿y w segmencie budownictwa mieszkaniowego, ogólnego oraz

handlowo-us³ugowego (w roku 2003 najwiêkszy realizowany przez Grupê kontrakt wynosi³ niewiele ponad 15 mln PLN,

w 2005 roku by³o to ju¿ blisko 50 mln PLN, natomiast w roku 2007 UNIBEP podpisa³ kontrakt krajowy o wartoœci przekraczaj¹cej

173 mln PLN oraz kontrakt zagraniczny na kwotê prawie 110 mln EUR, a wiêkszoœæ z realizowanych obecnie umów przekracza

wartoœæ 50 mln PLN). We wszystkich realizowanych kontraktach spó³ka wystêpuje samodzielnie jako generalny wykonawca.

Dziêki zrealizowanym projektom Grupa UNIBEP sta³a siê podmiotem rozpoznawalnym na rynku budowlanym zarówno przez

inwestorów, jak te¿ podwykonawców, jako sprawny, rzetelny i wiarygodny partner.

Nabyte umiejêtnoœci i kompetencje pozwalaj¹ Grupie na realizacjê coraz wiêkszych i bardziej skomplikowanych kontraktów.

Jednoczeœnie wiedza i doœwiadczenie pracowników Grupy UNIBEP pozwala inwestorom (klientom) na optymalizacjê rozwi¹zañ

projektowych i technicznych, co jest wartoœci¹ dodan¹ oferowan¹ przez Grupê w ramach wspó³pracy z inwestorami.

Grupa UNIBEP, w ramach realizowanej strategii, zamierza inwestowaæ w dalszy rozwój dzia³alnoœci podstawowej, tj. generalnego

wykonawstwa robót budowlanych, poprzez wzmocnienie obecnych oraz tworzenie nowych przewag konkurencyjnych, m.in.

w zakresie:

• terminowoœci realizacji wykonywanych robót i prac budowlanych,

• jakoœci obs³ugi serwisowej wykonanych obiektów,

• relacji z partnerami (inwestorami, dostawcami i podwykonawcami),

• kontroli i optymalizacji kosztów prowadzonej dzia³alnoœci w tym segmencie,

• optymalizacji rozwi¹zañ technicznych przed i w czasie realizacji budowy.

Wzrost mar¿y poprzez realizacjê projektów deweloperskich

W 2005 roku Grupa UNIBEP powo³a³a struktury pod rozwój dzia³alnoœci deweloperskiej, w ramach której pierwsze projekty zosta³y

uruchomione w 2006 roku. Grupa w dzia³alnoœci deweloperskiej od pocz¹tku skoncentrowa³a siê na rynku aglomeracji

warszawskiej oraz przyleg³ych gmin. W 2007 roku Grupa zrealizowa³a przychody z pierwszych projektów deweloperskich,
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rozpoczê³a realizacjê nowych projektów oraz wykona³a dzia³ania przygotowawcze do realizacji kolejnych inwestycji (w tym m.in.

zakup gruntów, rozpoznanie rynku nieruchomoœci pod k¹tem kolejnych transakcji). Dominuj¹cym segmentem dzia³alnoœci

deweloperskiej Grupy UNIBEP jest budownictwo jednorodzinne, w ramach którego Grupa buduje œredniej wielkoœci osiedla

mieszkaniowe (zespo³y domów wolnostoj¹cych lub w zabudowie szeregowej), wykorzystuj¹c samodzielnie opracowan¹

technologiê CETE.

Cech¹ wyró¿niaj¹c¹ dzia³alnoœæ dewelopersk¹ Grupy Emitenta spoœród projektów wielu deweloperów dzia³aj¹cych na rynku

jest generowanie mar¿y w ramach Grupy Kapita³owej UNIBEP na ka¿dym z etapów realizowanego projektu, obejmuj¹cej mar¿ê

dewelopersk¹ (UNIHOUSE), mar¿ê generalnego wykonawcy (UNIBEP) oraz mar¿ê dostawcy pó³produktów: prefabrykatów

i elementów stolarskich (UNIHOUSE). Ponadto wiêkszoœæ czynników decyduj¹cych o jakoœci realizowanych projektów

deweloperskich (czas realizacji, obs³uga klientów, produkcja g³ównych elementów konstrukcji, monta¿) jest kontrolowana

w ramach struktur Grupy UNIBEP.

W kolejnych latach Grupa UNIBEP zak³ada dalszy rozwój dzia³alnoœci w segmencie budownictwa jednorodzinnego, czego

efektem bêdzie zwiêkszenie wp³ywu mar¿y uzyskiwanej z tytu³u realizowanych projektów na wzrost rentownoœci netto uzyskiwanej

przez Grupê ogó³em.

Ponadto Grupa UNIBEP nie wyklucza realizacji projektów deweloperskich poza obszarem budownictwa jednorodzinnego oraz

rozpoczêcie dzia³alnoœci na innych rynkach, np. wschodniej czêœci Polski, a tak¿e na rynkach zagranicznych.

Dalsza poprawa jakoœci us³ug

W prowadzonej dzia³alnoœci Grupa UNIBEP k³adzie nacisk na systematyczny wzrost jakoœci œwiadczonych us³ug, który zostanie

osi¹gniêty m.in. dziêki wdro¿onemu systemowi informatycznemu ERP, inwestycjom w rozwój kwalifikacji pracowników

oraz promowaniu rozwi¹zañ innowacyjnych.

Systemy wspomagaj¹ce zarz¹dzanie

W 2006 roku Grupa Emitenta wdro¿y³a zintegrowany system informatyczny ERP w spó³ce UNIBEP S.A., dziêki czemu uzyska³a

znaczn¹ poprawê jakoœci informacji zarz¹dczej (system umo¿liwia m.in. znacznie skuteczniejsze monitorowanie wyników

na poszczególnych budowach, co wp³ywa na ograniczenie ryzyka dzia³alnoœci podstawowej).

W 2007 roku wdro¿ono system ERP w podmiocie zale¿nym Grupy (UNIHOUSE), co pozwoli m.in. na dok³adne rozliczanie

produkcji oraz zarz¹dzanie relacjami z klientami w ramach prowadzonej dzia³alnoœci deweloperskiej (modu³ CRM).

Kwalifikacje pracowników Grupy i organizacja pracy

Wa¿nym elementem strategii Grupy UNIBEP jest polityka kadrowa. W celu pozyskania kadry ni¿szego i wy¿szego szczebla

Grupa wspó³pracuje ze szko³ami oraz uczelniami wy¿szymi, g³ównie z regionu podlaskiego. W listopadzie 2007 roku Grupa

UNIBEP wspólnie z lokaln¹ uczelni¹ (Wy¿sza Szko³a Wspó³pracy Miêdzynarodowej i Regionalnej im. Zygmunta Glogera

w Bielsku Podlaskim) uruchomi³a Szko³ê Mistrzów, której absolwenci maj¹ stanowiæ w przysz³oœci zaplecze kadrowe pionu

produkcyjnego Grupy w zakresie kadry majsterskiej.

Ponadto Grupa UNIBEP przy realizacji budów krajowych i zagranicznych od wielu lat wspó³pracuje z firmami ze Wschodu.

W ramach realizowanej strategii Grupa podejmuje i bêdzie podejmowa³a dzia³ania zmierzaj¹ce do zatrudnienia wiêkszej liczby

obcokrajowców, co przy dynamicznym rozwoju Grupy ograniczy wystêpuj¹ce na rynku trudnoœci w pozyskaniu kadry

o odpowiednich kwalifikacjach. Dodatkowo Grupa UNIBEP animuje rozwój w³asnej kadry zatrudnionej zarówno w pionach

operacyjnych, jak i administracyjnych za pomoc¹ szkoleñ, konferencji i studiów podyplomowych.

Innowacyjnoœæ

Istotnym elementem strategii jest równie¿ promowanie i wprowadzanie rozwi¹zañ innowacyjnych nie tylko w obszarze produkcji

czy us³ug budowlanych, ale równie¿ w sferze dzia³alnoœci pomocniczej (zaopatrzenie, serwis gwarancyjny itd.).

W celu koordynacji dzia³añ innowacyjnych w roku 2007 w strukturach organizacyjnych Grupy utworzono pion rozwoju, którego

jednym z pierwszych dzia³añ by³o przygotowanie (wspólnie z firm¹ doradcz¹) i uruchomienie (w styczniu 2008 roku)

6-miesiêcznego programu rozwoju kompetencji kadry Grupy UNIBEP pod nazw¹ „Akademia Sukcesu”. Celem tego programu

jest przygotowanie kluczowej kadry (ok. 25 osób) do zarz¹dzania szybko rosn¹c¹ organizacj¹, wzrost umiejêtnoœci kszta³towania

atmosfery i œrodowiska pracy oraz zainspirowanie pracowników do poszukiwania innowacyjnych dzia³añ i rozwi¹zañ, co w dalszej

konsekwencji ma doprowadziæ do wzrostu efektywnoœci Grupy UNIBEP w przysz³oœci.

Rozwój segmentu budownictwa jednorodzinnego w oparciu o w³asn¹ technologiê produkcji domów CETE oraz opracowanie

nowych produktów na nowe rynki

Prace nad opracowaniem w³asnej technologii produkcji (CETE) trwa³y od drugiej po³owy 2004 roku, tj. od momentu powstania

spó³ki UNIHOUSE. G³ówn¹ zalet¹ technologii CETE jest jej tradycyjny ceramiczny charakter oraz znaczne skrócenie czasu

budowy domu poprzez produkcjê gotowych prefabrykatów w hali produkcyjnej. Elementy murowane przygotowywane s¹

w halach produkcyjnych Grupy, a elementy konstrukcji dachowej oraz inne elementy drewniane s¹ przygotowywane
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w nale¿¹cym do Grupy UNIBEP zak³adzie stolarskim. Odpowiednio przygotowane prefabrykaty transportuje siê na plac

budowy, gdzie s¹ montowane. W latach 2005–2006 spó³ka realizowa³a projekty w oparciu o technologiê CETE dla firm

zewnêtrznych oraz osób fizycznych, co pozwoli³o na dopracowanie elementów technicznych oraz optymalizacjê rozwi¹zañ

projektowych.

W grudniu 2007 Grupa uruchomi³a now¹, unikaln¹ na rynku krajowym liniê produkcyjn¹, która pozwoli na osi¹gniêcie du¿ej

wydajnoœci produkcji oraz wysokiej jakoœci prefabrykacji elementów murowanych. Masowa, zautomatyzowana produkcja

wp³ynie na obni¿enie jednostkowego kosztu budowy, co pozwoli na zaoferowanie klientom atrakcyjnej ceny.

Strategia rozwoju Grupy UNIBEP zak³ada dalszy rozwój segmentu budownictwa jednorodzinnego realizowanego w oparciu

o w³asn¹ technologiê produkcji domów CETE.

Dzia³alnoœæ produkcyjna bêdzie s³u¿y³a g³ównie potrzebom wewnêtrznym Grupy, jednak¿e Grupa UNIBEP zamierza równie¿

kontynuowaæ produkcjê elementów stolarskich domów jednorodzinnych dla odbiorców zewnêtrznych (w tym równie¿ klientów

kupuj¹cych domy), co pozwala na przygotowanie lepszej, kompleksowej oferty dla nabywców domów oraz poprawê realizowanej

mar¿y.

Oprócz udoskonalania technologii CETE Grupa rozpoczê³a prace rozwojowe w zakresie alternatywnych, lekkich technologii

produkcji budynków szkieletowych. Nowy produkt pozwoli Grupie UNIBEP na rozpoczêcie dzia³alnoœci w segmencie

budownictwa jednorodzinnego na rynkach zagranicznych. W zwi¹zku z powy¿szym projektem rozwa¿ana jest budowa zak³adu

produkcyjnego w specjalnej strefie ekonomicznej oraz nawi¹zanie wspó³pracy z kontrahentami zagranicznymi.

W grudniu 2007 roku rozpoczêto przygotowania do wydzielenia dzia³alnoœci produkcyjnej z dzia³alnoœci deweloperskiej

prowadzonych w ramach spó³ki zale¿nej UNIHOUSE i ulokowania jednej z nich w odrêbnej, nowo utworzonej spó³ce. Wynikiem

tego bêdzie wiêksza przejrzystoœæ biznesowa Grupy Emitenta i wiêksza sprawnoœæ operacyjna poszczególnych linii biznesowych.

Rozwój dzia³alnoœci eksportowej na rynkach zagranicznych

Dzia³alnoœæ eksportowa prowadzona przez Grupê UNIBEP od pocz¹tku lat 90., obejmuje dzia³alnoœæ na rynkach wschodnich

(Rosja, Ukraina), na których Grupa wystêpowa³a g³ównie w charakterze podwykonawcy w realizowanych projektach

budowlanych.

W roku 2004 Emitent otworzy³ przedstawicielstwo w Moskwie oraz uzyska³ licencjê na roboty budowlane i rozpocz¹³ samodzieln¹

dzia³alnoœæ na terenie Rosji.

W roku 2006 na Ukrainie zosta³a zarejestrowana spó³ka UNIBEP Lwów z siedzib¹ we Lwowie, w której 100% udzia³ów nale¿y

do UNIBEP S.A. Obecnie spó³ka nie prowadzi dzia³alnoœci operacyjnej ze wzglêdu na intensywny rozwój bran¿y budowlanej

w kraju oraz realizacjê, przez Grupê, du¿ych projektów budowlanych w Rosji.

Kierunek wschodni w dzia³alnoœci Grupy UNIBEP jest zwi¹zany z du¿ym potencja³em rozwoju rynku budowlanego w Rosji

i na Ukrainie oraz posiadan¹ przez Grupê wieloletni¹ znajomoœci¹ specyfiki i realiów panuj¹cych na rynkach wschodnich.

Nale¿y podkreœliæ, ¿e Grupa Emitenta na tych rynkach zawiera kontrakty z wiarygodnymi kontrahentami, a wiêkszoœæ z umów

jest objêta ubezpieczeniem w KUKE, co znacznie redukuje ryzyko wspó³pracy.

Ponadto rozwój na rynkach zagranicznych jest równie¿ wa¿nym elementem dywersyfikacji ryzyka dzia³alnoœci Grupy.

Wzmacniaj¹c swoj¹ pozycjê (tj. osi¹gaj¹c znacz¹ce i stabilne dochody) na rynkach zagranicznych, Grupa UNIBEP zmniejsza

(i zamierza zmniejszaæ w przysz³oœci) ryzyko wynikaj¹ce z wp³ywu ewentualnej przysz³ej dekoniunktury na rynku budowlanym

w kraju na wyniki finansowe Grupy oraz jej kondycjê finansow¹ (w tym mo¿liwoœci inwestycyjne).

W ujêciu geograficznym g³ównym kierunkiem dzia³añ Grupy UNIBEP w najbli¿szych latach bêdzie rynek rosyjski, dodatkowo

Grupa nie wyklucza zwiêkszenia swego zaanga¿owania na Ukrainie oraz w innych krajach by³ego ZSRR uznawanych

za perspektywiczne (np. Kazachstan).

Obecnie Grupa UNIBEP w dzia³alnoœci eksportowej realizuje projekty w obszarze budownictwa mieszkaniowego, przemys³owego,

handlowo-us³ugowego oraz ogólnego. Prowadzone jest badanie rynków eksportowych w obszarze budownictwa jednorodzinnego

oraz prowadzenia dzia³alnoœci deweloperskiej.

8.2.6 Otoczenie prawne Emitenta

Zasadniczym przedmiotem dzia³alnoœci Emitenta oraz Grupy Kapita³owej jest wykonywanie robót ogólnobudowlanych

zwi¹zanych ze wznoszeniem budynków, zarz¹dzanie, w tym obs³uga nieruchomoœci, oraz dzia³alnoœæ deweloperska. Poni¿ej

zosta³a przedstawiona krótka informacja na temat istotnych aspektów prawnych prowadzenia dzia³alnoœci w ww. obszarach.

Prospekt Emisyjny UNIBEP S.A.

72



Budowa i zarz¹dzanie nieruchomoœciami

Budowa nieruchomoœci

Zgodnie z ustaw¹ z dnia 7 lipca 1994 roku Prawo budowlane (Dz.U. Nr 89, poz. 414 ze zm.) budowanie nieruchomoœci

wymaga uzyskania szeregu decyzji administracyjnych umo¿liwiaj¹cych realizacjê projektów budowlanych, takich jak

m.in. decyzje w sprawie lokalizacji inwestycji, decyzje o warunkach zagospodarowania i zabudowy (w przypadku braku planów

zagospodarowania przestrzennego), pozwoleñ na budowê, pozwoleñ na oddanie wybudowanego obiektu do u¿ytkowania,

decyzje wynikaj¹ce z przepisów Prawa Ochrony Œrodowiska.

Ponadto zgodnie z ustaw¹ z dnia 9 lipca 2003 roku o gwarancji zap³aty za roboty budowlane (Dz.U. Nr 180, poz. 1758) podmiot,

który zleci³ wykonanie robót budowlanych, musi braæ pod uwagê ¿¹danie wykonawcy tych robót dostarczenia gwarancji zap³aty

do wysokoœci ewentualnego roszczenia z tytu³u wynagrodzenia wynikaj¹cego z umowy oraz zleceñ dodatkowych.

W przypadku budowy obiektów handlowych o powierzchni sprzeda¿y powy¿ej 400 m
2

wymagane jest, aby studium

uwarunkowañ i kierunków zagospodarowania przestrzennego, a nastêpnie plan zagospodarowania przestrzennego przewidywa³y

obszary rozmieszczenia tego rodzaju obiektów.

Ponadto, stosownie do przepisów Kodeksu Cywilnego, zawarcie przez generalnego wykonawcê umowy o roboty budowlane

z podwykonawc¹ wymaga uzyskania zgody inwestora. Generalny wykonawca jest równie¿ odpowiedzialny wspólnie

z inwestorem za zap³atê wynagrodzenia za roboty budowlane wykonane przez podwykonawcê.

Zarz¹dzanie nieruchomoœciami

Zgodnie z ustaw¹ z dnia 21 sierpnia 1997 roku o gospodarce nieruchomoœciami (Dz.U. Nr 115, poz. 741 ze zm.) zarz¹dzanie

nieruchomoœciami jest dzia³alnoœci¹ wymagaj¹c¹ uzyskania specjalnej licencji zawodowej. Licencje takie s¹ wydawane

na rzecz osób fizycznych, przy czym przedsiêbiorcy mog¹ prowadziæ dzia³alnoœæ w zakresie zarz¹dzania nieruchomoœciami,

je¿eli czynnoœci z tego zakresu bêd¹ wykonywane przez licencjonowanych zarz¹dców nieruchomoœci.

Dzia³alnoœæ deweloperska

Do dzia³alnoœci deweloperskiej stosuje siê równie¿ przepisy ustawy z dnia 9 lipca 2003 roku o gwarancji zap³aty za roboty

budowlane (Dz.U. Nr 180, poz. 1758), co oznacza koniecznoœæ brania pod uwagê przez dewelopera ewentualnego ¿¹dania

wykonawcy robót o dostarczenie gwarancji zap³aty do wysokoœci ewentualnego roszczenia z tytu³u wynagrodzenia wynikaj¹cego

z umowy oraz zleceñ dodatkowych.

Stosownie do przepisów Kodeksu Cywilnego deweloper jest odpowiedzialny solidarnie z wykonawc¹ za zap³atê wynagrodzenia

za roboty budowlane wykonane przez podwykonawcê.

Do dzia³alnoœci deweloperskiej maj¹ zastosowanie równie¿ przepisy ustawy z dnia 24 czerwca 1994 roku o w³asnoœci lokali

(Dz.U. 1994 Nr 85, poz. 388) w zakresie ustanawiania odrêbnej w³asnoœci lokali i przenoszenia jej na nabywcê po zakoñczeniu

realizacji inwestycji.

Ponadto zgodnie z ustaw¹ z dnia 8 wrzeœnia 2006 roku o finansowym wsparciu rodzin w nabywaniu w³asnego mieszkania (Dz.U.

nr 183, poz. 1354) wprowadzono dop³aty do oprocentowania preferencyjnych kredytów mieszkaniowych udzielanych przez banki

ma³¿eñstwom, co wywiera pozytywny wp³yw na dzia³alnoœæ dewelopersk¹ poprzez ogólne zwiêkszenie popytu na mieszkania.

8.3 Badania i rozwój, patenty i licencje

8.3.1 Badania i rozwój

Prace badawczo-rozwojowe Grupy Emitenta polegaj¹ na projektowaniu, konstruowaniu oraz wdra¿aniu do produkcji i wprowadzaniu

na rynek nowych technologii budowlanych.

W okresie objêtym historycznymi informacjami finansowymi zamieszczonymi w Prospekcie, tj. w latach 2004–2006 oraz okresie

I–III kwarta³u 2007 roku, Grupa Emitenta prowadzi³a prace badawczo-rozwojowe zwi¹zane z wprowadzeniem na rynek

technologii CETE. W III kwartale 2007 rozpoczêto prace koncepcyjne i analityczne nad wdro¿eniem technologii produkcji

domów o lekkiej konstrukcji.

Na wydatki zwi¹zane z rozwojem nowych technologii sk³ada³y siê:

• prace budowlane i przygotowanie hali do prowadzenia produkcji elementów murowanych CETE,

• modernizacja wyposa¿enia hali produkcyjnej CETE,

• zakup linii produkcyjnej do produkcji prefabrykatów ceramicznych CETE,

• ekspertyzy techniczne,

• prace rozwojowo-badawcze,

• inne prace pomocnicze.
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W latach 2004–2006 szacowane wydatki na prace dotycz¹ce badañ, rozwoju i wdro¿enia nowych technologii wynosi³y

odpowiednio ok.:

Wyszczególnienie (w tys. PLN) 2006 2005 2004

Nowe technologie 100 100 350

W okresie od dnia 1.01.2007 do Daty Prospektu szacowane wydatki Grupy Emitenta dotycz¹ce rozwoju nowych technologii

wynios³y ok. 2 270 tys. PLN.

8.3.2 Patenty, licencje i znaki towarowe

Patenty

Na dzieñ sporz¹dzenia Prospektu Emitent oraz spó³ki z Grupy Kapita³owej nie posiadaj¹ patentów ani wzorów u¿ytkowych

zastrze¿onych w Polsce lub za granic¹.

Licencje

Emitent oraz pozosta³e spó³ki z Grupy Kapita³owej nie posiadaj¹ ¿adnych licencji, które by³yby istotne z punktu widzenia

prowadzenia przez te podmioty dzia³alnoœci i których brak móg³by wp³ywaæ niekorzystnie na wyniki Grupy b¹dŸ ka¿dej

ze spó³ek wchodz¹cych w jej w sk³ad.

Znaki towarowe

Poni¿sza tabela przedstawia znaki towarowe zg³oszone do Urzêdu Patentowego przez Emitenta:

Lp.
Numer

zg³oszenia

Data

zg³oszenia
Nazwa znaku towarowego

Klasa towarowa

wykaz towarów

1. Z-323509 02.04.2007 znak s³owno-graficzny „UNIBEP” klasyfikacja nicejska: 36, 37, 42

2. Z-323507 02.04.2007 znak s³owno-graficzny „UNIHOUSE” klasyfikacja nicejska: 36, 37, 42

3. Z-323510 02.04.2007 znak s³owno-graficzny „UNIPROJECT” klasyfikacja nicejska: 36, 37, 42

4. Z-323508 02.04.2007 znak s³owno-graficzny „UNICONTRACTOR” klasyfikacja nicejska: 36, 37, 42

8.3.3 Uzale¿nienie od patentów lub licencji, umów przemys³owych, handlowych lub finansowych

albo od nowych procesów produkcyjnych

Emitent nie jest w swojej dzia³alnoœci uzale¿niony od jakichkolwiek patentów i licencji. Nie jest równie¿ uzale¿niony

od jakichkolwiek zawartych umów przemys³owych, budowlanych lub finansowych (w tym umów kredytowych), których jest

stron¹. Emitent nie jest ponadto uzale¿niony od nowych procesów produkcyjnych.

8.3.4 Koncesje i zezwolenia

Grupa Emitenta posiada nastêpuj¹ce istotne koncesje:

(1) posiadana przez Emitenta licencja (koncesja) na prowadzenie dzia³alnoœci gospodarczej w zakresie generalnego

wykonawstwa us³ug budowlanych na terenie Federacji Rosyjskiej wydana w dniu 10 wrzeœnia 2007 roku przez Kierownika

Agencji Federalnej Budownictwa i Gospodarki Mieszkalno-Komunalnej, z dat¹ wa¿noœci do 15 czerwca 2009 roku,

(2) posiadana przez spó³kê UNIBEP Lwów licencja (koncesja) na prowadzenie dzia³alnoœci gospodarczej w zakresie

generalnego wykonawstwa us³ug budowlanych na terenie Ukrainy wydana przez Ministerstwo Budownictwa, Architektury

i Mieszkalnictwa Komunalnego Ukrainy w dniu 2 czerwca 2006 roku, wa¿na do dnia 2 czerwca 2011 roku,

(3) posiadana przez spó³kê STROJIMP licencja (koncesja) na prowadzenie dzia³alnoœci gospodarczej w zakresie generalnego

wykonawstwa us³ug budowlanych na terenie Federacji Rosyjskiej wydana w dniu 21 sierpnia 2006 roku przez Kierownika

Agencji Federalnej Budownictwa i Gospodarki Mieszkalno-Komunalnej, z dat¹ wa¿noœci do 21 wrzeœnia 2011 roku.

8.4 Inwestycje

8.4.1 G³ówne inwestycje w okresie objêtym historycznymi informacjami finansowymi

Poni¿ej przedstawiono charakterystykê nak³adów inwestycyjnych Grupy Emitenta zarówno w odniesieniu do wartoœci

niematerialnych i prawnych, maj¹tku rzeczowego, jak i inwestycji kapita³owych przeprowadzonych w latach 2004–2006 oraz

w okresie od 1 stycznia 2007 r. do Daty Prospektu.
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Dane w poni¿szej tabeli dotycz¹ wy³¹cznie inwestycji zakoñczonych do dnia 30 listopada 2007 r.

Tabela: Inwestycje Grupy Emitenta zakoñczone do 30.11.2007 (tys. z³)

I–XI 2007 2006 2005 2004

Wartoœci niematerialne i prawne 62 583 18 15

Rzeczowe aktywa trwa³e 1 674 1 534 1 573 922

Budynki i budowle 451 243 648 242

Urz¹dzenia techniczne i maszyny 142 756 407 189

Œrodki transportu 997 369 337 168

Inne œrodki trwa³e 84 166 181 323

Razem 1 736 2 117 1 591 937

�ród³o: Emitent

G³ówne nak³ady na rzeczowe aktywa trwa³e w latach 2004–2006 oraz w okresie od 1 stycznia 2007 r. do 30 listopada 2007 r.

odnosi³y siê przede wszystkim do modernizacji hali produkcyjnej, modernizacji stolarni i uruchomienia centrum obróbczego

WEEKE zlokalizowanych w Bielsku Podlaskim.

Efektem przeprowadzonych inwestycji by³o uruchomienie produkcji elementów ceramicznych i realizacja osiedli w technologii

CETE na terenie aglomeracji warszawskiej.

Inwestycje w zak³ad stolarski pozwoli³y poprawiæ prowadzon¹ produkcjê w obszarze jakoœci wyrobów, BHP i ergonomii pracy,

ochrony œrodowiska.

Ponadto w okresie od 1 grudnia 2007 r. do Daty Prospektu zakupiono œrodki transportu na kwotê 278 tys. z³ w ramach

sukcesywnej wymiany i uzupe³nieñ floty transportowej.

8.4.2 Obecnie prowadzone inwestycje

Poni¿ej przedstawiono charakterystykê ca³oœci nak³adów inwestycyjnych Grupy Emitenta dotycz¹cych zadañ inwestycyjnych

realizowanych przez Grupê UNIBEP na Datê Prospektu, w tym równie¿ nak³adów koniecznych do zakoñczenia obecnie

prowadzonych inwestycji. Inwestycje prowadzone na Datê Prospektu dotycz¹ wartoœci niematerialnych i prawnych oraz

rzeczowych aktywów trwa³ych i realizowane s¹ wy³¹cznie na terenie Polski.

Tabela: Obecnie prowadzone inwestycje Grupy Emitenta (tys. PLN)

Nak³ady

poniesione

do Daty Prospektu

Nak³ady 2008* Nak³ady 2009*

Rzeczowe aktywa trwa³e, w tym: 2 337 3 382 1 110

Rozbudowa i modernizacja bazy produkcyjnej (technologia CETE) 1 943 2 500 1 100

Modernizacja budynku stolarni 151 882

Modernizacja budynków biurowych 243

Wartoœci niematerialne i prawne, w tym: 234 50 50

Wdro¿enie systemu ERP (kontynuacja) 284 50 50

Razem 2 571 3 432 1 160

* Wydatki pozosta³e do poniesienia w zwi¹zku z inwestycjami prowadzonymi na Datê Prospektu.

�ród³o: Emitent

Inwestycje w rozbudowê i modernizacjê bazy produkcyjnej zapewni¹ pe³n¹ sprawnoœæ w obszarze planowania, produkcji

i rozliczania wszystkich etapów produkcji i monta¿u domów (w elementy techniczne i organizacyjne transportu prefabrykatów

na plac budowy).

Inwestycje w zak³ad stolarski pozwol¹ znacz¹co zwiêkszyæ poziom produkcji i ofertê rynkow¹ do produkcji schodów i innych

elementów drewnianych.

Wymienione zadania inwestycyjne finansowane s¹ ze œrodków w³asnych. Ponadto na realizacjê zadania inwestycyjnego

polegaj¹cego na rozbudowie i modernizacji bazy produkcyjnej (technologia CETE) Emitent uzyska³ dofinansowanie w ramach

Sektorowego Programu Operacyjnego Wzrost Konkurencyjnoœci Przedsiêbiorstw, dzia³anie 2.3 „Wzrost konkurencyjnoœci

ma³ych i œrednich przedsiêbiorstw poprzez inwestycje”. Œrodki z dofinansowania uzyskane zostan¹ po zrealizowaniu

i rozliczeniu inwestycji i wynios¹ 50% wydatków kwalifikowanych netto. Szerszy opis umowy o ww. dofinansowanie podpisanej

z Polsk¹ Agencj¹ Rozwoju Przedsiêbiorczoœci znajduje siê w punkcie 8.6.2.2 Prospektu.
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8.4.3 Planowane inwestycje

Poni¿sza tabela prezentuje planowane inwestycje Grupy Emitenta, które nie zosta³y rozpoczête wed³ug stanu na Datê

Prospektu.

W odniesieniu do zaprezentowanych poni¿ej zadañ inwestycyjnych nie podjêto wi¹¿¹cych zobowi¹zañ.

Tabela: Harmonogram inwestycji Grupy Emitenta prowadzonych w przysz³oœci (tys. PLN)

2008 2009

Wartoœci niematerialne i prawne 75 75

Inne wartoœci niematerialne i prawne 75 75

Rzeczowe aktywa trwa³e w tym: 22 839 3 735

Uruchomienie zak³adu produkcji domów o lekkiej konstrukcji 22 000 3 000

Œrodki transportu 639 535

Inne œrodki trwa³e 200 200

Razem planowane inwestycje 22 914 3 810

�ród³o: Emitent

Inwestycje planowane w g³ównej mierze dotyczyæ bêd¹ realizacji jednego z celów inwestycyjnych, jakim jest uruchomienie

zak³adu produkcji domów o lekkiej konstrukcji.

8.4.4 Przewidywane Ÿród³a funduszy potrzebnych do zrealizowania inwestycji

Grupa Emitenta zak³ada sfinansowanie planowanych nak³adów inwestycyjnych opisanych w pkt 8.4.3 Prospektu ze œrodków

pozyskanych z emisji Akcji Serii B. W przypadku niewystarczalnoœci œrodków pozyskanych z emisji Akcji Serii B Grupa

Emitenta nie wyklucza finansowania zadañ inwestycyjnych z pozosta³ych œrodków w³asnych lub Ÿróde³ zewnêtrznych

(m.in. kredytów bankowych i leasingu).

8.5 Œrodki trwa³e i ochrona œrodowiska

8.5.1 Nieruchomoœci

8.5.1.1 Emitent

Emitent nie jest w³aœcicielem ani u¿ytkownikiem wieczystym nieruchomoœci.

8.5.1.2 UNIHOUSE Sp. z o.o.

UNIHOUSE Sp. z o.o. jest u¿ytkownikiem wieczystym nastêpuj¹cych trzech nieruchomoœci o numerach ksi¹g wieczystych:

(1) KW BI 1P/00043080/9, po³o¿onej w obrêbie zak³adu produkcyjnego UNIHOUSE Sp. z o.o., przy ul. Rejonowej 5 w Bielsku

Podlaskim,

(2) KW BI 1P/00044372/0, po³o¿onej w obrêbie biura UNIHOUSE Sp. z o.o. oraz Emitenta, przy ul. 3 Maja 19 w Bielsku

Podlaskim,

(3) KW WA6M/000174209/4, po³o¿nej przy ul. Kardyna³a A. Kakowskiego 9 w Warszawie.

UNIHOUSE Sp. z o.o. jest w³aœcicielem nastêpuj¹cych siedmiu nieruchomoœci o numerach ksi¹g wieczystych:

(1) KW WA 3M/00152343/4, po³o¿onej przy ul. Strzeleckiej 1 w Warszawie,

(2) KW WA 3M/00441915/8, po³o¿onej przy ul. Ostródzkiej w Warszawie,

(3) KW WA3M/00152343/4, po³o¿onej przy ul. Zdziarskiej w Warszawie,

(4) KW WA 5M/00423895/3, po³o¿onej w Zak³adach Zamienie, gmina Lesznowola,

(5) KW WA 5M/00423085/2, po³o¿onej w Zak³adach Zamienie, gmina Lesznowola,

(6) KW WA 4M/00396111/8, po³o¿onej w £omiankach,

(7) KW WA 4M/00396110/1, po³o¿onej w £omiankach.

Wskazane powy¿ej nieruchomoœci maj¹ istotne znaczenie dla dzia³alnoœci gospodarczej UNIHOUSE Sp. z o.o. oraz Emitenta

z uwagi na fakt, ¿e czêœæ z nich zosta³a przeznaczona na funkcjonowanie zak³adu produkcyjnego oraz biura, zaœ pozosta³e

przeznaczone s¹ na prowadzenie inwestycji deweloperskich.

Prospekt Emisyjny UNIBEP S.A.

76



Opis ww. nieruchomoœci przedstawiono w tabeli poni¿ej:

Po³o¿enie

nieruchomoœci (nr KW)

Wielkoœæ

i struktura
Przeznaczenie Tytu³ prawny Ustanowione obci¹¿enia

Bielsk Podlaski,

ul. Rejonowa 5

(KW BI 1P/00043080/9)

21.794 m
2

teren zabudowany

Zak³ad

produkcyjny

U¿ytkowanie

wieczyste,

odrêbna w³asnoœæ

budynków

1. Hipoteka umowna zwyk³a na kwotê

500.000 z³ ustanowiona na rzecz Banku

Spó³dzielczego w Brañsku,**

2. hipoteka umowna zwyk³a na kwotê

800.000 z³ ustanowiona na rzecz

Banku Spó³dzielczego w Brañsku,

3. hipoteka umowna kaucyjna na kwotê

2.080.000 z³ ustanowiona na rzecz

Banku Spó³dzielczego w Brañsku.

Bielsk Podlaski,

ul. 3 Maja 19

(KW BI 1P/00044372/0)

3.853 m
2

Biuro Emitenta U¿ytkowanie

wieczyste, odrêbna

w³asnoœæ

budynków

1. Nieodp³atna s³u¿ebnoœæ przechodu

i przejazdu poprzez istniej¹cy wjazd

ustanowiona na rzecz ka¿doczesnego

w³aœciciela b¹dŸ u¿ytkownika

wieczystego dzia³ki nr 1362/10,

2. s³u¿ebnoœæ drogi koniecznej przez

dzia³kê nr 1362/13, polegaj¹ca

na prawie przechodu i przejazdu

od nieruchomoœci nr 5193

do nieruchomoœci s¹siedniej nr 1362/7,

ustanowiona na rzecz ka¿doczesnego

w³aœciciela dzia³ki nr 5193,

3. hipoteka umowna kaucyjna na kwotê

3.900.000 z³ ustanowiona na rzecz

Banku Spó³dzielczego w Brañsku.

Warszawa,

ul. Strzelecka 1

(KW WA3M/00152343/4)

Powierzchnia

753 m
2

teren

zurbanizowany,

niezabudowany

Dzia³alnoœæ

deweloperska

W³asnoœæ Ustanowione na rzecz Sto³ecznego

przedsiêbiorstwa Energetyki Cieplnej S.A.

nieodp³atne i na czas nieokreœlony prawo

u¿ytkowania nieruchomoœci polegaj¹ce na:

(i) prawie wchodzenia na nieruchomoœæ

oraz do znajduj¹cych siê na niej

pomieszczeñ i lokali, w których

znajdowaæ siê bêd¹ elementy sieci

ciep³owniczej i wêz³a cieplnego, w celu

wykonania przegl¹du, konserwacji,

naprawy b¹dŸ wymiany sieci

ciep³owniczej i elementów wêz³a

stanowi¹cych w³asnoœæ SPEC S.A. oraz

(ii) prawie posiadania na nieruchomoœci

sieci ciep³owniczej i wêz³a cieplnego

oraz do korzystania z nieruchomoœci

i czerpania z niej po¿ytków

w powy¿szym zakresie.

Warszawa,

ul. Kard. A. Kakowskiego 9

(KW WA6M/000174209/4)

Powierzchnia

952 m
2

teren zabudowany

Dzia³alnoœæ

deweloperska

U¿ytkowanie

wieczyste,

odrêbna w³asnoœæ

budynków

Brak

Warszawa, ul. Ostródzka

(KW WA3M/00441915/8)

Powierzchnia

2505 m
2

teren

niezabudowany,

pastwiska trwa³e

Dzia³alnoœæ

deweloperska

W³asnoœæ 1. Hipoteka umowna zwyk³a – 3.598.400 z³

ustanowiona na rzecz NORDEA BANK

POLSKA S.A.,

2. hipoteka umowna kaucyjna na kwotê

360.000 z³ na rzecz NORDEA BANK

POLSKA S.A.

Warszawa, ul. Zdziarska

KW WA3M/00152343/4

Dzia³ka gruntu

o powierzchni

1,5387 ha

niezabudowana

Dzia³alnoœæ

deweloperska

W³asnoœæ 1. Hipoteka umowna zwyk³a – 3.598.400 z³

ustanowiona na rzecz NORDEA BANK

POLSKA S.A.,

2. hipoteka umowna kaucyjna na kwotê

360.000 z³ na rzecz NORDEA BANK

POLSKA S.A.

Zak³ady Zamienie,

gmina Lesznowola

(KW WA5M/00423895/3)

Powierzchnia

7923 m
2

teren

niezabudowany

Dzia³alnoœæ

deweloperska

W³asnoœæ 1. Hipoteka umowna zwyk³a na kwotê

4.680.800 z³ ustanowiona na rzecz

NORDEA BANK POLSKA S.A.,

2. hipoteka umowna kaucyjna na kwotê

470.000 z³ na rzecz NORDEA BANK

POLSKA S.A.*,

3. hipoteka umowna kaucyjna na kwotê

650.000 z³ ustanowiona na rzecz

NORDEA BANK POLSKA S.A.*
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Po³o¿enie

nieruchomoœci (nr KW)

Wielkoœæ

i struktura
Przeznaczenie Tytu³ prawny Ustanowione obci¹¿enia

Zak³ady Zamienie,

gmina Lesznowola

(KW WA5M/00423085/2)

Powierzchnia

7922 m
2

Dzia³alnoœæ

deweloperska

W³asnoœæ 1. Hipoteka umowna zwyk³a na kwotê

4.680.800 z³ ustanowiona na rzecz

NORDEA BANK POLSKA S.A.,

2. hipoteka umowna kaucyjna na kwotê

470.000 z³ na rzecz NORDEA BANK

POLSKA S.A.*,

3. hipoteka umowna kaucyjna na kwotê

650.000 z³ ustanowiona na rzecz

NORDEA BANK POLSKA S.A.*

£omianki

(KW WA4M/00396111/8)

Powierzchnia

953 m
2

Dzia³alnoœæ

deweloperska

W³asnoœæ Brak

£omianki

(KW WA4M/00396110/1)

Powierzchnia

1944 m
2

Dzia³alnoœæ

deweloperska

W³asnoœæ Brak

* We wrzeœniu 2007 roku z³o¿ono wniosek o wykreœlenie hipoteki z ksiêgi wieczystej w zwi¹zku ze sp³at¹ kredytu.

** W paŸdzierniku 2007 roku z³o¿ono wniosek o wykreœlenie hipoteki z ksiêgi wieczystej w zwi¹zku ze sp³at¹ kredytu.

8.5.2 Ruchomoœci

8.5.2.1 Emitent

Emitent nie posiada ¿adnych znacz¹cych ruchomych aktywów trwa³ych.

8.5.2.2 UNIHOUSE Sp. z o.o.

UNIHOUSE Sp. z o.o. posiada na podstawie umowy leasingu z dnia 22 maja 2006, opisanej w pkt 8.6.1.2 ppkt 4 Prospektu,

Centrum Obróbcze WEEKE s³u¿¹ce do obróbki drewna, o wartoœci 500.221,71 z³ netto, wykorzystywane w ramach dzia³alnoœci

UNIHOUSE Sp. z o.o. do produkcji schodów drewnianych. Zdolnoœci produkcyjne ww. maszyny wynosz¹ ok. 80 kompletów

schodów miesiêcznie. Maszyna znajduje siê Bielsku Podlaskim w zak³adzie produkcyjnym UNIHOUSE Sp. z o.o.

UNIHOUSE Sp. z o.o. jest w³aœcicielem maszyny do produkcji elementów ceramicznych HA3 Rimaten o wartoœci 339.000 euro,

która zosta³a uruchomiona w grudniu 2007 roku. Na Datê Prospektu znajduje siê ona na terenie zak³adu produkcyjnego

UNIHOUSE Sp. z o.o w Bielsku Podlaskim. Ww. maszyna bêdzie wykorzystywana w ramach dzia³alnoœci produkcyjnej tej spó³ki.

Jej zdolnoœæ produkcyjna wynosi ok. 4000 m
2

elementów ceramicznych miesiêcznie, co odpowiada zdolnoœci do wybudowania

ok. 250 domów rocznie.

8.5.3 Informacje dotycz¹ce planowanych znacz¹cych rzeczowych aktywów trwa³ych, w tym

dzier¿awionych nieruchomoœci, oraz jakichkolwiek obci¹¿eñ ustanowionych na tych aktywach

W latach 2008–2009 Emitent oraz pozosta³e spó³ki z Grupy Kapita³owej planuj¹ nabycie znacz¹cych aktywów trwa³ych na kwotê

ok. 27.000.000 z³, w szczególnoœci na uruchomienie nowego zak³adu produkcji domów o lekkiej konstrukcji.

Opis planowanych przez Zarz¹d Emitenta inwestycji w znacz¹ce rzeczowe aktywa trwa³e znajduje siê w punktach 8.4.2 i 8.4.3

Prospektu.

8.5.4 Opis zagadnieñ i wymogów zwi¹zanych z ochron¹ œrodowiska, które mog¹ mieæ wp³yw

na wykorzystanie przez Emitenta rzeczowych aktywów trwa³ych

Ze wzglêdu na charakter prowadzonej dzia³alnoœci Emitenta nie wystêpuj¹ zagadnienia i wymogi zwi¹zane z ochron¹ œrodowiska,

mog¹ce mieæ wp³yw na wykorzystanie przez Emitenta rzeczowych aktywów trwa³ych.
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8.6 Istotne umowy

8.6.1 Podsumowanie wszystkich istotnych umów zawieranych w normalnym toku dzia³alnoœci,

których stron¹ jest Emitent lub cz³onek jego Grupy Kapita³owej

W okresie ostatnich dwóch lat poprzedzaj¹cych datê publikacji Prospektu Emitent ani spó³ki z Grupy nie zawar³y istotnych

umów, innych ni¿ umowy zawierane poza normalnym tokiem dzia³alnoœci.

8.6.1.1 Istotne umowy zawarte przez Emitenta

1. Umowa o roboty budowlane zawarta ze Spó³k¹ Inwestycji Mieszkaniowych „URSYNÓW” Sp. z o.o. z siedzib¹

w Warszawie („Inwestor”) z dnia 3 stycznia 2008 roku

Przedmiotem umowy jest powierzenie Emitentowi realizacji i kompleksowego wykonania zespo³u budynków mieszkalnych

wielorodzinnych pod nazw¹ „Olszynka” wraz z czêœci¹ us³ugow¹, gara¿ami podziemnymi oraz robotami zewnêtrznymi,

zlokalizowanego w Warszawie przy ul. Kwatery G³ównej 46.

Termin zakoñczenia robót oraz przekazania Inwestorowi przedmiotu umowy zosta³ okreœlony do dnia 30 kwietnia 2010 roku.

Z tytu³u wykonania przedmiotu umowy Emitentowi przys³uguje rycza³towe wynagrodzenie w wysokoœci 106.000.000 z³ netto.

Wynagrodzenie zostanie powiêkszone o 5.000.000 z³ i zap³acone na rzecz Emitenta we wczeœniejszych z nastêpuj¹cych dat:

(i) po sprzeda¿y 60% powierzchni u¿ytkowej lokali mieszkalnych, (ii) 3 miesi¹ce od daty zakoñczenia prac. W przypadku

rezygnacji Inwestora z wykonania okreœlonych prac, wynagrodzenie zostanie odpowiednio zmniejszone.

Zabezpieczenie ewentualnych roszczeñ Inwestora z tytu³u wadliwego wykonania przedmiotu umowy stanowi¹:

(a) weksle w³asne in blanco z klauzul¹ „bez protestu”, uprawniaj¹ce Inwestora do ich wype³nienia do kwoty maksymalnie

2.000.000 z³,

(b) uprawnienie Inwestora do potr¹cania z ka¿dej faktury wystawionej przez Emitenta tytu³em kaucji zabezpieczaj¹cej kwot

w wysokoœci 3% wartoœci robót wymienionych w danej fakturze.

Emitent jest zobowi¹zany do zap³aty na rzecz Inwestora kar umownych z tytu³u opóŸnienia w realizacji przedmiotu umowy,

za zw³okê w usuwaniu wad i usterek oraz w przypadku odst¹pienia Inwestora od umowy w wyniku okolicznoœci, za które

odpowiedzialnoœæ ponosi Emitent.

Inwestorowi przys³uguje prawo dochodzenia odszkodowania za zasadach ogólnych, w przypadku gdy poniesiona szkoda

przekracza kwotê zastrze¿onych kar umownych.

2. Umowa o generalne wykonawstwo zawarta z Dom Development S.A. („Inwestor”) w dniu 21 grudnia 2007 roku

Przedmiotem umowy jest wybudowanie przez Emitenta na rzecz Inwestora zespo³u budynków mieszkalnych wielorodzinnych

z us³ugami i gara¿ami podziemnymi oraz infrastruktur¹ techniczn¹, instalacjami i niezbêdnymi urz¹dzeniami, pod nazw¹ „Ró¿a

Wiatrów”, zlokalizowanego w Warszawie przy ul. Uznamskiej.

Termin zakoñczenia robót budowlanych zosta³ okreœlony do dnia 15 maja 2009 roku.

Z tytu³u realizacji prac objêtych umow¹ Emitentowi przys³uguje wynagrodzenie rycza³towe w wysokoœci 48.737.700 z³ netto.

Wynagrodzenie jest p³atne za poszczególne zakoñczone i zaakceptowane przez Inwestora etapy robót budowlanych.

Tytu³em zabezpieczenia roszczeñ Inwestora w zwi¹zku z niewykonaniem lub nienale¿ytym wykonaniem umowy Emitent jest

zobowi¹zany z³o¿yæ Inwestorowi gwarancjê bankow¹, zaœ Inwestor ma prawo zatrzymywania czêœci nale¿noœci netto z faktur

wystawionych przez Emitenta.

Emitent zosta³ ponadto zobowi¹zany do zawarcia na czas trwania budowy umowy ubezpieczenia obejmuj¹cej ubezpieczenie

od wszelkich ryzyk i odpowiedzialnoœci zwi¹zanej z realizacj¹ umowy.

W przypadku opóŸnienia w realizacji prac objêtych umow¹, Emitent zobowi¹zany jest do zap³aty na rzecz Inwestora kar

umownych, których ³¹czna wysokoœæ nie mo¿e przekroczyæ 10% wynagrodzenia Emitenta.

3. Umowa o generalne wykonawstwo zawarta z „��� �����	�
���
” Sp. z o.o. („RGS NEDWI¯IMOST”)

(„Zleceniodawca”) w dniu 6 sierpnia 2007 roku

Przedmiotem umowy jest wybudowanie przez Emitenta na terenie Federacji Rosyjskiej w Soczi, przy ul. Parallelnaja 9,

kompleksu wielopiêtrowych domów mieszkalnych wraz z niezbêdn¹ infrastruktur¹, na któr¹ bêd¹ sk³adaæ siê kompleks

sportowy, przedszkole oraz centrum handlowe.

Rozpoczêcie realizacji prac zosta³o ustalone na dzieñ 30 paŸdziernika 2007 roku.
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Na mocy ww. umowy Emitent jest zobowi¹zany do ukoñczenia inwestycji w terminie 36 miesiêcy od dnia rozpoczêcia robót,

przy czym Emitent jest zobowi¹zany do wyznaczenia pocz¹tkowego terminu wykonania prac objêtych umow¹ w terminie 26 dni

od dnia wejœcia umowy w ¿ycie.

Z tytu³u realizacji ca³oœci zleconych prac Emitentowi przys³uguje wynagrodzenie w kwocie stanowi¹cej równowartoœæ

109.502.766,00 EUR.

P³atnoœci z tytu³u wynagrodzenia na rzecz Emitenta bêd¹ dokonywane w nastêpuj¹cy sposób:

(a) ze œrodków w³asnych Zleceniodawcy – miesiêcznymi wp³atami zaliczkowymi do ³¹cznej wysokoœci stanowi¹cej 46% wartoœci

umowy,

(b) ze œrodków kredytowych przyznanych Zleceniodawcy – na podstawie akredytywy otwartej na rzecz Emitenta do ³¹cznej

wysokoœci stanowi¹cej 54% wartoœci umowy.

Na podstawie umowy Emitent zosta³ zobowi¹zany do zawarcia na czas trwania budowy umowy ubezpieczenia obejmuj¹cej:

(a) ubezpieczenie budowanych obiektów, materia³ów oraz wszelkich urz¹dzeñ, w tym montowanych konstrukcji i wszelkiego

innego mienia znajduj¹cego siê na placu budowy,

(b) ubezpieczenie od odpowiedzialnoœci cywilnej w zakresie prowadzonego przez siebie przedsiêbiorstwa.

Z tytu³u niewykonania lub nienale¿ytego wykonania umowy ka¿da ze stron jest zobowi¹zana do zap³aty na rzecz drugiej strony

kar umownych na nastêpuj¹cych zasadach:

(a) przez Zleceniodawcê w przypadku niedotrzymania terminów zap³aty nale¿nego Emitentowi wynagrodzenia,

(b) przez Emitenta w przypadku naruszenia terminu zakoñczenia robót poszczególnego obiektu.

Prawem w³aœciwym dla ww. umowy jest prawo Federacji Rosyjskiej.

4. Umowa o generalne wykonawstwo zawarta z Dom Development S.A. („Inwestor”) w dniu 12 czerwca 2007 roku

Przedmiotem umowy jest zaprojektowanie i wybudowanie przez Emitenta na rzecz Inwestora zespo³u budynków mieszkalnych,

jednorodzinnych w zabudowie szeregowej wraz z infrastruktur¹ i niezbêdnymi instalacjami technicznymi w rejonie ul. Kobia³ka

w Warszawie.

Prace zlecone Emitentowi zosta³y podzielone na trzy etapy, których terminy realizacji zosta³y okreœlone w nastêpuj¹cy sposób:

(a) I etap – do dnia 15 listopada 2008 roku,

(b) II etap – do dnia 16 marca 2009 roku,

(c) III etap – do dnia 16 czerwca 2009 roku.

Z tytu³u realizacji prac objêtych umow¹ Emitentowi przys³uguje wynagrodzenie rycza³towe w wysokoœci 41.679.572 z³ netto.

Wynagrodzenie jest p³atne za poszczególne zakoñczone i zaakceptowane przez Inwestora etapy robót budowlanych.

Tytu³em zabezpieczenia roszczeñ Inwestora w zwi¹zku z niewykonaniem lub nienale¿ytym wykonaniem umowy Emitent jest

zobowi¹zany z³o¿yæ Inwestorowi gwarancjê bankow¹, zaœ Inwestor ma prawo zatrzymywania czêœci nale¿noœci netto z faktur

wystawionych przez Emitenta.

Emitent zosta³ ponadto zobowi¹zany do zawarcia na czas trwania budowy umowy ubezpieczenia obejmuj¹cej ubezpieczenie

od wszelkich ryzyk i odpowiedzialnoœci zwi¹zanej z realizacj¹ umowy.

W przypadku opóŸnienia w realizacji prac objêtych umow¹, Emitent zobowi¹zany jest do zap³aty na rzecz Inwestora kar

umownych, których ³¹czna wysokoœæ nie mo¿e przekroczyæ 10% wynagrodzenia Emitenta.

5. Umowa o wykonanie i oddanie do u¿ytkowania zawarta ze „Skarbiec Nieruchomoœci 3 Sp. z o.o.” Spó³ka

komandytowo-akcyjna („Inwestor”) w dniu 28 marca 2007 roku

Przedmiotem umowy jest wykonanie i oddanie przez Emitenta na rzecz Inwestora do u¿ytkowania zespo³u zabudowy

mieszkaniowej wraz z zagospodarowaniem terenu oraz wykonaniem infrastruktury podziemnej na dzia³ce terenu w Miasteczku

Wilanów w Warszawie.

Termin zakoñczenia realizacji robót zosta³ okreœlony na dzieñ 31 lipca 2008 roku.

Z tytu³u realizacji umowy Emitentowi przys³uguje wynagrodzenie rycza³towe w wysokoœci 67.100.000 z³ netto.

Zap³ata wynagrodzenia jest dokonywana w okresach miesiêcznych.

Tytu³em zabezpieczenia nale¿ytego wykonania umowy Emitent jest zobowi¹zany do zawarcia umowy gwarancji

ubezpieczeniowej dobrego i terminowego wykonania umowy. Ponadto Emitent jest zobowi¹zany do ubezpieczenia przedmiotu

umowy na czas realizacji robót w zakresie wszelkich ryzyk i odpowiedzialnoœci zwi¹zanej z realizacj¹ umowy.
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Dodatkowo Inwestor jest uprawniony do zatrzymywania czêœci wartoœci netto wynikaj¹cej z ka¿dej faktury wystawionej przez

Emitenta tytu³em kaucji gwarancyjnej.

W przypadku opóŸnienia w realizacji prac objêtych umow¹, Emitent zobowi¹zany jest do zap³aty na rzecz Inwestora kary

umownej, której ³¹czna wysokoœæ nie mo¿e przekroczyæ 5% wynagrodzenia Emitenta.

6. Umowa o generalne wykonawstwo zawarta z „A-JWK MANAGEMENT Sp. z o.o.” Spó³ka komandytowo-akcyjna

(„Zamawiaj¹cy”) z dnia 2 marca 2007 roku

Przedmiotem umowy jest zlecenie przez Zamawiaj¹cego Emitentowi wykonania obiektu budowlanego w postaci Centrum

Handlowo-Us³ugowego ALFA w Bia³ymstoku, przy ul. Œwiêtojañskiej 15.

Z tytu³u zrealizowania przedmiotu umowy Emitent otrzyma od Zamawiaj¹cego wynagrodzenie w szacunkowej wysokoœci

173.267.694,65 z³ netto.

Ostateczna wartoœæ wynagrodzenia zostanie ustalona na podstawie kwot netto okreœlonych w kosztorysach podwykonawczych

poszczególnych podwykonawców wynikaj¹cych z cen jednostkowych i obmiaru robót, powiêkszonych o dodatek przys³uguj¹cy

Emitentowi za pe³nienie funkcji generalnego wykonawcy.

Wynagrodzenie jest p³atne miesiêcznie za wykonanie okreœlonej czêœci robót.

Z tytu³u wykonania robót dodatkowych i zamiennych Emitent bêdzie otrzymywa³ wynagrodzenie ustalane w odrêbnym

kosztorysie podwykonawczym. Wynagrodzenie dodatkowe bêdzie wyp³acane Emitentowi z do³u za wykonane i odebrane

w danym miesi¹cu roboty budowlane, nie czêœciej jednak ni¿ raz w miesi¹cu.

Tytu³em zabezpieczenia prawid³owego wykonania robót budowlanych Emitent jest zobowi¹zany do dostarczenia Zamawiaj¹cemu

kopii umowy ubezpieczeniowej zawartej z towarzystwem ubezpieczeniowym zaakceptowanym przez Zamawiaj¹cego na okres

od dnia zawarcia umowy do dnia podpisania protoko³u koñcowego odbioru obiektu budowlanego.

Roszczenia Zamawiaj¹cego wynikaj¹ce z opóŸnienia wykonania robót budowlanych zosta³y zabezpieczone karami umownymi.

W przypadku gdy kary umowne nie pokryj¹ faktycznie poniesionych szkód b¹dŸ zaistniej¹ okolicznoœci, dla których

nie przewidziano kar umownych, drugiej stronie bêdzie nale¿ne odszkodowanie na zasadach ogólnych.

Termin zakoñczenia robót budowlanych zosta³ ustalony do dnia 31 sierpnia 2008 roku.

7. Umowa na wykonanie robót budowlano-monta¿owych zawarta ze STROJ IN¯YNIER Sp. z o.o. („Zleceniodawca”)

z dnia 28 lutego 2007 roku

Przedmiotem umowy jest wykonanie przez Emitenta nadziemnego pieszego centrum handlowo-us³ugowego TEKSTILISZCZIKI

w Moskwie na terenie Federacji Rosyjskiej.

Z tytu³u wykonania przedmiotu umowy Emitentowi przys³uguje wynagrodzenie w wysokoœci 12.336.000 euro.

Zgodnie z umow¹ termin zakoñczenia robót nie mo¿e przekroczyæ 18 miesiêcy od dnia rozpoczêcia wykonywania robót.

Dzieñ rozpoczêcia wykonywania robót jest uzale¿niony od spe³nienia nastêpuj¹cych warunków:

(a) wejœcie w ¿ycie kredytowej umowy miêdzybankowej zawartej przez Zleceniodawcê,

(b) zawarcia umowy ubezpieczenia w Korporacji Ubezpieczeñ Kredytów Eksportowych S.A.,

(c) wp³acenia przez Zleceniodawcê ze œrodków w³asnych 15% wartoœci wynagrodzenia na rzecz Emitenta.

Emitent w przypadku niedotrzymania terminu wykonania przedmiotu umowy jest zobowi¹zany do zap³aty na rzecz Zleceniodawcy

kar umownych, których ³¹czna wysokoœæ nie mo¿e przekroczyæ 5% wartoœci wynagrodzenia.

Umowa podlega prawu Federacji Rosyjskiej.

8. Umowa o roboty budowlane zawarta z TK Polska Operations S.A. („Inwestor”) oraz Tebodin SAP – Projekt

Sp. z o.o. („Inwestor Zastêpczy”) z dnia 13 lutego 2007 roku

Przedmiotem umowy jest zlecenie Emitentowi wykonawstwa w dwóch etapach przedsiêwziêcia inwestycyjnego w postaci zespo³u

us³ugowo-mieszkaniowego wraz z aran¿acj¹ wnêtrz i infrastruktur¹ zezwnêtrzn¹ o powierzchni ca³kowitej ok. 42.908,00 m
2
,

zlokalizowanego przy ul. Nowo Œwiêtego Wincentego i ul. Malborskiej w Warszawie.

Zakoñczenie realizacji I etapu przedsiêwziêcia jest planowane do dnia 30 wrzeœnia 2008 roku, natomiast etap II powinien zostaæ

zrealizowany w terminie 14 miesiêcy od dnia rozpoczêcia jego realizacji.

Za zrealizowanie wszelkich robót zleconych umow¹ Emitent otrzyma wynagrodzenie rycza³towe w wysokoœci 82.530.009,80 z³.

Wynagrodzenie jest p³atne w terminach miesiêcznych za zrealizowane i odebrane elementy robót. Suma wynagrodzenia

zosta³a podzielona w nastêpuj¹cy sposób:
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(a) z tytu³u realizacji I etapu robót – 38.807.646,81 z³,

(b) z tytu³u realizacji II etapu robót – 43.722.362,99 z³.

Tytu³em zabezpieczenia nale¿ytego wykonania umowy Emitent zosta³ zobowi¹zany do podpisania i dostarczenia Inwestorowi

umowy ubezpieczeniowej dobrego i terminowego wykonania umowy, zaœ Inwestor jest uprawniony do zatrzymywania czêœci

kwoty netto ka¿dej faktury wystawionej przez Emitenta.

Ponadto Emitent ma obowi¹zek posiadania i kontynuowania ubezpieczenia od odpowiedzialnoœci cywilnej za wszelkie szkody

powsta³e w zwi¹zku z prowadzon¹ przez niego dzia³alnoœci¹.

Roszczenia Inwestora z tytu³u niedotrzymania przez Emitenta terminów realizacji robót zosta³y zabezpieczone karami umownymi,

których ³¹czna wysokoœæ nie mo¿e przekroczyæ 7,5% wynagrodzenia Emitenta.

Do obowi¹zków Inwestora Zastêpczego bêdzie nale¿a³o wyznaczenie inspektorów nadzoru inwestorskiego oraz weryfikacja

zgodnoœci prowadzonych prac z postanowieniami umowy, a w szczególnoœci z dokumentacj¹ projektow¹. Bêdzie on równie¿

odpowiedzialny za dokonywanie bie¿¹cej oceny jakoœci i stanu zaawansowania prac.

9. Umowa o wykonanie robót elektrycznych z dnia 7 grudnia 2006 roku zawarta z Bioton Wostok („Zamawiaj¹cy”)

Przedmiotem umowy jest wykonanie przez Emitenta na rzecz Zamawiaj¹cego robót elektrycznych w zakresie wewnêtrznych

instalacji silno i s³abopr¹dowych w Zak³adzie Produkcji Biopreparatów Medycznych w mieœcie Orze³ w Federacji Rosyjskiej.

Zgodnie z umow¹ Emitentowi przys³uguje zrycza³towane wynagrodzenie w wysokoœci równowartoœci 3.893.195,53 USD brutto,

przy czym wynagrodzenie jest p³atne w nastêpuj¹cy sposób:

(a) 80% wartoœci wynagrodzenia w drodze bezpoœredniej p³atnoœci na rzecz Emitenta,

(b) 20% wartoœci wynagrodzenia jako zaliczki wyp³acane na rzecz Emitenta.

Przed wyp³at¹ zaliczki przez Zamawiaj¹cego Emitent zobowi¹zany jest do ustanowienia na rzecz Zamawiaj¹cego gwarancji

bankowej tytu³em zabezpieczenia nale¿ytego wykonania umowy.

Na podstawie umowy Emitent zobowi¹zany jest do zap³aty kar umownych, których ³¹czna wysokoœæ nie mo¿e przekroczyæ 10%

wartoœci przedmiotu umowy.

Zamawiaj¹cy jest uprawniony do zatrzymywana z ka¿dej faktury czêœci wynagrodzenia netto przys³uguj¹cego Emitentowi

tytu³em gwarancji dobrego i terminowego wykonania przedmiotu umowy.

Emitent jest zobowi¹zany do zakoñczenia robót do dnia 29 lutego 2008 roku.

Umowa podlega prawu Federacji Rosyjskiej.

10. Umowa na wykonanie i oddanie do u¿ytkowania, zawarta ze „Skarbiec Nieruchomoœci 3 Sp. z o.o.” Spó³ka

komandytowo-akcyjna („Inwestor”) w dniu 13 wrzeœnia 2006 roku

Przedmiotem umowy jest wykonanie i oddanie przez Emitenta do u¿ytkowania zespo³u zabudowy mieszkaniowej wraz

z zagospodarowaniem terenu oraz wykonanie drogi wewnêtrznej wraz z wykonaniem infrastruktury podziemnej na dzia³ce

terenu w Miasteczku Wilanów w Warszawie.

Termin zakoñczenia realizacji wszystkich robót zosta³ okreœlony na dzieñ 28 lutego 2008 roku, z wy³¹czeniem zagospodarowania

terenu oraz docelowych nawierzchni dróg i chodników, których ostateczny termin realizacji zosta³ okreœlony na dzieñ 15 maja

2008 roku.

Z tytu³u realizacji umowy Emitentowi przys³uguje wynagrodzenie rycza³towe w wysokoœci 72.722.000 z³ netto.

Zap³ata wynagrodzenia jest dokonywana w okresach miesiêcznych za zrealizowane i odebrane elementy robót.

Tytu³em zabezpieczenia nale¿ytego wykonania przedmiotu umowy Emitent ma obowi¹zek ustanowienia kaucji gwarancyjnej

oraz podpisania umowy gwarancji ubezpieczeniowej dobrego i terminowego wykonania umowy. Ponadto Inwestor jest

uprawniony do zatrzymywania czêœci wartoœci netto z tytu³u miesiêcznych faktur wystawianych przez Emitenta.

Emitent zosta³ równie¿ zobowi¹zany do ubezpieczenia przedmiotu umowy na czas realizacji robót.

Roszczenia Inwestora z tytu³u opóŸnienia w realizacji robót zosta³y zabezpieczone karami umownymi, których ³¹czna wysokoœæ

nie mo¿e przekroczyæ 7% wartoœci wynagrodzenia przys³uguj¹cego Emitentowi.

11. Umowa o generalne wykonawstwo zawarta z Dom Development S.A. („Inwestor”) w dniu 31 lipca 2006 roku

Przedmiotem umowy jest wybudowanie przez Emitenta zespo³u budynków mieszkalnych wielorodzinnych, z us³ugami i gara¿ami

podziemnymi oraz infrastruktur¹ techniczn¹, instalacjami i niezbêdnymi urz¹dzeniami, zlokalizowanego przy ul. Zawiszy

w Warszawie.
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Ca³oœæ prac zleconych Emitentowi zosta³a podzielona na dwa etapy, których terminy zakoñczenia robót budowlanych zosta³y

okreœlone nastêpuj¹co:

(a) I etap – do dnia 31 stycznia 2008 roku,

(b) II etap – do dnia 15 czerwca 2008 roku.

Z tytu³u realizacji ca³oœci zleconych prac Emitentowi przys³uguje wynagrodzenie rycza³towe w wysokoœci 75.043.000 z³ netto.

Wynagrodzenie jest p³atne za poszczególne zakoñczone i zaakceptowane przez Inwestora elementy robót budowlanych

na podstawie miesiêcznych faktur przejœciowych wystawianych raz w miesi¹cu oraz faktury koñcowej wystawionej przez

Emitenta po terminie zakoñczenia realizacji ca³oœci prac.

Dla zabezpieczenia ewentualnych roszczeñ Inwestora z tytu³u niewykonania lub nienale¿ytego wykonania umowy Emitent

zosta³ zobowi¹zany do zawarcia i z³o¿enia Inwestorowi gwarancji bankowej lub gwarancji ubezpieczeniowej, zaœ Inwestor jest

uprawniony do zatrzymywania czêœci nale¿noœci netto z ka¿dej faktury miesiêcznej wystawionej przez Emitenta.

Emitent zosta³ zobowi¹zany równie¿ do zawarcia na czas trwania budowy umowy ubezpieczenia obejmuj¹cej ubezpieczenie

od wszelkich ryzyk i odpowiedzialnoœci zwi¹zanej z realizacj¹ umowy.

Roszczenia Inwestora z tytu³u opóŸnienia w realizacji prac zosta³y zabezpieczone karami umownymi, których ³¹czna wysokoœæ

nie mo¿e przekroczyæ 10% wynagrodzenia Emitenta.

12. Umowa o generalne wykonawstwo zawarta w Dom Development S.A. („Inwestor”) w dniu 3 lipca 2006 roku

Przedmiotem umowy jest wybudowanie przez Emitenta zespo³u budynków mieszkalnych wielorodzinnych z us³ugami, gara¿ami

podziemnymi oraz infrastruktur¹ techniczn¹, instalacjami i niezbêdnymi urz¹dzeniami w Warszawie, przy ul. P³askowickiej.

Termin zakoñczenia robót budowlanych i przygotowania do odbioru koñcowego zosta³ okreœlony na dzieñ 30 listopada

2007 roku. Zgodnie z oœwiadczeniem Emitenta umowa zosta³a zrealizowana w terminie.

Z tytu³u realizacji ca³oœci zleconych prac Emitentowi przys³uguje rycza³towe wynagrodzenie w wysokoœci 52.134.950 z³ netto.

Zgodnie z umow¹ nale¿ne Emitentowi wynagrodzenie jest p³atne za zakoñczone i zaakceptowane przez Inwestora elementy

robót budowlanych na podstawie miesiêcznych faktur przejœciowych wystawianych raz w miesi¹cu oraz faktury koñcowej

wystawionej przez Emitenta po terminie zakoñczenia realizacji ca³oœci prac.

Tytu³em zabezpieczenia roszczeñ Inwestora z tytu³u niewykonania lub nienale¿ytego wykonania umowy Emitent zosta³

zobowi¹zany do zawarcia i z³o¿enia Inwestorowi bezwarunkowej, nieodwo³alnej, p³atnej na pierwsze i ka¿de nastêpne ¿¹danie

gwarancji bankowej lub gwarancji ubezpieczeniowej, zaœ Inwestor jest uprawniony do zatrzymywania czêœci nale¿noœci netto

z ka¿dej faktury miesiêcznej wystawionej przez Emitenta.

Emitent zosta³ zobowi¹zany do zawarcia umowy ubezpieczenia obejmuj¹cej ubezpieczenie od wszelkich ryzyk i odpowiedzialnoœci

zwi¹zanej z realizacj¹ przedmiotu umowy.

Roszczenia Inwestora z tytu³u opóŸnienia w realizacji prac oraz odst¹pienia od umowy przez Inwestora z powodu okolicznoœci,

za które odpowiada Emitent, zosta³y zabezpieczone karami umownymi, których ³¹czna wysokoœæ nie mo¿e przekroczyæ

15% wynagrodzenia Emitenta.

13. Umowa o roboty budowlane zawarta z Trend Development Sp. z o.o. („Zamawiaj¹cy”) z dnia 10 marca 2006 roku

Przedmiotem umowy jest wybudowanie przez Emitenta budynku mieszkalnego z powierzchni¹ us³ugowo-handlow¹ oraz

gara¿em podziemnym przy ul. Bukowiñskiej w Warszawie.

Termin zakoñczenia prac budowlanych zosta³ okreœlony do dnia 15 marca 2008 roku, przy czym czêœæ prac Emitent

zobowi¹zany jest ukoñczyæ do dnia 15 kwietnia 2008 roku.

Z tytu³u wykonania przedmiotu umowy Emitentowi przys³uguje wynagrodzenie w wysokoœci 67.736.457,83 z³ netto.

Na podstawie umowy Emitent jest zobowi¹zany do zap³aty na rzecz Zamawiaj¹cego kar umownych z tytu³u opóŸnienia w realizacji

przedmiotu umowy oraz w przypadku odst¹pienia Zamawiaj¹cego od umowy w wyniku okolicznoœci, za które odpowiedzialnoœæ

ponosi Emitent, z zastrze¿eniem, ¿e ³¹czna wysokoœæ kar nie mo¿e przekroczyæ 10% wartoœci wynagrodzenia netto.

Zgodnie z umow¹ Emitent jest zobowi¹zany do zawarcia umowy ubezpieczenia od wszelkich ryzyk oraz odpowiedzialnoœci

cywilnej.

14. Umowa o wykonanie robót budowlano-monta¿owych zawarta z CJSC Bioton Wostok z siedzib¹ w Orle, Federacja

Rosyjska („Inwestor”) z dnia 30 listopada 2005 roku

Przedmiotem umowy jest wybudowanie przez Emitenta Zak³adu Produkcji Biopreparatów Medycznych w miejscowoœci Orze³

na terytorium Federacji Rosyjskiej.
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Termin zakoñczenia robót budowlano-monta¿owych zosta³ okreœlony na dzieñ 15 czerwca 2008 roku.

Z tytu³u realizacji ca³oœci zleconych prac Emitentowi przys³uguje rycza³towe wynagrodzenie w wysokoœci równowartoœci

7.040.135,00 USD brutto, p³atne w nastêpuj¹cy sposób:

(a) 15% wartoœci wynagrodzenia jako zaliczka,

(b) 85% wartoœci wynagrodzenia w drodze bezpoœredniej p³atnoœci Inwestora na rzecz Emitenta.

Tytu³em zabezpieczenia nale¿ytego wykonania umowy przed wyp³at¹ zaliczki przez Zamawiaj¹cego Emitent zobowi¹zany jest

do ustanowienia na rzecz Zamawiaj¹cego gwarancji bankowej.

Ponadto Emitent jest zobowi¹zany do zap³aty kar umownych za opóŸnienie w wykonaniu umowy b¹dŸ usuniêcia wad w okresie

gwarancyjnym oraz za odst¹pienie od umowy z przyczyn niezale¿nych od Inwestora.

Inwestor jest uprawniony do zatrzymywana z ka¿dej faktury czêœci wynagrodzenia netto tytu³em gwarancji dobrego i terminowego

wykonania przedmiotu umowy.

£¹czna wysokoœæ kar umownych ze wszystkich tytu³ów nie mo¿e przekroczyæ 10% wartoœci przedmiotu umowy.

Umowa podlega prawu Federacji Rosyjskiej.

15. Umowa o roboty budowlane zawarta w dniu 29 wrzeœnia 2005 roku ze Spó³dzielni¹ Inwestycji Mieszkaniowych

„URSYNÓW’ w Warszawie („Inwestor”)

Przedmiotem umowy by³o wybudowanie przez Emitenta zespo³u budynków wielorodzinnych „Zielony Nugat III” w Warszawie.

Ostateczny termin zakoñczenia realizacji inwestycji zosta³ okreœlony do dnia 15 paŸdziernika 2007 roku. Zgodnie z oœwiadczeniem

Emitenta inwestycja zosta³a zrealizowana w terminie.

Z tytu³u realizacji ca³oœci zleconych prac Emitent otrzyma³ wynagrodzenie w wysokoœci 53.853.243 z³otych.

Na podstawie umowy Emitent jest nadal zobowi¹zany do zap³aty na rzecz Inwestora kar umownych za zw³okê w usuwaniu wad

i usterek ujawnionych w okresie obowi¹zywania rêkojmi.

16. Umowa generalnego wykonawstwa z dnia 8 lipca 2005 roku zawarta z „��� �����	�
���
” Sp. z o.o.

(„RGS NEDWI¯IMOST”) („Zleceniodawca”)

Przedmiotem umowy jest wybudowanie przez Emitenta centrum handlowego „Kaliningrad 750” w mieœcie Kaliningrad na terenie

Federacji Rosyjskiej.

Z tytu³u realizacji zleconych robót Emitentowi przys³uguje wynagrodzenie w kwocie 24.456.786,64 EUR brutto.

Zgodnie z umow¹ roboty budowlane powinny zostaæ zakoñczone do dnia 1 grudnia 2008 roku.

Na podstawie umowy Emitent jest zobowi¹zany do zap³aty kar umownych z tytu³u opóŸnienia w realizacji przedmiotu umowy,

których ³¹czna wysokoœæ nie mo¿e przekroczyæ 10% wartoœci umowy.

Pierwotnie Zleceniodawca zawar³ ww. umowê ze spó³k¹ Budmiex S.A. z siedzib¹ w Warszawie. Emitent, za zgod¹ Zleceniodawcy,

wst¹pi³ we wszystkie prawa i obowi¹zki spó³ki Budimex S.A. wynikaj¹ce z umowy na mocy umowy cesji z dnia 28 wrzeœnia

2007 roku.

Umowa podlega prawu Federacji Rosyjskiej.

8.6.1.2 Istotne umowy zawarte przez spó³ki z Grupy Kapita³owej

1. Przedwstêpna umowa sprzeda¿y nieruchomoœci zawarta w dniu 31 stycznia 2008 roku pomiêdzy UNIHOUSE

Sp. z o.o. oraz dwiema osobami fizycznymi („Sprzedaj¹cy”)

Przedmiotem umowy jest zobowi¹zanie Sprzedaj¹cych do zawarcia przyrzeczonej umowy sprzeda¿y nieruchomoœci gruntowej

o powierzchni 1465 m
2
, po³o¿onej w Bia³ymstoku przy ul. Nowy Œwiat na rzecz UNIHOUSE Sp. z o.o.

Umowa przyrzeczona zostanie zawarta w terminie do dnia 15 sierpnia 2008 roku.

Z dniem zawarcia umowy przeniesiono na rzecz UNIHOUSE Sp. z o.o. ogó³ praw (w tym maj¹tkowe prawa autorskie)

i obowi¹zków wynikaj¹cych z zawartych przez Sprzedaj¹cych umów o wykonanie projektów i dokumentacji niezbêdnych

do uzyskania pozwolenia na budowê.
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2. Umowa sprzeda¿y nieruchomoœci zawarta w dniu 7 listopada 2007 roku pomiêdzy UNIHOUSE Sp. z o.o.

a Technobud Andrzej Fedio Tomasz Wieczorek Sp. j. („Sprzedaj¹cy”)

Przedmiotem umowy jest przeniesienie przez Sprzedaj¹cego na rzecz UNIHOUSE Sp. z o.o. prawa w³asnoœci dwóch nieruchomoœci

gruntowych niezabudowanych o powierzchni odpowiednio 953 m
2

i 1944 m
2
, po³o¿onych w £omiankach przy ul. Dzia³kowej.

Zgodnie z umow¹ wydanie dzia³ek na rzecz UNIHOUSE Sp. z o.o. nast¹pi³o w dniu 7 listopada 2007 roku.

Na podstawie umowy UNIHOUSE Sp. z o.o. naby³ prawa autorskie do dokumentacji projektowo-budowlanej dotycz¹cej ww.

nieruchomoœci.

3. Przedwstêpna umowa sprzeda¿y nieruchomoœci zawarta w dniu 11 paŸdziernika 2007 roku pomiêdzy UNIHOUSE

Sp. z o.o. oraz trzema osobami fizycznymi („Sprzedaj¹cy”)

Przedmiotem umowy jest zobowi¹zanie Sprzedaj¹cych do zawarcia przyrzeczonej umowy sprzeda¿y nieruchomoœci gruntowej

o powierzchni 11.085 m
2
, po³o¿onej w Warszawie przy ul. Berensona na rzecz UNIHOUSE Sp. z o.o.

Umowa przyrzeczona zostanie zawarta w terminie 14 dni od daty ziszczenia siê wszystkich warunków zawieszaj¹cych

okreœlonych w umowie.

Zabezpieczeniem wydania przedmiotu umowy przez Sprzedaj¹cych na rzecz UNIHOUSE Sp. z o.o. jest poddanie siê przez

nich egzekucji w trybie art. 777 § 1 pkt 4 Kodeksu postêpowania cywilnego.

Z dniem zawarcia umowy przeniesiono na rzecz UNIHOUSE Sp. z o.o. uprawnienia do dysponowania nieruchomoœci¹ na cele

budowlane w zakresie projektowania, przygotowania i realizacji inwestycji budowlanej, w szczególnoœci wystêpowania o uzykanie

pozwolenia na budowê.

4. Umowa o generaln¹ realizacjê inwestycji zawarta w dniu 31 sierpnia 2006 roku pomiêdzy UNIHOUSE Sp. z o.o.

a spó³k¹ Thomas Investment Sp. z o.o. („Inwestor”)

Przedmiotem umowy jest zaprojektowanie i budowa przez UNIHOUSE Sp. z o.o. zespo³u budynków mieszkalnych

jednorodzinnych w zabudowie szeregowej przy ul. Fabrycznej w £omiankach, wraz z organizacj¹ i prowadzeniem sprzeda¿y

domów oraz obs³ug¹ klientów.

Termin zakoñczenia realizacji inwestycji zosta³ ustalony na dzieñ 30 wrzeœnia 2007 roku. Emitent zakoñczy³ realizacjê prac

w ww. terminie.

Zgodnie z umow¹ z tytu³u realizacji przedmiotu umowy UNIHOUSE Sp. z o.o. przys³uguje wynagrodzenie w wysokoœci

3.213.071 z³ netto.

Inwestor ma prawo do naliczenia UNIHOUSE Sp. z o.o. kar umownych za zw³okê w wykonaniu przedmiotu umowy oraz

w usuniêciu wad stwierdzonych przy odbiorze lub w okresie gwarancji.

£¹czna wysokoœæ kary umownej za zw³okê w wykonaniu przedmiotu umowy nie mo¿e przekoczyæ 10% wartoœci

wynagrodzenia.

5. Umowa leasingu z dnia 22 maja 2006 roku zawarta pomiêdzy UNIHOUSE Sp. z o.o. („Korzystaj¹cy”)

a Raiffeisen-Leasing Polska S.A. („Finansuj¹cy”)

Przedmiotem umowy jest nabycie i oddanie w leasing przez Finansuj¹cego na rzecz Korzystaj¹cego oprzyrz¹dowania

„Centrum Obróbcze Weeke”, s³u¿¹cego do obróbki drewna.

Zgodnie z umow¹ Korzystaj¹cy zobowi¹zany jest do uiszczania miesiêcznych op³at leasingowych w wysokoœci 14.165,22 z³

w odniesieniu do pierwszych piêciu op³at leasingowych, natomiast pozosta³e op³aty leasingowe bêd¹ uiszczane przez

Korzystaj¹cego w wysokoœci 9.443,47 z³. Wysokoœæ op³at jest zmienna, przy czym ich kalkulacja nastêpuje w oparciu o WIBOR 1 M.

Umowa zosta³a zawarta na czas okreœlony 47 miesiêcy.

Zabezpieczenie nale¿ytego wykonania zobowi¹zañ Korzystaj¹cego stanowi porêczony przez Emitenta weksel w³asny in blanco

wraz z deklaracj¹ wekslow¹.

W przypadkach enumeratywnie wymienionych w umowie Finansuj¹cemu przys³uguje uprawnienie do jednostronnego odst¹pienia

od umowy.
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8.6.2 Umowy kredytowe

8.6.2.1 Umowy kredytowe zawarte przez Emitenta

1. Umowa kredytu z dnia 19 wrzeœnia 2006 roku zawarta z Kredyt Bankiem S.A. („Bank”)

Przedmiotem umowy jest udzielenie przez Bank na rzecz Emitenta krótkoterminowego, odnawialnego kredytu obrotowego

w rachunku bie¿¹cym w kwocie 3.000.000 z³ przeznaczonego na pokrycie zobowi¹zañ p³atniczych z tytu³u prowadzonej

dzia³alnoœci gospodarczej.

Kredyt jest oprocentowany wed³ug zmiennej stopy procentowej WIBOR O/N powiêkszonej o mar¿ê Banku. Odsetki naliczane

s¹ w okresach miesiêcznych.

Emitent jest zobowi¹zany do ca³kowitej sp³aty kredytu do dnia 21 wrzeœnia 2008 roku.

Zabezpieczenie sp³aty kredytu stanowi:

– przelew wierzytelnoœci w kwocie nie ni¿szej ni¿ 15.000.000 z³ z umów zawartych przez Emitenta,

– pe³nomocnictwo do dysponowania rachunkami bankowymi Emitenta.

W przypadkach enumeratywnie wymienionych w umowie, charakterystycznych dla umów kredytu, Bank jest uprawniony

do wypowiedzenia umowy kredytowej, natomiast Emitent zobowi¹zany jest do sp³aty wykorzystanego kredytu wraz z odsetkami

oraz innymi nale¿noœciami Banku.

2. Umowa kredytu z dnia 25 sierpnia 2006 roku zawarta z Bankiem Millennium S.A. („Bank”)

Przedmiotem umowy jest udzielenie przez Bank na rzecz Emitenta kredytu odnawialnego w rachunku bie¿¹cym w kwocie

4.000.000 z³ przeznaczonego na finansowanie bie¿¹cej dzia³alnoœci gospodarczej Emitenta.

Kredyt jest oprocentowany wed³ug zmiennej stopy procentowej WIBOR 1M powiêkszonej o mar¿ê Banku. Odsetki s¹ naliczane

w okresach miesiêcznych.

Bank pobiera prowizjê przygotowawcz¹.

Emitent jest zobowi¹zany do ca³kowitej sp³aty kredytu do dnia 16 lipca 2008 roku.

Zabezpieczenie sp³aty kredytu stanowi:

– oœwiadczenie o poddaniu siê egzekucji na podstawie bankowego tytu³u egzekucyjnego do kwoty 6.000.000 z³

z prawem Banku do wyst¹pienia o nadanie klauzuli wykonalnoœci bankowemu tytu³owi egzekucyjnemu do dnia 15 lipca

2011 roku,

– pe³nomocnictwa do dysponowania rachunkami bankowymi Emitenta prowadzonymi przez Bank,

– przelew wierzytelnoœci z umowy o roboty budowlane z dnia 13 lutego 2007 roku (opisana w pkt 8.6.1.1 ppkt 8 Prospektu).

3. Umowa kredytu z dnia 30 marca 2004 roku zawarta z Powszechn¹ Kas¹ Oszczêdnoœci Bank Polski S.A.

(„Bank”)

Przedmiotem umowy jest udzielenie przez Bank na rzecz Emitenta kredytu obrotowego w rachunku kredytowym w kwocie

4.500.000 z³ przeznaczonego na finansowanie bie¿¹cej dzia³alnoœci gospodarczej Emitenta.

Kredyt jest oprocentowany wed³ug zmiennej stopy procentowej WIBOR 1 M powiêkszonej o mar¿ê Banku. Odsetki s¹ naliczane

w okresach miesiêcznych.

Emitent jest zobowi¹zany do ca³kowitej sp³aty kredytu do dnia 28 marca 2009 roku.

Zabezpieczenie sp³aty kredytu stanowi:

– oœwiadczenie o poddaniu siê egzekucji na podstawie bankowego tytu³u egzekucyjnego do kwoty 6.000.000 z³ z prawem

Banku do wyst¹pienia o nadanie klauzuli wykonalnoœci bankowemu tytu³owi egzekucyjnemu do dnia 15 lipca 2011 roku,

– przelew wierzytelnoœci do kwoty 4.500.000 z³ z umowy o generalne wykonawstwo z dnia 31 lipca 2006 roku (opisana

w pkt 8.6.1.1. ppkt 11 Prospektu),

– pe³nomocnictwa do rachunków bankowych Emitenta.

W przypadkach enumeratywnie wymienionych w umowie, charakterystycznych dla umów kredytu, Bank jest uprawniony do

wypowiedzenia umowy kredytowej, natomiast Emitent zobowi¹zany jest do sp³aty wykorzystanego kredytu wraz z odsetkami

oraz innymi nale¿noœciami Banku.
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8.6.2.2 Umowy kredytowe zawarte przez spó³ki z Grupy Kapita³owej

1. Umowa kredytu z dnia 14 sierpnia 2007 roku zawarta pomiêdzy UNIHOUSE Sp. z o.o. („Kredytobiorca”) a Nordea

Bank Polska S.A. („Bank”)

Przedmiotem umowy jest udzielenie przez Bank na rzecz Kredytobiorcy kredytu inwestycyjnego w wysokoœci 3.598.400 z³

przeznaczonego na sfinansowanie zakupu nieruchomoœci po³o¿onych w Warszawie, w dzielnicy Bia³o³êka.

Kredyt jest oprocentowany wed³ug zmiennej stopy procentowej sk³adaj¹cej siê z WIBOR 1M, powiêkszonej o mar¿ê Banku.

Odsetki s¹ p³atne miesiêcznie.

Bank pobiera prowizjê przygotowawcz¹.

UNIHOUSE Sp. z o.o. jest zobowi¹zany do ca³kowitej sp³aty kredytu do dnia 31 stycznia 2009 roku.

Zabezpieczenie sp³aty kredytu stanowi:

– hipoteka zwyk³a na kwotê 3.598.400 z³ ustanowiona na nieruchomoœciach Kredytobiorcy,

– hipoteka kaucyjna na kwotê 360.000 z³ ustanowiona na nieruchomoœciach Kredytobiorcy,

– weksel w³asny in blanco porêczony przez Emitenta wraz z deklaracj¹ wekslow¹,

– pe³nomocnictwo do rachunku bankowego Kredytobiorcy,

– oœwiadczenie o poddaniu siê egzekucji na podstawie bankowego tytu³u egzekucyjnego do kwoty 10.795.200 z³ z prawem

Banku do wyst¹pienia o nadanie klauzuli wykonalnoœci bankowemu tytu³owi egzekucyjnemu do dnia 31 stycznia

2012 roku.

W przypadkach enumeratywnie wymienionych w umowie, charakterystycznych dla tego rodzaju umów, Bank mo¿e wypowiedzieæ

umowê lub obni¿yæ kwotê przyznanego kredytu.

2. Umowa o dofinansowanie projektu zawarta z Polsk¹ Agencj¹ Rozwoju Przedsiêbiorczoœci z siedzib¹ w Warszawie

(„PARP”) w dniu 28 grudnia 2006 roku

Przedmiotem umowy jest udzielenie przez PARP dofinansowania czêœci wydatków poniesionych przez UNIHOUSE Sp. z o.o.

w zwi¹zku z wprowadzeniem nowoczesnej i wysokowydajnej linii produkcyjnej wi¹¿¹cej siê z zakupem maszyny HA3 Rimaten,

opisanej w pkt 8.5.2.2 Prospektu.

Zgodnie z umow¹ UNIHOUSE Sp. z o.o. jest zobowi¹zany w okresie od dnia 1 lutego 2007 r. do dnia 31 maja 2008 r.

do realizacji projektu obejmuj¹cego:

(a) zakup ww. maszyny oraz dokonanie jej rozruchu technologicznego,

(b) udokumentowanie poniesionych wydatków,

(c) udokumentowanie wykonania robót, dostaw i us³ug zwi¹zanych z powy¿szym odpowiednimi protoko³ami odbioru.

Umowa przewiduje, i¿ po spe³nieniu ww. warunków UNIHOUSE Sp. z o.o. otrzyma bezzwrotne dofinansowanie w kwocie

wynosz¹cej 971.985,00 z³.

Ka¿da strona mo¿e rozwi¹zaæ umowê z zachowaniem miesiêcznego terminu wypowiedzenia.

PARP przys³uguje prawo rozwi¹zania umowy bez zachowania ww. okresu wypowiedzenia w przypadku:

(a) zw³oki w rozpoczêciu realizacji projektu, zaprzestania jego realizacji lub realizacji niezgodnie z umow¹,

(b) odmowy poddania siê przez UNIHOUSE Sp. z o.o. kontroli przewidzianej umow¹,

(c) przedstawienia fa³szywych lub niepe³nych oœwiadczeñ lub dokumentów w celu uzyskania finansowania PARP,

(d) dopuszczenia siê nieprawid³owoœci finansowych i ich nieusuniêcia,

(e) dokonania zmian prawno-organizacyjnych zagra¿aj¹cych realizacji umowy,

(f) naruszenia postanowieñ umowy.

3. Umowa kredytu z dnia 22 maja 2007 roku zawarta pomiêdzy UNIHOUSE Sp. z o.o. („Kredytobiorca”) a Nordea

Bank Polska S.A. („Bank”)

Przedmiotem umowy jest udzielenie przez Bank na rzecz Kredytobiorcy kredytu inwestycyjnego w wysokoœci 4.680.800 z³

przeznaczonego na sfinansowanie zakupu nieruchomoœci po³o¿onych w miejscowoœci Zamienie, gmina Lesznowola.

Kredyt jest oprocentowany wed³ug zmiennej stopy procentowej sk³adaj¹cej siê z WIBOR 1M, powiêkszonej o mar¿ê Banku.

Odsetki s¹ p³atne miesiêcznie.

Bank pobiera prowizjê przygotowawcz¹.
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UNIHOUSE Sp. z o.o. jest zobowi¹zany do ca³kowitej sp³aty kredytu do dnia 31 stycznia 2009 roku.

Zabezpieczenie sp³aty kredytu stanowi:

– hipoteka zwyk³a na kwotê 4.680.800 z³ ustanowiona na nieruchomoœciach Kredytobiorcy,

– hipoteka kaucyjna do kwoty 470.000 z³ ustanowiona na nieruchomoœciach Kredytobiorcy,

– weksel w³asny in blanco porêczony przez Emitenta wraz z deklaracj¹ wekslow¹,

– pe³nomocnictwo do rachunku bankowego Kredytobiorcy,

– oœwiadczenie o poddaniu siê egzekucji na podstawie bankowego tytu³u egzekucyjnego do kwoty 14.042.400 z³ z prawem

Banku do wyst¹pienia o nadanie klauzuli wykonalnoœci bankowemu tytu³owi egzekucyjnemu do dnia 31 stycznia

2012 roku.

4. Umowa kredytu z dnia 2 kwietnia 2007 roku zawarta pomiêdzy UNIHOUSE Sp. z o.o. („Kredytobiorca”) a Bankiem

Spó³dzielczym w Brañsku („Bank”)

Przedmiotem umowy jest udzielenie przez Bank na rzecz Kredytobiorcy kredytu w rachunku bie¿¹cym w wysokoœci 3.000.000 z³

przeznaczonego na regulowanie przez Kredytobiorcê jego bie¿¹cych zobowi¹zañ.

Kredyt jest oprocentowany wed³ug zmiennej stopy procentowej sk³adaj¹cej siê z WIBOR 1M, powiêkszonej o mar¿ê Banku.

Odsetki p³atne s¹ miesiêcznie.

Bank pobiera prowizjê przygotowawcz¹.

UNIHOUSE Sp. z o.o. zobowi¹zany jest do ca³kowitej sp³aty kredytu do dnia 2 kwietnia 2010 roku.

Zabezpieczenie sp³aty kredytu stanowi:

– hipoteka kaucyjna na kwotê 3.900.000 z³ ustanowiona na nieruchomoœci Kredytobiorcy,

– cesja praw z umowy ubezpieczenia nieruchomoœci Kredytobiorcy,

– pe³nomocnictwo do rachunku bankowego Kredytobiorcy,

– weksel in blanco wraz z deklaracj¹ wekslow¹,

– oœwiadczenie o poddaniu siê egzekucji na podstawie bankowego tytu³u egzekucyjnego na kwotê 3.000.000 z³ powiêkszon¹

o odsetki oraz ewentualne koszty windykacji z prawem Banku do wyst¹pienia o nadanie klauzuli wykonalnoœci bankowemu

tytu³owi egzekucyjnemu do dnia 2 kwietnia 2013 roku.

5. Umowa kredytu z dnia 23 marca 2007 roku zawarta pomiêdzy UNIHOUSE Sp. z o.o. („Kredytobiorca”) a Bankiem

Spó³dzielczym w Brañsku („Bank”)

Przedmiotem umowy jest udzielenie przez Bank na rzecz Kredytobiorcy kredytu inwestycyjnego w wysokoœci 1.600.000 z³

przeznaczonego na pokrycie kosztów wprowadzenia nowoczesnej, wysokowydajnej linii produkcyjnej w ramach Sektorowego

Programu Operacyjnego „Wzrost konkurencyjnoœci ma³ych i œrednich przedsiêbiorstw poprzez inwestycje”.

Kredyt jest oprocentowany wed³ug zmiennej stopy procentowej sk³adaj¹cej siê z WIBOR 1M, powiêkszonej o mar¿ê Banku.

Odsetki s¹ p³atne miesiêcznie.

Bank pobiera prowizjê przygotowawcz¹ oraz op³atê wstêpn¹.

UNIHOUSE Sp. z o.o. zobowi¹zany jest do ca³kowitej sp³aty kredytu do dnia 30 grudnia 2009 roku, przy czym zgodnie z umow¹

karencja w sp³acie kredytu ustalona jest do dnia 30 grudnia 2008 roku.

Zabezpieczenie sp³aty kredytu stanowi:

– cesja wierzytelnoœci z umowy o dofinansowanie projektu,

– hipoteka kaucyjna do kwoty 2.080.000 z³ na nieruchomoœci Kredytobiorcy,

– cesja praw z umowy ubezpieczenia nieruchomoœci Kredytobiorcy,

– przew³aszczenie linii do produkcji œcian oraz suwnicy, wraz z cesj¹ z umowy ubezpieczenia,

– pe³nomocnictwa do trzech rachunków bankowych Kredytobiorcy,

– weksel in blanco wraz z deklaracj¹ wekslow¹,

– oœwiadczenie o poddaniu siê egzekucji na podstawie bankowego tytu³u egzekucyjnego na kwotê 1.600.000 z³ powiêkszon¹

o odsetki oraz ewentualne koszty windykacji z prawem Banku do wyst¹pienia o nadanie klauzuli wykonalnoœci bankowemu

tytu³owi egzekucyjnemu do dnia 31 grudnia 2012 roku.
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6. Umowa kredytu z dnia 24 marca 2005 roku zawarta pomiêdzy UNIHOUSE Sp. z o.o. („Kredytobiorca”) a Bankiem

Spó³dzielczym w Brañsku („Bank”)

Przedmiotem umowy jest udzielenie przez Bank na rzecz Kredytobiorcy kredytu inwestycyjnego w wysokoœci do 800.000 z³

przeznaczonego na modernizacjê zak³adu produkcji Kredytobiorcy.

Kredyt jest oprocentowany wed³ug zmiennej stopy procentowej sk³adaj¹cej siê z WIBOR 1M, powiêkszonej o mar¿ê. Odsetki

p³atne s¹ miesiêcznie.

Bank pobiera prowizjê przygotowawcz¹ oraz op³atê wstêpn¹.

Zabezpieczenie sp³aty kredytu stanowi:

– hipoteka zwyk³a w kwocie 800.000 z³ na nieruchomoœci Kredytobiorcy,

– cesja praw z umowy ubezpieczenia nieruchomoœci Kredytobiorcy,

– weksel in blanco wraz z deklaracj¹ wekslow¹,

– pe³nomocnictwo do rachunku bankowego,

– przew³aszczenie maszyn i urz¹dzeñ wraz z cesj¹ z umowy ubezpieczenia,

– oœwiadczenie o poddaniu siê egzekucji na podstawie bankowego tytu³u egzekucyjnego na kwotê 800.000 z³ wraz

z odsetkami i ewentualnymi kosztami egzekucyjnymi z prawem Banku do wyst¹pienia o nadanie klauzuli wykonalnoœci

bankowemu tytu³owi egzekucyjnemu do dnia 28 lutego 2013 roku.

7. Umowa kredytu z dnia 18 sierpnia 2004 roku zawarta pomiêdzy UNIHOUSE Sp. z o.o. („Kredytobiorca”) a Bankiem

Spó³dzielczym w Brañsku („Bank”)

Przedmiotem umowy jest udzielenie przez Bank na rzecz Kredytobiorcy kredytu do kwoty 500.000 z³ przeznaczonego

na modernizacjê zak³adu produkcji Kredytobiorcy.

Kredyt jest oprocentowany wed³ug zmiennej stopy procentowej sk³adaj¹cej siê z WIBOR 1M, powiêkszonej o mar¿ê Banku.

Odsetki p³atne s¹ miesiêcznie.

Bank pobiera prowizjê przygotowawcz¹ oraz op³atê wstêpn¹.

Zabezpieczenie sp³aty kredytu stanowi:

– hipoteka zwyk³a na kwotê 500.000 z³ na nieruchomoœci Kredytobiorcy,

– cesja praw z umowy ubezpieczenia nieruchomoœci Kredytobiorcy,

– weksel in blanco wraz z deklaracj¹ wekslow¹,

– pe³nomocnictwo do rachunku bankowego,

– przew³aszczenie maszyn i urz¹dzeñ wraz z cesj¹ z umowy ubezpieczenia,

– oœwiadczenie o poddaniu siê egzekucji na podstawie bankowego tytu³u egzekucyjnego na kwotê 500.000 z³ wraz

z odsetkami i ewentualnymi kosztami egzekucyjnymi z prawem Banku do wyst¹pienia o nadanie klauzuli wykonalnoœci

bankowemu tytu³owi egzekucyjnemu do dnia 30 czerwca 2012 roku.

8.6.3 Umowy finansowe i gwarancje

8.6.3.1 Umowy finansowe i gwarancje zawarte przez Emitenta

1. Umowa o liniê na gwarancje bankowe i porêczenia cywilne z dnia 18 lipca 2007 zawarta z Bankiem Millennium S.A.

(„Bank”)

Przedmiotem umowy jest przyznanie Emitentowi przez Bank linii na gwarancje bankowe, regwarancje i porêczenia cywilne

(„Linia”) w okresie od 18 lipca 2007 roku do 30 lipca 2008 roku do maksymalnej kwoty 5.500.000 z³.

Linia mo¿e byæ wykorzystywana przez Emitenta w formie udzielanych przez Bank gwarancji bankowych, regwarancji oraz

porêczeñ cywilnych z okresem wa¿noœci nieprzekraczaj¹cym 36 miesiêcy od daty wystawienia gwarancji lub porêczeñ.

Roszczenia Banku wynikaj¹ce z umowy oraz z tytu³u udzielonych w jej ramach gwarancji bankowych, regwarancji oraz

porêczeñ cywilnych s¹ zabezpieczone poprzez:

(a) oœwiadczenie Emitenta o poddaniu siê egzekucji,

(b) udzielenie przez Emitenta pe³nomocnictwa do pobrania œrodków z rachunku bie¿¹cego Emitenta prowadzonego w Banku,
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(c) przelew wierzytelnoœci z umowy o roboty budowlane z dnia 13 lutego 2007 roku (opisana w pkt 8.6.1.1 ppkt 8

Prospektu).

Nie obowi¹zuj¹ ¿adne aktywne na Datê Prospektu gwarancje lub porêczenia wystawione na podstawie umowy.

2. Umowa ramowa z dnia 17 lipca 2007 roku zawarta z Bankiem Millennium S.A. („Bank”)

Przedmiotem umowy jest okreœlenie zasad wspó³pracy Emitenta z Bankiem w celu zabezpieczenia Emitenta przed ryzykiem

kursowym poprzez dokonywanie m.in. nastêpuj¹cych transakcji:

(a) transakcji walutowych,

(b) transakcji wymiany p³atnoœci odsetkowych,

(c) transakcji przysz³ej stopy procentowej (FRA),

(d) transakcji walutowych,

(e) terminowych transakcji wymiany walutowej,

(f) opcji walutowych etc.

Warunkiem koniecznym do dokonania ww. transakcji by³o zawarcie przez Bank i Emitenta umowy dodatkowej opisuj¹cej

szczegó³owo wszelkie warunki zwi¹zane z okreœlon¹ transakcj¹.

Umowa zosta³a zawarta na czas nieokreœlony. Mo¿e byæ rozwi¹zana przez ka¿d¹ ze stron z zachowaniem jednomiesiêcznego

okresu wypowiedzenia, ze skutkiem na koniec miesi¹ca.

3. Umowa ramowa gwarancji z dnia 2 paŸdziernika 2006 roku zawarta z Powszechn¹ Kas¹ Oszczêdnoœci Bankiem

Polskim S.A. („Bank”)

Przedmiotem umowy jest udzielenie przez Bank na rzecz Emitenta gwarancji bankowych w ramach odnawialnego limitu

do wysokoœci 9.700.000 z³ w terminie od 27 kwietnia 2007 roku do 1 paŸdziernika 2009 roku na zabezpieczenie zobowi¹zañ

Emitenta wynikaj¹cych z zawartych przez niego umów handlowych.

Zgodnie z umow¹ zabezpieczenie nale¿noœci przys³uguj¹cych Bankowi z tytu³u gwarancji udzielonych w ramach limitu stanowi:

– przelew wierzytelnoœci do kwoty 14.669.000 z³ z umowy o generalne wykonawstwo z dnia 31 lipca 2006 roku (opisana

w pkt 8.6.1.1. ppkt 11 Prospektu),

– pe³nomocnictwo do rachunku bie¿¹cego, prowadzonego przez Kredyt Bank S.A.,

– pe³nomocnictwo do rachunku bie¿¹cego, prowadzonego przez Bank Spó³dzielczy w Brañsku,

– pe³nomocnictwo do rachunku bie¿¹cego, prowadzonego przez Bank Millennium S.A.,

– pe³nomocnictwo do rachunku bankowego, prowadzonego przez Citi Bank Handlowy S.A.,

– oœwiadczenie o poddaniu siê egzekucji na podstawie bankowego tytu³u egzekucyjnego do kwoty 19.400.000 z³ z prawem

Banku do wyst¹pienia o nadanie klauzuli wykonalnoœci bankowemu tytu³owi egzekucyjnemu do dnia 1 paŸdziernika

2011 roku.

Zgodnie z umow¹ Bank pobiera z góry prowizjê za ka¿dy rozpoczêty okres trzymiesiêczny od kwoty aktualnego salda

udzielonej gwarancji z rachunku bankowego Emitenta.

W przypadkach enumeratywnie wymienionych w umowie Bank jest uprawniony do wypowiedzenia umowy w trybie

natychmiastowym w czêœci dotycz¹cej realizacji dalszych zleceñ udzielenia gwarancji.

Bank ustanowi³ na rzecz kontrahentów Emitenta dziewiêæ aktywnych na Datê Prospektu gwarancji na ³¹czn¹ kwotê 9.185.142,80 z³.

4. Umowa ramowa o zawieranie transakcji walutowych i transakcji stóp procentowych z dnia 19 wrzeœnia 2006 roku

zawarta z Kredyt Bankiem S.A. („Bank”)

Przedmiotem umowy jest okreœlenie zasad zawierania pomiêdzy Bankiem a Emitentem nastêpuj¹cych typów transakcji:

– bie¿¹ce transakcje wymiany walutowej,

– transakcje typu forward,

– opcje walutowe.

Zgodnie z umow¹ Bank mo¿e uzale¿niæ skuteczne zawarcie oraz realizacjê transakcji od ustanowienia przez Emitenta

prawnego zabezpieczenia transakcji.

Bank pobiera prowizjê oraz op³aty bankowe za czynnoœci i us³ugi zwi¹zane z obs³ug¹ ww. transakcji.
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Umowa zosta³a zawarta na czas nieokreœlony, przy czym ka¿da ze stron jest uprawniona do jej rozwi¹zania z zachowaniem

30-dniowego okresu wypowiedzenia.

8.6.3.2 Umowy finansowe i gwarancje zawarte przez spó³ki z Grupy Kapita³owej

1. Umowa programu emisji obligacji z dnia 30 paŸdziernika 2007 roku zawarta pomiêdzy Kredyt Bankiem S.A.

i UNIHOUSE Sp. z o.o.

Przedmiotem umowy jest powo³anie Kredyt Banku S.A. na agenta emisji, agenta p³atniczego oraz depozytariusza („Dealer”)

w zwi¹zku z piêcioletnim programem emisji obligacji na kwotê 30.000.000 z³.

Zgodnie z umow¹ Dealer jest zobowi¹zany w szczególnoœci do wspó³dzia³ania z UNIHOUSE Sp. z o.o. przy okreœlaniu

parametrów poszczególnych emisji obligacji, dokonywania czynnoœci zwi¹zanych z przeprowadzeniem emisji oraz prowadzenia

i obs³ugi rachunku zwi¹zanego z rozliczeniami emisji obligacji. Dealer ma prawo zleciæ wykonanie poszczególnych czynnoœci

osobom trzecim, przy czym za dzia³ania swych podwykonawców odpowiada jak za w³asne.

Emitowane obligacje nie maj¹ formy dokumentu, zaœ prawa z nich powstaj¹ z chwil¹ ich zapisania na rachunku

depozytowym prowadzonym przez Dealera. Obligacje bêd¹ zaoferowane indywidualnie oznaczonym adresatom w liczbie

nie wiêkszej ni¿ 99 i emitowane na podstawie art. 9 pkt 3 Ustawy o Obligacjach, tj. w drodze proponowania ich nabycia

w ramach oferty prywatnej.

W ramach programu bêd¹ emitowane niezabezpieczone obligacje z terminem wykupu nie krótszym ni¿ 90 dni od dnia emisji.

Umowa zosta³a zawarta na czas okreœlony do daty wykupu ostatniej emisji, jednak nie d³u¿ej ni¿ do dnia 31 paŸdziernika

2012 roku.

Dealer ma prawo do rozwi¹zania umowy ze skutkiem natychmiastowym, w przypadku:

(a) niewykonania przez UNIHOUSE Sp. z o.o. jakiegokolwiek zobowi¹zania z tytu³u umowy,

(b) zwiêkszenia wartoœci zobowi¹zañ UNIHOUSE Sp. z o.o., jeœli w ocenie Dealera mo¿e to stanowiæ zagro¿enie dla

nale¿ytego wykonania zobowi¹zañ wynikaj¹cych z umowy,

(c) wszczêcia wobec UNIHOUSE Sp. z o.o. postêpowania upad³oœciowego, likwidacyjnego lub egzekucyjnego, w którym

wartoœæ roszczenia skierowanego przeciwko UNIHOUSE Sp. z o.o. w ocenie Dealera stanowi istotne zagro¿enie

dla wywi¹zania siê przez UNIHOUSE Sp. z o.o. ze zobowi¹zañ wynikaj¹cych z wyemitowanych obligacji.

W zwi¹zku z zawarciem umowy w dniu 30 paŸdziernika 2007 r. UNIHOUSE Sp. z o.o. zawar³ z Dealerem umowê œwiadczenia

us³ug depozytowych w zakresie papierów wartoœciowych niedopuszczonych do obrotu publicznego, Emitent natomiast zawar³

z tym samym podmiotem umowê œwiadczenia us³ug powierniczych w zakresie papierów wartoœciowych niedopuszczonych

do obrotu publicznego.

8.6.4 Umowy ubezpieczenia

1. Umowa ubezpieczenia odpowiedzialnoœci cywilnej z dnia 29 stycznia 2008 roku zawarta z Generali Towarzystwo

Ubezpieczeñ S.A. („Ubezpieczyciel”)

Przedmiotem umowy jest objêcie Emitenta przez Ubezpieczyciela ubezpieczeniem odpowiedzialnoœci cywilnej z tytu³u posiadanego

mienia oraz prowadzonej dzia³alnoœci gospodarczej w okresie od dnia 5 lutego 2008 roku do dnia 4 lutego 2010 roku.

Zgodnie z umow¹ poza Emitentem ochrona ubezpieczeniowa obejmuje równie¿ UNIHOUSE Sp. z o.o. oraz inwestorów

zlecaj¹cych Emitentowi i UNIHOUSE Sp. z o.o. roboty budowlane.

Suma ubezpieczenia na wszystkie zdarzenia dla szkód osobowych oraz rzeczowych wynosi 10.000.000 z³.

2. Umowa zlecenia o okresowe udzielanie gwarancji ubezpieczeniowych kontraktowych z dnia 12 grudnia 2007 roku

zawarta z Powszechnym Zak³adem Ubezpieczeñ S.A. („Ubezpieczyciel”)

Przedmiotem umowy jest okreœlenie zasad udzielania przez Ubezpieczyciela na zlecenie Emitenta gwarancji ubezpieczeniowych

kontraktowych w ramach ustalonego odnawialnego maksymalnego limitu zaanga¿owania Ubezpieczyciela.

Zgodnie z umow¹ maksymalny limit zaanga¿owania Ubezpieczyciela z tytu³u wszystkich wystawionych gwarancji wynosi

4.000.000 z³.

Emitent zosta³ zobowi¹zany do ustanowienia na rzecz Ubezpieczyciela zabezpieczenia w postaci piêciu weksli w³asnych

in blanco wraz z deklaracj¹ wekslow¹.

Umowa zosta³a zawarta na czas nieokreœlony.

Na Datê Prospektu Ubezpieczyciel nie udzieli³ ¿adnej gwarancji.
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3. Umowa generalna ubezpieczenia ryzyk budowlanych z dnia 27 lutego 2007 roku zawarta z Sopockim Towarzystwem

Ubezpieczeñ Ergo Hestia S.A. („Ubezpieczyciel”)

Przedmiotem umowy jest okreœlenie zasad ubezpieczenia przez Ubezpieczyciela ryzyk budowlanych zwi¹zanych z realizacj¹

robót budowlanych przez Emitenta polegaj¹cych na budowaniu, remontowaniu, adaptacjach oraz modernizacjach budynków.

Zgodnie z umow¹ poza Emitentem ochron¹ ubezpieczeniow¹ objêci s¹ równie¿ podwykonawcy, inwestorzy, inwestorzy

zastêpczy.

Umowa zosta³a zawarta na czas okreœlony od dnia 1 marca 2007 roku do dnia 29 lutego 2008 roku.

Zgodnie z umow¹ ubezpieczenie nie obejmuje robót budowlanych wykonywanych poza granicami Rzeczypospolitej Polskiej.

Na podstawie umowy ubezpieczenie ka¿dego z kontraktów na wykonywanie robót budowlanych objêtego umow¹

ubezpieczeniow¹ ograniczone jest do okresu 36 miesiêcy.

Zgodnie z umow¹ maksymalny limit ubezpieczenia wynosi:

– za roboty budowlane – równowartoœæ wynagrodzenia za roboty budowlane, jednak¿e nie wiêcej ni¿ 75.000.000 z³ za jeden

kontrakt budowlany,

– za sprzêt, narzêdzia i wyposa¿enie budowlane – 1.000.000 z³,

– za usuniêcie pozosta³oœci po szkodzie – 20% wysokoœci szkody, jednak¿e nie wiêcej ni¿ 2.000.000 z³,

– z tytu³u odpowiedzialnoœci cywilnej – 60% sumy ubezpieczenia kontraktu, jednak¿e nie wiêcej ni¿ 2.000.000 z³.

Umowa przewiduje franszyzê redukcyjn¹.

Umowa przewiduje, ¿e maksymalna wartoœæ pojedynczego kontraktu budowlanego realizowanego przez Emitenta mo¿e

wynosiæ maksymalnie 75.000.000 z³.

4. Umowa generalna ubezpieczenia wszystkich ryzyk budowlanych z dnia 15 wrzeœnia 2006 roku zawarta z Generali

Towarzystwo Ubezpieczeñ S.A. („Ubezpieczyciel”)

Przedmiotem umowy jest okreœlenie zasad ubezpieczenia przez Ubezpieczyciela wszelkich ryzyk budowlanych zwi¹zanych

z realizacj¹ robót budowlanych przez Emitenta polegaj¹cych na budowie, rozbudowie, remoncie oraz modernizacji budynków

mieszkalnych, us³ugowych, handlowych, a tak¿e szkó³ oraz obiektów sportowych.

Zgodnie z umow¹ poza Emitentem ochron¹ ubezpieczeniow¹ objêci s¹ równie¿ podwykonawcy, inwestorzy, in¿ynierzy

kontraktu oraz pozosta³e podmioty zatrudnione przez Emitenta przy wykonywaniu robót budowlanych.

Umowa zosta³a zawarta na czas okreœlony od dnia 15 wrzeœnia 2006 roku do dnia 29 lutego 2008 roku.

Zgodnie z umow¹ ubezpieczenie nie obejmuje robót budowlanych wykonywanych poza granicami Rzeczypospolitej Polskiej.

Na podstawie umowy ubezpieczenie ka¿dego z kontraktów na wykonywanie robót budowlanych objêtego umow¹

ubezpieczeniow¹ ograniczone jest do okresu 24 miesiêcy.

Zgodnie z umow¹ maksymalny limit ubezpieczenia wynosi:

– za roboty budowlane – równowartoœæ wynagrodzenia za roboty budowlane, jednak¿e nie wiêcej ni¿ 75.000.000 z³,

– za sprzêt, narzêdzia i wyposa¿enie budowlane – 1.000.000 z³,

– za usuniêcie pozosta³oœci po szkodzie – 20% wysokoœci szkody, jednak¿e nie wiêcej ni¿ 2.000.000 z³,

– z tytu³u odpowiedzialnoœci cywilnej – 80% sumy ubezpieczenia kontraktu, jednak¿e nie wiêcej ni¿ 5.000.000 z³.

Umowa przewiduje franszyzê redukcyjn¹.

Umowa stanowi, ¿e maksymalna wartoœæ pojedynczego kontraktu budowlanego realizowanego przez Emitenta mo¿e wynosiæ

maksymalnie 75.000.000 z³.

5. Umowa o udzielenie ubezpieczeniowych gwarancji kontraktowych z dnia 16 czerwca 2005 roku zawarta

z Towarzystwem Ubezpieczeñ i Reasekuracji Warta S.A. („Ubezpieczyciel”)

Przedmiotem umowy jest okreœlenie zasad udzielenia przez Ubezpieczyciela na rzecz beneficjentów wskazanych przez

Emitenta gwarancji przetargowych, nale¿ytego wykonania inwestycji oraz w³aœciwego usuniêcia wad.

Zgodnie z umow¹ maksymalny limit gwarancyjny z tytu³u wszystkich gwarancji wystawionych przez Ubezpieczyciela wynosi

18.000.000 z³.
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Zabezpieczenie nale¿noœci Ubezpieczyciela z tytu³u udzielonych gwarancji stanowi¹:

– 5 weksli in blanco,

– pe³nomocnictwo do rachunku bankowego,

– oœwiadczenie o dobrowolnym poddaniu siê egzekucji na podstawie aktu notarialnego do kwoty 18.000.000 z³ z prawem

Ubezpieczyciela do wyst¹pienia o nadanie klauzuli wykonalnoœci temu tytu³owi do dnia 31 sierpnia 2014 roku.

Umowa by³a zawarta na czas okreœlony do dnia 15 czerwca 2007 roku.

Ubezpieczyciel ustanowi³ na podstawie umowy szeœæ aktywnych na Datê Prospektu gwarancji na rzecz kontrahentów Emitenta

na ³¹czn¹ kwotê 14.747.305,59 z³.

8.6.5 Zestawienie gwarancji udzielonych kontrahentom Emitenta

W poni¿szej tabeli zawarto wykaz gwarancji nale¿ytego wykonania umowy oraz usuniêcia wad i usterek udzielonych

kontrahentom Emitenta, innych ni¿ gwarancje ustanowione na podstawie umów wskazanych w pkt 8.6.3 i 8.6.4 Prospektu.

Lp. Zobowi¹zany

Kwota

gwarancji

(w z³)

Rodzaj gwarancji Termin wa¿noœci

1. Generali T.U. S.A. 3.752.150 Gwarancja nale¿ytego wykonania umowy 29 paŸdziernika 2008

2.
Sopockie Towarzystwo

Ubezpieczeñ Ergo Hestia S.A.
1.932.500 Gwarancja nale¿ytego wykonania umowy 30 czerwca 2008

3.
Sopockie Towarzystwo

Ubezpieczeñ Ergo Hestia S.A.
1.677.500 Gwarancja nale¿ytego wykonania umowy 15 wrzeœnia 2008

4.
Sopockie Towarzystwo

Ubezpieczeñ Ergo Hestia S.A.
2.191.750 Gwarancja nale¿ytego wykonania umowy 23 paŸdziernika 2008

5.
Sopockie Towarzystwo

Ubezpieczeñ Ergo Hestia S.A.
152.794,58 Gwarancja usuniêcia wad i usterek 30 czerwca 2009

6.
Sopockie Towarzystwo

Ubezpieczeñ Ergo Hestia S.A.
448.590,40 Gwarancja usuniêcia wad i usterek 1 wrzeœnia 2010

7.
Sopockie Towarzystwo

Ubezpieczeñ Ergo Hestia S.A.
690 Gwarancja usuniêcia wad i usterek 30 czerwca 2011

8. UNIQA T.U. S.A. 22.082 Gwarancja nale¿ytego wykonania zamówienia 31 paŸdziernika 2008

9. UNIQA T.U. S.A. 500.000 Gwarancja nale¿ytego wykonania zamówienia 31 paŸdziernika 2008

10. UNIQA T.U. S.A. 1.364,50 Gwarancja nale¿ytego wykonania zamówienia 4 stycznia 2009

11. UNIQA T.U. S.A. 341.400 Gwarancja usuniêcia wad i usterek 28 lutego 2009

12. UNIQA T.U. S.A. 55.533 Gwarancja nale¿ytego wykonania zamówienia 1 maja 2009

13. UNIQA T.U. S.A. 145.381,29 Gwarancja usuniêcia wad i usterek 1 sierpnia 2009

14. UNIQA T.U. S.A. 109.219,12 Gwarancja nale¿ytego wykonania zamówienia 1 lipca 2010

15. UNIQA T.U. S.A. 63.237,79 Gwarancja nale¿ytego wykonania zamówienia 31 grudnia 2010

16. UNIQA T.U. S.A. 38.800 Gwarancja nale¿ytego wykonania zamówienia 31 marca 2011

17. Kredyt Bank S.A. 222.500
Gwarancja prawid³owego wykonania

zobowi¹zañ z tytu³u rêkojmi i gwarancji
9 sierpnia 2010

8.7 Postêpowania s¹dowe, arbitra¿owe i administracyjne

W okresie ostatnich 12 miesiêcy nie toczy³y siê ¿adne postêpowania s¹dowe i administracyjne, w których stron¹ jest lub by³

Emitent b¹dŸ spó³ka z Grupy, mog¹ce mieæ istotny wp³yw na sytuacjê finansow¹ b¹dŸ rentownoœæ Emitenta b¹dŸ Grupy

Kapita³owej, z wyj¹tkiem:

(a) postêpowania administracyjnego z wniosku Zarz¹du Dróg Miejskich w Warszawie, w którym zosta³a wydana decyzja

nak³adaj¹ca na Emitenta grzywnê w wysokoœci 205.200,00 z³ za zajêcie pasa drogowego bez stosownego zezwolenia.

W wyniku z³o¿onego przez Emitenta odwo³ania Samorz¹dowe Kolegium Odwo³awcze w dniu 29 wrzeœnia 2006 roku

uchyli³o przedmiotow¹ decyzjê w ca³oœci i przekaza³o do ponownego rozpatrzenia organowi I instancji. Na dzieñ

sporz¹dzenia Prospektu Zarz¹d Dróg Miejskich w Warszawie nie wyda³ ponownej decyzji w ww. sprawie;

(b) postêpowania nakazowego z powództwa Emitenta przeciwko spó³ce Inved-Bud Sp. z o.o. z siedzib¹ w Warszawie

o wydanie na jego rzecz nakazu zap³aty kwoty 592.479,76 z³ wraz z ustawowymi odsetkami od dnia 8 stycznia 2008 roku

do dnia zap³aty. Pozew zosta³ z³o¿ony przez Emitenta w dniu 18 lutego 2008 roku.
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W okresie ostatnich 12 miesiêcy nie toczy³y siê ¿adne inne postêpowania s¹dowe i arbitra¿owe oraz inne postêpowania

administracyjne przed organami rz¹dowymi z udzia³em Emitenta, mog¹ce mieæ istotny wp³yw na sytuacjê finansow¹ lub

rentownoœæ Emitenta b¹dŸ Grupy Kapita³owej.

8.8 Struktura organizacyjna

8.8.1 Krótki opis Grupy Kapita³owej Emitenta oraz miejsca Emitenta w tej Grupie

W sk³ad Grupy Kapita³owej Emitenta wchodz¹ 4 spó³ki (³¹cznie z Emitentem). Trzy spó³ki poza Emitentem s¹ spó³kami

bezpoœrednio zale¿nymi od Emitenta. UNIHOUSE Sp. z o.o. jest spó³k¹ krajow¹, UNIBEP Lwów Sp. z o.o. jest spó³k¹ za³o¿on¹

i dzia³aj¹c¹ zgodnie z prawem ukraiñskim, natomiast STROJIMP Sp. z o.o. jest spó³k¹ za³o¿on¹ i dzia³aj¹c¹ zgodnie z prawem

rosyjskim.

W poni¿szej tabeli przedstawiono wykaz spó³ek zale¿nych od Emitenta:

Lp.

Firma spó³ki,

siedziba i adres,

kraj siedziby

Liczba

posiadanych

akcji

lub udzia³ów

£¹czna

wartoœæ

nominalna

posiadanych

akcji

lub udzia³ów

Procent

posiadanego

kapita³u

Procent

posiadanych

g³osów

na Zgromadzeniu

Wspólników

1.
UNIHOUSE Sp. z o.o. z siedzib¹ w Bielsku

Podlaskim (POLSKA)
100% 6.700.000 z³ 100% 100%

2.
UNIBEP Lwów Spó³ka z o.o. prawa ukraiñskiego

z siedzib¹ we Lwowie (UKRAINA)*
100%

40.000 hrywien

ukraiñskich
100% 100%

3.
STROJIMP Sp. z o.o. prawa rosyjskiego z siedzib¹

w Kaliningradzie (Federacja Rosyjska)*
95%

9.500 rubli

rosyjskich
95% 95%

* Spó³ka nie prowadzi obecnie dzia³alnoœci.

Poni¿ej przedstawiono schemat Grupy Kapita³owej, do której nale¿y Emitent:

8.8.2 Wykaz istotnych podmiotów zale¿nych Emitenta

Podmiotem istotnym dla prowadzonej przez Emitenta dzia³alnoœci gospodarczej jest UNIHOUSE Sp. z o.o. z siedzib¹ w Bielsku

Podlaskim.

Informacje dotycz¹ce procentowego udzia³u Emitenta w kapitale zak³adowym oraz na zgromadzeniu wspólników powy¿szych

podmiotów przedstawiono w tabeli zamieszczonej w pkt 8.8.1 powy¿ej.
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9. £AD KORPORACYJNY

W dniu 4 stycznia 2008 roku NWZA podjê³o uchwa³ê w sprawie przyjêcia do stosowania zasad dobrych praktyk spó³ek

notowanych na GPW, zgodnie z któr¹ zaaprobowa³o oœwiadczenie Zarz¹du o stosowaniu wszystkich zasad ³adu korporacyjnego

okreœlonych w Zasadach Dobrych Praktyk Spó³ek Notowanych na GPW. Jednoczeœnie NWZA zobowi¹za³o i upowa¿ni³o Zarz¹d

do z³o¿enia odpowiedniego oœwiadczenia w zwi¹zku z ubieganiem siê o dopuszczenie akcji do obrotu na rynku regulowanym

na GPW, o czym Emitent poinformuje w sposób przewidziany obowi¹zuj¹cymi przepisami.

Emitent zwraca uwagê na fakt, ¿e w dniu 20 lutego 2008 roku Niezale¿ny Cz³onek Rady Nadzorczej Waldemar W³odzimierz

Woliñski z powodów osobistych zrezygnowa³ z pe³nienia funkcji w Radzie Nadzorczej. W zwi¹zku z powy¿szym na Datê

Prospektu w sk³ad Rady Nadzorczej wchodzi jeden Cz³onek Niezale¿ny, co powoduje, i¿ Emitent tymczasowo nie przestrzega

Zasady nr 6 Dobrych Praktyk stosowanych przez cz³onków rad nadzorczych okreœlonych w Zasadach Dobrych Praktyk Spó³ek

Notowanych na GPW. Emitent oœwiadcza, i¿ drugi Niezale¿ny Cz³onek Rady Nadzorczej zostanie powo³any przed dniem

z³o¿enia przez Emitenta wniosku o dopuszczenie akcji do obrotu regulowanego na GPW, a tym samym zgodnie ze z³o¿onym

oœwiadczeniem Emitent bêdzie przestrzegaæ wszystkich zasad ³adu korporacyjnego.
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10. OSOBY ZARZ¥DZAJ¥CE I NADZORUJ¥CE ORAZ PRACOWNICY

10.1 Praktyki organu zarz¹dzaj¹cego i nadzoruj¹cego

10.1.1 Okres sprawowanej kadencji oraz data jej zakoñczenia

Informacje dotycz¹ce daty rozpoczêcia i zakoñczenia obecnej kadencji oraz daty wygaœniêcia mandatu w odniesieniu

do poszczególnych Cz³onków Zarz¹du i Rady Nadzorczej zosta³y przedstawione w tabeli poni¿ej:

Lp. Imiê i nazwisko Funkcja
Data

powo³ania

Data

zakoñczenia

kadencji

Data wygaœniêcia mandatu

1. Jan Miko³uszko* Prezes Zarz¹du 29.03.2005 r. 29.03.2008 r.

Dzieñ odbycia WZA

zatwierdzaj¹cego sprawozdanie finansowe

za rok obrotowy 2007

2. Leszek Marek Go³êbiecki* Wiceprezes Zarz¹du 31.03.2005 r. 29.03.2008 r.

Dzieñ odbycia WZA

zatwierdzaj¹cego sprawozdanie finansowe

za rok obrotowy 2007

3. Mariusz Sawoniewski Cz³onek Zarz¹du 01.01.2008r. 29.03.2008 r.

Dzieñ odbycia WZA

zatwierdzaj¹cego sprawozdanie finansowe

za rok obrotowy 2007

4. Dariusz Tomasz Skowroñski
Przewodnicz¹cy

Rady Nadzorczej
26.10.2007 r. 29.03.2008 r.

Dzieñ odbycia WZA

zatwierdzaj¹cego sprawozdanie finansowe

za rok obrotowy 2007

5. Zofia Miko³uszko*
Wiceprzewodnicz¹ca

Rady Nadzorczej
29.03.2005 r. 29.03.2008 r.

Dzieñ odbycia WZA

zatwierdzaj¹cego sprawozdanie finansowe

za rok obrotowy 2007

6. Zofia Stajkowska*
Sekretarz Rady

Nadzorczej
29.03.2005 r. 29.03.2008 r.

Dzieñ odbycia WZA

zatwierdzaj¹cego sprawozdanie finansowe

za rok obrotowy 2007

7. Zina Mica³
Cz³onek Rady

Nadzorczej
21.09.2005 r. 29.03.2008 r.

Dzieñ odbycia WZA

zatwierdzaj¹cego sprawozdanie finansowe

za rok obrotowy 2007

8. Czes³aw Miedzia³owski
Cz³onek Rady

Nadzorczej
04.01.2008 r. 29.03.2008 r.

Dzieñ odbycia WZA

zatwierdzaj¹cego sprawozdanie finansowe

za rok obrotowy 2007

* Okresy, w jakich osoba ta pe³ni³a funkcjê w organach Emitenta przed przekszta³ceniem w spó³kê akcyjn¹, zosta³y wskazane w pkt 10.2

Prospektu.

10.1.2 Informacje o umowach o œwiadczenie us³ug cz³onków organów administracyjnych,

zarz¹dzaj¹cych i nadzorczych z Emitentem lub którymkolwiek z jego podmiotów zale¿nych

okreœlaj¹cych œwiadczenia wyp³acane w chwili rozwi¹zania stosunku pracy

Zgodnie z postanowieniami umów o pracê oraz zlecenia zawartych z Janem Miko³uszko, Robertem Andrzejem Mica³em

oraz Leszkiem Markiem Go³¹bieckim z tytu³u niepowo³ania ich do Zarz¹du Emitenta na okres kolejnej kadencji Emitent

zobowi¹zany jest do wyp³acenia im odprawy pieniê¿nej w wysokoœci 3-krotnoœci przeciêtnego miesiêcznego wynagrodzenia

zasadniczego.

10.1.3 Informacje o komisji ds. audytu i komisji ds. wynagrodzeñ Emitenta

Rada Nadzorcza na podstawie Regulaminu Rady Nadzorczej Uchwa³¹ nr 66 z dnia 4 stycznia 2008 roku powo³a³a Komitet

Audytu, w sk³ad którego wchodz¹ nastêpuj¹ce osoby:

Zofia Miko³uszko – Wiceprzewodnicz¹ca Rady Nadzorczej,

Zofia Iwona Stajkowska – Cz³onek Rady Nadzorczej.

Emitent zwraca uwagê, i¿ w zwi¹zku z rezygnacj¹ Waldemara W³odzimierza Woliñskiego z pe³nienia funkcji w Radzie

Nadzorczej na Datê Prospektu Komitet Audytu tymczasowo nie funkcjonuje ze wzglêdu na fakt, ¿e w jego sk³ad nie wchodzi

Niezale¿ny Cz³onek Rady Nadzorczej. Zgodnie z oœwiadczeniem Emitenta Niezale¿ny Cz³onek Rady Nadzorczej, który wejdzie

w sk³ad Komitetu Audytu, zostanie powo³any przed dniem z³o¿enia przez Emitenta wniosku o dopuszczenie akcji do obrotu

regulowanego na GPW.

W ramach Rady Nadzorczej nie zosta³a powo³ana ani nie dzia³a komisja ds. wynagrodzeñ.
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10.1.3.1Komitet Audytu

Komitetu Audytu doradza Radzie Nadzorczej w kwestiach w³aœciwego wdra¿ania zasad sprawozdawczoœci bud¿etowej i finansowej,

kontroli wewnêtrznej Spó³ki i jej Grupy Kapita³owej oraz w sprawach zwi¹zanych ze wspó³prac¹ z bieg³ymi rewidentami Spó³ki.

W szczególnoœci do zadañ Komitetu Audytu nale¿y:

(a) wskazywanie Radzie Nadzorczej bieg³ego rewidenta przeprowadzaj¹cego badanie sprawozdañ finansowych Spó³ki wraz

z uzasadnieniem,

(b) analizowanie i monitorowanie pracy bieg³ych rewidentów Spó³ki oraz przedstawianie Radzie Nadzorczej rekomendacji co

do wyboru i wynagrodzenia bieg³ych rewidentów Spó³ki,

(c) omawianie z bieg³ymi rewidentami Spó³ki, przed rozpoczêciem ka¿dego badania rocznego sprawozdania finansowego,

charakteru oraz zakresu badania, a tak¿e dokonywanie bie¿¹cej analizy i monitorowanie prac bieg³ych,

(d) przegl¹d okresowych i rocznych sprawozdañ finansowych Spó³ki, jednostkowych i skonsolidowanych,

(e) omawianie wszelkich problemów lub zastrze¿eñ, które mog¹ wynikaæ z badania sprawozdañ finansowych,

(f) analiza uwag kierowanych do Zarz¹du sporz¹dzonych przez bieg³ych rewidentów Spó³ki oraz odpowiedzi Zarz¹du,

(g) akceptacja programu audytu wewnêtrznego,

(h) przegl¹d transakcji z podmiotami powi¹zanymi,

(i) przegl¹d systemu kontroli wewnêtrznej Grupy Kapita³owej,

(j) analiza raportów audytorów wewnêtrznych Spó³ki oraz odpowiedzi Zarz¹du na te spostrze¿enia,

(k) badanie niezale¿nej pozycji audytorów oraz obiektywizmu w przedstawianych przez nich ocenach,

(l) wspó³praca z komórkami organizacyjnymi Spó³ki odpowiedzialnymi za audyt i kontrolê oraz okresowa ocena ich pracy,

(m) dokonywanie ustaleñ we wszelkich innych kwestiach zwi¹zanych z audytem Spó³ki, na które zwróci³ uwagê Komitet

Audytu lub Rada Nadzorcza.

W uzasadnionych przypadkach Komitet Audytu mo¿e korzystaæ z pomocy ekspertów, dokonuj¹c przegl¹du sprawozdañ

finansowych.

Posiedzenia Komitetu Audytu powinny odbywaæ siê nie rzadziej ni¿ raz na trzy (3) miesi¹ce, przed opublikowaniem przez

Spó³kê jej sprawozdañ finansowych.

O ile Walne Zgromadzenie powo³a³o do sk³adu Rady Nadzorczej cz³onków niezale¿nych, w sk³ad Komitetu Audytu wchodzi co

najmniej jeden taki cz³onek.

10.2 Organy administracyjne, zarz¹dzaj¹ce i nadzorcze oraz osoby zarz¹dzaj¹ce wy¿szego

szczebla

10.2.1 Dane na temat osób wchodz¹cych w sk³ad organów administracyjnych, nadzorczych

i zarz¹dzaj¹cych wy¿szego szczebla

W sk³ad Zarz¹du Emitenta wchodz¹:

Jan Miko³uszko – Prezes Zarz¹du

Leszek Marek Go³¹biecki – Wiceprezes Zarz¹du

Mariusz Sawoniewski – Cz³onek Zarz¹du

Jan Miko³uszko – Prezes Zarz¹du

Jan Miko³uszko jest Prezesem Zarz¹du Emitenta. Jan Miko³uszko zosta³ powo³any do pierwszego sk³adu Zarz¹du Emitenta

na trzyletni¹ kadencjê z dniem 29 marca 2005 roku na mocy aktu notarialnego, na podstawie którego z przekszta³cenia

ze spó³ki z ograniczon¹ odpowiedzialnoœci¹ w spó³kê akcyjn¹ powsta³ Unibud Bep S.A. (obecnie UNIBEP S.A.).

Jan Miko³uszko jest zatrudniony u Emitenta od dnia 1 wrzeœnia 2003 roku na podstawie umowy o pracê zawartej na czas

nieokreœlony. Pracê wykonuje w siedzibie Emitenta przy ul. 3 Maja 19 w Bielsku Podlaskim.

Jan Miko³uszko posiada wykszta³cenie wy¿sze. Jest absolwentem Politechniki Bia³ostockiej. Posiada tytu³ in¿yniera budownictwa

l¹dowego.
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Przebieg kariery zawodowej Jana Miko³uszko przedstawiono poni¿ej:

2003 – do chwili obecnej UNIBEP S.A. (wczeœniej Unibud BEP Sp. z o.o.) – Prezes Zarz¹du, Dyrektor Naczelny

2002–2003 Budimex Dromex S.A. – Wiceprezes Zarz¹du

1999–2002 Budimex Unibud S.A. – Prezes Zarz¹du

2004–2005 UNIHOUSE Sp. z o.o. – Prezes Zarz¹du, Dyrektor

1991–1999 Unibud S.A. – Prezes Zarz¹du

1976–1990 Przedsiêbiorstwo Budownictwa Rolniczego w Bielsku Podlaskim – Dyrektor

1973–1976 Bielsko Podlaskie Przedsiêbiorstwo Budowlane – Kierownik Budowy

Ponadto Jan Mikuszko od 2005 roku do chwili obecnej pe³ni funkcjê Przewodnicz¹cego Rady Nadzorczej UNIHOUSE Sp. z o.o.

Zgodnie ze z³o¿onym oœwiadczeniem Pan Jan Miko³uszko nie prowadzi dzia³alnoœci konkurencyjnej wobec Emitenta.

Nie posiada akcji lub udzia³ów w spó³kach kapita³owych. W okresie ostatnich 5 lat nie by³ równie¿ wspólnikiem spó³ek

osobowych. Poza Emitentem nie prowadzi podstawowej dzia³alnoœci maj¹cej dla niego istotne znaczenie. W ci¹gu ostatnich

5 lat nie zosta³ równie¿ skazany za przestêpstwo oszustwa i nie pe³ni³ funkcji cz³onka organów administracyjnych, osoby

zarz¹dzaj¹cej, osoby nadzoruj¹cej lub zarz¹dzaj¹cej wy¿szego szczebla w podmiotach, które w okresie jego kadencji znalaz³y

siê w stanie upad³oœci lub likwidacji, lub by³y kierowane przez zarz¹d komisaryczny. Nie przedstawiono mu oficjalnych oskar¿eñ

publicznych lub sankcji ze strony organów ustawowych lub regulacyjnych (w tym organizacji zwi¹zkowych) oraz nie otrzyma³

s¹dowego zakazu dzia³ania jako cz³onek organów administracyjnych, zarz¹dzaj¹cych lub nadzorczych jakiegokolwiek emitenta

lub zakazu uczestniczenia w zarz¹dzaniu lub prowadzeniu spraw jakiegokolwiek emitenta w okresie poprzednich piêciu lat.

Pan Jan Miko³uszko jest mê¿em Pani Zofii Miko³uszko, która pe³ni funkcjê Wiceprzewodnicz¹cej Rady Nadzorczej Emitenta.

Poza ww. wymienionymi nie wystêpuj¹ jakiekolwiek inne powi¹zania rodzinne pomiêdzy Janem Miko³uszko a pozosta³ymi

osobami pe³ni¹cymi funkcje w organach administracyjnych, zarz¹dzaj¹cych i nadzorczych Spó³ki.

Leszek Marek Go³¹biecki – Wiceprezes Zarz¹du

Leszek Marek Go³¹biecki jest Wiceprezesem Zarz¹du Emitenta. Leszek Marek Go³¹biecki zosta³ powo³any do Zarz¹du z dniem

1 kwietnia 2005 roku na mocy uchwa³y Rady Nadzorczej nr 1 z dnia 31 marca 2005 roku na wspóln¹ trzyletni¹ kadencjê.

Leszek Marek Go³¹biecki jest zatrudniony u Emitenta od dnia 1 stycznia 2005 roku na podstawie umowy o pracê zawartej

na czas nieokreœlony na stanowisku Dyrektora ds. Produkcji.

Leszek Marek Go³¹biecki posiada wykszta³cenie wy¿sze. Jest absolwentem Politechniki Bia³ostockiej, posiada tytu³ mgr in¿.

budownictwa.

Przebieg kariery zawodowej Leszka Marka Go³¹bieckiego przedstawiono poni¿ej:

2005 – do chwili obecnej UNIBEP S.A. (wczeœniej Unibud BEP Sp. z o.o.) – Wiceprezes Zarz¹du, Dyrektor ds. Produkcji

2002–2004 Budimex Dromex S.A. – Kierownik Kontraktu

2000–2002 Budimex-Unibud S.A. – Kierownik Kontraktu

1995–1999 UNIBUD S.A. – Kierownik Kontraktu

Ponadto Pan Leszek Marek Go³¹biecki od 2006 roku do chwili obecnej pe³ni funkcjê Cz³onka Rady Nadzorczej UNIHOUSE

Sp. z o.o.

Zgodnie ze z³o¿onym oœwiadczeniem nie prowadzi dzia³alnoœci konkurencyjnej wobec Emitenta. W okresie ostatnich 5 lat

nie by³ wspólnikiem spó³ek osobowych ani nie posiada³ akcji lub udzia³ów w spó³kach kapita³owych. Poza emitentem

nie prowadzi podstawowej dzia³alnoœci maj¹cej dla niego istotne znaczenie. W ci¹gu ostatnich 5 lat nie zosta³ równie¿ skazany

za przestêpstwo oszustwa i nie pe³ni³ funkcji cz³onka organów administracyjnych, osoby zarz¹dzaj¹cej, osoby nadzoruj¹cej

lub zarz¹dzaj¹cej wy¿szego szczebla w podmiotach, które w okresie jego kadencji znalaz³y siê w stanie upad³oœci lub likwidacji,

lub by³y kierowane przez zarz¹d komisaryczny. Nie przedstawiono mu oficjalnych oskar¿eñ publicznych lub sankcji ze strony

organów ustawowych lub regulacyjnych (w tym organizacji zwi¹zkowych) oraz nie otrzyma³ s¹dowego zakazu dzia³ania

jako cz³onek organów administracyjnych, zarz¹dzaj¹cych lub nadzorczych jakiegokolwiek emitenta lub zakazu uczestniczenia

w zarz¹dzaniu lub prowadzeniu spraw jakiegokolwiek emitenta w okresie poprzednich 5 lat.

Nie wystêpuj¹ jakiekolwiek powi¹zania rodzinne pomiêdzy Panem Leszkiem Markiem Go³¹bieckim a pozosta³ymi osobami

pe³ni¹cymi funkcje w organach administracyjnych, zarz¹dzaj¹cych i nadzorczych Emitenta.
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Mariusz Sawoniewski – Cz³onek Zarz¹du

Mariusz Sawoniewski jest Cz³onkiem Zarz¹du Emitenta. Mariusz Sawoniewski zosta³ powo³any do Zarz¹du z dniem 1 stycznia

2008 roku na mocy uchwa³y Rady Nadzorczej nr 56 z dnia 13 grudnia 2007 roku na okres wspólnej trzyletniej kadencji.

Mariusz Sawoniewski jest zatrudniony u Emitenta od dnia 1 marca 2006 roku na podstawie umowy o pracê zawartej na czas

nieokreœlony. Pracê wykonuje w siedzibie Emitenta przy ul. 3 Maja 19 w Bielsku Podlaskim.

Mariusz Sawoniewski posiada wykszta³cenie wy¿sze. Jest absolwentem Uniwersytetu Warszawskiego Wydzia³ Ekonomiczny

oraz Podyplomowego Studium Mened¿erskiego przy Szkole G³ównej Handlowej w Warszawie.

Przebieg kariery zawodowej Mariusza Sawoniewskiego przedstawiono poni¿ej:

2006 – do chwili obecnej UNIBEP S.A. – Dyrektor Finansowy (od 01.01.2008 r. Cz³onek Zarz¹du)

2005.03 – 2005.08 Evis Sp. z o.o. – Dyrektor Finansowy

2001–2006 Podlaski Fundusz Kapita³owy Sp. z o.o. – Analityk Finansowy

1999–2006 Podlaski Fundusz Porêczeniowy Sp. z o.o. – Analityk Finansowy

1997–1998 Fabryka Wyrobów Runowych Biruna S.A. – Specjalista ds. Controllingu

Ponadto w okresie ostatnich piêciu lat Pan Mariusz Sawoniewski pe³ni³ nastêpuj¹ce funkcje:

2006 – do chwili obecnej UNIHOUSE Sp. z o.o. – Cz³onek Rady Nadzorczej

2006–2007 UNIBEP S.A. – Prokurent

2005–2006 Dekor Sp. z o.o. – Cz³onek Rady Nadzorczej

2002–2006 Evis Sp. z o.o. – Prokurent

2002–2004 PAGED Zak³ad Drzewny Sp. z o.o. – Cz³onek Rady Nadzorczej

Zgodnie ze z³o¿onym oœwiadczeniem Pan Mariusz Sawoniewski nie prowadzi dzia³alnoœci konkurencyjnej wobec Emitenta,

nie jest wspólnikiem w ¿adnej spó³ce osobowej. Nie posiada udzia³ów ani akcji spó³ek kapita³owych. Poza Emitentem

nie prowadzi podstawowej dzia³alnoœci maj¹cej dla niego istotne znaczenie. W okresie ostatnich 5 lat nie by³ wspólnikiem

spó³ek osobowych oraz kapita³owych. W ci¹gu ostatnich 5 lat nie zosta³ równie¿ skazany za przestêpstwo oszustwa i nie pe³ni³

funkcji cz³onka organów administracyjnych, osoby zarz¹dzaj¹cej, osoby nadzoruj¹cej lub zarz¹dzaj¹cej wy¿szego szczebla

w podmiotach, które w okresie jego kadencji znalaz³y siê w stanie upad³oœci lub likwidacji, lub by³y kierowane przez zarz¹d

komisaryczny. Nie przedstawiono mu oficjalnych oskar¿eñ publicznych lub sankcji ze strony organów ustawowych

lub regulacyjnych (w tym organizacji zwi¹zkowych) oraz nie otrzyma³ s¹dowego zakazu dzia³ania jako cz³onek organów

administracyjnych, zarz¹dzaj¹cych lub nadzorczych jakiegokolwiek emitenta lub zakazu uczestniczenia w zarz¹dzaniu

lub prowadzeniu spraw jakiegokolwiek emitenta w okresie poprzednich piêciu lat.

Nie wystêpuj¹ jakiekolwiek powi¹zania rodzinne pomiêdzy Panem Mariuszem Sawoniewskim a pozosta³ymi osobami pe³ni¹cymi

funkcje w organach administracyjnych, zarz¹dzaj¹cych i nadzorczych Spó³ki.

W sk³ad Rady Nadzorczej Emitenta wchodz¹:

Dariusz Tomasz Skowroñski – Przewodnicz¹cy Rady Nadzorczej

Zofia Miko³uszko – Wiceprzewodnicz¹ca Rady Nadzorczej

Zofia Iwona Stajkowska – Cz³onek Rady Nadzorczej

Zina Mica³ – Cz³onek Rady Nadzorczej

Czes³aw Miedzia³owski – Niezale¿ny Cz³onek Rady Nadzorczej

Dariusz Tomasz Skowroñski – Przewodnicz¹cy Rady Nadzorczej

Dariusz Tomasz Skowroñski jest Przewodnicz¹cym Rady Nadzorczej Emitenta. Zosta³ powo³any do Rady Nadzorczej Emitenta

na trzyletni¹ kadencjê z dniem 26 paŸdziernika 2007 roku na mocy uchwa³y NWZA nr 6.

Dariusz Tomasz Skowroñski nie jest zatrudniony u Emitenta. Prowadzi dzia³alnoœæ gospodarcz¹ pod nazw¹ Dariusz Skowroñski

DTS, przy ul. £¹kowej 4A w ¯abieñcu.

Dariusz Skowroñski posiada wykszta³cenie wy¿sze. Jest absolwentem Wydzia³u Ekonomiczno-Spo³ecznego Szko³y G³ównej

Handlowej w Warszawie, a tak¿e Wydzia³u Zarz¹dzania i Marketingu Uniwersytetu Warszawskiego oraz Wydzia³u Zarz¹dzania

Wy¿szej Szko³y Finansów i Zarz¹dzania w Warszawie.
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Przebieg kariery zawodowej Dariusza Skowroñskiego przedstawiono poni¿ej:

2005 – do chwili obecnej Dariusz Skowroñski DTS – W³aœciciel

2005 BUDIMEX S.A. – Dyrektor Biura Rynków Zagranicznych

2003–2004 Ministerstwo Infrastruktury – Podsekretarz Stanu,

Pe³nomocnik Rz¹du ds. Budowy Dróg i Autostrad,

Generalny Dyrektor Genralnej Dyrekcji Dróg Krajowych i Autostrad

1978–2003 BUDIMEX – UNIBUD S.A./BUDIMEX S.A. – Wiceprezes Zarz¹du – Dyrektor Rynków Zagranicznych

oraz Dyrektor Handlowy, Zastêpca Dyrektora ds. Budownictwa – Dyrektor Marketingu,

Dyrektor Pionu Budownictwa, Dyrektor Biura Realizacji,

Zastêpca Dyrektora Pionu ds. Wspó³pracy z Rynkami Wschodnimi, Kierownik Dzia³u Cen

Zgodnie ze z³o¿onym oœwiadczeniem Dariusz Tomasz Skowroñski nie prowadzi dzia³alnoœci konkurencyjnej wobec Emitenta.

Poza 88 udzia³ami w spó³ce DREAM FOOD Sp. z o.o. nie posiada innych akcji lub udzia³ów w spó³kach kapita³owych. W ci¹gu

ostatnich 5 lat nie zosta³ tak¿e skazany za przestêpstwo oszustwa i nie pe³ni³ funkcji cz³onka organów administracyjnych, osoby

zarz¹dzaj¹cej, osoby nadzoruj¹cej lub zarz¹dzaj¹cej wy¿szego szczebla w podmiotach, które w okresie jego kadencji znalaz³y

siê w stanie upad³oœci lub likwidacji, lub by³y kierowane przez zarz¹d komisaryczny. Nie przedstawiono mu oficjalnych oskar¿eñ

publicznych lub sankcji ze strony organów ustawowych lub regulacyjnych (w tym organizacji zwi¹zkowych) oraz nie otrzyma³

s¹dowego zakazu dzia³ania jako cz³onek organów administracyjnych, zarz¹dzaj¹cych lub nadzorczych jakiegokolwiek emitenta

lub zakazu uczestniczenia w zarz¹dzaniu lub prowadzeniu spraw jakiegokolwiek emitenta w okresie poprzednich piêciu lat.

Nie wystêpuj¹ jakiekolwiek powi¹zania rodzinne pomiêdzy Dariuszem Tomaszem Skowroñskim a pozosta³ymi osobami

pe³ni¹cymi funkcje w organach administracyjnych, zarz¹dzaj¹cych i nadzorczych Spó³ki.

Zofia Miko³uszko – Wiceprzewodnicz¹ca Rady Nadzorczej

Zofia Miko³uszko jest Wiceprzewodnicz¹c¹ Rady Nadzorczej Emitenta. Zofia Miko³uszko zosta³a powo³ana do pierwszego

sk³adu Rady Nadzorczej Emitenta na trzyletni¹ kadencjê z dniem 29 marca 2005 roku na mocy aktu notarialnego, na podstawie

którego z przekszta³cenia ze spó³ki z ograniczon¹ odpowiedzialnoœci¹ w spó³kê akcyjn¹ powsta³a spó³ka Unibud Bep S.A.

(obecnie UNIBEP S.A.).

Zofia Miko³uszko jest zatrudniona u Emitenta od dnia 1 listopada 2002 roku na podstawie umowy o pracê zawartej na czas

trwania jej kadencji w Radzie Nadzorczej Emitenta. Pracê wykonuje w siedzibie Emitenta przy ul. 3 Maja 19 w Bielsku

Podlaskim.

Zofia Miko³uszko posiada wykszta³cenie wy¿sze. Jest absolwentk¹ Wy¿szej Szko³y In¿ynierskiej w Bia³ymstoku, posiada tytu³

in¿yniera budownictwa.

Przebieg kariery zawodowej Zofii Miko³uszko przedstawiono poni¿ej:

1977–2002 Przedsiêbiorstwo Budownictwa Rolniczego w Bielsku Podlaskim oraz jego nastêpcy prawni

UNIBUD S.A., BUDIMEX-UNIBUD S.A., Budimex-Dromex S.A. – Dyrektor Rynku Podlaskiego

1975–1977 Bielsko Podlaskie Przedsiêbiorstwo Budowlane w Bielsku Podlaskim – majster budowy

1973–1975 Zasadnicza Szko³a Budowlana w Bielsku Podlaskim – nauczyciel

Ponadto Zofia Miko³uszko w latach 2002–2008 roku pe³ni³a funkcjê Przewodnicz¹cej Rady Nadzorczej Emitenta.

Zgodnie ze z³o¿onym oœwiadczeniem nie prowadzi dzia³alnoœci konkurencyjnej wobec Emitenta. Poza 9.602.886 akcjami

Emitenta nie posiada innych akcji lub udzia³ów w spó³kach kapita³owych. W okresie ostatnich 5 lat nie by³a równie¿ wspólnikiem

spó³ek osobowych. W ci¹gu ostatnich 5 lat nie zosta³a tak¿e skazana za przestêpstwo oszustwa i nie pe³ni³a funkcji cz³onka

organów administracyjnych, osoby zarz¹dzaj¹cej, osoby nadzoruj¹cej lub zarz¹dzaj¹cej wy¿szego szczebla w podmiotach,

które w okresie jej kadencji znalaz³y siê w stanie upad³oœci lub likwidacji, lub by³y kierowane przez zarz¹d komisaryczny.

Nie przedstawiono jej oficjalnych oskar¿eñ publicznych lub sankcji ze strony organów ustawowych lub regulacyjnych

(w tym organizacji zwi¹zkowych) oraz nie otrzyma³a s¹dowego zakazu dzia³ania jako cz³onek organów administracyjnych,

zarz¹dzaj¹cych lub nadzorczych jakiegokolwiek emitenta lub zakazu uczestniczenia w zarz¹dzaniu lub prowadzeniu spraw

jakiegokolwiek emitenta w okresie poprzednich piêciu lat.

Pani Zofia Miko³uszko jest ¿on¹ Pana Jana Miko³uszko, Prezesa Zarz¹du Emitenta. Poza ww. wymienionym nie wystêpuj¹

jakiekolwiek inne powi¹zania rodzinne pomiêdzy Zofi¹ Miko³uszko a pozosta³ymi osobami pe³ni¹cymi funkcje w organach

administracyjnych, zarz¹dzaj¹cych i nadzorczych Spó³ki.
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Zofia Iwona Stajkowska – Cz³onek Rady Nadzorczej

Zofia Iwona Stajkowska jest Cz³onkiem Rady Nadzorczej Emitenta. Zofia Iwona Stajkowska zosta³a powo³ana do pierwszego

sk³adu Rady Nadzorczej Emitenta na trzyletni¹ kadencjê z dniem 29 marca 2005 roku na mocy aktu notarialnego na podstawie

którego z przekszta³cenia ze spó³ki z ograniczon¹ odpowiedzialnoœci¹ w spó³kê akcyjn¹ powsta³a spó³ka Unibud Bep S.A.

(obecnie UNIBEP S.A.).

Pani Zofia Iwona Stajkowska jest zatrudniona u Emitenta na podstawie umowy o pracê na czas trwania jej kadencji w Radzie

Nadzorczej od dnia 1 listopada 2002 roku. Pracê wykonuje w siedzibie Emitenta przy ul. 3 Maja 19 w Bielsku Podlaskim.

Pani Zofia Iwona Stajkowska posiada wykszta³cenie wy¿sze ekonomiczne. Jest absolwentk¹ Szko³y G³ównej Planowania

i Statystyki w Warszawie.

Przebieg kariery zawodowej Zofii Iwony Stajkowskiej przedstawiono poni¿ej:

2000–2002 Versola Sp. z o.o. – Specjalista

1999–2000 DAG Sp. z o.o. – Spedytor

1990–1992 Instytut Fizyki Polskiej Akademii Nauk – Starszy dokumentalista

1977–1989 Bank Gospodarki ¯ywnoœciowej – Starszy inspektor ekonomiczny

Ponadto od 2002 roku do chwili obecnej Pani Zofia Iwona Stajkowska pe³ni funkcjê Sekretarza Rady Nadzorczej Emitenta.

Zgodnie ze z³o¿onym oœwiadczeniem Pani Zofia Iwona Stajkowska nie prowadzi dzia³alnoœci konkurencyjnej wobec Emitenta.

Poza 6.406.962 akcjami Emitenta nie posiada innych akcji lub udzia³ów w spó³kach kapita³owych. W okresie ostatnich 5 lat

nie by³a równie¿ wspólnikiem spó³ek osobowych. W ci¹gu ostatnich 5 lat nie zosta³a tak¿e skazana za przestêpstwo oszustwa

i nie pe³ni³a funkcji cz³onka organów administracyjnych, osoby zarz¹dzaj¹cej, osoby nadzoruj¹cej lub zarz¹dzaj¹cej wy¿szego

szczebla w podmiotach, które w okresie jej kadencji znalaz³y siê w stanie upad³oœci lub likwidacji, lub by³y kierowane przez

zarz¹d komisaryczny. Nie przedstawiono jej oficjalnych oskar¿eñ publicznych lub sankcji ze strony organów ustawowych

lub regulacyjnych (w tym organizacji zwi¹zkowych) oraz nie otrzyma³a s¹dowego zakazu dzia³ania jako cz³onek organów

administracyjnych, zarz¹dzaj¹cych lub nadzorczych jakiegokolwiek emitenta lub zakazu uczestniczenia w zarz¹dzaniu

lub prowadzeniu spraw jakiegokolwiek emitenta w okresie poprzednich piêciu lat.

Nie wystêpuj¹ jakiekolwiek powi¹zania rodzinne pomiêdzy Pani¹ Zofi¹ Iwon¹ Stajkowsk¹ a pozosta³ymi osobami pe³ni¹cymi

funkcje w organach administracyjnych, zarz¹dzaj¹cych i nadzorczych Emitenta.

Zina Mica³ – Cz³onek Rady Nadzorczej

Pani Zina Mica³ jest Cz³onkiem Rady Nadzorczej Emitenta. Zosta³a powo³ana do pe³nienia funkcji Cz³onka Rady Nadzorczej

w dniu 21 wrzeœnia 2005 roku na mocy Uchwa³y Pierwszej Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia z dnia 21 wrzeœnia

2005 roku na trzyletni¹ kadencjê.

Pani Zina Mica³ nie jest zatrudniona u Emitenta. Pracê wykonuje w Urzêdzie Miasta Sto³ecznego Warszawy dla Dzielnicy

Ursynów, przy al. Komisji Edukacji Narodowej 61 w Warszawie.

Zina Mica³ posiada wykszta³cenie wy¿sze pedagogiczne. Jest absolwentk¹ Uniwersytetu Warszawskiego. Jest równie¿

absolwentk¹ Podyplomowego Studium Mened¿erów Oœwiaty Ba³tyckiej Wy¿szej Szko³y Humanistycznej w Koszalinie.

Przebieg kariery zawodowej Ziny Mica³ przedstawiono poni¿ej:

1998 – do chwili obecnej Urz¹d Miasta Sto³ecznego Warszawy – Inspektor w Wydziale Edukacji

1993–1998 Urz¹d Gminy w Brañsku – Dyrektor Szko³y Podstawowej w Chojewie

1983–1993 Urz¹d Miasta Bielsk Podlaski – Nauczyciel/Dyrektor przedszkola

1979–1983 Szko³a Podstawowa w Choroszczy – Nauczyciel przedszkola

Ponadto od 2005 roku do chwili obecnej Pani Zina Mica³ pe³ni funkcjê cz³onka Rady Nadzorczej Emitenta.

Zgodnie ze z³o¿onym oœwiadczeniem Pani Zina Mica³ nie prowadzi dzia³alnoœci konkurencyjnej wobec Emitenta.

Poza 2.076.801 akcjami Emitenta nie posiada innych akcji lub udzia³ów w spó³kach kapita³owych. W okresie ostatnich 5 lat

nie by³a równie¿ wspólnikiem spó³ek osobowych. W ci¹gu ostatnich 5 lat nie zosta³a tak¿e skazana za przestêpstwo oszustwa

i nie pe³ni³a funkcji cz³onka organów administracyjnych, osoby zarz¹dzaj¹cej, osoby nadzoruj¹cej lub zarz¹dzaj¹cej wy¿szego

szczebla w podmiotach, które w okresie jej kadencji znalaz³y siê w stanie upad³oœci lub likwidacji, lub by³y kierowane przez

zarz¹d komisaryczny. Nie przedstawiono jej oficjalnych oskar¿eñ publicznych lub sankcji ze strony organów ustawowych

lub regulacyjnych (w tym organizacji zwi¹zkowych) oraz nie otrzyma³a s¹dowego zakazu dzia³ania jako cz³onek organów

administracyjnych, zarz¹dzaj¹cych lub nadzorczych jakiegokolwiek emitenta lub zakazu uczestniczenia w zarz¹dzaniu

lub prowadzeniu spraw jakiegokolwiek emitenta w okresie poprzednich piêciu lat.
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Pani Zina Mica³ jest ¿on¹ Pana Roberta Andrzeja Mica³a, Prezesa Zarz¹du UNIHOUSE Sp. z o.o. Poza ww. nie wystêpuj¹

jakiekolwiek inne powi¹zania rodzinne pomiêdzy Zin¹ Mica³ a pozosta³ymi osobami pe³ni¹cymi funkcje w organach

administracyjnych, zarz¹dzaj¹cych i nadzorczych Spó³ki.

Czes³aw Miedzia³owski – Niezale¿ny Cz³onek Rady Nadzorczej

Czes³aw Miedzia³owski jest cz³onkiem Rady Nadzorczej Emitenta. Zosta³ powo³any z dniem 4 stycznia 2008 roku do Rady

Nadzorczej Emitenta na okres wspólnej trzyletniej kadencji na mocy Uchwa³y Czwartej NWZA z dnia 4 stycznia 2008 roku.

Czes³aw Miedzia³owski nie jest zatrudniony u Emitenta. Jest pracownikiem Politechniki Bia³ostockiej. Pracê wykonuje

w Bia³ymstoku przy ul. Wiejskiej 45A.

Czes³aw Miedzia³owski posiada wykszta³cenie wy¿sze. Jest doktorem habilitowanym nauk technicznych. Posiada uprawnienia

do projektowania i kierowania budow¹. Jest równie¿ rzeczoznawc¹ budowlanym.

Przebieg kariery zawodowej Czes³awa Miedzia³owskiego przedstawiono poni¿ej:

1974 – do chwili obecnej Politechnika Bia³ostocka – ró¿ne stanowiska – asystent naukowy – prof. zwyczajny

2005 – do chwili obecnej Politechnika Bia³ostocka – Kierownik Katedry Mechaniki Konstrukcji

1992–2002 Politechnika Bia³ostocka – Dyrektor Instytutu In¿ynierii Budowlanej

2002–2008 Politechnika Bia³ostocka – Dziekan Wydzia³u Budownictwa i In¿ynierii Œrodowiska

1978–1992 Zespó³ Rzeczoznawców PZITB w Bia³ymstoku – Asystent Projektant

1989–1990 Bia³ostockie Przedsiêbiorstwo Budownictwa Przemys³owego „Przemys³ówka” w Bia³ymstoku

– In¿ynier budowy

1993–1995 W³asna dzia³alnoœci gospodarcza pod firm¹ Mbud Czes³aw Miedzia³owski

– rzeczoznawstwo i projektowanie

Zgodnie ze z³o¿onym oœwiadczeniem Pan Czes³aw Miedzia³owski nie prowadzi dzia³alnoœci konkurencyjnej wobec Emitenta.

Nie posiada akcji lub udzia³ów w spó³kach osobowych ani w spó³kach kapita³owych. W ci¹gu ostatnich 5 lat nie zosta³

tak¿e skazany za przestêpstwo oszustwa i nie pe³ni³ funkcji cz³onka organów administracyjnych, osoby zarz¹dzaj¹cej, osoby

nadzoruj¹cej lub zarz¹dzaj¹cej wy¿szego szczebla w podmiotach, które w okresie jego kadencji znalaz³y siê w stanie upad³oœci

lub likwidacji, lub by³y kierowane przez zarz¹d komisaryczny. Nie przedstawiono mu oficjalnych oskar¿eñ publicznych

lub sankcji ze strony organów ustawowych lub regulacyjnych (w tym organizacji zwi¹zkowych) oraz nie otrzyma³ s¹dowego

zakazu dzia³ania jako cz³onek organów administracyjnych, zarz¹dzaj¹cych lub nadzorczych jakiegokolwiek emitenta

lub zakazu uczestniczenia w zarz¹dzaniu lub prowadzeniu spraw jakiegokolwiek emitenta w okresie poprzednich piêciu lat.

Nie wystêpuj¹ jakiekolwiek powi¹zania rodzinne pomiêdzy Czes³awem Miedzia³owskim a pozosta³ymi osobami pe³ni¹cymi

funkcje w organach administracyjnych, zarz¹dzaj¹cych i nadzorczych Spó³ki.

Jan Piotrowski – Prokurent

Jan Piotrowski jest prokurentem Emitenta. Zosta³ powo³any do pe³nienia tej funkcji na podstawie Uchwa³y nr 4 Zarz¹du

Emitenta w sprawie udzielenia prokury z dnia 20 grudnia 2007 roku, która wesz³a w ¿ycie z dniem 1 stycznia 2008 roku.

Jan Piotrowski jest zatrudniony u Emitenta od dnia 10 sierpnia 2005 roku na podstawie umowy o pracê zawartej na czas

nieokreœlony. Pracê wykonuje w siedzibie Emitenta przy ul. 3 Maja 19 w Bielsku Podlaskim.

Jan Piotrowski posiada wykszta³cenie wy¿sze techniczne z zakresu in¿ynierii œrodowiska. Jest absolwentem Politechniki

Bia³ostockiej.

Przebieg kariery zawodowej Jana Piotrowskiego przedstawiono poni¿ej:

2005 – do chwili obecnej UNIBEP S.A. – Kierownik Kontraktu, Dyrektor ds. Rozwoju

2000–2005 Instal Bia³ystok S.A. – Dyrektor ds. Realizacji

1995–1999 Raab Karcher (Viterra) Energy Services Sp. z o.o. z siedzib¹ w Warszawie

– Doradca Techniczno-Budowlany, Kierownik Kontraktu

1982–1995 Przedsiêbiorstwo Instalacji Przemys³owych „INSTAL” w Bia³ymstoku – In¿ynier Budowy,

Kierownik Grupy Robót

Zgodnie ze z³o¿onym oœwiadczeniem Pan Jan Piotrowski nie prowadzi dzia³alnoœci konkurencyjnej wobec Emitenta, nie jest

wspólnikiem w ¿adnej spó³ce osobowej. Nie posiada udzia³ów ani akcji spó³ek kapita³owych. Poza Emitentem nie prowadzi

podstawowej dzia³alnoœci maj¹cej dla niego istotne znaczenie. W okresie ostatnich 5 lat nie by³ wspólnikiem spó³ek osobowych

oraz kapita³owych. W ci¹gu ostatnich 5 lat nie zosta³ równie¿ skazany za przestêpstwo oszustwa i nie pe³ni³ funkcji cz³onka
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organów administracyjnych, osoby zarz¹dzaj¹cej, osoby nadzoruj¹cej lub zarz¹dzaj¹cej wy¿szego szczebla w podmiotach,

które w okresie jego kadencji znalaz³y siê w stanie upad³oœci lub likwidacji, lub by³y kierowane przez zarz¹d komisaryczny.

Nie przedstawiono mu oficjalnych oskar¿eñ publicznych lub sankcji ze strony organów ustawowych lub regulacyjnych

(w tym organizacji zwi¹zkowych) oraz nie otrzyma³ s¹dowego zakazu dzia³ania jako cz³onek organów administracyjnych,

zarz¹dzaj¹cych lub nadzorczych jakiegokolwiek emitenta lub zakazu uczestniczenia w zarz¹dzaniu lub prowadzeniu spraw

jakiegokolwiek emitenta w okresie poprzednich piêciu lat.

Nie wystêpuj¹ jakiekolwiek powi¹zania rodzinne pomiêdzy Janem Piotrowskim a pozosta³ymi osobami pe³ni¹cymi funkcje

w organach administracyjnych, zarz¹dzaj¹cych i nadzorczych Emitenta.

10.2.2 Konflikt interesów w organach administracyjnych, zarz¹dzaj¹cych i nadzorczych oraz wœród

osób zarz¹dzaj¹cych wy¿szego szczebla

Emitentowi nie s¹ znane potencjalne konflikty interesów u cz³onków Zarz¹du, Rady Nadzorczej i prokurenta pomiêdzy

obowi¹zkami wobec Emitenta a ich prywatnymi interesami lub innymi obowi¹zkami.

10.2.3 Umowy i porozumienia zawarte odnoœnie do powo³ania cz³onków organów administracyjnych,

zarz¹dzaj¹cych i nadzorczych oraz osób zarz¹dzaj¹cych wy¿szego szczebla

Nie istniej¹ ¿adne umowy ani porozumienia ze znacz¹cymi akcjonariuszami, klientami, dostawcami lub innymi osobami,

na mocy których osoby wskazane wy¿ej w pkt 10.2.1 Prospektu zosta³y wybrane na cz³onków Zarz¹du, Rady Nadzorczej

i prokurentów.

10.2.4 Uzgodnione ograniczenia w zbywaniu akcji Emitenta

Na podstawie umowy lock-up zawartej w dniu 26 paŸdziernika 2007 roku pomiêdzy Pani¹ Zofi¹ Miko³uszko, Zofi¹ Iwon¹

Stajkowsk¹, Beat¹ Mari¹ Skowroñsk¹, Zin¹ Mica³, Robertem Andrzejem Mica³em, Emitentem oraz Oferuj¹cym Pani Zofia

Miko³uszko, Pani Zofia Iwona Stajkowska oraz Pani Zina Mica³ pe³ni¹ce funkcjê cz³onków Rady Nadzorczej zobowi¹za³y siê

do nierozporz¹dzania posiadanymi przez nie akcjami Emitenta oraz niepodejmowania czynnoœci zwi¹zanych b¹dŸ maj¹cych

na celu oferowanie albo emisjê nowych akcji Emitenta bez uzyskania uprzedniej pisemnej zgody Oferuj¹cego przez okres

18 miesiêcy od daty przydzia³u Akcji Serii B.

Ww. umowa lock-up zosta³a opisana w pkt 12.2 Prospektu.

Poza powy¿ej wskazanymi, nie istniej¹ ¿adne ograniczenia uzgodnione przez cz³onków Zarz¹du lub Rady Nadzorczej w zakresie

zbycia w okreœlonym czasie posiadanych przez nich akcji Emitenta.

10.3 Wynagrodzenia i inne œwiadczenia

10.3.1 Wynagrodzenia dla osób wchodz¹cych w sk³ad organów administracyjnych, nadzorczych

i zarz¹dzaj¹cych wy¿szego szczebla

Wysokoœæ wynagrodzenia wyp³aconego Cz³onkom Zarz¹du Emitenta w roku obrotowym 2007 zosta³a przedstawiona w poni¿szej

tabeli:

Lp. Nazwisko i imiê Pe³niona funkcja
Wysokoœæ wynagrodzenia

(PLN)

Wartoœæ

innych

œwiadczeñ

(PLN)

1. Jan Miko³uszko Prezes Zarz¹du 452.000,00 81.582,81*

2. Leszek Marek Go³¹biecki Wiceprezes Zarz¹du 250.000,00 81.582,81*

3. Robert Andrzej Mica³
Wiceprezes Zarz¹du

(pe³ni³ funkcjê do dnia 31.12.2007 r.)

246.000,00

(120.000 umowa zlecenie

UNIBEP S.A.,

126.000 wynagrodzenie z umowy

o pracê UNIHOUSE Sp. z o.o.)

81.582,81*

4. Mariusz Sawoniewski

Cz³onek Zarz¹du

(pe³ni funkcjê Cz³onka Zarz¹du

od 01.01.2008 r.)

204.907,55 0

* Premia z tytu³u udzia³u w zysku netto Emitenta wynikaj¹ca z zawartych umów o pracê.
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Wysokoœæ wynagrodzenia wyp³aconego Cz³onkom Rady Nadzorczej Emitenta w roku obrotowym 2007 przedstawiona zosta³a

w poni¿szej tabeli:

Lp. Nazwisko i imiê Pe³niona funkcja

Wysokoœæ

wynagrodzenia

(PLN)

1. Zofia Miko³uszko
Przewodnicz¹ca Rady Nadzorczej (od dnia 4 stycznia 2008 r.

pe³ni funkcjê Wiceprzewodnicz¹cej Rady Nadzorczej)
96.000,00

2. Zofia Iwona Stajkowska Cz³onek Rady Nadzorczej 63.600,00

3. Zina Mica³ Cz³onek Rady Nadzorczej 48.000,00

4. Beata Maria Skowroñska
Cz³onek Rady Nadzorczej (pe³ni³a funkcjê Cz³onka Rady

Nadzorczej do dnia 04.01.2008 r.)
53.000,00

5. Dariusz Tomasz Skowroñski
Wiceprzewodnicz¹cy Rady Nadzorczej (od dnia 4 stycznia 2008 r.

pe³ni funkcjê Przewodnicz¹cego Rady Nadzorczej)
8.000,00

Zwraca siê uwagê, i¿ cz³onek Rady Nadzorczej Pan Czes³aw Miedzia³owski pe³ni swoj¹ funkcjê od dnia 4 stycznia 2008 roku

i nie otrzyma³ jakiegokolwiek wynagrodzenia od Emitenta lub jego podmiotów powi¹zanych w roku 2007.

Cz³onkom Rady Nadzorczej nie przyznano w roku obrotowym 2007 innych œwiadczeñ.

Ponadto w roku obrotowym 2007 osobie zarz¹dzaj¹cej wy¿szego szczebla Panu Janowi Piotrowskiemu, pe³ni¹cemu od dnia

1 stycznia 2008 roku funkcjê prokurenta Emitenta, wyp³acono wynagrodzenie w wysokoœci 155.729,91 z³ oraz przyznano

dodatkowe œwiadczenie w wysokoœci 1.800 z³ z tytu³u ekwiwalentu za zakwaterowanie.

10.3.2 Œwiadczenia emerytalne, rentowe lub podobne dla osób wchodz¹cych w sk³ad organów

administracyjnych, nadzorczych i zarz¹dzaj¹cych wy¿szego szczebla

Emitent oraz jego podmioty zale¿ne nie posiadaj¹ kwot zgromadzonych na œwiadczenia rentowe, emerytalne lub podobne

œwiadczenia w odniesieniu do cz³onków organów administracyjnych, zarz¹dzaj¹cych i nadzorczych oraz osób zarz¹dzaj¹cych

wy¿szego szczebla Spó³ki.

10.4 Posiadane akcje i opcje na akcje

10.4.1 Poni¿sza tabela przedstawia cz³onków Zarz¹du i prokurentów Emitenta posiadaj¹cych akcje

Emitenta:

Na Datê Prospektu ¿aden z cz³onków Zarz¹du nie posiada akcji oraz opcji na akcje Emitenta.

10.4.2 Poni¿sza tabela przedstawia cz³onków Rady Nadzorczej posiadaj¹cych akcje Emitenta:

Lp. Imiê i nazwisko
Liczba

posiadanych akcji

£¹czna wartoœæ

nominalna

(z³)

Udzia³ w kapitale

zak³adowym

(%)

Udzia³ w ogólnej

liczbie g³osów

(%)

1. Zofia Miko³uszko 9.602.886 960.288,6 35,27% 35,27%

2. Zofia Iwona Stajkowska 6.406.962 640.696,2 23,53% 23,53%

3. Zina Mica³ 2.076.801 207.680,1 7,63% 7,63%

10.5 Zamierzenia cz³onków organów zarz¹dzaj¹cych, nadzorczych Emitenta oraz znacznych

akcjonariuszy w zakresie uczestnictwa w Ofercie Publicznej

Zamiary znacznych akcjonariuszy Emitenta oraz cz³onków Zarz¹du, Rady Nadzorczej co do uczestnictwa w Ofercie Akcji

przedstawiaj¹ siê w sposób okreœlony w poni¿szym zestawieniu.

Podmiot
Zamiar uczestnictwa

w Publicznej Ofercie

Zamiar objêcia ponad 5% akcji

oferowanych w Publicznej Ofercie

Znaczni akcjonariusze:

Zofia Miko³uszko NIE NIE

Zofia Iwona Stajkowska NIE NIE

Beata Maria Skowroñska NIE NIE

Robert Andrzej Mica³ NIE NIE

Zina Mica³ NIE NIE
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Podmiot
Zamiar uczestnictwa

w Publicznej Ofercie

Zamiar objêcia ponad 5% akcji

oferowanych w Publicznej Ofercie

Cz³onkowie Zarz¹du:

Jan Miko³uszko NIE NIE

Leszek Go³¹biecki NIE NIE

Mariusz Sawoniewski NIE NIE

Cz³onkowie Rady Nadzorczej:

Zofia Miko³uszko NIE NIE

Dariusz Tomasz Skowroñski NIE NIE

Zofia Iwona Stajkowska NIE NIE

Zina Mica³ NIE NIE

Czes³aw Miedzia³owski NIE NIE

10.6 Pracownicy

10.6.1 Liczba pracowników

Stan zatrudnienia u Emitenta na koniec danego roku w okresie ostatnich 3 lat obrotowych przedstawia siê w nastêpuj¹cy

sposób:

Rok 2007 2006 2005

Liczba pracowników 302 240 233

Na dzieñ zatwierdzenia Prospektu Emitent zatrudnia 302 osoby. Wiêkszoœæ zatrudnionych przez Emitenta pracowników pracuje

na podstawie umów o pracê. Nieznaczna czêœæ osób wykonuje pracê na rzecz Emitenta na podstawie umowy-zlecenia

b¹dŸ umowy o dzie³o.

Na dzieñ zatwierdzenia Prospektu w Grupie Kapita³owej zatrudnionych jest 383 pracowników. Poza 302 pracownikami

zatrudnionymi przez Emitenta jedyn¹ spó³k¹ z Grupy Kapita³owej zatrudniaj¹c¹ pracowników jest UNIHOUSE Sp. z o.o.

Poni¿sza tabela przedstawia poziom zatrudnienia w tej spó³ce w okresie ostatnich 3 lat obrotowych oraz na dzieñ zatwierdzenia

Prospektu.

Spó³ka

Dzieñ

zatwierdzenia

Prospektu

2007 2006 2005

UNIHOUSE Sp. z o.o. 81 81 60 51

Zatrudnienie u Emitenta w okresie ostatnich 3 lat obrotowych oraz na dzieñ zatwierdzenia Prospektu w podziale na podstawowe

kategorie dzia³alnoœci przedstawia poni¿sza tabela:

Kategoria dzia³alnoœci

Dzieñ

zatwierdzenia

Prospektu

2007 2006 2005

Zarz¹d i administracja 44 44 41 40

In¿ynieryjno-techniczni 119 119 75 70

Produkcja 139 139 124 123

Razem 302 302 240 233

Zatrudnienie u Emitenta w podziale na wykszta³cenie pracowników przedstawia poni¿sza tabela:

Wykszta³cenie
Liczba

pracowników

podstawowe 27

zasadnicze zawodowe 99

œrednie 54

wy¿sze 122

Razem 302
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Rotacjê zatrudnienia u Emitenta w ci¹gu ostatnich 3 lat obrotowych oraz na dzieñ Zatwierdzenia Prospektu przedstawia

poni¿sza tabela:

Rok

Œrednia liczba

zatrudnionych

Liczba Rotacja (dane procentowe)

Przyjêæ Odejœæ Przyjêæ Odejœæ

A B C B:A X 100 C:A X 100

Dzieñ zatwierdzenia Prospektu 300,33 120 58 39,96 19,31

2007 300,33 120 58 39,96 19,31

2006 243 55 48 22,63 19,75

2005 220 85 56 38,64 25,45

2004 198 76 53 38,38 26,77

10.6.2 Ustalenia dotycz¹ce uczestnictwa pracowników w kapitale Emitenta

Na podstawie Uchwa³y Drugiej NWZA z dnia 26 paŸdziernika 2007 roku w sprawie ustanowienia Programu Opcji

Mened¿erskich wprowadzono u Emitenta Program Opcji Mened¿erskich przeznaczony dla cz³onków Zarz¹du, cz³onków

organów zarz¹dzaj¹cych spó³ek zale¿nych Emitenta, a tak¿e innych osób kluczowych dla realizacji strategii Emitenta i jego

spó³ek zale¿nych niebêd¹cych cz³onkami organów zarz¹dzaj¹cych tych podmiotów.

W celu realizacji Programu Opcji Mened¿erskich NWZA podjê³o w dniu 26 paŸdziernika 2007 roku Uchwa³ê Czwart¹ w sprawie

emisji nie wiêcej ni¿ 1.048.950 imiennych warrantów subskrypcyjnych Serii A daj¹cych prawo objêcia Akcji Serii C. Ka¿dy

z warrantów subskrypcyjnych uprawnia do objêcia 1 Akcji Serii C, zaœ prawo do objêcia tych akcji mo¿e byæ wykonane

do 31 grudnia 2011 roku.

Warranty subskrypcyjne przeznaczone s¹ do zaoferowania osobom uprawnionym do udzia³u w Programie Opcji Mened¿erskich,

wskazanym przez Zarz¹d w porozumieniu z Rad¹ Nadzorcz¹, po spe³nieniu kryteriów okreœlonych w Regulaminie Programu

Motywacyjnego, który zostanie przyjêty uchwa³¹ Rady Nadzorczej (opisanym w punkcie 16.4 Prospektu). W szczególnie

uzasadnionych przypadkach Rada Nadzorcza mo¿e podj¹æ decyzjê, pomimo nieziszczenia siê warunków uprawniaj¹cych

do objêcia warrantów subskrypcyjnych, o zaoferowaniu danej osobie uczestnicz¹cej w Programie Opcji Mened¿erskich

warrantów subskrypcyjnych.

W celu umo¿liwienia realizacji Programu Opcji Mened¿erskich NWZA w dniu 26 paŸdziernika 2007 podjê³o Uchwa³ê Trzeci¹

w sprawie warunkowego podwy¿szenia kapita³u zak³adowego w drodze emisji Akcji Serii C, wy³¹czenia prawa poboru

dotychczasowych akcjonariuszy oraz zmian Statutu Spó³ki, na podstawie której podwy¿szono warunkowo kapita³ zak³adowy

Emitenta o kwotê nie wiêksz¹ ni¿ 104.895 PLN w drodze emisji nie wiêcej ni¿ 1.048.950 Akcji Serii C.
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11. ZNACZNI AKCJONARIUSZE

Wszyscy akcjonariusze Emitenta zostali opisani w poni¿szej tabeli.

Lp.
Imiê i nazwisko

(firma)

Liczba

posiadanych akcji

Udzia³ w kapitale

zak³adowym (%)
Liczba g³osów

Udzia³ w ogólnej

liczbie g³osów (%)

1. Zofia Miko³uszko 9.602.886 35,27% 9.602.886 35,27%

2. Zofia Iwona Stajkowska 6.406.962 23,53% 6.406.962 23,53%

3. Beata Maria Skowroñska 6.406.962 23,53% 6.406.962 23,53%

4. Robert Andrzej Mica³ 2.733.573 10,04% 2.733.573 10,04%

5. Zina Mica³ 2.076.801 7,63% 2.076.801 7,63%

Razem 27.227.184 100% 27.227.184 100%

11.1 Imiona i nazwiska osób innych ni¿ cz³onkowie organów administracyjnych,

zarz¹dzaj¹cych lub nadzorczych posiadaj¹cych udzia³y w kapitale Emitenta lub prawa

g³osu na WZA

Akcjonariuszami Emitenta niebêd¹cymi jednoczeœnie cz³onkami organów administracyjnych, zarz¹dzaj¹cych lub nadzorczych

Emitenta s¹ Pani Beata Maria Skowroñska oraz Pan Robert Andrzej Mica³, których udzia³ w kapitale zak³adowym Emitenta

oraz liczba posiadanych g³osów na WZA zosta³a przedstawiona w pkt 11 powy¿ej.

11.2 Informacja, czy g³ówni akcjonariusze Emitenta posiadaj¹ inne prawa g³osu

Akcjonariusze Emitenta nie posiadaj¹ innych praw g³osu, ni¿ zwi¹zane z akcjami okreœlonymi w punkcie 19.5 Prospektu.

11.3 Opis udzia³ów w kapitale Emitenta przez inne podmioty (osoby) lub sprawowania

kontroli nad Emitentem przez inne podmioty (osoby), charakteru tej kontroli

i mechanizmów zapobiegaj¹cych jej nadu¿ywaniu

Wobec Emitenta nie wystêpuje podmiot dominuj¹cy lub podmiot sprawuj¹cy nad nim kontrolê.

11.4 Opis wszelkich ustaleñ, których realizacja mo¿e w przysz³oœci spowodowaæ zmiany

w sposobie kontroli Emitenta

Emitent nie dokona³ ani nie przewiduje dokonania w przysz³oœci ¿adnych ustaleñ, których realizacja mog³aby w przysz³oœci

spowodowaæ zmiany w sposobie kontroli Emitenta.
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12. INFORMACJE NA TEMAT W£AŒCICIELI PAPIERÓW WARTOŒCIOWYCH

OBJÊTYCH SPRZEDA¯¥

12.1 Imiê i nazwisko lub nazwa i adres miejsca pracy lub siedziby osoby lub podmiotu

oferuj¹cego sprzeda¿ papierów wartoœciowych, charakter stanowiska, funkcji lub

innych istotnych powi¹zañ, jakie osoby sprzedaj¹ce mia³y w ci¹gu ostatnich trzech

lat z Emitentem papierów wartoœciowych lub jego poprzednikami albo osobami

powi¹zanymi

Lp.
Nazwisko i imiê

Nazwa firmy

Adres miejsca pracy osób

zatrudnionych

w Grupie UNIBEP/

Adres siedziby

Liczba i rodzaj

oferowanych akcji

Charakter stanowiska

lub innych istotnych powi¹zañ

w ci¹gu ostatnich trzech lat z Emitentem

lub jego poprzednikami

albo osobami powi¹zanymi

1. Zofia Miko³uszko Bielsk Podlaski, ul. 3 Maja 19 423.240 Akcji Serii A
Przewodnicz¹ca Rady Nadzorczej Emitenta,

¿ona Prezesa Zarz¹du Emitenta

2. Beata Maria Skowroñska Nie jest zatrudniona 282.360 Akcji Serii A
¯ona Przewodnicz¹cego Rady Nadzorczej

Emitenta

3. Zofia Iwona Stajkowska Bielsk Podlaski, ul. 3 Maja 19 282.360 Akcji Serii A Cz³onek Rady Nadzorczej Emitenta

4. Robert Andrzej Mica³ Bielsk Podlaski, ul. 3 Maja 19 120.480 Akcji Serii A Wiceprezes Zarz¹du Emitenta

5. Zina Mica³ Warszawa, al. KEN 61 91.560 Akcji Serii A
Cz³onek Rady Nadzorczej Emitenta,

¿ona Wiceprezesa Zarz¹du Emitenta

12.2 Umowy zakazu sprzeda¿y akcji typu „lock-up”. Strony, których to dotyczy. Treœæ

umowy i wyj¹tki od niej. Wskazanie okresu objêtego zakazem sprzeda¿y

Na podstawie umowy lock-up zawartej w dniu 26 paŸdziernika 2007 roku pomiêdzy Akcjonariuszami, Emitentem oraz

Oferuj¹cym Akcjonariusze zobowi¹zali siê do nierozporz¹dzania posiadanymi przez nich akcjami Emitenta bez uzyskania

uprzedniej pisemnej zgody Oferuj¹cego przez okres 18 miesiêcy od daty przydzia³u Akcji Serii B. Zgodnie z ww. umow¹

Akcjonariusze spowoduj¹, i¿ posiadanymi przez nich akcjami Emitenta nie bêd¹ rozporz¹dzaæ osoby z nimi powi¹zane.

Powy¿sze zobowi¹zanie nie ma zastosowania w przypadku przeniesienia przez Akcjonariusza akcji Emitenta bêd¹cych w jego

posiadaniu b¹dŸ instrumentów finansowych uprawniaj¹cych do objêcia lub nabycia tych akcji na rzecz cz³onków jego rodziny,

podmiotu utworzonego dla potrzeb planowania maj¹tkowego lub innej formy zarz¹dzania jego maj¹tkiem w³asnym,

o ile nabywcy takich akcji lub innych instrumentów finansowych zobowi¹¿¹ siê do przestrzegania ograniczeñ okreœlonych

w zawartej umowie lock-up.

Ponadto stosownie do ww. umowy lock-up Akcjonariusze maj¹ obowi¹zek niepodejmowania poni¿ej wymienionych czynnoœci

b¹dŸ dzia³añ maj¹cych na celu: (i) oferowanie b¹dŸ og³aszanie zamiaru oferowania jakichkolwiek nowych akcji Emitenta,

(ii) emisjê jakichkolwiek instrumentów finansowych zamiennych lub wymiennych na akcje lub instrumentów finansowych,

które w jakikolwiek inny sposób uprawnia³yby do nabycia akcji Emitenta, (iii) dokonywanie jakiejkolwiek transakcji (w tym

z wykorzystaniem instrumentów pochodnych), której skutkiem by³oby rozporz¹dzenie akcjami Emitenta lub (v) sk³adanie

jakichkolwiek wniosków o zwo³anie lub podjêcie przez WZA uchwa³ dotycz¹cych czynnoœci okreœlonych powy¿ej,

bez uzyskania uprzedniej pisemnej zgody Oferuj¹cego przez okres 18 miesiêcy od daty przydzia³u Akcji Serii B.

Poza powy¿ej wskazanymi, nie istniej¹ ¿adne ograniczenia uzgodnione przez Akcjonariuszy w zakresie zbycia w okreœlonym

czasie posiadanych przez nich akcji Emitenta.

W zwi¹zku z tym, i¿ na podstawie obowi¹zuj¹cych przepisów prawa Akcjonariusze nie s¹ zobowi¹zani do przekazywania

informacji o uzyskaniu od Oferuj¹cego zgody na sprzeda¿ akcji w trakcie obowi¹zywania ww. umów lock-up, Emitent nie mo¿e

zapewniæ, i¿ Akcjonariusze przeka¿¹ tak¹ informacjê do publicznej wiadomoœci.
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13. TRANSAKCJE Z PODMIOTAMI POWI¥ZANYMI

Na dzieñ 30 listopada 2007 r. stan nierozliczonych nale¿noœci z podmiotami powi¹zanymi, przys³uguj¹cych Emitentowi wynosi

402.052,28 z³. Ponadto na tê datê stan po¿yczek udzielonych podmiotowi powi¹zanemu wynosi 3.600.000 z³.

Emitent nie utworzy³ ¿adnych rezerw w zwi¹zku z nierozliczonymi nale¿noœciami z podmiotami powi¹zanymi.

Poni¿ej przedstawiono opis transakcji z podmiotami powi¹zanymi w rozumieniu MSR 24 wed³ug stanu na Datê Prospektu.

W opinii Emitenta transakcje te zosta³y zawarte na warunkach rynkowych.

1. Umowa o wykonanie robót budowlano-monta¿owych z dnia 24 grudnia 2007 roku zawarta z UNIHOUSE Sp. z o.o.

(„Zamawiaj¹cy”)

Przedmiotem umowy jest wykonanie przez Emitenta na rzecz Zamawiaj¹cego robót budowlanych polegaj¹cych na budowie

zespo³u domów w zabudowie szeregowej w miejscowoœci Zamienie, gmina Lesznowola, przy ul. B³êdnej.

Termin zakoñczenia robót budowlanych zosta³ okreœlony na dzieñ 31 paŸdziernika 2008 roku.

Z tytu³u wykonania ww. prac Emitentowi przys³uguje wynagrodzenie rycza³towe w wysokoœci 9.000.000 z³ netto.

Emitent jest zobowi¹zany do zap³aty na rzecz Zamawiaj¹cego nastêpuj¹cych kar umownych:

– za opóŸnienie w zakoñczeniu robót budowlanych w wysokoœci 0,01% wartoœci umownej robót za ka¿dy dzieñ

opóŸnienia,

– za opóŸnienie w stosunku do uzgodnionego terminu usuniêcia wad w okresie gwarancji i rêkojmi w wysokoœci 250 z³

za ka¿dy dzieñ,

– za odst¹pienie od umowy z przyczyn le¿¹cych po stronie Emitenta w wysokoœci 10% wartoœci umownej robót.

£¹czna wysokoœæ kar umownych nie mo¿e przekroczyæ 10% wartoœci przedmiotu umowy.

2. Umowa o wykonanie robót budowlano-monta¿owych z dnia 24 grudnia 2007 roku zawarta z UNIHOUSE Sp. z o.o.

(„Zamawiaj¹cy”)

Przedmiotem umowy jest wykonanie przez Emitenta na rzecz Zamawiaj¹cego robót budowlanych polegaj¹cych na budowie

zespo³u domów dwurodzinnych w zabudowie bliŸniaczej po³o¿onych w Bia³o³êce przy ul. Ostródzkiej-Zdziarskiej.

Termin zakoñczenia robót budowlanych zosta³ okreœlony na dzieñ 31 paŸdziernika 2008 roku.

Z tytu³u wykonania ww. prac Emitentowi przys³uguje wynagrodzenie rycza³towe w wysokoœci 10.443.240,94 z³ netto.

Emitent jest zobowi¹zany do zap³aty na rzecz Zamawiaj¹cego nastêpuj¹cych kar umownych:

– za opóŸnienie w zakoñczeniu robót budowlanych w wysokoœci 0,01% wartoœci umownej robót za ka¿dy dzieñ

opóŸnienia,

– za opóŸnienie w stosunku do uzgodnionego terminu usuniêcia wad w okresie gwarancji i rêkojmi w wysokoœci 250 z³

za ka¿dy dzieñ,

– za odst¹pienie od umowy z przyczyn le¿¹cych po stronie Emitenta w wysokoœci 10% wartoœci umownej robót.

£¹czna wysokoœæ kar umownych nie mo¿e przekroczyæ 10% wartoœci przedmiotu umowy.

3. Umowa o œwiadczenie us³ug doradczych z dnia 3 maja 2007 roku zawarta z UNIBEP Lwów Sp. z o.o.

(„Zleceniobiorca”)

Przedmiotem umowy jest œwiadczenie przez Zleceniobiorcê na rzecz Emitenta us³ug w zakresie:

– przeprowadzania konsultacji dotycz¹cych rynku budowlanego i in¿ynieryjnego na Ukrainie,

– pozyskiwania nowych kontrahentów,

– przeprowadzania rozmów z kontrahentami Emitenta,

– prowadzenia monitoringu cen rynkowych materia³ów budowlanych oraz us³ug budowlanych na terytorium Ukrainy,

– prowadzenia monitoringu obowi¹zuj¹cych na terenie Ukrainy aktów prawnych dotycz¹cych prawa budowlanego.

Z tytu³u œwiadczenia ww. us³ug Zleceniobiorcy przys³uguje miesiêczne sta³e wynagrodzenie w wysokoœci 800 USD.

Umowa zosta³a zawarta na czas okreœlony do dnia 31 grudnia 2007 roku.
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4. Transakcje nabycia obligacji UNIHOUSE Sp. z o.o. przez Emitenta

W zwi¹zku z realizacj¹ przez UNIHOUSE Sp. z o.o. piêcioletniego programu emisji niepublicznych niezabezpieczonych

obligacji (umowa programu emisji obligacji zosta³a opisana w pkt 8.6.3.2 ppkt 1 Prospektu) Emitent w dniu 31 paŸdziernika

2007 r. naby³ obligacje wyemitowane przez UNIHOUSE Sp. z o.o. o ³¹cznej wartoœci nominalnej wynosz¹cej 4.400.000 z³. z dat¹

wykupu okreœlon¹ na dzieñ 30 paŸdziernika 2012 r. Rentownoœæ obligacji jest równa stopie redyskontowej weksli og³aszanej

przez Narodowy Bank Polski powiêkszonej o wysokoœæ mar¿y, która wynosi 100 punktów bazowych.

5. Umowa o wykonanie robót budowlano-monta¿owych z dnia 23 paŸdziernika 2007 roku zawarta z UNIHOUSE

Sp. z o.o. („Zamawiaj¹cy”)

Przedmiotem umowy jest wykonanie przez Emitenta na rzecz Zamawiaj¹cego robót budowlanych polegaj¹cych na budowie

budynku mieszkalnego wielorodzinnego przy ul. A. Kakowskiego 9 w Warszawie.

Termin zakoñczenia robót budowlanych zosta³ okreœlony na dzieñ 31 paŸdziernika 2008 roku.

Z tytu³u wykonania ww. prac Emitentowi przys³uguje wynagrodzenie szacunkowe w wysokoœci 5.365.000 z³ netto. Ostateczne

wynagrodzenie zostanie ustalone po dokonaniu wyceny na podstawie dokumentacji wykonawczej.

Emitent jest zobowi¹zany do zap³aty na rzecz Zamawiaj¹cego nastêpuj¹cych kar umownych:

– za opóŸnienie w zakoñczeniu robót budowlanych w wysokoœci 0,01% wartoœci umownej robót za ka¿dy dzieñ

opóŸnienia,

– za opóŸnienie w stosunku do uzgodnionego terminu usuniêcia wad w okresie gwarancji i rêkojmi w wysokoœci 300 z³

za ka¿dy dzieñ opóŸnienia,

– za odst¹pienie od umowy z przyczyn le¿¹cych po stronie Emitenta w wysokoœci 10% wartoœci umownej robót.

£¹czna wysokoœæ kar umownych nie mo¿e przekroczyæ 10% wartoœci przedmiotu umowy.

6. Umowa o wykonanie robót budowlano-monta¿owych z dnia 8 paŸdziernika 2007 roku zawarta z UNIHOUSE

Sp. z o.o. („Zamawiaj¹cy”)

Przedmiotem umowy jest wykonanie przez Emitenta budynku mieszkalnego wielorodzinnego wraz z gara¿ami w podziemiu

oraz z sieciami zewnêtrznymi i zagospodarowaniem terenu przy ul. 3 Maja w Bielsku Podlaskim.

Termin zakoñczenia robót budowlanych i koñcowego ich odbioru zosta³ okreœlony do dnia 31 paŸdziernika 2008 roku.

Z tytu³u wykonania ww. prac Emitentowi przys³uguje rycza³towe wynagrodzenie w wysokoœci 4.100.000 z³ netto.

Emitent jest zobowi¹zany do zap³aty nastêpuj¹cych kar umownych:

– za ka¿dy dzieñ opóŸnienia w zakoñczeniu przedmiotu umowy w wysokoœci 0,01% wartoœci umownej robót,

– za ka¿dy dzieñ opóŸnienia w stosunku do uzgodnionego terminu usuniêcia wad w okresie gwarancji i rêkojmi

w wysokoœci 250 z³,

– za odst¹pienie przez Zamawiaj¹cego od umowy z przyczyn le¿¹cych po stronie Emitenta w wysokoœci 10% wartoœci

umownej robót.

£¹czna wysokoœæ kar umownych nie mo¿e przekroczyæ 10% wartoœci przedmiotu umowy.

7. Umowa najmu z dnia 1 sierpnia 2007 roku zawarta z UNIHOUSE Sp. z o.o.

Przedmiotem umowy jest oddanie w podnajem przez UNIHOUSE Sp. z o.o. pomieszczeñ biurowych o powierzchni 66,37 m
2

w budynku po³o¿onym w Warszawie przy ul. Rakowieckiej 26/30, stanowi¹cych w³asnoœæ Szko³y G³ównej Gospodarstwa

Wiejskiego na rzecz Emitenta z przeznaczeniem na cele biurowe.

Zgodnie z umow¹ Emitent zobowi¹zany jest do zap³aty na rzecz UNIHOUSE Sp. z o.o. miesiêcznego czynszu w wysokoœci

44 z³ za jeden m
2
.

Umowa zosta³a zawarta na czas okreœlony 60 miesiêcy, przy czym ka¿dej ze stron przys³uguje prawo do jej wczeœniejszego

rozwi¹zania z zachowaniem 6-miesiêcznego okresu wypowiedzenia.

UNIHOUSE jest uprawniona do rozwi¹zania umowy bez zachowania okresu wypowiedzenia, w przypadku gdy Emitent dopuœci

siê zw³oki z zap³at¹ czynszu za dwa kolejne miesi¹ce.

Zgodnie z umow¹ najmu zawart¹ pomiêdzy UNIHOUSE a Szko³¹ G³ówn¹ Gospodarstwa Wiejskiego UNIHOUSE ma prawo

do oddania wynajêtych powierzchni w podnajem.
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8. Umowa o wykonanie robót budowlano-monta¿owych z dnia 23 maja 2007 roku zawarta UNIHOUSE Sp. z o.o.

(„Wykonawca”)

Przedmiotem umowy jest wykonanie przez Wykonawcê prac wykoñczeniowych w budynkach A, B, C na budowie osiedla

mieszkaniowego „Królewskie Przedmieœcie” w Warszawie – Wilanowie.

Termin zakoñczenia robót budowlanych zosta³ okreœlony do dnia 31 grudnia 2007 roku dla budynku A oraz do dnia 31 stycznia

2008 roku dla budynków B i C. Roboty budowlane zosta³y zakoñczone we wskazanych terminach.

Z tytu³u wykonania ww. prac Wykonawcy przys³uguje wynagrodzenie szacunkowe w wysokoœci 1.500.000 z³ netto. Ostateczne

wynagrodzenie zostanie ustalone na podstawie obmiarów wykonanych robót dokonanych w terminie do 15 listopada 2007 r.

wg cen jednostkowych.

Wykonawca jest zobowi¹zany do zap³aty na rzecz Emitenta nastêpuj¹cych kar umownych:

– za opóŸnienie w wykonaniu przedmiotu umowy w wysokoœci 0,12% wartoœci umowy za ka¿dy dzieñ opóŸnienia,

– za opóŸnienie w usuniêciu wad stwierdzonych przy odbiorze lub w okresie rêkojmi i gwarancji w wysokoœci

0,12% wartoœci umowy za ka¿dy dzieñ opóŸnienia liczony od dnia wyznaczonego na usuniêcie wad,

– za opóŸnienie w dostarczeniu pisemnego potwierdzenia usuniêcia wad w wysokoœci 0,12% wartoœci umowy,

– w razie odst¹pienia Emitenta od umowy z przyczyn, za które odpowiedzialnoœæ ponosi Wykonawca, lub z przyczyn

niezale¿nych od Emitenta w wysokoœci 10% wartoœci umowy.

Emitent zobowi¹zany jest do zap³aty kary umownej w maksymalnej wysokoœci 10% wartoœci umowy w razie odst¹pienia

Wykonawcy od umowy z przyczyn, za które odpowiedzialnoœæ ponosi Emitent.

9. Umowa o wykonanie prac projektowych z dnia 4 maja 2007 roku zawarta z UNIHOUSE Sp. z o.o.

Przedmiotem umowy jest zobowi¹zanie UNIHOUSE Sp. z o.o. do sporz¹dzenia na rzecz Emitenta kompletnej dokumentacji

projektowej dla zespo³u budynków jednorodzinnych w zabudowie szeregowej, bliŸniaczej, zlokalizowanych w Warszawie oraz

obowi¹zek wspó³pracy z inwestorem – spó³k¹ Dom Development S.A. przy uzyskaniu odpowiednich decyzji administracyjnych

zwi¹zanych z oddaniem do u¿ytkowania ww. zespo³u budynków.

Zgodnie z umow¹ UNIHOUSE Sp. z o.o. za wykonanie przedmiotu umowy przys³uguje wynagrodzenie w wysokoœci 753.760 z³

netto. Powy¿sze wynagrodzenie obejmuje równie¿ wynagrodzenie za przeniesienie przez UNIHOUSE Sp. z o.o. na rzecz

Emitenta maj¹tkowych praw autorskich do projektów zespo³u budynków, w³asnoœci egzemplarzy projektów zespo³u budynków

oraz prawa zezwalania wykonywania praw do dzie³ zale¿nych. Wysokoœæ wynagrodzenia mo¿e ulec zmianie w przypadku

zmiany powierzchni u¿ytkowych lokali bêd¹cych przedmiotem sprzeda¿y.

Na podstawie umowy Emitent jest uprawniony do naliczania kar umownych w przypadku opóŸnienia wykonywania prac przez

UNIHOUSE Sp. z o.o. w wysokoœci 0,2% wynagrodzenia umownego za ka¿dy dzieñ opóŸnienia, przy czym ³¹czna wysokoœæ

kar umownych nie mo¿e przekroczyæ 10% wynagrodzenia umownego.

Emitent jest uprawniony do odst¹pienia od umowy, w przypadku gdy opóŸnienie w wykonywaniu prac przez UNIHOUSE

Sp. z o.o. przekroczy okres czterech tygodni. W takim przypadku Emitent jest uprawniony do otrzymania od UNIHOUSE

Sp. z o.o. tytu³em kary umownej kwoty w wysokoœci 5% wynagrodzenia umownego, które otrzyma³by Emitent, gdyby

od umowy nie odst¹pi³.

10. Umowa najmu z dnia 1 stycznia 2007 roku zawarta z UNIHOUSE Sp. z o.o. („Najemca”)

Przedmiotem umowy jest oddanie w najem przez Emitenta wyposa¿enia lokali u¿ytkowych na rzecz Najemcy z przeznaczeniem

na prowadzenie dzia³alnoœci gospodarczej.

Zgodnie z umow¹ Najemca zobowi¹zany jest do zap³aty na rzecz Emitenta miesiêcznego czynszu w wysokoœci 1.500 z³ netto.

Umowa zosta³a zawarta na czas nieokreœlony z mo¿liwoœci¹ jej rozwi¹zania przez ka¿d¹ ze stron z zachowaniem jednomiesiêcznego

okresu wypowiedzenia.

11. Umowa zlecenia z dnia 29 grudnia 2006 roku zawarta z UNIHOUSE Sp. z o.o. („Zleceniodawca”)

Przedmiotem umowy jest œwiadczenie przez Emitenta na rzecz Zleceniodawcy us³ug w zakresie:

– dzia³alnoœci zwi¹zanej z rekrutacj¹ i kszta³ceniem pracowników oraz wykonywania wszelkich czynnoœci z zakresu prawa

pracy,

– doradztwa zwi¹zanego z prowadzeniem dzia³alnoœci gospodarczej i zarz¹dzaniem oraz obs³ug¹ korporacyjn¹,

– us³ug informatycznych, naprawy i konserwacji maszyn biurowych.
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Zgodnie z umow¹ za œwiadczenie us³ug Zleceniobiorcy przys³uguje rycza³towe miesiêczne wynagrodzenie w wysokoœci

5.000 z³ netto.

Umowa zosta³a zawarta na czas nieokreœlony.

Ka¿dej ze stron przys³uguje prawo do rozwi¹zania umowy z zachowaniem jednomiesiêcznego okresu wypowiedzenia.

12. Umowa o œwiadczenie us³ug marketingowych, public relations oraz zaopatrzenie w materia³y marketingowe

zawarta w dniu 29 grudnia 2006 roku z UNIHOUSE Sp. z o.o. („Zleceniobiorca”)

Przedmiotem umowy jest œwiadczenie przez Zleceniobiorcê na rzecz Emitenta us³ug z zakresu public relations, doradztwa

marketingowego oraz zaopatrzenia w materia³y marketingowe.

Zgodnie z umow¹ za œwiadczenie us³ug public relations oraz zaopatrzenia w materia³y marketingowe Zleceniobiorcy

przys³uguje rycza³towe miesiêczne wynagrodzenie w wysokoœci 3000 z³ netto.

Umowa zosta³a zawarta na czas nieokreœlony.

Ka¿dej ze stron przys³uguje prawo do rozwi¹zania umowy z zachowaniem jednomiesiêcznego okresu wypowiedzenia.

13. Umowa najmu z dnia 1 grudnia 2006 roku zawarta z UNIHOUSE Sp. z o.o. („Wynajmuj¹cy”)

Przedmiotem umowy jest oddanie w najem przez Wynajmuj¹cego na rzecz Emitenta nastêpuj¹cych pomieszczeñ biurowych

i gospodarczych znajduj¹cych siê w budynku przy ul. 3 Maja 19 w Bielsku Podlaskim:

– pomieszczenie biurowe o powierzchni 412 m
2
, znajduj¹ce siê na drugim piêtrze,

– pomieszczenie biurowe o powierzchni 412 m
2
, znajduj¹ce siê na trzecim piêtrze,

– pomieszczenie piwniczne o powierzchni 190 m
2
,

– pomieszczenie magazynowe o powierzchni 130 m
2
,

– gara¿e o powierzchni 60 m
2
,

– sala szkoleniowa o powierzchni 173,4 m
2
,

– ci¹g komunikacyjny.

Zgodnie z umow¹ Emitent zobowi¹zany jest do zap³aty na rzecz Wynajmuj¹cego miesiêcznego czynszu w nastêpuj¹cej

wysokoœci:

– 20 z³ za metr kwadratowy powierzchni biurowej,

– 13 z³ za metr kwadratowy powierzchni magazynowej.

Ponadto Emitent zobowi¹zany jest do zap³aty zrycza³towanej kwoty w wysokoœci 1300 z³ miesiêcznie z tytu³u korzystania z sali

szkoleniowej oraz rycza³tu miesiêcznego w wysokoœci 2000 z³ za ci¹g komunikacyjny.

Na podstawie umowy op³aty zwi¹zane z energi¹ elektryczn¹ obci¹¿aj¹ Emitenta.

Emitent nie mo¿e bez zgody Wynajmuj¹cego oddaæ przedmiotu najmu w podnajem ani do bezp³atnego u¿ywania.

Umowa zosta³a zawarta na czas nieokreœlony z mo¿liwoœci¹ jej rozwi¹zania przez ka¿d¹ ze stron z zachowaniem dwumiesiêcznego

okresu wypowiedzenia.

14. Umowa o wykonanie robót budowlano-monta¿owych z dnia 16 listopada 2006 roku zawarta z UNIHOUSE Sp. z o.o.

(„Wykonawca”)

Przedmiotem umowy jest wykonywanie przez Wykonawcê na rzecz Emitenta robót na budowie Powiatowego Domu Pomocy

Spo³ecznej w Siemiatyczach w zakresie:

– zagospodarowania placu budowy,

– robót ziemnych,

– wykonania œcian fundamentowych,

– prefabrykacji i monta¿u œcian,

– monta¿u p³yt stropowych.

Za wykonywanie us³ug objêtych umow¹ Wykonawcy przys³uguje zrycza³towane wynagrodzenie w wysokoœci 410.000 z³ netto.

Zgodnie z umow¹ Wykonawca jest zobowi¹zany do rozpoczêcia robót w dniu 1 grudnia 2006 roku i do ich zakoñczenia

najpóŸniej do dnia 31 stycznia 2007 roku. Umowa zosta³a wykonana w terminie.
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Emitent na podstawie umowy zobowi¹zany jest zapewniæ ubezpieczenie budowy, przy czym Wykonawca ma obowi¹zek

zwrotu Emitentowi kosztów ubezpieczenia w wysokoœci proporcjonalnej do wartoœci zrealizowanych robót.

Umowa przewiduje, ¿e roboty budowlane objête s¹ gwarancj¹ Wykonawcy przez okres 37 miesiêcy.

Wykonawca jest zobowi¹zany do zap³aty na rzecz Emitenta kar umownych w nastêpuj¹cy sposób:

– za opóŸnienie w wykonaniu przedmiotu odbioru w wysokoœci 1% wartoœci wynagrodzenia umownego za ka¿dy dzieñ

opóŸnienia,

– za opóŸnienie w usuniêciu wad stwierdzonych przy odbiorze lub w okresie rêkojmi i gwarancji w wysokoœci 1% wartoœci

wynagrodzenia umownego za ka¿dy dzieñ opóŸnienia liczony od dnia wyznaczonego na usuniêcie wad,

– za opóŸnienie w dostarczeniu pisemnego potwierdzenia usuniêcia wad w wysokoœci 0,5% wartoœci wynagrodzenia

umownego za ka¿dy dzieñ opóŸnienia liczony od wyznaczonego terminu,

– w razie odst¹pienia Emitenta od umowy z przyczyn zawinionych przez wykonawcê w wysokoœci 10% wynagrodzenia

umownego.

W przypadku odst¹pienia przez Wykonawcê od umowy z przyczyn, za które ponosi odpowiedzialnoœæ, jest on zobowi¹zany

do zap³aty na rzecz Emitenta kary umownej w wysokoœci 10% wynagrodzenia umownego. Umowa zosta³a zrealizowana.

15. Umowa po¿yczki z dnia 2 listopada 2006 roku zawarta z UNIHOUSE Sp. z o.o. („Po¿yczkobiorca”)

Przedmiotem umowy jest udzielenie przez Emitenta na rzecz Po¿yczkobiorcy po¿yczki w kwocie 2.000.000 z³.

Wyp³ata po¿yczki zosta³a dokonana w nastêpuj¹cy sposób:

– w dniu 3 listopada 2006 roku – 300.000 z³otych,

– w dniu 7 listopada 2006 roku – 1.700.000 z³otych.

Po¿yczkobiorca zobowi¹zany jest do jednorazowej sp³aty ca³ej po¿yczki do dnia 30 grudnia 2008 roku.

Po¿yczka oprocentowana jest wed³ug sta³ej stopy procentowej w wysokoœci 8% w stosunku rocznym. Odsetki od udzielonej

po¿yczki naliczane s¹ miesiêcznie.

Zabezpieczenie sp³aty po¿yczki na rzecz Emitenta stanowi weksel w³asny in blanco wystawiony przez Po¿yczkobiorcê.

Na Datê Prospektu zad³u¿enie Po¿yczkobiorcy wzglêdem Emitenta z tytu³u udzielonej po¿yczki wynosi 2.000.000 z³.

16. Umowa po¿yczki z dnia 11 paŸdziernika 2006 roku zawarta z UNIHOUSE Sp. z o.o. („Po¿yczkobiorca”)

Przedmiotem umowy jest udzielenie przez Emitenta na rzecz Po¿yczkobiorcy po¿yczki w kwocie 1.600.000 z³.

Wyp³ata ca³ej kwoty po¿yczki nast¹pi³a w dniu 12 paŸdziernika 2006 roku.

Po¿yczkobiorca zobowi¹zany jest do jednorazowej sp³aty ca³ej po¿yczki do dnia 31 grudnia 2008 roku.

Odsetki od udzielonej po¿yczki naliczane s¹ miesiêcznie.

Po¿yczka oprocentowana jest wed³ug sta³ej stopy procentowej w wysokoœci 8% w stosunku rocznym. Odsetki od udzielonej

po¿yczki naliczane s¹ miesiêcznie.

Zabezpieczenie sp³aty po¿yczki na rzecz Emitenta stanowi weksel w³asny in blanco wystawiony przez Po¿yczkobiorcê.

Na dzieñ Zatwierdzenia Prospektu zad³u¿enie Po¿yczkobiorcy wzglêdem Emitenta z tytu³u udzielonej po¿yczki wynosi

1.600.000 z³.

17. Umowa o wykonanie robót budowlano-monta¿owych z dnia 2 paŸdziernika 2006 roku zawarta z UNIHOUSE

Sp. z o.o. („Zamawiaj¹cy”)

Przedmiotem umowy jest wykonanie przez Emitenta na rzecz Zamawiaj¹cego budynku mieszkalnego wielorodzinnego

z gara¿ami oraz z sieciami zewnêtrznymi i zagospodarowaniem terenu przy ul. Strzeleckiej w Warszawie.

Termin zakoñczenia robót budowlanych zosta³ okreœlony do dnia 30 sierpnia 2007 roku, natomiast termin koñcowego

odbioru robót zosta³ okreœlony do dnia 20 wrzeœnia 2007 roku. Umowa zosta³a zrealizowana z zachowaniem powy¿szych

terminów.

Z tytu³u wykonania robót budowlanych okreœlonych niniejsz¹ umow¹ Emitentowi przys³uguje rycza³towe wynagrodzenie

w wysokoœci 5.575.000 z³ netto.
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Zamawiaj¹cy jest uprawniony do zatrzymywania z ka¿dej faktury 5% wynagrodzenia netto tytu³em kaucji gwarancyjnej dobrego

wykonania, która podlega zwrotowi Emitentowi w nastêpuj¹cy sposób:

– zwrot 50% wartoœci kaucji nast¹pi po odbiorze koñcowym ca³oœci prac i usuniêciu ewentualnych wad,

– zwrot pozosta³ych 50% wartoœci kaucji nast¹pi po up³ywie terminów gwarancji i rêkojmi i po potwierdzeniu usuniêcia

ewentualnych wad ujawnionych w tym okresie.

Z tytu³u niewykonania lub nienale¿ytego wykonania zobowi¹zañ umownych bêd¹ naliczane kary umowne.

Zamawiaj¹cy jest zobowi¹zany do zap³aty Emitentowi nastêpuj¹cych kar umownych:

– za opóŸnienie w zakoñczeniu czynnoœci odbioru w wysokoœci 0,1% wartoœci umowy,

– za odst¹pienie od umowy z przyczyn le¿¹cych po stronie Zamawiaj¹cego w wysokoœci 10% wartoœci umowy.

Emitent jest zobowi¹zany do zap³aty Zamawiaj¹cemu nastêpuj¹cych kar umownych:

– za ka¿dy dzieñ opóŸnienia w zakoñczeniu robót w wysokoœci 0,1% wartoœci umowy,

– za ka¿dy dzieñ opóŸnienia w stosunku do uzgodnionego terminu usuniêcia wad w okresie gwarancji i rêkojmi w wysokoœci

100 z³,

– za odst¹pienie od umowy z przyczyn le¿¹cych po stronie Emitenta 10% wartoœci umowy.

£¹czna wysokoœæ kar umownych nie mo¿e przekroczyæ 10% wartoœci umowy. Umowa zosta³a zrealizowana.

18. Umowa o generaln¹ realizacjê inwestycji z dnia 30 czerwca 2006 roku zawarta z UNIHOUSE Sp. z o.o. („Generalny

Wykonawca”)

Przedmiotem umowy jest powierzenie przez Emitenta UNIHOUSE Sp. z o.o. generalnego wykonawstwa budowy osiedla

domów jednorodzinnych w zabudowie bliŸniaczej we wsi Rybie, gmina Raszyn, wraz z organizacj¹ i prowadzeniem sprzeda¿y

lokali mieszkalnych oraz obs³ug¹ klientów.

Termin zakoñczenia wykonania umowy zosta³ ustalony na dzieñ 31 grudnia 2007 roku. Zgodnie z oœwiadczeniem Emitenta

umowa zosta³a wykonana w ww. terminie.

Z tytu³u wykonania przedmiotu umowy Generalnemu Wykonawcy przys³uguje szacunkowe wynagrodzenie w kwocie 2.406.000 z³

netto.

Generalny Wykonawca jest zobowi¹zany do ubezpieczenia ca³oœci robót kontraktowych oraz do zawarcia polisy

odpowiedzialnoœci cywilnej.

Generalny Wykonawca jest zobowi¹zany do zap³aty na rzecz Emitenta nastêpuj¹cych kar umownych:

– za zw³okê w wykonaniu przedmiotu umowy w wysokoœci 0,1% wynagrodzenia, jednak¿e nie wiêcej ni¿ 10%

wynagrodzenia,

– za zw³okê w usuniêciu wad stwierdzonych przy odbiorze lub w okresie rêkojmi lub gwarancji w wysokoœci 0,1% wartoœci

wadliwego elementu za ka¿dy dzieñ zw³oki, licz¹c od daty uzgodnionego terminu usuniêcia wady lub usterki.

W celu zabezpieczenia jakoœci i terminowoœci wykonania przedmiotu umowy Generalny Wykonawca jest zobowi¹zany

do dostarczenia Emitentowi bezwarunkowej i nieodwo³alnej finansowej gwarancji ubezpieczeniowej na kwotê stanowi¹c¹

3% wartoœci wynagrodzenia. Ponadto, jako zabezpieczenie ewentualnych roszczeñ Emitenta w okresie rêkojmi i gwarancji

Generalny Wykonawca przed podpisaniem protoko³u odbioru koñcowego jest zobowi¹zany do przekazania Emitentowi

gwarancji ubezpieczeniowej w wysokoœci 1,5% wynagrodzenia, wa¿nej przez okres 3 lat od daty odbioru.

Umowa zosta³a rozliczona z uwagi na fakt, ¿e nieruchomoœc gruntowa, na której wykonywana by³a inwestycja, sta³a siê

w³asnoœci¹ UNIHOUSE Sp. z o.o. w wyniku przeniesienienia przez Emitenta na rzecz UNIHOUSE Sp. z o.o. aportu w postaci

zorganizowanej czêœci przedsiêbiorstwa w dniu 1 grudnia 2006 roku.

19. Umowa o wykonanie robót budowlanych z dnia 20 maja 2005 roku zawarta z UNIHOUSE Sp. z o.o. („Wykonawca”)

Przedmiotem umowy jest powierzenie Wykonawcy wykonania robót budowlanych polegaj¹cych na budowie domów

jednorodzinnych wolnostoj¹cych i bliŸniaczych w Nowej Wsi gmina Micha³owice na rzecz Pruszkowskiej Spó³dzielni

Mieszkaniowej („Inwestor”).

Z tytu³u wykonania robót budowlanych okreœlonych umow¹ Wykonawcy przys³uguje od Inwestora wynagrodzenie w wysokoœci

6.243.978 z³ netto, natomiast Emitentowi przys³uguje od Wykonawcy mar¿a w wysokoœci 2% wartoœci przedmiotu umowy.

Z tytu³u zabezpieczenia nale¿ytego wykonania umowy Emitent jest uprawniony do zatrzymania kaucji w wysokoœci 2% wartoœci

przedmiotu umowy.
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Zgodnie z umow¹ Wykonawca jest odpowiedzialny wzglêdem Inwestora z tytu³u zobowi¹zañ wynikaj¹cych z gwarancji i rêkojmi

za wady fizyczne wykonanych robót budowlanych.

Umowa zosta³a wykonana.

20. Umowa najmu z dnia 31 grudnia 2005 roku zawarta z UNIHOUSE Sp. z o.o. („Najemca”)

Przedmiotem umowy jest oddanie w podnajem przez Emitenta czêœci lokalu o powierzchni 22 m
2
, znajduj¹cego siê

w Warszawie przy ul. Rzymowskiego 30 i stanowi¹cego w³asnoœæ spó³ki Birtex Sp. z o.o. na rzecz Najemcy z przeznaczeniem

na cele biurowe.

Zgodnie z umow¹ Najemca zobowi¹zany jest do zap³aty na rzecz Emitenta miesiêcznego czynszu w wysokoœci 1.170 z³ netto,

przy czym wysokoœæ czynszu za podnajem uzale¿niona jest od wysokoœci czynszu p³aconego przez Emitenta na rzecz spó³ki

Birtex Sp. z o.o.

Umowa zosta³a zawarta na czas nieokreœlony z prawem jej rozwi¹zania przez ka¿d¹ ze stron z zachowaniem miesiêcznego

okresu wypowiedzenia.

Emitent jest uprawniony do rozwi¹zania umowy bez zachowania okresu wypowiedzenia, w przypadku gdy Najemca dopuœci siê

zw³oki z zap³at¹ czynszu przekraczaj¹c¹ 20 dni.

Spó³ka Birtex Sp. z o.o. udzieli³a Emitentowi zgody na oddanie powierzchni biurowych w podnajem.

Umowa zosta³a rozwi¹zana 1 sierpnia 2007 roku, ze skutkiem od dnia 31 sierpnia 2007 roku.

21. Umowa o wykonanie robót budowlano-monta¿owych z dnia 20 grudnia 2005 roku zawarta z UNIHOUSE Sp. z o.o.

(„Wykonawca”)

Przedmiotem umowy jest wykonanie przez Wykonawcê na rzecz Emitenta robót na przejœciu granicznym w Bia³owie¿y

w zakresie:

– wykonania elewacji ocieplenia budynku odpraw,

– wykonania elewacji w budynku administracyjno-technicznym.

Za wykonanie us³ug objêtych umow¹ Wykonawcy przys³uguje godzinowe wynagrodzenie w wysokoœci 15 z³ netto za jedn¹

roboczogodzinê.

Zgodnie z umow¹ Wykonawca zobowi¹zany by³ do zakoñczenia robót do dnia 20 marca 2006 roku. Umowa zosta³a wykonana

w terminie.

Wykonawca by³ zobowi¹zany do zap³aty na rzecz Emitenta kar umownych w nastêpuj¹cy sposób:

– za opóŸnienie w wykonaniu przedmiotu odbioru w wysokoœci 1% wartoœci wynagrodzenia umownego za ka¿dy dzieñ

opóŸnienia,

– za opóŸnienie w usuniêciu wad stwierdzonych przy odbiorze lub w okresie rêkojmi i gwarancji w wysokoœci 1% wartoœci

wynagrodzenia umownego za ka¿dy dzieñ opóŸnienia liczony od dnia wyznaczonego na usuniêcie wad,

– za opóŸnienie w dostarczeniu pisemnego potwierdzenia usuniêcia wad w wysokoœci 0,5% wartoœci wynagrodzenia

umownego za ka¿dy dzieñ opóŸnienia liczony od wyznaczonego terminu,

– w razie odst¹pienia Emitenta od umowy z przyczyn zawinionych przez wykonawcê w wysokoœci 10% wynagrodzenia

umownego.

W przypadku odst¹pienia przez Wykonawcê od umowy z przyczyn, za które ponosi odpowiedzialnoœæ, by³ on zobowi¹zany

do zap³aty na rzecz Emitenta kary umownej w wysokoœci 10% wynagrodzenia umownego. Umowa zosta³a zrealizowana.

22. Umowa zlecenia z dnia 28 lipca 2004 roku zawarta z UNIHOUSE Sp. z o.o. („Zleceniodawca”)

Przedmiotem umowy jest wykonywanie przez Emitenta na rzecz Zleceniodawcy us³ug w zakresie:

– ksiêgowoœci,

– obs³ugi zwi¹zanej z prawem pracy,

– obs³ugi prawnej.

Zgodnie z umow¹ za œwiadczenie us³ug Emitentowi przys³uguje rycza³towe miesiêczne wynagrodzenie w wysokoœci 4.100 z³

netto.
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Na podstawie porozumienia z dnia 29 grudnia 2006 roku zawartego przez Emitenta ze Zleceniobiorc¹ ww. umowa zosta³a

rozwi¹zana z dniem 1 stycznia 2007 roku.

23. Umowa najmu z dnia 28 czerwca 2004 roku zawarta z UNIHOUSE Sp. z o.o. („Najemca”)

Przedmiotem umowy jest oddanie w najem przez Emitenta pomieszczenia o powierzchni 118 m
2

w budynku biurowym

w Bielsku Podlaskim. Wynajmowane pomieszczenie jest wykorzystywane przez Najemcê do celów biurowych.

Z tytu³u umowy Najemca jest zobowi¹zany do zap³aty na rzecz Emitenta miesiêcznego czynszu najmu w wysokoœci 12 z³/m
2

wynajmowanej powierzchni netto. Najemca jest równie¿ zobowi¹zany do ponoszenia kosztów ogrzewania wynajmowanego

pomieszczenia w wysokoœci 4,30 z³/m
2

netto oraz rozmów telefonicznych wed³ug wskazañ rejestratora.

Umowa zosta³a zawarta na czas nieokreœlony i obowi¹zuje od dnia 1 lipca 2004 roku. Ka¿da ze stron mo¿e j¹ wypowiedzieæ

z zachowaniem 2-miesiêcznego okresu wypowiedzenia ze skutkiem na koniec miesi¹ca.

Umowa zosta³a rozwi¹zana w dniu 1 grudnia 2006.
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14. STATUT

14.1 Opis przedmiotu i celu dzia³alnoœci Emitenta

Zgodnie z § 6 Statutu przedmiotem dzia³alnoœci Emitenta jest:

– produkcja konstrukcji metalowych z wy³¹czeniem dzia³alnoœci us³ugowej,

– dzia³alnoœæ us³ugowa w zakresie instalowania konstrukcji metalowych,

– rozbiórka i wyburzenia obiektów budowlanych œrednich, roboty ziemne,

– wykonywanie wykopów i wierceñ geologiczno-in¿ynierskich,

– wykonywanie robót ogólnobudowlanych zwi¹zanych z wznoszeniem budynków,

– wykonywanie robót ogólnobudowlanych w zakresie obiektów mostowych,

– wykonywanie robót ogólnobudowlanych w zakresie obiektów liniowych; ruroci¹gów, linii elektroenergetycznych,

elektrotrakcyjnych i telekomunikacyjnych,

– wykonywanie robót ogólnobudowlanych w zakresie rozdzielczych obiektów liniowych; ruroci¹gów, linii elektroenergetycznych

i telekomunikacyjnych,

– wykonywanie robót ogólnobudowlanych w zakresie obiektów górniczych i produkcyjnych,

– wykonywanie robót ogólnobudowlanych w zakresie obiektów in¿ynierskich, gdzie indziej niesklasyfikowanych,

– wykonywanie robót budowlanych w zakresie monta¿u i wznoszenia budynków i budowli z elementów prefabrykowanych,

– wykonywanie konstrukcji i pokryæ dachowych,

– budowa dróg ko³owych i szynowych,

– wykonywanie robót nawierzchniowych dla potrzeb budowy obiektów sportowych,

– budowa pozosta³ych obiektów in¿ynierii wodnej,

– stawianie rusztowañ,

– wykonywanie robót zwi¹zanych z fundamentowaniem,

– wykonywanie robót budowlanych w zakresie wznoszenia konstrukcji stalowych,

– wykonywanie robót budowlanych murarskich,

– wykonywanie specjalistycznych robót budowlanych, gdzie indziej niesklasyfikowanych,

– wykonywanie instalacji elektrycznych budynków i budowli,

– wykonywanie instalacji elektrycznych sygnalizacyjnych,

– instalowanie dŸwigów osobowych i towarowych oraz ruchomych schodów,

– wykonywanie pozosta³ych instalacji elektrycznych,

– wykonywanie robót budowlanych izolacyjnych,

– wykonywanie instalacji centralnego ogrzewania i wentylacyjnych,

– wykonywanie instalacji wodno-kanalizacyjnych,

– wykonywanie instalacji gazowych,

– wykonywanie pozosta³ych instalacji budowlanych,

– tynkowanie,

– zak³adanie stolarki budowlanej,

– posadzkarstwo tapetowanie i oblicowywanie œcian,

– sztukatorstwo,

– malowanie,

– szklenie,

– wykonywanie pozosta³ych robót budowlanych wykoñczeniowych,

– pozosta³y pasa¿erski transport l¹dowy,

– towarowy transport drogowy pojazdami uniwersalnymi,
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– magazynowanie i przechowywanie w pozosta³ych sk³adowiskach,

– pozosta³e poœrednictwo pieniê¿ne, gdzie indziej niesklasyfikowane,

– pozosta³e poœrednictwo finansowe,

– pozosta³e formy udzielania kredytów,

– poœrednictwo pozosta³e finansowe, gdzie indziej niesklasyfikowane,

– zagospodarowanie i sprzeda¿ nieruchomoœci na w³asny rachunek,

– kupno i sprzeda¿ nieruchomoœci na w³asny rachunek,

– wynajem nieruchomoœci na w³asny rachunek,

– poœrednictwo w obrocie nieruchomoœciami,

– zarz¹dzanie nieruchomoœciami na zlecenie,

– wynajem maszyn i urz¹dzeñ budowlanych,

– doradztwo w zakresie sprzêtu komputerowego,

– dzia³alnoœæ w zakresie oprogramowania,

– przetwarzanie danych,

– dzia³alnoœæ zwi¹zana z bazami danych,

– konserwacja i naprawa maszyn biurowych, ksiêguj¹cych i licz¹cych,

– pozosta³a dzia³alnoœæ zwi¹zana z informatyk¹,

– prowadzenie prac badawczo-rozwojowych w dziedzinie nauk technicznych,

– prowadzenie prac badawczo-rozwojowych w dziedzinie nauk przyrodniczych i technicznych,

– dzia³alnoœæ rachunkowo-ksiêgowa,

– doradztwo w zakresie prowadzenia dzia³alnoœci gospodarczej i zarz¹dzania,

– dzia³alnoœæ holdingów,

– dzia³alnoœæ w zakresie projektowania budowlanego, urbanistycznego, technologicznego,

– prowadzenie badañ i analiz technicznych,

– reklama,

– dzia³alnoœæ zwi¹zana z rekrutacj¹ i udostêpnianiem pracowników,

– pozosta³a dzia³alnoœæ komercyjna, gdzie indziej niesklasyfikowana,

– kszta³cenie ustawiczne doros³ych i pozosta³e formy kszta³cenia, gdzie indziej niesklasyfikowane.

Statut nie okreœla celu dzia³alnoœci Emitenta.

14.2 Podsumowanie wszystkich postanowieñ umowy, Statutu lub regulaminów Emitenta

odnosz¹cych siê do cz³onków organów administracyjnych, zarz¹dzaj¹cych

i nadzorczych

14.2.1 Zarz¹d

Zarz¹d sk³ada siê z jednego lub wiêkszej liczby osób. Liczbê cz³onków Zarz¹du okreœla Rada Nadzorcza. Cz³onków Zarz¹du

powo³uje Rada Nadzorcza na wspóln¹ 3-letni¹ kadencjê.

Ponadto Rada Nadzorcza mo¿e odwo³aæ Prezesa Zarz¹du, cz³onka Zarz¹du lub ca³y Zarz¹d przed up³ywem kadencji Zarz¹du.

Na dzieñ sporz¹dzenia Prospektu Zarz¹d sk³ada siê z 3 cz³onków.

Wszelkie sprawy zwi¹zane z prowadzeniem spraw Emitenta niezastrze¿one przez prawo i Statut do kompetencji Walnego

Zgromadzenia lub Rady Nadzorczej nale¿¹ do zakresu dzia³ania Zarz¹du.

Do sk³adania oœwiadczeñ woli w imieniu Emitenta upowa¿niony jest Prezes Zarz¹du samodzielnie b¹dŸ dwaj cz³onkowie

Zarz¹du ³¹cznie lub cz³onek Zarz¹du dzia³aj¹cy ³¹cznie z prokurentem, a tak¿e dwaj prokurenci ³¹cznie.

Uchwa³y Zarz¹du zapadaj¹ bezwzglêdn¹ wiêkszoœci¹ g³osów. W przypadku równoœci g³osów decyduje g³os Prezesa Zarz¹du.

Zarz¹d podejmuje decyzje samodzielnie z zastrze¿eniem czynnoœci, dla których zgodnie z przepisami prawa lub Statutu

Emitenta wymagana jest zgoda innych organów Emitenta.
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Je¿eli Zarz¹d jest wieloosobowy wszyscy jego cz³onkowie s¹ obowi¹zani i uprawnieni do wspólnego prowadzenia spraw

Emitenta, chyba ¿e Statut stanowi inaczej.

Cz³onek Zarz¹du powinien poinformowaæ Zarz¹d o zaistnia³ym konflikcie interesów lub mo¿liwoœci jego powstania

oraz powstrzymaæ siê od zabierania g³osu w dyskusji oraz od g³osowania nad uchwa³¹ w sprawie, w której zaistnia³ konflikt

interesów.

Cz³onkowie Zarz¹du s¹ obowi¹zani informowaæ równie¿ Radê Nadzorcz¹ o ka¿dym konflikcie interesów w zwi¹zku z pe³nion¹

funkcj¹ lub o mo¿liwoœci jego powstania.

Cz³onek Zarz¹du powinien zachowaæ pe³n¹ lojalnoœæ wobec Emitenta i uchylaæ siê od dzia³añ, które mog³yby prowadziæ

wy³¹cznie do realizacji w³asnych korzyœci materialnych.

W przypadku uzyskania informacji o mo¿liwoœci dokonania inwestycji lub innej korzystnej transakcji dotycz¹cej przedmiotu

dzia³alnoœci Emitenta, Cz³onek Zarz¹du powinien przedstawiæ Zarz¹dowi bezzw³ocznie tak¹ informacjê w celu rozwa¿enia

mo¿liwoœci jej wykorzystania przez Emitenta.

W umowach pomiêdzy Emitentem a cz³onkami Zarz¹du lub w sporach z nimi Emitenta reprezentuje Rada Nadzorcza albo

pe³nomocnik powo³any uchwa³¹ Walnego Zgromadzenia.

14.2.2 Rada Nadzorcza

Rada Nadzorcza sk³ada siê z 5 do 7 cz³onków powo³ywanych i odwo³ywanych przez Walne Zgromadzenie na okres wspólnej

trzyletniej kadencji. W przypadku g³osowania grupami Walne Zgromadzenie okreœla liczebnoœæ Rady Nadzorczej na dan¹

kadencjê uchwa³¹ przed przyst¹pieniem do wyborów. Zgodnie z treœci¹ § 18 ust. 2 Statutu do Rady Nadzorczej Emitenta mo¿e

zostaæ powo³anych do dwóch cz³onków niezale¿nych.

Na Datê Prospektu Rada Nadzorcza sk³ada siê z 5 cz³onków.

Cz³onek Rady Nadzorczej powinien posiadaæ nale¿yt¹ wiedzê i doœwiadczenie oraz byæ w stanie poœwiêciæ niezbêdn¹ iloœæ

czasu na wykonywanie swoich obowi¹zków. Cz³onek Rady powinien podejmowaæ odpowiednie dzia³ania, aby Rada Nadzorcza

otrzymywa³a informacje o istotnych sprawach dotycz¹cych Spó³ki.

Rada Nadzorcza odbywa posiedzenia co najmniej raz na trzy miesi¹ce. Przewodnicz¹cy Rady Nadzorczej lub jego Zastêpca

maj¹ obowi¹zek zwo³aæ posiedzenie Rady Nadzorczej na pisemny wniosek cz³onka Rady Nadzorczej lub Zarz¹du Spó³ki.

Posiedzenie powinno byæ zwo³ane w ci¹gu dwóch tygodni od dnia z³o¿enia wniosku.

Cz³onek Rady Nadzorczej mo¿e oddaæ swój g³os na piœmie za poœrednictwem innego cz³onka Rady Nadzorczej. Oddanie

g³osu na piœmie nie mo¿e jednak¿e dotyczyæ spraw wprowadzonych do porz¹dku obrad na danym posiedzeniu Rady

Nadzorczej.

Dla wa¿noœci uchwa³ Rady Nadzorczej wymagane jest pisemne zaproszenie na posiedzenie wszystkich cz³onków Rady

i obecnoœæ na posiedzeniu Rady co najmniej po³owy jej cz³onków, o ile przepisy KSH nie stanowi¹ inaczej.

Uchwa³y Rady Nadzorczej zapadaj¹ bezwzglêdn¹ wiêkszoœci¹ oddanych g³osów. W razie równej liczby g³osów, decyduje g³os

przewodnicz¹cego Rady Nadzorczej.

Rada Nadzorcza mo¿e tak¿e podejmowaæ uchwa³y w trybie pisemnym lub przy wykorzystaniu œrodków bezpoœredniego

porozumiewania siê na odleg³oœæ. Uchwa³a podjêta w ten sposób jest wa¿na, gdy wszyscy cz³onkowie Rady zostali pisemnie

zawiadomieni o treœci projektu uchwa³y. Podejmowanie uchwa³ w tym trybie nie dotyczy wyboru Przewodnicz¹cego Rady

Nadzorczej, powo³ania oraz odwo³ania i zawieszenia w czynnoœciach cz³onka Zarz¹du.

Rada Nadzorcza nadzoruje dzia³alnoœæ Emitenta. W szczególnoœci do kompetencji Rady nale¿y:

– ocena sprawozdania Zarz¹du z dzia³alnoœci Emitenta oraz sprawozdania finansowego za ubieg³y rok obrotowy,

– ocena wniosków Zarz¹du dotycz¹cych podzia³u zysku albo pokrycia straty,

– rekomendowanie Walnemu Zgromadzeniu udzielenia cz³onkom Zarz¹du spó³ki absolutorium z wykonania przez nich

obowi¹zków,

– sk³adanie Walnemu Zgromadzeniu corocznego pisemnego sprawozdania z wyników oceny, o której mowa wy¿ej,

– powo³ywanie i odwo³ywanie cz³onków Zarz¹du, w tym Prezesa Zarz¹du,

– zawieszanie, z wa¿nych powodów, w czynnoœciach poszczególnych lub wszystkich cz³onków Zarz¹du oraz delegowanie

cz³onków Rady Nadzorczej do czasowego wykonywania czynnoœci cz³onków Zarz¹du niemog¹cych sprawowaæ swych

czynnoœci,

– zatwierdzanie Regulaminu Zarz¹du,

– zawieranie umów z cz³onkami Zarz¹du oraz ustalanie wynagrodzenia Prezesa i cz³onków Zarz¹du oraz zasad ich

premiowania, wykonywanie wzglêdem cz³onków Zarz¹du w imieniu Spó³ki uprawnieñ wynikaj¹cych ze stosunku pracy,
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– dokonywanie wyboru bieg³ego rewidenta w celu zbadania sprawozdania finansowego,

– udzielanie zgody na zajmowanie siê interesami konkurencyjnymi lub na uczestniczenie w spó³ce konkurencyjnej przez

cz³onka Zarz¹du,

– wyra¿anie zgody na tworzenie nowych spó³ek i oddzia³ów Emitenta,

– udzielanie zgody Zarz¹dowi na wyp³atê akcjonariuszom zaliczki na poczet przewidywanej dywidendy na koniec roku

obrotowego,

– sporz¹dzanie i przedstawianie Zwyczajnemu Walnemu Zgromadzeniu raz w roku zwiêz³ej oceny sytuacji Spó³ki,

z uwzglêdnieniem oceny systemu kontroli wewnêtrznej i systemu zarz¹dzania ryzykiem,

– dokonywanie i przedstawianie Zwyczajnemu Walnemu Zgromadzeniu raz w roku oceny swojej pracy.

Cz³onkowie Rady Nadzorczej powinni byæ obecni na Walnych Zgromadzeniach oraz udzielaæ, w granicach swych kompetencji,

uczestnikom takich zgromadzeñ wyjaœnieñ i informacji dotycz¹cych Emitenta w zakresie niezbêdnym do rozstrzygania spraw

omawianych przez Walne Zgromadzenie.

Cz³onek Rady Nadzorczej powinien kierowaæ siê w swoim postêpowaniu interesem Spó³ki oraz niezale¿noœci¹ opinii i s¹dów,

a w szczególnoœci:

(a) nie przyjmowaæ nieuzasadnionych korzyœci, które mog³yby rzutowaæ negatywnie na ocenê niezale¿noœci jego opinii

i s¹dów,

(b) wyraŸnie zg³aszaæ swój sprzeciw i zdanie odrêbne w przypadku uznania, ¿e decyzja Rady Nadzorczej stoi w sprzecznoœci

z interesem Spó³ki.

W przypadku zaistnienia konfliktu interesów pomiêdzy cz³onkiem Rady Nadzorczej a Emitentem, cz³onek Rady Nadzorczej

ma obowi¹zek poinformowania o tym pozosta³ych cz³onków Rady Nadzorczej i powstrzymania siê od zabierania g³osu

w dyskusji oraz g³osowania nad przyjêciem uchwa³y w kwestii, której dotyczy konflikt interesów.

Cz³onek Rady Nadzorczej jest zobowi¹zany do przekazania Zarz¹dowi informacji na temat swoich powi¹zañ z akcjonariuszem

Emitenta dysponuj¹cym akcjami reprezentuj¹cymi nie mniej ni¿ 5% ogólnej liczby g³osów na Walnym Zgromadzeniu.

Rada Nadzorcza powo³uje Komitet Audytu opisany w pkt 10.1.3 Prospektu.

14.3 Opis praw, przywilejów i ograniczeñ powi¹zanych z ka¿dym rodzajem istniej¹cych

akcji

Zwraca siê uwagê, ¿e zgodnie z obowi¹zuj¹cymi przepisami prawa Statut nie musi okreœlaæ wszystkich praw, przywilejów

i ograniczeñ zwi¹zanych z akcjami. W zakresie nieokreœlonym Statutem stosuje siê obowi¹zuj¹ce przepisy, w szczególnoœci

KSH i Ustawy o Ofercie Publicznej. Celem uzyskania bardziej szczegó³owych informacji nale¿y skorzystaæ z porady osób

i podmiotów uprawnionych do œwiadczenia us³ug doradztwa prawnego.

Zgodnie z § 7 Statutu wszystkie akcje Emitenta s¹ akcjami zwyk³ymi na okaziciela i nie s¹ z nimi zwi¹zane przywileje

lub ograniczenia inne, ni¿ przewidziane w przepisach prawa. Poni¿ej opisane zosta³y prawa zwi¹zane z ka¿dym rodzajem akcji

okreœlone w Statucie oraz najistotniejsze prawa i ograniczenia wynikaj¹ce z bezwzglêdnie obowi¹zuj¹cych przepisów KSH

i Ustawy o Ofercie Publicznej. Obszerny opis praw oraz ograniczeñ zwi¹zanych z akcjami, a tak¿e procedury ich wykonywania

zawarte zosta³y w pkt 19.5 Prospektu.

14.3.1 Prawa o charakterze korporacyjnym

Statut przewiduje nastêpuj¹ce prawa o charakterze korporacyjnym:

– prawo do z³o¿enia pisemnego wniosku o zwo³anie Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia przez akcjonariuszy

reprezentuj¹cych co najmniej jedn¹ dziesi¹t¹ kapita³u zak³adowego. ¯¹danie zwo³ania Nadzwyczajnego Walnego

Zgromadzenia akcjonariusz lub akcjonariusze powinni z³o¿yæ do Zarz¹du Emitenta najpóŸniej na miesi¹c przed

proponowanym terminem Walnego Zgromadzenia (§ 26 ust. 2 Statutu oraz art. 400 § 1 KSH),

– prawo do ¿¹dania umieszczenia poszczególnych spraw na porz¹dku obrad Walnego Zgromadzenia przez akcjonariuszy

reprezentuj¹cych co najmniej jedn¹ dziesi¹t¹ kapita³u zak³adowego (art. 27 ust. 3 Statutu oraz art. 400 § 1 KSH).

Ponadto, zgodnie z przepisami KSH i Ustawy o Ofercie Publicznej, z akcjami zwi¹zane s¹ w szczególnoœci nastêpuj¹ce prawa:

– prawo do wykonywania jednego g³osu z akcji na Walnym Zgromadzeniu osobiœcie lub przez pe³nomocników (art. 411 § 1

i 412 § 1 KSH),

– prawo zaskar¿ania uchwa³ Walnego Zgromadzenia jako podlegaj¹cych uchyleniu albo niewa¿nych (422–427 KSH),

– prawo ¿¹dania przez akcjonariuszy wyboru Rady Nadzorczej oddzielnymi grupami (art. 385 § 3 KSH),
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– prawo uzyskania podczas obrad Walnego Zgromadzenia informacji dotycz¹cych Spó³ki (art. 428 KSH),

– prawo do wniesienia pozwu o naprawienie szkody wyrz¹dzonej Spó³ce (art. 486 KSH),

– prawo ¿¹dania udzielenia informacji o istnieniu b¹dŸ ustaniu stosunku dominacji lub zale¿noœci (art. 6 § 4 i 6 KSH),

– prawo do ¿¹dania zbadania przez bieg³ego okreœlonego zagadnienia zwi¹zanego z utworzeniem Spó³ki lub prowadzeniem

jej spraw (art. 84 i 85 Ustawy o Ofercie Publicznej).

14.3.2 Prawa o charakterze maj¹tkowym

Stosownie do przepisów KSH i Ustawy o Ofercie Publicznej z akcjami zwi¹zane s¹ w szczególnoœci nastêpuj¹ce prawa

o charakterze maj¹tkowym:

– prawo do dywidendy (art. 347 i nastêpne KSH),

– prawo pierwszeñstwa objêcia nowych akcji (prawo poboru) (art. 433 KSH),

– prawo do udzia³u w zyskach Spó³ki (art. 347 KSH),

– prawo do udzia³u w podziale maj¹tku Spó³ki pozosta³ym po zaspokojeniu lub zabezpieczeniu wierzycieli w przypadku

jego likwidacji (art. 474 § 2 KSH),

– prawo zbywania posiadanych akcji,

– prawo ¿¹dania od pozosta³ych akcjonariuszy sprzeda¿y wszystkich posiadanych przez nich akcji (przymusowy wykup

– art. 82 Ustawy o Ofercie Publicznej),

– prawo ¿¹dania wykupienia przez innego akcjonariusza wszystkich akcji posiadanych przez akcjonariusza mniejszoœciowego

(przymusowy odkup – art. 83 Ustawy o Ofercie Publicznej).

14.4 Opis dzia³añ niezbêdnych do zmiany praw posiadaczy akcji

Wszystkie akcje s¹ akcjami na okaziciela. Statut nie przewiduje ograniczeñ w zakresie zamiany akcji imiennych na okaziciela

i odwrotnie. W celu dokonania takiej zamiany akcjonariusz powinien z³o¿yæ stosowny wniosek do Zarz¹du Emitenta,

na podstawie którego taka zamiana mo¿e zostaæ dokonana. Akcje Serii od A do B bêd¹ przedmiotem obrotu na rynku

regulowanym na GPW i nie bêd¹ mog³y byæ zamienione na akcje imienne do czasu pozostawania w tym obrocie. W zwi¹zku

z powy¿szym, przed zamian¹ akcji na okaziciela na akcje imienne Spó³ka bêdzie zobowi¹zana z³o¿yæ wniosek do zarz¹du GPW

o wycofanie akcji podlegaj¹cych zamianie z obrotu gie³dowego. Statut nie okreœla dzia³añ zwi¹zanych ze zmian¹ praw

posiadaczy akcji.

Przepisy KSH przewiduj¹ mo¿liwoœæ wydawania akcji o szczególnych uprawnieniach, a tak¿e przyznawania indywidualnie

oznaczonemu akcjonariuszowi uprawnieñ osobistych, które wygasaj¹ najpóŸniej z dniem, w którym uprawniony przestaje byæ

akcjonariuszem. Statut nie zawiera postanowieñ wprowadzaj¹cych mo¿liwoœæ wydawania akcji o szczególnych uprawnieniach

lub przyznaj¹cych uprawnienia osobiste danemu akcjonariuszowi.

Stosownie do przepisów KSH akcje uprzywilejowane, z wyj¹tkiem akcji niemych, powinny byæ imienne, a uprzywilejowanie

mo¿e dotyczyæ m.in. prawa g³osu, prawa do dywidendy lub podzia³u maj¹tku w przypadku likwidacji spó³ki. Uprzywilejowanie

w zakresie prawa g³osu nie ma zastosowania do akcji spó³ki publicznej. Akcje uprzywilejowane w zakresie dywidendy mog¹

przyznawaæ uprawnionemu udzia³ w zysku w kwocie, która przewy¿sza nie wiêcej ni¿ o po³owê dywidendê przeznaczon¹

do wyp³aty akcjonariuszom uprawnionym z akcji nieuprzywilejowanych (nie dotyczy to akcji niemych oraz zaliczek na poczet

dywidendy) i nie korzystaj¹ one z pierwszeñstwa zaspokojenia przed pozosta³ymi akcjami (nie dotyczy akcji niemych). Wobec

akcji uprzywilejowanej w zakresie dywidendy mo¿e byæ wy³¹czone prawo g³osu (akcje nieme), a nadto akcjonariuszowi

uprawnionemu z akcji niemej, któremu nie wyp³acono w pe³ni albo czêœciowo dywidendy w danym roku obrotowym, mo¿na

przyznaæ prawo do wyrównania z zysku w nastêpnych latach, nie póŸniej jednak ni¿ w ci¹gu kolejnych trzech lat obrotowych.

Przyznanie szczególnych uprawnieñ mo¿na uzale¿niæ od spe³nienia dodatkowych œwiadczeñ na rzecz spó³ki, up³ywu terminu

lub ziszczenia siê warunku. Akcjonariusz mo¿e wykonywaæ przyznane mu szczególne uprawnienia zwi¹zane z akcj¹

uprzywilejowan¹ po zakoñczeniu roku obrotowego, w którym wniós³ w pe³ni swój wk³ad na pokrycie kapita³u zak³adowego.

KSH przewiduje mo¿liwoœæ przyznania uprawnieñ osobistych jedynie indywidualnie oznaczonemu akcjonariuszowi, które

dotyczyæ mog¹ m.in. prawa powo³ywania lub odwo³ywania cz³onków zarz¹du, rady nadzorczej lub prawa do otrzymywania

oznaczonych œwiadczeñ od spó³ki. Przyznanie osobistego uprawnienia mo¿na uzale¿niæ od dokonania oznaczonych

œwiadczeñ, up³ywu terminu lub ziszczenia siê warunku. Do uprawnieñ przyznanych akcjonariuszowi osobiœcie nale¿y stosowaæ

odpowiednio ograniczenia dotycz¹ce zakresu i wykonywania uprawnieñ wynikaj¹cych z akcji uprzywilejowanych.

Stosownie do przepisów KSH opisane wy¿ej zmiany praw posiadaczy akcji, tj. wydanie akcji o szczególnych uprawnieniach

oraz przyznanie indywidualnie oznaczonemu akcjonariuszowi osobistych uprawnieñ, musz¹ zostaæ odzwierciedlone w statucie

spó³ki. Zgodnie z art. 430 § 1 KSH zmiana statutu wymaga uchwa³y walnego zgromadzenia i wpisu do rejestru. Uchwa³a
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zmieniaj¹ca statut powinna zawieraæ wskazanie akcji uprzywilejowanych lub odpowiednio oznaczenie podmiotu, któremu

przyznawane s¹ osobiste uprawnienia, rodzaj uprzywilejowania akcji lub odpowiednio rodzaj osobistego uprawnienia oraz

ewentualnie dodatkowe warunki, od których spe³nienia uzale¿nione jest przyznanie uprzywilejowania akcji lub odpowiednio

osobistego uprawnienia. Uchwa³a dotycz¹ca zmiany statutu zapada wiêkszoœci¹ trzech czwartych g³osów, przy czym uchwa³a

dotycz¹ca zmiany statutu, zwiêkszaj¹ca œwiadczenia akcjonariuszy lub uszczuplaj¹ca prawa przyznane osobiœcie

poszczególnym akcjonariuszom zgodnie z art. 354 KSH, wymaga zgody wszystkich akcjonariuszy, których dotyczy (art. 415

KSH). Statut nie ustanawia surowszych warunków podjêcia uchwa³y w sprawie jego zmiany.

14.5 Opis zasad okreœlaj¹cych sposób zwo³ywania zwyczajnych (dorocznych) walnych

zgromadzeñ akcjonariuszy oraz nadzwyczajnych walnych zgromadzeñ akcjonariuszy

Zgodnie z przepisami KSH Statut nie musi okreœlaæ wszystkich zasad zwo³ywania Walnych Zgromadzeñ oraz uczestnictwa

w nich. Zasady te s¹ uregulowane w bezwzglêdnie obowi¹zuj¹cych przepisach KSH. Poni¿ej przedstawiono postanowienia

Statutu dotycz¹ce ww. zasad oraz odpowiednie przepisy KSH maj¹ce zastosowanie w tym zakresie.

Stosownie do art. 26 ust. 1 Statutu ZWZ zwo³uje Zarz¹d. ZWZ powinno siê odbyæ najpóŸniej w terminie szeœciu miesiêcy

po zakoñczeniu roku obrotowego. NWZ zwo³uje Zarz¹d z w³asnej inicjatywy lub na pisemny wniosek Rady Nadzorczej lub

na wniosek akcjonariuszy reprezentuj¹cych co najmniej jedn¹ dziesi¹t¹ kapita³u zak³adowego. ¯¹danie zwo³ania NWZ

akcjonariusz lub akcjonariusze powinni z³o¿yæ na piœmie do Zarz¹du Emitenta najpóŸniej na miesi¹c przed proponowanym

terminem Walnego Zgromadzenia (zgodnie z § 26 ust. 2 Statutu i art. 400 § 1 KSH). Zarz¹d zwo³uje NWZ w ci¹gu dwóch tygodni

od daty wy¿ej wymienionego wniosku (art. § 26 ust. 3 Statutu).

Stosownie do § 26 ust. 4 Statutu Walne Zgromadzenie zwo³uje Rada Nadzorcza, w przypadku gdy:

– Zarz¹d nie zwo³a³ go w przepisanym terminie lub

– je¿eli pomimo z³o¿enia wniosku przez akcjonariusza lub akcjonariuszy reprezentuj¹cych co najmniej jedn¹ dziesi¹t¹

kapita³u zak³adowego nie zwo³a³ NWZ w terminie dwóch tygodni od z³o¿enia wniosku.

Je¿eli w terminie dwóch tygodni od dnia z³o¿enia wniosku NWZ nie zostanie zwo³ane, s¹d rejestrowy mo¿e, po wezwaniu

Zarz¹du do z³o¿enia oœwiadczenia, upowa¿niæ do zwo³ania NWZ osoby wystêpuj¹ce z tym ¿¹daniem (art. 401 § 1 KSH).

Walne Zgromadzenia odbywaj¹ siê w siedzibie Emitenta lub w Warszawie (§ 28 Statutu).

Porz¹dek Walnego Zgromadzenia ustala Zarz¹d. Rada Nadzorcza oraz akcjonariusze reprezentuj¹cy co najmniej jedn¹

dziesi¹t¹ kapita³u zak³adowego mog¹ ¿¹daæ umieszczenia poszczególnych spraw w porz¹dku obrad Walnego Zgromadzenia.

¯¹danie, o którym mowa powy¿ej, zg³oszone po og³oszeniu o zwo³aniu Walnego Zgromadzenia bêdzie traktowane

jako wniosek o zwo³anie Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia.

Przed ka¿dym Walnym Zgromadzeniem sporz¹dza siê listê akcjonariuszy uprawnionych do uczestnictwa w nim podpisan¹

przez Zarz¹d. Lista ta powinna byæ wy³o¿ona w lokalu Emitenta przez okres trzech dni bezpoœrednio poprzedzaj¹cych odbycie

Walnego Zgromadzenia.

Zgodnie z § 9 Regulaminu Walnego Zgromadzenia Przewodnicz¹cy Walnego Zgromadzenia niezw³ocznie po wyborze podpisuje

listê obecnoœci zawieraj¹c¹ spis uczestników Zgromadzenia z wyszczególnieniem iloœci akcji przez nich posiadanych oraz iloœci

g³osów im przys³uguj¹cych. Przewodnicz¹cy Walnego Zgromadzenia osobiœcie lub za pomoc¹ wskazanych sekretarzy

Zgromadzenia sporz¹dza listê obecnoœci w oparciu o listê akcjonariuszy Spó³ki.

Czynnoœci zwi¹zane z obs³ug¹ przebiegu Walnego Zgromadzenia prowadzi Zarz¹d lub zleca ich wykonanie podmiotom

wyspecjalizowanym w tym zakresie.

Z zastrze¿eniem uchwa³ umieszczonych w porz¹dku obrad na wniosek akcjonariuszy Walne Zgromadzenie mo¿e podj¹æ

uchwa³ê o skreœleniu z porz¹dku obrad poszczególnych spraw lub o zmianie kolejnoœci rozpatrywania spraw objêtych

porz¹dkiem obrad. Uchwa³a o zaniechaniu rozpatrywania sprawy umieszczonej w porz¹dku obrad mo¿e zapaœæ jedynie

w przypadku, gdy przemawiaj¹ za ni¹ istotne rzeczowe powody. Wniosek w takiej sprawie powinien zostaæ szczegó³owo

umotywowany.

Stosownie do art. 402 KSH walne zgromadzenie zwo³uje siê przez og³oszenie w Monitorze S¹dowym i Gospodarczym, które

powinno byæ dokonane przynajmniej na trzy tygodnie przed terminem walnego zgromadzenia. W og³oszeniu i w zawiadomieniach

nale¿y oznaczyæ dzieñ, godzinê i miejsce odbycia walnego zgromadzenia oraz szczegó³owy porz¹dek obrad. W razie zamierzonej

zmiany statutu powo³aæ nale¿y dotychczas obowi¹zuj¹ce przepisy, jak te¿ podaæ treœæ projektowych zmian. Uchwa³y mo¿na

podj¹æ jedynie w sprawach objêtych porz¹dkiem obrad, chyba ¿e ca³y kapita³ jest reprezentowany na walnym zgromadzeniu,

a nikt z obecnych nie wniós³ sprzeciwu co do powziêcia uchwa³y. Walne zgromadzenie mo¿e podj¹æ uchwa³y tak¿e bez

formalnego zwo³ania, je¿eli ca³y kapita³ zak³adowy jest reprezentowany, a nikt z obecnych nie wniesie sprzeciwu ani co do odbycia

walnego zgromadzenia, ani co do postawienia poszczególnych spraw na porz¹dku obrad. W walnym zgromadzeniu maj¹ prawo

uczestniczenia wszyscy akcjonariusze, przy czym jedna akcja daje prawo do jednego g³osu na walnym zgromadzeniu.
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Art. 406 § 3 KSH oraz art. art. 9 ust. 3 Ustawy o Obrocie Instrumentami Finansowymi wprowadzaj¹ warunek uczestnictwa

w walnym zgromadzeniu spó³ki publicznej polegaj¹cy na z³o¿eniu w jej siedzibie, najpóŸniej na tydzieñ przed terminem

walnego zgromadzenia, imiennego œwiadectwa depozytowego wystawionego przez podmiot prowadz¹cy rachunek papierów

wartoœciowych w celu potwierdzenia uprawnieñ posiadaczy akcji zdematerializowanych do uczestnictwa w zgromadzeniu.

Stosownie do art. 406 § 1 KSH uprawnieni z akcji imiennych maj¹ prawo uczestniczenia w walnym zgromadzeniu, je¿eli zostali

wpisani do ksiêgi akcyjnej co najmniej na tydzieñ przed odbyciem walnego zgromadzenia.

Zgodnie z art. 412 KSH w walnym zgromadzeniu mog¹ uczestniczyæ akcjonariusze oraz wykonywaæ prawo g³osu osobiœcie

lub przez pe³nomocników. Pe³nomocnictwo powinno byæ udzielone na piœmie pod rygorem niewa¿noœci. Cz³onek zarz¹du

i pracownik spó³ki nie mog¹ byæ pe³nomocnikami na walnym zgromadzeniu.

Stosownie do art. 413 KSH akcjonariusz nie mo¿e ani osobiœcie, ani przez pe³nomocnika, ani jako pe³nomocnik innej osoby

g³osowaæ na walnym zgromadzeniu przy powziêciu uchwa³ dotycz¹cych jego odpowiedzialnoœci wobec spó³ki z jakiegokolwiek

tytu³u, w tym udzielenia absolutorium, zwolnienia z zobowi¹zania wobec spó³ki oraz sporu pomiêdzy nim a spó³k¹.

14.6 Opis postanowieñ umowy, Statutu lub regulaminów Emitenta, które mog³yby

spowodowaæ opóŸnienie, odroczenie lub uniemo¿liwienie zmiany kontroli

nad Emitentem

Statut i regulaminy Zarz¹du, Rady Nadzorczej oraz WZA nie zawieraj¹ postanowieñ, które mog³yby spowodowaæ opóŸnienie,

odroczenie lub uniemo¿liwienie zmiany kontroli nad Emitentem.

14.7 Wskazanie postanowieñ umowy Spó³ki, Statutu lub regulaminów reguluj¹cych

progow¹ wielkoœæ posiadanych akcji, po przekroczeniu której konieczne jest

ujawnienie wielkoœci posiadanych akcji przez akcjonariusza

Statut, regulaminy Zarz¹du, Rady Nadzorczej oraz WZA nie zawieraj¹ postanowieñ reguluj¹cych progow¹ wielkoœæ

posiadanych akcji, po przekroczeniu której konieczne jest podanie stanu posiadania akcjonariusza.

14.8 Opis zasad i warunków na³o¿onych zapisami umowy i Statutu Spó³ki, jej regulaminami,

którym podlegaj¹ zmiany kapita³u, w przypadku gdy zasady te s¹ bardziej

rygorystyczne, ni¿ okreœlone wymogami obowi¹zuj¹cego prawa

Statut, regulaminy Zarz¹du, Rady Nadzorczej oraz WZA nie okreœlaj¹ warunków, którym podlegaj¹ zmiany kapita³u zak³adowego,

w sposób bardziej rygorystyczny ni¿ przepisy Kodeksu Spó³ek Handlowych.
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15. POLITYKA W ZAKRESIE DYWIDENDY

O wyp³acie dywidendy z zysku netto osi¹gniêtego przez Emitenta za dany rok obrotowy, a tak¿e o jej wysokoœci i terminie

wyp³aty decyduje w drodze uchwa³y Zwyczajne Walne Zgromadzenie. Prawo do uczestniczenia w wyp³acie dywidendy maj¹

wszystkie akcje Spó³ki. Uchwa³y o podziale zysku netto podejmowane s¹ przez akcjonariuszy na Zwyczajnym Walnym

Zgromadzeniu zwo³ywanym po zakoñczeniu ka¿dego roku obrotowego.

W okresie ostatnich 3 lat obrotowych Emitent wyp³aci³ dwukrotnie dywidendê w nastêpuj¹cy sposób:

– za rok obrotowy 2006 Zwyczajne Walne Zgromadzenie postanowi³o Uchwa³¹ Czwart¹ z dnia 14 czerwca 2007 roku

o wyp³acie dywidendy z zysku netto w wysokoœci 400.000 z³, co odpowiada kwocie 10,09 z³ na jedn¹ akcjê Emitenta.

Pozosta³a czêœæ zysku netto w kwocie 1.599.570,99 z³ zosta³a przeznaczona na kapita³ zapasowy Emitenta, natomiast

czêœæ zysku netto w kwocie 40.000 z³ przeznaczono na dofinansowanie Zak³adowego Funduszu Œwiadczeñ Socjalnych;

– za rok obrotowy 2005 Zwyczajne Walne Zgromadzenie postanowi³o Uchwa³¹ Pi¹t¹ z dnia 9 czerwca 2006 roku o wyp³acie

dywidendy z zysku netto w wysokoœci 350.000 z³, co odpowiada kwocie 8,83 z³ na jedn¹ akcjê Emitenta. Pozosta³a czêœæ

zysku netto w kwocie 1.187.868,65 z³ zosta³a przeznaczona na kapita³ zapasowy Emitenta, natomiast czêœæ zysku netto

w kwocie 30.000 z³ przeznaczono na dofinansowanie Zak³adowego Funduszu Œwiadczeñ Socjalnych.

Za rok obrotowy 2004 nie zosta³a wyp³acona dywidenda, natomiast Zwyczajne Walne Zgromadzenie postanowi³o Uchwa³¹

Pi¹t¹ z dnia 12 maja 2005 roku o przeznaczeniu z zysku netto kwoty 1.035.466,12 z³ na kapita³ zapasowy Emitenta. Pozosta³a

czêœæ zysku netto w kwocie 100.000 z³ zosta³a przeznaczona na dofinansowanie Zak³adowego Funduszu Œwiadczeñ

Socjalnych.

Zgodnie z polityk¹ dywidendy Emitenta Zarz¹d bêdzie rekomendowa³ Walnemu Zgromadzeniu przeznaczenie ca³oœci

b¹dŸ czêœci zysku na wyp³atê dywidendy po ka¿dym zakoñczonym roku obrotowym w zakresie, w jakim bêdzie to mo¿liwe

przy uwzglêdnieniu realizacji strategii d³ugoterminowego wzrostu wartoœci Grupy Emitenta, jej mo¿liwoœci finansowych, w tym

poziomu generowanego zysku netto, prowadzonej polityki inwestycyjnej oraz bie¿¹cych potrzeb kapita³owych, wskaŸników

zad³u¿enia oraz poziomu kapita³ów rezerwowych Emitenta.
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16. KAPITA£ AKCYJNY

16.1 Wielkoœæ wyemitowanego kapita³u zak³adowego Emitenta

Kapita³ zak³adowy Emitenta wynosi 2.722.718,40 z³ (s³ownie: dwa miliony siedemset dwadzieœcia dwa tysi¹ce siedemset

osiemnaœcie 40/100) i dzieli siê na 27.227.184 (s³ownie: dwadzieœcia siedem milionów dwieœcie dwadzieœcia siedem tysiêcy

sto osiemdziesi¹t cztery) akcje o wartoœci nominalnej 0,10 z³ ka¿da akcja.

Wszystkie akcje Emitenta s¹ akcjami zwyk³ymi na okaziciela serii A.

Wszystkie akcje zosta³y w pe³ni op³acone. Emitent nie emitowa³ akcji w ramach kapita³u docelowego.

W okresie objêtym historycznymi informacjami finansowymi nie wnoszono wk³adów niepieniê¿nych.

16.2 Akcje niereprezentuj¹ce kapita³u

Nie istniej¹ akcje Emitenta inne ni¿ tworz¹ce kapita³ zak³adowy.

16.3 Akcje Emitenta w posiadaniu Emitenta, przez inne osoby w jego imieniu lub przez

podmioty zale¿ne Emitenta

Emitent nie jest w posiadaniu akcji w³asnych. Podmioty dzia³aj¹ce w jego imieniu b¹dŸ podmioty zale¿ne nie s¹ w posiadaniu

akcji Emitenta.

16.4 Liczba zamiennych papierów wartoœciowych, wymienialnych papierów wartoœciowych

lub papierów wartoœciowych z warrantami, ze wskazaniem zasad i procedur,

którym podlega ich zamiana, wymiana lub subskrypcja

W zwi¹zku z wprowadzeniem na podstawie Uchwa³y Drugiej NWZA z dnia 26 paŸdziernika 2007 roku w sprawie ustanowienia

programu opcji mened¿erskich Programu Opcji Mened¿erskich przeznaczonego dla cz³onków Zarz¹du, cz³onków organów

zarz¹dzaj¹cych spó³ek zale¿nych Emitenta, a tak¿e innych osób kluczowych dla realizacji strategii Emitenta i jego spó³ek

zale¿nych, niebêd¹cych cz³onkami organów zarz¹dzaj¹cych tych podmiotów, NWZA podjê³o w dniu 26 paŸdziernika 2007 roku

Uchwa³ê Trzeci¹ w sprawie warunkowego podwy¿szenia kapita³u zak³adowego, na podstawie której podwy¿szono warunkowo

kapita³ zak³adowy Emitenta o kwotê nie wiêksz¹ ni¿ 104.895 PLN, w drodze emisji nie wiêcej ni¿ 1.048.950 Akcji Serii C

oraz Uchwa³ê Czwart¹ w sprawie emisji nie wiêcej ni¿ 1.048.950 imiennych warrantów subskrypcyjnych serii A daj¹cych prawo

objêcia Akcji Serii C.

Ka¿dy z warrantów subskrypcyjnych uprawnia do objêcia 1 Akcji Serii C, zaœ prawo do objêcia tych akcji mo¿e byæ wykonane

do 31 grudnia 2011 roku. Po up³ywie tego terminu wszelkie prawa wynikaj¹ce z warrantów subskrypcyjnych wygasaj¹.

Warranty subskrypcyjne zosta³y wyemitowane nieodp³atnie.

Warranty subskrypcyjne przeznaczone s¹ do zaoferowania w latach 2008–2010 osobom uprawnionym do udzia³u w Programie

Opcji Mened¿erskich wskazanym przez Zarz¹d oraz Radê Nadzorcz¹ w trzech równych transzach obejmuj¹cych nie wiêcej ni¿

314.685 warrantów subskrypcyjnych ka¿da, po spe³nieniu nastêpuj¹cych kryteriów okreœlonych w regulaminie Programu Opcji

Mened¿erskich, który zostanie przyjêty uchwa³¹ Rady Nadzorczej, maj¹cych charakter lojalnoœciowy (pozostawanie przez osobê

uczestnicz¹c¹ w Programie Opcji Mened¿erskich w stosunku zatrudnienia z Emitentem b¹dŸ inn¹ spó³k¹ z Grupy na podstawie

umowy o pracê b¹dŸ umowê cywilnoprawn¹) oraz ekonomiczny. Ponadto uczestnikom Programu Opcji Menad¿erskich mo¿e

byæ przyznanych dodatkowo nie wiêcej ni¿ 104.895 warrantów subskrypcyjnych w ramach puli rezerwowej.

W szczególnie uzasadnionych przypadkach Rada Nadzorcza mo¿e podj¹æ decyzjê, pomimo nieziszczenia siê warunków

uprawniaj¹cych do objêcia warrantów subskrypcyjnych, o zaoferowaniu danej osobie uczestnicz¹cej w Programie Opcji

Mened¿erskich warrantów subskrypcyjnych.

Prawo do objêcia Akcji Serii C bêdzie mog³o byæ wykonane w drodze z³o¿enia w domu maklerskim obs³uguj¹cym Program Opcji

Mened¿erskich oœwiadczenia o objêciu akcji w trybie art. 451 KSH, wraz z którym osoba uprawniona do uczestnictwa w Programie

Opcji Mened¿erskich ma obowi¹zek przedstawienia dokumentów warrantów subskrypcyjnych oraz listu subskrypcyjnego

stanowi¹cego dokument potwierdzaj¹cy spe³nienie kryteriów uprawniaj¹cych do objêcia Akcji Serii C i podstawê przydzia³u

warrantów subskrypcyjnych.

Oœwiadczenie o objêciu Akcji Serii C bêdzie skuteczne jedynie wówczas, gdy w dniu jego z³o¿enia osoba uprawniona

do udzia³u w Programie Opcji Mened¿erskich dokona pe³nej wp³aty na Akcje Serii C, równej iloczynowi tych akcji

obejmowanych oraz ich ceny emisyjnej.
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Akcje Serii C zostan¹ wprowadzone do obrotu na rynku regulowanym na podstawie Uchwa³y Trzeciej NWZA z dnia

26 paŸdziernika 2007 r. w sprawie warunkowego podwy¿szenia kapita³u zak³adowego w drodze emisji akcji serii C, wy³¹czenia

prawa poboru dotychczasowych akcjonariuszy oraz zmian Statutu Spó³ki w trybie okreœlonym w art. 7 ust. 4 pkt 3 Ustawy

o Ofercie Publicznej.

16.5 Informacja o wszystkich prawach nabycia lub zobowi¹zaniach w odniesieniu do

kapita³u docelowego lub autoryzowanego, ale niewyemitowanego, lub zobowi¹zaniach

do podwy¿szenia kapita³u

Statut nie przewiduje upowa¿nienia Zarz¹du do podwy¿szenia kapita³u zak³adowego w granicach kapita³u docelowego.

16.6 Informacje o kapitale dowolnego cz³onka Grupy Kapita³owej, który jest przedmiotem

opcji lub wobec którego zosta³o uzgodnione warunkowo lub bezwarunkowo,

¿e stanie siê on przedmiotem opcji

Kapita³ zak³adowy Emitenta oraz którejkolwiek spó³ki z Grupy nie jest przedmiotem opcji i nie zosta³o uzgodnione warunkowo

albo bezwarunkowo, ¿e stanie siê przedmiotem opcji.

16.7 Dane historyczne na temat kapita³u zak³adowego

W okresie objêtym historycznymi informacjami finansowymi kapita³ zak³adowy Emitenta zosta³ podwy¿szony z kwoty 2.719.700 z³

do kwoty 2.722.718,40 z³, tj. o kwotê 3018,40 z³, w drodze podwy¿szenia wartoœci nominalnej Akcji Serii A na podstawie Uchwa³y

Czwartej NWZA z dnia 29 sierpnia 2007 roku. Podwy¿szenie zosta³o zarejestrowane na podstawie postanowienia S¹du

Rejestrowego w dniu 10 wrzeœnia 2007 roku.

Na podstawie wniosku akcjonariuszy Emitenta z³o¿onego Zarz¹dowi Emitenta w dniu 29 sierpnia 2007 roku Akcje Serii A uleg³y

zamianie z akcji imiennych na akcje zwyk³e na okaziciela. Przed zamian¹ Akcje Serii A by³y akcjami uprzywilejowanymi

co do g³osu w ten sposób, ¿e na jedn¹ akcjê przypada³y dwa g³osy.

W dniu 12 maja 2005 roku ZWZA, dzia³aj¹c na podstawie art. 418 KSH, podjê³o Uchwa³ê nr 10 o przymusowym wykupie

224 akcji Emitenta przez akcjonariuszy Emitenta reprezentuj¹cych ³¹cznie 99,43% kapita³u zak³adowego.

Œrednia cena jednej akcji podlegaj¹cej wykupowi zosta³a ustalona na kwotê 116,06 z³.

W wyniku dokonania ww. opisanego przymusowego wykupu akcji akcjonariuszami Emitenta zostali opisani w pkt 11 Prospektu

akcjonariusze Emitenta.
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17. REGULACJE DOTYCZ¥CE RYNKU KAPITA£OWEGO

17.1 Opis ograniczeñ w swobodzie przenoszenia akcji

17.1.1 Ograniczenia wynikaj¹ce ze Statutu

Obrót akcjami Emitenta jest wolny. Statut nie przewiduje ograniczenia w zakresie ich zbywania.

17.1.2 Ograniczenia wynikaj¹ce z Ustawy o Obrocie Instrumentami Finansowymi oraz Ustawy

o Ofercie Publicznej

Obrót akcjami Emitenta wi¹¿e siê z obowi¹zkami i podlega ograniczeniom okreœlonym w Ustawie o Obrocie Instrumentami

Finansowymi, Ustawie o Ofercie Publicznej, Ustawie o Nadzorze nad Rynkiem Kapita³owym i Ustawie o Nadzorze nad Rynkiem

Finansowym.

17.1.3 Ograniczenia wynikaj¹ce z Ustawy o Obrocie Instrumentami Finansowymi

Ustawa o Obrocie Instrumentami Finansowymi wprowadza dwa rodzaje ograniczeñ w obrocie akcjami. Pierwsze wynika

z art. 19 tej ustawy, zgodnie z którym, o ile ustawa nie stanowi inaczej:

(1) papiery wartoœciowe objête zatwierdzonym prospektem emisyjnym mog¹ byæ przedmiotem obrotu na rynku regulowanym

wy³¹cznie po ich dopuszczeniu do tego obrotu,

(2) dokonywanie na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej oferty publicznej albo obrotu papierami wartoœciowymi lub innymi

instrumentami finansowymi na rynku regulowanym wymaga poœrednictwa firmy inwestycyjnej.

Drugi rodzaj ograniczenia w obrocie akcjami Emitenta wynika z wprowadzenia okresu, w którym okreœlony kr¹g osób nie mo¿e

nabywaæ lub zbywaæ na rachunek w³asny lub osoby trzeciej akcji Spó³ki oraz dokonywaæ na rachunek w³asny lub osoby trzeciej

innych czynnoœci prawnych powoduj¹cych lub mog¹cych powodowaæ rozporz¹dzenie takimi instrumentami finansowymi.

Zgodnie z art. 159 Ustawy o Obrocie Instrumentami Finansowymi cz³onkowie zarz¹du, rady nadzorczej, prokurenci

lub pe³nomocnicy emitenta lub wystawcy, jego pracownicy, biegli rewidenci albo inne osoby pozostaj¹ce z emitentem

lub wystawc¹ w stosunku zlecenia lub innym stosunku prawnym o podobnym charakterze nie mog¹ w czasie trwania okresu

zamkniêtego nabywaæ lub zbywaæ, na rachunek w³asny lub osoby trzeciej, akcji Spó³ki, praw pochodnych dotycz¹cych akcji

Spó³ki oraz innych instrumentów finansowych z nimi powi¹zanych oraz dokonywaæ, na rachunek w³asny lub osoby trzeciej,

innych czynnoœci prawnych powoduj¹cych lub mog¹cych powodowaæ rozporz¹dzenie takimi instrumentami finansowymi.

Okresem zamkniêtym jest:

(1) okres od wejœcia w posiadanie przez któr¹kolwiek z ww. osób fizycznych informacji poufnej dotycz¹cej emitenta

lub instrumentów finansowych, o których mowa powy¿ej, dopuszczonych do obrotu na rynku regulowanym na terytorium

Rzeczypospolitej Polskiej lub któregokolwiek z innych Pañstw Cz³onkowskich, lub s¹ przedmiotem ubiegania siê

o dopuszczenie do obrotu na takim rynku, niezale¿nie od tego, czy transakcja, której przedmiotem jest dany instrument,

jest dokonywana na tym rynku, albo niedopuszczonych do obrotu na rynku regulowanym na terytorium Rzeczypospolitej

Polskiej lub innego Pañstwa Cz³onkowskiego, a ich cena lub wartoœæ zale¿y bezpoœrednio lub poœrednio od ceny

instrumentu finansowego okreœlonego powy¿ej, do chwili przekazania tej informacji do publicznej wiadomoœci,

(2) w przypadku raportu rocznego – okres dwóch miesiêcy przed przekazaniem raportu do publicznej wiadomoœci lub okres

pomiêdzy koñcem roku obrotowego a przekazaniem tego raportu do publicznej wiadomoœci, gdyby okres ten by³ krótszy

od pierwszego ze wskazanych – chyba ¿e którakolwiek z osób fizycznych wymienionych powy¿ej nie posiada³a dostêpu

do danych finansowych, na podstawie których sporz¹dzany jest dany raport,

(3) w przypadku raportu pó³rocznego – okres jednego miesi¹ca przed przekazaniem raportu do publicznej wiadomoœci

lub okres pomiêdzy dniem zakoñczenia danego pó³rocza a przekazaniem tego raportu do publicznej wiadomoœci,

gdyby okres ten by³ krótszy od pierwszego ze wskazanych – chyba ¿e którakolwiek z osób fizycznych wymienionych

powy¿ej nie posiada³a dostêpu do danych finansowych, na podstawie których sporz¹dzany jest dany raport,

(4) w przypadku raportu kwartalnego – okres dwóch tygodni przed przekazaniem raportu do publicznej wiadomoœci

lub okres pomiêdzy dniem zakoñczenia danego kwarta³u a przekazaniem tego raportu do publicznej wiadomoœci,

gdyby okres ten by³ krótszy od pierwszego ze wskazanych – chyba ¿e którakolwiek z osób fizycznych wymienionych

powy¿ej nie posiada³a dostêpu do danych finansowych, na podstawie których sporz¹dzany jest dany raport.

Zgodnie z art. 174 Ustawy o Obrocie Instrumentami Finansowymi w przypadku nabywania lub zbywania, na rachunek w³asny

lub osoby trzeciej, akcji emitenta, praw pochodnych dotycz¹cych akcji emitenta oraz innych instrumentów finansowych z nimi

powi¹zanych b¹dŸ dokonywania, na rachunek w³asny lub osoby trzeciej, innych czynnoœci prawnych powoduj¹cych

lub mog¹cych powodowaæ rozporz¹dzenie takimi instrumentami finansowymi w czasie trwania okresu zamkniêtego, Komisja
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Nadzoru Finansowego mo¿e na³o¿yæ na osobê zobowi¹zan¹ do powstrzymania siê od takich czynnoœci karê pieniê¿n¹

do wysokoœci 200.000 z³otych, chyba ¿e osoba ta zleci³a uprawnionemu podmiotowi prowadz¹cemu dzia³alnoœæ maklersk¹

zarz¹dzanie portfelem jej papierów wartoœciowych w sposób, który wy³¹cza ingerencjê tej osoby w podejmowane na jej

rachunek decyzje.

Art. 160 Ustawy o Obrocie Instrumentami Finansowymi wprowadza obowi¹zek przekazywania Komisji Nadzoru Finansowego

przez osoby wchodz¹ce w sk³ad organów zarz¹dzaj¹cych lub nadzorczych emitenta albo bêd¹ce jego prokurentami, inne,

pe³ni¹ce w strukturze organizacyjnej emitenta funkcje kierownicze, które posiadaj¹ sta³y dostêp do informacji poufnych

dotycz¹cych bezpoœrednio lub poœrednio tego emitenta oraz kompetencje w zakresie podejmowania decyzji wywieraj¹cych

wp³yw na jego rozwój i perspektywy prowadzenia dzia³alnoœci gospodarczej informacji o zawartych przez te osoby oraz osoby

blisko z nimi powi¹zane, na w³asny rachunek, transakcjach nabycia lub zbycia akcji emitenta, praw pochodnych dotycz¹cych

akcji emitenta oraz innych instrumentów finansowych powi¹zanych z tymi papierami wartoœciowymi, dopuszczonych do obrotu

na rynku regulowanym lub bêd¹cych przedmiotem ubiegania siê o dopuszczenie do obrotu na takim rynku.

Przez osoby blisko zwi¹zane z któr¹kolwiek z osób, o których mowa powy¿ej, rozumie siê:

(1) jej ma³¿onka lub osobê pozostaj¹c¹ z ni¹ faktycznie we wspólnym po¿yciu,

(2) dzieci pozostaj¹ce na jej utrzymaniu b¹dŸ osoby zwi¹zane z t¹ osob¹ z tytu³u przysposobienia, opieki lub kurateli,

(3) innych krewnych i powinowatych, którzy pozostaj¹ z ni¹ we wspólnym gospodarstwie domowym przez okres co najmniej

roku,

(4) podmioty:

a) w których osoba, o której mowa powy¿ej, lub osoba blisko z ni¹ zwi¹zana, o której mowa w pkt (1)–(3) powy¿ej,

wchodzi w sk³ad ich organów zarz¹dzaj¹cych lub nadzorczych, lub w których strukturze organizacyjnej pe³ni funkcje

kierownicze i posiada sta³y dostêp do informacji poufnych dotycz¹cych tego podmiotu oraz kompetencje w zakresie

podejmowania decyzji wywieraj¹cych wp³yw na jego rozwój i perspektywy prowadzenia dzia³alnoœci gospodarczej,

lub

b) które s¹ bezpoœrednio lub poœrednio kontrolowane przez osobê, o której mowa powy¿ej, lub osobê blisko z ni¹

zwi¹zan¹, o której mowa w pkt (1)–(3) powy¿ej, lub

c) z dzia³alnoœci których osoba, o której mowa powy¿ej, lub osoba blisko z ni¹ zwi¹zana, o której mowa w pkt (1)–(3)

powy¿ej, czerpi¹ zyski,

d) których interesy ekonomiczne s¹ równowa¿ne interesom ekonomicznym osoby, o której mowa powy¿ej, lub osoby

blisko z ni¹ zwi¹zanej, o której mowa w pkt (1)–(3) powy¿ej.

Stosownie do art. 175 ust. 1 Ustawy o Obrocie Instrumentami Finansowymi w przypadku niewykonania lub nienale¿ytego

wykonania obowi¹zku, o którym mowa powy¿ej, Komisja Nadzoru Finansowego mo¿e na³o¿yæ na osob¹ obowi¹zan¹ do jego

wykonania karê pieniê¿n¹ do wysokoœci 100.000 z³otych, chyba ¿e osoba ta zleci³a uprawnionemu podmiotowi prowadz¹cemu

dzia³alnoœæ maklersk¹ zarz¹dzanie portfelem jej papierów wartoœciowych w sposób, który wy³¹cza ingerencjê tej osoby

w podejmowane na jej rachunek decyzje albo przy zachowaniu nale¿ytej starannoœci nie wiedzia³a lub nie mog³a siê dowiedzieæ

o dokonaniu transakcji.

17.1.4 Ograniczenia wynikaj¹ce z Ustawy o Ofercie Publicznej

Stosownie do art. 67 Ustawy o Ofercie Publicznej podmiot dominuj¹cy wobec emitenta, podmioty dzia³aj¹ce na zlecenie tego

podmiotu dominuj¹cego oraz inne podmioty wobec niego dominuj¹ce lub od niego zale¿ne, które uzyska³y informacjê w trybie

okreœlonym w art. 66 Ustawy o Ofercie Publicznej (uprawnienie emitenta do przekazywania doradcom, podmiotom, z którymi

prowadzi negocjacje, oraz innym osobom lub podmiotom uprawnionym na podstawie odrêbnych przepisów, informacji

zwi¹zanych z ofert¹ publiczn¹, informacji poufnych oraz informacji bie¿¹cych i okresowych przed ich podaniem do publicznej

wiadomoœci) – do czasu podania ww. informacji przez emitenta lub wprowadzaj¹cego do publicznej wiadomoœci nie mog¹

nabywaæ i zbywaæ papierów wartoœciowych emitenta, którego ta informacja dotyczy. Zakaz ten ma zastosowanie równie¿

do osób fizycznych uprawnionych do reprezentowania ww. podmiotów lub pozostaj¹cych z nimi w stosunku pracy, zlecenia

b¹dŸ innym stosunku prawnym o podobnym charakterze.

Zgodnie z art. 69 ust. 1 Ustawy o Ofercie Publicznej ka¿dy, kto:

(1) osi¹gn¹³ lub przekroczy³ 5%, 10%, 20%, 25%, 33%, 50% albo 75% ogólnej liczby g³osów w spó³ce publicznej,

(2) posiada³ co najmniej 5%, 10%, 20%, 25%, 33%, 50% albo 75% ogólnej liczby g³osów w tej spó³ce i w wyniku zmniejszenia

tego udzia³u osi¹gn¹³ odpowiednio 5%, 10%, 20%, 25%, 33%, 50% albo 75% lub mniej ogólnej liczby g³osów,

jest zobowi¹zany zawiadomiæ o tym KNF oraz spó³kê w terminie 4 dni od dnia zmiany udzia³u w ogólnej liczbie g³osów b¹dŸ

od dnia, w którym dowiedzia³ siê o takiej zmianie lub przy zachowaniu nale¿ytej starannoœci móg³ siê o niej dowiedzieæ.
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Stosownie do art. 69 ust. 2 Ustawy o Ofercie Publicznej obowi¹zek dokonania zawiadomienia, o którym mowa powy¿ej,

powstaje równie¿ w przypadku:

(1) zmiany dotychczas posiadanego udzia³u ponad 10% ogólnej liczby g³osów o co najmniej:

a) 2% ogólnej liczby g³osów – w spó³ce publicznej, której akcje s¹ dopuszczone do obrotu na rynku oficjalnych

notowañ gie³dowych,

b) 5% ogólnej liczby g³osów – w spó³ce publicznej, której akcje s¹ dopuszczone do obrotu na innym rynku regulowanym

ni¿ na rynku oficjalnych notowañ gie³dowych,

(2) zmiany dotychczas posiadanego udzia³u ponad 33% ogólnej liczby g³osów o co najmniej 1% ogólnej liczby g³osów.

Zawiadomienie wskazane powy¿ej powinno zawieraæ informacje o:

(1) dacie i rodzaju zdarzenia powoduj¹cego zmianê udzia³u, której dotyczy zawiadomienie,

(2) liczbie akcji posiadanych przed zmian¹ udzia³u i ich procentowym udziale w kapitale zak³adowym spó³ki oraz o liczbie

g³osów z tych akcji i ich procentowym udziale w ogólnej liczbie g³osów,

(3) liczbie aktualnie posiadanych akcji i ich procentowym udziale w kapitale zak³adowym spó³ki oraz o liczbie g³osów z tych

akcji i ich procentowym udziale w ogólnej liczbie g³osów,

(4) informacje dotycz¹ce zamiarów dalszego zwiêkszania udzia³u w ogólnej liczbie g³osów w okresie 12 miesiêcy od z³o¿enia

zawiadomienia oraz celu zwiêkszania tego udzia³u – w przypadku gdy zawiadomienie jest sk³adane w zwi¹zku

z osi¹gniêciem lub przekroczeniem 10% ogólnej liczby g³osów.

W przypadku zmiany zamiarów lub celu, o których mowa w pkt 4, akcjonariusz jest obowi¹zany niezw³ocznie, nie póŸniej

ni¿ w terminie 3 dni od zaistnienia tej zmiany, poinformowaæ o tym KNF oraz tê spó³kê.

Obowi¹zek dokonania zawiadomienia nie powstaje w przypadku, gdy po rozliczeniu w depozycie papierów wartoœciowych

kilku transakcji zawartych na rynku regulowanym w tym samym dniu, zmiana udzia³u w ogólnej liczbie g³osów w spó³ce

publicznej na koniec dnia rozliczenia nie powoduje osi¹gniêcia lub przekroczenia progu ogólnej liczby g³osów, z którym wi¹¿e

siê powstanie tych obowi¹zków.

Zgodnie z art. 72 ust. 1 Ustawy o Ofercie Publicznej nabycie akcji spó³ki publicznej w liczbie powoduj¹cej zwiêkszenie udzia³u

w ogólnej liczbie g³osów o wiêcej ni¿:

(1) 10% ogólnej liczby g³osów w okresie krótszym ni¿ 60 dni przez podmiot, którego udzia³ w ogólnej liczbie g³osów w tej

spó³ce wynosi mniej ni¿ 33%,

(2) 5% ogólnej liczby g³osów w okresie krótszym ni¿ 12 miesiêcy przez akcjonariusza, którego udzia³ w ogólnej liczbie g³osów

w tej spó³ce wynosi co najmniej 33%,

mo¿e nast¹piæ wy³¹cznie w wyniku og³oszenia wezwania do zapisywania siê na sprzeda¿ lub zamianê tych akcji. Jednak¿e,

w przypadku gdy w okresie 60 dni lub 12 miesiêcy, o którym mowa powy¿ej, zwiêkszenie udzia³u w ogólnej liczbie g³osów

odpowiednio o wiêcej ni¿ 10% lub 5% ogólnej liczby g³osów nast¹pi³o w wyniku zajœcia innego zdarzenia prawnego

ni¿ czynnoœæ prawna, wówczas, stosownie do art. 72 ust. 2 Ustawy o Ofercie Publicznej, akcjonariusz jest obowi¹zany,

w terminie trzech miesiêcy od dnia zajœcia zdarzenia, do zbycia takiej liczby akcji, która spowoduje, ¿e ten udzia³ nie zwiêkszy

siê w tym okresie odpowiednio o wiêcej ni¿ 10% lub 5% ogólnej liczby g³osów.

Stosownie do art. 73 Ustawy o Ofercie Publicznej przekroczenie 33% ogólnej liczby g³osów w spó³ce publicznej mo¿e nast¹piæ

wy³¹cznie w wyniku og³oszenia wezwania do zapisywania siê na sprzeda¿ lub zamianê akcji tej spó³ki w liczbie zapewniaj¹cej

osi¹gniêcie 66% ogólnej liczby g³osów, z wyj¹tkiem przypadku, gdy przekroczenie 33% ogólnej liczby g³osów ma nast¹piæ

w wyniku og³oszenia wezwania w zwi¹zku z przekroczeniem 66% ogólnej liczby g³osów, o którym mowa w art. 74 ust. 1 Ustawy

o Ofercie Publicznej.

Zgodnie z art. 74 Ustawy o Ofercie Publicznej przekroczenie 66% ogólnej liczby g³osów w spó³ce publicznej mo¿e nast¹piæ

wy³¹cznie w wyniku og³oszenia wezwania do zapisywania siê na sprzeda¿ lub zamianê wszystkich pozosta³ych akcji tej spó³ki.

W przypadku gdy przekroczenie progu 33% lub 66% ogólnej liczby g³osów nast¹pi³o w wyniku nabycia akcji w ofercie

publicznej lub w ramach wnoszenia ich do spó³ki jako wk³adu niepieniê¿nego, po³¹czenia lub podzia³u spó³ki, w wyniku zmiany

statutu spó³ki, wygaœniêcia uprzywilejowania akcji lub zajœcia innego ni¿ czynnoœæ prawna zdarzenia prawnego, akcjonariusz

jest zobowi¹zany, w terminie 3 miesiêcy od przekroczenia odpowiedniego progu, albo do og³oszenia wezwania do zapisywania

siê na sprzeda¿ lub zamianê akcji tej spó³ki w liczbie powoduj¹cej osi¹gniêcie odpowiednio:

(1) 66% ogólnej liczby g³osów lub

(2) wszystkich pozosta³ych akcji tej spó³ki,

albo do zbycia akcji w liczbie powoduj¹cej osi¹gniêcie odpowiednio nie wiêcej ni¿ 33% lub 66% ogólnej liczby g³osów,

chyba ¿e w tym terminie udzia³ akcjonariusza w ogólnej liczbie g³osów ulegnie zmniejszeniu odpowiednio do nie wiêcej ni¿ 33%
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lub 66% ogólnej liczby g³osów w wyniku podwy¿szenia kapita³u zak³adowego, zmiany statutu spó³ki lub wygaœniêcia

uprzywilejowania jego akcji.

Obowi¹zek, o którym mowa w art. 73 i art. 74 Ustawy o Ofercie Publicznej, ma zastosowanie tak¿e w przypadku,

gdy przekroczenie odpowiednio progu 33% lub 66% ogólnej liczby g³osów w spó³ce publicznej nast¹pi³o w wyniku dziedziczenia,

po którym udzia³ w ogólnej liczbie g³osów uleg³ dalszemu zwiêkszeniu.

Przepis art. 74 Ustawy o Ofercie Publicznej ma odpowiednie zastosowanie w sytuacji zwiêkszenia stanu posiadania ogólnej

liczby g³osów przez podmioty zale¿ne od podmiotu zobowi¹zanego do og³oszenia wezwania lub wobec niego dominuj¹ce,

a tak¿e podmioty bêd¹ce stronami zawartego z nim porozumienia dotycz¹cego nabywania przez te podmioty akcji spó³ki

publicznej lub zgodnego g³osowania na walnym zgromadzeniu akcjonariuszy dotycz¹cego istotnych spraw spó³ki.

Zgodnie z art. 75 ust. 4 Ustawy o Ofercie Publicznej akcje obci¹¿one zastawem do chwili wygaœniêcia tego obci¹¿enia,

nie mog¹ byæ przedmiotem obrotu, z wyj¹tkiem przypadku, gdy nabycie tych akcji nastêpuje w wykonaniu umowy

o ustanowieniu zabezpieczenia finansowego w rozumieniu Ustawy o Niektórych Zabezpieczeniach Finansowych.

Stosownie do art. 77 Ustawy o Ofercie Publicznej og³oszenie wezwania nastêpuje po ustanowieniu zabezpieczenia w wysokoœci

nie mniejszej ni¿ 100% wartoœci akcji, które maj¹ byæ przedmiotem wezwania. Ustanowienie zabezpieczenia powinno byæ

udokumentowane zaœwiadczeniem banku lub innej instytucji finansowej udzielaj¹cej zabezpieczenia lub poœrednicz¹cej w jego

udzieleniu. Wezwanie jest og³aszane i przeprowadzane za poœrednictwem podmiotu prowadz¹cego dzia³alnoœæ maklersk¹

na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej, który jest zobowi¹zany, nie póŸniej ni¿ na 7 dni roboczych przed dniem rozpoczêcia

przyjmowania zapisów, do równoczesnego zawiadomienia o zamiarze jego og³oszenia KNF oraz spó³ki prowadz¹cej rynek

regulowany, na którym s¹ notowane dane akcje, i do³¹czenia do niego treœci wezwania.

Odst¹pienie od og³oszonego wezwania jest niedopuszczalne, chyba ¿e po jego og³oszeniu inny podmiot og³osi³ wezwanie

dotycz¹ce tych samych akcji, a odst¹pienie od wezwania og³oszonego na wszystkie pozosta³e akcje tej spó³ki jest

dopuszczalne jedynie wtedy, gdy inny podmiot og³osi³ wezwanie na wszystkie pozosta³e akcje tej spó³ki po cenie nie ni¿szej

ni¿ w tym wezwaniu. W okresie pomiêdzy zawiadomieniem KNF oraz spó³ki prowadz¹cej rynek regulowany, na którym s¹

notowane dane akcje, o zamiarze og³oszenia wezwania a zakoñczeniem wezwania, podmiot zobowi¹zany do og³oszenia

wezwania oraz podmioty zale¿ne od niego lub wobec niego dominuj¹ce, a tak¿e podmioty bêd¹ce stronami zawartego z nim

porozumienia, dotycz¹cego nabywania przez te podmioty akcji spó³ki publicznej lub zgodnego g³osowania na walnym

zgromadzeniu, dotycz¹cego istotnych spraw spó³ki mog¹ nabywaæ akcje spó³ki, której dotyczy wezwanie, jedynie w ramach

tego wezwania oraz w sposób w nim okreœlony i jednoczeœnie nie mog¹ zbywaæ takich akcji ani zawieraæ umów, z których

móg³by wynikaæ obowi¹zek zbycia przez nie tych akcji w czasie trwania wezwania.

Cena akcji proponowanych w wezwaniu powinna zostaæ ustalona zgodnie z poni¿ej okreœlonymi zasadami wskazanymi

w art. 79 Ustawy o Ofercie Publicznej.

W przypadku gdy którekolwiek z akcji spó³ki s¹ przedmiotem obrotu na rynku regulowanym, cena proponowana w wezwaniu

nie mo¿e byæ ni¿sza od:

(1) œredniej ceny rynkowej z okresu 6 miesiêcy poprzedzaj¹cych og³oszenie wezwania, w czasie których dokonywany by³

obrót tymi akcjami na rynku g³ównym, albo

(2) œredniej ceny rynkowej z krótszego okresu – je¿eli obrót akcjami spó³ki by³ dokonywany na rynku g³ównym przez okres

krótszy, ni¿ okreœlony w pkt (1).

W przypadku gdy nie jest mo¿liwe ustalenie ceny zgodnie z powy¿sz¹ zasad¹ albo w przypadku spó³ki, w stosunku do której

otwarte zosta³o postêpowanie uk³adowe lub upad³oœciowe – cena proponowana w wezwaniu nie mo¿e byæ ni¿sza od wartoœci

godziwej akcji.

Cena akcji proponowana w wezwaniach nie mo¿e byæ równie¿ ni¿sza od:

(1) najwy¿szej ceny, jak¹ za akcje bêd¹ce przedmiotem wezwania podmiot obowi¹zany do jego og³oszenia, podmioty

od niego zale¿ne lub wobec niego dominuj¹ce, lub podmioty bêd¹ce stronami zawartego z nim porozumienia w sprawie

nabywania akcji spó³ki publicznej lub zgodnego g³osowania na WZA dotycz¹cego istotnych spraw spó³ki, zap³aci³y

w okresie 12 miesiêcy przed og³oszeniem wezwania albo

(2) najwy¿szej wartoœci rzeczy lub praw, które podmiot obowi¹zany do og³oszenia wezwania lub podmioty, o których mowa

w pkt 1 powy¿ej, wyda³y w zamian za akcje bêd¹ce przedmiotem wezwania, w okresie 12 miesiêcy przed og³oszeniem

wezwania.

Cena akcji proponowana w wezwaniu og³aszanym w zwi¹zku z przekroczeniem 66% ogólnej liczby g³osów nie mo¿e byæ

równie¿ ni¿sza od œredniej ceny rynkowej z okresu 3 miesiêcy obrotu tymi akcjami na rynku regulowanym poprzedzaj¹cych

og³oszenie wezwania.
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Cena proponowana w wezwaniach mo¿e byæ ni¿sza od ceny ustalonej zgodnie z wy¿ej przedstawionymi zasadami

w odniesieniu do akcji stanowi¹cych co najmniej 5% wszystkich akcji spó³ki, które bêd¹ nabyte w wezwaniu od oznaczonej

osoby zg³aszaj¹cej siê na wezwanie, je¿eli podmiot obowi¹zany do og³oszenia wezwania i ta osoba tak postanowi³y.

Za cenê proponowan¹ w wezwaniu na zamianê akcji uwa¿a siê wartoœæ zdematerializowanych akcji innej spó³ki, których

w³asnoœæ zostanie przeniesiona w zamian za akcje bêd¹ce przedmiotem wezwania. Wartoœæ takich akcji zdematerializowanych

ustala siê

(1) w przypadku akcji bêd¹cych przedmiotem obrotu na rynku regulowanym:

a) wed³ug œredniej ceny rynkowej z okresu 6 miesiêcy obrotu tymi akcjami na rynku regulowanym poprzedzaj¹cych

og³oszenie wezwania albo

b) wed³ug œredniej ceny z krótszego okresu – je¿eli obrót akcjami by³ dokonywany na rynku regulowanym przez okres

krótszy, ni¿ okreœlony w lit. (a),

(2) w przypadku gdy nie jest mo¿liwe ustalenie wartoœci akcji zgodnie z pkt 1 powy¿ej albo w przypadku spó³ki, w stosunku

do której otwarte zosta³o postêpowanie uk³adowe lub upad³oœciowe – wed³ug ich wartoœci godziwej.

Za œredni¹ cenê rynkow¹ uwa¿a siê cenê bêd¹c¹ œredni¹ arytmetyczn¹ ze œrednich dziennych cen wa¿onych wolumenem

obrotu.

Zgodnie z art. 87 Ustawy o Ofercie Publicznej obowi¹zek og³oszenia wezwania zgodnie z zasadami opisanymi powy¿ej

spoczywa równie¿ na:

(1) podmiocie, który osi¹gn¹³ lub przekroczy³ okreœlony w ustawie próg ogólnej liczby g³osów w zwi¹zku z:

a) zajœciem innego ni¿ czynnoœæ prawna zdarzenia prawnego,

b) nabywaniem lub zbywaniem obligacji zamiennych na akcje spó³ki publicznej, kwitów depozytowych wystawionych

w zwi¹zku z akcjami takiej spó³ki, jak równie¿ innych papierów wartoœciowych, z których wynika prawo

lub obowi¹zek nabycia jej akcji,

c) uzyskaniem statusu podmiotu dominuj¹cego w spó³ce kapita³owej lub innej osobie prawnej posiadaj¹cej akcje

spó³ki publicznej, lub w innej spó³ce kapita³owej b¹dŸ innej osobie prawnej bêd¹cej wobec niej podmiotem

dominuj¹cym,

d) dokonywaniem czynnoœci prawnej przez jego podmiot zale¿ny lub zajœciem innego zdarzenia prawnego

dotycz¹cego tego podmiotu zale¿nego,

(2) funduszu inwestycyjnym – tak¿e w przypadku, gdy osi¹gniêcie lub przekroczenie danego progu ogólnej liczby g³osów

okreœlonego w tych przepisach nastêpuje w zwi¹zku z posiadaniem akcji ³¹cznie przez:

a) inne fundusze inwestycyjne zarz¹dzane przez to samo towarzystwo funduszy inwestycyjnych,

b) inne fundusze inwestycyjne utworzone poza terytorium Rzeczypospolitej Polskiej zarz¹dzane przez ten sam podmiot,

(3) podmiocie, w przypadku którego osi¹gniêcie lub przekroczenie danego progu ogólnej liczby g³osów okreœlonego w tych

przepisach nastêpuje w zwi¹zku z posiadaniem akcji:

a) przez osobê trzeci¹ w imieniu w³asnym, lecz na zlecenie lub na rzecz tego podmiotu, z wy³¹czeniem akcji nabytych

w ramach wykonywania zleceñ nabycia lub zbycia maklerskich instrumentów finansowych na rachunek daj¹cego

zlecenie,

b) w ramach zarz¹dzania portfelami, w sk³ad których wchodzi jeden lub wiêksza liczba maklerskich instrumentów

finansowych – w zakresie akcji wchodz¹cych w sk³ad zarz¹dzanych portfeli papierów wartoœciowych, z których

podmiot ten, jako zarz¹dzaj¹cy, mo¿e w imieniu zleceniodawców wykonywaæ prawo g³osu na walnym

zgromadzeniu,

c) przez osobê trzeci¹, z któr¹ ten podmiot zawar³ umowê, której przedmiotem jest przekazanie uprawnienia

do wykonywania prawa g³osu,

(4) podmiocie prowadz¹cym na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej dzia³alnoœæ maklersk¹, który w ramach reprezentowania

posiadaczy papierów wartoœciowych wobec emitentów wykonuje, na zlecenie osoby trzeciej, prawo g³osu z akcji spó³ki

publicznej, je¿eli osoba ta nie wyda³a wi¹¿¹cej dyspozycji co do sposobu g³osowania,

(5) wszystkich podmiotach ³¹cznie, które ³¹czy pisemne lub ustne porozumienie dotycz¹ce nabywania przez te podmioty

akcji spó³ki publicznej lub zgodnego g³osowania na walnym zgromadzeniu akcjonariuszy dotycz¹cego istotnych spraw

spó³ki, chocia¿by tylko jeden z tych podmiotów podj¹³ lub zamierza³ podj¹æ czynnoœci powoduj¹ce powstanie tych

obowi¹zków,

(6) podmiotach, które zawieraj¹ porozumienie, o którym mowa w pkt 5 powy¿ej, posiadaj¹c akcje spó³ki publicznej w liczbie

zapewniaj¹cej ³¹cznie osi¹gniêcie lub przekroczenie danego progu ogólnej liczby g³osów okreœlonego w tych przepisach.
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Ponadto obowi¹zki wskazane wy¿ej powstaj¹ równie¿ w przypadku, gdy prawa g³osu s¹ zwi¹zane z:

(1) papierami wartoœciowymi stanowi¹cymi przedmiot zabezpieczenia, przy czym nie dotyczy to sytuacji, gdy podmiot,

na rzecz którego ustanowiono zabezpieczenie, ma prawo wykonywaæ prawo g³osu i deklaruje zamiar wykonywania tego

prawa, gdy¿ wówczas prawa g³osu uwa¿a siê za nale¿¹ce do podmiotu, na rzecz którego ustanowiono zabezpieczenie,

(2) akcjami, z których prawa przys³uguj¹ danemu podmiotowi osobiœcie i do¿ywotnio,

(3) papierami wartoœciowymi zdeponowanymi lub zarejestrowanymi w podmiocie, którymi mo¿e on dysponowaæ wed³ug

w³asnego uznania.

Zgodnie z art. 89 Ustawy o Ofercie Publicznej akcjonariusz nie mo¿e wykonywaæ prawa g³osu z:

(1) akcji spó³ki publicznej bêd¹cych przedmiotem czynnoœci prawnej lub innego zdarzenia prawnego powoduj¹cego osi¹gniêcie

lub przekroczenie danego progu ogólnej liczby g³osów, je¿eli osi¹gniêcie lub przekroczenie tego progu nast¹pi³o

z naruszeniem obowi¹zków okreœlonych odpowiednio w art. 69, art. 72 ust. 1 lub art. 73 ust. 1 Ustawy o Ofercie Publicznej,

(2) wszystkich akcji spó³ki publicznej, je¿eli przekroczenie progu 66% ogólnej liczby g³osów nast¹pi³o z naruszeniem

obowi¹zków okreœlonych w art. 74 ust. 1 Ustawy o Ofercie Publicznej,

(3) akcji spó³ki publicznej nabytych w wezwaniu po cenie ustalonej z naruszeniem art. 79 Ustawy o Ofercie Publicznej.

Ponadto zgodnie z art. 89 Ustawy o Ofercie Publicznej podmiot, którego udzia³ w ogólnej liczbie g³osów powoduj¹cy powstanie

obowi¹zku og³oszenia wezwania na zapisywanie siê lub sprzeda¿ 5%, 10%, 66% lub wszystkich pozosta³ych akcji spó³ki,

uleg³ zmianie w wyniku zdarzeñ, o których mowa odpowiednio w art. 72 ust. 2 lub art. 73 ust. 2 i 3 lub art. 74 ust. 2 i 3 Ustawy

o Ofercie Publicznej, nie mo¿e wykonywaæ prawa g³osu ze wszystkich akcji spó³ki publicznej do dnia wykonania obowi¹zków

dotycz¹cych og³aszania wezwañ.

Stosownie do art. 97 Ustawy o Ofercie Publicznej KNF mo¿e na³o¿yæ karê pieniê¿n¹ do wysokoœci 1.000.000 z³otych

na ka¿dego, kto:

(1) nabywa lub zbywa papiery wartoœciowe z naruszeniem zakazu, o którym mowa w art. 67 Ustawy o Ofercie Publicznej,

(2) nie dokonuje w terminie zawiadomienia, o którym mowa w art. 69 Ustawy o Ofercie Publicznej, lub dokonuje takiego

zawiadomienia z naruszeniem warunków okreœlonych w tych przepisach,

(3) przekracza okreœlony próg ogólnej liczby g³osów bez zachowania warunków, o których mowa w art. 72–74 Ustawy

o Ofercie Publicznej,

(4) nie zachowuje warunków, o których mowa w art. 76 lub 77 Ustawy o Ofercie Publicznej,

(5) nie og³asza lub nie przeprowadza w terminie wezwania albo nie zbywa w terminie akcji w przypadkach, o których mowa

art. 72 ust. 2, art. 73 ust. 2 i 3 oraz art. 74 ust. 2 i 5 Ustawy o Ofercie Publicznej,

(6) podaje do publicznej wiadomoœci informacje o zamiarze og³oszenia wezwania przed przekazaniem informacji o tym

w trybie art. 77 ust. 2 Ustawy o Ofercie Publicznej,

(7) wbrew ¿¹daniu, o którym mowa w art. 78 Ustawy o Ofercie Publicznej, w okreœlonym w nim terminie, nie wprowadza

niezbêdnych zmian lub uzupe³nieñ w treœci wezwania albo nie przekazuje wyjaœnieñ dotycz¹cych jego treœci,

(8) nie dokonuje w terminie zap³aty ró¿nicy w cenie akcji w przypadkach okreœlonych w art. 74 ust. 3 Ustawy o Ofercie

Publicznej,

(9) w wezwaniu, o którym mowa w art. 72–74 Ustawy o Ofercie Publicznej, proponuje cenê ni¿sz¹ ni¿ okreœlona na podstawie

art. 79 Ustawy o Ofercie Publicznej,

(10) nabywa akcje w³asne z naruszeniem trybu, terminów i warunków okreœlonych w art. 72–74 oraz 79 Ustawy o Ofercie

Publicznej,

(11) dopuszcza siê czynów, o których mowa wy¿ej, dzia³aj¹c w imieniu lub w interesie osoby prawnej lub jednostki organizacyjnej

nieposiadaj¹cej osobowoœci prawnej.

Powy¿sza kara mo¿e byæ na³o¿ona odrêbnie za ka¿dy z czynów okreœlonych powy¿ej oraz odrêbnie na ka¿dy z podmiotów

wchodz¹cych w sk³ad porozumienia dotycz¹cego nabywania przez te podmioty akcji spó³ki publicznej lub zgodnego g³osowania

na walnym zgromadzeniu akcjonariuszy dotycz¹cego istotnych spraw spó³ki. W decyzji, o której mowa, KNF mo¿e wyznaczyæ

termin ponownego wykonania obowi¹zku lub dokonania czynnoœci wymaganej przepisami, których naruszenie by³o podstaw¹

na³o¿enia kary pieniê¿nej i w razie bezskutecznego up³ywu tego terminu powtórnie wydaæ decyzjê o na³o¿eniu kary pieniê¿nej.

17.1.5 Obowi¹zki zwi¹zane z nabywaniem akcji wynikaj¹ce z Ustawy o Ochronie Konkurencji

i Konsumentów

Zgodnie z art. 13 Ustawy o Ochronie Konkurencji i Konsumentów zamiar koncentracji przedsiêbiorców podlega zg³oszeniu

Prezesowi UOKiK, je¿eli ³¹czny œwiatowy obrót przedsiêbiorców uczestnicz¹cych w koncentracji w roku obrotowym
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poprzedzaj¹cym rok zg³oszenia przekracza równowartoœæ w z³ 1 mld EUR. Przedsiêbiorcami w rozumieniu Ustawy o Ochronie

Konkurencji i Konsumentów s¹ osoby bêd¹ce przedsiêbiorcami w rozumieniu Ustawy o swobodzie dzia³alnoœci gospodarczej,

a tak¿e miêdzy innymi osoby fizyczne posiadaj¹ce kontrolê nad co najmniej jednym przedsiêbiorc¹, choæby nie prowadzi³y

dzia³alnoœci gospodarczej, je¿eli podejmuj¹ dalsze dzia³ania podlegaj¹ce kontroli koncentracji. Obowi¹zek zg³oszenia

Prezesowi UOKiK zamiaru koncentracji dotyczy miêdzy innymi zamiaru przejêcia bezpoœredniej lub poœredniej kontroli

nad przedsiêbiorc¹ przez jednego lub wiêcej przedsiêbiorców w drodze nabycia lub objêcia akcji, udzia³ów, innych papierów

wartoœciowych lub w jakikolwiek inny sposób. W rozumieniu Ustawy o Ochronie Konkurencji i Konsumentów

przejêciem kontroli s¹ wszelkie formy bezpoœredniego lub poœredniego uzyskania uprawnieñ, które osobno albo ³¹cznie,

przy uwzglêdnieniu wszystkich okolicznoœci prawnych lub faktycznych, umo¿liwiaj¹ wywieranie decyduj¹cego wp³ywu

na innego przedsiêbiorcê lub przedsiêbiorców.

Zgodnie z art. 14 Ustawy o Ochronie Konkurencji i Konsumentów zamiar koncentracji nie podlega zg³oszeniu miêdzy innymi,

je¿eli:

– obrót przedsiêbiorcy, nad którym ma nast¹piæ przejêcie kontroli, nie przekroczy³ na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej

w ¿adnym z dwóch lat obrotowych poprzedzaj¹cych zg³oszenie koncentracji równowartoœci w z³ 10 mln EUR;

– koncentracja polega na czasowym nabyciu lub objêciu przez instytucjê finansow¹ akcji albo udzia³ów w celu ich

odsprzeda¿y, je¿eli przedmiotem dzia³alnoœci gospodarczej tej instytucji jest prowadzone na w³asny lub cudzy rachunek

inwestowanie w akcje albo udzia³y innych przedsiêbiorców, pod warunkiem ¿e odsprzeda¿ ta nast¹pi przed up³ywem

roku od dnia nabycia lub objêcia, oraz ¿e instytucja ta nie wykonuje praw z tych akcji albo udzia³ów, z wyj¹tkiem prawa

do dywidendy lub wykonuje te prawa wy³¹cznie w celu przygotowania odsprzeda¿y ca³oœci lub czêœci przedsiêbiorstwa,

jego maj¹tku lub tych akcji albo udzia³ów;

– koncentracja polega na czasowym nabyciu lub objêciu przez przedsiêbiorcê akcji lub udzia³ów w celu zabezpieczenia

wierzytelnoœci, pod warunkiem ¿e nie bêdzie on wykonywa³ praw z tych akcji lub udzia³ów z wy³¹czeniem prawa do ich

sprzeda¿y.

Postêpowanie w sprawie koncentracji, zgodnie z art. 96 ust. 1 Ustawy o Ochronie Konkurencji i Konsumentów, powinno byæ

zakoñczone nie póŸniej ni¿ w terminie dwóch miesiêcy od dnia jego wszczêcia. Zgodnie z art. 97 ust. 1 Ustawy o Ochronie

Konkurencji i Konsumentów przedsiêbiorcy, których zamiar koncentracji podlega zg³oszeniu, s¹ obowi¹zani do wstrzymania siê

od dokonania koncentracji do czasu wydania przez Prezesa UOKiK decyzji lub up³ywu terminu, w jakim decyzja powinna zostaæ

wydana. Naruszenia tego przepisu nie stanowi, na podstawie art. 98 Ustawy o Ochronie Konkurencji i Konsumentów, realizacja

publicznej oferty kupna lub zamiany akcji zg³oszonej Prezesowi UOKiK na podstawie art. 13 ust. 1 Ustawy o Ochronie

Konkurencji i Konsumentów, je¿eli nabywca nie korzysta z prawa g³osu wynikaj¹cego z nabytych akcji lub czyni to wy³¹cznie

w celu utrzymania pe³nej wartoœci swej inwestycji kapita³owej lub dla zapobie¿enia powa¿nej szkodzie, jaka mo¿e powstaæ

u przedsiêbiorców uczestnicz¹cych w koncentracji.

Zgodnie z art. 106 ust. 1 Ustawy o Ochronie Konkurencji i Konsumentów Prezes UOKiK mo¿e na³o¿yæ na przedsiêbiorcê,

w drodze decyzji, karê pieniê¿n¹ w wysokoœci nie wiêkszej ni¿ 10% przychodu osi¹gniêtego w roku rozliczeniowym

poprzedzaj¹cym rok na³o¿enia kary, je¿eli przedsiêbiorca ten, choæby nieumyœlnie, dokona³ koncentracji bez uzyskania zgody

Prezesa UOKiK.

17.1.6 Rozporz¹dzenie (WE) nr 139/2004 z dnia 20 stycznia 2004 r. w sprawie kontroli koncentracji

przedsiêbiorców („Rozporz¹dzenie w sprawie Koncentracji”)

Wymogi w zakresie kontroli koncentracji wynikaj¹ tak¿e z przepisów Rozporz¹dzenia w sprawie Koncentracji. Zgodnie

z ww. Rozporz¹dzeniem koncentracja o wymiarze wspólnotowym, przed jej dokonaniem, wymaga notyfikacji Komisji

Europejskiej. Obowi¹zek zg³oszenia Komisji Europejskiej zamiaru koncentracji dotyczy m.in.: (i) po³¹czenia dwóch lub wiêcej

samodzielnych przedsiêbiorstw lub czêœci przedsiêbiorstw, (ii) przejêcia przez jedno lub wiêcej przedsiêbiorstw, przez nabycie

papierów wartoœciowych lub aktywów, w drodze umowy lub w jakikolwiek inny sposób, bezpoœredniej lub poœredniej kontroli

nad ca³ym lub czêœci¹ jednego lub wiêcej innych przedsiêbiorstw.

Rozporz¹dzenie w sprawie Koncentracji reguluje tzw. koncentracje o wymiarze wspólnotowym, a wiêc dotycz¹ce

przedsiêbiorstw, które przekraczaj¹ okreœlone w Rozporz¹dzeniu progi obrotu. Koncentracja posiada wymiar wspólnotowy

w przypadku, gdy: (i) ³¹czny œwiatowy obrót wszystkich przedsiêbiorstw uczestnicz¹cych w koncentracji wynosi wiêcej ni¿

5 miliardów EUR, oraz (ii) ³¹czny obrót przypadaj¹cy na Wspólnotê Europejsk¹, ka¿dego z co najmniej dwóch przedsiêbiorstw

uczestnicz¹cych w koncentracji, wynosi wiêcej ni¿ 250 mln EUR, chyba ¿e ka¿de z przedsiêbiorstw uczestnicz¹cych

w koncentracji uzyskuje wiêcej ni¿ dwie trzecie swoich ³¹cznych obrotów przypadaj¹cych na Wspólnotê w jednym i tym samym

pañstwie cz³onkowskim. Koncentracja posiada równie¿ wymiar wspólnotowy w przypadku, gdy: (i) ³¹czny œwiatowy obrót

wszystkich przedsiêbiorstw uczestnicz¹cych w koncentracji wynosi wiêcej ni¿ 2.500 mln EUR, (ii) w ka¿dym z co najmniej trzech

pañstw cz³onkowskich ³¹czny obrót wszystkich przedsiêbiorstw uczestnicz¹cych w koncentracji wynosi wiêcej ni¿ 100 mln EUR,

(iii) w ka¿dym z co najmniej trzech pañstw cz³onkowskich, o których mowa pkt (ii) powy¿ej, ³¹czny obrót ka¿dego z co najmniej
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dwóch przedsiêbiorstw uczestnicz¹cych w koncentracji wynosi wiêcej ni¿ 25 mln EUR, oraz (iv) ³¹czny obrót przypadaj¹cy

na Wspólnotê Europejsk¹ ka¿dego z co najmniej dwóch przedsiêbiorstw uczestnicz¹cych w koncentracji wynosi wiêcej

ni¿ 100 mln EUR, chyba ¿e ka¿de z przedsiêbiorstw uczestnicz¹cych w koncentracji uzyskuje wiêcej ni¿ dwie trzecie swoich

³¹cznych obrotów przypadaj¹cych na Wspólnotê w jednym i tym samym pañstwie cz³onkowskim.

17.2 Oferty przejêcia lub procedury przymusowego wykupu drobnych akcjonariuszy

przez akcjonariuszy wiêkszoœciowych (squeeze-out) i procedury umo¿liwiaj¹ce

akcjonariuszom mniejszoœciowym sprzeda¿ ich akcji po przejêciu po uczciwej cenie

(sell-out) w odniesieniu do papierów wartoœciowych

Informacje na temat obowi¹zkowych ofert przejêcia zosta³y podane w pkt 17.1.3 powy¿ej, zaœ na temat przymusowego wykupu

i odkupu w pkt 19.5.2 ppkt 6 i 7 poni¿ej (w czêœci dotycz¹cej opisu praw maj¹tkowych przys³uguj¹cych akcjonariuszom).

W ci¹gu bie¿¹cego oraz ostatniego roku obrotowego nie by³o ofert przejêcia w stosunku do kapita³u Emitenta dokonanych

przez osoby trzecie.
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18. INFORMACJE O ZASADACH OPODATKOWANIA DOCHODÓW ZWI¥ZANYCH

Z POSIADANIEM I OBROTEM PAPIERAMI WARTOŒCIOWYMI

Emitent zwraca uwagê, ¿e poni¿ej przedstawiono ogólne zasady opodatkowania dochodów uzyskiwanych z papierów

wartoœciowych. W celu uzyskania bardziej szczegó³owych informacji nale¿y skorzystaæ z porady osób i podmiotów uprawnionych

do œwiadczenia us³ug doradztwa podatkowego.

18.1 Opodatkowanie dochodów z dywidendy

18.1.1 Opodatkowanie dochodów z dywidendy uzyskiwanych przez osoby fizyczne

Zgodnie z art. 24 ust. 5 Ustawy o Podatku Dochodowym od Osób Fizycznych dochodem z udzia³u w zyskach osób fizycznych

jest dochód faktycznie uzyskany z tego udzia³u, w tym tak¿e dochód z umorzenia akcji, dochód uzyskany z odp³atnego zbycia

udzia³ów na rzecz spó³ki w celu umorzenia tych udzia³ów, wartoœæ maj¹tku otrzymanego w zwi¹zku z likwidacj¹ osoby prawnej,

dochód przeznaczony na podwy¿szenie kapita³u zak³adowego oraz dochód stanowi¹cy równowartoœæ kwot przekazanych

na ten kapita³ z innych kapita³ów osoby prawnej.

Stosownie do art. 30a ust. 1 pkt 4 Ustawy o Podatku Dochodowym od Osób Fizycznych dochody z dywidend i innych

przychodów z tytu³u udzia³u w zyskach osób prawnych nie podlegaj¹ ³¹czeniu z dochodami z innych Ÿróde³ i s¹ opodatkowane

w formie rycza³tu w wysokoœci 19% uzyskanego przychodu.

Art. 41 ust. 4 Ustawy o Podatku Dochodowym od Osób Fizycznych nak³ada na osoby fizyczne prowadz¹ce dzia³alnoœæ

gospodarcz¹, osoby prawne i ich jednostki organizacyjne, które dokonuj¹ wyp³aty dywidendy, obowi¹zek pobrania

zrycza³towanego podatku dochodowego od dokonywanych wyp³at. Je¿eli podatek ten nie zosta³ pobrany przez p³atnika, osoba

fizyczna jest obowi¹zana do wykazania nale¿nego zrycza³towanego podatku dochodowego w jej zeznaniu rocznym sk³adanym

do 30 kwietnia roku nastêpuj¹cego po roku osi¹gniêcia dochodu.

P³atnikiem podatku jest podmiot wyp³acaj¹cy dywidendê, który potr¹ca kwotê podatku z przypadaj¹cej do wyp³aty sumy

oraz wp³aca j¹ na rachunek w³aœciwego dla p³atnika urzêdu skarbowego. Zgodnie ze stanowiskiem Ministerstwa Finansów

sformu³owanym w piœmie z dnia 5 lutego 2002 roku skierowanym do KDPW p³atnikiem tym jest biuro maklerskie prowadz¹ce

rachunek papierów wartoœciowych osoby fizycznej, której wyp³acana jest dywidenda. W zwi¹zku z powy¿szym nasza Spó³ka

nie bierze odpowiedzialnoœci za potr¹canie kwoty podatku z tytu³u dochodów z dywidendy uzyskiwanych przez osoby fizyczne.

18.1.2 Opodatkowanie dochodów z dywidendy uzyskiwanych przez osoby prawne

Zgodnie z art. 10 Ustawy o Podatku Dochodowym od Osób Prawnych dochodem z udzia³u w zyskach osób prawnych

jest dochód faktycznie uzyskany z tego udzia³u, w tym tak¿e dochód z umorzenia akcji, dochód uzyskany z odp³atnego zbycia

udzia³ów na rzecz spó³ki w celu umorzenia tych udzia³ów, wartoœæ maj¹tku otrzymanego w zwi¹zku z likwidacj¹ osoby prawnej,

dochód przeznaczony na podwy¿szenie kapita³u zak³adowego oraz dochód stanowi¹cy równowartoœæ kwot przekazanych

na ten kapita³ z innych kapita³ów osoby prawnej.

Stosownie do art. 22 Ustawy o Podatku Dochodowym od Osób Prawnych dochody z dywidend i innych przychodów z tytu³u

udzia³u w zyskach osób prawnych nie podlegaj¹ ³¹czeniu z dochodami z innych Ÿróde³ i s¹ opodatkowane w formie rycza³tu

w wysokoœci 19% uzyskanego przychodu.

Art. 26 ust. 1 Ustawy o Podatku Dochodowym od Osób Prawnych nak³ada na osoby prawne, które dokonuj¹ wyp³aty

dywidendy na rzecz podatników podatku dochodowego od osób prawnych, obowi¹zek pobrania zrycza³towanego podatku

dochodowego od dokonywanych wyp³at. W razie przeznaczenia dochodu na podwy¿szenie kapita³u zak³adowego p³atnik

zobowi¹zany jest pobraæ i odprowadziæ podatek na rachunek w³aœciwego urzêdu skarbowego w terminie 14 dni od dnia

uprawomocnienia siê postanowienia s¹du rejestrowego o dokonaniu wpisu o podwy¿szeniu kapita³u zak³adowego.

W przypadku gdy dywidenda zostanie wyp³acona do 31 grudnia 2007 roku osoba prawna, która j¹ uzyska, bêdzie uprawniona

do pomniejszenia swojego podatku dochodowego o kwotê podatku uiszczonego od otrzymanych dywidend oraz innych

przychodów uzyskanych z tytu³u udzia³u w zyskach osoby prawnej. Podatek uiszczony od dywidend wyp³acanych

od 1 stycznia 2008 roku nie podlega odliczeniu.

P³atnikiem podatku jest spó³ka wyp³acaj¹ca dywidendê, która potr¹ca kwotê zrycza³towanego podatku dochodowego

z przypadaj¹cej do wyp³aty sumy oraz wp³aca j¹ na rachunek w³aœciwego dla podatnika urzêdu skarbowego (art. 26 Ustawy

o Podatku Dochodowym od Osób Prawnych), w zwi¹zku z czym nasza Spó³ka bierze odpowiedzialnoœæ za potr¹canie kwoty

podatku z tytu³u dochodów z dywidendy uzyskiwanych przez osoby prawne.
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18.2 Opodatkowanie dochodów ze sprzeda¿y akcji

18.2.1 Dochody z obrotu akcjami uzyskiwane przez krajowe osoby fizyczne

Przychody z odp³atnego przeniesienia tytu³u w³asnoœci akcji s¹ traktowane jako przychody z kapita³ów pieniê¿nych. Przychody

z tego tytu³u podlegaj¹ opodatkowaniu jako przychody nale¿ne, choæby nie zosta³y jeszcze faktycznie otrzymane. Zgodnie

z art. 30b ust. 2 Ustawy o Podatku Dochodowym od Osób Fizycznych przedmiotem opodatkowania jest dochód stanowi¹cy

ró¿nicê pomiêdzy kwot¹ uzyskan¹ ze sprzeda¿y akcji (przychodem) a kosztami uzyskania przychodu obejmuj¹cymi wszelkie

wydatki zwi¹zane z nabyciem akcji. Obliczonego w ten sposób dochodu nie ³¹czy siê z innymi Ÿród³ami dochodów osoby

fizycznej i odrêbnie opodatkowuje wed³ug jednolitej stawki 19%.

Podmioty poœrednicz¹ce w sprzeda¿y papierów wartoœciowych przez osobê fizyczn¹ (np. domy maklerskie) s¹ zobowi¹zane

przes³aæ tej osobie oraz w³aœciwemu urzêdowi skarbowemu imienn¹ informacjê o wysokoœci uzyskanego dochodu w terminie

do koñca lutego roku kalendarzowego nastêpuj¹cego po roku, w którym osoba fizyczna osi¹gnê³a dochód (ponios³a stratê)

z tytu³u zbycia papierów wartoœciowych.

Osoba fizyczna, która uzyska³a dochód (ponios³a stratê) ze sprzeda¿y akcji, jest zobowi¹zana do samodzielnego obliczenia

zobowi¹zania podatkowego oraz z³o¿enia w terminie do 30 kwietnia roku kalendarzowego nastêpuj¹cego po roku, w którym

osi¹gnê³a ten¿e dochód (ponios³a stratê), odrêbnego zeznania o wysokoœci osi¹gniêtego dochodu (poniesionej straty).

Zeznanie sk³ada siê do urzêdu skarbowego w³aœciwego wed³ug miejsca zamieszkania podatnika w ostatnim dniu roku

podatkowego, a gdy zamieszkanie w Polsce usta³o przed tym dniem, wed³ug ostatniego miejsca zamieszkania na jej terytorium.

18.2.2 Dochody z obrotu akcjami uzyskiwane przez krajowe osoby prawne

Dochody osi¹gane przez osoby prawne z tytu³u sprzeda¿y akcji opodatkowane s¹ na zasadach ogólnych okreœlonych

w Ustawie o Podatku Dochodowym od Osób Prawnych. Przedmiotem opodatkowania jest dochód stanowi¹cy ró¿nicê

pomiêdzy kwot¹ uzyskan¹ ze sprzeda¿y akcji (przychodem) a kosztami uzyskania przychodu obejmuj¹cymi wszelkie wydatki

zwi¹zane z nabyciem akcji. Dochód ze sprzeda¿y akcji ³¹czy siê z dochodami z innych Ÿróde³ i podlega opodatkowaniu

na zasadach ogólnych. Podatek od tych dochodów wynosi 19% podstawy opodatkowania.

Dochód z tytu³u sprzeda¿y akcji powinien zostaæ uwzglêdniony przy wp³acie zaliczki za dany miesi¹c oraz ostatecznie

rozliczony w rocznym zeznaniu w Podatku Dochodowym od Osób Prawnych.

18.2.3 Opodatkowanie dochodów ze sprzeda¿y praw do akcji oraz prawa poboru

Zgodnie z art. 3 ust. 1 lit (a) Ustawy o Obrocie Instrumentami Finansowymi oraz art. 5a pkt 11 Ustawy o Podatku Dochodowym

od Osób Fizycznych prawa do akcji oraz prawo poboru s¹ papierami wartoœciowymi. Dochody uzyskiwane przez osoby

fizyczne lub prawne ze sprzeda¿y ww. praw s¹ opodatkowane wed³ug zasad opodatkowania papierów wartoœciowych,

maj¹cych zastosowanie do dochodów ze sprzeda¿y akcji wskazanych powy¿ej.

18.2.4 Podatek od czynnoœci cywilnoprawnych

Zgodnie z Ustaw¹ o Obrocie Instrumentami Finansowymi wtórny publiczny obrót papierami wartoœciowymi odbywa siê

co do zasady na rynku regulowanym za poœrednictwem podmiotów prowadz¹cych przedsiêbiorstwa maklerskie. Stosownie

do art. 9 pkt 9 Ustawy o Podatku od Czynnoœci Cywilnoprawnych sprzeda¿ maklerskich instrumentów finansowych firmom

inwestycyjnym, b¹dŸ za ich poœrednictwem, oraz sprzeda¿ tych instrumentów dokonywana w ramach obrotu zorganizowanego

– w rozumieniu Ustawy o Obrocie Instrumentami Finansowymi – jest zwolniona z podatku od czynnoœci cywilnoprawnych.

Ustawa o Obrocie Instrumentami Finansowymi dopuszcza mo¿liwoœæ przenoszenia papierów wartoœciowych we wtórnym

obrocie poza rynkiem regulowanym bez poœrednictwa podmiotów prowadz¹cych przedsiêbiorstwa maklerskie. W takim

przypadku sprzeda¿ akcji podlega opodatkowaniu podatkiem od czynnoœci cywilnoprawnych w wysokoœci 1% wartoœci

rynkowej, a obowi¹zek uiszczenia podatku ci¹¿y na nabywcy papierów wartoœciowych.

18.2.5 Podatek dochodowy od zagranicznych osób fizycznych i prawnych

Inwestorzy zagraniczni maj¹cy miejsce zamieszkania lub siedzibê w pañstwach, z którymi Rzeczpospolita Polska zawar³a umowy

w sprawie unikania podwójnego opodatkowania, powinni siê zapoznaæ z postanowieniami tych umów miêdzypañstwowych.

Postanowienia tych umów mog¹ wp³ywaæ na zmianê przedstawionych powy¿ej ogólnych zasad opodatkowania dochodów

podmiotów zagranicznych z dywidendy lub sprzeda¿y akcji.

Wysokoœæ zrycza³towanego podatku, jaki mo¿e byæ pobierany od wyp³aty dywidend w kraju Ÿród³a, jest najczêœciej

modyfikowana postanowieniami stosownych umów o unikaniu podwójnego opodatkowania. Zgodnie z przepisami prawa

podatkowego zastosowanie stawki podatku wynikaj¹cej z umowy o unikaniu podwójnego opodatkowania jest mo¿liwe
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wy³¹cznie po uzyskaniu od inwestora zagranicznego zaœwiadczenia o jego miejscu zamieszkania lub siedzibie za granic¹

dla celów podatkowych wydanego przez w³aœciw¹ administracjê podatkow¹ (certyfikat rezydencji).

Zgodnie z art. 22 ust. 4 Ustawy o Podatku Dochodowym od Osób Prawnych zwolnione z opodatkowania s¹ dochody

z dywidend oraz inne dochody z udzia³u w zyskach osób prawnych maj¹cych siedzibê w Polsce, uzyskiwane przez spó³ki,

które nie maj¹ siedziby w Polsce, je¿eli te spó³ki podlegaj¹ w pañstwie cz³onkowskim Unii Europejskiej opodatkowaniu

podatkiem dochodowym od ca³oœci swoich dochodów oraz dochody tych spó³ek uzyskiwane s¹ z udzia³u w zysku osoby

prawnej, w której kapitale spó³ka uzyskuj¹ca ten dochód posiada bezpoœrednio nie mniej ni¿ 15% udzia³ów nieprzerwanie przez

okres nie krótszy ni¿ dwa lata. Zwolnienie to ma równie¿ zastosowanie w przypadku, gdy ww. okres dwóch lat nieprzerwanego

posiadania 15% akcji przez spó³kê uzyskuj¹c¹ dochód z tytu³u udzia³u w zysku osoby prawnej up³ywa po dniu uzyskania tych

dochodów. Jednak¿e w przypadku niedotrzymania ww. terminu dwóch lat, spó³ka uzyskuj¹ca taki dochód jest zobowi¹zana

do zap³aty podatku wraz z odsetkami za zw³okê w wysokoœci 19% uzyskanych przychodów, przy uwzglêdnieniu postanowieñ

umów o unikaniu podwójnego opodatkowania. Minimalna wielkoœæ posiadanego udzia³u wymagana dla zastosowanego

wspomnianego zwolnienia od 1 stycznia 2009 roku wynosiæ bêdzie 10%.

18.2.6 Odpowiedzialnoœæ p³atnika

Stosownie do art. 30 § 1 Ordynacji Podatkowej p³atnik, który nie wykona³ ci¹¿¹cego na nim obowi¹zku obliczenia i pobrania

od podatnika podatku i wp³acenia go we w³aœciwym terminie organowi podatkowemu – odpowiada za podatek niepobrany

lub podatek pobrany, ale niewyp³acony. P³atnik odpowiada za te nale¿noœci ca³ym swoim maj¹tkiem. Odpowiedzialnoœæ ta jest

niezale¿na od woli p³atnika. Przepisów o odpowiedzialnoœci p³atnika nie stosuje siê wy³¹cznie w przypadku, je¿eli odrêbne

przepisy stanowi¹ inaczej albo, je¿eli podatek nie zosta³ pobrany z winy podatnika.
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19. INFORMACJE O PAPIERACH WARTOŒCIOWYCH

19.1 Opis typu i rodzaju oferowanych lub dopuszczonych do obrotu papierów wartoœciowych

Na podstawie Prospektu Emitent ubiega siê o dopuszczenie do obrotu na rynku regulowanym:

– 27.227.184 Akcji Serii A o wartoœci nominalnej 0,10 z³ ka¿da,

– do 6.700.000 Akcji Serii B o wartoœci nominalnej 0,10 z³ ka¿da,

– do 6.700.000 Praw do Akcji Serii B.

Na podstawie Prospektu oferowanych jest:

– 6.700.000 Akcji Serii B z wy³¹czeniem prawa poboru dotychczasowych akcjonariuszy Emitenta,

– 1.200.000 Akcji Serii A.

Na dzieñ zatwierdzenia Prospektu Akcjom Serii A, Akcjom Serii B oraz PDA nie zosta³ przyznany kod ISIN.

19.2 Przepisy prawne, na mocy których zosta³y utworzone akcje

Akcje Serii A powsta³y w wyniku podjêcia w dniu 26 listopada 2004 roku przez Nadzwyczajne Zgromadzenie Wspólników

Unibud BEP Sp. z o.o. uchwa³y w sprawie przekszta³cenia Unibud BEP Sp. z o.o. w Unibud BEP S.A.

Akcje Serii B emitowane s¹ w ramach podwy¿szenia kapita³u zak³adowego Emitenta dokonywanego na podstawie art. 430

do 433 KSH oraz Uchwa³y Pierwszej Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Emitenta z dnia 26 paŸdziernika 2007 roku.

Emitent zwraca uwagê, ¿e zgodnie z treœci¹ art. 430 § 1 KSH podwy¿szenie kapita³u zak³adowego Emitenta w drodze emisji

Akcji Serii B bêdzie skuteczne z chwil¹ rejestracji w rejestrze. Stosownie do art. 431 § 4 KSH Uchwa³a w sprawie Podwy¿szenia

Kapita³u Zak³adowego nie mo¿e byæ zg³oszona do s¹du rejestrowego po up³ywnie szczêœciu miesiêcy od Daty Prospektu.

Zgodnie z przepisem art. 3 pkt 29 Ustawy o Obrocie Prawa do Akcji powstan¹ z chwil¹ dokonania przydzia³u akcji Akcji Serii B

i wygasn¹ z chwil¹ zarejestrowania tych akcji w depozycie papierów wartoœciowych prowadzonym przez KDPW albo z dniem

uprawomocnienia siê postanowienia S¹du Rejestrowego odmawiaj¹cego wpisu podwy¿szenia kapita³u zak³adowego

do rejestru.

19.3 Wskazanie, czy te papiery wartoœciowe s¹ papierami imiennymi, czy te¿ na okaziciela

oraz czy maj¹ one formê zdematerializowan¹

Wszystkie akcje s¹ akcjami na okaziciela.

Akcje Oferowane oraz PDA ulegn¹ dematerializacji w systemie depozytowo-rozliczeniowym prowadzonym przez KDPW

z chwil¹ ich zarejestrowania na podstawie zawartej przez Emitenta umowy z KDPW, który jest podmiotem odpowiedzialnym

za prowadzenie systemu rejestracji papierów wartoœciowych (art. 5 Ustawy o Obrocie Instrumentami Finansowymi).

Na podstawie Uchwa³y Pi¹tej Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia z dnia 26 paŸdziernika 2007 roku w sprawie ubiegania

siê o dopuszczenie do obrotu na rynku regulowanym oraz dematerializacji Akcji Serii A Zarz¹d Emitenta otrzyma³ upowa¿nienie

do zawarcia z KDPW umowy w sprawie rejestracji Akcji Serii A. Uchwa³a ta stanowi:

Uchwa³a Pi¹ta

w sprawie ubiegania siê o dopuszczenie do obrotu na rynku regulowanym i dematerializacji akcji serii A

Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie spó³ki UNIBEP S.A. („Spó³ka”) niniejszym uchwala, co nastêpuje:

§ 1.

Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Spó³ki niniejszym postanawia o ubieganiu siê o dopuszczenie do obrotu na rynku regulowanym

na Gie³dzie Papierów Wartoœciowych w Warszawie S.A. akcji Spó³ki serii A („Akcje”).

§ 2.

Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Spó³ki niniejszym postanawia o dematerializacji Akcji.

§ 3.

Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie upowa¿nia i zobowi¹zuje Zarz¹d Spó³ki do podjêcia wszelkich czynnoœci niezbêdnych

w celu realizacji niniejszej uchwa³y, w szczególnoœci do:

(a) z³o¿enia odpowiednich wniosków lub zawiadomieñ do Komisji Nadzoru Finansowego,

Prospekt Emisyjny UNIBEP S.A.

139



(b) zawarcia z Krajowym Depozytem Papierów Wartoœciowych S.A. umowy o rejestracjê Akcji,

(c) podjêcia wszelkich czynnoœci niezbêdnych do dematerializacji Akcji,

(d) podjêcia wszelkich czynnoœci niezbêdnych do wprowadzenia Akcji do obrotu na rynku regulowanym na Gie³dzie Papierów

Wartoœciowych w Warszawie S.A.

§ 4.

Niniejsza uchwa³a wchodzi w ¿ycie z dniem podjêcia.

19.4 Waluta emitowanych papierów wartoœciowych

Akcje emitowane s¹ w z³otych.

19.5 Opis praw, w³¹cznie ze wszystkimi ich ograniczeniami, zwi¹zanych z papierami

wartoœciowymi oraz procedury wykonywania tych praw

Zwraca siê uwagê, ¿e poni¿ej przedstawiono prawa i obowi¹zki zwi¹zane z akcjami Emitenta. Prawa te i obowi¹zki zosta³y

okreœlone w przepisach Kodeksu Spó³ek Handlowych, w Statucie oraz w innych przepisach prawa. Z prawami do akcji nie s¹

zwi¹zane ani prawa o charakterze korporacyjnym, ani maj¹tkowym. W celu uzyskania bardziej szczegó³owych informacji nale¿y

skorzystaæ z porady osób i podmiotów uprawnionych do œwiadczenia us³ug doradztwa prawnego.

Akcjonariuszom przys³uguj¹ prawa o charakterze korporacyjnym oraz prawa o charakterze maj¹tkowym zwi¹zane z posiadanymi

przez nich akcjami.

19.5.1 Prawa o charakterze korporacyjnym

Akcjonariuszom przys³uguj¹ w szczególnoœci nastêpuj¹ce prawa o charakterze korporacyjnym:

(1) Prawo do uczestniczenia w Walnym Zgromadzeniu (art. 412 KSH) i wykonywania prawa g³osu na tym zgromadzeniu

(art. 411 KSH)

Akcjonariusze mog¹ uczestniczyæ w Walnym Zgromadzeniu oraz wykonywaæ prawo g³osu osobiœcie lub przez

pe³nomocników. Warunkiem uczestnictwa w Walnym Zgromadzeniu jest z³o¿enie przez akcjonariusza w Spó³ce imiennego

œwiadectwa depozytowego co najmniej na tydzieñ przed odbyciem Walnego Zgromadzenia. Akcje w liczbie wskazanej

w treœci œwiadectwa depozytowego nie mog¹ byæ przedmiotem obrotu w okresie od chwili wydania œwiadectwa do chwili

utraty wa¿noœci œwiadectwa lub zwrotu œwiadectwa jego wystawcy.

Ka¿dej akcji przys³uguje jeden g³os na Walnym Zgromadzeniu.

Akcjonariusz nie mo¿e ani osobiœcie, ani przez pe³nomocnika, ani jako pe³nomocnik innej osoby g³osowaæ przy powziêciu

uchwa³ dotycz¹cych jego odpowiedzialnoœci wobec spó³ki z jakiegokolwiek tytu³u, w tym udzielenia absolutorium,

zwolnienia ze zobowi¹zania wobec spó³ki oraz sporu pomiêdzy nim a spó³k¹.

Akcjonariuszowi przys³uguje równie¿ prawo g³osu z akcji, na których ustanowiono zastaw lub u¿ytkowanie, w okresie

gdy s¹ one akcjami spó³ki publicznej zapisanymi na rachunkach papierów wartoœciowych w domu maklerskim

lub w banku prowadz¹cym rachunki papierów wartoœciowych.

(2) Prawo ¿¹dania przez akcjonariuszy zwo³ania Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia oraz umieszczenia w porz¹dku

obrad najbli¿szego Walnego Zgromadzenia poszczególnych spraw (art. 400 § 1 KSH).

Uprawnienie ¿¹dania zwo³ania Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia oraz umieszczenia w porz¹dku obrad najbli¿szego

Walnego Zgromadzenia poszczególnych spraw przys³uguje akcjonariuszom Spó³ki reprezentuj¹cym co najmniej jedn¹

dziesi¹t¹ kapita³u zak³adowego. Statut mo¿e przyznaæ powy¿sze uprawnienie akcjonariuszom reprezentuj¹cym mniej ni¿

jedn¹ dziesi¹t¹ kapita³u zak³adowego.

(3) Prawo zaskar¿ania uchwa³ Walnego Zgromadzenia jako podlegaj¹cych uchyleniu albo niewa¿nych (422–427 KSH).

Akcjonariuszowi Spó³ki, który:

(a) g³osowa³ przeciwko uchwale, a po jej powziêciu za¿¹da³ zaprotoko³owania sprzeciwu,

(b) zosta³ bezzasadnie niedopuszczony do udzia³u w Walnym Zgromadzeniu,

(c) nie by³ obecny na Walnym Zgromadzeniu w przypadku jego wadliwego zwo³ania lub powziêcia uchwa³y w sprawie

nieobjêtej porz¹dkiem obrad,
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przys³uguje prawo do wytoczenia powództwa o:

(a) uchylenie uchwa³y Walnego Zgromadzenia sprzecznej ze Statutem b¹dŸ dobrymi obyczajami i godz¹cej w interes

Spó³ki lub maj¹cej na celu pokrzywdzenie akcjonariusza lub

(b) stwierdzenie niewa¿noœci uchwa³y Walnego Zgromadzenia sprzecznej z KSH.

(4) Prawo do otrzymania imiennego œwiadectwa depozytowego (art. 328 § 6 KSH)

Akcjonariuszowi przys³uguje uprawnienie do imiennego œwiadectwa depozytowego wystawionego przez podmiot prowadz¹cy

rachunek papierów wartoœciowych zgodnie z przepisami Ustawy o Ofercie Publicznej.

(5) Prawo ¿¹dania przez akcjonariuszy wyboru Rady Nadzorczej oddzielnymi grupami (art. 385 § 3 KSH)

Na wniosek akcjonariuszy reprezentuj¹cych co najmniej jedn¹ pi¹t¹ kapita³u zak³adowego Spó³ki wybór Rady Nadzorczej

powinien byæ dokonany przez najbli¿sze Walne Zgromadzenie w drodze g³osowania oddzielnymi grupami.

(6) Prawo do ¿¹dania wydania odpisów sprawozdania Zarz¹du z dzia³alnoœci Spó³ki i sprawozdania finansowego

wraz z odpisem sprawozdania Rady Nadzorczej oraz opinii bieg³ego rewidenta (art. 395 § 4 KSH).

Na ¿¹danie ka¿dego akcjonariusza wydaje siê odpis sprawozdania Zarz¹du z dzia³alnoœci Spó³ki i sprawozdania

finansowego wraz z odpisem sprawozdania Rady Nadzorczej oraz opinii bieg³ego rewidenta najpóŸniej na piêtnaœcie dni

przed Walnym Zgromadzeniem.

(7) Prawo do przegl¹dania listy akcjonariuszy uprawnionych do uczestnictwa w Walnym Zgromadzeniu oraz do odpisu z tej

listy (art. 407 § 1 KSH).

Akcjonariusz mo¿e przegl¹daæ w lokalu Zarz¹du listê akcjonariuszy uprawnionych do uczestnictwa w Walnym Zgromadzeniu

oraz ¿¹daæ odpisu tej listy za zwrotem kosztów jego sporz¹dzenia.

(8) Prawo do odpisu wniosków w sprawach objêtych porz¹dkiem obrad WZA (art. 407 § 2 KSH)

Ka¿dy akcjonariusz ma prawo ¿¹daæ wydania odpisu wniosków w sprawach objêtych porz¹dkiem obrad w terminie

tygodnia przed dat¹ WZA.

(9) Prawo do z³o¿enia wniosku o sprawdzenie listy obecnoœci na Walnym Zgromadzeniu (art. 410 § 2 KSH).

Na wniosek akcjonariuszy posiadaj¹cych jedn¹ dziesi¹t¹ kapita³u zak³adowego reprezentowanego na Walnym

Zgromadzeni lista obecnoœci na tym WZA powinna byæ sprawdzona przez wybran¹ w tym celu komisjê z³o¿on¹

co najmniej z trzech osób. Wnioskodawcy maj¹ prawo wyboru jednego cz³onka takiej komisji.

(10) Prawo do przegl¹dania ksiêgi protoko³ów oraz do odpisów uchwa³ WZA (art. 421 § 3 KSH)

Ka¿dy akcjonariusz ma prawo przegl¹daæ ksiêgê protoko³ów WZA, a tak¿e ¿¹daæ wydania poœwiadczonych przez Zarz¹d

odpisów uchwa³ podjêtych przez Walne Zgromadzenie.

(11) Prawo uzyskania podczas obrad Walnego Zgromadzenia informacji dotycz¹cych Spó³ki (art. 428 KSH)

Podczas obrad Walnego Zgromadzenia Zarz¹d jest obowi¹zany do udzielenia akcjonariuszowi na jego ¿¹danie informacji

dotycz¹cych Spó³ki, je¿eli jest to uzasadnione dla oceny sprawy objêtej porz¹dkiem obrad.

W przypadku gdy udzielenie takich informacji mog³oby wyrz¹dziæ szkodê Spó³ce albo spó³ce z nim powi¹zanej,

albo spó³ce lub spó³dzielni zale¿nej, w szczególnoœci przez ujawnienie tajemnic technicznych, handlowych

lub organizacyjnych przedsiêbiorstwa, b¹dŸ mog³oby naraziæ cz³onka Zarz¹du na poniesienie odpowiedzialnoœci karnej,

cywilnej lub administracyjnej Zarz¹d odmawia ich udzielenia.

(13) Prawo do wniesienia pozwu o naprawienie szkody wyrz¹dzonej Spó³ce (art. 486 KSH)

W przypadku gdy Emitent nie wytoczy powództwa o naprawienie wyrz¹dzonej mu szkody w terminie roku od dnia

ujawnienia czynu wyrz¹dzaj¹cego szkodê, ka¿dy akcjonariusz mo¿e wnieœæ pozew o naprawienie takiej szkody.

(14) Prawo ¿¹dania udzielenia informacji o istnieniu b¹dŸ ustaniu stosunku dominacji lub zale¿noœci (art. 6 § 4 i 6 KSH)

Ka¿dy akcjonariusz mo¿e ¿¹daæ, aby spó³ka handlowa, która jest akcjonariuszem Spó³ki, udzieli³a informacji,

czy pozostaje ona w stosunku dominacji lub zale¿noœci wobec okreœlonej spó³ki handlowej albo spó³dzielni bêd¹cej

akcjonariuszem Spó³ki oraz ujawni³a liczbê akcji lub g³osów albo liczby udzia³ów lub g³osów, jakie posiada, w tym jako

zastawnik, u¿ytkownik lub na podstawie porozumieñ z innymi osobami. Akcjonariusz mo¿e ponadto ¿¹daæ udzielenia

informacji o ustaniu stosunku dominacji lub zale¿noœci.

(15) Prawo do ¿¹dania zbadania przez bieg³ego okreœlonego zagadnienia zwi¹zanego z utworzeniem Spó³ki lub prowadzeniem

naszych spraw (art. 84 i 85 Ustawy o Ofercie Publicznej)

Akcjonariusz lub akcjonariusze posiadaj¹cy co najmniej 5% ogólnej liczby g³osów na Walnym Zgromadzeniu mog¹ ¿¹daæ

zwo³ania Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia lub ¿¹daæ umieszczenia sprawy podjêcia uchwa³y w sprawie
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zbadania przez bieg³ego (rewident do spraw szczególnych) okreœlonego zagadnienia zwi¹zanego z utworzeniem Spó³ki

lub prowadzeniem jej spraw w porz¹dku obrad najbli¿szego Walnego Zgromadzenia.

Je¿eli Walne Zgromadzenie nie podejmie uchwa³y zgodnej z treœci¹ wniosku albo podejmie tak¹ uchwa³ê z naruszeniem

art. 84 ust. 4 Ustawy o Ofercie Publicznej, wnioskodawcy mog¹ wyst¹piæ o wyznaczenie wskazanego podmiotu

jako rewidenta do spraw szczególnych do S¹du Rejestrowego w terminie 14 dni od dnia podjêcia uchwa³y.

19.5.2 Prawa o charakterze maj¹tkowym

Akcjonariuszom przys³uguj¹ w szczególnoœci nastêpuj¹ce prawa o charakterze maj¹tkowym:

1. Prawo do dywidendy (art. 347 KSH)

Uprawnionym do udzia³u w zysku Spó³ki za dany rok obrotowy wykazanym w sprawozdaniu finansowym zbadanym

przez bieg³ego rewidenta, przeznaczonym przez Walne Zgromadzenie do wyp³aty akcjonariuszom, jest ka¿dy akcjonariusz,

któremu przys³ugiwa³y akcje Spó³ki w dniu powziêcia uchwa³y o podziale zysku Spó³ki albo w innym dniu wyznaczonym

przez Walne Zgromadzenie przypadaj¹cym w okresie kolejnych trzech miesiêcy, licz¹c od dnia podjêcia uchwa³y w sprawie

podzia³u zysku. Zysk rozdziela siê w stosunku do liczby akcji posiadanych przez akcjonariusza, zaœ na ka¿d¹ akcjê przypada

dywidenda w takiej samej wysokoœci.

Zgodnie z § 9 Rozdzia³u XIII Oddzia³ 3 Szczegó³owych Zasad Obrotu Gie³dowego Emitent zobowi¹zany jest do bezzw³ocznego

powiadomienia GPW o podjêciu uchwa³y o przeznaczeniu zysku na wyp³atê dywidendy dla akcjonariuszy, wysokoœci dywidendy,

dniu ustalenia prawa do dywidendy oraz dniu wyp³aty dywidendy.

Ponadto § 91 Szczegó³owych Zasad Dzia³ania Krajowego Depozytu Papierów Wartoœciowych S.A. nak³ada na Spó³kê

obowi¹zek niezw³ocznego poinformowania KDPW o wysokoœci dywidendy, terminie ustalenia praw do dywidendy i terminie

wyp³aty. Powy¿sze informacje powinny byæ przes³ane do KDPW nie póŸnej ni¿ na 10 dni przed terminem ustalenia prawa

do dywidendy. Zgodnie z § 91 Szczegó³owych Zasad Dzia³ania Krajowego Depozytu Papierów Wartoœciowych S.A. pomiêdzy

terminem ustalenia prawa do dywidendy a dniem jej wyp³aty musi up³yn¹æ co najmniej 9 dni roboczych (z wy³¹czeniem sobót).

KDPW przekazuje powy¿sze informacje wszystkim uczestnikom bezpoœrednim, którzy ustalaj¹ liczbê papierów wartoœciowych

daj¹cych prawo do dywidendy, znajduj¹cych siê na prowadzonych przez nich rachunkach. Uczestnicy przesy³aj¹ do KDPW

informacje o: wysokoœci œrodków pieniê¿nych, które powinny zostaæ przekazane uczestnikowi w zwi¹zku z wyp³at¹ dywidendy,

³¹czn¹ kwotê nale¿nego podatku dochodowego od osób prawnych, który powinien zostaæ pobrany przez emitenta

od dywidend wyp³acanych za poœrednictwem uczestnika, liczbê rachunków papierów wartoœciowych prowadzonych dla osób

bêd¹cych podatnikami podatku dochodowego od osób prawnych.

Stosownie do § 97 Szczegó³owych Zasad Dzia³ania Krajowego Depozytu Papierów Wartoœciowych S.A. w celu wyp³aty

dywidendy Emitent ma obowi¹zek pozostawienia do dyspozycji KDPW œrodków na realizacjê prawa do dywidendy

na wskazanym przez KDPW rachunku pieniê¿nym lub rachunku bankowym, zaœ KDPW rozdziela ww. œrodki na rachunki

uczestników KDPW, którzy nastêpnie przekazuj¹ je na poszczególne rachunki akcjonariuszy.

Termin wyp³aty dywidendy powinien byæ ustalony w taki sposób, aby mo¿liwe by³o prawid³owe rozliczenie podatku

dochodowego od udzia³u w zyskach osób prawnych. Nale¿ny podatek od dochodu uzyskanego z tytu³u dywidendy

przez osoby prawne potr¹cany jest przez nasz¹ Spó³kê jako p³atnika tego podatku. W przypadku osób fizycznych p³atnikiem

ww. podatku jest podmiot prowadz¹cy rachunek papierów wartoœciowych takiej osoby.

Zgodnie z § 1 ust. 3 Uchwa³y Pierwszej Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Emitenta z dnia 26 paŸdziernika 2007 roku

w sprawie podwy¿szenia kapita³u zak³adowego Spó³ki w drodze publicznej emisji w drodze emisji Akcji Serii B z wy³¹czeniem

prawa poboru dotychczasowych akcjonariuszy oraz zmian Statutu Akcje Serii B uczestnicz¹ w dywidendzie pocz¹wszy od dnia

1 stycznia 2007 roku.

W nastêpstwie podjêcia uchwa³y o przeznaczeniu zysku do podzia³u akcjonariusze nabywaj¹ roszczenie o wyp³atê dywidendy.

Roszczenie o wyp³atê dywidendy staje siê wymagalne z dniem wskazanym w uchwale Walnego Zgromadzenia. Prawo

do wyp³aty dywidendy nie wygasa, jednak¿e ulega przedawnieniu na zasadach ogólnych. Roszczenie o wyp³atê dywidendy

staje siê wymagalne z dniem wskazanym w uchwale Walnego Zgromadzenia i podlega przedawnieniu na zasadach ogólnych.

Przepisy prawa nie okreœlaj¹ terminu, po którym wygasa prawo do dywidendy.

Emitent zwraca uwagê, ¿e dochody z dywidendy uzyskiwanej przez akcjonariuszy bêd¹cych nierezydentami podlegaj¹

opodatkowaniu wed³ug zasad ogólnych, przedstawionych w pkt 18 Prospektu, chyba ¿e akcjonariusze ci maj¹ miejsce

zamieszkania lub siedzibê w pañstwach, z którymi Rzeczpospolita Polska zawar³a umowy w sprawie unikania podwójnego

opodatkowania.

Kwota przeznaczona do podzia³u miêdzy akcjonariuszy nie mo¿e przekraczaæ zysku za ostatni rok obrotowy, powiêkszonego

o niepodzielone zyski z lat ubieg³ych oraz o kwoty przeniesione z utworzonych z zysku kapita³ów zapasowego oraz

rezerwowych, które mog¹ byæ przeznaczone na wyp³atê dywidendy. Kwotê tê nale¿y pomniejszyæ o niepokryte straty, akcje
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w³asne oraz o kwoty, które zgodnie z ustaw¹ lub statutem powinny byæ przeznaczone z zysku za ostatni rok obrotowy

na kapita³y zapasowy lub rezerwowe.

Z akcjami Spó³ki nie jest zwi¹zane inne prawo do udzia³u w zyskach Spó³ki, w szczególnoœci Statut nie przewiduje przyznania

uczestnictwa w zyskach Spó³ki w postaci wydania imiennych œwiadectw za³o¿ycielskich w celu wynagrodzenia us³ug

œwiadczonych przy powstaniu Spó³ki lub œwiadectw u¿ytkowych wydanych w zamian za akcje umorzone.

2. Prawo pierwszeñstwa objêcia nowych akcji (art. 433 KSH)

Akcjonariusze maj¹ prawo pierwszeñstwa objêcia nowych akcji Spó³ki w stosunku do liczby posiadanych akcji (prawo poboru).

Akcjonariusz mo¿e zostaæ pozbawiony tego prawa w czêœci lub w ca³oœci w interesie Emitenta na podstawie uchwa³y Walnego

Zgromadzenia powziêtej wiêkszoœci¹ co najmniej czterech pi¹tych g³osów. Pozbawienie prawa poboru mo¿e nast¹piæ, je¿eli

zosta³o zapowiedziane w porz¹dku obrad Walnego Zgromadzenia.

Wymogi dotycz¹ce powziêcia uchwa³y w sprawie pozbawienia prawa poboru, o których mowa w poprzedzaj¹cym akapicie,

nie maj¹ zastosowania, gdy:

(a) uchwa³a o podwy¿szeniu kapita³u zak³adowego stanowi, ¿e nowe akcje maj¹ byæ objête w ca³oœci przez instytucjê

finansow¹ (subemitenta), z obowi¹zkiem oferowania ich nastêpnie akcjonariuszom celem umo¿liwienia wykonania prawa

poboru na warunkach okreœlonych w uchwale,

(b) uchwa³a stanowi, ¿e nowe akcje maj¹ byæ objête przez subemitenta w przypadku, gdy akcjonariusze, którym s³u¿y prawo

poboru, nie obejm¹ czêœci lub wszystkich oferowanych im akcji.

3. Prawo do udzia³u w zyskach Spó³ki

Zgodnie z art. 347 § 1 KSH akcjonariusze maj¹ prawo do udzia³u w zysku Spó³ki za dany rok obrotowy wykazanym

w sprawozdaniu finansowym, zbadanym przez bieg³ego rewidenta, przeznaczonym przez Walne Zgromadzenie do wyp³aty

akcjonariuszom.

Statut nie przewiduje innych postaci udzia³u akcjonariuszy w zysku Spó³ki, w szczególnoœci na podstawie imiennych œwiadectw

za³o¿ycielskich maj¹cych na celu wynagrodzenie us³ug œwiadczonych przy jej powstaniu.

4. Prawo do udzia³u w podziale maj¹tku Spó³ki pozosta³ym po zaspokojeniu lub zabezpieczeniu wierzycieli w przypadku

jego likwidacji (art. 474 § 2 KSH)

Maj¹tek pozosta³y po zaspokojeniu lub zabezpieczeniu wierzycieli dzieli siê miêdzy akcjonariuszy w stosunku do dokonanych

przez ka¿dego z nich wp³at na kapita³ zak³adowy. Statut nie przewiduje ¿adnego uprzywilejowania w tym zakresie.

5. Prawo zbywania posiadanych akcji

Ka¿dy akcjonariusz ma prawo do zbywania posiadanych przez siebie akcji Spó³ki.

6. Przymusowy wykup akcji (art. 82 Ustawy o Ofercie Publicznej)

Akcjonariuszowi, który samodzielnie lub wspólnie z podmiotami od niego zale¿nymi lub wobec niego dominuj¹cymi

oraz podmiotami bêd¹cymi stronami zawartego porozumienia dotycz¹cego nabywania akcji Spó³ki lub zgodnego g³osowania

na Walnym Zgromadzeniu dotycz¹cego istotnych spraw Spó³ki osi¹gn¹³ lub przekroczy³ 90% ogólnej liczby g³osów na Walnym

Zgromadzeniu, przys³uguje prawo ¿¹dania od pozosta³ych akcjonariuszy sprzeda¿y wszystkich posiadanych przez nich akcji.

Nabycie akcji w wyniku przymusowego wykupu nastêpuje bez zgody akcjonariusza, do którego skierowane jest ¿¹danie

wykupu.

Og³oszenie ¿¹dania sprzeda¿y akcji w ramach przymusowego wykupu jest mo¿liwe po ustanowieniu zabezpieczenia w wysokoœci

nie mniejszej ni¿ 100% wartoœci akcji, które maj¹ byæ przedmiotem przymusowego wykupu.

Przymusowy wykup jest og³aszany i przeprowadzany za poœrednictwem podmiotu prowadz¹cego dzia³alnoœæ maklersk¹

na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej.

Odst¹pienie od og³oszenia przymusowego wykupu jest niedopuszczalne.

Cena akcji proponowana w og³oszeniu ¿¹dania sprzeda¿y akcji w ramach przymusowego wykupu:

(a) w przypadku gdy którekolwiek z akcji spó³ki s¹ przedmiotem obrotu na rynku regulowanym, nie mo¿e byæ ni¿sza od:

– œredniej ceny rynkowej z okresu 6 miesiêcy poprzedzaj¹cych og³oszenie wezwania, w czasie których dokonywany

by³ obrót tymi akcjami na rynku g³ównym, albo

– œredniej ceny rynkowej z krótszego okresu – je¿eli obrót akcjami spó³ki by³ dokonywany na rynku g³ównym przez

okres krótszy ni¿ okreœlony w lit. a;

(b) w przypadku gdy nie jest mo¿liwe ustalenie ceny zgodnie z pkt 1 albo w przypadku spó³ki, w stosunku do której otwarte

zosta³o postêpowanie uk³adowe lub upad³oœciowe – nie mo¿e byæ ni¿sza od ich wartoœci godziwej.
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Cena akcji proponowana w og³oszeniu ¿¹dania sprzeda¿y akcji w ramach przymusowego wykupu nie mo¿e byæ równie¿

ni¿sza od:

(a) najwy¿szej ceny, jak¹ za akcje bêd¹ce przedmiotem wezwania podmiot obowi¹zany do jego og³oszenia, podmioty

od niego zale¿ne lub wobec niego dominuj¹ce, lub podmioty bêd¹ce stronami zawartego z nim porozumienia,

o którym mowa w art. 87 ust. 1 pkt 5, zap³aci³y w okresie 12 miesiêcy przed og³oszeniem wezwania, albo

(b) najwy¿szej wartoœci rzeczy lub praw, które podmiot obowi¹zany do og³oszenia wezwania lub podmioty, o których

mowa w pkt 1, wyda³y w zamian za akcje bêd¹ce przedmiotem wezwania, w okresie 12 miesiêcy przed og³oszeniem

wezwania.

Cena akcji proponowana w og³oszeniu ¿¹dania sprzeda¿y akcji w ramach przymusowego wykupu nie mo¿e byæ równie¿ ni¿sza

od œredniej ceny rynkowej z okresu 3 miesiêcy obrotu tymi akcjami na rynku regulowanym poprzedzaj¹cych og³oszenie

wezwania.

7. Przymusowy odkup akcji (art. 83 Ustawy o Ofercie Publicznej)

Akcjonariusz mo¿e ¿¹daæ wykupienia posiadanych przez siebie akcji Spó³ki przez innego akcjonariusza, który osi¹gn¹³

lub przekroczy³ 90% ogólnej liczby g³osów na Walnym Zgromadzeniu.

¯¹daniu odkupienia akcji zobowi¹zani s¹ zadoœæuczyniæ solidarnie akcjonariusz, który osi¹gn¹³ lub przekroczy³ 90% ogólnej

liczby g³osów na Walnym Zgromadzeniu, jak równie¿ podmioty wobec niego zale¿ne i dominuj¹ce, w terminie 30 dni od dnia

jego zg³oszenia.

Obowi¹zek odkupienia akcji spoczywa równie¿ solidarnie na ka¿dej ze stron porozumienia dotycz¹cego nabywania akcji Spó³ki

lub zgodnego g³osowania na Walnym Zgromadzeniu dotycz¹cego istotnych spraw Spó³ki, o ile cz³onkowie tego porozumienia

posiadaj¹ wspólnie, wraz z podmiotami dominuj¹cymi i zale¿nymi, co najmniej 90% ogólnej liczby g³osów na Walnym

Zgromadzeniu.

Akcjonariusz ¿¹daj¹cy wykupu akcji w ramach przymusowego odkupu uprawniony jest do otrzymania ceny nie ni¿szej ni¿ cena

okreœlona zgodnie z zasadami obowi¹zuj¹cymi przy ustalaniu ceny akcji proponowanej w og³oszeniu ¿¹dania sprzeda¿y akcji

w ramach przymusowego wykupu.

8. Postanowienia w sprawie umorzenia

Zgodnie z § 8 Statutu akcje mog¹ byæ umarzane za zgod¹ akcjonariusza w drodze ich nabycia przez Emitenta. Uchwa³a WZA

o umorzeniu akcji Spó³ki powinna okreœlaæ sposób i warunki umorzenia akcji, w szczególnoœci podstawê prawn¹ umorzenia,

wysokoœæ wynagrodzenia przys³uguj¹cego akcjonariuszowi b¹dŸ uzasadnienie umorzenia akcji bez wynagrodzenia

oraz sposób obni¿enia kapita³u zak³adowego.

9. Postanowienia w sprawie zamiany

Stosowanie do § 7 Statutu wszystkie akcje Emitenta s¹ akcjami na okaziciela. Statut nie przewiduje ograniczeñ w zakresie

zamiany akcji na okaziciela na imienne i odwrotnie. W celu dokonania takiej zamiany akcjonariusz powinien z³o¿yæ stosowny

wniosek do zarz¹du Emitenta, na podstawie którego taka zamiana mo¿e zostaæ dokonana.

Maj¹c na wzglêdzie, i¿ Akcje Serii od A do B bêd¹ przedmiotem obrotu na rynku regulowanym na GPW, nie bêd¹ mog³y byæ

zamienione na akcje imienne do czasu pozostawania w tym obrocie. W zwi¹zku z powy¿szym, przed zamian¹ akcji

na okaziciela na akcje imienne Emitent powinien z³o¿yæ wniosek do zarz¹du GPW o wycofanie akcji podlegaj¹cych zamianie

z obrotu gie³dowego.

19.6 Uchwa³y, zezwolenia lub zgody, na podstawie których zosta³y lub zostan¹ utworzone

lub wyemitowane nowe papiery wartoœciowe

Podstawê emisji Akcji Serii B stanowi Uchwa³a Pierwsza Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia z dnia 26 paŸdziernika

2007 roku w sprawie podwy¿szenia kapita³u zak³adowego Spó³ki w drodze emisji Akcji Serii B z wy³¹czeniem prawa poboru

dotychczasowych akcjonariuszy oraz w sprawie ubiegania siê o dopuszczenie do obrotu na rynku regulowanym

i dematerializacji Akcji Serii B, Praw do Akcji Serii B, a tak¿e zmian Statutu. Uchwa³a ta stanowi:
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Uchwa³a Pierwsza

w sprawie podwy¿szenia kapita³u zak³adowego Spó³ki w drodze emisji akcji serii B

z wy³¹czeniem prawa poboru dotychczasowych akcjonariuszy

oraz w sprawie ubiegania siê o dopuszczenie do obrotu na rynku regulowanym i dematerializacji akcji serii B,

praw do akcji serii B, a tak¿e zmian Statutu

Dzia³aj¹c na podstawie art. 430 § 1, 431 i 432, 433 § 2 oraz art. 310 § 2 w zw. z art. 431 § 7 Kodeksu spó³ek handlowych, a tak¿e § 32

ust. 1 pkt (d) Statutu spó³ki UNIBEP S.A. („Spó³ka”), Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Spó³ki niniejszym uchwala, co nastêpuje:

§ 1.

1. Podwy¿sza siê kapita³ zak³adowy Spó³ki z kwoty 2.722.718,40 PLN (s³ownie: dwa miliony siedemset dwadzieœcia dwa

tysi¹ce siedemset osiemnaœcie z³otych i 40/100) do kwoty nie wiêkszej ni¿ 3.392.718,40 PLN (s³ownie: trzy miliony trzysta

dziewiêædziesi¹t dwa tysi¹ce siedemset osiemnaœcie z³otych 40/100), to jest o kwotê nie wy¿sz¹ ni¿ 670.000 PLN (s³ownie:

szeœæset siedemdziesi¹t tysiêcy z³otych) w drodze emisji nie wiêcej ni¿ 6.700.000 (s³ownie: szeœæ milionów siedemset

tysiêcy) akcji zwyk³ych na okaziciela serii B o wartoœci nominalnej 0,10 PLN (dziesiêæ groszy) ka¿da („Akcje Serii B”).

2. Akcje Serii B zostan¹ pokryte gotówk¹.

3. Akcje Serii B uczestniczyæ bêd¹ w dywidendzie pocz¹wszy od wyp³at z zysku, jaki przeznaczony bêdzie do podzia³u za rok

obrotowy 2007, to jest od dnia 1 stycznia 2007 roku.

4. W interesie Spó³ki pozbawia siê dotychczasowych akcjonariuszy w ca³oœci prawa poboru Akcji Serii B. Opinia Zarz¹du

uzasadniaj¹ca powody pozbawienia prawa poboru stanowi za³¹cznik do niniejszej uchwa³y.

5. Emisja Akcji Serii B nast¹pi w formie subskrypcji otwartej przeprowadzonej w drodze oferty publicznej w rozumieniu ustawy

z dnia 29 lipca 2005 r. o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania instrumentów finansowych do zorganizowanego

systemu obrotu oraz o spó³kach publicznych.

6. Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie upowa¿nia i zobowi¹zuje Zarz¹d Spó³ki do podjêcia wszelkich czynnoœci zwi¹zanych

z podwy¿szeniem kapita³u zak³adowego Spó³ki oraz ofert¹ Akcji Serii B, w szczególnoœci do:

(a) z³o¿enia odpowiednich wniosków lub zawiadomieñ do Komisji Nadzoru Finansowego,

(b) ustalenia i og³oszenia terminów otwarcia i zamkniêcia subskrypcji,

(c) ustalenia ceny emisyjnej Akcji Serii B,

(d) ustalenia zasad dystrybucji i przydzia³u Akcji Serii B,

(e) z³o¿enia oœwiadczenia o wysokoœci objêtego kapita³u zak³adowego, stosownie do treœci art. 310 § 2 i § 4 w zw. z art. 431

§ 7 Kodeksu spó³ek handlowych,

(f) zawarcia z Krajowym Depozytem Papierów Wartoœciowych S.A. umowy o rejestracjê Akcji Serii B oraz Praw do Akcji Serii B,

(g) podjêcia wszelkich czynnoœci niezbêdnych do dematerializacji Akcji Serii B oraz Praw do Akcji Serii B,

(h) podjêcia wszelkich czynnoœci niezbêdnych do wprowadzenia Akcji Serii B oraz Praw do Akcji Serii B do obrotu

na rynku regulowanym na Gie³dzie Papierów Wartoœciowych w Warszawie S.A.

§ 2.

Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Spó³ki niniejszym postanawia o ubieganiu siê o dopuszczenie do obrotu na rynku regulowanym

na Gie³dzie Papierów Wartoœciowych w Warszawie S.A. Akcji Serii B oraz Praw do Akcji Serii B.

§ 3.

Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Spó³ki niniejszym postanawia o dematerializacji Akcji Serii B oraz Praw do Akcji Serii B.

§ 4.

W zwi¹zku z podwy¿szeniem kapita³u zak³adowego Spó³ki w drodze emisji Akcji Serii B zmienia siê Artyku³ 7 Statutu Spó³ki,

który otrzymuje nastêpuj¹ce brzmienie:

„Artyku³ 7

Kapita³ zak³adowy Spó³ki wynosi nie wiêcej ni¿ 3.392.718,40 z³ (s³ownie: trzy miliony trzysta dziewiêædziesi¹t dwa tysi¹ce

siedemset osiemnaœcie z³otych 40/100) i dzieli siê na nie wiêcej 33.927.184 (s³ownie: trzydzieœci trzy miliony dziewiêæset

dwadzieœcia siedem tysiêcy sto osiemdziesi¹t cztery) akcje o wartoœci nominalnej 0,10 z³ (dziesiêæ groszy) ka¿da akcja, w tym:

a) 27.227.184 (dwadzieœcia siedem milionów dwieœcie dwadzieœcia siedem tysiêcy sto osiemdziesi¹t cztery) akcje na okaziciela

serii A,

b) nie wiêcej ni¿ 6.700 000 (s³ownie: szeœæ milionów siedemset tysiêcy) akcji na okaziciela serii B.

§ 5.

Niniejsza uchwa³a wchodzi w ¿ycie z dniem podjêcia, z zastrze¿eniem § 4, który zgodnie z art. 430 § 1 Kodeksu spó³ek

handlowych wchodzi w ¿ycie z dniem zarejestrowania zmiany Statutu Spó³ki przez w³aœciwy S¹d Rejestrowy.
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19.7 Data emisji papierów wartoœciowych

Zamiarem Emitenta jest przeprowadzenie emisji Akcji Serii B w I po³owie 2008 roku.

19.8 Publiczne oferty przejêcia w stosunku do kapita³u Emitenta dokonane przez osoby

trzecie w ci¹gu ostatniego roku obrotowego i bie¿¹cego roku obrotowego

W ci¹gu bie¿¹cego oraz ostatniego roku obrotowego nie by³o ofert przejêcia w stosunku do kapita³u Emitenta dokonanych

przez osoby trzecie.
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20. INFORMACJE O WARUNKACH OFERTY

20.1 Oferta Publiczna

Ofertê Publiczn¹ stanowi 7.900.000 Akcji Oferowanych, które zostan¹ zaoferowane w Transzy Inwestorów Indywidualnych

oraz w Transzy Inwestorów Instytucjonalnych. Informacja o podziale Oferty Publicznej na transze zosta³a przedstawiona

w pkt 20.3.1 Prospektu.

Oferta sprzeda¿y Akcji Sprzedawanych zostanie przeprowadzona wy³¹cznie w Transzy Inwestorów Instytucjonalnych.

Cena Emisyjna/Cena Sprzeda¿y Akcji Oferowanych bêdzie równa dla obu ww. transz. Zasady i tryb ustalania Ceny Emisyjnej/

Cena Sprzeda¿y zosta³y przedstawione w pkt 20.3.4 Prospektu.

20.2 Oferowanie i gwarantowanie

Firm¹ inwestycyjn¹ pe³ni¹c¹ funkcjê Podmiotu Oferuj¹cego Akcje Oferowane w ramach Oferty Publicznej jest Dom Inwestycyjny

BRE Banku S.A. z siedzib¹ w Warszawie, ul. Wspólna 47/49, tel. (22) 697 47 10, faks (22) 697 48 20, www.dibre.com.pl.

Emitent nie zamierza zawieraæ umowy o subemisjê us³ugow¹ oraz subemisjê inwestycyjn¹ w odniesieniu do emisji Akcji

Oferowanych.

Na Dzieñ Zatwierdzenia Prospektu Dom Inwestycyjny BRE Banku S.A. nie pe³ni funkcji gwaranta emisji. Dom Inwestycyjny

BRE Banku S.A. podj¹³ siê plasowania emisji bez wi¹¿¹cego zobowi¹zania. Prowizja Oferuj¹cego z tytu³u plasowania emisji

wynosi ok. 3% wartoœæ tej emisji.

Podmiotem œwiadcz¹cym us³ugi depozytowe jest Krajowy Depozyt Papierów Wartoœciowych S.A. z siedzib¹ w Warszawie,

przy ul. Ksi¹¿êcej 4, 00-498 Warszawa. W Ofercie Publicznej nie wystêpuje agent ds. p³atnoœci.

20.3 Warunki i zasady dystrybucji Publicznej Oferty

W ramach Publicznej Oferty oferuje siê 7.900.000 Akcji Oferowanych. Oferta Publiczna sk³ada siê z oferty subskrypcji 6.700.000 Akcji

Serii B oraz oferty sprzeda¿y nie wiêcej ni¿ 1.200.000 Akcji Sprzedawanych.

W celu ustalenia Ceny Emisyjnej/Ceny Sprzeda¿y Akcji Oferowanych Emitent zamierza przeprowadziæ proces budowy Ksiêgi

Popytu wœród wybranych Inwestorów Instytucjonalnych. Inwestorzy Instytucjonalni zainteresowaniu udzia³em w procesie

budowy Ksiêgi Popytu powinni skontaktowaæ siê z Oferuj¹cym – Domem Inwestycyjnym BRE Banku S.A.

Informacja o poziomie ostatecznej Ceny Emisyjnej/Ceny Sprzeda¿y oraz ostatecznej liczbie Akcji Oferowanych i ich podziale

na poszczególne transze zostanie podana do publicznej wiadomoœci przed rozpoczêciem subskrypcji w trybie art. 54 ust. 3

Ustawy o Ofercie Publicznej.

Jednoczeœnie zwraca siê uwagê inwestorów, i¿ w przypadku gdy ostateczna Cena Emisyjna/Ceny Sprzeda¿y lub ostateczna

liczba Akcji Oferowanych w poszczególnych transzach zostanie podana do wiadomoœci po rozpoczêciu subskrypcji, osobie,

która z³o¿y³a zapis przed przekazaniem do publicznej wiadomoœci informacji o Cenie Emisyjnej/Cenie Sprzeda¿y Akcji

Oferowanych lub ostatecznej liczbie Akcji Oferowanych w poszczególnych transzach, przys³uguje uprawnienie do uchylenia siê

od skutków prawnych z³o¿onego zapisu poprzez z³o¿enie Oferuj¹cemu stosownego oœwiadczenia na piœmie, w terminie dwóch

dni roboczych od dnia przekazania do publicznej wiadomoœci informacji o Cenie Emisyjnej/Cenie Sprzeda¿y lub ostatecznej

liczbie Akcji Oferowanych w poszczególnych transzach zgodnie z postanowieniami art. 54 ust. 1 pkt 2) Ustawy o Ofercie

Publicznej.

Informacje o wynikach Oferty Publicznej zostan¹ podane do publicznej wiadomoœci w terminie 14 dni od dnia zakoñczenia

subskrypcji zgodnie z § 33 Rozporz¹dzenia o Raportach Bie¿¹cych i Okresowych.

20.3.1 Podzia³ na transze

Oferta Publiczna zostanie podzielona na Transzê Inwestorów Indywidualnych oraz Transzê Inwestorów Instytucjonalnych.

Intencj¹ Emitenta i Wprowadzaj¹cych jest przydzielenie w Transzy Inwestorów Instytucjonalnych oko³o 80% akcji bêd¹cych

przedmiotem Oferty Publicznej.

Po uzyskaniu wyników budowy Ksiêgi Popytu w zakresie zg³oszonego przez Inwestorów Instytucjonalnych popytu na Akcje

Oferowane Emitent w porozumieniu z Wprowadzaj¹cym, po uprzedniej rekomendacji Oferuj¹cego, mo¿e podj¹æ decyzjê o:

– zmianie liczby Akcji Sprzedawanych w ramach Oferty przez Wprowadzaj¹cych,

– ewentualnym przesuniêciu akcji pomiêdzy transzami.
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Wynikiem ww. decyzji bêdzie podanie przez Emitenta do publicznej wiadomoœci najpóŸniej przed rozpoczêciem przyjmowania

zapisów na Akcje Oferowane informacji o ostatecznej liczbie Akcji Oferowanych w ramach Oferty wraz z podzia³em

na poszczególne transze zgodnie z art. 54 ust. 3 Ustawy o Ofercie Publicznej i Spó³kach Publicznych.

Jednoczeœnie zwraca siê uwagê inwestorów, i¿ w przypadku gdy ostateczna Cena Emisyjna/Ceny Sprzeda¿y lub ostateczna

liczba Akcji Oferowanych w poszczególnych transzach zostanie podana do wiadomoœci po rozpoczêciu subskrypcji, osobie,

która z³o¿y³a zapis przed przekazaniem do publicznej wiadomoœci informacji o Cenie Emisyjnej/Cenie Sprzeda¿y Akcji

Oferowanych lub ostatecznej liczbie Akcji Oferowanych w poszczególnych transzach, przys³uguje uprawnienie do uchylenia siê

od skutków prawnych z³o¿onego zapisu poprzez z³o¿enie Oferuj¹cemu stosownego oœwiadczenia na piœmie w terminie dwóch

dni roboczych od dnia przekazania do publicznej wiadomoœci informacji o Cenie Emisyjnej/Cenie Sprzeda¿y lub ostatecznej

liczbie Akcji Oferowanych w poszczególnych transzach, zgodnie z postanowieniami art. 54 ust. 1 pkt 2) Ustawy o Ofercie

Publicznej.

Emitent, dzia³aj¹c w porozumieniu z Wprowadzaj¹cymi, zastrzega sobie mo¿liwoœæ dokonania przesuniêæ niesubskrybowanych

Akcji Oferowanych pomiêdzy transzami po zakoñczeniu przyjmowania zapisów w tych transzach, z zastrze¿eniem, ¿e w tym

przypadku mog¹ zostaæ przesuniête jedynie Akcje Oferowane niesubskrybowane przez inwestorów w danej transzy,

pod warunkiem ¿e w drugiej transzy popyt zg³oszony przez inwestorów na Akcje Oferowane przewy¿sza ich poda¿. W takim

przypadku informacja o przesuniêciu Akcji Oferowanych pomiêdzy transzami zostanie przekazana do publicznej wiadomoœci

w trybie Raportu Bie¿¹cego.

20.3.2 Osoby, do których kierowana jest Publiczna Oferta

Publiczna Oferta kierowana jest do nastêpuj¹cych grup inwestorów:

– w Transzy Inwestorów Indywidualnych – do osób fizycznych, zarówno rezydentów, jak i nierezydentów w rozumieniu

Prawa Dewizowego,

– w Transzy Inwestorów Instytucjonalnych – do osób prawnych oraz jednostek organizacyjnych nieposiadaj¹cych

osobowoœci prawnej, zarówno rezydentów, jak i nierezydentów w rozumieniu Prawa Dewizowego oraz zarz¹dzaj¹cy

cudzym pakietem papierów wartoœciowych na zlecenie, w imieniu osób, których rachunkami zarz¹dzaj¹, i na rzecz

których zamierzaj¹ nabyæ Akcje Oferowane.

Akcje Oferowane oferowane s¹ wy³¹cznie na terenie Rzeczypospolitej Polskiej. Nierezydenci zainteresowani nabyciem Akcji

Oferowanych powinni zapoznaæ siê z odpowiednimi przepisami swojego kraju zamieszkania.

20.3.3 Terminy budowy Ksiêgi Popytu oraz Publicznej Oferty

Terminy przeprowadzenia budowy Ksiêgi Popytu oraz Publicznej Oferty przedstawiaj¹ siê nastêpuj¹co:

do 10 marca 2008 r. Podanie do publicznej wiadomoœci Maksymalnej Ceny Emisyjnej/Ceny Sprzeda¿y

11–12 marca 2008 r. do godz. 15.00 Proces budowy Ksiêgi Popytu wœród Inwestorów Instytucjonalnych

13 marca 2008 r. Ustalenie i podanie do publicznej wiadomoœci Ceny Emisyjnej/Ceny Sprzeda¿y

14 marca 2008 r. Otwarcie subskrypcji

14–18 marca 2008 r. Przyjmowanie zapisów na Akcje Oferowane w Transzy Inwestorów Indywidualnych

oraz w Transzy Inwestorów Instytucjonalnych

18 marca 2008 r. Zamkniêcie subskrypcji

W ci¹gu 3 dni roboczych

od dnia zamkniêcia subskrypcji

Przydzia³ Akcji Serii B w Transzy Inwestorów Indywidualnych na sesji GPW

Przydzia³ Akcji Oferowanych w Transzy Inwestorów Instytucjonalnych

Emitent mo¿e podj¹æ decyzjê o zmianie terminów Publicznej Oferty, w tym o terminie przyjmowania zapisów. Informacja

o zmianie terminów Publicznej Oferty zostanie podana do publicznej wiadomoœci w trybie Aneksu do Prospektu,

z zastrze¿eniem, i¿ nie nast¹pi to póŸniej ni¿ przed up³ywem terminu, którego ta zmiana dotyczy.
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20.3.4 Proces ustalania Ceny Emisyjnej/Ceny Sprzeda¿y

Cena Maksymalna

Przed rozpoczêciem Oferty Publicznej Emitent w porozumieniu z Wprowadzaj¹cymi poda do publicznej wiadomoœci w formie

aneksu do niniejszego Prospektu Cenê Maksymaln¹ dla Akcji Oferowanych, od której ostateczna Cena Emisyjna/Cena

Sprzeda¿y nie bêdzie wy¿sza.

Nastêpnie zostanie przeprowadzony proces budowy Ksiêgi Popytu na Akcje Oferowane.

Budowa Ksiêgi Popytu

W ramach procesu budowy Ksiêgi Popytu na Akcje Oferowane inwestorzy bêd¹ okreœlaæ poziom deklarowanego popytu

oraz cenê, która nie powinna byæ wy¿sza ni¿ Cena Maksymalna. Proces ten prowadzony bêdzie wy³¹cznie wœród Inwestorów

Instytucjonalnych, a osoby zainteresowane udzia³em w tym procesie powinny skontaktowaæ siê z Oferuj¹cym.

Szczegó³owe informacje dotycz¹ce procesu budowy Ksiêgi Popytu i zasad uczestniczenia w tym procesie dostêpne bêd¹

w siedzibie Oferuj¹cego.

W trakcie procesu budowy Ksiêgi Popytu w siedzibie Oferuj¹cego – ul. Wspólna 47/49, Warszawa – Inwestorzy Instytucjonalni

sk³adaæ bêd¹ niewi¹¿¹ce deklaracje nabycia Akcji Oferowanych („Deklaracje”).

Wzór formularza Deklaracji dostêpny bêdzie w siedzibie Oferuj¹cego przed rozpoczêciem i w trakcie procesu budowy Ksiêgi

Popytu.

Nie ma ograniczeñ co do liczby Akcji Oferowanych objêtych jedn¹ Deklaracj¹, z zastrze¿eniem, ¿e maksymalna liczba Akcji

Oferowanych deklarowanych do nabycia na podstawie Deklaracji nie mo¿e byæ wiêksza ni¿ ³¹czna liczba Akcji Oferowanych

przewidzianych do objêcia przez inwestorów w ramach Publicznej Oferty.

W terminie przyjmowania Deklaracji inwestor ma prawo do cofniêcia z³o¿onej Deklaracji. Cofniêcie Deklaracji powinno byæ

dokonane w formie pisemnego oœwiadczenia inwestora z³o¿onego w miejscu i terminie w³aœciwych dla miejsca i terminu

sk³adania Deklaracji.

Wyniki budowy Ksiêgi Popytu w zakresie wysokoœci zg³oszonego przez Inwestorów Instytucjonalnych popytu na Akcje

Oferowane mog¹ pos³u¿yæ do podjêcia przez Emitenta w porozumieniu z Wprowadzaj¹cymi, po uprzedniej rekomendacji

Oferuj¹cego, decyzji o:

– zmianie liczby Akcji Sprzedawanych w ramach Oferty przez Wprowadzaj¹cych,

– ewentualnym przesuniêciu akcji pomiêdzy transzami.

Wynikiem ww. decyzji bêdzie podanie do publicznej wiadomoœci, najpóŸniej przed rozpoczêciem przyjmowania zapisów

na Akcje Oferowane, informacji o ostatecznej liczbie Akcji Oferowanych w ramach Oferty wraz z podzia³em na poszczególne

transze zgodnie z art. 54 ust. 3 Ustawy o Ofercie Publicznej i Spó³kach Publicznych.

Ustalanie Ceny Emisyjnej/Ceny Sprzeda¿y

Cena Emisyjna oraz Cena Sprzeda¿y bêd¹ jednakowe. Na podstawie wyników procesu budowy Ksiêgi Popytu, a przed

rozpoczêciem subskrypcji akcji w Ofercie Emitent w porozumieniu z Wprowadzaj¹cymi, dzia³aj¹c w oparciu o rekomendacjê

Oferuj¹cego, ustali Cenê Emisyjn¹/Cenê Sprzeda¿y Akcji Oferowanych. Informacja o poziomie ostatecznej Ceny Emisyjnej/

Ceny Sprzeda¿y zostanie podana do publicznej wiadomoœci w trybie art. 54 ust. 3 Ustawy o Ofercie Publicznej.

Jednoczeœnie zwraca siê uwagê inwestorów, i¿ w zwi¹zku z niezamieszczeniem w Prospekcie Ceny Emisyjnej/Ceny Sprzeda¿y

osobie, która z³o¿y³a zapis przed przekazaniem do publicznej wiadomoœci informacji o Cenie Emisyjnej/Cenie Sprzeda¿y Akcji

Oferowanych, przys³uguje uprawnienie do uchylenia siê od skutków prawnych z³o¿onego zapisu poprzez z³o¿enie

Oferuj¹cemu stosownego oœwiadczenia na piœmie w terminie dwóch dni roboczych od dnia przekazania do publicznej

wiadomoœci informacji o Cenie Emisyjnej/Sprzea¿y, zgodnie z postanowieniami art. 54 ust. 1 pkt 2) Ustawy o Ofercie Publicznej.

Zaproszenie do sk³adania zapisów

Emitent w porozumieniu z Wprowadzaj¹cymi oraz w oparciu o rekomendacjê Oferuj¹cego dokona wyboru inwestorów,

do których skierowane zostan¹ zaproszenia do z³o¿enia zapisu na okreœlon¹ liczbê Akcji Oferowanych („Zaproszenia”).

Zaproszenia bêd¹ kierowane tylko do tych inwestorów, którzy w z³o¿onych przez siebie Deklaracjach oferowali cenê nie ni¿sz¹,

ni¿ ostatecznie ustalona Cena Akcji Oferowanych.

Zaproszenia, o których mowa powy¿ej, zostan¹ skierowane do inwestorów po zakoñczeniu terminu budowy Ksiêgi Popytu,

jednak nie póŸniej ni¿ do godz. 12.00 pierwszego dnia przyjmowania zapisów na Akcje Oferowane w Transzy Inwestorów

Instytucjonalnych.
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Z³o¿enie Deklaracji nie stanowi zobowi¹zania dla Emitenta, Wprowadzaj¹cych ani te¿ Oferuj¹cego do wystosowania

do inwestora ww. Zaproszenia. W przypadku wystosowania do inwestora Zaproszenia, inwestor ten bêdzie uprawniony

do dokonania zapisu na wskazan¹ w Zaproszeniu liczbê Akcji Oferowanych – która bêdzie nie wiêksza, ni¿ liczba Akcji

Oferowanych deklarowanych do nabycia przez danego inwestora w z³o¿onej przez niego Deklaracji.

20.3.5 Zasady sk³adania zapisów w Publicznej Ofercie

Transza Inwestorów Indywidualnych

Zapisy na Akcje Serii B w Transzy Inwestorów Indywidualnych bêd¹ przyjmowane w POK Oferuj¹cego, których lista stanowi

pkt 27.8 Prospektu. Z uwagi na fakt, i¿ przydzia³ Akcji Serii B w Transzy Inwestorów Indywidualnych nast¹pi poprzez system

informatyczny GPW, inwestor jest zobowi¹zany do posiadania rachunku inwestycyjnego w biurze maklerskim, w którym bêdzie

sk³adaæ zapis na Akcje Serii B.

Inwestor Indywidualny mo¿e z³o¿yæ dowoln¹ liczbê zapisów, przy czym pojedynczy zapis musi opiewaæ co najmniej na 10 Akcji

Oferowanych (zapis opiewaj¹cy na mniej ni¿ 10 Akcji Oferowanych zostanie uznany za niewa¿ny). £¹cznie zapisy nie mog¹

opiewaæ na wiêcej, ni¿ maksymalna liczba akcji przeznaczona do nabycia w Transzy Inwestorów Indywidualnych. Jeœli ³¹cznie

zapisy z³o¿one przez jednego Inwestora Indywidualnego przekrocz¹ ³¹czn¹ liczbê Akcji Oferowanych przeznaczonych

do nabycia w Transzy Inwestorów Indywidualnych, zapisy takie zostan¹ uznane za z³o¿one ³¹cznie na maksymaln¹ liczbê Akcji

Oferowanych w tej transzy.

W Transzy Inwestorów Indywidualnych Akcje Serii B zostan¹ zdeponowane na rachunku inwestycyjnym, z którego zosta³

z³o¿ony zapis.

Transza Inwestorów Instytucjonalnych

Zapisy na Akcje Oferowane w Transzy Inwestorów Instytucjonalnych bêd¹ przyjmowane przez Oferuj¹cego w jego siedzibie

– ul. Wspólna 47/49, 00-684 Warszawa. Inwestor Instytucjonalny, który otrzyma³ Zaproszenie do z³o¿enia zapisu w zwi¹zku

z udzia³em w procesie budowy Ksiêgi Popytu powinien z³o¿yæ zapis na liczbê Akcji Oferowanych wskazanych w wystosowanym

do niego Zaproszeniu.

W przypadku dokonania zapisu na mniejsz¹ liczbê Akcji Oferowanych, ni¿ wskazana w Zaproszeniu, zapis taki uznany zostanie

za wa¿ny z zastrze¿eniem, i¿ w takim przypadku Emitent oraz Wprowadzaj¹cy mog¹ nie przydzieliæ Akcji Oferowanych w ogóle

lub przydzieliæ je w liczbie wynikaj¹cej z dokonanej wp³aty zgodnie z zasadami przydzia³u opisanymi w pkt 20.3.7 Prospektu.

Inwestorzy Instytucjonalni, którzy nie brali udzia³u w procesie budowy Ksiêgi Popytu, lub nie otrzymali Zaproszenia do z³o¿enia

zapisu mog¹ z³o¿yæ zapis na Akcje Oferowane, z zastrze¿eniem, ¿e pojedynczy zapis nie mo¿e byæ mniejszy ni¿ 10.000 sztuk,

a ³¹cznie wszystkie z³o¿one zapisy nie mog¹ opiewaæ na wiêcej, ni¿ liczba Akcji Oferowanych oferowana do nabycia w Transzy

Inwestorów Instytucjonalnych.

Zarz¹dzaj¹cy cudzym pakietem papierów wartoœciowych na zlecenie powinien z³o¿yæ jeden zapis zbiorczy na rzecz

poszczególnych klientów, do³¹czaj¹c do zapisu listê inwestorów zawieraj¹c¹ w odniesieniu do ka¿dego z inwestorów informacje

okreœlone w formularzu zapisu.

Pozosta³e informacje

W celu z³o¿enia zapisu inwestor powinien wype³niæ w 3 egzemplarzach formularz zapisu na Akcje Oferowane. Formularz zapisu

stanowi¹ odpowiednio pkt 27.9 Prospektu. Inwestor otrzymuje jeden egzemplarz formularza zapisu na dowód jego z³o¿enia.

Sk³adaj¹c zapis, inwestor podpisuje oœwiadczenie, i¿

– zapozna³ siê z Prospektem oraz akceptuje warunki Oferty Publicznej, w tym ograniczenia co do maksymalnej liczby akcji,

na jak¹ inwestor mo¿e z³o¿yæ zapis,

– zapozna³ siê i akceptuje tekst Statutu Emitenta,

– wyra¿a zgodê na przetwarzanie danych osobowych w zakresie niezbêdnym do przeprowadzenia Oferty Publicznej

oraz oœwiadcza, ¿e dane osobowe zosta³y podane dobrowolnie, jak równie¿ przyjmuje do wiadomoœci, ¿e przys³uguje mu

prawo do wgl¹du do swoich danych osobowych oraz ich poprawiania.

Administratorem danych w rozumieniu przepisów o ochronie danych osobowych jest Dom Inwestycyjny BRE Banku S.A.

z siedzib¹ w Warszawie przy ul. Wspólnej 47/49.

Wszelkie konsekwencje wynikaj¹ce z niew³aœciwego b¹dŸ niepe³nego wype³nienia formularza zapisu na akcje ponosi sk³adaj¹cy

zapis.

Zapis na Akcje Oferowane jest bezwarunkowy, nieodwo³alny, nie mo¿e zawieraæ jakichkolwiek zastrze¿eñ oraz wi¹¿e osobê

sk³adaj¹c¹ od dnia dokonania zapisu przez okres zapisania tych akcji na rachunku papierów wartoœciowych, chyba ¿e wczeœniej

zostanie og³oszone niedojœcie emisji do skutku.
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Na dowód z³o¿enia zapisu osoba sk³adaj¹ca zapis otrzymuje jeden egzemplarz z³o¿onego i wype³nionego formularza zapisu,

potwierdzony przez pracownika POK przyjmuj¹cego zapis.

W Transzy Inwestorów Instytucjonalnych inwestor mo¿e wraz z formularzem zapisu na akcje z³o¿yæ dyspozycjê deponowania

wszystkich akcji na prowadzonym dla niej rachunku papierów wartoœciowych w biurze maklerskim (albo odpowiednio banku

uprawnionym do prowadzenia rachunków papierów wartoœciowych). Sk³adaj¹c dyspozycjê deponowania, inwestor podaje

numer ww. rachunku oraz nazwê prowadz¹cego go podmiotu oraz zobowi¹zuje siê do poinformowania podmiotu, w którym

sk³adany jest zapis, o wszelkich zmianach dotycz¹cych powy¿szego rachunku.

Dyspozycja deponowania jest bezwarunkowa i nieodwo³alna i nie mo¿e zawieraæ jakichkolwiek zastrze¿eñ.

Dyspozycja deponowania zawarta zosta³a na formularzu zapisu na Akcje Oferowane.

Zapisy mog¹ byæ sk³adane za poœrednictwem zdalnych œrodków komunikacji (tj. telefonicznie lub za poœrednictwem Internetu),

pod warunkiem i¿ inwestor posiada podpisan¹ z Domem Inwestycyjnym BRE Banku S.A. umowê, w której zawarte zostanie

upowa¿nienie dla domu maklerskiego do z³o¿enia zapisu w imieniu inwestora.

Inwestor mo¿e z³o¿yæ zapis za poœrednictwem pe³nomocnika. Zasady dzia³ania przez pe³nomocnika oraz zakres dokumentów

niezbêdnych do z³o¿enia zapisu za poœrednictwem pe³nomocnika okreœlaj¹ regulacje Domu Inwestycyjnego BRE Banku S.A.

Liczba pe³nomocnictw nie jest ograniczona.

Z³o¿enie zapisu na Akcje Oferowane nie jest zwi¹zane z dodatkowymi op³atami. Inwestor powinien jednak zwróciæ uwagê,

i¿ mog¹ wyst¹piæ inne koszty poœrednio zwi¹zane z subskrybowaniem Akcji Oferowanych, w tym w szczególnoœci koszty

za³o¿enia i/lub prowadzenia rachunku inwestycyjnego, koszty bankowe zwi¹zane z dokonaniem wp³aty na Akcje Oferowane,

ewentualne koszty wymiany walut obcych na polskie z³ote, koszt op³aty skarbowej w przypadku sk³adania zapisu przez

pe³nomocnika. Zwraca siê tak¿e uwagê inwestorom, ¿e wp³aty na Akcje Oferowane nie s¹ oprocentowane i w przypadku zwrotu

nadp³aconej kwoty inwestorowi nie przys³uguj¹ odsetki ani odszkodowanie.

Warunki oraz okres wycofania siê ze skutków prawnych zapisu

W przypadku gdy po rozpoczêciu przyjmowania zapisów do publicznej wiadomoœci zosta³ udostêpniony aneks do Prospektu

dotycz¹cy zdarzenia lub okolicznoœci zaistnia³ych przed dokonaniem przydzia³u akcji, o których Emitent powzi¹³ wiadomoœæ

przed tym przydzia³em, osoba, która z³o¿y³a zapis na akcje przed udostêpnieniem aneksu, mo¿e wycofaæ siê ze skutków

prawnych z³o¿enia zapisu, sk³adaj¹c Oferuj¹cemu oœwiadczenie na piœmie w terminie 2 dni roboczych od dnia udostêpnienia

aneksu.

Ponadto osobie, która z³o¿y³a zapis przed przekazaniem do publicznej wiadomoœci informacji o Cenie Emisyjnej/Cenie

Sprzeda¿y oferowanych papierów wartoœciowych, przys³uguje uprawnienie do uchylenia siê od skutków prawnych z³o¿onego

zapisu poprzez z³o¿enie Oferuj¹cemu stosownego oœwiadczenia na piœmie w terminie dwóch dni roboczych od dnia

przekazania do publicznej wiadomoœci informacji o Cenie Emisyjnej/Cenie Sprzeda¿y.

20.3.6 Wp³aty na Akcje Oferowane

Transza Inwestorów Indywidualnych

Ze wzglêdu na fakt, i¿ przydzia³ Akcji Serii B w Transzy Inwestorów Indywidualnych bêdzie dokonywany za poœrednictwem

systemu GPW, w chwili sk³adania zapisu inwestor musi posiadaæ na rachunku papierów wartoœciowych lub na rachunku

w banku depozytariusza (w odniesieniu do osób korzystaj¹cych z rachunku papierów wartoœciowych prowadzonych przez

ten¿e bank) œrodki pieniê¿ne w kwocie stanowi¹cej iloczyn liczby subskrybowanych Akcji Serii B i ich Ceny Emisyjnej.

Pokrycie zlecenia mog¹ stanowiæ nale¿noœci wynikaj¹ce z zawartych, lecz nierozliczonych transakcji sprzeda¿y, pod warunkiem

¿e termin rozliczenia tych transakcji przypada nie póŸniej ni¿ dzieñ rozliczenia sesji GPW, na której nast¹pi przydzia³ Akcji Serii B.

Wp³ata na akcje objête zapisem w Transzy Inwestorów Indywidualnych powiêkszona o ewentualn¹ prowizjê maklersk¹ powinna

zostaæ zablokowana w chwili sk³adania zapisu. Niedokonanie pe³nej wp³aty na Akcje Serii B w Transzy Inwestorów

Indywidualnych powoduje niewa¿noœæ zapisu. Wp³aty na Akcje Serii B nie s¹ oprocentowane.

Transza Inwestorów Instytucjonalnych

Wp³ata na Akcje Oferowane objête zapisem w Transzy Inwestorów Instytucjonalnych musi byæ uiszczona w pe³nej wysokoœci

w taki sposób, aby najpóŸniej ostatniego dnia przyjmowania zapisów na Akcje Oferowane w Transzy Inwestorów

Instytucjonalnych wp³ynê³a na rachunek Oferuj¹cego.

Informacja o numerze rachunku, na jaki powinny zostaæ dokonane wp³aty na Akcje Oferowane, bêdzie dostêpna w siedzibie

Oferuj¹cego.

Wp³aty na Akcje Oferowane dokonywane mog¹ byæ w PLN gotówk¹ lub przelewem na ww. rachunek.
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Przez wp³atê w pe³nej wysokoœci rozumie siê kwotê równ¹ iloczynowi liczby Akcji Oferowanych objêtych zapisem i Ceny

Emisyjnej/Ceny Sprzda¿y.

W przypadku dokonania wp³aty niepe³nej w Transzy Inwestorów Instytucjonalnych zapis na Akcje Oferowane objête zapisem

uznany zostanie za z³o¿ony na liczbê Akcji wynikaj¹c¹ z dokonanej wp³aty, z zastrze¿eniem, i¿ w takim przypadku Emitent

oraz Wprowadzaj¹cy mog¹ nie przydzieliæ Akcji Oferowanych w ogóle lub przydzieliæ je w liczbie wynikaj¹cej z dokonanej

wp³aty zgodnie z zasadami przydzia³u opisanymi w pkt 20.3.7 Prospektu. Wp³aty na Akcje Oferowane nie s¹ oprocentowane.

20.3.7 Zasady przydzia³u Akcji Oferowanych

Transza Inwestorów Indywidualnych

W Transzy Inwestorów Indywidualnych Akcje Serii B zostan¹ przydzielone inwestorom, którzy prawid³owo z³o¿yli zapis

i go op³acili. Przydzia³ nast¹pi na sesji GPW.

Je¿eli liczba akcji, na które dokonano zapisów, nie przekroczy liczby Akcji Serii B w Transzy Inwestorów Indywidualnych,

inwestorom zostan¹ przydzielone akcje w liczbie wynikaj¹cej ze z³o¿onych i op³aconych zapisów. Je¿eli liczba akcji, na które

dokonano zapisów, przekroczy liczbê Akcji Serii B w Transzy Inwestorów Indywidualnych, przydzia³ akcji zostanie dokonany

na zasadach proporcjonalnej redukcji. U³amkowe czêœci akcji nie bêd¹ przydzielane. Akcje nieprzyznane w wyniku zaokr¹gleñ

zostan¹ przydzielone po jednej sztuce kolejno inwestorom, którzy dokonali zapisu na najwiêksz¹ liczbê Akcji Serii B.

W sytuacji gdy liczba akcji subskrybowanych w Transzy Inwestorów Indywidualnych bêdzie mniejsza od liczby Akcji Serii B w tej

transzy, niesubskrybowane Akcje Serii B powiêksz¹ pulê Akcji Oferowanych w Transzy Inwestorów Instytucjonalnych,

z zastrze¿eniem, ¿e w tym przypadku mog¹ zostaæ przesuniête jedynie Akcje Serii B niesubskrybowane przez inwestorów

w Transzy Inwestorów Indywidualnych, pod warunkiem ¿e w Transzy Inwestorów Instytucjonalnych popyt zg³oszony przez

inwestorów na Akcje Serii B przewy¿sza ich poda¿.

Transza Inwestorów Instytucjonalnych

Podstawê przydzia³u Akcji Oferowanych inwestorowi stanowi prawid³owo z³o¿ony i w pe³ni op³acony – zgodnie z zasadami

opisanymi w niniejszym Prospekcie – zapis na Akcje Oferowane.

W pierwszej kolejnoœci przydzia³ dokonany zostanie na rzecz inwestorów, którzy uczestniczyli w procesie budowy Ksiêgi Popytu

i prawid³owo z³o¿yli w pe³ni op³acony zapis zgodnie z otrzymanym Zaproszeniem. W odniesieniu do tych inwestorów Akcje

Oferowane zostan¹ przydzielone zgodnie ze z³o¿onymi zapisami.

Dokonanie przez inwestora wp³aty niepe³nej lub dokonanie zapisu na inn¹ liczbê Akcji Oferowanych, ni¿ wskazana

w Zaproszeniu, pomimo uznania takiego zapisu za wa¿ny zgodnie z pkt 20.3.5 Prospektu, oznaczaæ bêdzie, ¿e Emitent oraz

Wprowadzaj¹cy mog¹ nie przydzieliæ Akcji Oferowanych w ogóle lub przydzieliæ je w liczbie wynikaj¹cej z dokonanej wp³aty.

Pozosta³ym Inwestorom Instytucjonalnym, którzy z³o¿yli i op³acili zapis na Akcje Oferowane, akcje zostan¹ przydzielone wed³ug

uznania Emitenta w porozumieniu z Wprowadzaj¹cymi oraz Oferuj¹cym.

W sytuacji gdy liczba akcji subskrybowanych w Transzy Inwestorów Instytucjonalnych bêdzie mniejsza od liczby Akcji Serii B

w tej transzy, niesubskrybowane Akcje Serii B powiêksz¹ pulê Akcji Serii B w Transzy Inwestorów Indywidualnych,

z zastrze¿eniem, ¿e w tym przypadku mog¹ zostaæ przesuniête jedynie Akcje Serii B niesubskrybowane przez inwestorów

w Transzy Inwestorów Instytucjonalnych, pod warunkiem ¿e w Transzy Inwestorów Indywidualnych popyt zg³oszony przez

inwestorów na Akcje Serii B przewy¿sza ich poda¿.

Informacje dodatkowe

Emitent oraz Wprowadzaj¹cy nie bêd¹ zawiadamiali indywidualnie inwestorów o liczbie przydzielonych Akcji Oferowanych.

Informacjê dotycz¹c¹ indywidualnej liczby przydzielonych Akcji Oferowanych danemu inwestorowi ka¿da z osób bêdzie mog³a

uzyskaæ w POK Oferuj¹cego.

20.3.8 Zasady zwrotu œrodków w przypadku nadp³aty lub niedojœcia emisji do skutku

Transza Inwestorów Indywidualnych

Rozliczenie oferty w Transzy Inwestorów Indywidualnych zostanie dokonanie za poœrednictwem KDPW w ci¹gu 3 dni roboczych

po dokonaniu przydzia³u akcji na sesji GPW.

Zwrot nadp³at oraz zwrot œrodków pieniê¿nych inwestorom, którym nie przydzielono Akcji Serii B lub których zapisy zosta³y

zredukowane, nast¹pi poprzez odblokowanie kwot nadp³aty na rachunkach, z których inwestorzy subskrybowali Akcje Serii B,

nie póŸniej ni¿ w dniu rozliczenia oferty Transzy Inwestorów Indywidualnych.
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W przypadku niedojœcia emisji Akcji Serii B do skutku, wp³aty zostan¹ zwrócone inwestorom na rachunki, z których inwestorzy

subskrybowali Akcje Serii B, w terminie nie póŸniejszym ni¿ 14 dni od daty przekazania do publicznej wiadomoœci informacji

o niedojœciu emisji do skutku.

Informacja o wynikach Publicznej Oferty, w tym równie¿ o niedojœciu emisji Akcji Serii B do skutku, zostanie podana

do publicznej wiadomoœci w trybie Raportu Bie¿¹cego w terminie 14 dni od zakoñczenia Publicznej Oferty.

Transza Inwestorów Instytucjonalnych

Rozliczenie oferty w Transzy Inwestorów Instytucjonalnych zostanie dokonane za poœrednictwem Oferuj¹cego. Zwrot nadp³at

oraz zwrot œrodków pieniê¿nych inwestorom, którym nie przydzielono Akcji Oferowanych lub których zapisy zosta³y

zredukowane, nast¹pi na rachunki wskazane na formularzach zapisu w terminie 7 dni roboczych od daty dokonania przydzia³u

Akcji Oferowanych.

W przypadku niedojœcia Oferty Publicznej do skutku, wp³aty zostan¹ zwrócone inwestorom na rachunki wskazane

na formularzach zapisu w terminie 7 dni roboczych od daty przekazania do publicznej wiadomoœci informacji o niedojœciu emisji

do skutku. Informacja o wynikach Oferty Publicznej, w tym równie¿ o niedojœciu emisji Akcji Oferowanych do skutku, zostanie

podana do publicznej wiadomoœci w trybie Raportu Bie¿¹cego w terminie 14 dni od zakoñczenia publicznej subskrypcji Akcji

Oferowanych.

Informacje dodatkowe

Zwroty œrodków pieniê¿nych zostan¹ dokonane bez ¿adnych odsetek i odszkodowañ. Inwestorom nie przys³uguje tak¿e zwrot

innych poniesionych kosztów.

W przypadku gdy niedojœcie emisji do skutku nast¹pi po dopuszczeniu do obrotu PDA, zwrot wp³at na Akcje Serii B nast¹pi

na rzecz inwestorów, na rachunkach których zapisane by³y PDA w dniu rozliczenia transakcji dokonanych w ostatnim dniu

ich obrotu. Za jedno PDA zostanie zwrócona kwota w wysokoœci Ceny Emisyjnej.

20.4 Informacje o odst¹pieniu od Oferty Publicznej, jej odwo³aniu lub niedojœciu Oferty Publicznej

do skutku

Do dnia otwarcia subskrypcji Akcji Oferowanych Zarz¹d Emitenta w porozumieniu z Wprowadzaj¹cymi mo¿e podj¹æ decyzjê

o odwo³aniu Oferty Publicznej bez podawania przyczyn.

Do dnia otwarcia subskrypcji Akcji Oferowanych Wprowadzaj¹cy mog¹ podj¹æ decyzjê o odwo³aniu oferty sprzeda¿y Akcji

Sprzedawanych. Odwo³anie przez Wprowadzaj¹cych oferty sprzeda¿y Akcji Sprzedawanych nie oznacza odwo³ania Oferty

Publicznej w zakresie oferty subskrypcji Akcji Serii B. Decyzjê o odwo³aniu oferty subskrypcji Akcji Serii B podejmuje Emitent.

Natomiast odwo³anie oferty subskrypcji Akcji Serii B jest równoznaczne z odwo³aniem ca³ej Oferty Publicznej, czyli równie¿

oferty sprzeda¿y Akcji Sprzedawanych.

Emitent oraz Wprowadzaj¹cy mog¹ odst¹piæ od przeprowadzenia Oferty Publicznej po jej rozpoczêciu, a najpóŸniej do dnia

przydzia³u Akcji Oferowanych, jedynie z wa¿nych powodów. Do wa¿nych powodów nale¿y zaliczyæ m.in.:

– nag³e zmiany w sytuacji gospodarczej, politycznej kraju, regionu lub œwiata, których nie mo¿na by³o przewidzieæ wczeœniej,

a które mog¹ mieæ istotny negatywny wp³yw na rynki finansowe, polsk¹ gospodarkê lub na dzia³alnoœæ Emitenta,

– nag³e zmiany w sytuacji Emitenta, które mog¹ mieæ istotny negatywny wp³yw na jego dzia³alnoœæ, a których nie mo¿na

by³o przewidzieæ wczeœniej,

– nag³e zmiany w otoczeniu Emitenta, których nie mo¿na by³o przewidzieæ wczeœniej, maj¹ce bezpoœredni wp³yw

na dzia³alnoœæ operacyjn¹ Emitenta,

– wyst¹pienie innych nieprzewidzianych okolicznoœci powoduj¹cych, i¿ przeprowadzenie Oferty Publicznej i przydzielenie

Akcji Oferowanych by³oby niemo¿liwe lub szkodliwe dla interesu Emitenta.

W przypadku odwo³ania lub odst¹pienia od przeprowadzenia Oferty Publicznej, stosowna decyzja zostanie podana przez

Emitenta do publicznej wiadomoœci w trybie aneksu.

W takim przypadku zwrot wp³at zostanie dokonany inwestorom w terminie i na zasadach opisanych w pkt 20.3.8 Prospektu.

Zwraca siê uwagê inwestorom, ¿e wp³aty zostan¹ zwrócone bez jakichkolwiek odsetek i odszkodowañ.

Niedojœcie Oferty Publicznej do skutku

Niedojœcie emisji Akcji Oferowanych do skutku mo¿e wyst¹piæ w przypadku gdy:

– w terminie okreœlonymi w niniejszym Prospekcie nie zostanie nale¿ycie subskrybowana co najmniej 1 Akcja Oferowana,

– Zarz¹d Spó³ki nie zg³osi do s¹du rejestrowego uchwa³y o podwy¿szeniu kapita³u zak³adowego w drodze emisji Akcji

Oferowanych w terminie szeœciu miesiêcy od daty zatwierdzenia przez KNF niniejszego Prospektu,
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– wydane zostanie prawomocne postanowienie s¹du rejestrowego odmawiaj¹ce zarejestrowania podwy¿szenia kapita³u

zak³adowego Spó³ki w drodze emisji Akcji Oferowanych.

W przypadku gdy w terminach okreœlonych w Prospekcie nie zostanie nale¿ycie subskrybowana i op³acona oferowana liczba

Akcji Serii B, oferta sprzeda¿y Akcji Sprzedawanych nie dojdzie do skutku.

Informacja o wynikach Oferty Publicznej, w tym równie¿ o niedojœciu emisji Akcji Oferowanych do skutku, zostanie podana

do publicznej wiadomoœci w trybie Raportu Bie¿¹cego w terminie 14 dni od zakoñczenia subskrypcji Akcji Oferowanych.

W przypadku niedojœcia Oferty Publicznej do skutku lub odwo³ania po jej rozpoczêciu, zwrot wp³aconych przez inwestorów

kwot dokonany zostanie w terminie i na zasadach opisanych w pkt 20.3.8 Prospektu. Zwraca siê uwagê inwestorom, ¿e wp³aty

zostan¹ zwrócone bez jakichkolwiek odsetek i odszkodowañ.
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21. DOPUSZCZENIE PAPIERÓW WARTOŒCIOWYCH DO OBROTU I USTALENIA

DOTYCZ¥CE OBROTU

Akcje Serii A, Akcje Serii B oraz Prawa do Akcji Serii B bêd¹ przedmiotem wniosku Emitenta o ich dopuszczenie do obrotu

na GPW (rynek podstawowy). Emitent do³o¿y wszelkich starañ, aby Akcje Serii A, Akcje Serii B, oraz Prawa do Akcji Serii B

w mo¿liwie najkrótszym terminie od dnia przydzia³u dopuœciæ i wprowadziæ do obrotu na GPW.

Wed³ug oceny Emitenta dopuszczenie i wprowadzenie Akcji Serii A, Akcji Serii B oraz Praw do Akcji Serii B do obrotu na GPW

mo¿e nast¹piæ w marcu 2008 r. Dopuszczenie akcji do obrotu na GPW w znacznej mierze zale¿y od spe³nienia przez Emitenta

warunków, jakie wyznaczaj¹ regulacje GPW.

Dopuszczenie i wprowadzenie Akcji Serii B do obrotu na GPW nast¹pi pod warunkiem rejestracji podwy¿szenia kapita³u

zak³adowego Emitenta w drodze emisji Akcji Serii B. Akcje Serii B zostan¹ zapisane na rachunkach inwestorów w zamian

za posiadane przez nich PDA. Za jedno PDA bêdzie przys³ugiwaæ jedna Akcja Serii B. Dzieñ wygaœniêcia PDA bêdzie

równoczeœnie ostatnim dniem ich obrotu na GPW. Od nastêpnego dnia sesyjnego notowane bêd¹ Akcje Serii B.

W przypadku gdy w wyniku Oferty Publicznej rozproszenie Akcji Sprzedawanych nie uzyska wymaganego przez Zarz¹d GPW

poziomu, Zarz¹d GPW mo¿e opóŸniæ wyra¿enie zgody na wprowadzenie do obrotu na GPW Akcji Sprzedawanych

(jednoczeœnie tak¿e pozosta³ych Akcji Serii A) do czasu zarejestrowania podwy¿szenia kapita³u zak³adowego w drodze emisji

Akcji Serii B. W przypadku gdy GPW nie wyrazi zgody na wprowadzenie do obrotu Akcji Sprzedawanych oraz Akcji

Serii A równoczeœnie z wprowadzeniem do obrotu PDA, Emitent, maj¹c na uwadze równe traktowanie poszczególnych

grup inwestorów, rozwa¿y odst¹pienie od notowañ PDA. W takiej sytuacji wprowadzenie pozosta³ych Akcji Serii A oraz nowo

emitowanych Akcji Serii B nast¹pi³oby jednoczeœnie, czyli po zarejestrowaniu podwy¿szenia kapita³u zak³adowego w drodze

emisji Akcji Serii B.

Ponadto Zarz¹d GPW, okreœlaj¹c wymagany poziom rozproszenia dla wprowadzenia Akcji Sprzedawanych do obrotu na GPW,

mo¿e braæ równie¿ pod uwagê fakt zawarcia przez g³ównych Akcjonariuszy Emitenta umowy lock-up (por. pkt 10.2.4

oraz 12.2 Prospektu), w której g³ówni akcjonariusze zobowi¹zali siê m.in., i¿ przez okres 18 miesiêcy od dnia przydzia³u Akcji

Oferowanych nie zbêd¹ posiadanych akcji Emitenta bez uprzedniej zgody Domu Inwestycyjnego BRE Banku S.A.

Emitent podpisa³ z Domem Inwestycyjnym BRE Banku S.A. umowê o pe³nienie funkcji animatora Emitenta.

Emitent nie zamierza podpisaæ umowy o subemisjê us³ugow¹ ani te¿ umowy o subemisjê inwestycyjn¹.

W ramach Publicznej Oferty nie zostanie udzielona opcja nadprzydzia³u. Ponadto Emitent nie bêdzie podejmowaæ ¿adnych

dzia³añ stabilizuj¹cych kurs akcji, w tym równie¿ zlecaæ podjêcie takich dzia³añ innym osobom.

Dotychczas Akcje Emitenta nie by³y przedmiotem obrotu na rynku regulowanym.
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22. INFORMACJE DODATKOWE ZWI¥ZANE Z OFERT¥

22.1 W przypadku gdy w dokumencie ofertowym wymienia siê doradców zwi¹zanych

z emisj¹, opis zakresu ich dzia³añ

22.1.1 Doradca Prawny

Doradca Prawny – Spó³ka partnerska radców prawnych Biedecki, Biedecki i Ptak z siedzib¹ w Warszawie – jest powi¹zany

z Emitentem w zakresie wynikaj¹cym z zawartej umowy na pe³nienie funkcji doradcy prawnego Emitenta przy przeprowadzeniu

Publicznej Oferty Akcji Oferowanych.

22.1.2 Doradca Finansowy

Doradca Finansowy – BRE Corporate Finance S.A. z siedzib¹ w Warszawie – jest powi¹zany z Emitentem w zakresie

wynikaj¹cym z umowy na pe³nienie funkcji doradcy Emitenta przy przeprowadzeniu Publicznej Oferty Akcji Oferowanych,

która w szczególnoœci dotyczy przygotowania Emitenta oraz przygotowania i realizacji Oferty Publicznej.

22.1.3 Oferuj¹cy

Oferuj¹cy – Dom Inwestycyjny BRE Banku S.A. z siedzib¹ w Warszawie – jest powi¹zany z Emitentem w zakresie wynikaj¹cym

z umowy na pe³nienie funkcji doradcy Emitenta przy przeprowadzeniu Publicznej Oferty Akcji Oferowanych, która w szczególnoœci

dotyczy przygotowania Emitenta oraz przygotowania i realizacji Oferty Publicznej oraz w zakresie umowy o wykonywanie funkcji

sponsora emisji oraz animatora Emitenta.

22.1.4 Bieg³y Rewident

Bieg³y Rewident – Firma Bieg³ych Rewidentów MAZUR i JAB£OÑSKI Sp. z o.o. z siedzib¹ w Bia³ymstoku – jest powi¹zany

z Emitentem w zakresie wynikaj¹cym z umowy zlecenia dotycz¹cej badania sprawozdañ finansowych Emitenta i Grupy

Emitenta. Bieg³y Rewident przeprowadzi³ badanie sprawozdañ finansowych Emitenta i Grupy Emitenta za 2006 r.

Prospekt Emisyjny UNIBEP S.A.

156



23. BIEGLI REWIDENCI W OKRESIE OBJÊTYM HISTORYCZNYMI INFORMACJAMI

FINANSOWYMI

Nazwa Firma Bieg³ych Rewidentów MAZUR i JAB£OÑSKI Sp. z o.o.

Siedziba Bia³ystok

Adres ul. œw. Rocha 5 lok. 110, 15-879 Bia³ystok

Podstawa uprawnieñ Firma Bieg³ych Rewidentów MAZUR i JAB£OÑSKI Sp. z o.o. posiada uprawnienia

do badania sprawozdañ finansowych wydane przez Krajow¹ Radê Bieg³ych Rewidentów,

numer ewidencyjny 2807

Telefon +48 (85) 746-03-97

Faks +48 (85) 746-04-59

E-mail biuro@mazurijablonski.pl

23.1 Osoby fizyczne dzia³aj¹ce w imieniu podmiotu uprawnionego do badania sprawozdañ

finansowych

Sprawozdania Emitenta i Grupy Emitenta za rok 2006 bada³a Firma Bieg³ych Rewidentów MAZUR i JAB£OÑSKI Sp. z o.o.

z siedzib¹ w Bia³ymstoku na ul. œw. Rocha 5 lok. 110 – podmiot uprawniony do badania sprawozdañ finansowych wpisany

na listê podmiotów uprawnionych pod nr ewidencyjnym 2807 prowadzon¹ przez Krajow¹ Izbê Bieg³ych Rewidentów.

W imieniu Firmy Bieg³ych Rewidentów MAZUR i JAB£OÑSKI Sp. z o.o. w zakresie odpowiedzialnoœci za opiniê o prawid³owoœci,

rzetelnoœci i jasnoœci sprawozdania finansowego za okresy od 1 stycznia 2004 do 31 grudnia 2004 roku, od 1 stycznia 2005 roku

do 31 grudnia 2005 roku oraz od 1 stycznia 2006 roku do 31 grudnia 2006 roku zawartego w Prospekcie Emisyjnym dzia³aj¹

Piotr Zaniewski, nr ewid. 10865/7846, Maciej Mazur, nr ewid. 10922/7870, Renata Wojdakowska-Mroczek, nr ewid. 10985/7957.

23.2 Osoby fizyczne dokonuj¹ce badania sprawozdania finansowego

Bieg³ym rewidentem dokonuj¹cym badania sprawozdania finansowego Emitenta zawartego w Prospekcie Emisyjnym za okres

od 1 stycznia 2006 roku do 31 grudnia 2006 roku oraz historycznych informacji finansowych za okresy od 1 stycznia 2005 roku

do 31 grudnia 2005 roku i od 1 stycznia 2004 roku do 31 grudnia 2004 roku s¹ Piotr Zaniewski, nr ewid. 10865/7846,

Maciej Mazur, nr ewid. 10922/7870, Renata Wojdakowska-Mroczek, nr ewid. 10985/7957.

23.3 Opis powi¹zañ podmiotu uprawnionego do badania sprawozdañ finansowych i osób

dzia³aj¹cych w jego imieniu i na rzecz z Emitentem

Pomiêdzy Firm¹ Bieg³ych Rewidentów MAZUR i JAB£OÑSKI Sp. z o.o. jako podmiotem uprawnionym do badania sprawozdañ

finansowych oraz osobami dzia³aj¹cymi w imieniu Firmy Bieg³ych Rewidentów MAZUR i JAB£OÑSKI Sp. z o.o., a tak¿e bieg³ym

rewidentem dokonuj¹cym badania sprawozdania finansowego Emitenta za okres od 1 stycznia 2006 roku do 31 grudnia 2006 r.

a Emitentem nie istniej¹ ¿adne powi¹zania personalne, kapita³owe, organizacyjne ani umowne, z wyj¹tkiem umów o: badanie

sprawozdania finansowego za rok 2006 i danych finansowych za lata 2005 i 2004 dla celów Prospektu.

23.4 Biegli rewidenci dokonuj¹cy badania historycznych informacji finansowych

Sprawozdanie finansowe Emitenta za rok obrotowy 2005 zosta³o poddane badaniu przez Firmê Bieg³ych Rewidentów MAZUR

i JAB£OÑSKI Sp. z o.o. – podmiot uprawniony do badania sprawozdañ finansowych wpisany na listê podmiotów uprawnionych

pod nr. ewidencyjnym 2807 prowadzon¹ przez Krajow¹ Izbê Bieg³ych Rewidentów. Bieg³ym rewidentem dokonuj¹cym

badania byli Piotr Zaniewski, nr ewid. 10865/7846, Maciej Mazur, nr ewid. 10922/7870, Renata Wojdakowska-Mroczek,

nr ewid. 10985/7957.

Sprawozdanie finansowe Emitenta za rok obrotowy 2004 zosta³o poddane badaniu przez Firmê Bieg³ych Rewidentów MAZUR

i JAB£OÑSKI Sp. z o.o. – podmiot uprawniony do badania sprawozdañ finansowych wpisany na listê podmiotów uprawnionych

pod nr. ewidencyjnym 2807 prowadzon¹ przez Krajow¹ Izbê Bieg³ych Rewidentów. Bieg³ym rewidentem dokonuj¹cym

badania byli Piotr Zaniewski, nr ewid. 10865/7846, Maciej Mazur, nr ewid. 10922/7870, Renata Wojdakowska-Mroczek,

nr ewid. 10985/7957.
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23.5 Informacje o zmianie bieg³ego rewidenta

W okresie objêtym historycznymi informacjami finansowymi bieg³y rewident nie z³o¿y³ rezygnacji Emitentowi ani te¿ nie zosta³

zwolniony przez Emitenta. Badania sprawozdania finansowego Emitenta za 2006 rok sporz¹dzonego zgodnie z polskimi

zasadami rachunkowoœci dokona³a Firma Bieg³ych Rewidentów MAZUR i JAB£OÑSKI Sp. z o.o. w Bia³ymstoku. Badania

sprawozdania finansowego Emitenta za 2005 rok sporz¹dzonego zgodnie z polskimi zasadami rachunkowoœci dokona³a firma

Podlaskie Centrum Auditingu i Doradztwa AUDYT Sp. z o.o. w Bia³ymstoku. Badania sprawozdania finansowego Emitenta

za 2004 rok sporz¹dzonego zgodnie z polskimi zasadami rachunkowoœci dokona³a firma Podlaskie Centrum Auditingu

i Doradztwa AUDYT Sp. z o.o. w Bia³ymstoku.

Powód zmiany podmiotu badaj¹cego skonsolidowane sprawozdania finansowe Emitenta nie jest istotny dla oceny Spó³ki.
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24. SKONSOLIDOWANE INFORMACJE FINANSOWE

24.1 Skonsolidowane historyczne informacje finansowe

SKONSOLIDOWANY BILANS (W Z£OTYCH)

NOTA 2006-12-31 2005-12-31 2004-12-31

AKTYWA

Aktywa trwa³e

Rzeczowe aktywa trwa³e 9.1 5 125 745,00 4 259 371,22 3 180 494,44

Wartoœci niematerialne 9.2 601 190,78 39 014,49 38 750,00

Œrodki trwa³e w budowie 9.1 30 232,07 4 073,10 375 238,93

Aktywa finansowe dostêpne do sprzeda¿y 9.3 353 500,00 – –

Kaucje z tytu³u umów o budowê 9.16 8 361 480,05 7 825 154,46 3 489 085,53

Aktywa z tytu³u odroczonego podatku dochodowego 9.14 2 548 374,00 2 288 701,00 1 393 857,00

Prawo wieczystego u¿ytkowania gruntów 9.4 541 937,04 573 373,37 626 275,61

D³ugoterminowe rozliczenia miêdzyokresowe 9.8 46 550,34 – –

Aktywa trwa³e razem 17 609 009,28 14 989 687,64 9 103 701,51

Aktywa obrotowe

Zapasy 9.6 7 665 186,47 535 870,62 2 515 346,98

Nale¿noœci z tytu³u dostaw i us³ug oraz pozosta³e nale¿noœci 9.5 29 979 924,75 35 695 891,89 20 766 652,53

Kaucje z tytu³u umów o budowê 9.16 2 692 835,67 1 090 537,76 604 792,88

Kwoty nale¿ne od odbiorców z tytu³u umów o budowê 9.15 5 687 392,56 4 622 809,02 3 188 992,92

Nale¿noœci z tytu³u bie¿¹cego podatku dochodowego 275 641,00 1 074,00 313 737,00

Œrodki pieniê¿ne i ich ekwiwalenty 9.7 3 073 415,45 4 426 384,53 3 621 282,19

Krótkoterminowe rozliczenia miêdzyokresowe 9.8 1 561 953,14 847 864,79 250 355,96

Aktywa obrotowe razem 50 936 349,04 47 220 432,61 31 261 160,46

AKTYWA RAZEM 68 545 358,32 62 210 120,25 40 364 861,97

PASYWA

Kapita³ w³asny 9.9

Kapita³ podstawowy 2 719 700,00 2 719 700,00 2 719 700,00

Udzia³y w³asne – – –

Ró¿nice kursowe z przeliczenia podmiotów zagranicznych -786,81 – –

Pozosta³e kapita³y 3 068 176,43 1 870 641,96 1 908 192,04

Zyski (straty) zatrzymane -487 947,69 -1 053 920,33 -846 976,76

Kapita³ w³asny ogó³em 5 299 141,93 3 536 421,63 3 780 915,28

Zobowi¹zania d³ugoterminowe

Kredyty, po¿yczki i inne zobowi¹zania finansowe 9.10–11 3 858 272,07 907 653,01 558 107,57

Rezerwy na zobowi¹zania d³ugoterminowe i rozliczenia

miêdzyokresowe bierne
9.12

288 494,81 234 305,97 185 409,77

Rezerwy z tytu³u podatku odroczonego 9.14 1 198 988,00 1 128 267,00 821 998,00

Kaucje z tytu³u umów o budowê 9.16 5 546 671,97 5 565 209,14 2 995 540,65

Przychody przysz³ych okresów 9.8 541 910,09 509 903,08 559 909,36

Zobowi¹zania d³ugoterminowe razem 11 434 336,94 8 345 338,20 5 120 965,35

Zobowi¹zania krótkoterminowe

Zobowi¹zania z tytu³u dostaw i us³ug oraz pozosta³e zobowi¹zania 9.13 39 431 575,50 33 853 364,52 20 430 591,19

Kaucje z tytu³u umów o budowê 9.16 2 392 081,88 1 127 497,93 443 592,56

Kwoty nale¿ne odbiorcom z tytu³u umów o budowê 9.15 3 455 489,48 6 578 177,05 2 935 910,89

Kredyty, po¿yczki i inne zobowi¹zania finansowe 9.10–11 1 481 687,72 5 377 490,29 4 692 109,57

Zobowi¹zania z tytu³u bie¿¹cego podatku dochodowego 412 583,41 621 550,00 –

Rezerwy na zobowi¹zania krótkoterminowe i rozliczenia

miêdzyokresowe bierne
9.12

3 179 733,40 2 739 647,51 2 928 924,81

Przychody przysz³ych okresów 9.8 1 458 728,06 30 633,12 31 852,32

Zobowi¹zania krótkoterminowe razem 51 811 879,45 50 328 360,42 31 462 981,34

PASYWA RAZEM 68 545 358,32 62 210 120,25 40 364 861,97

Wartoœæ ksiêgowa 5 299 141,93 3 536 421,63 3 780 915,28

Liczba udzia³ów/akcji 39 632 39 632 39 632

Wartoœæ ksiêgowa na jeden udzia³/akcjê (w z³) 133,71 89,23 95,40

Rozwodniona liczba udzia³ów/akcji 39 632 39 632 39 632

Rozwodniona wartoœæ ksiêgowa na jeden udzia³/akcjê (w z³) 133,71 89,23 95,40
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SKONSOLIDOWANY RACHUNEK ZYSKÓW I STRAT (WARIANT KALKULACYJNY)

NOTA
ZA ROK ZAKOÑCZONY

2006-12-31 2005-12-31 2004-12-31

Dzia³alnoœæ operacyjna

Przychody ze sprzeda¿y 9.18

Przychody netto ze sprzeda¿y produktów i us³ug 205 158 120,64 189 265 254,97 110 887 268,85

Przychody netto ze sprzeda¿y towarów i materia³ów 4 678,73 30 679,24 142 684,91

Przychody ze sprzeda¿y ogó³em 205 162 799,37 189 295 934,21 111 029 953,76

Koszty wytworzenia sprzedanych produktów i us³ug 9.19 194 126 426,86 182 409 269,90 105 789 348,93

Koszty sprzedanych towarów i materia³ów 1 402,81 37 970,69 131 017,74

Zysk (strata) brutto ze sprzeda¿y 11 034 969,70 6 848 693,62 5 109 587,09

Koszty sprzeda¿y 225 442,44 201 015,99 –

Koszty zarz¹du 7 281 099,56 6 053 105,61 4 913 016,80

Pozosta³e przychody operacyjne 9.20 484 389,28 124 597,73 839 040,63

Pozosta³e koszty operacyjne 9.20 507 259,87 180 498,44 917 740,80

Zysk (strata) z dzia³alnoœci operacyjnej 3 505 557,11 538 671,31 117 870,12

Przychody finansowe 9.21 916 966,42 829 071,62 480 027,18

Koszty finansowe 9.21 1 735 262,01 1 273 587,58 648 337,32

Zysk (strata) przed opodatkowaniem 2 687 261,52 94 155,35 -50 440,02

Podatek dochodowy 9.22 543 754,41 238 649,00 422 749,00

Zysk (strata) netto 2 143 507,11 -144 493,65 -473 189,02

Z tego przypadaj¹cy:

akcjonariuszom/udzia³owcom jednostki dominuj¹cej 2 143 507,11 -144 493,65 -473 189,02

akcjonaiuszom/udzia³owcom mniejszoœciowym – – –
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SKONSOLIDOWANY RACHUNEK PRZEP£YWÓW PIENIÊ¯NYCH ZA ROK ZAKOÑCZONY 31-12-2006

2006-12-31 2005-12-31 2004-12-31

Przep³ywy pieniê¿ne z dzia³alnoœci operacyjnej

I. Zysk (strata) brutto 2 687 261,52 94 155,35 -50 440,02

II. Korekty razem 162 407,12 1 352 935,50 1 289 765,85

1. Amortyzacja 684 134,75 517 954,19 427 891,55

2. Zyski (straty) z tytu³u ró¿nic kursowych -6 766,91 -3 363,54 16 228,73

3. Odsetki i udzia³y w zyskach (dywidendy) 483 557,03 504 241,39 357 977,50

4. Zysk (strata) z dzia³alnoœci inwestycyjnej 35 166,75 -6 994,96 49 797,46

5. Zmiana stanu rezerw 494 274,73 -140 381,10 1 574 927,96

6. Zmiana stanu zapasów -7 129 315,85 1 979 476,36 -1 954 271,18

7. Zmiana stanu nale¿noœci 2 512 760,10 -21 184 869,27 -15 199 084,48

8. Zmiana stanu zobowi¹zañ krótkoterminowych, z wyj¹tkiem po¿yczek

i kredytów 3 703 287,73 20 218 613,35 17 228 962,43

9. Zmiana stanu rozliczeñ miêdzyokresowych 602 582,71 -648 734,31 -279 783,12

10. Inne korekty -1 033,92 10 034,39 –

11. Podatek dochodowy zap³acony/zwrócony -1 216 240,00 106 959,00 -932 881,00

Œrodki pieniê¿ne netto z dzia³alnoœci operacyjnej 2 849 668,64 1 447 090,85 1 239 325,83

Przep³ywy pieniê¿nie z dzia³alnoœci inwestycyjnej

Nabycie sk³adników rzeczowego maj¹tku trwa³ego oraz wartoœci niematerialnych -1 278 573,29 -946 377,39 -1 216 511,71

Wp³ywy z tytu³u sprzeda¿y sk³adników rzeczowego maj¹tku trwa³ego

oraz wartoœci niematerialnych 480,07 35 602,85 108 984,46

Wp³ywy z tytu³u sprzeda¿y udzia³ów – – –

Nabycie akcji i udzia³ów -353 500,00 – –

Odsetki i dywidendy otrzymane – – –

Po¿yczki sp³acone/(udzielone) – – –

Pozosta³e – – –

Œrodki pieniê¿ne netto z dzia³alnoœci inwestycyjnej -1 631 593,22 -910 774,54 -1 107 527,25

Przep³ywy pieniê¿ne z dzia³alnoœci finansowej

Wp³ywy z d³ugoterminowych i krótkoterminowych po¿yczek i kredytów 3 341 157,26 878 842,74 4 992 768,06

Sp³ata d³ugoterminowych i krótkoterminowych po¿yczek i kredytów -4 938 912,00 -62 486,00 -621 445,23

Wp³ywy netto z emisji akcji (wydania udzia³ów) i innych instrumentów

kapita³owych oraz dop³at do kapita³u – 33 463,76 –

Nabycie akcji (udzia³ów) w³asnych lub sp³aty udzia³ów – -41 500,15 -503 800,00

P³atnoœci zobowi¹zañ z tytu³u umów leasingu finansowego -358 672,31 -203 680,61 -124 275,01

Zap³acone odsetki -489 728,82 -513 167,54 -358 955,16

Wyp³acone dywidendy -350 000,00 – –

Pozosta³e 96 880,55 – –

Œrodki pieniê¿ne netto z dzia³alnoœci finansowej -2 699 275,32 91 472,20 3 384 292,66

Zmiana netto stanu œrodków pieniê¿nych -1 481 199,90 627 788,51 3 516 091,24

w tym:

– zmiana stanu kredytów w rachunku bie¿¹cym 124 827,45 157 721,56 –

– ró¿nice kursowe 6 766,91 3 363,54 -16 228,73

Œrodki pieniê¿ne na pocz¹tek okresu 4 265 299,43 3 637 510,92 121 419,68

Œrodki pieniê¿ne na koniec okresu 2 784 099,53 4 265 299,43 3 637 510,92

– w tym: o ograniczonej mo¿liwoœci dysponowania 290 346,39 1 288 865,54 14 499,19
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24.1.1 Informacje ogólne

24.1.1.1 Za³o¿enie kontynuacji dzia³alnoœci

Informacje o Grupie i jej dzia³alnoœci

UNIBEP S.A. powsta³a w wyniku wielu przekszta³ceñ, które mia³y miejsce w latach 1950–2005. Do 25 wrzeœnia 1998 roku

jednostka funkcjonowa³a najpierw jako przedsiêbiorstwo pañstwowe, a póŸniej jako komunalne pod nazw¹ Bielsko Podlaskie

Przedsiêbiorstwo Budowlane w Bielsku Podlaskim, które zosta³o przekszta³cone w jednoosobow¹ spó³kê z ograniczon¹

odpowiedzialnoœci¹ Gminy Miejskiej w Bielsku Podlaskim pod firm¹ Przedsiêbiorstwo Budowlane BEP – akt notarialny

repertorium nr 4073/98. Od 30 listopada 1999 roku w wyniku decyzji Zgromadzenia Wspólników zmieniono nazwê spó³ki

na UNIBUD BEP Sp. z o.o. 26 listopada 2004 roku podjêta zosta³a uchwa³a o przekszta³ceniu spó³ki UNIBUD BEP Sp. z o.o.

w Spó³kê Akcyjn¹. UNIBUD BEP Spó³ka Akcyjna zawi¹zana zosta³a 9 lutego 2005 roku – akt notarialny repertorium nr 492/2005.

Data rejestracji Spó³ki Akcyjnej w KRS – 29 marca 2005 r. Od 8 grudnia 2006 roku Spó³ka funkcjonuje pod now¹ nazw¹

UNIBEP S.A.

Spó³ka UNIBEP S.A. zarejestrowana jest w S¹dzie Rejonowym w Bia³ymstoku, XII Wydzia³ Gospodarczy Krajowego Rejestru

S¹dowego w rejestrze przedsiêbiorców pod numerem 0000231271. Spó³ka posiada numer identyfikacji podatkowej

NIP 543-02-00-365 oraz numer identyfikacji statystycznej REGON 000058100. Siedziba spó³ki mieœci siê w Bielsku Podlaskim

przy ul. 3 Maja 19.

Podstawowym przedmiotem dzia³alnoœci jednostki dominuj¹cej wed³ug Polskiej Klasyfikacji Dzia³alnoœci jest wykonywanie

robót ogólnobudowlanych zwi¹zanych z wznoszeniem budynków w kraju i za granic¹.

Przedmiotem dzia³alnoœci Grupy s¹ szeroko rozumiane us³ugi budowlano-monta¿owe, dzia³alnoœæ deweloperska oraz w niewielkim

zakresie dzia³alnoœæ produkcyjna i inna.

Okres prezentacji skonsolidowanego sprawozdania finansowego

Sprawozdanie finansowe przedstawia skonsolidowane dane finansowe za okres od 01 stycznia 2006 roku do 31 grudnia

2006 roku oraz porównywalne dane finansowe za dwa lata obrotowe poprzedzaj¹ce okres objêty tym sprawozdaniem.

Zarówno Emitent, jak i spó³ki Grupy Kapita³owej Emitenta sporz¹dza³y jednostkowe informacje finansowe bêd¹ce podstaw¹

do sporz¹dzenia skonsolidowanych informacji finansowych za okresy wskazane powy¿ej.

Sk³ad Zarz¹du

W 2006 r. Spó³kê reprezentowa³ Zarz¹d w sk³adzie:

– Jan Miko³uszko – Prezes Zarz¹du

– Robert Andrzej Mica³ – Wiceprezes Zarz¹du

– Leszek Marek Go³¹biecki – Wiceprezes Zarz¹du

Sk³ad Rady Nadzorczej

– Zofia Miko³uszko

– Zina Mica³

– Zofia Iwona Stajkowska

24.1.1.2 Za³o¿enie kontynuacji dzia³alnoœci

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe przedstawione w niniejszym raporcie zosta³o sporz¹dzone przy za³o¿eniu

kontynuowania dzia³alnoœci gospodarczej przez Grupê UNIBEP w daj¹cej siê przewidzieæ przysz³oœci. Zarz¹d UNIBEP

nie stwierdza na dzieñ podpisania niniejszego skonsolidowanego sprawozdania finansowego istnienia faktów i okolicznoœci,

które wskazywa³yby na zagro¿enia dla mo¿liwoœci kontynuowania dzia³alnoœci w okresie 12 miesiêcy po dniu bilansowym

na skutek zamierzonego lub przymusowego zaniechania b¹dŸ istotnego ograniczenia dotychczasowej dzia³alnoœci.

24.1.1.3 Oœwiadczenie o zgodnoœci z MSSF

Prezentowane skonsolidowane sprawozdanie finansowe odpowiada wszystkim wymaganiom Miêdzynarodowych Standardów

Sprawozdawczoœci Finansowej, które zosta³y zatwierdzone przez Uniê Europejsk¹, i przedstawia rzetelnie sytuacjê finansow¹

Grupy UNIBEP na dzieñ 31 grudnia 2006 roku, 31 grudnia 2005 roku i 31 grudnia 2004 roku, jak równie¿ wyniki jej dzia³alnoœci

oraz przep³ywy pieniê¿ne za okres od 1 stycznia do 31 grudnia 2006 roku i okresy porównywalne od 1 stycznia do 31 grudnia

2005 roku oraz od 1 stycznia do 31 grudnia 2004 roku.
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24.1.2 Podstawa sporz¹dzenia skonsolidowanego sprawozdania finansowego

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe zawiera sprawozdanie finansowe jednostki dominuj¹cej oraz sprawozdania

jednostek kontrolowanych przez jednostkê dominuj¹c¹. Sprawozdania finansowe jednostek zale¿nych sporz¹dzane s¹ za ten

sam okres sprawozdawczy co sprawozdanie jednostki dominuj¹cej, przy wykorzystaniu takich samych zasad rachunkowoœci.

24.1.2.1 Spó³ki objête skonsolidowanym sprawozdaniem finansowym

W sk³ad Grupy UNIBEP oprócz jednostki dominuj¹cej UNIBEP S.A. wchodz¹:

1. UNIHOUSE Sp. z o.o. z siedzib¹ w Bielsku Podlaskim powsta³a 1 czerwca 2004 roku – akt notarialny repertorium

nr 2756/2004. Ca³oœæ kapita³u zak³adowego jest w posiadaniu UNIBEP S.A. bêd¹cej jednostk¹ dominuj¹c¹. Jednostka

konsolidowana metod¹ pe³n¹.

2. UNIBEP Lwów ���� z siedzib¹ we Lwowie na Ukrainie powsta³a 22 lutego 2006 roku – œwiadectwo rejestracji pañstwowej

osoby prawnej seria A01 nr 198772 – nr wpisu 1 415 105 0001 011314. Ca³oœæ kapita³u zak³adowego jest w posiadaniu

UNIBEP S.A. bêd¹cej jednostk¹ dominuj¹c¹. Jednostka konsolidowana metod¹ pe³n¹.
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24.1.2.2 Waluta funkcjonalna i waluta prezentacji sprawozdañ finansowych oraz zasady przyjête do przeliczenia

danych finansowych

Waluta funkcjonalna i waluta prezentacji

Walut¹ funkcjonaln¹ jednostki dominuj¹cej i walut¹ prezentacji niniejszego skonsolidowanego sprawozdania finansowego jest

z³oty polski. Wszelkie kwoty w niniejszym skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym podane zosta³y w z³otych i groszach,

chyba ¿e wskazano inaczej.

Zasady przyjête do przeliczenia danych finansowych

Sprawozdania finansowe jednostek zagranicznych dla celów konsolidacji przeliczane s¹ na walutê polsk¹ w nastêpuj¹cy

sposób:

– poszczególne pozycje aktywów i pasywów bilansu, z wyj¹tkiem kapita³ów w³asnych, przelicza siê wed³ug og³oszonego

dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski kursu œredniego na dzieñ bilansowy;

– odpowiednie pozycje rachunku zysków i strat przelicza siê po kursie stanowi¹cym œredni¹ arytmetyczn¹ œrednich kursów

na dzieñ koñcz¹cy ka¿dy miesi¹c roku obrotowego og³aszanych dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski;

– kapita³y w³asne jednostki przelicza siê wed³ug ich stanu na dzieñ objêcia kontroli przez jednostkê dominuj¹c¹

na podstawie kursu œredniego og³oszonego dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski;

– ró¿nice kursowe powsta³e w wyniku takiego przeliczenia s¹ ujmowane w skonsolidowanym bilansie bezpoœrednio

w kapitale w³asnym jako odrêbny sk³adnik.

Dane finansowe w UAH zosta³y przeliczone wed³ug nastêpuj¹cych zasad:

– poszczególne pozycje aktywów i pasywów bilansu, z wyj¹tkiem kapita³ów w³asnych – wed³ug kursu œredniego NBP

obowi¹zuj¹cego na dzieñ 31 grudnia 2006 roku – 0,5760 PLN/UAH;

– odpowiednie pozycje rachunku zysków i strat – wed³ug œredniego kursu wymiany w okresie od 22 lutego 2006 roku

do 31 grudnia 2006 roku – 0,6118 PLN/UAH;

– kapita³y w³asne jednostki – wed³ug kursu œredniego NBP z dnia objêcia kontroli nad jednostk¹, tj. 22 lutego 2006 roku

– 0,6324 PLN/UAH.

24.1.3 Przyjête zasady rachunkowoœci i konsolidacji

24.1.3.1 Zasady rachunkowoœci

Rzeczowe aktywa trwa³e

Œrodki trwa³e, z wy³¹czeniem gruntów oraz nieruchomoœci traktowanych jako inwestycje, s¹ wyceniane po koszcie obejmuj¹cym

cenê nabycia oraz koszty bezpoœrednio zwi¹zane z wprowadzeniem œrodka trwa³ego do u¿ytkowania.

Po pocz¹tkowym ujêciu œrodki trwa³e podlegaj¹ umorzeniu oraz odpisom z tytu³u utraty wartoœci.

Œrodki trwa³e, z wyj¹tkiem gruntów, s¹ amortyzowane liniowo w celu roz³o¿enia ich wartoœci pocz¹tkowej pomniejszonej

o wartoœæ koñcow¹ i dotychczasowe umorzenie oraz odpisy aktualizuj¹ce w okresie odpowiadaj¹cym szacowanemu okresowi

ich u¿ytkowania. Amortyzacjê rozpoczyna siê, gdy dany sk³adnik rzeczowych aktywów trwa³ych jest dostêpny do u¿ytkowania,

tzn. od miesi¹ca dostosowania sk³adnika aktywów do miejsca i warunków potrzebnych do rozpoczêcia jego funkcjonowania

zgodnie z zamierzeniami kierownictwa. Okresy u¿ytkowania œrodków trwa³ych w Grupie kszta³tuj¹ siê nastêpuj¹co:

Budynki i budowle 10–40 lat

Urz¹dzenia techniczne, maszyny 2–25 lat

Œrodki transportu 3–10 lat

Pozosta³e œrodki trwa³e 2–10 lat

Œrodki trwa³e o cenie nabycia do 3 500,00 z³ amortyzuje siê jednorazowo w pe³nej wysokoœci pod dat¹ zakupu.

Wartoœæ koñcow¹ oraz okres u¿ytecznoœci weryfikuje siê co najmniej na koniec ka¿dego roku obrotowego, koryguj¹c odpisy

amortyzacyjne w nastêpnych latach. Koszty bie¿¹cego utrzymania œrodków trwa³ych i ich konserwacji wp³ywaj¹ na wynik

finansowy okresu, w którym zosta³y poniesione. Koszty istotnych remontów i napraw zaliczane s¹ do rzeczowego maj¹tku

trwa³ego i amortyzowane s¹ zgodnie z okresem ekonomicznego u¿ytkowania.

W przypadku wyst¹pienia przes³anek œwiadcz¹cych o mo¿liwoœci utraty wartoœci posiadanych sk³adników rzeczowego maj¹tku

trwa³ego, dokonywany jest przegl¹d tych aktywów pod k¹tem ewentualnej utraty wartoœci, a ustalone kwoty odpisów

amortyzacyjnych ujmowane w rachunku zysków i strat w pozosta³ych kosztach operacyjnych. Wysokoœæ odpisów aktualizacyjnych

Prospekt Emisyjny UNIBEP S.A.

167



ustala siê jako nadwy¿ka wartoœci bilansowej tych sk³adników nad ich wartoœci¹ odzyskiwan¹. Wartoœæ odzyskiwana odpowiada

wy¿szej z nastêpuj¹cych wartoœci: cenie sprzeda¿y netto lub wartoœci u¿ytkowej.

Zyski i straty z tytu³u zbycia œrodków trwa³ych ustala siê drog¹ porównania wp³ywów ze sprzeda¿y z ich wartoœci¹ bilansow¹

i ujmuje w rachunku zysków i strat.

Œrodki trwa³e w budowie s¹ wyceniane w wysokoœci ogó³u kosztów pozostaj¹cych w bezpoœrednim zwi¹zku z ich nabyciem

lub wytworzeniem, w tym kosztów finansowania pomniejszonych o odpisy z tytu³u utraty wartoœci. Œrodki trwa³e w budowie

nie s¹ amortyzowane do momentu zakoñczenia ich budowy, tj. zanim nie stan¹ siê dostêpne do u¿ytkowania.

Wartoœci niematerialne

Wartoœci niematerialne s¹ rozpoznawane, je¿eli jest prawdopodobne, ¿e w przysz³oœci spowoduj¹ one wp³yw korzyœci

ekonomicznych. Pocz¹tkowe ujêcie wartoœci niematerialnych odbywa siê wed³ug cen nabycia lub kosztu wytworzenia. W dalszym

okresie u¿ytkowania wyceny dokonuje siê wed³ug cen nabycia lub kosztu wytworzenia pomniejszonych o umorzenie i odpisy

z tytu³u utraty wartoœci.

Wartoœci niematerialne posiadane przez jednostki Grupy, z wyj¹tkiem wartoœci niematerialnych o nieokreœlonym okresie

u¿ytkowania, amortyzowane s¹ liniowo w okresie odpowiadaj¹cym szacowanemu okresowi ich u¿ytkowania.

Wartoœci niematerialne o okreœlonym okresie u¿ytkowania amortyzuje siê, gdy s¹ gotowe do u¿ycia, tzn. od miesi¹ca dostosowania

sk³adnika aktywów do miejsca i warunków potrzebnych do rozpoczêcia jego funkcjonowania zgodnie z zamierzeniami kierownictwa.

Wartoœci niematerialne o nieokreœlonym okresie u¿ytkowania nie podlegaj¹ amortyzacji, a wy³¹cznie ocenie pod k¹tem utraty

wartoœci.

Okresowo, nie rzadziej ni¿ na koniec roku obrotowego, weryfikuje siê poprawnoœæ stosowanych okresów oraz stawek

amortyzacyjnych, a ewentualnych korekt odpisów amortyzacyjnych dokonuje siê w kolejnych okresach. Je¿eli istniej¹ przes³anki

wskazuj¹ce na to, ¿e mog³a nast¹piæ utrata wartoœci, a wartoœæ bilansowa przekracza szacowan¹ wartoœæ odzyskiwaln¹, wówczas

wartoœæ tych aktywów b¹dŸ oœrodków wypracowuj¹cych œrodki pieniê¿ne, do których te aktywa nale¿¹, obni¿a siê do poziomu

wartoœci odzyskiwanej. Wartoœæ odzyskiwalna odpowiada cenie sprzeda¿y netto lub wartoœci u¿ytkowej w zale¿noœci od tego,

która z nich jest ni¿sza.

Prawo wieczystego u¿ytkowania gruntów

Prawo wieczystego u¿ytkowania gruntów prezentuje siê w oddzielnej pozycji bilansu i wycenia siê:

– otrzymane na mocy decyzji administracyjnej – wed³ug wartoœci godziwej,

– nabyte prawo wieczystego u¿ytkowania gruntów – w cenie nabycia.

Leasing

Zgodnie z MSR 17 umowê leasingow¹ uznaje siê za leasing finansowy, je¿eli z tytu³u posiadanego przedmiotu leasingu

nastêpuje zasadniczo przeniesienie po¿ytków oraz ca³ego ryzyka na leasingobiorcê.

Przedmiot leasingu jest ujmowany w aktywach jako œrodek trwa³y lub inwestycje wed³ug wartoœci godziwej lub w wartoœci

bie¿¹cej minimalnych op³at leasingowych ustalonej na dzieñ rozpoczêcia leasingu w zale¿noœci od tego, która z tych dwóch

wartoœci jest ni¿sza. Op³aty leasingowe s¹ dzielone miêdzy koszty finansowe i zmniejszenie salda zobowi¹zania w sposób

umo¿liwiaj¹cy uzyskanie sta³ej stopy odsetek od pozosta³ego do sp³aty zobowi¹zania.

U¿ywane na podstawie umów leasingu finansowego œrodki trwa³e podlegaj¹ amortyzacji wed³ug zasad u¿ywanych do w³asnych

sk³adników maj¹tku. W przypadku braku wystarczaj¹cej pewnoœci, ¿e leasingobiorca uzyska tytu³ w³asnoœci przed koñcem okresu

leasingu, dany sk³adnik aktywów umarza siê przez okres leasingu b¹dŸ okres u¿ytkowania w zale¿noœci od tego, który z nich jest

krótszy.

Zapasy

Zapasy rzeczowych sk³adników maj¹tku obrotowego stanowi¹ materia³y, towary, produkcja w toku oraz wyroby gotowe,

które klasyfikuje siê wed³ug poni¿szych zasad.

– materia³y s¹ to nabyte przez Grupê sk³adniki maj¹tku wykorzystywane w procesach produkcyjnych;

– produkcja w toku s¹ to elementy produkcji niezakoñczonej znajduj¹ce siê w trakcie procesu produkcyjnego, obejmuje

równie¿ koszty niezakoñczonych projektów deweloperskich;

– towary s¹ to sk³adniki zapasów nabyte w celu ich odsprzeda¿y, w tym równie¿ grunty wykorzystywane w realizacji

projektów deweloperskich;

– wyroby gotowe – wyroby w³asnej produkcji, których proces przerobu zosta³ ca³kowicie zakoñczony, obejmuje równie¿

mieszkania, lokale u¿ytkowe oraz budowle gotowe do sprzeda¿y.
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Wszystkie elementy zapasów, które nie mog¹ byæ w prosty sposób, bez ponoszenia istotnych kosztów wykorzystane

przy innych kontraktach lub s¹ o specyficznym przeznaczeniu dla danej budowy, odnosi siê bezpoœrednio w koszty kontraktu.

Zapasy wyceniane s¹ wed³ug ni¿szej z dwóch wartoœci: ceny nabycia lub kosztu wytworzenia i ceny sprzeda¿y.

Cena sprzeda¿y netto jest to mo¿liwa do uzyskania na dzieñ bilansowy cena sprzeda¿y bez podatku od towarów i us³ug

i podatku akcyzowego, pomniejszona o rabaty, opusty i tym podobne korekty ceny oraz koszty zwi¹zane z przystosowaniem

sk³adnika do sprzeda¿y i dokonaniem tej sprzeda¿y.

Koszt i rozchód materia³ów i towarów, z wy³¹czeniem gruntów na potrzeby dzia³alnoœci deweloperskiej, ustalony jest

na podstawie œredniej wa¿onej. Natomiast zakupione grunty wed³ug metody szczegó³owej identyfikacji.

Produkcja w toku oraz wyroby gotowe wycenia siê wed³ug kosztów bezpoœrednich materia³ów i robocizny oraz uzasadnionej

czêœci poœrednich kosztów produkcji.

Œrodki pieniê¿ne i ich ekwiwalenty

Œrodki pieniê¿ne wyceniane s¹ wed³ug wartoœci nominalnej.

Œrodki pieniê¿ne obejmuj¹ gotówkê w kasie i na rachunkach bankowych. Natomiast ekwiwalenty œrodków pieniê¿nych to ³atwo

wymienialne, o nieznacznym ryzyku zmiany wartoœci, o du¿ej p³ynnoœci (nie d³u¿szej ni¿ 3 miesi¹ce) inwestycje krótkoterminowe.

Saldo œrodków pieniê¿nych i ich ekwiwalenty wykazane w rachunku przep³ywów pieniê¿nych pomniejszone jest o niesp³acone

kredyty w rachunkach bie¿¹cych.

Koszty finansowania zewnêtrznego

Zgodnie z MSR 23 koszty finansowania zewnêtrznego ujmuje siê jako koszty poniesione w okresie lub jako koszty finansowania

zewnêtrznego, które mo¿na bezpoœrednio przyporz¹dkowaæ nabyciu, budowie lub wytworzeniu sk³adnika aktywów, aktywowane

jako czêœæ ceny nabycia lub kosztu wytworzenia. Aktywowane koszty finansowania zewnêtrznego ustala siê zgodnie

ze standardem.

Krótkoterminowe i d³ugoterminowe nale¿noœci handlowe

Nale¿noœci ujmuje siê w bilansie w kwocie wymaganej zap³aty z uwzglêdnieniem odpisów aktualizuj¹cych ich wartoœæ. Wartoœæ

nale¿noœci aktualizuje siê, uwzglêdniaj¹c stopieñ prawdopodobieñstwa ich zap³aty. Odpisy aktualizuj¹ce nale¿noœci tworzy siê,

gdy œci¹gniêcie pe³nej kwoty nale¿noœci przesta³o byæ prawdopodobne.

Odpisy aktualizuj¹ce wartoœæ nale¿noœci zalicza siê odpowiednio do pozosta³ych kosztów operacyjnych lub do kosztów

finansowych zale¿nie od rodzaju nale¿noœci, której dotyczy³y.

Nale¿noœci z tytu³u dostaw i us³ug dotycz¹ce realizowanych kontraktów budowlanych oraz z tytu³u udzielonych zaliczek

klasyfikowane s¹ jako aktywa obrotowe, gdy¿ zak³ada siê, ¿e zostan¹ uregulowane w toku normalnego cyklu operacyjnego.

Kaucje gwarancyjne zatrzymywane przez odbiorców us³ug jako zabezpieczenie w okresie rêkojmi i gwarancji wykazywane s¹

w aktywach spó³ki. Kaucje gwarancyjne dzieli siê na d³ugo- i krótkoterminowe. Kaucje gwarancyjne zatrzymywane na okres

do 12 miesiêcy klasyfikuje siê do krótkoterminowych nale¿noœci i wycenia tak jak pozosta³e nale¿noœci. Natomiast kaucje

zatrzymywane na okres powy¿ej 12 miesiêcy klasyfikuje siê jako d³ugoterminowe nale¿noœci i wycenia siê na dzieñ bilansowy

wed³ug skorygowanej ceny nabycia przy wykorzystaniu efektywnej stopy dyskontowej.

Po¿yczki udzielone

Po¿yczki, których termin wymagalnoœci nie przekracza 12 miesiêcy od dnia bilansowego, zalicza siê do aktywów obrotowych.

Natomiast po¿yczki o terminie wymagalnoœci przekraczaj¹cym 12 miesiêcy od dnia bilansowego zalicza siê do aktywów

trwa³ych.

Nale¿noœci wynikaj¹ce z udzielonych po¿yczek wycenia siê w wysokoœci zamortyzowanego kosztu przy zastosowaniu efektywnej

stopy procentowej wi¹¿¹cej siê ze zdyskontowaniem nale¿noœci z tytu³u po¿yczek na moment ich pocz¹tkowego ujêcia i ujêciem

kosztu w wysokoœci ró¿nicy pomiêdzy wartoœci¹ nominaln¹ a kwot¹ zdyskontowan¹.

Krótkoterminowe i d³ugoterminowe zobowi¹zania

Zobowi¹zania z tytu³u dostaw i us³ug oraz pozosta³e zobowi¹zania wycenia siê w kwocie wymagaj¹cej zap³aty.

Zobowi¹zania z tytu³u dostaw i us³ug dotycz¹ce realizowanych kontraktów budowlanych oraz z tytu³u otrzymanych zaliczek

klasyfikowane s¹ jako zobowi¹zania krótkoterminowe, gdy¿ zak³ada siê, ¿e zostan¹ uregulowane w toku normalnego cyklu

operacyjnego.

Kaucje gwarancyjne stanowi¹ce zabezpieczenie roszczeñ wobec podwykonawców wykazywane s¹ w pasywach jako

zobowi¹zania. Kaucje gwarancyjne dzieli siê na d³ugo- i krótkoterminowe. Kaucje gwarancyjne zatrzymywane na okres
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do 12 miesiêcy klasyfikuje siê do krótkoterminowych zobowi¹zañ i wycenia tak jak pozosta³e zobowi¹zania. Natomiast kaucje

zatrzymywane na okres powy¿ej 12 miesiêcy klasyfikuje siê jako d³ugoterminowe zobowi¹zania i wycenia siê na dzieñ

bilansowy wed³ug skorygowanej ceny nabycia przy wykorzystaniu efektywnej stopy dyskontowej.

Zobowi¹zania i nale¿noœci warunkowe

Za zobowi¹zanie warunkowe uznaje siê obowi¹zek wykonania œwiadczeñ, których powstanie jest uzale¿nione od zaistnienia

okreœlonych zdarzeñ. Zobowi¹zañ warunkowych nie wykazuje siê w bilansie, jednak¿e ujawnia siê w dodatkowych informacjach.

Nale¿noœci warunkowe nie s¹ wykazywane w bilansie, jednak¿e ujawnia siê informacjê o nich w dodatkowych informacjach,

je¿eli wp³yw œrodków uosabiaj¹cych korzyœci ekonomiczne jest prawdopodobny.

Nale¿noœci i zobowi¹zania w walutach obcych

Na dzieñ bilansowy nale¿noœci i zobowi¹zania wyra¿one w walutach obcych wycenia siê wed³ug kursu œredniego dla danej

waluty ustalonego przez NBP.

Powstaj¹ce w trakcie roku obrotowego nale¿noœci przelicza siê na z³ote wed³ug kursu walut z daty powstania tej nale¿noœci,

tj. wystawienia faktury. Z kolei powstaj¹ce w trakcie roku obrotowego zobowi¹zania w walutach obcych przelicza siê na z³ote

wed³ug kursu walut z daty powstania zobowi¹zania, tj. wystawienia faktury, lub wed³ug kursu walut zastosowanych

w dokumentach celnych. W przypadku us³ug z importu lub wewn¹trzwspólnotowych nabyæ oraz dostaw dotycz¹cych umów

realizowanych za granic¹ stosuje siê kurs NBP z dnia operacji gospodarczej, tj. daty wystawienia faktury.

Ró¿nice kursowe powsta³e na dzieñ wyceny bilansowej oraz przy zap³acie nale¿noœci i zobowi¹zañ w walutach obcych spó³ki

Grupy zaliczaj¹ odpowiednio do przychodów i kosztów finansowych. Ró¿nice kursowe ujmowane s¹ w rachunku zysków i strat

w kwocie netto.

Dotacje pañstwowe

Dotacje rz¹dowe ujmuje siê wed³ug wartoœci godziwej, je¿eli istnieje uzasadniona pewnoœæ, ¿e dotacja zostanie uzyskana.

Je¿eli dotacja dotyczy sk³adnika aktywów, wówczas jej wartoœæ jest ujmowana jako rozliczenie miêdzyokresowe przychodów,

a nastêpnie stopniowo, drog¹ równych odpisów okresowych, odpisywana w rachunek zysków i strat przez szacowany okres

u¿ytkowania zwi¹zanego z ni¹ sk³adnika aktywów. W przypadku gdy dotacja odnosi siê do pozycji kosztowej, wówczas

ujmowana jest jako przychód wspó³mierny do kosztów, których dotyczy.

Kapita³y w³asne

Kapita³ w³asny prezentuje siê w ksiêgach rachunkowych z podzia³em na jego rodzaje zgodnym ze Statutem Spó³ki.

Kapita³ zak³adowy wykazuje siê w wartoœci nominalnej, w wysokoœci zgodnej ze Statutem Spó³ki oraz wpisem do Krajowego

Rejestru S¹dowego.

Zadeklarowane, lecz niewniesione wk³ady kapita³owe, ujmuje siê jako nale¿ne wk³ady na poczet kapita³u. Podobnie jak akcje

w³asne pomniejszaj¹ one wartoœæ kapita³u w³asnego Spó³ki.

Kapita³ z emisji akcji powy¿ej ich wartoœci nominalnej tworzy siê z nadwy¿ki ceny emisyjnej akcji powy¿ej ich wartoœci

nominalnej pomniejszony o koszty tej emisji.

Kapita³y pozosta³e obejmuj¹ kapita³ z aktualizacji wyceny, kapita³ rezerwowy oraz kapita³ zapasowy.

Kwoty niepodzielonego wyniku z lat ubieg³ych oraz wynik roku bie¿¹cego prezentowane s¹ w sprawozdaniu finansowym

jako zyski zatrzymane.

Po¿yczki i kredyty bankowe

Po¿yczki i kredyty bankowe pocz¹tkowo ujmuje siê w wartoœci godziwej z uwzglêdnieniem kosztów transakcji, które ponoszone

s¹ w zwi¹zku z udzieleniem kredytu lub po¿yczki.

Na dzieñ bilansowy kredyty bankowe i po¿yczki wycenia siê wed³ug skorygowanej ceny nabycia przy zastosowaniu efektywnej

stopy procentowej. Ustalaj¹c skorygowan¹ cenê nabycia, uwzglêdnia siê wszystkie koszty zwi¹zane z uzyskaniem kredytu

lub po¿yczki oraz dyskonta lub premie uzyskane przy rozliczeniu zobowi¹zania.

W rachunku zysków i strat s¹ ujmowane wszystkie skutki dotycz¹ce skorygowanej ceny nabycia oraz skutki usuniêcia

zobowi¹zania z bilansu lub stwierdzenia utraty jego wartoœci.

Rezerwy

Rezerwy tworzy siê na przysz³e zobowi¹zania, których termin wymagalnoœci lub kwota nie s¹ pewne. Rezerwy ujmuje siê,

gdy na Spó³ce ci¹¿y wynikaj¹cy z przesz³ych zdarzeñ istniej¹cy obowi¹zek, pod warunkiem ¿e prawdopodobne jest,
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¿e wype³nienie tego obowi¹zku spowoduje koniecznoœæ wyp³ywu œrodków zawieraj¹cych korzyœci ekonomiczne, oraz gdy mo¿na

dokonaæ wiarygodnego oszacowania kwoty tego zobowi¹zania.

Rezerwy tworzy siê na: naprawy gwarancyjne, na odroczony podatek dochodowy oraz na odprawy emerytalne i rentowe.

Rezerwê na naprawy gwarancyjne ujmuje siê na dzieñ bilansowy w wysokoœci ustalonej na podstawie przesz³ych doœwiadczeñ

w zakresie dokonanych napraw gwarancyjnych. Co do zasady przyjmuje siê, ¿e rezerwê na naprawy tworzy siê w wysokoœci

0,5% przychodów z danego kontraktu. W indywidualnych przypadkach wartoœæ ta mo¿e ulegaæ zwiêkszeniu lub zmniejszeniu.

Koszty przysz³ych napraw gwarancyjnych naliczane s¹ proporcjonalnie do kosztów kontraktu i obci¹¿aj¹ jego koszty.

Œwiadczenia pracownicze

Pracownikom Spó³ki przys³uguj¹ wyp³aty odpraw emerytalnych i rentowych. W zwi¹zku z powy¿szym tworzy siê rezerwy

na powy¿sze zobowi¹zanie w celu przyporz¹dkowania kosztów do okresów, których dotycz¹. Wyp³aty z tytu³u odpraw

emerytalnych i rentowych odpisywane s¹ w rachunek zysków i strat w sposób umo¿liwiaj¹cy roz³o¿enie kosztów odpraw

emerytalnych na ca³y okres zatrudnienia pracowników.

Wysokoœæ rezerwy jest ustalana przez niezale¿nego aktuariusza. Wszystkie zyski i straty aktuarialne ujmowane s¹ w rachunku

zysków i strat w okresie, w którym powsta³y.

Nie tworzy siê innych funduszy na przysz³e œwiadczenia.

Odroczony podatek dochodowy

W zwi¹zku z wystêpowaniem ró¿nic przejœciowych miêdzy wykazan¹ w ksiêgach rachunkowych wartoœci¹ aktywów i pasywów

a ich wartoœci¹ podatkow¹ oraz strat¹ podatkow¹ mo¿liw¹ do odliczenia w przysz³oœci, od podstawy opodatkowania tworzy siê

rezerwê i aktywa z tytu³u odroczonego podatku.

Rezerwê na podatek odroczony tworzy siê w przypadku wystêpowania dodatnich ró¿nic przejœciowych w wysokoœci kwoty

podatku dochodowego wymagaj¹cej w przysz³oœci zap³aty.

Natomiast aktywa z tytu³u odroczonego podatku dochodowego tworzy siê w przypadku wystêpowania ujemnych ró¿nic

przejœciowych oraz w przypadku straty podatkowej mo¿liwej do odliczenia przy zachowaniu zasady ostro¿noœci. Aktywa z tytu³u

odroczonego podatku dochodowego ustala siê w wysokoœci kwoty przewidzianej w przysz³oœci do odliczenia od podatku

dochodowego.

Wartoœæ bilansowa sk³adnika aktywów z tytu³u odroczonego podatku weryfikuje siê na ka¿dy dzieñ bilansowy. Ulega ona

stosownemu obni¿eniu o tyle, o ile przesta³o byæ prawdopodobne osi¹gniêcie dochodu do opodatkowania wystarczaj¹cego

do czêœciowego lub ca³kowitego zrealizowania sk³adnika aktywów z tytu³u odroczonego podatku.

Aktywa z tytu³u odroczonego podatku oraz rezerwy na podatek odroczony ustala siê na podstawie stawek podatkowych,

które bêd¹ obowi¹zywaæ w okresie, gdy sk³adnik aktywów zostanie zrealizowany lub rezerwa wykorzystana, przyjmuj¹c

za podstawê przepisy podatkowe obowi¹zuj¹ce na dzieñ bilansowy. Aktywa oraz rezerwy z tytu³u podatku odroczonego nie s¹

dyskontowane i s¹ klasyfikowane jako aktywa trwa³e lub zobowi¹zania d³ugoterminowe w bilansie.

Podatek dochodowy bie¿¹cy

Podatek dochodowy od dochodów uzyskanych w kraju oblicza siê na podstawie polskich przepisów podatkowych. Natomiast

dochody uzyskane za granic¹ podlegaj¹ opodatkowaniu wed³ug lokalnych przepisów, uwzglêdniaj¹c umowy o unikaniu

podwójnego opodatkowania.

Obci¹¿enie bie¿¹cym podatkiem dochodowym oblicza siê na podstawie wyniku podatkowego danego roku obrotowego.

Ró¿nica miêdzy zyskiem (strat¹) podatkowym a ksiêgowym zyskiem (strat¹) netto powstaje w zwi¹zku z wy³¹czeniem

b¹dŸ uwzglêdnieniem przychodów podlegaj¹cych opodatkowaniu i kosztów stanowi¹cych koszty uzyskania przychodów

w latach wczeœniejszych b¹dŸ nastêpnych oraz pozycji kosztów i przychodów, które nigdy nie bêd¹ podlega³y opodatkowaniu.

Bie¿¹cy podatek dochodowy wylicza siê w oparciu o stawki podatkowe obowi¹zuj¹ce w danym roku obrotowym.

Czynne i bierne rozliczenia miêdzyokresowe kosztów

Czynne rozliczenia miêdzyokresowe kosztów stanowi¹ koszty, które dotycz¹ przysz³ych okresów sprawozdawczych. Ujêcia

w tej pozycji dokonuje siê, je¿eli poniesione koszty dotycz¹ wiêcej ni¿ jednego okresu sprawozdawczego oraz maj¹c

na uwadze zasady istotnoœci i ostro¿noœci. Do rozliczenia kosztów w czasie konieczne jest spe³nienie wymogu zaliczenia ich

do aktywów jednostki, czyli do zasobów o wiarygodnie ustalonej wartoœci, powsta³ych w wyniku przesz³ych zdarzeñ,

które spowoduj¹ w przysz³oœci wp³yw do jednostki korzyœci ekonomicznych.

Bierne rozliczenia miêdzyokresowe kosztów dokonywane s¹ w wysokoœci prawdopodobnych zobowi¹zañ przypadaj¹cych

na bie¿¹cy okres sprawozdawczy. Do rozliczeñ tych jednostka zalicza rezerwy na urlopy pracownicze oraz zobowi¹zania

z tytu³u niezafakturowanych us³ug (us³ugi podwykonawców).
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Rezerwy na niewykorzystane urlopy tworzy siê na podstawie zestawienia niewykorzystanych dni urlopu na dany dzieñ

bilansowy w podziale na poszczególnych pracowników oraz ich dzienne wynagrodzenie brutto powiêkszone o narzuty ZUS

pracodawcy.

Kontrakty budowlane

Przychody z tytu³u wykonywanych kontraktów budowlanych rozpoznaje siê zgodnie z metod¹ stopnia zaawansowania us³ugi.

Mierzy siê je udzia³em kosztów poniesionych od dnia zawarcia umowy do dnia ustalenia przychodu w ca³kowitych

szacunkowych kosztach umowy. W kosztach tych prac uwzglêdnia siê tylko te koszty umowy, które odzwierciedlaj¹ rzeczywisty

stan wykonania prac.

Jednostka w uzasadnionych charakterem umowy przypadkach mo¿e okreœlaæ stopieñ zaawansowania umowy wed³ug innych

metod przewidzianych w MSR 11.

W przypadku gdy nie mo¿na wiarygodnie oszacowaæ stopnia zaawansowania niezakoñczonej us³ugi stosuje siê metodê

zerow¹. Przychody ujmuje siê wy³¹cznie do wysokoœci poniesionych kosztów, których odzyskanie jest prawdopodobne.

W przypadku gdy zafakturowane przychody s¹ wiêksze od poniesionych kosztów, odpowiedni¹ czêœæ przychodów odnosi siê

na rozliczenia miêdzyokresowe przychodów.

W przypadku kiedy istnieje prawdopodobieñstwo, i¿ na kontrakcie wyst¹pi strata, tj. nadwy¿ka ³¹cznych kosztów zwi¹zanych

z realizacj¹ kontraktu nad ³¹cznymi przychodami, wówczas obci¹¿a ona koszty operacyjne. Wysokoœæ straty okreœla siê

niezale¿nie od faktu rozpoczêcia lub nie rozpoczêcia prac wynikaj¹cych z umowy, stanu zaawansowania prac wynikaj¹cych

z umowy lub wysokoœci przewidywanych zysków z tytu³u innych umów, które nie s¹ pojedynczymi umowami o us³ugi budowlane.

Kontrakty deweloperskie

Przychody z dzia³alnoœci deweloperskiej rozpoznawane s¹ w oparciu o protokó³ zdawczo-odbiorczy budowy, budynku, lokalu.

W momencie rozpoznania przychodów ze sprzeda¿y rozpoznaje siê równie¿ koszt wytworzenia danej powierzchni, pomniejszaj¹c

produkcjê w toku w proporcji udzia³u sprzedawanego lokalu w ³¹cznym metra¿u danego typu lokali oraz pomniejszaj¹c towary

w proporcji do udzia³u gruntu przypadaj¹cego na dany lokal.

Sprawozdawczoœæ dotycz¹ca segmentów dzia³alnoœci

Zakres informacji finansowych sprawozdawczoœci wg segmentów dzia³alnoœci okreœlony jest w oparciu o wymogi MSR 14.

Jako podstawowy segment dzia³alnoœci przyjêto podzia³ bran¿owy jako dominuj¹ce Ÿród³o ryzyka i korzyœci zwi¹zanych

ze sprzeda¿¹ us³ug i produktów. Z kolei jako uzupe³niaj¹cy przyjêto podzia³ na segmenty geograficzne.

Podzia³ wed³ug bran¿y obejmuje segment:

– dzia³alnoœæ budowlana;

– dzia³alnoœæ deweloperska;

– dzia³alnoœæ pozosta³a.

Podzia³ wed³ug segmentów geograficznych obejmuje:

– dzia³alnoœæ w kraju;

– dzia³alnoœæ za granic¹ (eksport).

W sk³ad pozosta³ej dzia³alnoœci wchodz¹ miêdzy innymi drobna dzia³alnoœæ produkcyjna, wynajem nieruchomoœci oraz inna.

Aktywa/pasywa segmentu s¹ aktywami/pasywami operacyjnymi wykorzystywanymi przez segment w dzia³alnoœci operacyjnej,

które daj¹ siê bezpoœrednio zakwalifikowaæ do danego segmentu.

Wynik segmentu ustalany jest na poziomie zysku operacyjnego. Przychody, koszty, aktywa i pasywa segmentu ustala siê,

zanim w ramach procesu konsolidacji dojdzie do wy³¹czenia sald rozliczeñ oraz transakcji prowadzonych miêdzy jednostkami

gospodarczymi grupy kapita³owej, z wyj¹tkiem przypadku, gdy tego rodzaju salda rozliczeñ oraz transakcje miêdzy

jednostkami gospodarczymi grupy kapita³owej dokonuj¹ siê w obrêbie jednego segmentu.

Przychody ze sprzeda¿y

Przychody s¹ rozpoznawane, kiedy istnieje prawdopodobieñstwo, ¿e Grupa uzyska korzyœci ekonomiczne z tytu³u transakcji

oraz ¿e kwotê przychodu mo¿na okreœliæ w wiarygodny sposób. Przychody ze sprzeda¿y ujmowane s¹ w wartoœci godziwej

otrzymanych lub nale¿nych zap³at po pomniejszeniu o rabaty, opusty, VAT i inne podatki zwi¹zane ze sprzeda¿¹. Przychody

ze sprzeda¿y towarów ujmowane s¹ w momencie dostarczenia towarów i przekazania prawa w³asnoœci. Przychody z tytu³u

realizacji kontraktów budowlanych rozpoznaje siê zgodnie z zasadami rachunkowoœci omówionymi w pozycji „Kontrakty

budowlane”.
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Przychody z tytu³u odsetek ujmowane s¹ narastaj¹co, w odniesieniu do g³ównej kwoty nale¿nej wed³ug efektywnej stopy

procentowej.

Przychody z tytu³u dywidend s¹ ujmowane w momencie, kiedy zostaje ustanowione prawo udzia³owców/akcjonariuszy

do otrzymania p³atnoœci.

Rachunek przep³ywów pieniê¿nych

Rachunek przep³ywów pieniê¿nych sporz¹dza siê metod¹ poœredni¹, zgodnie z któr¹ zysk lub stratê brutto koryguje siê o skutki

transakcji maj¹cych bezgotówkowy charakter, o czynne i bierne rozliczenia miêdzyokresowe dotycz¹ce przesz³ych

lub przysz³ych wp³ywów lub p³atnoœci œrodków pieniê¿nych dotycz¹cych dzia³alnoœci operacyjnej, oraz o pozycje przychodowe

i kosztowe zwi¹zane z przep³ywami œrodków pieniê¿nych z dzia³alnoœci inwestycyjnej lub finansowej.

Grupa klasyfikuje otrzymane odsetki do dzia³alnoœci inwestycyjnej, poniewa¿ dotycz¹ one g³ównie inwestycji. Odsetki zap³acone

s¹ wykazywane w dzia³alnoœci finansowej, poniewa¿ stanowi¹ element kosztu finansowania.

Szacunki Zarz¹du Spó³ki

Szacunki i zwi¹zane z nimi za³o¿enia podlegaj¹ bie¿¹cej weryfikacji. Zmiana szacunków ksiêgowych jest rozpoznawana

w okresie, w którym zosta³y one zmienione, je¿eli dotyczy to wy³¹cznie tego okresu, lub w okresie bie¿¹cym i przysz³ych, je¿eli

zmiany dotycz¹ zarówno okresu bie¿¹cego, jak i okresów przysz³ych.

Szacunki oraz zwi¹zane z nimi za³o¿enia opieraj¹ siê na doœwiadczeniu historycznym lub na opiniach niezale¿nych ekspertów

oraz ró¿nych innych czynnikach, które s¹ uznawane za racjonalne w danych okolicznoœciach, a ich wyniki daj¹ podstawê

profesjonalnego os¹du co do wartoœci bilansowej aktywów i zobowi¹zañ, która nie wynika bezpoœrednio z innych Ÿróde³.

Szacunki Grupy dotycz¹ miêdzy innymi utworzonych rezerw, wyceny kontraktów budowlanych, odpisów aktualizuj¹cych

wartoœæ aktywów, rozliczeñ miêdzyokresowych oraz przyjêtych stawek amortyzacyjnych. Istotne za³o¿enia, nieopisane

w niniejszym punkcie przyjête przy szacowaniu powy¿szych wartoœci, zosta³y omówione w opisie wa¿niejszych stosowanych

zasad rachunkowoœci. Faktyczna wartoœæ mo¿e ró¿niæ siê od wartoœci szacowanej.

Rezerwy na naprawy gwarancyjne

W przypadku us³ug budowlanych spó³ki Grupy s¹ zobowi¹zane do udzielenia gwarancji na swoje us³ugi. Jako ogóln¹ zasadê

przyjmuje siê tworzenie rezerw na koszty napraw gwarancyjnych w wysokoœci 0,5% przychodów z danego kontraktu i obci¹¿aj¹

koszty sprzedanych us³ug. Wartoœæ ta podlega jednak indywidualnej analizie i mo¿e ulec zwiêkszeniu lub zmniejszeniu

w uzasadnionych przypadkach. Spó³ki nieprowadz¹ce dzia³alnoœci budowlanej na dzieñ bilansowy szacuj¹ ryzyko zwi¹zane

z udzielaniem gwarancji na swoje produkty lub us³ugi na podstawie danych historycznych oraz bie¿¹cych informacji.

Niezafakturowane us³ugi podwykonawców

Wiêkszoœæ kontraktów budowlanych spó³ki Grupy realizuj¹ jako generalny wykonawca, korzystaj¹c w szerokim zakresie z us³ug

podwykonawców. Wykonane prace budowlane podlegaj¹ zatwierdzeniu przez zlecaj¹cego w procesie odbioru robót poprzez

podpisanie odpowiedniego protoko³u oraz wystawienie faktury. Na ka¿dy dzieñ bilansowy istnieje znaczna czêœæ wykonanych,

ale niepotwierdzonych i niezafakturowanych prac przez podwykonawców, które spó³ki Grupy ujmuj¹ jako koszty kontraktu

zgodnie z zasad¹ memoria³ow¹. Wysokoœæ kosztów podwykonawców z tytu³u wykonanych, ale niezafakturowanych prac jest

okreœlana przez s³u¿by techniczne.

24.1.3.2. Zasady konsolidacji

Skonsolidowane sprawozdania finansowe zawieraj¹ sprawozdanie finansowe jednostki dominuj¹cej oraz sprawozdania

jednostek kontrolowanych przez jednostkê dominuj¹c¹ jednostek zale¿nych sporz¹dzone na dzieñ bilansowy. Kontrola

wystêpuje wówczas, gdy jednostka dominuj¹ca ma mo¿liwoœæ wp³ywania na politykê finansow¹ i operacyjn¹ podleg³ej

jednostki w celu osi¹gniêcia korzyœci z jej dzia³alnoœci. Jednostki zale¿ne podlegaj¹ pe³nej konsolidacji od dnia przejêcia nad

nimi kontroli. Przestaje siê je konsolidowaæ z dniem ustania kontroli.

Sprawozdania finansowe jednostek zale¿nych sporz¹dzane s¹ za ten sam okres sprawozdawczy co sprawozdanie jednostki

dominuj¹cej, przy wykorzystaniu takich samych zasad rachunkowoœci.

Przejêcie jednostek zale¿nych przez Grupê rozlicza siê metod¹ nabycia.

Wyniki finansowe jednostek nabytych lub sprzedanych w ci¹gu roku s¹ ujmowane w skonsolidowanym sprawozdaniu

finansowym od/do momentu odpowiednio ich nabycia lub zbycia.

Konsolidacji metod¹ pe³n¹ jednostek zale¿nych dokonuje siê z zachowaniem nastêpuj¹cych zasad:

– wszystkie odpowiednie pozycje aktywów i zobowi¹zañ jednostek zale¿nych i jednostki dominuj¹cej sumuje siê w pe³nej

wysokoœci bez wzglêdu na to, w jakiej czêœci jednostka dominuj¹ca jest w³aœcicielem jednostki zale¿nej;

– po dokonaniu sumowania dokonuje siê korekt i wy³¹czeñ konsolidacyjnych;
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– wszystkie odpowiednie pozycje przychodów i kosztów jednostek zale¿nych i jednostki dominuj¹cej s¹ sumowane

w pe³nej wysokoœci bez wzglêdu na to, w jakiej czêœci jednostka dominuj¹ca jest w³aœcicielem jednostki zale¿nej;

– po dokonaniu sumowania dokonuje siê korekt i wy³¹czeñ konsolidacyjnych.

Skonsolidowany wynik netto jest przypisywany akcjonariuszom jednostki dominuj¹cej oraz akcjonariuszom mniejszoœciowym.

24.1.4 Œrednie kursy wymiany z³otego w stosunku do euro w okresie objêtym skonsolidowanym

sprawozdaniem finansowym

Okres
Œredni kurs

w okresie (1)

Minimalny kurs

w okresie (2)

Maksymalny kurs

w okresie (3)

Kurs na ostatni

dzieñ okresu

2006 3,9015 3,7565 4,1065 3,8312

2005 4,0233 3,8223 4,2756 3,8598

2004 4,5182 4,0518 4,9149 4,0790

(1) Œrednia kursów obowi¹zuj¹cych na ostatni dzieñ ka¿dego miesi¹ca w danym okresie.

(2) Najni¿szy kurs w okresie – tabele kursowe o numerach: 36/A/NBP/2006, 83/A/NBP/2005, 253/A/NBP/2004.

(3) Najwy¿szy kurs w okresie – tabele kursowe o numerach: 122/A/NBP/2006, 240/A/NBP/2005, 42/A/NBP/2004.

24.1.5 Wybrane dane finansowe przeliczone na euro

24.1.5.1 Podstawowe pozycje bilansu w przeliczeniu na euro (stan na ostatni dzieñ okresu)

Wyszczególnienie
2006-12-31 2005-12-31 2004-12-31

PLN EUR PLN EUR PLN EUR

Aktywa trwa³e 17 609 009,28 4 596 212,49 14 989 687,64 3 883 539,99 9 103 701,51 2 231 846,41

Aktywa obrotowe 50 936 349,04 13 295 142,26 47 220 432,61 12 233 906,58 31 261 160,46 7 663 927,55

Aktywa razem 68 545 358,32 17 891 354,75 62 210 120,25 16 117 446,56 40 364 861,97 9 895 773,96

Kapita³ w³asny 5 299 141,93 1 383 154,61 3 536 421,63 916 218,88 3 780 915,28 926 922,11

Zobowi¹zania i rezrwy

na zobowi¹zania 63 246 216,39 16 508 200,14 58 673 698,62 15 201 227,69 36 583 946,69 8 968 851,85

Pasywa razem 68 545 358,32 17 891 354,75 62 210 120,25 16 117 446,56 40 364 861,97 9 895 773,96

Do przeliczenia danych bilansu na ostatni dzieñ okresu 2006 – 31 grudnia 2006 roku – przyjêto kurs euro ustalony przez NBP

na ten dzieñ, tj. kurs 3,8312 PLN/EUR.

Do przeliczenia danych bilansu na ostatni dzieñ okresu 2005 – 31 grudnia 2005 roku – przyjêto kurs euro ustalony przez NBP

na ten dzieñ, tj. kurs 3,8598 PLN/EUR.

Do przeliczenia danych bilansu na ostatni dzieñ okresu 2004 – 31 grudnia 2004 roku – przyjêto kurs euro ustalony przez NBP

na ten dzieñ, tj. kurs 4,0790 PLN/EUR.

24.1.5.2 Podstawowe pozycje rachunku zysków i strat w przeliczeniu na euro

Wyszczególnienie
2006-12-31 2005-12-31 2004-12-31

PLN EUR PLN EUR PLN EUR

Przychody netto ze sprzeda¿y

produktów i us³ug 205 158 120,64 52 584 421,54 189 265 254,97 47 042 292,39 110 887 268,85 24 542 355,11

Przychody netto ze sprzeda¿y

towarów i materia³ów 4 678,73 1 199,21 30 679,24 7 625,39 142 684,91 31 580,03

Koszty sprzedanych

produktów i us³ug 194 126 426,86 49 756 869,63 182 409 269,90 45 338 222,33 105 789 348,93 23 414 047,39

Koszty sprzedanych towarów

i materia³ów 1 402,81 359,56 37 970,69 9 437,70 131 017,74 28 997,77

Zysk (strata) brutto

na sprzeda¿y 11 034 969,70 2 828 391,57 6 848 693,62 1 702 257,75 5 109 587,09 1 130 889,98

Zysk (strata) z dzia³alnoœci

operacyjnej 3 505 557,11 898 515,21 538 671,31 133 887,93 117 870,12 26 087,85

Zysk (strata) brutto 2 687 261,52 688 776,50 94 155,35 23 402,52 -50 440,02 -11 163,74

Zysk (strata) netto 2 143 507,11 549 405,90 -144 493,65 -35 914,21 -473 189,02 -104 729,54
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Do przeliczenia danych rachunku zysków i strat za okres od 01.01.2006 r. do 31.12.2006 r. przyjêto kurs œredni euro, obliczony

jako œrednia arytmetyczna kursów obowi¹zuj¹cych na ostatni dzieñ ka¿dego miesi¹ca w danym okresie, ustalonych przez NBP

na ten dzieñ, tj. kurs 3,9015 PLN/EUR.

Do przeliczenia danych rachunku zysków i strat za okres od 01.01.2005 r. do 31.12.2005 r. przyjêto kurs œredni euro, obliczony

jako œrednia arytmetyczna kursów obowi¹zuj¹cych na ostatni dzieñ ka¿dego miesi¹ca w danym okresie, ustalonych przez NBP

na ten dzieñ, tj. kurs 4,0233 PLN/EUR.

Do przeliczenia danych rachunku zysków i strat za okres od 01.01.2004 r. do 31.12.2004 r., przyjêto kurs œredni euro, obliczony

jako œrednia arytmetyczna kursów obowi¹zuj¹cych na ostatni dzieñ ka¿dego miesi¹ca w danym okresie, ustalonych przez NBP

na ten dzieñ, tj. kurs 4,5182 PLN/EUR.

24.1.5.3 Podstawowe pozycje rachunku przep³ywów pieniê¿nych w przeliczeniu na euro

Wyszczególnienie
2006-12-31 2005-12-31 2004-12-31

PLN EUR PLN EUR PLN EUR

A. Przep³ywy pieniê¿ne

z dzia³alnoœci operacyjnej 2 849 668,64 730 403,34 1 447 090,85 359 677,59 1 239 325,83 274 296,36

B. Przep³ywy pieniê¿ne

z dzia³alnoœci inwestycyjnej -1 631 593,22 -418 196,39 -910 774,54 -226 375,00 -1 107 527,25 -245 125,77

C. Przep³ywy pieniê¿ne

z dzia³alnoœci finansowej -2 699 275,32 -691 855,78 91 472,20 22 735,62 3 384 292,66 749 035,60

D. Przep³ywy pieniê¿ne netto

razem (A+/- B+/-C) -1 481 199,90 -379 648,83 627 788,51 156 038,20 3 516 091,24 778 206,20

F. Œrodki pieniê¿ne

na pocz¹tek okresu 4 265 299,43 1 105 057,11 3 637 510,92 891 765,36 121 419,68 25 740,87

G. Œrodki pieniê¿ne

na koniec okresu 2 784 099,53 726 691,25 4 265 299,43 1 105 057,11 3 637 510,92 891 765,36

Do przeliczenia danych rachunku przep³ywów pieniê¿nych za okres 2006 – 01.01.2006 r. – 31.12.2006 r. przyjêto ni¿ej opisane

kursy euro:

– do obliczenia danych z pozycji A, B, C, D – kurs œredni obliczony jako œrednia arytmetyczna kursów obowi¹zuj¹cych

na ostatni dzieñ ka¿dego miesi¹ca w danym okresie, ustalonych przez NBP na ten dzieñ, tj. kurs 3,9015 PLN/EUR,

– do obliczenia danych z pozycji F – kurs ustalony przez NBP na dzieñ 31 grudnia 2005 roku, tj. kurs 3,8598 PLN/EUR,

– do obliczenia danych z pozycji G – kurs ustalony przez NBP na dzieñ 31 grudnia 2006 roku, tj. kurs 3,8312 PLN/EUR.

Do przeliczenia danych rachunku przep³ywów pieniê¿nych za okres 2005 – 01.01.2005 r. – 31.12.2005 r. przyjêto ni¿ej opisane

kursy euro:

– do obliczenia danych z pozycji A, B, C, D – kurs œredni obliczony jako œrednia arytmetyczna kursów obowi¹zuj¹cych

na ostatni dzieñ ka¿dego miesi¹ca w danym okresie, ustalonych przez NBP na ten dzieñ, tj. kurs 4,0233 PLN/EUR,

– do obliczenia danych z pozycji F – kurs ustalony przez NBP na dzieñ 31 grudnia 2004 roku, tj. kurs 4,0790 PLN/EUR,

– do obliczenia danych z pozycji G – kurs ustalony przez NBP na dzieñ 31 grudnia 2005 roku, tj. kurs 3,8598 PLN/EUR.

Do przeliczenia danych rachunku przep³ywów pieniê¿nych za okres 2004 – 01.01.2004 r. – 31.12.2004 r. przyjêto ni¿ej opisane

kursy euro:

– do obliczenia danych z pozycji A, B, C, D – kurs œredni obliczony jako œrednia arytmetyczna kursów obowi¹zuj¹cych

na ostatni dzieñ ka¿dego miesi¹ca w danym okresie, ustalonych przez NBP na ten dzieñ, tj. kurs 4,5182 PLN/EUR,

– do obliczenia danych z pozycji F – kurs ustalony przez NBP na dzieñ 31 grudnia 2003 roku, tj. kurs 4,7170 PLN/EUR,

– do obliczenia danych z pozycji G – kurs ustalony przez NBP na dzieñ 31 grudnia 2004 roku, tj. kurs 4,0790 PLN/EUR.

24.1.6 Zarz¹dzanie ryzykiem finansowym

Ryzyko walutowe

W ramach dzia³alnoœci operacyjnej spó³ki Grupy zawieraj¹ kontrakty budowlane, które mog¹ byæ denominowane w walutach

obcych. Dotyczy to równie¿ niektórych umów z podwykonawcami i dostawcami urz¹dzeñ na budowy.

W zakresie przychodów z dzia³alnoœci eksportowej zabezpieczenie przed ryzykiem walutowym odbywa siê g³ównie poprzez

mechanizm zabezpieczenia naturalnego polegaj¹cego na zawieraniu umów z podwykonawcami w walucie kontraktu i tym

samym przenoszeniu na nich tego ryzyka.
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W przypadkach gdy nie jest to mo¿liwe, a kwota transakcji jest znacz¹ca, ekspozycja walutowa jest zabezpieczana na rynku

finansowym poprzez wykorzystanie instrumentów pochodnych, w szczególnoœci s¹ to walutowe kontrakty terminowe

(fx forward).

Ryzyko stóp procentowych

Ryzyko stóp procentowych wystêpuje g³ównie w zwi¹zku z korzystaniem przez spó³ki Grupy z kredytów bankowych i leasingu.

Powy¿sze instrumenty finansowe oparte s¹ na zmiennych stopach procentowych, co nara¿a Grupê na ryzyko zmiany

przep³ywów pieniê¿nych.

Z punktu widzenia udzia³u w strukturze finansowania Grupy ryzyko zwi¹zane z istniej¹cym zad³u¿eniem opartym na zmiennych

stopach procentowych zosta³o uznane za nieznaczne, dlatego te¿ w obecnej chwili zarz¹dzanie ryzykiem stóp procentowych

ogranicza siê do bie¿¹cego monitorowania sytuacji rynkowej.

W przypadku wzrostu zad³u¿enia Grupy z tytu³u kredytów bankowych lub wprowadzenia innych instrumentów finansowych

(np. obligacji) zostan¹ podjête dzia³ania w celu odpowiedniego zabezpieczenia przed zmian¹ stóp procentowych.

Ryzyko cenowe

Grupa nara¿ona jest na ryzyko cenowe zwi¹zane ze wzrostem cen najczêœciej kupowanych materia³ów budowlanych, takich jak

stal i beton.

Otwarcie europejskich rynków pracy powoduje odp³yw wykwalifikowanej krajowej kadry budowlanej za granicê, a jej zmniejszona

poda¿ wp³ywa na wzrost kosztów p³ac pracowników firmy, jak równie¿ us³ug firm podwykonawczych.

Ceny w umowach zawartych z inwestorami s¹ sta³e przez ca³y okres realizacji kontraktu – najczêœciej od 6–36 miesiêcy, z kolei

umowy z podwykonawcami zawierane s¹ w terminach póŸniejszych, w miarê postêpu poszczególnych prac.

W celu ograniczenia ryzyka cenowego Grupa UNIBEP na bie¿¹co monitoruje ceny najczêœciej kupowanych materia³ów

budowlanych, a podpisywane umowy maj¹ odpowiednio dopasowane parametry dotycz¹ce miêdzy innymi czasu trwania

kontraktu oraz wartoœci umowy do sytuacji rynkowej. Prowadzi siê negocjacje umowne z dostawcami materia³ów z klauzul¹

na jak najd³u¿sz¹ gwarancjê ceny. W umowach z inwestorami spó³ki Grupy staraj¹ siê umieœciæ zapisy dotycz¹ce waloryzacji

wynagrodzenia w oparciu o SECOCENBUD, ewentualnie wskaŸnikiem wzrostu cen produkcji budowlano-monta¿owej

og³aszanym przez Prezesa GUS.

Ryzyko kredytowe

Grupa stosuje politykê ograniczaj¹c¹ zaanga¿owanie kredytowe wobec poszczególnych instytucji finansowych, wspó³pracuj¹c

jednoczeœnie z instytucjami o wysokiej wiarygodnoœci.

Aktywami finansowymi Grupy nara¿onymi na podwy¿szone ryzyko kredytowe s¹ nale¿noœci z tytu³u dostaw i us³ug.

Ka¿dy kontrahent przed podpisaniem umowy jest oceniany pod k¹tem mo¿liwoœci wywi¹zania siê ze zobowi¹zañ finansowych.

W przypadku w¹tpliwoœci odnoœnie do zdolnoœci p³atniczych kontrahenta, przyst¹pienie do kontraktu jest uzale¿nione od

ustanowienia odpowiednich zabezpieczeñ (finansowych lub maj¹tkowych).

Ponadto w umowach z inwestorami zawierane s¹ klauzule przewiduj¹ce prawo do wstrzymania realizacji robót, je¿eli wystêpuje

opóŸnienie w przekazaniu nale¿noœci za wykonane us³ugi.

Ryzyko utraty p³ynnoœci

W celu ograniczania ryzyka utraty p³ynnoœci spó³ki Grupy utrzymuj¹ odpowiedni¹ iloœæ œrodków pieniê¿nych, a tak¿e zawieraj¹

umowy o linie kredytowe, które s³u¿¹ jako dodatkowe zabezpieczenie p³ynnoœci.

Do finansowania zakupów inwestycyjnych Grupa wykorzystuje œrodki w³asne, kredyty inwestycyjne lub d³ugoterminowe umowy

leasingu finansowego, zapewniaj¹c odpowiedni¹ trwa³oœæ struktury finansowania dla tego rodzaju aktywów.

W miarê mo¿liwoœci tworzy siê równie¿ zapisy umowne warunkuj¹ce dokonywanie p³atnoœci podwykonawcom od wp³ywu

œrodków od inwestora.

Zarz¹dzanie p³ynnoœci¹ wspomagane jest bie¿¹cym systemem monitorowania spodziewanych wp³ywów oraz wydatków

za pomoc¹ odpowiedniego modu³u systemu informatycznego.

24.1.7 Instrumenty finansowe

Instrument finansowy to ka¿dy kontrakt, który skutkuje powstaniem sk³adnika aktywów finansowych u jednej jednostki

i zobowi¹zania finansowego lub instrumentu kapita³owego u drugiej jednostki.
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Aktywa finansowe stanowi ka¿dy sk³adnik aktywów maj¹cy postaæ:

a) œrodków pieniê¿nych;

b) instrumentu kapita³owego innej jednostki;

c) umownego prawa do:

– otrzymania œrodków pieniê¿nych lub innego sk³adnika aktywów finansowych od innej jednostki lub

– wymiany aktywów finansowych lub zobowi¹zañ finansowych z inn¹ jednostk¹ na potencjalnie korzystnych warunkach;

d) kontraktu, który bêdzie rozliczony lub mo¿e byæ rozliczony przez jednostkê we w³asnych instrumentach kapita³owych,

i jest:

– instrumentem niepochodnym, z którego wynika lub mo¿e wynikaæ obowi¹zek przyjêcia przez jednostkê zmiennej

liczby w³asnych instrumentów kapita³owych,

– instrumentem pochodnym, który bêdzie rozliczony lub mo¿e byæ rozliczony w inny sposób ni¿ przez wymianê

ustalonej kwoty œrodków pieniê¿nych lub innego sk³adnika aktywów finansowych na ustalon¹ liczbê w³asnych

instrumentów kapita³owych jednostki.

Zobowi¹zanie finansowe to ka¿de zobowi¹zanie bêd¹ce:

a) wynikaj¹cym z umowy obowi¹zkiem:

– wydania œrodków pieniê¿nych lub innego sk³adnika aktywów finansowych innej jednostce lub

– wymiany aktywów finansowych lub zobowi¹zañ finansowych z inn¹ jednostk¹ na potencjalnie niekorzystnych

warunkach;

b) kontraktem, który bêdzie rozliczony lub mo¿e byæ rozliczony we w³asnych instrumentach kapita³owych jednostki, i jest:

– instrumentem niepochodnym, z którego wynika lub mo¿e wynikaæ obowi¹zek dostarczenia przez jednostkê zmiennej

liczby w³asnych instrumentów kapita³owych lub

– instrumentem pochodnym, który bêdzie rozliczony lub mo¿e byæ rozliczony w inny sposób ni¿ przez wymianê

ustalonej kwoty œrodków pieniê¿nych lub innego sk³adnika aktywów finansowych na ustalon¹ liczbê w³asnych

instrumentów kapita³owych jednostki. Z tego powodu w³asne instrumenty kapita³owe jednostki nie obejmuj¹

instrumentów, które same s¹ umowami o przysz³e otrzymanie lub wydanie w³asnych instrumentów kapita³owych

przez jednostkê.

Poza instrumentami pochodnymi do g³ównych instrumentów finansowych, z których korzysta Grupa, nale¿¹ kredyty bankowe,

kredyty w rachunku bie¿¹cym, umowy leasingu finansowego. G³ównym celem tych instrumentów finansowych jest pozyskanie

œrodków finansowych na dzia³alnoœæ Grupy. Grupa posiada te¿ aktywa finansowe, takie jak nale¿noœci z tytu³u dostaw i us³ug,

œrodki pieniê¿ne i depozyty krótkoterminowe, które powstaj¹ bezpoœrednio w toku prowadzonej przez ni¹ dzia³alnoœci.

Wszystkie pozosta³e aktywa finansowe niebêd¹ce po¿yczkami i wierzytelnoœciami Grupy, s¹ aktywami finansowymi

dostêpnymi do sprzeda¿y.

W spó³kach Grupy aktywa finansowe dostêpne do sprzeda¿y to instrumenty finansowe zaliczane do aktywów trwa³ych. Nabycie

i sprzeda¿ aktywów finansowych rozpoznawane jest na dzieñ dokonania transakcji. W momencie pocz¹tkowego ujêcia s¹ one

wyceniane po cenie nabycia, czyli w wartoœci godziwej, obejmuj¹cej koszty transakcji. Ze wzglêdu na brak notowañ gie³dowych

na aktywnym rynku i brak mo¿liwoœci wiarygodnego okreœlenia wartoœci godziwej metodami alternatywnymi posiadane aktywa

finansowe dostêpne do sprzeda¿y wyceniane s¹ w cenie nabycia skorygowanej o odpis z tytu³u utraty wartoœci.

Grupa zawiera transakcje z udzia³em instrumentów pochodnych, w sk³ad których wchodz¹ przede wszystkim walutowe kontrakty

terminowe typu forward. Celem tych transakcji jest zarz¹dzanie ryzykiem walutowym powstaj¹cym w toku dzia³alnoœci.

Instrumenty pochodne, z których korzysta Grupa w celu zabezpieczenia siê przed ryzykiem zwi¹zanym ze zmianami kursów

walut, to przede wszystkim kontrakty walutowe. Tego rodzaju instrumenty pochodne wyceniane s¹ wed³ug wartoœci godziwej.

Wartoœæ godziwa walutowych kontraktów terminowych jest ustalana w odniesieniu do bie¿¹cych kursów terminowych

wystêpuj¹cych przy kontraktach o podobnym terminie zapadalnoœci.

Po¿yczki i nale¿noœci to niezaliczane do instrumentów pochodnych aktywa finansowe o ustalonych lub mo¿liwych do ustalenia

p³atnoœciach, nienotowane na aktywnym rynku.

Nale¿noœci z tytu³u dostaw i us³ug dotycz¹ce realizowanych kontraktów budowlanych oraz z tytu³u udzielonych zaliczek

klasyfikowane s¹ jako nale¿noœci krótkoterminowe.

Nale¿noœci z tytu³u kaucji gwarancyjnych oraz po¿yczki, których termin wymagalnoœci jest krótszy ni¿ 12 miesiêcy, ujmowane

s¹ jako nale¿noœci krótkoterminowe. D³ugoterminowe nale¿noœci z tytu³u kaucji gwarancyjnych podlegaj¹ dyskontowaniu

do wartoœci bie¿¹cej wed³ug efektywnych stóp procentowych.
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Kredyty bankowe i po¿yczki, w momencie pocz¹tkowego ujêcia, s¹ ujmowane wed³ug wartoœci godziwej powiêkszonej

o koszty transakcji, które mog¹ byæ bezpoœrednio przypisane do nabycia lub emisji sk³adnika aktywów lub zobowi¹zañ

finansowych. Na dzieñ bilansowy kredyty bankowe i po¿yczki s¹ wyceniane wed³ug skorygowanej ceny nabycia, przy

zastosowaniu efektywnej stopy procentowej. Szczegó³owe informacje o zaci¹gniêtych kredytach i po¿yczkach zamieszczono

w notach objaœniaj¹cych do bilansu.

Zobowi¹zania z tytu³u dostaw i us³ug na dzieñ ich powstania s¹ wykazywane w kwocie wymagaj¹cej zap³aty. Zobowi¹zania

z tytu³u dostaw i us³ug dotycz¹ce realizowanych kontraktów budowlanych oraz z tytu³u otrzymanych zaliczek klasyfikowane s¹

jako zobowi¹zania krótkoterminowe.

Zobowi¹zania z tytu³u kaucji gwarancyjnych, których termin rozliczenia jest krótszy ni¿ 12 miesiêcy, ujmowane s¹ jako

zobowi¹zania krótkoterminowe. D³ugoterminowe zobowi¹zania z tytu³u kaucji gwarancyjnych podlegaj¹ dyskontowaniu

do wartoœci bie¿¹cej wed³ug efektywnych stóp procentowych.

Instrumenty finansowe wed³ug stanu na poszczególne dni bilansowe przedstawia poni¿sza tabela.

WYSZCZEGÓLNIENIE
STAN NA DZIEÑ

31-12-2006 31-12-2005 31-12-2004

AKTYWA FINANSOWE 50 148 548,48 53 660 777,66 31 670 806,05

Œrodki pieniê¿ne i inne aktywa pieniê¿ne 3 073 415,45 4 426 384,53 3 621 282,19

Nale¿noœci z tytu³u dostaw i us³ug oraz kwoty nale¿ne od odbiorców 35 667 317,31 40 318 700,91 23 955 645,45

Kaucje z tytu³u umów o budowê 11 054 315,72 8 915 692,22 4 093 878,41

Po¿yczki udzielone oprocentowane wg zmiennej stopy oprocentowania – – –

Po¿yczki udzielone oprocentowane wg sta³ej stopy oprocentowania – – –

Udzia³y lub akcje oraz inne aktywa przeznaczone do sprzeda¿y 353 500,00 – –

Pozosta³e aktywa finansowe – – –

ZOBOWI¥ZANIA FINANSOWE 56 165 778,62 53 409 391,94 32 055 852,43

Zobowi¹zania z tytu³u dostaw i us³ug oraz kwoty nale¿ne odbiorcom 42 887 064,98 40 431 541,57 23 366 502,08

Kaucje z tytu³u umów o budowê 7 938 753,85 6 692 707,07 3 439 133,21

Zobowi¹zania z tytu³u leasingu finansowego 825 755,72 335 715,34 263 074,32

Kredyty i po¿yczki oprocentowane wg zmiennej stopy procentowej 4 473 218,82 5 949 427,96 4 987 142,82

Kredyty i po¿yczki oprocentowane wg sta³ej stopy procentowej – – –

Pozosta³e zobowi¹zania finansowe 40 985,25 – –

24.1.8 Zmiany stosowanych zasad rachunkowoœci

Sprawozdania finansowe Grupy za wszystkie okresy sprawozdawcze do dnia 31 grudnia 2006 r. i za rok zakoñczony

t¹ dat¹ by³y sporz¹dzane zgodnie z krajowymi zasadami rachunkowoœci. Sprawozdanie finansowe za rok zakoñczony

31 grudnia 2006 r. zosta³o przekszta³cone i jest pierwszym sprawozdaniem finansowym Grupy sporz¹dzonym zgodnie

z Miêdzynarodowymi Standardami Sprawozdawczoœci Finansowej.

Przy sporz¹dzaniu tego sprawozdania finansowego bilans otwarcia Grupy zosta³ przygotowany na dzieñ 1 stycznia 2004 r.,

tj. na datê przejœcia Grupy na MSSF. Podstawowe korekty wprowadzone przez Grupê na potrzeby przekszta³cenia bilansu

na dzieñ 1 stycznia 2004 r. sporz¹dzonego zgodnie z krajowymi zasadami rachunkowoœci, jak i opublikowanych sprawozdañ

finansowych sporz¹dzonych zgodnie z krajowymi zasadami rachunkowoœci za lata zakoñczone 31 grudnia 2004, 31 grudnia

2005 i 31 grudnia 2006 przedstawiono w odpowiednich notach w dalszej czêœci informacji dodatkowej.

24.1.8.1 Zastosowane zwolnienia

MSSF 1 Zastosowanie Miêdzynarodowych Standardów Sprawozdawczoœci Finansowej po raz pierwszy pozwala na skorzystanie

z pewnych zwolnieñ z pe³nego retrospektywnego zastosowania MSSF obowi¹zuj¹cych w roku zakoñczonym w grudniu 2006.

Grupa skorzysta³a z nastêpuj¹cych zwolnieñ:

– w sprawozdaniu finansowym zgodnym z krajowymi zasadami rachunkowoœci niektóre rzeczowe aktywa trwa³e by³y

wykazywane w wartoœci z przeszacowania z roku 2004. Grupa zdecydowa³a potraktowaæ ustalone wartoœci godziwe jako

zak³adany koszt na dzieñ przeszacowania.
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24.1.9 Noty do skonsolidowanego sprawozdania finansowego

24.1.9.1 Rzeczowe aktywa trwa³e

WYSZCZEGÓLNIENIE
STAN NA DZIEÑ

31-12-2006 31-12-2005 31-12-2004

Œrodki trwa³e 5 125 745,00 4 259 371,22 3 180 494,44

– budynki, lokale i obiekty in¿ynierii l¹dowej i wodnej 2 852 396,36 2 652 950,52 2 079 913,79

– urz¹dzenia techniczne i maszyny 998 166,25 520 099,17 247 336,41

– œrodki transportu 724 076,84 604 548,35 464 877,09

– inne œrodki trwa³e 551 105,55 481 773,18 388 367,15

Œrodki trwa³e w budowie 30 232,07 4 073,10 375 238,93

Razem 5 155 977,07 4 263 444,32 3 555 733,37

WYSZCZEGÓLNIENIE

Budynki,

lokale

i obiekty

in¿ynierii

l¹dowej

i wodnej

Urz¹dzenia

techniczne

i maszyny

Œrodki

transportu

Inne œrodki

trwa³e

Œrodki

trwa³e

w budowie

Œrodki

trwa³e razem

WARTOŒÆ BRUTTO 01.01.2004 r. 2 862 298,56 520 338,13 751 370,49 348 178,50 – 4 482 185,68

Zwiêkszenia (z tytu³u) 1 827 789,56 188 657,71 168 281,34 323 030,09 424 621,99 2 932 380,69

– zakup 192 665,50 192 565,21 63 981,34 323 030,09 424 621,99 1 196 864,13

– przyjêcie ze œrodków trwa³ych

w budowie 49 383,06 – – – – 49 383,06

– leasing – – 104 300,00 – – 104 300,00

– aport 1 585 741,00 – – – – 1 585 741,00

– korekta konsolidacyjna – -3 907,50 – – – -3 907,50

Zmniejszenia 1 587 436,00 152 820,24 58 981,34 43 394,58 49 383,06 1 892 015,22

– sprzeda¿ – 66 106,50 – 6 934,48 – 73 040,98

– korekta konsolidacyjna 1 585 741,00 – – – – 1 585 741,00

– likwidacja 1 695,00 86 713,74 58 981,34 36 460,10 – 183 850,18

– przekazanie na œrodki trwa³e – – – – 49 383,06 49 383,06

WARTOŒÆ BRUTTO 31.12.2004 r. 3 102 652,12 556 175,60 860 670,49 627 814,01 375 238,93 5 522 551,15

UMORZENIE 01.01.2004 r. 964 751,31 347 686,80 242 453,05 223 922,46 – 1 778 813,62

Umorzenie za okres (z tytu³u) 57 987,02 -38 847,61 153 340,35 15 524,40 – 188 004,16

Zwiêkszenia 59 682,02 102 881,28 159 238,47 56 101,55 – 377 903,32

– amortyzacja bie¿¹ca 59 682,02 106 788,78 159 238,47 56 101,55 – 381 810,82

– korekty konsolidacyjne – -3 907,50 – – – -3 907,50

Zmniejszenia 1 695,00 141 728,89 5 898,12 40 577,15 – 189 899,16

– umorzenie sprzedanych

i zlikwidowanych

œrodków trwa³ych 1 695,00 141 728,89 5 898,12 40 577,15 – 189 899,16

– aport 787 697,14 – – – – 787 697,14

– korekty konsolidacyjne -787 697,14 – – – – -787 697,14

UMORZENIE 31.12.2004 r. 1 022 738,33 308 839,19 395 793,40 239 446,86 – 1 966 817,78

WARTOŒÆ NETTO 01.01.2004 r. 1 897 547,25 172 651,33 508 917,44 124 256,04 – 2 703 372,06

WARTOŒÆ NETTO 31.12.2004 r. 2 079 913,79 247 336,41 464 877,09 388 367,15 375 238,93 3 555 733,37
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WYSZCZEGÓLNIENIE

Budynki,

lokale

i obiekty

in¿ynierii

l¹dowej

i wodnej

Urz¹dzenia

techniczne

i maszyny

Œrodki

transportu

Inne œrodki

trwa³e

Œrodki

trwa³e

w budowie

Œrodki

trwa³e razem

WARTOŒÆ BRUTTO 01.01.2005 r. 3 102 652,12 560 083,10 860 670,49 627 814,01 375 238,93 5 526 458,65

Zwiêkszenia (z tytu³u) 647 755,11 407 199,28 336 994,42 180 719,03 79 114,51 1 651 782,35

– zakup 197 474,77 407 199,28 60 672,79 180 719,03 79 114,51 925 180,38

– przyjêcie ze œrodków trwa³ych

w budowie 450 280,34 – – – – 450 280,34

– leasing – – 276 321,63 – – 276 321,63

Zmniejszenia 1 440,00 8 608,20 48 359,15 14 504,02 450 280,34 523 191,71

– sprzeda¿ 1 440,00 3 340,00 30 162,41 6 193,85 – 41 136,26

– likwidacja – 5 268,20 – 8 310,17 – 13 578,37

– korekta konsolidacyjna – – 18 196,74 – – 18 196,74

– przekazanie na œrodki trwa³e – – – – 450 280,34 450 280,34

WARTOŒÆ BRUTTO 31.12.2005 r. 3 748 967,23 958 674,18 1 149 305,76 794 029,02 4 073,10 6 655 049,29

UMORZENIE 01.01.2005 r. 1 022 738,33 312 746,69 395 793,40 239 446,86 – 1 970 725,28

Umorzenie za okres (z tytu³u) 73 278,38 125 828,32 148 964,01 72 808,98 – 420 879,69

Zwiêkszenia 74 718,38 130 353,71 174 884,71 87 313,00 – 467 269,80

– amortyzacja bie¿¹ca 74 718,38 130 353,71 174 884,71 87 313,00 – 467 269,80

Zmniejszenia 1 440,00 4 525,39 25 920,70 14 504,02 – 46 390,11

– umorzenie sprzedanych

i zlikwidowanych

œrodków trwa³ych 1 440,00 4 525,39 26 692,19 14 504,02 – 47 161,60

– korekta konsolidacyjna – – -771,49 – – -771,49

UMORZENIE 31.12.2005 r. 1 096 016,71 438 575,01 544 757,41 312 255,84 – 2 391 604,97

WARTOŒÆ NETTO 01.01.2005 r. 2 079 913,79 247 336,41 464 877,09 388 367,15 375 238,93 3 555 733,37

WARTOŒÆ NETTO 31.12.2005 r. 2 652 950,52 520 099,17 604 548,35 481 773,18 4 073,10 4 263 444,32
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WYSZCZEGÓLNIENIE

Budynki,

lokale

i obiekty

in¿ynierii

l¹dowej

i wodnej

Urz¹dzenia

techniczne

i maszyny

Œrodki

transportu

Inne œrodki

trwa³e

Œrodki

trwa³e

w budowie

Œrodki

trwa³e razem

WARTOŒÆ BRUTTO 01.01.2006 r. 3 748 967,23 958 674,18 1 092 094,06 794 029,02 4 073,10 6 597 837,59

Zwiêkszenia (z tytu³u) 1 397 206,06 755 690,30 368 757,05 166 225,75 30 232,07 2 718 111,23

– zakup 239 233,01 255 468,59 4 497,77 166 225,75 30 232,07 695 657,19

– przyjêcie ze œrodków trwa³ych

w budowie 4 073,10 – – – – 4 073,10

– aport 3 282 134,00 – – – – 3 282 134,00

– leasing – 500 221,71 364 259,28 – – 864 480,99

– korekty konsolidacyjne -2 128 234,05 – – – – -2 128 234,05

Zmniejszenia 1 108 409,75 60 030,62 49 600,00 956,48 4 073,10 1 223 069,95

– sprzeda¿ – 6 227,36 – 956,48 – 7 183,84

– aport 1 108 409,75 45 490,20 – – – 1 153 899,95

– likwidacja – 8 313,06 49 600,00 – – 57 913,06

– przekazanie na œrodki trwa³e – – – – 4 073,10 4 073,10

WARTOŒÆ BRUTTO 31.12.2006 r. 4 037 763,54 1 654 333,86 1 411 251,11 959 298,29 30 232,07 8 092 878,87

UMORZENIE 01.01.2006 r. 1 096 016,71 438 575,01 487 545,71 312 255,84 – 2 334 393,27

Umorzenie za okres (z tytu³u) 89 350,47 217 592,60 199 628,56 95 936,90 – 602 508,53

Zwiêkszenia 89 350,47 226 246,20 219 468,56 96 893,38 – 631 958,61

– amortyzacja bie¿¹ca 89 350,47 226 246,20 219 468,56 96 893,38 – 631 958,61

Zmniejszenia – 8 653,60 19 840,00 956,48 – 29 450,08

– umorzenie sprzedanych

i zlikwidowanych

œrodków trwa³ych – 8 653,60 19 840,00 956,48 – 29 450,08

– umorzenie œrodków trwa³ych

wniesionych aportem 261 499,69 42 602,70 – – – 304 102,39

– korekty konsolidacyjne -261 499,69 -42 602,70 – – – -304 102,39

UMORZENIE 31.12.2006 r. 1 185 367,18 656 167,61 687 174,27 408 192,74 – 2 936 901,80

WARTOŒÆ NETTO 01.01.2006 r. 2 652 950,52 520 099,17 604 548,35 481 773,18 4 073,10 4 263 444,32

WARTOŒÆ NETTO 31.12.2006 r. 2 852 396,36 998 166,25 724 076,84 551 105,55 30 232,07 5 155 977,07

Amortyzacja rzeczowych aktywów trwa³ych zosta³a ujêta w nastêpuj¹cych pozycjach rachunku zysków i strat:

WYSZCZEGÓLNIENIE
ZA ROK ZAKOÑCZONY

31-12-2006 31-12-2005 31-12-2004

Koszty wytworzenia sprzedanych produktów i us³ug 359 990,78 189 148,12 153 448,21

– dzia³alnoœæ budowlana 193 885,68 88 476,29 136 593,02

– pozosta³a dzia³alnoœæ produkcyjna 166 105,10 100 671,83 16 855,19

Koszty ogólnego zarz¹du 271 967,83 278 121,68 228 362,61

Razem 631 958,61 467 269,80 381 810,82

Jednostki wchodz¹ce w sk³ad Grupy u¿ytkuj¹ w pe³ni zamortyzowane œrodki trwa³e o wartoœciach pocz¹tkowych na poszczególne

dni bilansowe:

WYSZCZEGÓLNIENIE
STAN NA DZIEÑ

31-12-2006 31-12-2005 31-12-2004

Budynki, lokale i obiekty in¿ynierii l¹dowej i wodnej 4 085,00 4 085,00 5 525,00

Urz¹dzenia techniczne i maszyny 314 063,86 255 083,84 187 785,80

Œrodki transportu 225 401,99 39 136,09 96 194,28

Inne œrodki trwa³e 171 709,92 123 255,84 111 513,26

Razem 715 260,77 421 560,77 401 018,34
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Jednostki Grupy jako leasingobiorcy u¿ywaj¹ na podstawie umów leasingu finansowego nastêpuj¹ce rzeczowe aktywa trwa³e:

WYSZCZEGÓLNIENIE

STAN NA DZIEÑ

31-12-2006 31-12-2005 31-12-2004

Wartoœæ

pocz¹tkowa

Wartoœæ

bilansowa

netto

Wartoœæ

pocz¹tkowa

Wartoœæ

bilansowa

netto

Wartoœæ

pocz¹tkowa

Wartoœæ

bilansowa

netto

Urz¹dzenia techniczne i maszyny 500 221,71 482 713,95 – – – –

Œrodki transportu 1 056 353,03 681 552,99 741 693,75 517 556,92 465 372,12 357 446,71

Razem 1 556 574,74 1 164 266,94 741 693,75 517 556,92 465 372,12 357 446,71

WYSZCZEGÓLNIENIE
STAN NA DZIEÑ

31-12-2006 31-12-2005 31-12-2004

W³asne 3 961 478,06 3 741 814,30 2 823 047,73

U¿ywane na podstawie umowy najmu, dzier¿awy lub innej umowy, w tym: 1 164 266,94 517 556,92 357 446,71

– umowy leasingu 1 164 266,94 517 556,92 357 446,71

Razem 5 125 745,00 4 259 371,22 3 180 494,44

Grupa u¿ytkuje œrodki transportu na podstawie umów leasingu operacyjnego. Wartoœæ brutto samochodów wg umów wynosi na:

Stan na dzieñ 31.12.2006 r. – 474 500,00 z³

Stan na dzieñ 31.12.2005 r. – 282 467,00 z³

Stan na dzieñ 31.12.2004 r. – 192 023,00 z³

Na rzeczowych aktywach trwa³ych jednostek wchodz¹cych w sk³ad Grupy ustanowione by³y zabezpieczenia na nastêpuj¹ce

kwoty:

Stan na dzieñ 31.12.2006 r. – 2 980 566,00 z³

Stan na dzieñ 31.12.2005 r. – 2 866 696,00 z³

Stan na dzieñ 31.12.2004 r. – 1 755 423,00 z³

£¹czna wartoœæ otrzymanych b¹dŸ nale¿nych odszkodowañ w odniesieniu do tych œrodków trwa³ych, które utraci³y na wartoœci

lub zosta³y utracone w poszczególnych okresach sprawozdawczych wynosi:

za rok zakoñczony 31.12.2006 – 17 753,00 z³

za rok zakoñczony 31.12.2005 – 0,00 z³

za rok zakoñczony 31.12.2004 – 55 192,00 z³

Wartoœæ kosztów finansowania zewnêtrznego aktywowanych w rzeczowym maj¹tku trwa³ym wynosi odpowiednio:

za rok zakoñczony 31.12.2005 – 10 949,00 z³

za rok zakoñczony 31.12.2004 – 9 342,00 z³

Zgodnie z MSSF 1 jednostki Grupy dokona³y na dzieñ przejœcia na MSSF przeszacowania niektórych œrodków trwa³ych do ich

wartoœci godziwej. Skutki tego przeszacowania wynosz¹ 1 058 821,58 z³ i zosta³y ujête w kapitale z aktualizacji wyceny.

24.1.9.2 Wartoœci niematerialne

WYSZCZEGÓLNIENIE
STAN NA DZIEÑ

31-12-2006 31-12-2005 31-12-2004

Koszty zakoñczonych prac rozwojowych – – –

Wartoœæ firmy – – –

Nabyte koncesje, patenty, licencje i podobne wartoœci, w tym: 601 190,78 39 014,49 38 750,00

– oprogramowanie komputerowe 601 190,78 39 014,49 38 750,00

Inne wartoœci niematerialne i prawne – – –

Razem 601 190,78 39 014,49 38 750,00
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WYSZCZEGÓLNIENIE
ZMIANY W ROKU ZAKOÑCZONYM

31-12-2006 31-12-2005 31-12-2004

WARTOŒÆ BRUTTO NA POCZ¥TEK OKRESU 85 180,00 66 850,00 51 850,00

Zwiêkszenia (z tytu³u) 582 916,10 18 330,00 15 000,00

– zakup 582 916,10 18 330,00 15 000,00

WARTOŒÆ BRUTTO NA KONIEC OKRESU 668 096,10 85 180,00 66 850,00

UMORZENIE NA POCZ¥TEK OKRESU 46 165,51 28 100,00 17 350,00

Umorzenie za okres (z tytu³u) 20 739,81 18 065,51 10 750,00

Zwiêkszenia 20 739,81 18 065,51 –

– amortyzacja bie¿¹ca 20 739,81 18 065,51 –

UMORZENIE NA KONIEC OKRESU 66 905,32 46 165,51 28 100,00

WARTOŒÆ NETTO NA KONIEC OKRESU 601 190,78 39 014,49 38 750,00

Amortyzacja wartoœci niematerialnych i prawnych zosta³a ujêta w nastêpuj¹cych pozycjach rachunku zysków i strat:

WYSZCZEGÓLNIENIE
ZA ROK ZAKOÑCZONY

31-12-2006 31-12-2005 31-12-2004

Koszty wytworzenia sprzedanych produktów i us³ug – – –

Koszty ogólnego zarz¹du 20 739,81 18 065,51 10 750,00

Inne – – –

Razem 20 739,81 18 065,51 10 750,00

Grupa nie posiada wartoœci niematerialnych wytworzonych we w³asnym zakresie.

Struktura w³asnoœciowa wartoœci niematerialnych:

WYSZCZEGÓLNIENIE
STAN NA DZIEÑ

31-12-2006 31-12-2005 31-12-2004

W³asne 601 190,78 39 014,49 38 750,00

U¿ywane na podstawie umowy najmu, dzier¿awy lub innej umowy, w tym: – – –

– umowy leasingu – – –

Razem 601 190,78 39 014,49 38 750,00

Na dzieñ 31 grudnia 2006, 31 grudnia 2005 oraz 31 grudnia 2004 jednostki wchodz¹ce w sk³ad Grupy nie posiada³y obci¹¿eñ

wartoœci niematerialnych o charakterze prawnorzeczowym i obligacyjnym.

Jednostki wchodz¹ce w sk³ad Grupy u¿ytkuj¹ w pe³ni zamortyzowane programy komputerowe o wartoœciach pocz¹tkowych

na poszczególne dni bilansowe:

WYSZCZEGÓLNIENIE
STAN NA DZIEÑ

31-12-2006 31-12-2005 31-12-2004

Oprogramowanie 16 620,35 12 270,00 6 850,00

W roku 2006 g³ównym sk³adnikiem wartoœci niematerialnych by³ system ERP Microsoft Business Solutions Axapta o wartoœci

pocz¹tkowej 467 327,01 z³. Nowy system sk³ada siê z modu³ów wzajemnie ze sob¹ powi¹zanych, w sk³ad których wchodz¹

nastêpuj¹ce modu³y: Ksiêga G³ówna (modu³ finansowo-ksiêgowy), Kasa/Banki, Sprzeda¿, Zakupy, Zapasy, Projekty,

Planowanie, Axapta People (modu³ kadrowo-p³acowy). Wartoœæ netto na koniec roku: 467 327,01 z³.
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24.1.9.3 Aktywa finansowe dostêpne do sprzeda¿y

WYSZCZEGÓLNIENIE
ZMIANY W ROKU ZAKOÑCZONYM

31-12-2006 31-12-2005 31-12-2004

Stan na pocz¹tek roku – – –

Zwiêkszenia: 353 500,00 – –

– zakup 353 500,00 – –

Zmniejszenia: – – –

Stan na koniec okresu 353 500,00 – –

Aktywa dostêpne do sprzeda¿y to akcje spó³ki komandytowo-akcyjnej Skarbiec Nieruchomoœci 1 Spó³ka z ograniczon¹

odpowiedzialnoœci¹.

Akcje wyceniane s¹ w cenie nabycia. Nie istnieje dla nich aktywny rynek.

Akcje s¹ zabezpieczeniem kredytu hipotecznego zaci¹gniêtego przez Skarbiec Nieruchomoœci 1 Spó³ka z ograniczon¹

odpowiedzialnoœci¹ spó³ka komandytowo-akcyjna.

24.1.9.4 Prawo wieczystego u¿ytkowania gruntów

WYSZCZEGÓLNIENIE
ZMIANY W ROKU ZAKOÑCZONYM

31-12-2006 31-12-2005 31-12-2004

WARTOŒÆ BRUTTO NA POCZ¥TEK ROKU 703 818,22 728 037,16 833 380,82

Zwiêkszenia: – – –

Zmniejszenia: – 24 218,94 105 343,66

– sprzeda¿ – 24 218,94 105 343,66

WARTOŒÆ BRUTTO NA KONIEC ROKU 703 818,22 703 818,22 728 037,16

UMORZENIE NA POCZ¥TEK ROKU 130 444,85 101 761,55 79 984,56

Umorzenie za okres 31 436,33 28 683,30 21 776,99

Zwiêkszenia: 31 436,33 32 618,88 35 330,73

– amortyzacja bie¿¹ca 31 436,33 32 618,88 35 330,73

Zmniejszenia: – 3 935,58 13 553,74

– umorzenie sprzedanego prawa – 3 935,58 13 553,74

UMORZENIE NA KONIEC ROKU 161 881,18 130 444,85 101 761,55

WARTOŒÆ NETTO NA KONIEC ROKU 541 937,04 573 373,37 626 275,61

Zgodnie z MSSF 1 jednostki Grupy dokona³y na dzieñ przejœcia na MSSF przeszacowania prawa wieczystego u¿ytkowania

gruntów. Skutki tego przeszacowania wynosz¹ 33 536,82 z³ i zosta³y ujête w kapitale z aktualizacji.

24.1.9.5 Nale¿noœci z tytu³u dostaw i us³ug oraz pozosta³e nale¿noœci

WYSZCZEGÓLNIENIE
STAN NA DZIEÑ

31-12-2006 31-12-2005 31-12-2004

Nale¿noœci z tytu³u dostaw i us³ug 27 034 118,05 34 586 911,28 20 390 573,24

Nale¿noœci z tytu³u podatków, dotacji, ce³, ubezpieczeñ spo³ecznych

i zdrowotnych oraz innych œwiadczeñ 2 735 778,14 1 074 976,55 364 872,00

Inne nale¿noœci niefinansowe 210 028,56 34 004,06 11 207,29

NALE¯NOŒCI KRÓTKOTERMINOWE NETTO RAZEM 29 979 924,75 35 695 891,89 20 766 652,53

Odpisy aktualizuj¹ce wartoœæ nale¿noœci 562 077,84 438 588,37 457 880,57

NALE¯NOŒCI KRÓTKOTERMINOWE BRUTTO RAZEM 30 542 002,59 36 134 480,26 21 224 533,10
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Zmiana stanu odpisów aktualizuj¹cych wartoœæ nale¿noœci krótkoterminowych:

WYSZCZEGÓLNIENIE
ZMIANY W ROKU ZAKOÑCZONYM

31-12-2006 31-12-2005 31-12-2004

Stan na pocz¹tek okresu 438 588,37 457 880,57 606 901,50

a) zwiêkszenia (z tytu³u) 354 168,95 10 293,13 272 903,44

– utworzenia 354 168,95 10 293,13 272 903,44

b) zmniejszenia (z tytu³u) 230 679,48 29 585,33 421 924,37

– sp³aty wierzytelnoœci 230 679,48 423,50 8 599,96

– spisanie wierzytelnoœci nieœci¹galnych – 29 161,83 413 324,41

ODPISY AKTUALIZUJ¥CE NALE¯NOŒCI RAZEM 562 077,84 438 588,37 457 880,57

Nale¿noœci z tytu³u dostaw i us³ug – o pozosta³ym od dnia bilansowego okresie sp³aty:

WYSZCZEGÓLNIENIE
STAN NA DZIEÑ

31-12-2006 31-12-2005 31-12-2004

a) do 1 miesi¹ca 20 586 027,94 10 195 098,70 5 107 855,58

b) powy¿ej 1 miesi¹ca do 3 miesiêcy 3 128 641,53 10 775 073,78 8 652 307,75

c) powy¿ej 3 miesiêcy do 6 miesiêcy 70 751,21 2 673 215,28 3 268 386,39

d) powy¿ej 6 miesiêcy do 1 roku – – –

e) powy¿ej 1 roku – – –

f) nale¿noœci przeterminowene (brutto) 3 810 775,21 11 382 111,89 3 819 904,09

NALE¯NOŒCI Z TYTU£U DOSTAW I US£UG BRUTTO 27 596 195,89 35 025 499,65 20 848 453,81

g) odpisy aktualizuj¹ce wartoœæ nale¿noœci 562 077,84 438 588,37 457 880,57

NALE¯NOŒCI Z TYTU£U DOSTAW I US£UG NETTO 27 034 118,05 34 586 911,28 20 390 573,24

Nale¿noœci z tytu³u dostaw i us³ug nie s¹ oprocentowane i maj¹ zazwyczaj 30–90-dniowy termin p³atnoœci.

Na 31 grudnia 2006 r. nale¿noœci z tytu³u dostaw i us³ug w kwocie 562 077,84 z³ zosta³y uznane za w¹tpliwe i w zwi¹zku z tym

objête odpisem. Zmiany odpisu aktualizuj¹cego nale¿noœci zosta³y przedstawione powy¿ej. Odpisy aktualizuj¹ce wartoœæ

nale¿noœci zosta³y utworzone zgodnie z najlepsz¹ wiedz¹ i doœwiadczeniem jednostek Grupy Emitenta w drodze szczegó³owej

analizy ryzyka sp³aty nale¿noœci. Koszty i przychody zwi¹zane z utworzeniem i rozwi¹zaniem odpisów aktualizuj¹cych

rozpoznawane s¹ w rachunku zysków i strat w pozosta³ej dzia³alnoœci operacyjnej.

Nale¿noœci z tytu³u dostaw i us³ug przeterminowane – z podzia³em na nale¿noœci niesp³acone w okresie:

WYSZCZEGÓLNIENIE
STAN NA DZIEÑ

31-12-2006 31-12-2005 31-12-2004

a) do 1 miesi¹ca 1 089 162,38 9 574 680,41 1 238 929,90

b) powy¿ej 1 miesi¹ca do 3 miesiêcy 935 256,54 557 917,30 1 370 571,26

c) powy¿ej 3 miesiêcy do 6 miesiêcy 1 214 323,70 36 208,37 752 522,36

d) powy¿ej 6 miesiêcy do 1 roku 362 415,70 329 678,25 272 903,44

e) powy¿ej 1 roku 209 616,89 883 627,56 184 977,13

NALE¯NOŒCI Z TYTU£U DOSTAW I US£UG PRZETERMINOWANE BRUTTO 3 810 775,21 11 382 111,89 3 819 904,09

f) odpisy aktualizuj¹ce wartoœci przeterminowanych nale¿noœci z tytulu

dostaw i us³ug wg okresów przeterminowania nale¿noœci 562 077,84 438 588,37 457 880,57

– powy¿ej 6 miesiêcy do 1 roku 352 460,95 10 293,13 272 903,44

– powy¿ej 1 roku 209 616,89 428 295,24 184 977,13

NALE¯NOŒCI Z TYTU£U DOSTAW I US£UG PRZETERMINOWANE NETTO 3 248 697,37 10 943 523,52 3 362 023,52
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Struktura walutowa nale¿noœci z tytu³u dostaw i us³ug przedstawia siê nastêpuj¹co:

WYSZCZEGÓLNIENIE

STAN NA DZIEÑ

31-12-2006 31-12-2005 31-12-2004

WALUTA PLN WALUTA PLN WALUTA PLN

– PLN x 22 638 429,20 x 35 730 632,53 x 21 224 533,10

– USD 2 678 587,15 7 796 027,90 – – – –

– RUB 963 936,10 106 514,94 3 558 129,81 403 847,73 – –

– UAH 1 789,14 1 030,55 – – – –

Razem x 30 542 002,59 x 36 134 480,26 x 21 224 533,10

Ryzyko kredytowe Grupy jest przede wszystkim przypisane do nale¿noœci handlowych. Kwoty przedstawione w bilansie s¹

kwotami netto po uwzglêdnieniu dokonanych odpisów aktualizuj¹cych wartoœæ nale¿noœci w¹tpliwych. Koncentracja ryzyka

kredytowego w poszczególnych prezentowanych okresach bilansowych kszta³tuje siê nastêpuj¹co:

– na dzieñ bilansowy 31.12.2004 r. najwiêksza nale¿noœæ od jednego kontrahenta wynosi³a 39% stanu nale¿noœci na ten dzieñ;

– na dzieñ bilansowy 31.12.2005 r. najwiêksza nale¿noœæ od jednego kontrahenta wynosi³a 22% stanu nale¿noœci na ten dzieñ;

– na dzieñ bilansowy 31.12.2006 r. najwiêksza nale¿noœæ od jednego kontrahenta wynosi³a 28% stanu nale¿noœci na ten dzieñ.

24.1.9.6 Zapasy

WYSZCZEGÓLNIENIE
STAN NA DZIEÑ

31-12-2006 31-12-2005 31-12-2004

Materia³y 2 082 592,57 264 100,41 209 019,57

Pó³produkty i produkty w toku 3 031 770,62 271 770,21 2 306 327,41

Produkty gotowe – – –

Towary 2 550 823,28 – –

Zaliczki na dostawy – – –

WARTOŒÆ ZAPASÓW BRUTTO 7 665 186,47 535 870,62 2 515 346,98

Odpisy aktualizuj¹ce wartoœæ zapasów – – –

WARTOŒÆ ZAPASÓW NETTO 7 665 186,47 535 870,62 2 515 346,98

Zmiana stanu odpisów aktualizuj¹cych zapasy:

Na poszczególne dni bilansowe na zapasach jednostek wchodz¹cych w sk³ad Grupy nie by³y ustanowione ¿adne zabezpieczenia.

WYSZCZEGÓLNIENIE
ZMIANY W ROKU ZAKOÑCZONYM

31-12-2006 31-12-2005 31-12-2004

Odpisy aktualizuj¹ce stan zapasów na pocz¹tek okresu – – 379 021,74

Utworzone w pozosta³e koszty operacyjne – – –

Odwrócone w pozosta³e przychody operacyjne – – -48 255,56

Wykorzystane – – -330 766,18

Odpisy aktualizuj¹ce stan zapasów na koniec okresu – – –

Wycena zapasów prezentowanych w sprawozdaniu skonsolidowanym nie obejmuje skapitalizowanych odsetek.

Wartoœæ zapasów, których wykorzystania/sprzedania oczekuje siê w okresie przekraczaj¹cym 12 miesiêcy od dnia bilansowego

31.12.2006 r., wynosi 1 129 820,00 z³.
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24.1.9.7 Œrodki pieniê¿ne i ich ekwiwalenty

WYSZCZEGÓLNIENIE

STAN NA DZIEÑ

31-12-2006 31-12-2005 31-12-2004

WALUTA PLN WALUTA PLN WALUTA PLN

– PLN x 1 527 090,41 x 4 389 389,67 x 3 549 313,92

– EUR 2 048,07 7 846,54 628,87 2 427,28 331,70 1 353,00

– USD 361 819,64 1 053 076,06 8 872,46 28 935,76 8 270,78 24 732,94

– RBL 4 389 515,44 485 041,44 49 619,56 5 631,82 426 019,78 45 882,33

– UAH 626,74 361,00 – – – –

Razem x 3 073 415,45 x 4 426 384,53 x 3 621 282,19

Œrodki pieniê¿ne w banku s¹ oprocentowane wed³ug zmiennych stóp procentowych. Lokaty krótkoterminowe s¹ dokonywane

na ró¿ne okresy, w zale¿noœci od aktualnego zapotrzebowania Grupy na œrodki pieniê¿ne, i s¹ oprocentowane wed³ug

ustalonych dla nich stóp procentowych. Wartoœæ godziwa œrodków pieniê¿nych i ich ekwiwalentów na dzieñ bilansowy

31.12.2006 wynosi 3 073 415,45 z³.

Saldo œrodków pieniê¿nych i ich ekwiwalentów wykazane w skonsolidowanym rachunku przep³ywów pieniê¿nych sk³ada siê

z nastêpuj¹cych pozycji na dzieñ 31 grudnia 2006 r.:

WYSZCZEGÓLNIENIE
STAN NA DZIEÑ

31-12-2006 31-12-2005 31-12-2004

Œrodki pieniê¿ne w banku i kasie 3 073 415,45 4 426 384,53 3 621 282,19

w tym: ró¿nice kursowe z wyceny bilansowej -6 766,91 -3 363,54 16 228,73

Kredyty w rachunku bie¿¹cym -282 549,01 -157 721,56 –

Razem 2 784 099,53 4 265 299,43 3 637 510,92

24.1.9.8 Rozliczenia miêdzyokresowe

WYSZCZEGÓLNIENIE
STAN NA DZIEÑ

31-12-2006 31-12-2005 31-12-2004

a) czynne rozliczenia miêdzyokresowe kosztów, w tym: 369 934,37 184 181,88 243 040,67

– konferencje, szkolenia, targi 10 838,35 – 5 235,58

– ubezpieczenie pojazdów samochodowych 22 579,08 20 874,65 23 437,00

– ubezpieczenia budów, ubezpieczenie nale¿ytego wykonania kontraktów 301 579,26 125 867,74 179 171,12

– ubezpieczenie OC, ubezpieczenie mienia 5 825,35 4 034,55 11 866,00

– prenumerata, abonament, energia 28 270,41 32 891,71 21 769,22

– pozosta³e rozliczenia miêdzyokresowe 841,92 513,23 1 561,75

b) pozosta³e rozliczenia miêdzyokresowe, w tym: 1 238 569,11 663 682,91 7 315,29

– niedeklarowana nadwy¿ka VAT nale¿nego nad naliczonym 1 238 569,11 663 682,91 7 315,29

Razem 1 608 503,48 847 864,79 250 355,96

WYSZCZEGÓLNIENIE
STAN NA DZIEÑ

31-12-2006 31-12-2005 31-12-2004

D£UGOTERMINOWE PRZYCHODY PRZYSZ£YCH OKRESÓW 541 910,09 509 903,08 559 909,36

– otrzymane dotacje na zakup œrodków trwa³ych 61 766,58 – –

– prawo wieczystego u¿ytkowania 480 143,51 509 903,08 559 909,36

– zaliczki otrzymane na dzia³alnoœæ dewelopersk¹ – – –

KRÓTKOTERMINOWE PRZYCHODY PRZYSZ£YCH OKRESÓW 1 458 728,06 30 633,12 31 852,32

– otrzymane dotacje na zakup œrodków trwa³ych 22 107,80 – –

– prawo wieczystego u¿ytkowania 30 633,12 30 633,12 31 852,32

– zaliczki otrzymane na dzia³alnoœæ dewelopersk¹ 1 405 987,14 – –

Prospekt Emisyjny UNIBEP S.A.

187



24.1.9.9 Kapita³y

Kapita³ podstawowy Grupy Kapita³owej UNIBEP stanowi kapita³ podstawowy UNIBEP S.A. bêd¹cej jednostk¹ dominuj¹c¹.

Kapita³ podstawowy na dzieñ bilansowy 31.12.2006 r. wynosi 2 719 700,00 z³ i w prezentowanych okresach porównawczych

co do wartoœci nominalnej nie uleg³ zmianie.

Strukturê w³asnoœciow¹ kapita³u podstawowego na poszczególne prezentowane w sprawozdaniu finansowym dni bilansowe

przedstawiaj¹ poni¿sze tabele.

UDZIA£OWCY

STAN NA DZIEÑ 31-12-2004

Liczba posiadanych

udzia³ów

Wartoœæ nominalna

udzia³ów
Udzia³ w kapitale

Miko³uszko Zofia 13 870 68,6238393217 35,00%

Winiarczyk Mariusz 9 247 68,6238393217 23,33%

Stajkowska Zofia Iwona 9 247 68,6238393217 23,33%

Mica³ Robert 3 935 68,6238393217 9,93%

Mica³ Zina 3 000 68,6238393217 7,57%

Pozosta³e osoby fizyczne (42 osoby) 333 68,6238393217 0,84%

Razem 39 632 x 100,00%

AKCJONARIUSZE

STAN NA DZIEÑ 31-12-2005

Liczba

posiadanych akcji

Wartoœæ nominalna

akcji
Udzia³ w kapitale

Miko³uszko Zofia 13 978 68,6238393217 35,27%

Winiarczyk Mariusz 9 326 68,6238393217 23,53%

Stajkowska Zofia Iwona 9 326 68,6238393217 23,53%

Mica³ Robert 3 979 68,6238393217 10,04%

Mica³ Zina 3 023 68,6238393217 7,63%

Razem 39 632 x 100,00%

AKCJONARIUSZE

STAN NA DZIEÑ 31-12-2006

Liczba

posiadanych akcji

Wartoœæ nominalna

akcji
Udzia³ w kapitale

Miko³uszko Zofia 13 978 68,6238393217 35,27%

Skowroñska Beata Maria 9 326 68,6238393217 23,53%

Stajkowska Zofia Iwona 9 326 68,6238393217 23,53%

Mica³ Robert 3 979 68,6238393217 10,04%

Mica³ Zina 3 023 68,6238393217 7,63%

Razem 39 632 x 100,00%

Kapita³ akcyjny jednostki dominuj¹cej sk³ada siê z 39 632 akcji imiennych za³o¿ycielskich uprzywilejowanych serii A o wartoœci

nominalnej 68,6238393217 (s³ownie: szeœædziesi¹t osiem z³otych 6238393217/100) ka¿da, oznaczonych numerami od 00001

do 39632.

Akcje imienne s¹ uprzywilejowane co do g³osu w ten sposób, ¿e na ka¿d¹ akcjê uprzywilejowan¹ przypadaj¹ 2 (dwa) g³osy

na Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy. Akcja uprzywilejowana traci uprzywilejowanie z chwil¹ zamiany na akcjê na okaziciela.

Akcjonariuszom, posiadaczom akcji uprzywilejowanych co do prawa g³osu serii A, przys³uguje prawo pierwszeñstwa nabycia akcji

imiennych uprzywilejowanych serii A oferowanych do zbycia.

W dniu 26 listopada 2004 r. Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Wspólników UNIBUD BEP Sp. z o.o. podjê³o uchwa³ê

w sprawie przekszta³cenia spó³ki w spó³kê akcyjn¹ (Rep. A Nr 6095/2004). W dniu 9 lutego 2005 r. w Kancelarii Notarialnej

Waldemara Piotra Zimnocha w Bielsku Podlaskim (Rep. A Nr 492/2005) zawi¹zano spó³kê akcyjn¹ UIBUD BEP. Spó³ka

powsta³a w drodze przekszta³cenia spó³ki z ograniczon¹ odpowiedzialnoœci¹. W wyniku przekszta³cenia nie nast¹pi³a zmiana

wartoœci nominalnej oraz iloœci udzia³ów zamienionych na akcje. Udzia³y bêd¹ce w posiadaniu osób fizycznych na dzieñ

31.12.2004 r. w iloœci 333 zosta³y skupione i nastêpnie nabyte przez obecnych akcjonariuszy.

W dniu 19 maja 2006 r. zosta³a zawarta umowa sprzeda¿y akcji spó³ki UNIBUD BEP S.A. przez Mariusza Janusza Winiarczyka

dla Beaty Marii Skowroñskiej. W jej wyniku Beata Maria Skowroñska sta³a siê posiadaczem 9.326 akcji spó³ki Unibud BEP S.A.
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Kapita³ podstawowy zosta³ w ca³oœci pokryty gotówk¹.

Na dzieñ 31 grudnia 2006 r., 31 grudnia 2005 r. oraz 31 grudnia 2004 r. jednostki zale¿ne nie posiada³y akcji jednostki

dominuj¹cej.

W jednostkach zale¿nych, konsolidowanych metod¹ pe³n¹, nie wystêpuj¹ kapita³y mniejszoœci, poniewa¿ jednostka

dominuj¹ca posiada 100% ich kapita³u zak³adowego.

KAPITA£ ZAPASOWY
STAN NA DZIEÑ

31-12-2006 31-12-2005 31-12-2004

a) ze sprzeda¿y akcji powy¿ej ich wartoœci nominalnej – – –

b) utworzony na pokrycie strat zgodnie z obowi¹zuj¹cymi przepisami prawa

handlowego 906 566,67 – –

c) utworzony na pokrycie strat zgodnie ze statutem 818 847,41 537 545,43 625 563,53

d) z dop³at akcjonariuszy/wspólników – – –

e) inny (wg rodzaju) 250 403,95 240 738,13 –

– z zysku na dzia³alnoœæ bie¿¹c¹ jednostki 250 403,95 240 738,13 –

– z umorzenia udzia³ów – – –

Razem 1 975 818,03 778 283,56 625 563,53

KAPITA£ Z AKTUALIZACJI WYCENY
STAN NA DZIEÑ

31-12-2006 31-12-2005 31-12-2004

a) z tytu³u aktualizacji œrodków trwa³ych 1 058 821,58 1 058 821,58 1 058 821,58

b) z tytu³u aktualizacji prawa wieczystego u¿ytkowania gruntów 33 536,82 33 536,82 33 536,82

Razem 1 092 358,40 1 092 358,40 1 092 358,40

STAN NA DZIEÑ

31-12-2006 31-12-2005 31-12-2004

KAPITA£ REZERWOWY – – 190 270,11

Kapita³ rezerwowy zosta³ utworzony i wykorzystany na umorzenie udzia³ów dokonane w roku 2004.

24.1.9.10 Kredyty i po¿yczki oraz inne zobowi¹zania finansowe

WYSZCZEGÓLNIENIE
STAN NA DZIEÑ

31-12-2006 31-12-2005 31-12-2004

D£UGOTERMINOWE 3 858 272,07 907 653,01 558 107,57

– zobowi¹zania z tytu³u kredytów 2 646 009,99 768 033,22 433 956,37

– zobowi¹zania z tytu³u po¿yczek 674 438,22 – –

– zobowi¹zania z tytu³u leasingu finansowego 506 106,32 139 619,79 124 151,20

– inne zobowi¹zania d³ugoterminowe 31 717,54 – –

KRÓTKOTERMINOWE 1 481 687,72 5 377 490,29 4 692 109,57

– zobowi¹zania z tytu³u kredytów w rachunku bie¿¹cym 282 549,01 157 721,56 –

– zobowi¹zania z tytu³u kredytów 652 259,82 5 023 673,18 4 553 186,45

– zobowi¹zania z tytu³u po¿yczek 217 961,78 – –

– zobowi¹zania z tytu³u leasingu finansowego 319 649,40 196 095,55 138 923,12

– inne 9 267,71 – –

Razem 5 339 959,79 6 285 143,30 5 250 217,14

Wartoœæ innych zobowi¹zañ krótkoterminowych stanowi wycena kontraktu terminowego (forward) sprzeda¿y waluty, który zosta³

zawarty w celu zabezpieczenia ryzyka walutowego.
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ZOBOWI¥ZANIA D£UGOTERMINOWE Z TYTU£U KREDYTÓW I PO¯YCZEK – 31-12-2004

Bank/

Jednostka
Siedziba

Kwota kredytu/

po¿yczki

wg umowy

Kwota kredytu/

po¿yczki

pozosta³a

do sp³aty

Warunki

oprocentowania
Termin sp³aty Zabezpieczenia

Bank

Spó³dzielczy
Brañsk 500 000,00 433 956,37

WIBOR 1M

+ mar¿a

banku

2009-06-30

1) hipoteka zwyk³a w kwocie

500.000,00 na nieruchomoœci

Bielsk Podlaski, ul. Rejonowa 5,

2) weksel in blanco,

3) przew³aszczenie maszyn

i urz¹dzeñ,

4) pe³nomocnictwo

do rachunku bankowego

ZOBOWI¥ZANIA D£UGOTERMINOWE Z TYTU£U KREDYTÓW I PO¯YCZEK – 31-12-2005

Bank/

Jednostka
Siedziba

Kwota kredytu/

po¿yczki

wg umowy

Kwota kredytu/

po¿yczki

pozosta³a

do sp³aty

Warunki

oprocentowania
Termin sp³aty Zabezpieczenia

Bank

Spó³dzielczy
Brañsk 500 000,00 308 633,13

WIBOR 1M

+ mar¿a

banku

2009-06-30

1) hipoteka zwyk³a w kwocie

500.000,00 na nieruchomoœci

Bielsk Podlaski, ul. Rejonowa 5,

2) weksel in blanco,

3) przew³aszczenie maszyn

i urz¹dzeñ,

4) pe³nomocnictwo

do rachunku bankowego

Bank

Spó³dzielczy
Brañsk 500 000,00 88 288,88

WIBOR 1M

+ mar¿a

banku

2007-08-15

1) hipoteka zwyk³a w kwocie

500.000,00 na nieruchomoœci

Bielsk Podlaski, ul. Rejonowa 5,

2) weksel in blanco

Bank

Spó³dzielczy
Brañsk 800 000,00 371 111,21

WIBOR 1M

+ mar¿a

banku

2010-02-28

1) hipoteka zwyk³a w kwocie

500.000,00 na nieruchomoœci

Bielsk Podlaski, ul. Rejonowa 5,

2) weksel in blanco,

3) przew³aszczenie maszyn

i urz¹dzeñ

ZOBOWI¥ZANIA D£UGOTERMINOWE Z TYTU£U KREDYTÓW I PO¯YCZEK – 31-12-2006

Bank/

Jednostka
Siedziba

Kwota kredytu/

po¿yczki

wg umowy

Kwota kredytu/

po¿yczki

pozosta³a

do sp³aty

Warunki

oprocentowania
Termin sp³aty Zabezpieczenia

Bank

Spó³dzielczy

w Brañsku

Brañsk 2 000 000,00 2 000 180,95

WIBOR 1M

+ mar¿a

banku

2008-05-10

1) przelew wierzytelnoœci

2) weksel in blanco

3) pe³nomocnictwo do rachunku

Bank

Spó³dzielczy

w Brañsku

Brañsk 500 000,00 185 682,98

WIBOR 1M

+ mar¿a

banku

2009-06-30

1) hipoteka zwyk³a w kwocie

500.000,00 na nieruchomoœci

Bielsk Podlaski, ul. Rejonowa 5,

2) weksel in blanco,

3) przew³aszczenie maszyn

i urz¹dzeñ,

4) pe³nomocnictwo

do rachunku bankowego

Bank

Spó³dzielczy

w Brañsku

Brañsk 500 000,00 0,00

WIBOR 1M

+ mar¿a

banku

2007-08-15

1) hipoteka zwyk³a w kwocie

500.000,00 na nieruchomoœci

Bielsk Podlaski, ul. Rejonowa 5,

2) weksel in blanco

Bank

Spó³dzielczy

w Brañsku

Brañsk 800 000,00 460 146,06

WIBOR 1M

+ mar¿a

banku

2010-02-28

1) hipoteka zwyk³a w kwocie

500.000,00 na nieruchomoœci

Bielsk Podlaski, ul. Rejonowa 5,

2) weksel in blanco,

3) przew³aszczenie maszyn

i urz¹dzeñ

Prospekt Emisyjny UNIBEP S.A.

190



ZOBOWI¥ZANIA D£UGOTERMINOWE Z TYTU£U KREDYTÓW I PO¯YCZEK – 31-12-2006

Podlaska

Fundacja

Rozwoju

Regionalnego

Bia³ystok 120 000,00 88 520,96

procent stopy

referencyjnej

okreœlonej

przez Komisjê

Europejsk¹

w DzUKE

2009-06-30

1) weskel in blanco,

2) przew³aszenie œrodków

trwa³ych na wartoœæ brutto

113.597,95

Podlaski

Fundusz

Kapita³owy

Bia³ystok 800 000,00 585 917,26

sta³a stopa

oprocentowa-

nia w skali roku

2009-12-17
1) weksel in blanco porêczony

przez UNIBEP S.A.

ZOBOWI¥ZANIA KRÓTKOTERMINOWE Z TYTU£U KREDYTÓW I PO¯YCZEK – 31-12-2004

Bank/

Jednostka
Siedziba

Kwota kredytu/

po¿yczki

wg umowy

Kwota kredytu/

po¿yczki

pozosta³a

do sp³aty

Warunki

oprocentowania
Termin sp³aty Zabezpieczenia

Kredyt Bank

S.A.
Warszawa 3 000 000,00 0,00

WIBOR O/N

+ mar¿a

banku

2005-09-21

1) przelew wierzytelnoœci

2) poddanie siê egzekucji

3) pe³nomcnictwo do rachunku

PKO BP S.A.
Oddzia³

w Hajnówce
4 500 000,00 4 492 768,06

WIBOR 1M

+ mar¿a

banku

2005-03-29

1) przelew wierzytelnoœci

2) poddanie siê egzekucji

3) pe³nomcnictwo do rachunku

Bank

Spó³dzielczy

w Brañsku

Brañsk 500 000,00 60 418,39

WIBOR 1M

+ mar¿a

banku

2009-06-30

1).hipoteka zwyk³a w kwocie

500.000,00 na nieruchomoœci

Bielsk Podlaski, ul. Rejonowa 5,

2) weksel in blanco,

3) przew³aszczenie maszyn

i urz¹dzeñ, pe³nomocnictwo

do rachunku bankowego

ZOBOWI¥ZANIA KRÓTKOTERMINOWE Z TYTU£U KREDYTÓW I PO¯YCZEK – 31-12-2005

Bank/

Jednostka
Siedziba

Kwota kredytu/

po¿yczki

wg umowy

Kwota kredytu/

po¿yczki

pozosta³a

do sp³aty

Warunki

oprocentowania
Termin sp³aty Zabezpieczenia

Kredyt Bank

S.A.
Warszawa 3 000 000,00 157 721,56

WIBOR O/N

+ mar¿a

banku

2006-09-21

1) przelew wierzytelnoœci

2) poddanie siê egzekucji

3) pe³nomocnictwo

do rachunku

PKO BP S.A.
Oddzia³

w Hajnówce
4 500 000,00 4 492 768,06

WIBOR 1M

+ mar¿a

banku

2006-03-28

1) przelew wierzytelnoœci

2) poddanie siê egzekucji

3) pe³nomocnictwo

do rachunku

Bank

Spó³dzielczy

w Brañsku

Brañsk 500 000,00 121 523,49

WIBOR 1M

+ mar¿a

banku

2009-06-30

1) hipoteka zwyk³a w kwocie

500.000,00 na nieruchomoœci

Bielsk Podlaski, ul. Rejonowa 5,

2) weksel in blanco,

3) przew³aszczenie maszyn

i urz¹dzeñ,

4) pe³nomocnictwo

do rachunku bankowego

Bank

Spó³dzielczy

w Brañsku

Brañsk 800 000,00 122 862,80

WIBOR 1M

+ mar¿a

banku

2010-02-28

1) hipoteka zwyk³a w kwocie

500.000,00 na nieruchomoœci

Bielsk Podlaski, ul. Rejonowa 5,

2) weksel in blanco,

3) przew³aszczenie maszyn

i urz¹dzeñ,

4) pe³nomocnictwo

do rachunku bankowego

Bank

Spó³dzielczy

w Brañsku

Brañsk 500 000,00 286 518,82

WIBOR 1M

+ mar¿a

banku

2007-08-15

1) hipoteka zwyk³a w kwocie

500.000,00 na nieruchomoœci

Bielsk Podlaski, ul. Rejonowa 5,

2) weksel in blanco
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ZOBOWI¥ZANIA KRÓTKOTERMINOWE Z TYTU£U KREDYTÓW I PO¯YCZEK – 31-12-2006

Bank/

Jednostka
Siedziba

Kwota kredytu/

po¿yczki

wg umowy

Kwota kredytu/

po¿yczki

pozosta³a

do sp³aty

Warunki

oprocentowania
Termin sp³aty Zabezpieczenia

Kredyt Bank

S.A.
Warszawa 3 000 000,00 282 549,01

WIBOR O/N

+ mar¿a

banku

2008-09-21

1) przelew wierzytelnoœci

2) pe³nomocnictwo do rachunku

3) poddanie siê egzekucji

PKO BP S.A.
Oddzia³

w Hajnówce
4 500 000,00 109 451,52

WIBOR 1M

+ mar¿a

banku

2009-03-28

1) przelew wierzytelnoœci

2) pe³nomocnictwo do rachunku

3) poddanie siê egzekucji

Bank

Millennium

S.A.

Warszawa 1 600 000,00 0,00

WIBOR 1M

+ mar¿a

banku

2007-07-16

1) przelew wierzytelnoœci

2) pe³nomocnictwo do rachunku

3) poddanie siê egzekucji

Bank

Spó³dzielczy

w Brañsku

Brañsk 500 000,00 121 998,50

WIBOR 1M

+ mar¿a

banku

2009-06-30

1) hipoteka zwyk³a w kwocie

500.000,00 na nieruchomoœci

Bielsk Podlaski, ul. Rejonowa 5,

2) weksel in blanco,

3) przew³aszczenie maszyn

i urz¹dzeñ,

4) pe³nomocnictwo

do rachunku bankowego

Bank

Spó³dzielczy

w Brañsku

Brañsk 800 000,00 211 150,03

WIBOR 1M

+ mar¿a

banku

2010-02-28

1) hipoteka zwyk³a w kwocie

500.000,00 na nieruchomoœci

Bielsk Podlaski, ul. Rejonowa 5,

2) weksel in blanco,

3) przew³aszczenie maszyn

i urz¹dzeñ,

4) pe³nomocnictwo

do rachunku bankowego

Bank

Spó³dzielczy

w Brañsku

Brañsk 500 000,00 209 659,77

WIBOR 1M

+ mar¿a

banku

2007-08-15

1) hipoteka zwyk³a w kwocie

500.000,00 na nieruchomoœci

Bielsk Podlaski, ul. Rejonowa 5,

2) weksel in blanco

Podlaska

Fundacja

Rozwoju

Regionalnego

Bia³ystok 120 000,00 27 879,04

procent stopy

referencyjnej

okreœlonej

przez Komisjê

Europejsk¹

w DzUKE

2009-06-30

1) weksel in blanco,

2) przew³aszenie œrodków

trwa³ych na wartoœæ brutto

113.597,95

Podlaski

Fundusz

Kapita³owy

Bia³ystok 800 000,00 190 082,74

sta³a stopa

oprocentowa-

nia w skali roku

2009-12-17
1) weksel in blanco porêczony

przez UNIBEP S.A.

Struktura zapadalnoœci kredytów i po¿yczek d³ugoterminowych przedstawia siê w nastêpuj¹cy sposób:

WYSZCZEGÓLNIENIE
STAN NA DZIEÑ

31 gudnia 2006 31 grudnia 2005 31 grudnia 2004

a) powy¿ej 1 roku do 3 lat 3 320 448,21 732 477,22 433 956,37

b) powy¿ej 3 lat do 5 lat – 35 556,00 –

c) powy¿ej 5 lat – – –

Razem 3 320 448,21 768 033,22 433 956,37

Jednostki Grupy nie posiadaj¹ zaci¹gniêtych kredytów w walutach obcych.

Kredyty d³ugoterminowe zosta³y wycenione metod¹ skorygowanej ceny nabycia.

Wp³yw wyceny na zobowi¹zania z tytu³u kredytów d³ugoterminowych i krótkoterminowych w poszczególnych latach przedstawia siê

nastêpuj¹co:

za rok zakoñczony 31.12.2004 – -5 625,24 z³

za rok zakoñczony 31.12.2005 – -17 448,41 z³

za rok zakoñczony 31.12.2006 – -37 460,63 z³
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24.1.9.11 Leasing

Jednostki Grupy posiadaj¹ zawarte umowy leasingu finansowego dotycz¹ce u¿ytkowania œrodków transportu i maszyn.

WYSZCZEGÓLNIENIE

STAN NA DZIEÑ

31-12-2006 31-12-2005 31-12-2004

Minimalne

op³aty

leasingowe

Wartoœæ

bie¿¹ca

minimalnych

op³at

leasingowych

Minimalne

op³aty

leasingowe

Wartoœæ

bie¿¹ca

minimalnych

op³at

leasingowych

Minimalne

op³aty

leasingowe

Wartoœæ

bie¿¹ca

minimalnych

op³at

leasingowych

– poni¿ej 1 roku 374 386,34 319 649,40 247 337,22 184 353,93 203 786,12 138 923,12

– od 1 do 5 lat 556 670,24 506 106,32 374 613,95 151 361,41 367 794,81 124 151,20

– powy¿ej 5 lat – – – – – –

Zobowi¹zania z tytu³u

leasingu finansowego 931 056,58 825 757,72 621 951,17 335 715,34 571 580,93 263 074,32

– w tym: przysz³e koszty

finansowe z tytu³u leasingu

finansowego -105 300,86 – -286 235,83 – -308 506,61 –

Wartoœæ bie¿¹ca 825 755,72 825 755,72 335 715,34 335 715,34 263 074,32 263 074,32

24.1.9.12 Rezerwy i rozliczenia miêdzyokresowe bierne

WYSZCZEGÓLNIENIE
ZMIANY W ROKU ZAKOÑCZONYM

31-12-2006 31-12-2005 31-12-2004

REZERWY D£UGOTERMINOWE EMERYTALNO-RENTOWE

NA POCZ¥TEK OKRESU 234 305,97 185 409,77 150 728,24

– odprawy emerytalne 222 020,26 174 409,12 140 363,60

– odprawy rentowe 12 285,71 11 000,65 10 364,64

a) zwiêkszenia (z tytu³u) 54 188,84 48 896,20 34 681,53

– odprawy emerytalne 51 914,10 47 611,14 34 045,52

– odprawy rentowe 2 274,74 1 285,06 636,01

b) wykorzystanie (z tytu³u) – – –

c) rozwi¹zanie (z tytu³u) – – –

REZERWY D£UGOTERMINOWE EMERYTALNO-RENTOWE NA KONIEC

OKRESU 288 494,81 234 305,97 185 409,77

– odprawy emerytalne 273 934,36 222 020,26 174 409,12

– odprawy rentowe 14 560,45 12 285,71 11 000,65

WYSZCZEGÓLNIENIE
ZMIANY W ROKU ZAKOÑCZONYM

31-12-2006 31-12-2005 31-12-2004

REZERWY KRÓTKOTERMINOWE EMERYTALNO-RENTOWE

NA POCZ¥TEK OKRESU 7 764,22 3 684,37 336,14

– odprawy emerytalne 6 012,44 3 189,31 –

– odprawy rentowe 1 751,78 495,06 336,14

a) zwiêkszenia (z tytu³u) 4 137,39 7 764,22 3 684,37

– odprawy emerytalne 2 086,85 6 012,44 3 189,31

– odprawy rentowe 2 050,54 1 751,78 495,06

b) wykorzystanie (z tytu³u) 7 764,22 3 684,37 336,14

– odprawy emerytalne 6 012,44 3 189,31 –

– odprawy rentowe 1 751,78 495,06 336,14

c) rozwi¹zanie (z tytu³u) – – –

– odprawy emerytalne – – –

– odprawy rentowe – – –

REZERWY KRÓTKOTERMINOWE EMERYTALNO-RENTOWE NA KONIEC

OKRESU 4 137,39 7 764,22 3 684,37

– odprawy emerytalne 2 086,85 6 012,44 3 189,31

– odprawy rentowe 2 050,54 1 751,78 495,06
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Za³o¿enia aktuarialne przyjmuj¹ nastêpuj¹ce parametry za lata 2004–2006:

Stopa dyskonta 4%

Przewidywany przysz³y wzrost wynagrodzeñ 10%

Ostatnia wycena niezale¿nego aktuariusza zosta³a wykonana na dzieñ 31 grudnia 2006 roku.

WYSZCZEGÓLNIENIE
ZMIANY W ROKU ZAKOÑCZONYM

31-12-2006 31-12-2005 31-12-2004

POZOSTA£E KRÓTKOTERMINOWE REZERWY NA POCZ¥TEK OKRESU 2 731 883,29 2 925 240,44 1 388 342,24

– œwiadczenia urlopowe 596 986,31 382 823,61 193 099,22

– naprawy gwarancyjne 1 513 254,65 1 036 166,83 1 112 743,02

– rezerwa na podwykonawców 527 642,33 1 356 750,00 –

– rezerwa na premie – 50 000,00 50 000,00

– koszty windykacji (przewidywane straty) 50 000,00 50 000,00 –

– koszty pozosta³e 44 000,00 49 500,00 32 500,00

a) zwiêkszenia (z tytu³u) 2 367 955,02 1 934 449,36 2 356 553,76

– œwiadczenia urlopowe 862 614,95 605 009,55 382 823,61

– naprawy gwarancyjne 885 667,42 802 326,18 467 480,15

– rezerwa na podwykonawców 583 672,65 483 113,63 1 356 750,00

– rezerwa na premie – – 50 000,00

– koszty windykacji (przewidywane straty) – – 50 000,00

– koszty pozosta³e 36 000,00 44 000,00 49 500,00

b) wykorzystanie (z tytu³u) 1 826 628,64 2 127 806,51 819 655,56

– œwiadczenia urlopowe 596 986,31 390 846,85 193 099,22

– naprawy gwarancyjne 670 000,00 325 238,36 544 056,34

– rezerwa na podwykonawców 465 642,33 1 312 221,30 –

– rezerwa na premie – 50 000,00 50 000,00

– koszty windykacji (przewidywane straty) 50 000,00 – –

– koszty pozosta³e 44 000,00 49 500,00 32 500,00

c) rozwi¹zanie (z tytu³u) 97 613,66 – –

– œwiadczenia urlopowe – – –

– naprawy gwarancyjne 35 613,66 – –

– rezerwa na podwykonawców 62 000,00 – –

– rezerwa na premie – – –

– koszty windykacji (przewidywane straty) – – –

– koszty pozosta³e – – –

POZOSTA£E KRÓTKOTERMINOWE REZERWY NA KONIEC OKRESU 3 175 596,01 2 731 883,29 2 925 240,44

– œwiadczenia urlopowe 862 614,95 596 986,31 382 823,61

– naprawy gwarancyjne 1 693 308,41 1 513 254,65 1 036 166,83

– rezerwa na podwykonawców 583 672,65 527 642,33 1 356 750,00

– rezerwa na premie – – 50 000,00

– koszty windykacji (przewidywane straty) – 50 000,00 50 000,00

– koszty pozosta³e 36 000,00 44 000,00 49 500,00
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24.1.9.13 Zobowi¹zania z tytu³u dostaw i us³ug oraz pozosta³e zobowi¹zania

Zobowi¹zania krótkoterminowe z tytu³u dostaw i us³ug oraz pozosta³e zobowi¹zania:

WYSZCZEGÓLNIENIE
STAN NA DZIEÑ

31-12-2006 31-12-2005 31-12-2004

– z tytu³u dostaw i us³ug 37 359 685,61 31 433 983,76 16 961 606,14

– z tytu³u podatków, ce³, ubezpieczeñ 1 089 426,36 620 964,73 681 716,74

– z tytu³u wynagrodzeñ 281 939,38 246 845,43 450 261,78

– zaliczki otrzymane na dostawy 561 274,18 1 438 701,31 1 918 407,70

– inne 86 987,40 59 830,05 401 796,33

– fundusze specjalne 52 262,57 53 039,24 16 802,50

Razem 39 431 575,50 33 853 364,52 20 430 591,19

Zobowi¹zania krótkoterminowe – struktura walutowa:

WYSZCZEGÓLNIENIE

STAN NA DZIEÑ

31-12-2006 31-12-2005 31-12-2004

WALUTA PLN WALUTA PLN WALUTA PLN

a) w walucie polskiej x 31 552 840,59 x 33 031 590,46 x 20 430 591,19

b) w walutach obcych x 7 878 734,91 x 821 774,06 x –

– USD 99 180,81 288 665,75 222 038,54 724 134,29 – –

– RUB 67 947 407,31 7 508 188,51 29 503,47 3 348,64 – –

– EUR 21 370,56 81 874,89 24 429,02 94 291,13 – –

– UAH 10,00 5,76 – – – –

Razem x 39 431 575,50 x 33 853 364,52 x 20 430 591,19

D³ugoterminowe zobowi¹zania z tytu³u dostaw i us³ug oraz pozosta³e zobowi¹zania na koniec 2004, 2005 i 2006 roku nie

wystêpuj¹.

24.1.9.14 Odroczony podatek dochodowy

Aktywa i rezerwy z tytu³u odroczonego podatku dochodowego tworzy siê w oparciu o stawkê 19% dla dodatnich i ujemnych

ró¿nic przejœciowych dotycz¹cych sk³adników aktywów i zobowi¹zañ.

Zmiana stanu aktywów i rezerw z tytu³u odroczonego podatku dochodowego wg tytu³ów w roku 2004 przedstawia siê

nastêpuj¹co:

WYSZCZEGÓLNIENIE
STAN NA DZIEÑ

31-12-2003 r.

(rozwi¹zanie/

utworzenie)

STAN NA DZIEÑ

31-12-2004 r.

Rezerwy na naprawy gwarancyjne 211 421,00 -14 549,00 196 872,00

Rezerwa na niechodliwe towary 9 169,00 -9 169,00 –

Rezerwy na urlopy 36 689,00 36 047,00 72 736,00

Premia 9 500,00 – 9 500,00

Rezerwa – koszty podwykonawców – 257 783,00 257 783,00

Pozosta³e koszty 6 175,00 3 230,00 9 405,00

Odprawy emerytalne, rentowe – d³ugot. 28 638,00 6 590,00 35 228,00

Odprawy emerytalne, rentowe – krótk. 64,00 636,00 700,00

Kontrakty (zmniejszenie przychodów „-”) 253 897,00 302 180,00 556 077,00

Kontrakty – rezerwa na straty 10 879,00 -9 133,00 1 746,00

Nale¿noœci dyskonto 162 157,00 91 653,00 253 810,00

RAZEM AKTYWA 728 589,00 665 268,00 1 393 857,00

Kontrakty (zwiêkszenie przychodów „+”) 170 583,00 435 326,00 605 909,00

Leasing (wartoœc netto œrodków trwa³ych – zobowi¹zanie z tytu³u leasingu) 10 162,00 7 769,00 17 931,00

Dyskonto zobowi¹zañ 116 160,00 81 998,00 198 158,00
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WYSZCZEGÓLNIENIE
STAN NA DZIEÑ

31-12-2003 r.

(rozwi¹zanie/

utworzenie)

STAN NA DZIEÑ

31-12-2004 r.

Dodatnie niezrealizowane ró¿nice kursowe – – –

RAZEM REZERWY 296 905,00 525 093,00 821 998,00

Netto rezerwa/aktywa na podatek dochodowy odroczony

– wp³yw na wynik finansowy 431 684,00 140 175,00 571 859,00

Zmiana stanu aktywów i rezerw z tytu³u odroczonego podatku dochodowego wg tytu³ów w roku 2005 przedstawia siê

nastêpuj¹co:

WYSZCZEGÓLNIENIE
STAN NA DZIEÑ

31-12-2004 r.

(rozwi¹zanie/

utworzenie)

STAN NA DZIEÑ

31-12-2005 r.

Rezerwy na naprawy gwarancyjne 196 872,00 90 647,00 287 519,00

Rezerwy na urlopy 72 736,00 40 692,00 113 428,00

Premia 9 500,00 -9 500,00 –

Niewyp³acone wynagrodzenia plus inne œwiadczenia – 86 957,00 86 957,00

Rezerwa – koszty podwykonawców 257 783,00 -157 531,00 100 252,00

Inne koszty 9 405,00 -1 045,00 8 360,00

Odprawy emerytalne, rentowe – d³ugot. 35 228,00 9 290,00 44 518,00

Odprawy emerytalne, rentowe – krótk. 700,00 775,00 1 475,00

Kontrakty (zmniejszenie przychodów „-”) 556 077,00 666 410,00 1 222 487,00

Kontrakty – rezerwa na straty 1 746,00 25 620,00 27 366,00

Nale¿noœci dyskonto 253 810,00 51 329,00 305 139,00

Pozosta³e koszty – – –

Nieop³acone odsetki – 4 468,00 4 468,00

Produkcja niezakoñczona Orze³ Unibep – 86 732,00 86 732,00

RAZEM AKTYWA 1 393 857,00 894 844,00 2 288 701,00

Kontrakty (zwiêkszenie przychodów „+”) 605 909,00 272 425,00 878 334,00

Leasing (wartoœæ netto œrodków trwa³ych – zobowi¹zanie z tytu³u leasingu) 17 931,00 16 619,00 34 550,00

Dyskonto zobowi¹zañ 198 158,00 17 225,00 215 383,00

RAZEM PASYWA 821 998,00 306 269,00 1 128 267,00

Netto rezerwa/aktywa na podatek dochodowy odroczony

– wp³yw na wynik finansowy 571 859,00 588 575,00 1 160 434,00

Zmiana stanu aktywów i rezerw z tytu³u odroczonego podatku dochodowego wg tytu³ów w roku 2006 przedstawia siê

nastêpuj¹co:

WYSZCZEGÓLNIENIE
STAN NA DZIEÑ

31-12-2005 r.

(rozwi¹zanie/

utworzenie)

STAN NA DZIEÑ

31-12-2006 r.

Rezerwy na naprawy gwarancyjne 287 519,00 34 210,00 321 729,00

Rezerwy na urlopy zaleg³e 113 428,00 50 468,00 163 896,00

Niewyp³acone wynagrodzenia plus inne œwiadczenia 86 957,00 39 069,00 126 026,00

Rezerwa na koszty podwykonawców 100 252,00 10 646,00 110 898,00

Inne koszty 8 360,00 -1 520,00 6 840,00

Odprawy emerytalne, rentowe – d³ugot. 44 518,00 10 296,00 54 814,00

Odprawy emerytalne, rentowe – krótk. 1 475,00 -689,00 786,00

Kontrakty (zmniejszenie przychodów „-”) 1 222 487,00 -566 365,00 656 122,00

Kontrakty – rezerwa na straty 27 366,00 -26 945,00 421,00

Nale¿noœci dyskonto 305 139,00 4 414,00 309 553,00

Pozosta³e koszty – – –

Nieop³acone odsetki 4 468,00 508,00 4 976,00

Produkcja niezakoñczona podatkowo 86 732,00 651 615,00 738 347,00

Ujemne niezrealizowane ró¿nice kursowe – 50 796,00 50 796,00

Odsetki nieop³acone od kredytów – 3 170,00 3 170,00

RAZEM AKTYWA 2 288 701,00 259 673,00 2 548 374,00
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WYSZCZEGÓLNIENIE
STAN NA DZIEÑ

31-12-2005 r.

(rozwi¹zanie/

utworzenie)

STAN NA DZIEÑ

31-12-2006 r.

Kontrakty (zwiêkszenie przychodów „+”) 878 334,00 17 945,00 896 279,00

Leasing (wartoœæ netto œrodków trwa³ych – zobowi¹zanie z tytu³u leasingu) 34 550,00 29 767,00 64 317,00

Dyskonto zobowi¹zañ 215 383,00 -9 808,00 205 575,00

Kontrakty UNIHOUSE – 15 207,00 15 207,00

Kary naliczone, a nieotrzymane – 7 459,00 7 459,00

Dodatnie niezrealizowane ró¿nice kursowe – 10 151,00 10 151,00

RAZEM REZERWY 1 128 267,00 70 721,00 1 198 988,00

Netto rezerwa/aktywa na podatek dochodowy odroczony

– wp³yw na wynik finansowy 1 160 434,00 188 952,00 1 349 386,00

24.1.9.15 D³ugoterminowe kontrakty budowlane

UJAWNIENIA DOTYCZ¥CE KONTRAKTÓW D£UGOTERMINOWYCH 2006-12-31 2005-12-31 2004-12-31

Planowane przychody z bie¿¹cych projektów 434 546 930,50 301 811 581,78 181 205 238,84

Planowane koszty z bie¿¹cych projektów 398 385 679,01 282 662 852,62 170 694 207,73

Planowana mar¿a na bie¿¹cych projektach 36 161 251,49 19 148 729,16 10 511 031,11

Skumulowane przychody rozpoznane w rachunku zysków i strat 183 627 449,23 128 457 767,57 51 011 221,08

Skumulowane koszty rozpoznane w rachunku zysków i strat 166 794 597,15 120 976 250,13 48 077 735,73

Skumulowana mar¿a rozpoznana w rachunku zysków i strat 16 832 852,08 7 481 517,44 2 933 485,35

Mar¿a pozostaj¹ca do rozpoznania w nastêpnych okresach 19 328 399,41 11 667 211,72 7 577 545,76

Procent mar¿y pozostaj¹cej do rozpoznania w nastêpnych okresach 53,45% 60,93% 72,09%

Skumulowana wartoœæ faktur cz¹stkowych dotycz¹cych bie¿¹cych projektów 182 176 510,43 130 890 768,69 50 748 950,23

Kwoty nale¿ne od odbiorców z tytu³u umów o budowê 5 687 392,56 4 622 809,02 3 188 992,92

– w tym: dotycz¹ce zakoñczonych projektów 783 179,85 621 666,29 –

Kwoty nale¿ne odbiorcom z tytu³u umów o budowê 3 455 489,48 6 578 177,05 2 935 910,89

– w tym: dotycz¹ce planowanej straty 2 215,57 144 033,86 9 188,82

Grupa rozpoznaje przychody z tytu³u kontraktów budowlanych zgodnie z metod¹ stopnia zaawansowania us³ugi mierzonego

udzia³em kosztów poniesionych od dnia zawarcia umowy do dnia ustalania przychodu w ca³kowitych kosztach wykonania

us³ugi. W sytuacji kiedy istnieje prawdopodobieñstw, i¿ ³¹czne koszty zwi¹zane z realizacj¹ kontraktu przekrocz¹ ³¹czne

przychody, przewidywana strata obci¹¿a koszty operacyjne.

24.1.9.16 Kaucje z tytu³u umów budowlanych

WYSZCZEGÓLNIENIE
STAN NA DZIEÑ

31-12-2006 31-12-2005 31-12-2004

Zatrzymane przez odbiorców – do zwrotu po up³ywie 12 miesiêcy 8 361 480,05 7 825 154,46 3 489 085,53

Zatrzymane przez odbiorców – do zwrotu w ci¹gu 12 miesiêcy 2 692 835,67 1 090 537,76 604 792,88

Ogó³em kaucje z tytu³u umów budowlanych zatrzymane przez odbiorców 11 054 315,72 8 915 692,22 4 093 878,41

Zatrzymane dostawcom – do zwrotu po up³ywie 12 miesiêcy 5 546 671,97 5 565 209,14 2 995 540,65

Zatrzymane dostawcom – do zwrotu w ci¹gu 12 miesiêcy 2 392 081,88 1 127 497,93 443 592,56

Ogó³em kaucje z tytu³u umów budowlanych zatrzymane dostawcom 7 938 753,85 6 692 707,07 3 439 133,21

STAN DYSKONTA STAN NA DZIEÑ

31-12-2006 31-12-2005 31-12-2004

Dyskonto kaucji z tytu³u umów o budowê zatrzymanych przez odbiorców 1 629 223,66 1 605 993,90 1 335 839,71

Dyskonto kaucji z tytu³u umów o budowê zatrzymanych dostawcom 1 081 975,56 1 133 593,89 1 042 935,55
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Kaucje z tytu³u umów budowlanych podlegaj¹ dyskontowaniu i s¹ wykazywane w bilansie w wartoœci bie¿¹cej. W tabelach

wskazano skutki dyskontowania ujête w bilansie oraz rachunku zysków i strat Grupy na poszczególne okresy. Podane kwoty

dyskonta obni¿aj¹ odpowiednio wartoœæ nominaln¹ nale¿noœci i zobowi¹zañ z tytu³u kaucji. Ponadto w bilansie rozpoznany jest

podatek odroczony od podanych kwot wyliczony wed³ug obowi¹zuj¹cej stawki podatkowej oraz od efektu zmiany wartoœci

dyskonta w rachunku zysków i strat.

Skutki dyskonta ujête w rachunku zysków i strat:

WYSZCZEGÓLNIENIE
ZA ROK ZAKOÑCZONY

31-12-2006 31-12-2005 31-12-2004

Pomniejszenie przychodów ze sprzeda¿y -878 308,08 -982 813,66 -852 375,87

Pomniejszenie kosztów sprzedanych us³ug 565 566,64 718 411,06 607 382,82

Ogó³em korekta mar¿y brutto -312 741,44 -264 402,60 -244 993,05

Korekta przychodów finansowych 855 078,32 712 659,47 369 995,73

Korekta kosztów finansowych 617 184,97 627 752,72 175 817,76

Podatek odroczony rozpoznany od powy¿szych korekt – zobowi¹zania

z tytu³u kaucji 9 808,00 -17 225,00 -81 998,00

Podatek odroczony rozpoznany od powy¿szych korekt – nale¿noœci z tytu³u kaucji 4 414,00 51 329,00 91 653,00

Wp³yw netto na rachunek zysków i strat – nale¿noœci z tytu³u kaucji -60 626,09 -145 391,85 -41 160,08

Na koniec roku 2004 najwiêksza zatrzymana kaucja od jednego kontrahenta wynosi³a 21% wszystkich zatrzymanych kaucji.

Na koniec roku 2005 najwiêksza zatrzymana kaucja od jednego kontrahenta wynosi³a 10% wszystkich zatrzymanych kaucji,

a w roku 2006 dwie najwiêksze zatrzymane kaucje stanowi³y 20% wszystkich zatrzymanych kaucji.

24.1.9.17 Informacje dotycz¹ce segmentów dzia³alnoœci

SEGMENT BRAN¯OWY – PODSTAWOWY

WYSZCZEGÓLNIENIE

SPRAWOZDAWCZOŒÆ WED£UG SEGMENTÓW NA DZIEÑ 31-12-2004

Dzia³alnoœæ

budowlana

Dzia³alnoœæ

deweloperska

Dzia³alnoœæ

pozosta³a

Korekty

konsolidacyjne
RAZEM

Przychody ze sprzeda¿y 108 884 805,71 – 2 145 148,05 – 111 029 953,76

Koszt sprzeda¿y 104 152 249,38 – 1 768 117,29 – 105 920 366,67

ZYSK BRUTTO ZE SPRZEDA¯Y 4 732 556,33 – 377 030,76 – 5 109 587,09

% zysku brutto ze sprzeda¿y 4,35% – 17,58% – 4,60%

Koszty sprzeda¿y

x

–

Koszty zarz¹du 4 913 016,80

Wynik na pozosta³ej dzia³alnoœci operacyjnej -78 700,17

ZYSK Z DZIA£ALNOŒCI OPERACYJNEJ x 117 870,12

Wynik na dzia³alnoœci finansowej -168 310,14

ZYSK PRZED OPODATKOWANIEM x -50 440,02

Podatek dochodowy 422 749,00

ZYSK NETTO x -473 189,02

Aktywa 30 476 671,25 – 2 845 160,13 – 33 321 831,38

Pozosta³e aktywa nieprzypisane – – – – 7 043 030,59

AKTYWA RAZEM 30 476 671,25 – 2 845 160,13 – 40 364 861,97

Pasywa 27 548 481,43 – 37 054,97 – 27 585 536,40

Pozosta³e pasywa nieprzypisane – – – – 12 779 325,57

PASYWA RAZEM 27 548 481,43 – 37 054,97 – 40 364 861,97
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WYSZCZEGÓLNIENIE

SPRAWOZDAWCZOŒÆ WED£UG SEGMENTÓW NA DZIEÑ 31-12-2005

Dzia³alnoœæ

budowlana

Dzia³alnoœæ

deweloperska

Dzia³alnoœæ

pozosta³a

Korekty

konsolidacyjne
RAZEM

Przychody ze sprzeda¿y 184 977 003,37 4 383 280,84 -64 350,00 189 295 934,21

Koszt sprzeda¿y 179 562 511,70 2 949 078,89 -64 350,00 182 447 240,59

ZYSK (STRATA) BRUTTO ZE SPRZEDA¯Y 5 414 491,67 – 1 434 201,95 – 6 848 693,62

% zysku brutto ze sprzeda¿y 2,93% – 32,72% – 3,62%

Koszty sprzeda¿y

x

201 015,99

Koszty zarz¹du 6 053 105,61

Wynik na pozosta³ej dzia³alnoœci operacyjnej -55 900,71

ZYSK (STRATA) Z DZIA£ALNOŒCI

OPERACYJNEJ
x

538 671,31

Wynik na dzia³alnoœci finansowej -444 515,96

ZYSK (STRATA) PRZED

OPODATKOWANIEM
x

94 155,35

Podatek dochodowy 238 649,00

ZYSK (STRATA) NETTO x -144 493,65

Aktywa 48 960 351,35 – 3 027 887,27 – 51 988 238,62

Pozosta³e aktywa nieprzypisane – – – – 10 221 881,63

AKTYWA RAZEM 48 960 351,35 – 3 027 887,27 – 62 210 120,25

Pasywa 47 863 043,24 – 272 419,96 – 48 135 463,20

Pozosta³e pasywa nieprzypisane – – – – 14 074 657,05

PASYWA RAZEM 47 863 043,24 – 272 419,96 – 62 210 120,25

WYSZCZEGÓLNIENIE

SPRAWOZDAWCZOŒÆ WED£UG SEGMENTÓW NA DZIEÑ 31-12-2006

Dzia³alnoœæ

budowlana

Dzia³alnoœæ

deweloperska

Dzia³alnoœæ

pozosta³a

Korekty

konsolidacyjne
RAZEM

Przychody ze sprzeda¿y 199 646 380,15 – 5 728 309,22 -211 890,00 205 162 799,37

Koszt sprzeda¿y 190 558 291,63 – 3 781 428,04 -211 890,00 194 127 829,67

ZYSK (STRATA) BRUTTO ZE SPRZEDA¯Y 9 088 088,52 – 1 946 881,18 – 11 034 969,70

% zysku brutto ze sprzeda¿y 4,55% – 33,99% – 5,38%

Koszty sprzeda¿y

x

225 442,44

Koszty zarz¹du 7 281 099,56

Wynik na pozosta³ej dzia³alnoœci operacyjnej -22 870,59

ZYSK (STRATA) Z DZIA£ALNOŒCI

OPERACYJNEJ
x

3 505 557,11

Wynik na dzia³alnoœci finansowej -818 295,59

ZYSK (STRATA) PRZED

OPODATKOWANIEM
x

2 687 261,52

Podatek dochodowy 543 754,41

ZYSK (STRATA) NETTO x 2 143 507,11

Aktywa 45 760 746,36 5 469 427,41 4 462 514,84 – 55 692 688,61

Pozosta³e aktywa nieprzypisane – – – – 12 852 669,71

AKTYWA RAZEM 45 760 746,36 5 469 427,41 4 462 514,84 – 68 545 358,32

Pasywa 50 673 571,06 1 694 021,88 467 280,87 – 52 834 873,81

Pozosta³e pasywa nieprzypisane – – – – 15 710 484,51

PASYWA RAZEM 50 673 571,06 1 694 021,88 467 280,87 – 68 545 358,32
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SEGMENT GEOGRAFICZNY – UZUPE£NIAJ¥CY

W roku 2004 ca³y obrót Grupy zwi¹zany by³ wy³¹cznie z dzia³alnoœci¹ na terytorium kraju.

WYSZCZEGÓLNIENIE

SPRAWOZDAWCZOŒÆ WED£UG SEGMENTÓW

NA DZIEÑ 31-12-2005

KRAJ EKSPORT RAZEM

Przychody ze sprzeda¿y 169 194 085,07 20 101 849,14 189 295 934,21

Koszt sprzeda¿y 162 986 769,15 19 460 471,44 182 447 240,59

ZYSK (STRATA) BRUTTO ZE SPRZEDA¯Y 6 207 315,92 641 377,70 6 848 693,62

% zysku brutto ze sprzeda¿y 3,67% 3,19% 3,62%

Koszty sprzeda¿y

x

201 015,99

Koszty zarz¹du 6 053 105,61

Wynik na pozosta³ej dzia³alnoœci operacyjnej -55 900,71

ZYSK (STRATA) Z DZIA£ALNOŒCI OPERACYJNEJ x 538 671,31

Wynik na dzia³alnoœci finansowej -444 515,96

ZYSK (STRATA) PRZED OPODATKOWANIEM x 94 155,35

Podatek dochodowy 238 649,00

ZYSK (STRATA) NETTO x -144 493,65

Aktywa 52 847 684,39 454 802,57 53 302 486,96

Pozosta³e aktywa nieprzypisane – – 8 907 633,29

AKTYWA RAZEM 52 847 684,39 454 802,57 62 210 120,25

Pasywa 46 302 474,58 821 774,06 47 124 248,64

Pozosta³e pasywa nieprzypisane – – 15 085 871,61

PASYWA RAZEM 46 302 474,58 821 774,06 62 210 120,25

WYSZCZEGÓLNIENIE

SPRAWOZDAWCZOŒÆ WED£UG SEGMENTÓW

NA DZIEÑ 31-12-2006

KRAJ EKSPORT RAZEM

Przychody ze sprzeda¿y 175 669 789,34 29 493 010,03 205 162 799,37

Koszt sprzeda¿y 167 267 303,02 26 860 526,65 194 127 829,67

ZYSK (STRATA) BRUTTO ZE SPRZEDA¯Y 8 402 486,32 2 632 483,38 11 034 969,70

% zysku brutto ze sprzeda¿y 4,78% 8,93% 13,71%

Koszty sprzeda¿y 225 442,44

Koszty zarz¹du 7 281 099,56

Wynik na pozosta³ej dzia³alnoœci operacyjnej -22 870,59

ZYSK (STRATA) Z DZIA£ALNOŒCI OPERACYJNEJ 3 505 557,11

Wynik na dzia³alnoœci finansowej -818 295,59

ZYSK (STRATA) PRZED OPODATKOWANIEM 2 687 261,52

Podatek dochodowy 543 754,41

ZYSK (STRATA) NETTO 2 143 507,11

Aktywa 39 823 185,36 9 716 088,63 49 539 273,99

Pozosta³e aktywa nieprzypisane – – 19 006 084,33

AKTYWA RAZEM 39 823 185,36 9 716 088,63 68 545 358,32

Pasywa 42 531 082,75 8 707 319,49 51 238 402,24

Pozosta³e pasywa nieprzypisane – – 17 306 956,08

PASYWA RAZEM 42 531 082,75 8 707 319,49 68 545 358,32
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24.1.9.18 Przychody ze sprzeda¿y

PRZYCHODY NETTO ZE SPRZEDA¯Y PRODUKTÓW

(STRUKTURA RZECZOWA – RODZAJE DZIA£ALNOŒCI)

ZA ROK ZAKOÑCZONY

2006-12-31 2005-12-31 2004-12-31

– sprzeda¿ us³ug budowlanych 199 646 380,15 184 977 003,37 108 884 805,71

w tym: od jednostek powi¹zanych – – –

– sprzeda¿ wyrobów 5 061 828,43 3 811 764,46 1 825 154,82

w tym: od jednostek powi¹zanych – – –

– sprzeda¿ us³ug pozosta³ych 449 912,06 476 487,14 177 308,32

w tym: od jednostek powi¹zanych – – –

Przychody netto ze sprzeda¿y produktów razem 205 158 120,64 189 265 254,97 110 887 268,85

– w tym: od jednostek powi¹zanych – – –

PRZYCHODY NETTO ZE SPRZEDA¯Y PRODUKTÓW

(STRUKTURA TERYTORIALNA)

ZA ROK ZAKOÑCZONY

2006-12-31 2005-12-31 2004-12-31

a) kraj 175 665 110,61 169 163 405,83 110 887 268,85

– sprzeda¿ us³ug budowlanych 170 153 370,12 164 875 154,23 108 884 805,71

w tym: od jednostek powi¹zanych – – –

– sprzeda¿ wyrobów 5 061 828,43 3 811 764,46 1 825 154,82

w tym: od jednostek powi¹zanych – – –

– sprzeda¿ us³ug pozosta³ych 449 912,06 476 487,14 177 308,32

w tym: od jednostek powi¹zanych – – –

b) eksport 29 493 010,03 20 101 849,14 –

– sprzeda¿ us³ug budowlanych 29 493 010,03 20 101 849,14 –

w tym: od jednostek powi¹zanych – – –

Przychody netto ze sprzeda¿y produktów razem 205 158 120,64 189 265 254,97 110 887 268,85

– w tym: od jednostek powi¹zanych – – –

PRZYCHODY NETTO ZE SPRZEDA¯Y TOWARÓW I MATERIA£ÓW

(STRUKTURA RZECZOWA – RODZAJE DZIA£ALNOŒCI)

ZA ROK ZAKOÑCZONY

2006-12-31 2005-12-31 2004-12-31

a) sprzeda¿ materia³ów 4 678,73 30 679,24 142 684,91

w tym: od jednostek powi¹zanych – – –

Przychody netto ze sprzeda¿y towarów i materia³ów razem 4 678,73 30 679,24 142 684,91

– w tym: od jednostek powi¹zanych – – –

PRZYCHODY NETTO ZE SPRZEDA¯Y TOWARÓW I MATERIA£ÓW

(STRUKTURA TERYTORIALNA)

ZA ROK ZAKOÑCZONY

2006-12-31 2005-12-31 2004-12-31

a) kraj 4 678,73 30 679,24 142 684,91

– sprzeda¿ materia³ów 4 678,73 30 679,24 142 684,91

w tym: od jednostek powi¹zanych – – –

b) eksport – – –

Przychody netto ze sprzeda¿y towarów i materia³ów razem 4 678,73 30 679,24 142 684,91

– w tym: od jednostek powi¹zanych – – –
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24.1.9.19 Koszty wed³ug rodzajów

WYSZCZEGÓLNIENIE
ZA ROK ZAKOÑCZONY

31-12-2006 31-12-2005 31-12-2004

a) amortyzacja 684 134,75 517 954,19 427 891,55

b) zu¿ycie materia³ów i energii 53 029 338,08 39 249 896,48 24 724 287,52

c) us³ugi obce 133 381 686,09 132 307 942,32 73 705 379,07

d) podatki i op³aty 530 063,05 533 329,37 446 960,01

e) wynagrodzenia 12 171 716,60 10 130 966,17 6 785 418,13

f) ubezpieczenia spo³eczne i inne œwiadczenia 2 770 256,83 2 269 061,78 1 552 052,96

g) pozosta³e koszty rodzajowe, w tym: 2 524 556,21 1 994 213,47 3 885 305,90

KOSZTY WED£UG RODZAJÓW RAZEM 205 091 751,61 187 003 363,78 111 527 295,14

Zmiana stanu zapasów, produktów i rozliczeñ miêdzyokresowych -2 542 644,54 2 087 879,91 -723 838,81

Koszt wytworzenia produktów na w³asne potrzeby jednostki (wielkoœæ ujemna) -916 138,21 -427 852,19 -101 090,60

Koszty sprzeda¿y (wielkoœæ ujemna) -225 442,44 -201 015,99 –

Koszty ogólnego zarz¹du (wielkoœæ ujemna) -7 281 099,56 -6 053 105,61 -4 913 016,80

KOSZT WYTWORZENIA SPRZEDANYCH PRODUKTÓW 194 126 426,86 182 409 269,90 105 789 348,93

24.1.9.20 Pozosta³e przychody i koszty operacyjne

POZOSTA£E PRZYCHODY OPERACYJNE
ZA ROK ZAKOÑCZONY

2006-12-31 2005-12-31 2004-12-31

a) zysk ze zbycia niefinansowych aktywów trwa³ych – 6 994,96 –

b) dotacje 13 006,17 – 8 250,00

c) pozosta³e, w tym: 471 383,11 117 602,77 830 790,63

– rozwi¹zane odpisy aktualizuj¹ce 280 679,48 29 585,33 470 179,93

– odpisane zobowi¹zania 61 255,71 – 133 046,60

– rozliczenie prawa wieczystego u¿ytkowania gruntów 29 759,57 51 225,48 128 097,76

– kary i odszkodowania 98 642,76 2 426,63 59 193,41

– inne 1 045,59 34 365,33 40 272,93

Razem 484 389,28 124 597,73 839 040,63

POZOSTA£E KOSZTY OPERACYJNE
ZA ROK ZAKOÑCZONY

2006-12-31 2005-12-31 2004-12-31

a) strata ze zbycia niefinansowych aktywów trwa³ych 35 166,75 – 49 797,46

b) aktualizacja aktywów niefinansowych 354 168,95 10 293,13 322 903,44

– odpisy aktualizuj¹ce nale¿noœci 354 168,95 10 293,13 322 903,44

– odpisy aktualizuj¹ce zapasy – – –

c) pozosta³e, w tym: 117 924,17 170 205,31 545 039,90

– spisane nale¿noœci – – 413 324,41

– przekazane darowizny 78 500,00 83 227,02 39 942,66

– koszty s¹dowe i procesowe 38 049,39 63 387,10 47 858,73

– likwidacja materia³ów niechodliwych – – 34 016,97

– szkody w sk³adnikach maj¹tku – – 430,75

– inne 1 374,78 23 591,19 9 466,38

Razem 507 259,87 180 498,44 917 740,80
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24.1.9.21 Przychody i koszty finansowe

PRZYCHODY FINANSOWE
ZA ROK ZAKOÑCZONY

2006-12-31 2005-12-31 2004-12-31

a) z tytu³u odsetek w tym: 915 914,82 795 435,07 477 527,18

– odsetki od udzielonych po¿yczek – – –

– dyskonto kaucji 855 078,32 712 659,47 369 995,73

– wycena kredytów i po¿yczek skorygowan¹ cen¹ nabycia 27 600,00 10 061,02 977,66

– pozosta³e 33 236,50 72 714,58 106 553,79

b) inne przychody finansowe 1 051,60 33 636,55 2 500,00

c) przychody finansowe z tytu³u dywidend i udzia³ów w zyskach – – –

Razem 916 966,42 829 071,62 480 027,18

INNE PRZYCHODY FINANSOWE
ZA ROK ZAKOÑCZONY

2006-12-31 2005-12-31 2004-12-31

a) dodatnie ró¿nice kursowe – 33 635,51 –

– zrealizowane – 31 598,16 –

– niezrealizowane – 2 037,35 –

b) rozwi¹zane rezerwy – – –

c) pozosta³e 1 051,60 1,04 2 500,00

Razem 1 051,60 33 636,55 2 500,00

KOSZTY FINANSOWE
ZA ROK ZAKOÑCZONY

2006-12-31 2005-12-31 2004-12-31

a) z tytu³u odsetek, w tym: 1 212 950,51 1 154 025,68 535 967,78

– odsetki od kredytów i po¿yczek 475 786,37 479 088,57 323 625,17

– dyskonto kaucji 628 640,84 627 752,72 175 817,76

– odsetki od leasingu 16 652,62 35 213,84 35 329,99

– pozosta³e 91 870,68 11 970,55 1 194,86

b) inne koszty finansowe 522 311,50 119 561,90 112 369,54

Razem 1 735 262,01 1 273 587,58 648 337,32

INNE KOSZTY FINANSOWE
ZA ROK ZAKOÑCZONY

2006-12-31 2005-12-31 2004-12-31

a) ujemne ró¿nice kursowe 341 564,33 – 30 978,85

– zrealizowane 126 628,40 – 14 750,12

– niezrealizowane 214 935,93 – 16 228,73

b) utworzone rezerwy (z tytu³u) – – –

c) pozosta³e, w tym: 180 747,17 119 561,90 81 390,69

– z tytu³u prowizji 104 701,88 60 598,97 55 257,59

– z tytu³u kosztów gwarancji bankowej 59 925,98 58 822,93 25 903,10

– pozosta³e 16 119,31 140,00 230,00

Razem 522 311,50 119 561,90 112 369,54
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24.1.9.22 Podatek dochodowy

WYSZCZEGÓLNIENIE
ZA ROK ZAKOÑCZONY

31-12-2006 31-12-2005 31-12-2004

ZYSK BRUTTO 2 687 261,52 94 155,35 -50 440,02

– korekty wynikaj¹ce z tytu³u trwa³ych ró¿nic pomiêdzy zyskiem brutto

a dochodem do opodatkowania -111 411,89 1 141 999,16 2 665 022,98

– korekty wynikaj¹ce z tytu³u ró¿nic przejœciowych pomiêdzy zyskiem brutto

a dochodem do opodatkowania 832 102,68 3 117 658,56 350 182,32

– odliczenia od podstawy opodatkowania -4 000,00 -2 000,00

PODSTAWA OPODATKOWANIA 3 403 952,31 4 353 813,07 2 962 765,28

Podatek wyliczony wg stawek krajowych (19%) 646 750,00 827 224,00 562 924,00

Podatek od dochodów uzyskanych za granic¹ wed³ug stawek

obowi¹zuj¹cych na terytorium ich uzyskania 412 583,41 – –

Odliczenia od podatku ustalonego wed³ug stawek krajowych podatku

zap³aconego za granic¹ zgodnie z art. 20 ustawy PDOP -326 628,00 – –

PODATEK DOCHODOWY BIE¯¥CY 732 705,41 827 224,00 562 924,00

PODATEK DOCHODOWY ODROCZONY -188 952,00 -588 575,00 -140 175,00

OBCI¥¯ENIE WYNIKU FINANSOWEGO Z TYTU£U

PODATKU DOCHODOWEGO 543 753,41 238 649,00 422 749,00

EFEKTYWNA STAWKA PODATKOWA 20,23% 253,46% 838,12%

24.1.9.23 Poniesione i planowane nak³ady inwestycyjne oraz przysz³e zobowi¹zania z tytu³u wydatków

inwestycyjnych

NAK£ADY INWESTYCYJNE
ZA ROK ZAKOÑCZONY

31-12-2006 31-12-2005 31-12-2004

Rzeczowe aktywa trwa³e, w grupach: 1 560 138,18 1 201 502,01 1 301 164,13

– grunty – – –

– budynki i budowle 239 233,01 197 474,77 192 665,50

– urz¹dzenia techniczne i maszyny 755 690,30 407 199,28 192 565,21

– œrodki transportu 368 757,05 336 994,42 168 281,34

– inne œrodki trwa³e 166 225,75 180 719,03 323 030,09

– œrodki trwa³e w budowie 30 232,07 79 114,51 424 621,99

Wartoœci niematerialne i prawne 582 916,10 18 330,00 15 000,00

Finansowe aktywa trwa³e 353 500,00 – –

Razem 2 496 554,28 1 219 832,01 1 316 164,13

UNIHOUSE UNIBEP

Nak³ady poniesione do 30-06-2007 528 715,72 435 844,65

Planowane nak³ady do 31-12-2007 2 700 000,00 500 000,00
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24.1.9.24 Transakcje ze stronami powi¹zanymi

WYSZCZEGÓLNIENIE
Nale¿noœci Zobowi¹zania

31-12-2006 31-12-2005 31-12-2004 31-12-2006 31-12-2005 31-12-2004

Podmiot dominuj¹cy i jednostki zale¿ne 5 722 683,72 184 103,48 18 849,19 5 722 683,72 184 103,48 18 849,19

Ogó³em rozrachunki z podmiotami

powi¹zanymi 5 722 683,72 184 103,48 18 849,19 5 722 683,72 184 103,48 18 849,19

WYSZCZEGÓLNIENIE

Przychody ze sprzeda¿y produktów,

materia³ów i towarów
Zakup produktów, materia³ów i towarów

31-12-2006 31-12-2005 31-12-2004 31-12-2006 31-12-2005 31-12-2004

Podmiot dominuj¹cy i jednostki zale¿ne 8 037 755,25 3 117 427,30 83 749,08 7 986 600,99 3 117 427,30 85 947,50

Ogó³em rozrachunki z podmiotami

powi¹zanymi 8 037 755,25 3 117 427,30 83 749,08 7 986 600,99 3 117 427,30 85 947,50

WYSZCZEGÓLNIENIE
Pozosta³e przychody operacyjne Pozosta³e koszty operacyjne

31-12-2006 31-12-2005 31-12-2004 31-12-2006 31-12-2005 31-12-2004

Podmiot dominuj¹cy i jednostki zale¿ne 0,00 17 425,24 3 907,50 0,00 0,00 0,00

Ogó³em rozrachunki z podmiotami

powi¹zanymi 0,00 17 425,24 3 907,50 0,00 0,00 0,00

WYSZCZEGÓLNIENIE
Przychody finansowe Koszty finansowe

31-12-2006 31-12-2005 31-12-2004 31-12-2006 31-12-2005 31-12-2004

Podmiot dominuj¹cy i jednostki zale¿ne 51 119,94 0,00 0,00 51 119,94 0,00 0,00

Ogó³em rozrachunki z podmiotami

powi¹zanymi 51 119,94 0,00 0,00 51 119,94 0,00 0,00

Transakcje powi¹zane pomiêdzy jednostkami dotyczy³y dodatkowo wniesienia przez Emitenta do UNIHOUSE Sp. z o.o.

w 2004 roku aportu na pokrycie udzia³ów oraz w 2006 roku zorganizowanej czêœci przedsiêbiorstwa na pokrycie

podwy¿szonego kapita³u. Ró¿nica miêdzy wycen¹ przyjêtych sk³adników w jednostce zale¿nej wycenionych w wartoœci

godziwej a wartoœci¹ bilansow¹ tych¿e sk³adników w jednostce wnosz¹cej aport stanowi korektê konsolidacyjn¹ w wartoœci

2 696 948,14 z³.

Ponadto zosta³y dokonane korekty konsolidacyjne wynikaj¹ce z przeliczenia wzajemnych kontraktów budowlanych.

Transakcje z cz³onkami Zarz¹du i Rady Nadzorczej Spó³ki, ich ma³¿onkami, rodzeñstwem, wstêpnymi, zstêpnymi

lub innymi bliskimi im osobami

£¹czn¹ wartoœæ krótkoterminowych œwiadczeñ pracowniczych dotycz¹cych kluczowego personelu Grupy przedstawia poni¿sza

tabela.

WYSZCZEGÓLNIENIE
STAN NA DZIEÑ

31-12-2006 31-12-2005 31-12-2004

UNIBEP S.A.

Krótkoterminowe œwiadczenia pracownicze 1 339 408,42 1 113 942,70 955 698,14

– Zarz¹d 1 102 380,06 868 465,99 737 951,96

– Rada Nadzorcza 237 028,36 245 476,71 217 746,18

UNIHOUSE SP. Z O.O.

Krótkoterminowe œwiadczenia pracownicze 170 259,13 310 574,16 120 305,28

– Zarz¹d 170 259,13 310 574,16 120 305,28

– Rada Nadzorcza – – –

RAZEM GRUPA UNIBEP 1 509 667,55 1 424 516,86 1 076 003,42
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TRANSAKCJE Z PODMIOTAMI POWI¥ZANYMI POPRZEZ OSOBY NADZORUJ¥CE SPÓ£KI ORAZ OSOBY NADZORUJ¥CE

SPÓ£EK GRUPY KAPITA£OWEJ

Podmiot
Data

transakcji
Tytu³ transakcji

Wartoœæ

transakcji

Wartoœæ rozliczonej

transakcji na dzieñ

zatwierdzenia

sprawozdania

Cz³onek Zarz¹du UNIBEP S.A./

Cz³onek Rady Nadzorczej

UNIHOUSE Sp. z o.o.

18-10-2006
Zakup lokalu mieszkalnego

wraz ze wspó³w³asnoœci¹ gruntu
500 000,00 500 000,00

24.1.9.25 Zobowi¹zania i nale¿noœci warunkowe

Zobowi¹zania warunkowe z tytu³u udzielonych gwarancji i porêczeñ na rzecz pozosta³ych jednostek to przede wszystkim

gwarancje wystawione przez banki oraz zak³ady ubezpieczeñ na rzecz kontrahentów spó³ki UNIBEP S.A. na zabezpieczenie ich

roszczeñ z tytu³u realizacji kontraktów budowlanych. W przypadku skorzystania zleceniodawców z wystawionych na ich rzecz

gwarancji, bankom i zak³adom ubezpieczeñ przys³uguje roszczenie zwrotne z tego tytu³u wobec Spó³ki. Gwarancje udzielane

zleceniodawcom UNIBEP S.A. stanowi¹ alternatywny sposób zabezpieczenia w odniesieniu do zatrzymywanych kaucji

gwarancyjnych.

UNIBEP S.A. korzysta³a z limitów na gwarancje przyznanych przez banki i zak³ady ubezpieczeñ. Zabezpieczeniem przyznanych

limitów by³y weksle in blanco o ³¹cznej wartoœci 14 350 tys. z³ na dzieñ 31 grudnia 2006, 8 350 tys. z³ na dzieñ 31 grudnia 2005

oraz 5 600 tys. z³ na dzieñ 31 grudnia 2004 r. W ramach przyznanych limitów Spó³ka mog³a zlecaæ wystawianie gwarancji

na sta³ych warunkach.

Przeciwko spó³ce UNIBEP S.A. tocz¹ siê sprawy sporne z:

– firm¹ Traffic Krzysztof Pop³awski w zwi¹zku z umow¹ przelewu wierzytelnoœci, wartoœæ przedmiotu sporu 138 425,96 z³.

Sprawa w toku.

– Zarz¹dem Dróg Miejskich w Warszawie w zwi¹zku z grzywn¹ za zajêcie pasa drogowego bez zezwolenia, wartoœæ

przedmiotu sporu 205 200 z³. Samorz¹dowe Kolegium Odwo³awcze uchyli³o przedmiotow¹ decyzjê. Sprawa w toku.

31-12-2006 31-12-2005 31-12-2004

NALE¯NOŒCI WARUNKOWE – – –

ZOBOWI¥ZANIA WARUNKOWE 13 228 537,25 4 952 531,43 6 863 941,49

Na rzecz pozosta³ych jednostek 13 228 537,25 4 952 531,43 6 863 941,49

– udzielone gwarancje i porêczenia 11 876 911,29 1 680 000,00 6 863 941,49

– sprawy sporne 343 625,96 – –

– wystawione weksle jako zabezpieczenia 1 008 000,00 3 272 531,43 –

24.1.9.26 Przysz³e zobowi¹zania z tytu³u umów najmu, dzier¿awy oraz leasingu operacyjnego

Zobowi¹zania z tytu³u umów najmu, dzier¿awy oraz leasingu operacyjnego obejmowa³y g³ównie umowy, które dotyczy³y

wynajmu pomieszczeñ biurowych oraz dzier¿awy samochodów.

Na dzieñ 31.12.2006 UNIBEP S.A. wynajmowa³a pomieszczenia biurowe w Warszawie i Moskwie. W Warszawie u¿ytkowano

lokal o powierzchni 111 m
2

przy ulicy Rzymowskiego 30. Umowê najmu zawarto z Bitrex Sp. z o.o. na czas nieokreœlony.

Wysokoœæ czynszu miesiêcznego wynosi³a 5 900 z³. Natomiast w Moskwie u¿ytkowano lokal o powierzchni 111,55 m
2

przy

Projezd Nansena 1/2a. Umowê najmu zawarto na czas okreœlony do dnia 01.11.2007 z IP Borisienko Michai³ Anatoliewicz.

Wysokoœæ czynszu miesiêcznego wynosi³a 63 973 RUB.

Spó³ka UNIBEP S.A. u¿ytkuje samochody osobowe i ciê¿arowe na podstawie d³ugoterminowych umów dzier¿awy. Okres

dzier¿awy poszczególnych samochodów wynosi 3 lata. £¹czne kwoty przysz³ych minimalnych op³at leasingowych z tytu³u

umów leasingu operacyjnego wynosz¹:

WYSZCZEGÓLNIENIE
STAN NA DZIEÑ

31-12-2006 31-12-2005 31-12-2004

– poni¿ej 1 roku 141 580,92 141 580,92 –

– od 1 do 3 lat 40 525,53 182 106,45 –

Razem 182 106,45 323 687,37 –
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24.1.9.27 Zdarzenia po dniu bilansowym

W dniu 29.08.2007 r. akcjonariusze dokonali podwy¿szenia kapita³u UNIBEP S.A. o 3 018,40 z³ oraz dokonali zmiany Statutu

UNIBEP S.A. Wartoœæ nominalna jednej akcji po podwy¿szeniu kapita³u wynios³a 68,70 z³ (s³ownie: szeœædziesi¹t osiem z³otych

70/100). W nowym Statucie zlikwidowano uprzywilejowanie akcji za³o¿ycielskich serii A co do g³osu. Dnia 19.09.2007 r.

akcjonariusze jednostki dominuj¹cej dokonali podzia³u akcji. Kapita³ akcyjny w wysokoœci 2 772 718,40 z³ dzieli siê obecnie

na 27 277 184 akcje na okaziciela serii A o wartoœci nominalnej 0,10 z³ (s³ownie: dziesiêæ groszy) ka¿da.

Po dniu bilansowym zosta³y podpisane kontrakty budowlane w kraju na ³¹czn¹ wartoœæ 390 252 000 z³ oraz na rynkach

zagranicznych o ³¹cznej wartoœci 115 003 000 EUR. Dodatkowo podpisano list intencyjny w sprawie kontraktu na budowê

wielofunkcyjnego kompleksu w Kazaniu, Federacja Rosyjska. Wstêpna wartoœæ kontraktu 102 668 936 EUR.

Po dniu bilansowym nast¹pi³ wzrost wartoœci zobowi¹zañ z tytu³u kredytów o 10 879 000 z³. Na powy¿sz¹ kwotê sk³ada siê

wartoœæ zaci¹gniêtych kredytów przez jednostkê zale¿n¹ w wysokoœci 12 879 000 z³ oraz sp³ata kredytu d³ugoterminowego

przez jednostkê dominuj¹c¹ w wysokoœci 2 000 000 z³. Jednoczeœnie spó³ka dominuj¹ca dziêki poprawie p³ynnoœci lokuje

wolne œrodki na lokatach terminowych.

24.1.9.28 Struktura zatrudnienia

PRZECIÊTNE ZATRUDNIENIE
STAN NA DZIEÑ

31-12-2006 31-12-2005 31-12-2004

Pracownicy umys³owi 133 116 121

Pracownicy fizyczni 162 149 89

Razem 295 265 210

24.1.10 Ró¿nice pomiêdzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu finansowym a uprzednio

sporz¹dzonymi i opublikowanymi sprawozdaniami finansowymi

Poni¿sze tabele prezentuj¹ uzgodnienie kapita³ów w³asnych i wyniku finansowego wynikaj¹cych z bilansów oraz rachunków

zysków i strat publikowanych w latach 2004–2006 i przekszta³conych wed³ug zasad MSSF. Z uwagi na fakt, ¿e na zakoñczenie

roku 2004 jednostka nie sporz¹dzi³a sprawozdania skonsolidowanego, korzystaj¹c ze zwolnienia wynikaj¹cego z art. 56 Ustawy

o rachunkowoœci, poni¿sze zestawienia prezentuj¹ za ten rok dane finansowe bêd¹ce sum¹ poszczególnych pozycji

jednostkowych bilansów oraz rachunków zysków i strat sporz¹dzone zgodnie z UoR, a nastêpnie skorygowane o korekty

konsolidacyjne. Tak sporz¹dzone sprawozdanie podlega³o przekszta³ceniu na MSSF.

Korekty publikowanych sprawozdañ finansowych wynikaj¹ce z doprowadzenia ich do zgodnoœci z zasadami MSSF dotyczy³y:

– wyceny kredytów i po¿yczek oraz nale¿noœci i zobowi¹zañ z tytu³u kaucji wed³ug skorygowanej ceny nabycia;

– przyjêcia na dzieñ przejœcia na MSSF, tj. 01 stycznia 2004 r., wartoœci wycenionych w wartoœci godziwej aktywów trwa³ych

jako domniemanego kosztu, zgodnie z MSSF 1;

– korekty wyceny maj¹tku trwa³ego w zwi¹zku z aktywowaniem kosztów finansowania zewnêtrznego.

W wyniku badania sprawozdañ finansowych spó³ek tworz¹cych Grupê Emitenta za lata 2004–2006 stwierdzono równie¿

koniecznoœæ wprowadzenia korekt, tak aby sprawozdania te rzetelnie i jasno przedstawia³y sytuacjê maj¹tkow¹ i finansow¹ oraz

wynik finansowy, zgodnie z art. 4 ustêp 1 UoR, takich jak:

– naliczenie rezerw na œwiadczenia pracownicze, tj. z tytu³u œwiadczeñ emerytalno-rentowych, niewykorzystanych urlopów;

– rozpoznanie umów leasingu finansowego;

– ujêcie korekt konsolidacyjnych nieuwzglêdnionych w sprawozdaniu publikowanym dotycz¹cych m.in. wniesionego

aportem maj¹tku, realizowanych wspólnie kontraktów budowlanych oraz dotycz¹cego tych korekt podatku odroczonego

i przeliczenia kontraktów d³ugoterminowych;

– skorygowania wyniku finansowego oraz pozycji bilansowych dotycz¹cych rezerw na prace wykonane, a niezafakturowane

przez podwykonawców;

– skorygowania wyceny zapasów – produkcji w toku;

– skorygowanie wyceny bilansowej zobowi¹zañ w walutach obcych.
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24.1.10.1 Uzgodnienie kapita³u w³asnego na dzieñ przejœcia i poszczególne daty prezentowanych okresów

sprawozdawczych

STAN NA DZIEÑ

2006-12-31 2005-12-31 2004-12-31 2003-12-31

KAPITA£ W£ASNY PRZED PRZEKSZTA£CENIEM 5 454 632,98 5 075 518,03 3 239 180,18 4 039 333,64

Korekty kapita³u wynikaj¹ce ze zmiany stosowanych

krajowych zasad rachunkowoœci na MSSF 521 631,49 664 738,24 853 140,18 896 266,32

Wycena œrodków trwa³ych wg domniemanego kosztu 1 092 358,40 1 092 358,40 1 092 358,40 1 092 358,40

Wycena nale¿noœci i zobowi¹zañ dotycz¹cych kaucji

z tytu³u umów o budowê w skorygowanej cenie nabycia -454 725,97 -382 644,01 -237 252,16 -196 092,08

Wycena kredytów i po¿yczek w skorygowanej cenie

nabycia 29 869,12 9 903,81 977,66 0,00

Korekta wyceny sk³adników maj¹tku trwa³ego -145 870,06 -54 879,96 -2 943,72 0,00

Korekty kapita³u wynikaj¹ce z ujednolicenia

stosowanych dotychczas zasad rachunkowoœci

i ujawnienia b³êdów -677 122,54 -2 203 834,64 -311 405,08 -177 695,66

Wprowadzenie leasingu 87 059,05 147 291,58 76 441,39 43 321,46

Wprowadzenie rezerw na œwiadczenia pracownicze -786 527,15 -543 186,86 -389 187,88 -221 017,10

Naliczenie odroczonego podatku 3 498,00 96 061,00 1 330,00 0,00

Nieujête korekty konsolidacyjne -4 983,28 -1 554 961,29 0,00 0,00

Przeliczenie kontraktów d³ugoterminowych 0,00 -23 126,33 0,00 0,00

Korekta wyceny zapasów 0,00 -66 327,97 0,00 0,00

Korekta wyceny zobowi¹zañ w walutach obcych 23 355,42 0,00 0,00 0,00

Korekta b³êdnego naliczenia rezerw dotycz¹cych

podwykonawców 0,00 -262 273,25 0,00 0,00

Inne 475,42 2 688,48 11,41 -0,02

KAPITA£ W£ASNY PO PRZEKSZTA£CENIU 5 299 141,93 3 536 421,63 3 780 915,28 4 757 904,30

24.1.10.2 Uzgodnienie wyniku finansowego za poszczególne prezentowane okresy sprawozdawcze

ZA ROK ZAKOÑCZONY

2006-12-31 2005-12-31 2004-12-31

WYNIK FINANSOWY PRZED PRZEKSZTA£CENIEM 2 235 586,76 454 050,25 -296 353,46

Korekty wyniku finansowego wynikaj¹ce ze zmiany

stosowanych krajowych zasad rachunkowoœci na MSSF -131 925,74 -188 401,94 -43 126,14

Wycena nale¿noœci i zobowi¹zañ dotycz¹cych kaucji

z tytu³u umów o budowê w skorygowanej cenie nabycia -72 081,96 -145 391,85 -41 160,08

Wycena kredytów i po¿yczek w skorygowanej cenie nabycia 19 965,31 8 926,15 977,66

Korekta wyceny sk³adników maj¹tku trwa³ego -79 809,09 -51 936,24 -2 943,72

Korekty wyniku finansowego wynikaj¹ce z ujednolicenia

stosowanych dotychczas zasad rachunkowoœci

i ujawnienia b³êdów 39 846,09 -410 141,96 -133 709,42

Wprowadzenie leasingu -2 801,39 70 850,19 33 119,93

Wprowadzenie rezerw na œwiadczenia pracownicze -243 340,29 -153 998,98 -168 170,78

Naliczenie odroczonego podatku -92 563,00 94 731,00 1 330,00

Nieujête korekty konsolidacyjne -2 872,68 -72 673,69 –

Przeliczenie kontraktów d³ugoterminowych 98 007,84 -23 126,33 –

Korekta wyceny zapasów – -66 327,97 –

Korekta wyceny zobowi¹zañ w walutach obcych 23 355,42 – –

Korekta b³êdnego naliczenia rezerw dotycz¹cych podwykonawców 262 273,25 -262 273,25 –

Inne -2 213,06 2 677,07 11,43

WYNIK FINANSOWY PO PRZEKSZTA£CENIU 2 143 507,11 -144 493,65 -473 189,02
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24.1.11 Zatwierdzenie sprawozdania finansowego

Grupa sporz¹dza³a sprawozdania finansowe za poszczególne lata obrotowe zgodnie z Polskimi Standardami Rachunkowoœci.

Sprawozdania te podlega³y zatwierdzeniu przez Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy. Skonsolidowane sprawozdanie finansowe

Grupy za 2006 r. sporz¹dzone wed³ug krajowych zasad rachunkowoœci zosta³o zatwierdzone uchwa³¹ nr 1 Nadzwyczajnego

Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy, które odby³o siê w dniu 29 sierpnia 2007 r. Sprawozdanie finansowe nie zosta³o jeszcze

opublikowane.

Sprawozdanie finansowe Grupy za 2005 r. zosta³o zatwierdzone uchwa³¹ nr 7 Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia

Akcjonariuszy, które odby³o siê w dniu 9 czerwca 2006 r. Sprawozdanie finansowe zosta³o opublikowane w „Monitorze Polskim B”

nr 276 z dnia 14 lutego 2007 r.

W zwi¹zku ze skorzystaniem w roku 2004 ze zwolnienia wynikaj¹cego z art. 56 Ustawy o rachunkowoœci, jednostka nie

sporz¹dzi³a skonsolidowanego sprawozdania. Zatwierdzeniu podlega³y sprawozdania jednostkowe. Sprawozdanie finansowe

UNIBUD BEP Sp. z o.o. zosta³o zatwierdzone uchwa³¹ nr 3 Zwyczajnego Zgromadzenia Wspólników z dnia 12 maja 2005 r.

i opublikowane w „Monitorze Polskim B” nr 1331 z dnia 29 sierpnia 2005 r. Natomiast sprawozdanie UNIHOUSE Sp. z o.o.

zosta³o zatwierdzone uchwa³¹ nr 10 Zwyczajnego Zgromadzenia Wspólników z dnia 20 maja 2005 r.

Zatwierdzam 08-10-2007
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24.2 Badanie skonsolidowanych historycznych rocznych informacji finansowych

24.2.1 Oœwiadczenie bieg³ego rewidenta

OPINIA NIEZALE¯NEGO BIEG£EGO REWIDENTA

dla Akcjonariuszy, Rady Nadzorczej i Zarz¹du UNIBEP S.A.

z siedzib¹ przy ul. 3 Maja 19, 17-100 Bielsk Podlaski

o historycznych informacjach finansowych prezentowanych w Prospekcie Emisyjnym

W zwi¹zku z ubieganiem siê przez UNIBEP S.A. z siedzib¹ w Bielsku Podlaskim przy ul. 3 Maja 19 („Spó³ka”, „Emitent”)

o dopuszczenie instrumentów kapita³owych Spó³ki do publicznego obrotu na Warszawskiej Gie³dzie Papierów Wartoœciowych,

przeprowadziliœmy badanie skonsolidowanych sprawozdañ finansowych Grupy Kapita³owej Emitenta sporz¹dzonych za okresy

roczne zakoñczone odpowiednio 31 grudnia 2006 roku, 31 grudnia 2005 roku oraz 31 grudnia 2004 roku zgodnie

z Miêdzynarodowymi Standardami Rachunkowoœci, Miêdzynarodowymi Standardami Sprawozdawczoœci Finansowej oraz

dotycz¹cymi ich interpretacjami og³oszonymi w formie rozporz¹dzeñ wykonawczych Komisji Europejskiej, a w sprawach

nieuregulowanych tymi przepisami, zgodnie z ustaw¹ o rachunkowoœci (Dz.U. z 2002 roku Nr 76, poz. 694, z póŸniejszymi

zmianami), zwane dalej historycznymi informacjami finansowym. Historyczne informacje finansowe zosta³y przygotowane przez

Spó³kê w celu zamieszczenia ich w dokumencie rejestracyjnym („Prospekt Emisyjny”) przygotowanym zgodnie z wymogami

Rozporz¹dzenia Komisji (WE) nr 809/2004 z dnia 29 kwietnia 2004 roku, wykonuj¹cego dyrektywê 2003/71/WE Parlamentu

Europejskiego i Rady w sprawie informacji zawartych w prospektach emisyjnych oraz formy w³¹czenia przez odniesienie

i publikacji takich prospektów emisyjnych oraz rozpowszechniania reklam.

Za prawid³owoœæ ksi¹g rachunkowych oraz za sporz¹dzenie na ich podstawie historycznych informacji finansowych,

jak równie¿ za dokonanie przekszta³ceñ i dostosowanie tych historycznych informacji finansowych w sposób umo¿liwiaj¹cy ich

porównywalnoœæ odpowiada Zarz¹d Spó³ki.

Naszym zadaniem by³o wyra¿enie opinii na temat prawid³owoœci i rzetelnoœci prezentowanych w Prospekcie Emisyjnym

historycznych informacji finansowych na podstawie przeprowadzonego badania.

Historyczne informacje finansowe zosta³y przez nas zbadane stosownie do postanowieñ:

– rozdzia³u 7 ustawy o rachunkowoœci,

– norm wykonywania zawodu bieg³ego rewidenta wydanych przez Krajow¹ Radê Bieg³ych Rewidentów w Polsce,

– Miêdzynarodowych Standardów Sprawozdawczoœci Finansowej

w taki sposób, aby uzyskaæ racjonaln¹ pewnoœæ, ¿e historyczne informacje finansowe nie zawieraj¹ istotnych nieprawid³owoœci.

W szczególnoœci badanie to obejmowa³o sprawdzenie poprawnoœci zastosowanych przez Emitenta do sporz¹dzenia

historycznych informacji finansowych zasad (polityki) rachunkowoœci i szacunków oraz sprawdzenie – w przewa¿aj¹cej mierze

w sposób wyrywkowy – dowodów i zapisów ksiêgowych, z których wynikaj¹ liczby i informacje zawarte w historycznych

informacjach finansowych, jak i ca³oœciow¹ ocenê historycznych informacji finansowych.

Uwa¿amy, ¿e badanie dostarczy³o wystarczaj¹cej podstawy do wyra¿enia miarodajnej opinii.

Naszym zdaniem zaprezentowane w Prospekcie Emisyjnym historyczne informacje finansowe przedstawiaj¹ rzetelnie i jasno

wszystkie informacje istotne dla oceny sytuacji maj¹tkowej i finansowej Grupy Kapita³owej Emitenta na 31 grudnia 2006 roku,

31 grudnia 2005 roku oraz 31 grudnia 2004 roku, jak te¿ wyników finansowych i przep³ywów œrodków pieniê¿nych za okresy

roczne zakoñczone powy¿szymi datami.

PODPISY

BIEGLI REWIDENCI

BADAJ¥CY SPRAWOZDANIE

ZANIEWSKI PIOTR

NR EWID. 10865/7846

MAZUR MACIEJ

NR EWID. 10922/7870

WOJDAKOWSKA-MROCZEK RENATA

NR EWID. 10985/7957

PODMIOT UPRAWNIONY DO BADANIA

SPRAWOZDAÑ FINANSOWYCH NR 2807

BIA£YSTOK, 10 PA�DZIERNIKA 2007 R.
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24.2.2 Wskazanie innych informacji w Prospekcie Emisyjnym, które zosta³y zbadane przez bieg³ych

rewidentów

W pkt 6 Prospektu zamieszczono wyniki szacunkowe oraz prognozê wyników Grupy Emitenta oraz raport bieg³ego rewidenta

ze sprawdzenia wybranych elementów szacunkowych wyników Grupy Emitenta za 2007 rok oraz prognoz wyników Grupy

Emitenta na 2008 rok.

24.2.3 �ród³a danych finansowych w Prospekcie niepochodz¹cych ze sprawozdañ finansowych

Emitenta zbadanych przez bieg³ego rewidenta

�ród³em informacji stanowi¹cych podstawê prezentowanych skonsolidowanych historycznych informacji finansowych Grupy

Kapita³owej Emitenta by³y równie¿:

– ksiêgi rachunkowe prowadzone przez Emitenta i spó³ki Grupy Kapita³owej Emitenta,

– opinie bieg³ych rewidentów z badania skonsolidowanych sprawozdañ finansowych sporz¹dzonych zgodnie z polskimi

zasadami rachunkowoœci za okresy od 1 stycznia do 31 grudnia 2006 roku, od 1 stycznia do 31 grudnia 2005 roku oraz

od 1 stycznia do 31 grudnia 2004 roku wraz z raportami z przeprowadzonych badañ,

– dokumenty Ÿród³owe przekazane przez Zarz¹d Emitenta i Zarz¹dy spó³ek Grupy Kapita³owej Emitenta, odnoœnie

do zdarzeñ nieobjêtych sprawozdaniami finansowymi,

– oœwiadczenia Zarz¹du Emitenta i zarz¹dów spó³ek Grupy Kapita³owej Emitenta,

– informacje uzyskane od Zarz¹du i osób upowa¿nionych przez Zarz¹d Emitenta i zarz¹dy spó³ek Grupy Kapita³owej

Emitenta.

24.3 Data najnowszych informacji finansowych

Ostatnimi rocznymi skonsolidowanymi informacjami finansowymi sporz¹dzonymi przez Emitenta oraz zbadanymi przez

bieg³ych rewidentów jest skonsolidowane sprawozdanie finansowe obejmuj¹ce okres od 1 stycznia do 31 grudnia 2006 roku.
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24.4 Skonsolidowane œródroczne informacje finansowe i inne

24.4.1 Skonsolidowane œródroczne informacje finansowe za okres od 01.01.2007 do 30.09.2007

Skonsolidowane sprawozdanie Grupy Emitenta za okres od 01.01.2007 do 30.09.2007 nie by³o zbadane przez bieg³ego

rewidenta, jak równie¿ nie podlega³o przegl¹dowi.

SKONSOLIDOWANY BILANS

NOTA 2007-09-30 2006-12-31

AKTYWA

Aktywa trwa³e

Rzeczowe aktywa trwa³e 1 5 510 187,48 5 125 745,00

Wartoœci niematerialne 587 127,46 601 190,78

Œrodki trwa³e w budowie 1 101 573,67 30 232,07

Aktywa finansowe dostêpne do sprzeda¿y 464 750,00 353 500,00

Kaucje z tytu³u umów o budowê 2 8 902 698,13 8 361 480,05

Aktywa z tytu³u odroczonego podatku dochodowego 3 6 376 242,00 2 548 374,00

Prawo wieczystego u¿ytkowania gruntów 517 698,42 541 937,04

D³ugoterminowe rozliczenia miêdzyokresowe 45 529,82 46 550,34

Aktywa trwa³e razem 23 505 806,98 17 609 009,28

Aktywa obrotowe

Zapasy 4 20 708 954,40 7 665 186,47

Nale¿noœci z tytu³u dostaw i us³ug oraz pozosta³e nale¿noœci 5 68 945 566,25 29 979 924,75

Kaucje z tytu³u umów o budowê 2 8 105 816,71 2 692 835,67

Kwoty nale¿ne od odbiorców z tytu³u umów o budowê 18 664 199,06 5 687 392,56

Nale¿noœci z tytu³u bie¿¹cego podatku dochodowego – 275 641,00

Œrodki pieniê¿ne i ich ekwiwalenty 19 744 550,62 3 073 415,45

Krótkoterminowe rozliczenia miêdzyokresowe 445 185,60 1 561 953,14

Aktywa obrotowe razem 118 614 272,64 50 936 349,04

AKTYWA RAZEM 142 120 079,62 68 545 358,32

PASYWA

Kapita³ w³asny

Kapita³ podstawowy 2 722 718,40 2 719 700,00

Udzia³y w³asne – –

Ró¿nice kursowe z przeliczenia podmiotów zagranicznych -1 349,43 -786,81

Pozosta³e kapita³y 4 870 306,01 3 068 176,43

Zyski (straty) zatrzymane 5 658 039,17 -487 947,69

Kapita³ w³asny ogó³em 13 249 714,15 5 299 141,93

Zobowi¹zania d³ugoterminowe

Kredyty, po¿yczki i inne zobowi¹zania finansowe 6 5 221 422,20 3 858 272,07

Rezerwy na zobowi¹zania d³ugoterminowe i rozliczenia miêdzyokresowe bierne 7 361 589,79 288 494,81

Rezerwy z tytu³u podatku odroczonego 3 500 906,00 1 198 988,00

Kaucje z tytu³u umów o budowê 2 7 200 366,44 5 546 671,97

Przychody przysz³ych okresów 502 334,65 541 910,09

Zobowi¹zania d³ugoterminowe razem 13 786 619,08 11 434 336,94

Zobowi¹zania krótkoterminowe

Zobowi¹zania z tytu³u dostaw i us³ug oraz pozosta³e zobowi¹zania 8 65 567 734,19 39 431 575,50

Kaucje z tytu³u umów o budowê 2 5 040 619,62 2 392 081,88

Kwoty nale¿ne odbiorcom z tytu³u umów o budowê 18 17 723 005,84 3 455 489,48

Kredyty, po¿yczki i inne zobowi¹zania finansowe 6 7 902 490,70 1 481 687,72

Zobowi¹zania z tytu³u bie¿¹cego podatku dochodowego 5 060 204,20 412 583,41

Rezerwy na zobowi¹zania krótkoterminowe i rozliczenia miêdzyokresowe bierne 7 12 143 677,73 3 179 733,40

Przychody przysz³ych okresów 1 646 014,11 1 458 728,06

Zobowi¹zania krótkoterminowe razem 115 083 746,39 51 811 879,45

PASYWA RAZEM 142 120 079,62 68 545 358,32

Wartoœæ ksiêgowa 13 249 714,15 5 299 141,93

Liczba udzia³ów/akcji 39 632 39 632

Wartoœæ ksiêgowa na jeden udzia³/akcjê (w z³) 334,32 133,71

Rozwodniona liczba udzia³ów/akcji 39 632 39 632

Rozwodniona wartoœæ ksiêgowa na jeden udzia³/akcjê (w z³) 334,32 133,71
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SKONSOLIDOWANY RACHUNEK ZYSKÓW I STRAT

NOTA
ZA 9 MIESIÊCY KOÑCZ¥CYCH SIÊ

2007-09-30 2006-09-30

Dzia³alnoœæ operacyjna

Przychody ze sprzeda¿y

Przychody netto ze sprzeda¿y produktów i us³ug 9 273 356 169,09 135 418 643,52

Przychody netto ze sprzeda¿y towarów i materia³ów 10 1 487 982,17 4 010,47

Przychody ze sprzeda¿y ogó³em 274 844 151,26 135 422 653,99

Koszty wytworzenia sprzedanych produktów i us³ug 11 255 996 871,38 128 694 533,20

Koszty sprzedanych towarów i materia³ów 1 202 945,77 1 738,98

Zysk (strata) brutto ze sprzeda¿y 17 644 334,11 6 726 381,81

Koszty sprzeda¿y – 198 725,54

Koszty zarz¹du 6 458 106,18 5 173 688,22

Pozosta³e przychody operacyjne 12 148 574,10 447 198,83

Pozosta³e koszty operacyjne 13 573 929,22 105 575,50

Zysk (strata) z dzia³alnoœci operacyjnej 10 760 872,81 1 695 591,38

Przychody finansowe 14 1 088 664,75 659 267,25

Koszty finansowe 15 1 065 769,88 1 060 196,37

Zysk (strata) przed opodatkowaniem 10 783 767,68 1 294 662,26

Podatek dochodowy 2 395 651,24 551 050,49

Zysk (strata) netto 8 388 116,44 743 611,77

Z tego przypadaj¹cy:

akcjonariuszom/udzia³owcom jednostki dominuj¹cej 8 388 116,44 743 611,77

akcjonariuszom/udzia³owcom mniejszoœciowym – –
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SKONSOLIDOWANY RACHUNEK PRZEP£YWÓW PIENIÊ¯NYCH

2007-09-30 2006-09-30

Przep³ywy pieniê¿ne z dzia³alnoœci operacyjnej

I. Zysk (strata) brutto 10 783 767,68 1 294 662,26

II. Korekty razem 1 078 973,23 2 192 518,85

1. Amortyzacja 717 440,36 377 689,26

2. Zyski (straty) z tytu³u ró¿nic kursowych 35 314,77 -97 483,10

3. Odsetki i udzia³y w zyskach (dywidendy) 289 029,76 354 582,87

4. Zysk (strata) z dzia³alnoœci inwestycyjnej -11 332,39 578,43

5. Zmiana stanu rezerw 9 037 039,31 -88 630,30

6. Zmiana stanu zapasów -13 043 767,93 -2 659 315,98

7. Zmiana stanu nale¿noœci -39 896 647,12 -3 450 638,72

8. Zmiana stanu zobowi¹zañ krótkoterminowych, z wyj¹tkiem po¿yczek i kredytów 44 665 907,26 9 734 242,82

9. Zmiana stanu rozliczeñ miêdzyokresowych 1 265 498,67 -856 844,34

10. Inne korekty 18 829,99 17 684,56

11. Podatek dochodowy zap³acony/zwrócony -1 998 339,45 -1 139 346,65

Œrodki pieniê¿ne netto z dzia³alnoœci operacyjnej 11 862 740,91 3 487 181,11

Przep³ywy pieniê¿nie z dzia³alnoœci inwestycyjnej

Nabycie sk³adników rzeczowego maj¹tku trwa³ego oraz wartoœci niematerialnych -1 791 720,41 -1 086 477,17

Wp³ywy z tytu³u sprzeda¿y sk³adników rzeczowego maj¹tku trwa³ego oraz wartoœci niematerialnych 15 573,74 480,07

Wp³ywy z tytu³u sprzeda¿y udzia³ów

Nabycie akcji i udzia³ów -353 350,00

Odsetki i dywidendy otrzymane

Po¿yczki sp³acone/(udzielone)

Pozosta³e -111 250,00

Œrodki pieniê¿ne netto z dzia³alnoœci inwestycyjnej -1 887 396,67 -1 439 347,10

Przep³ywy pieniê¿ne z dzia³alnoœci finansowej

Wp³ywy z d³ugoterminowych i krótkoterminowych po¿yczek i kredytów 9 769 701,66 2 421 157,26

Sp³ata d³ugoterminowych i krótkoterminowych po¿yczek i kredytów -3 170 051,06 -375 379,00

Wp³ywy netto z emisji akcji (wydania udzia³ów) i innych instrumentów kapita³owych oraz dop³at

do kapita³u 3 018,40

Nabycie akcji (udzia³ów) w³asnych lub sp³aty udzia³ów

P³atnoœci zobowi¹zañ z tytu³u umów leasingu finansowego -211 000,54 -261 897,10

Zap³acone odsetki -381 502,93 -354 582,87

Wyp³acone dywidendy -400 000,00 -350 000,00

Pozosta³e

Œrodki pieniê¿ne netto z dzia³alnoœci finansowej 5 610 165,53 1 079 298,29

Zmiana netto stanu œrodków pieniê¿nych 15 585 509,77 3 127 132,30

w tym:

– zmiana stanu kredytów w rachunku bie¿¹cym 1 127 707,08 -157 721,56

– ró¿nice kursowe -35 314,77 97 483,10

Œrodki pieniê¿ne na pocz¹tek okresu 2 784 099,53 4 265 299,43

Œrodki pieniê¿ne na koniec okresu 18 369 609,30 7 392 431,73

– w tym: o ograniczonej mo¿liwoœci dysponowania 322 186,88 700 760,16
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NOTY OBJAŒNIAJ¥CE DO SKONSOLIDOWANEGO BILANSU

NOTA 1

RZECZOWE AKTYWA TRWA£E

WYSZCZEGÓLNIENIE 30-09-2007 31-12-2006

Œrodki trwa³e 5 510 187,48 5 125 745,00

– budynki, lokale i obiekty in¿ynierii l¹dowej i wodnej 3 234 388,88 2 852 396,36

– urz¹dzenia techniczne i maszyny 887 225,50 998 166,25

– œrodki transportu 846 887,49 724 076,84

– inne œrodki trwa³e 541 685,61 551 105,55

Œrodki trwa³e w budowie 1 101 573,67 30 232,07

Razem 6 611 761,15 5 155 977,07
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NOTA 2

KAUCJE Z TYTU£U UMÓW O BUDOWÊ

WYSZCZEGÓLNIENIE 30-09-2007 31-12-2006

Zatrzymane przez odbiorców – do zwrotu po up³ywie 12 miesiêcy 8 902 698,13 8 361 480,05

Zatrzymane przez odbiorców – do zwrotu w ci¹gu 12 miesiêcy 8 105 816,71 2 692 835,67

Ogó³em kaucje z tytu³u umów budowlanych zatrzymane przez odbiorców 17 008 514,84 11 054 315,72

Zatrzymane dostawcom – do zwrotu po up³ywie 12 miesiêcy 7 200 366,44 5 546 671,97

Zatrzymane dostawcom – do zwrotu w ciagu 12 miesiêcy 5 040 619,62 2 392 081,88

Ogó³em kaucje z tytu³u umów budowlanych zatrzymane dostawcom 12 240 986,06 7 938 753,85

STAN DYSKONTA 30-09-2007 31-12-2006

Dyskonto kaucji z tytu³u umów o budowê zatrzymanych przez odbiorców 2 263 474,60 1 629 223,66

Dyskonto kaucji z tytu³u umów o budowê zatrzymanych dostawcom 1 420 341,96 1 081 975,56

Skutki dyskonta ujête w rachunku zysków i strat.

WYSZCZEGÓLNIENIE 30-09-2007 31-12-2006

Pomniejszenie przychodów ze sprzeda¿y -1 420 912,61 -878 308,08

Pomniejszenie kosztów sprzedanych us³ug 711 176,58 565 566,64

Ogó³em korekta mar¿y brutto -709 736,03 -312 741,44

Korekta przychodów finansowych 786 661,68 855 078,32

Korekta kosztów finansowych 372 810,17 617 184,97

Podatek odroczony rozpoznany od powy¿szych korekt – zobowi¹zania z tytu³u kaucji -64 289,62 9 808,00

Podatek odroczony rozpoznany od powy¿szych korekt – nale¿noœci z tytu³u kaucji 120 507,68 4 414,00

Wp³yw netto na rachunek zysków i strat – nale¿noœci z tytu³u kaucji -239 666,46 -60 626,09

NOTA 3

PODATEK ODROCZONY

WYSZCZEGÓLNIENIE
STAN NA DZIEÑ

31-12-2006 r.

(rozwi¹zanie/

utworzenie)

STAN NA DZIEÑ

30-09-2007 r.

Rezerwy na naprawy gwarancyjne 321 729,00 271 119,00 592 848,00

Rezerwa na badanie bilansu – -6 840,00 –

Rezerwy na urlopy zaleg³e 163 896,00 33 150,00 197 046,00

Niewyp³acone wynagrodzenia plus inne œwiadczenia 126 026,00 43 242,00 169 268,00

Rezerwa na koszty podwykonawców 110 898,00 1 403 126,00 1 514 024,00

Inne koszty 6 840,00 2 394,00 2 394,00

Odprawy emerytalne, rentowe – d³ugot. 54 814,00 13 888,00 68 702,00

Odprawy emerytalne, rentowe – krótk. 786,00 202,00 988,00

Kontrakty (zmniejszenie przychodów „-”) 656 122,00 2 698 635,00 3 354 757,00

Kontrakty – rezerwa na straty 421,00 12 193,00 12 614,00

Nale¿noœci dyskonto 309 553,00 120 508,00 430 061,00

Nieop³acone odsetki 4 976,00 -4 976,00 –

Produkcja niezakoñczona podatkowo 738 347,00 -730 059,00 8 288,00

Ujemne niezrealizowane ró¿nice kursowe 50 796,00 -25 544,00 25 252,00

Odsetki nieop³acone od kredytów 3 170,00 -3 170,00 –

RAZEM AKTYWA 2 548 374,00 3 827 868,00 6 376 242,00

Kontrakty (zwiêkszenie przychodów „+”) 896 279,00 -785 287,00 110 992,00

Leasing (wartoœæ netto œrodków trwa³ych – zobowi¹zanie z tytu³u leasingu) 64 317,00 13 733,00 78 050,00

Dyskonto zobowi¹zañ 205 575,00 64 290,00 269 865,00

Pozosta³e 15 207,00 – 15 207,00

Prospekt Emisyjny UNIBEP S.A.

220



WYSZCZEGÓLNIENIE
STAN NA DZIEÑ

31-12-2006 r.

(rozwi¹zanie/

utworzenie)

STAN NA DZIEÑ

30-09-2007 r.

Kary naliczone, a nieotrzymane 7 459,00 – 7 459,00

Dodatnie niezrealizowane ró¿nice kursowe 10 151,00 9 182,00 19 333,00

RAZEM REZERWY 1 198 988,00 -698 082,00 500 906,00

Netto rezerwa/aktywa na podatek dochodowy odroczony

– wp³yw na wynik finansowy 1 349 386,00 4 525 950,00 5 875 336,00

WYSZCZEGÓLNIENIE
STAN NA DZIEÑ

31-12-2005 r.

(rozwi¹zanie/

utworzenie)

STAN NA DZIEÑ

31-12-2006 r.

Rezerwy na naprawy gwarancyjne 287 519,00 34 210,00 321 729,00

Rezerwy na urlopy zaleg³e 113 428,00 50 468,00 163 896,00

Niewyp³acone wynagrodzenia plus inne œwiadczenia 86 957,00 39 069,00 126 026,00

Rezerwa na koszty podwykonawców 100 252,00 10 646,00 110 898,00

Inne koszty 8 360,00 -1 520,00 6 840,00

Odprawy emerytalne, rentowe – d³ugot. 44 518,00 10 296,00 54 814,00

Odprawy emerytalne, rentowe – krótk. 1 475,00 -689,00 786,00

Kontrakty (zmniejszenie przychodów „-”) 1 222 487,00 -566 365,00 656 122,00

Kontrakty – rezerwa na straty 27 366,00 -26 945,00 421,00

Nale¿noœci dyskonto 305 139,00 4 414,00 309 553,00

Pozosta³e koszty – – –

Nieop³acone odsetki 4 468,00 508,00 4 976,00

Produkcja niezakoñczona podatkowo 86 732,00 651 615,00 738 347,00

Ujemne niezrealizowane ró¿nice kursowe – 50 796,00 50 796,00

Odsetki nieop³acone od kredytów – 3 170,00 3 170,00

RAZEM AKTYWA 2 288 701,00 259 673,00 2 548 374,00

Kontrakty (zwiêkszenie przychodów „+”) 878 334,00 17 945,00 896 279,00

Leasing (wartoœæ netto œrodków trwa³ych – zobowi¹zanie z tytu³u leasingu) 34 550,00 29 767,00 64 317,00

Dyskonto zobowi¹zañ 215 383,00 -9 808,00 205 575,00

Pozosta³e – 15 207,00 15 207,00

Kary naliczone, a nieotrzymane – 7 459,00 7 459,00

Dodatnie niezrealizowane ró¿nice kursowe – 10 151,00 10 151,00

RAZEM REZERWY 1 128 267,00 70 721,00 1 198 988,00

Netto rezerwa/aktywa na podatek dochodowy odroczony

– wp³yw na wynik finansowy 1 160 434,00 188 952,00 1 349 386,00

NOTA 4

ZAPASY

WYSZCZEGÓLNIENIE 30-09-2007 31-12-2006

Materia³y 3 671 032,05 2 082 592,57

Pó³produkty i produkty w toku 3 003 327,72 3 031 770,62

Produkty gotowe – –

Towary 12 549 872,58 2 550 823,28

Zaliczki na dostawy 1 484 722,05 –

WARTOŒÆ ZAPASÓW BRUTTO 20 708 954,40 7 665 186,47

Odpisy aktualizuj¹ce wartoœæ zapasów – –

WARTOŒÆ ZAPASÓW NETTO 20 708 954,40 7 665 186,47
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NOTA 5

NALE¯NOŒCI Z TYTU£U DOSTAW I US£UG ORAZ POZOSTA£E NALE¯NOŒCI

WYSZCZEGÓLNIENIE 30-09-2007 31-12-2006

Nale¿noœci z tytu³u dostaw i us³ug 66 220 546,30 27 034 118,05

Nale¿noœci z tytu³u podatków, dotacji, ce³, ubezpieczeñ spo³ecznych i zdrowotnych oraz innych

œwiadczeñ 2 360 867,48 2 735 778,14

Inne nale¿noœci niefinansowe 364 152,47 210 028,56

NALE¯NOŒCI KRÓTKOTERMINOWE NETTO RAZEM 68 945 566,25 29 979 924,75

Odpisy aktualizuj¹ce wartoœæ nale¿noœci 342 995,32 562 077,84

NALE¯NOŒCI KRÓTKOTERMINOWE BRUTTO RAZEM 69 288 561,57 30 542 002,59

Zmiana stanu odpisów aktualizuj¹cych wartoœæ nale¿noœci krótkoterminowych:

WYSZCZEGÓLNIENIE 30-09-2007 31-12-2006

Stan na pocz¹tek okresu 562 077,84 438 588,37

a) zwiêkszenia (z tytu³u) 97,05 354 168,95

– utworzenia 97,05 354 168,95

b) zmniejszenia (z tytu³u) 219 179,57 230 679,48

– sp³aty wierzytelnoœci 4 568,90 230 679,48

– spisanie wierzytelnoœci nieœci¹galnych 214 610,67 –

ODPISY AKTUALIZUJ¥CE NALE¯NOŒCI RAZEM 342 995,32 562 077,84

Nale¿noœci z tytu³u dostaw i us³ug – o pozosta³ym od dnia bilansowego okresie sp³aty:

WYSZCZEGÓLNIENIE 30-09-2007 31-12-2006

a) do 1 miesi¹ca 9 705 781,13 20 586 027,94

b) powy¿ej 1 miesi¹ca do 3 miesiêcy 52 781 809,97 3 128 641,53

c) powy¿ej 3 miesiêcy do 6 miesiêcy 606 665,44 70 751,21

d) powy¿ej 6 miesiêcy do 1 roku – –

e) powy¿ej 1 roku – –

f) nale¿noœci przeterminowene (brutto) 3 469 285,08 3 810 775,21

NALE¯NOŒCI Z TYTU£U DOSTAW I US£UG BRUTTO 66 563 541,62 27 596 195,89

g) odpisy aktualizuj¹ce wartoœæ nale¿noœci 342 995,32 562 077,84

NALE¯NOŒCI Z TYTU£U DOSTAW I US£UG NETTO 66 220 546,30 27 034 118,05

Nale¿noœci z tytu³u dostaw i us³ug przeterminowane – z podzia³em na nale¿noœci niesp³acone w okresie:

WYSZCZEGÓLNIENIE 30-09-2007 31-12-2006

a) do 1 miesi¹ca 1 770 446,50 1 089 162,38

b) powy¿ej 1 miesi¹ca do 3 miesiêcy 563 808,21 935 256,54

c) powy¿ej 3 miesiêcy do 6 miesiêcy 657 186,58 1 214 323,70

d) powy¿ej 6 miesiêcy do 1 roku 136 653,52 362 415,70

e) powy¿ej 1 roku 341 190,27 209 616,89

NALE¯NOŒCI Z TYTU£U DOSTAW I US£UG PRZETERMINOWANE BRUTTO 3 469 285,08 3 810 775,21

f) odpisy aktualizuj¹ce wartoœci przeterminowanych nale¿noœci z tytu³u dostaw i us³ug

wg okresów przeterminowania nale¿noœci 342 995,32 562 077,84

NALE¯NOŒCI Z TYTU£U DOSTAW I US£UG PRZETERMINOWANE NETTO 3 126 289,76 3 248 697,37
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Struktura walutowa nale¿noœci z tytu³u dostaw i us³ug oraz pozosta³ych nale¿noœci:

WYSZCZEGÓLNIENIE
30-09-2007 31-12-2006

WALUTA PLN WALUTA PLN

– PLN 66 097 648,26 x 22 638 429,20

– USD 274 508,42 675 098,53 2 678 587,15 7 796 027,90

– RUB 19 566 910,43 2 170 673,90 963 936,10 106 514,94

– UAH 4 042,88 2 145,56 1 789,14 1 030,55

Razem x 68 945 566,25 x 30 542 002,59

NOTA 6

KREDYTY, PO¯YCZKI I INNE ZOBOWI¥ZNIA FINANSOWE

WYSZCZEGÓLNIENIE 30-09-2007 31-12-2006

D£UGOTERMINOWE 5 221 422,20 3 858 272,07

– zobowi¹zania z tytu³u kredytów 4 100 502,53 2 646 009,99

– zobowi¹zania z tytu³u po¿yczek 637 568,71 674 438,22

– zobowi¹zania z tytu³u leasingu finansowego 483 350,96 506 106,32

– inne zobowi¹zania d³ugoterminowe 31 717,54

KRÓTKOTERMINOWE 7 902 490,70 1 481 687,72

– zobowi¹zania z tytu³u kredytów w rachunku bie¿¹cym 1 410 256,09 282 549,01

– zobowi¹zania z tytu³u kredytów 5 844 473,28 652 259,82

– zobowi¹zania z tytu³u po¿yczek 265 000,00 217 961,78

– zobowi¹zania z tytu³u leasingu finansowego 382 761,33 319 649,40

– inne 9 267,71

Razem 13 123 912,90 5 339 959,79

NOTA 7

REZERWY NA ZOBOWI¥ZANIA I ROZLICZENIA MIÊDZYOKRESOWE BIERNE

WYSZCZEGÓLNIENIE 30-09-2007 31-12-2006

REZERWY D£UGOTERMINOWE EMERYTALNO-RENTOWE NA POCZ¥TEK OKRESU 288 494,81 234 305,97

– odprawy emerytalne 273 934,36 222 020,26

– odprawy rentowe 14 560,45 12 285,71

a) zwiêkszenia (z tytu³u) 73 094,98 54 188,84

– odprawy emerytalne 69 403,68 51 914,10

– odprawy rentowe 3 691,30 2 274,74

b) wykorzystanie (z tytu³u) – –

c) rozwi¹zanie (z tytu³u) – –

REZERWY D£UGOTERMINOWE EMERYTALNO-RENTOWE NA KONIEC OKRESU 361 589,79 288 494,81

– odprawy emerytalne 343 338,04 273 934,36

– odprawy rentowe 18 251,75 14 560,45

WYSZCZEGÓLNIENIE 30-09-2007 31-12-2006

REZERWY KRÓTKOTERMINOWE EMERYTALNO-RENTOWE NA POCZ¥TEK OKRESU 4 137,39 7 764,22

– odprawy emerytalne 2 086,85 6 012,44

– odprawy rentowe 2 050,54 1 751,78

a) zwiêkszenia (z tytu³u) 5 197,81 4 137,39

– odprawy emerytalne 2 621,62 2 086,85

– odprawy rentowe 2 576,19 2 050,54
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WYSZCZEGÓLNIENIE 30-09-2007 31-12-2006

b) wykorzystanie (z tytu³u) 4 137,39 7 764,22

– odprawy emerytalne 2 086,85 6 012,44

– odprawy rentowe 2 050,54 1 751,78

c) rozwi¹zanie (z tytu³u) – –

– odprawy emerytalne – –

– odprawy rentowe – –

REZERWY KRÓTKOTERMINOWE EMERYTALNO-RENTOWE NA KONIEC OKRESU 5 197,81 4 137,39

– odprawy emerytalne 2 621,62 2 086,85

– odprawy rentowe 2 576,19 2 050,54

WYSZCZEGÓLNIENIE 30-09-2007 31-12-2006

POZOSTA£E KRÓTKOTERMINOWE REZERWY NA POCZ¥TEK OKRESU 3 175 596,01 2 731 883,29

– œwiadczenia urlopowe 862 614,95 596 986,31

– naprawy gwarancyjne 1 693 308,41 1 513 254,65

– rezerwa na podwykonawców 583 672,65 527 642,33

– badanie bilansu 36 000,00 –

– koszty windykacji (przewidywane straty) – 50 000,00

– koszty pozosta³e – 44 000,00

a) zwiêkszenia (z tytu³u) 10 445 171,51 2 367 955,02

– œwiadczenia urlopowe 1 037 084,23 862 614,95

– naprawy gwarancyjne 1 426 942,20 885 667,42

– rezerwa na podwykonawców 7 968 546,00 583 672,65

– badanie bilansu –

– koszty windykacji (przewidywane straty) –

– koszty pozosta³e 12 599,08 36 000,00

b) wykorzystanie (z tytu³u) 1 482 287,60 1 826 628,64

– œwiadczenia urlopowe 862 614,95 596 986,31

– naprawy gwarancyjne 670 000,00

– rezerwa na podwykonawców 583 672,65 465 642,33

– badanie bilansu 36 000,00 –

– koszty windykacji (przewidywane straty) 50 000,00

– koszty pozosta³e 44 000,00

c) rozwi¹zanie (z tytu³u) – 97 613,66

– œwiadczenia urlopowe –

– naprawy gwarancyjne 35 613,66

– rezerwa na podwykonawców 62 000,00

– badanie bilansu –

– koszty windykacji (przewidywane straty) –

– koszty pozosta³e –

POZOSTA£E KRÓTKOTERMINOWE REZERWY NA KONIEC OKRESU 12 138 479,92 3 175 596,01

– œwiadczenia urlopowe 1 037 084,23 862 614,95

– naprawy gwarancyjne 3 120 250,61 1 693 308,41

– rezerwa na podwykonawców 7 968 546,00 583 672,65

– badanie bilansu – –

– koszty windykacji (przewidywane straty) – –

– koszty pozosta³e 12 599,08 36 000,00
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NOTA 8

ZOBOWI¥ZANIA Z TYTU£U DOSTAW I US£UG ORAZ POZOSTA£E ZOBOWI¥ZANIA

WYSZCZEGÓLNIENIE 30-09-2007 31-12-2006

– z tytu³u dostaw i us³ug 54 927 651,87 37 359 685,61

– z tytu³u podatków, ce³, ubezpieczeñ 2 056 530,59 1 089 426,36

– z tytu³u wynagrodzeñ 425 710,80 281 939,38

– zaliczki otrzymane na dostawy 7 869 530,78 561 274,18

– inne 232 726,63 86 987,40

– fundusze specjalne 55 583,52 52 262,57

Razem 65 567 734,19 39 431 575,50

Zobowi¹zania krótkoterminowe – struktura walutowa:

WYSZCZEGÓLNIENIE
30-09-2007 31-12-2006

WALUTA PLN WALUTA PLN

a) w walucie polskiej x 63 544 469,19 x 31 552 840,59

b) w walutach obcych x 2 023 265,00 x 7 878 734,91

– USD 486 192,51 1 356 641,53 99 180,81 288 665,75

– RUB 5 174 382,59 580 018,34 67 947 407,31 7 508 188,51

– EUR 22 517,05 86 605,13 21 370,56 81 874,89

– UAH 10,00 5,76

Razem x 65 567 734,19 x 39 431 575,50

NOTA 9

PRZYCHODY NETTO ZE SPRZEDA¯Y PRODUKTÓW I US£UG

PRZYCHODY NETTO ZE SPRZEDA¯Y PRODUKTÓW

(STRUKTURA RZECZOWA – RODZAJE DZIA£ALNOŒCI)

ZA 9 MIESIÊCY KOÑCZ¥CYCH SIÊ

2007-09-30 2006-09-30

– sprzeda¿ us³ug budowlanych 260 225 648,11 131 397 300,76

w tym: od jednostek powi¹zanych – –

sprzeda¿ deweloperska 9 533 296,01 –

w tym: od jednostek powi¹zanych – –

– sprzeda¿ wyrobów 3 250 781,10 4 018 094,27

w tym: od jednostek powi¹zanych – –

– sprzeda¿ us³ug pozosta³ych 346 443,87 3 248,49

w tym: od jednostek powi¹zanych – –

Przychody netto ze sprzeda¿y produktów razem 273 356 169,09 135 418 643,52

– w tym: od jednostek powi¹zanych – –

PRZYCHODY NETTO ZE SPRZEDA¯Y PRODUKTÓW (STRUKTURA TERYTORIALNA)
ZA 9 MIESIÊCY KOÑCZ¥CYCH SIÊ

2007-09-30 2006-09-30

a) kraj 262 213 843,76 122 015 205,12

– sprzeda¿ us³ug budowlanych 249 180 304,10 117 993 862,36

w tym: od jednostek powi¹zanych – –

– sprzeda¿ deweloperska 9 533 296,01 –

w tym: od jednostek powi¹zanych – –

– sprzeda¿ wyrobów 3 250 781,10 4 018 094,27

w tym: od jednostek powi¹zanych – –

– sprzeda¿ us³ug pozosta³ych 249 462,55 3 248,49

w tym: od jednostek powi¹zanych – –

Prospekt Emisyjny UNIBEP S.A.

225



PRZYCHODY NETTO ZE SPRZEDA¯Y PRODUKTÓW (STRUKTURA TERYTORIALNA)
ZA 9 MIESIÊCY KOÑCZ¥CYCH SIÊ

2007-09-30 2006-09-30

b) eksport 11 142 325,33 13 403 438,40

– sprzeda¿ us³ug budowlanych 11 045 344,01 13 403 438,40

w tym: od jednostek powi¹zanych – –

– sprzeda¿ us³ug pozosta³ych 96 981,32 –

w tym: od jednostek powi¹zanych – –

Przychody netto ze sprzeda¿y produktów razem 273 356 169,09 135 418 643,52

– w tym: od jednostek powi¹zanych – –

NOTA 10

PRZYCHODY NETTO ZE SPRZEDA¯Y TOWARÓW I MATERIA£ÓW

PRZYCHODY NETTO ZE SPRZEDA¯Y TOWARÓW I MATERIA£ÓW

(STRUKTURA RZECZOWA – RODZAJE DZIA£ALNOŒCI)

ZA 9 MIESIÊCY KOÑCZ¥CYCH SIÊ

2007-09-30 2006-09-30

– sprzeda¿ towarów 10 173,90 1 433,14

w tym: od jednostek powi¹zanych – –

– sprzeda¿y materia³ów 1 477 808,27 2 577,33

w tym: od jednostek powi¹zanych – –

Przychody netto ze sprzeda¿y towarów i materia³ów razem 1 487 982,17 4 010,47

– w tym: od jednostek powi¹zanych – –

PRZYCHODY NETTO ZE SPRZEDA¯Y TOWARÓW I MATERIA£ÓW

(STRUKTURA TERYTORIALNA)

ZA 9 MIESIÊCY KOÑCZ¥CYCH SIÊ

2007-09-30 2006-09-30

a) kraj

– sprzeda¿ towarów 10 173,90 1 433,14

w tym: od jednostek powi¹zanych – –

– sprzeda¿y materia³ów 1 477 808,27 2 577,33

w tym: od jednostek powi¹zanych – –

b) eksport – –

Przychody netto ze sprzeda¿y towarów i materia³ów razem 1 487 982,17 4 010,47

– w tym: od jednostek powi¹zanych – –

NOTA 11

KOSZTY WED£UG RODZAJÓW

WYSZCZEGÓLNIENIE
ZA 9 MIESIÊCY KOÑCZACYCH SIÊ

30-09-2007 30-09-2006

a) amortyzacja 717 440,36 377 689,26

b) zu¿ycie materia³ów i energii 80 355 401,24 33 226 509,43

c) us³ugi obce 156 196 407,64 88 688 583,64

d) podatki i op³aty 378 760,36 393 062,23

e) wynagrodzenia 11 895 433,61 8 957 188,13

f) ubezpieczenia spo³eczne i inne œwiadczenia 2 676 855,06 2 119 218,42

g) pozosta³e koszty rodzajowe, w tym: 2 630 200,51 1 637 702,09

KOSZTY WED£UG RODZAJÓW RAZEM 254 850 498,78 135 399 953,20

Zmiana stanu zapasów, produktów i rozliczeñ miêdzyokresowych 8 691 417,82 -876 925,27

Koszt wytworzenia produktów na w³asne potrzeby jednostki (wielkoœæ ujemna) -1 086 939,04 -456 080,97

Koszty sprzeda¿y (wielkoœæ ujemna) – -198 725,54

Koszty ogólnego zarz¹du (wielkoœæ ujemna) -6 458 106,18 -5 173 688,22

KOSZT WYTWORZENIA SPRZEDANYCH PRODUKTÓW 255 996 871,38 128 694 533,20
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NOTA 12

POZOSTA£E PRZYCHODY OPERACYJNE

WYSZCZEGÓLNIENIE
ZA 9 MIESIÊCY KOÑCZ¥CYCH SIÊ

2007-09-30 2006-09-30

a) zysk ze zbycia niefinansowych aktywów trwa³ych 11 332,39

b) dotacje 16 594,39 8 855,54

c) pozosta³e, w tym: 120 647,32 438 343,29

– rozwi¹zane odpisy aktualizuj¹ce 83 221,90 250 847,00

– odpisane zobowi¹zania 1 215,32 48 314,59

– rozliczenie prawa wieczystego u¿ytkowania gruntów 22 981,05 21 220,84

– kary i odszkodowania 11 299,17 117 805,81

– inne 1 929,88 155,05

Razem 148 574,10 447 198,83

NOTA 13

POZOSTA£E KOSZTY OPERACYJNE

WYSZCZEGÓLNIENIE
ZA 9 MIESIÊCY KOÑCZ¥CYCH SIÊ

2007-09-30 2006-09-30

a) strata ze zbycia niefinansowych aktywów trwa³ych 14 093,95

b) aktualizacja aktywów niefinansowych 97,05 –

– odpisy aktualizuj¹ce nale¿noœci 97,05

c) pozosta³e, w tym: 573 832,17 91 481,55

– spisane nale¿noœci 31 149,00

– przekazane darowizny 23 000,00 59 000,00

– koszty s¹dowe i procesowe 44 822,89 28 972,59

– wyroki s¹dowe 172 409,34

– kary i odszkodowania 287 975,39

– inne 14 475,55 3 508,96

Razem 573 929,22 105 575,50

NOTA 14

PRZYCHODY FINANSOWE

WYSZCZEGÓLNIENIE
ZA 9 MIESIÊCY KOÑCZ¥CYCH SIÊ

2007-09-30 2006-09-30

a) z tytu³u odsetek, w tym: 898 898,33 578 927,70

– odsetki od udzielonych po¿yczek – –

– dyskonto kaucji 786 661,68 532 603,15

– wycena kredytów i po¿yczek skorygowan¹ cen¹ nabycia 19 763,48 27 785,95

– pozosta³e 92 473,17 18 538,60

b) inne przychody finansowe 189 766,42 80 339,55

c) przychody finansowe z tytu³u dywidend i udzia³ów w zyskach – –

Razem 1 088 664,75 659 267,25
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Inne przychody finansowe
ZA 9 MIESIÊCY KOÑCZ¥CYCH SIÊ

2007-09-30 2006-09-30

a) dodatnie ró¿nice kursowe 0,00 79 287,95

b) utworzone rezerwy (z tytu³u) – –

c) pozosta³e, w tym: 189 766,42 1 051,60

– rozliczenie kontraktu FIDIC 189 687,55 1 051,60

– pozosta³e 78,87

Inne koszty finansowe razem 189 766,42 80 339,55

NOTA 15

KOSZTY FINANSOWE

WYSZCZEGÓLNIENIE
ZA 9 MIESIÊCY KOÑCZ¥CYCH SIÊ

2007-09-30 2006-09-30

a) z tytu³u odsetek, w tym: 883 243,76 909 488,59

– odsetki od kredytów i po¿yczek 342 096,17 328 057,99

– dyskonto kaucji 372 810,17 501 366,59

– wycena kredytów i po¿yczek skorygowan¹ cen¹ nabycia 25 246,85 –

– odsetki od leasingu 39 406,76 26 524,88

– pozosta³e 103 683,81 53 539,13

b) inne koszty finansowe 182 526,12 150 707,78

Razem 1 065 769,88 1 060 196,37

Inne koszty finansowe
ZA 9 MIESIÊCY KOÑCZ¥CYCH SIÊ

2007-09-30 2006-09-30

a) ujemne ró¿nice kursowe 77 543,87 –

b) utworzone rezerwy (z tytu³u) – –

c) pozosta³e, w tym: 104 982,25 150 707,78

– z tytu³u prowizji 29 292,50 100 051,88

– z tytu³u kosztów gwarancji bankowej 47 677,36 50 655,90

– rozliczenie kontraktu FIDIC 26 837,66

– pozosta³e 1 174,73

Inne koszty finansowe razem 182 526,12 150 707,78
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NOTA 16

INFORMACJA DOTYCZ¥CA SEGMENTÓW DZIA£ALNOŒCI

SEGMENT BRAN¯OWY – PODSTAWOWY

Wyszczególnienie

SPRAWOZDAWCZOŒÆ WED£UG SEGMENTÓW NA DZIEÑ 30-09-2007

Dzia³alnoœæ

budowlana

Dzia³alnoœæ

deweloperska
Pozosta³e Razem

Przychody ze sprzeda¿y 260 225 648,11 11 012 464,93 3 606 038,22 274 844 151,26

Koszt sprzeda¿y 245 617 989,74 8 721 115,69 2 860 711,72 257 199 817,15

Zysk brutto ze sprzeda¿y 14 607 658,37 2 291 349,24 745 326,50 17 644 334,11

% zysku brutto ze sprzeda¿y 5,61% 20,81% 20,67% 6,42%

Koszty sprzeda¿y

xKoszty zarz¹du 6 458 106,18

Wynik na pozosta³ej dzia³alnoœci operacyjnej -425 355,12

Zysk z dzia³alnoœci operacyjnej x 10 760 872,81

Wynik na dzia³alnoœci finansowej 22 894,87

Zysk przed opodatkowaniem x 10 783 767,68

Podatek dochodowy 2 395 651,24

Zysk netto x 8 388 116,44

Aktywa 89 618 550,29 14 962 485,38 9 357 960,03 113 938 995,70

Pozosta³e aktywa nieprzypisane – – – 28 181 083,92

Razem aktywa 89 618 550,29 14 962 485,38 9 357 960,03 142 120 079,62

Pasywa 91 830 833,50 10 029 658,17 8 943 496,08 110 803 987,75

Pozosta³e pasywa nieprzypisane – – – 31 316 091,87

Razem pasywa 91 830 833,50 10 029 658,17 8 943 496,08 142 120 079,62

Wyszczególnienie

SPRAWOZDAWCZOŒÆ WED£UG SEGMENTÓW NA DZIEÑ 30-09-2006

Dzia³alnoœæ

budowlana

Dzia³alnoœæ

deweloperska
Pozosta³e Razem

Przychody ze sprzeda¿y 131 397 300,76 – 4 025 353,23 135 422 653,99

Koszt sprzeda¿y 125 269 064,72 – 3 427 207,46 128 696 272,18

Zysk brutto ze sprzeda¿y 6 128 236,04 – 598 145,77 6 726 381,81

% zysku brutto ze sprzeda¿y 4,66% – 14,86% 4,97%

Koszty sprzeda¿y

x

198 725,54

Koszty zarz¹du 5 173 688,22

Wynik na pozosta³ej dzia³alnoœci operacyjnej 341 623,33

Zysk z dzia³alnoœci operacyjnej x 1 695 591,38

Wynik na dzia³alnoœci finansowej -400 929,12

Zysk przed opodatkowaniem x 1 294 662,26

Podatek dochodowy 551 050,49

Zysk netto x 743 611,77

Aktywa 46 882 606,48 848 537,79 12 351 060,41 60 082 204,68

Pozosta³e aktywa nieprzypisane – – – 13 865 124,15

Razem aktywa 46 882 606,48 848 537,79 12 351 060,41 73 947 328,83

Pasywa 53 907 602,72 – 3 031 840,48 56 939 443,20

Pozosta³e pasywa nieprzypisane – – 17 007 885,63

Razem pasywa 53 907 602,72 – 3 031 840,48 73 947 328,83
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SEGMENT GEOGRAFICZNY – UZUPE£NIAJ¥CY

WYSZCZEGÓLNIENIE

SPRAWOZDAWCZOŒÆ WED£UG SEGMENTÓW

NA DZIEÑ 30-09-2007

KRAJ EKSPORT RAZEM

Przychody ze sprzeda¿y 263 701 825,93 11 142 325,33 274 844 151,26

Koszt sprzeda¿y 246 451 257,82 10 748 559,33 257 199 817,15

ZYSK (STRATA) BRUTTO ZE SPRZEDA¯Y 17 250 568,11 393 766,00 17 644 334,11

% zysku brutto ze sprzeda¿y 6,54% 3,53% 6,42%

Koszty sprzeda¿y

x

–

Koszty zarz¹du 6 458 106,18

Wynik na pozosta³ej dzia³alnoœci operacyjnej -425 355,12

ZYSK (STRATA) Z DZIA£ALNOŒCI OPERACYJNEJ 10 760 872,81

Wynik na dzia³alnoœci finansowej 22 894,87

ZYSK (STRATA) PRZED OPODATKOWANIEM x 10 783 767,68

Podatek dochodowy 2 395 651,24

ZYSK (STRATA) NETTO x 8 388 116,44

Aktywa 124 345 248,72 5 006 113,72 129 351 362,44

Pozosta³e aktywa nieprzypisane – – 12 768 717,18

AKTYWA RAZEM 124 345 248,72 5 006 113,72 142 120 079,62

Pasywa 101 511 734,39 7 143 904,60 108 655 638,99

Pozosta³e pasywa nieprzypisane – – 33 464 440,63

PASYWA RAZEM 101 511 734,39 7 143 904,60 142 120 079,62

WYSZCZEGÓLNIENIE

SPRAWOZDAWCZOŒÆ WED£UG SEGMENTÓW

NA DZIEÑ 30-09-2006

KRAJ EKSPORT RAZEM

Przychody ze sprzeda¿y 122 019 215,59 13 403 438,40 135 422 653,99

Koszt sprzeda¿y 116 439 613,63 12 256 658,55 128 696 272,18

ZYSK (STRATA) BRUTTO ZE SPRZEDA¯Y 5 579 601,96 1 146 779,85 6 726 381,81

% zysku brutto ze sprzeda¿y 4,57% 8,56% 4,97%

Koszty sprzeda¿y

x

198 725,54

Koszty zarz¹du 5 173 688,22

Wynik na pozosta³ej dzia³alnoœci operacyjnej 341 623,33

ZYSK (STRATA) Z DZIA£ALNOŒCI OPERACYJNEJ 1 695 591,38

Wynik na dzia³alnoœci finansowej -400 929,12

ZYSK (STRATA) PRZED OPODATKOWANIEM x 1 294 662,26

Podatek dochodowy 551 050,49

ZYSK (STRATA) NETTO x 743 611,77

Aktywa 42 956 003,31 10 478 336,49 53 434 339,80

Pozosta³e aktywa nieprzypisane – – 20 512 989,03

AKTYWA RAZEM 42 956 003,31 10 478 336,49 73 947 328,83

Pasywa 45 876 922,80 9 391 310,76 55 268 233,56

Pozosta³e pasywa nieprzypisane – – 18 679 095,27

PASYWA RAZEM 45 876 922,80 9 391 310,76 73 947 328,83
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NOTA 17

Saldo œrodków pieniê¿nych i ich ekwiwalentów wykazane w skonsolidowanym rachunku przep³ywów pieniê¿nych sk³ada siê

z nastêpuj¹cych pozycji:

WYSZCZEGÓLNIENIE 30-09-2007 30-09-2006

Œrodki pieniê¿ne w banku i kasie 19 744 550,62 7 489 914,83

w tym: ró¿nice kursowe z wyceny bilansowej 35 314,77 -97 483,10

Kredyty w rachunku bie¿¹cym -1 410 256,09

Razem 18 369 609,30 7 392 431,73

NOTA 18

KONTRAKTY D£UGOTERMINOWE

UJAWNIENIA DOTYCZ¥CE KONTRAKTÓW D£UGOTERMINOWYCH 2007-09-30 2006-12-31

Planowane przychody z bie¿¹cych projektów 750 924 217,00 434 546 930,50

Planowane koszty z bie¿¹cych projektów 690 835 598,00 398 385 679,01

Planowana mar¿a na bie¿¹cych projektach 60 088 619,00 36 161 251,49

Skumulowane przychody rozpoznane w rachunku zysków i strat 402 277 123,89 183 627 449,23

Skumulowane koszty rozpoznane w rachunku zysków i strat 370 591 134,00 166 794 597,15

Skumulowana mar¿a rozpoznana w rachunku zysków i strat 31 685 989,89 16 832 852,08

Mar¿a pozostaj¹ca do rozpoznania w nastêpnych okresach 28 402 629,11 19 328 399,41

Procent mar¿y pozostaj¹cej do rozpoznania w nastêpnych okresach 47,27% 53,45%

Skumulowana wartoœæ faktur cz¹stkowych dotycz¹cych bie¿¹cych projektów 419 269 542,00 182 176 510,43

Kwoty nale¿ne od odbiorców z tytu³u umów o budowê 664 199,06 5 687 392,56

– w tym: dotycz¹ce zakoñczonych projektów – 783 179,85

Kwoty nale¿ne odbiorcom z tytu³u umów o budowê 17 723 005,84 3 455 489,48

– w tym: dotycz¹ce planowanej straty 66 388,52 2 215,57

NOTA 19

NALE¯NOŒCI I ZOBOWI¥ZANIA WARUNKOWE

30-09-2007 31-12-2006

Nale¿noœci warunkowe 8 399 567,66 –

Od jednostek powi¹zanych – –

– otrzymane gwarancje i porêczenia – –

– otrzymane weksle jako zabezpieczenia – –

Od pozosta³ych jednostek 8 399 567,66 –

– otrzymane gwarancje i porêczenia 4 296 140,11 –

– otrzymane weksle jako zabezpieczenia 4 103 427,55 –

30-09-2007 31-12-2006

ZOBOWI¥ZANIA WARUNKOWE 39 912 093,34 13 228 537,25

Na rzecz jednostek powi¹zanych – –

– udzielone gwarancje i porêczenia – –

– wystawione weksle jako zabezpieczenia – –

Na rzecz pozosta³ych jednostek 39 912 093,34 13 228 537,25

– udzielone gwarancje i porêczenia 38 318 011,99 11 876 911,29

– sprawy sporne 286 081,35 343 625,96

– wystawione weksle jako zabezpieczenia 1 308 000,00 1 008 000,00

Prospekt Emisyjny UNIBEP S.A.

231



WYBRANE DANE FINANSOWE PRZELICZONE NA EURO

PODSTAWOWE POZYCJE BILANSU W PRZELICZENIU NA EURO

(STAN NA OSTATNI DZIEÑ OKRESU)

Wyszczególnienie
2007-09-30 2006-12-31

PLN EUR PLN EUR

Aktywa trwa³e 23 505 806,98 6 222 582,92 17 609 009,28 4 596 212,49

Aktywa obrotowe 118 614 272,64 31 400 204,54 50 936 349,04 13 295 142,26

Aktywa razem 142 120 079,62 37 622 787,46 68 545 358,32 17 891 354,75

Kapita³ w³asny 13 249 714,15 3 507 535,18 5 299 141,93 1 383 154,61

Zobowi¹zania i rezerwy na zobowi¹zania 128 870 365,47 34 115 252,28 63 246 216,39 16 508 200,14

Pasywa razem 142 120 079,62 37 622 787,46 68 545 358,32 17 891 354,75

Do przeliczenia danych bilansu na ostatni dzieñ okresu – 30-09-2007 roku przyjêto kurs euro ustalony przez NBP na ten dzieñ,

tj. kurs 3,7775 PLN/EUR.

Do przeliczenia danych bilansu na ostatni dzieñ okresu – 31-12-2006 roku przyjêto kurs euro ustalony przez NBP na ten dzieñ,

tj. kurs 3,8312 PLN/EUR.

PODSTAWOWE POZYCJE RACHUNKU ZYSKÓW I STRAT W PRZELICZENIU NA EURO

Wyszczególnienie
2007-09-30 2006-09-30

PLN EUR PLN EUR

Przychody netto ze sprzeda¿y produktów i us³ug 273 356 169,09 71 346 288,33 135 418 643,52 34 571 147,92

Przychody netto ze sprzeda¿y towarów i materia³ów 1 487 982,17 388 365,13 4 010,47 1 023,84

Koszty sprzedanych produktów i us³ug 255 996 871,38 66 815 490,78 128 694 533,20 32 854 543,72

Koszty sprzedanych towarów i materia³ów 1 202 945,77 313 970,29 1 738,98 443,95

Zysk (strata) brutto na sprzeda¿y 17 644 334,11 4 605 192,39 6 726 381,81 1 717 184,09

Zysk (strata) z dzia³alnoœci operacyjnej 10 760 872,81 2 808 600,72 1 695 591,38 432 869,06

Zysk (strata) brutto 10 783 767,68 2 814 576,31 1 294 662,26 330 515,50

Zysk (strata) netto 8 388 116,44 2 189 308,46 743 611,77 189 837,32

Do przeliczenia danych rachunku zysków i strat za okres od 01.01.2007 r. do 30.09.2007 r. przyjêto kurs œredni euro, obliczony

jako œrednia arytmetyczna kursów obowi¹zuj¹cych na ostatni dzieñ ka¿dego miesi¹ca w danym okresie, ustalonych przez NBP

na ten dzieñ, tj. kurs 3,8314 PLN/EUR.

Do przeliczenia danych rachunku zysków i strat za okres od 01.01.2006 r. do 30.09.2006 r. przyjêto kurs œredni euro, obliczony

jako œrednia arytmetyczna kursów obowi¹zuj¹cych na ostatni dzieñ ka¿dego miesi¹ca w danym okresie, ustalonych przez NBP

na ten dzieñ, tj. kurs 3,9171 PLN/EUR.

PODSTAWOWE POZYCJE RACHUNKU PRZEP£YWÓW PIENIÊ¯NYCH W PRZELICZENIU NA EURO

Wyszczególnienie 2007-09-30 2006-09-30

PLN EUR PLN EUR

A. Przep³ywy pieniê¿ne z dzia³alnoœci operacyjnej 11 862 740,91 3 096 189,62 3 487 181,11 890 245,62

B. Przep³ywy pieniê¿ne z dzia³alnoœci inwestycyjnej -1 887 396,67 -492 612,80 -1 439 347,10 -367 452,22

C. Przep³ywy pieniê¿ne z dzia³alnoœci finansowej 5 610 165,53 1 464 259,94 1 079 298,29 275 535,04

D. Przep³ywy pieniê¿ne netto razem (A+/- B+/-C) 15 585 509,77 4 067 836,76 3 127 132,30 798 328,43

F. Œrodki pieniê¿ne na pocz¹tek okresu 2 784 099,53 726 691,25 4 265 299,43 1 105 057,11

G. Œrodki pieniê¿ne na koniec okresu 18 369 609,30 4 862 901,20 7 392 431,73 1 855 762,95

Do przeliczenia danych rachunku przep³ywów pieniê¿nych – 01.01.2007 r. – 30.09.2007 r. przyjêto ni¿ej opisane kursy euro:

– do obliczenia danych z pozycji A, B, C, D – kurs œredni obliczony jako œrednia arytmetyczna kursów obowi¹zuj¹cych

na ostatni dzieñ ka¿dego miesi¹ca w danym okresie ustalonych przez NBP na ten dzieñ, tj. kurs 3,8314 PLN/EUR,
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– do obliczenia danych z pozycji F – kurs ustalony przez NBP na dzieñ 31 grudnia 2006 roku, tj. kurs 3,8312 PLN/EUR,

– do obliczenia danych z pozycji G – kurs ustalony przez NBP na dzieñ 30 wrzeœnia 2007 roku, tj. kurs 3,7775 PLN/EUR.

Do przeliczenia danych rachunku przep³ywów pieniê¿nych – 01.01.2006 r. – 30.09.2006 r. przyjêto ni¿ej opisane kursy euro:

– do obliczenia danych z pozycji A, B, C, D – kurs œredni obliczony jako œrednia arytmetyczna kursów obowi¹zuj¹cych

na ostatni dzieñ ka¿dego miesi¹ca w danym okresie ustalonych przez NBP na ten dzieñ, tj. kurs 3,9171 PLN/EUR,

– do obliczenia danych z pozycji F – kurs ustalony przez NBP na dzieñ 31 grudnia 2005 roku, tj. kurs 3,8598 PLN/EUR,

– do obliczenia danych z pozycji G – kurs ustalony przez NBP na dzieñ 30 wrzeœnia 2006 roku, tj. kurs 3,9835 PLN/EUR.
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25. INFORMACJE OSÓB TRZECICH ORAZ OŒWIADCZENIA EKSPERTÓW

I OŒWIADCZENIE O JAKIMKOLWIEK ZAANGA¯OWANIU

Informacje osób trzecich oraz oœwiadczenia ekspertów i oœwiadczenie o udzia³ach

25.1 Dane o ekspertach i osobach sporz¹dzaj¹cych raporty na zlecenie Emitenta

i wykorzystaniu informacji przez nich sporz¹dzonych w dokumencie rejestracyjnym

Nie dotyczy.

25.2 Oœwiadczenie o rzetelnoœci w wykorzystaniu raportów sporz¹dzonych przez ekspertów

oraz o Ÿród³ach informacji

W pkt 6.1 oraz w pkt 8.2.2 Prospektu zamieszczone zosta³y informacje pochodz¹ce od nastêpuj¹cych osób trzecich:

G³ówny Urz¹d Statystyczny, Instytut Badañ nad Gospodark¹ Rynkow¹, REAS Konsulting, redNet Property Consulting, Knight

Frank, DI BRE.

Informacje pochodz¹ce od osób trzecich zosta³y dok³adnie powtórzone oraz w stopniu, w jakim Emitent mo¿e to oceniæ na

podstawie informacji opublikowanych przez osobê trzeci¹, nie zosta³y pominiête ¿adne fakty, które sprawi³yby, ¿e powtórzone

informacje by³yby niedok³adne lub wprowadza³yby w b³¹d.
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26. DEFINICJE

Akcje Akcje UNIBEP S.A.

Akcje Oferowane

Do 7.900.000 Akcji UNIBEP S.A. przeznaczonych do objêcia przez inwestorów

na zasadach przewidzianych w Prospekcie, w tym do 6.700.000 Akcji Serii B

oraz 1.200.000 Akcji Sprzedawanych

Akcje Serii A Akcje na okaziciela Serii A UNIBEP S.A. o wartoœci nominalnej 0,10 PLN ka¿da

Akcje Serii B

Do 6.700.000 akcji zwyk³ych na okaziciela Serii B UNIBEP S.A. o wartoœci

nominalnej 0,10 PLN ka¿da, przeznaczonych do objêcia przez inwestorów

na zasadach przewidzianych w Prospekcie w ramach Publicznej Subskrypcji

Akcje Serii C
Do 1.048.950 akcji zwyk³ych na okaziciela serii C UNIBEP S.A., przeznaczonych

do objêcia przez osoby uczestnicz¹ce w Programie Opcji Mened¿erskich

Akcje Sprzedawane

1.200.000 akcji zwyk³ych na okaziciela Serii A przeznaczonych do objêcia

przez inwestorów na zasadach przewidzianych w Prospekcie w ramach

Oferty Sprzeda¿y

Akcjonariusz Osoba posiadaj¹ca akcje Emitenta

Aneks
Aneks do Prospektu Emisyjnego, o którym mowa w art. 51 Ustawy o Ofercie

Publicznej

CBOS Centrum Badania Opinii Spo³ecznej

Cena Emisyjna Cena Emisyjna Akcji Serii B w ramach Publicznej Subskrypcji

Cena Sprzeda¿y Cena Sprzeda¿y Akcji Sprzedawanych w ramach Oferty Sprzeda¿y

Data Prospektu Data zatwierdzenia Prospektu przez KNF

Doradca Finansowy BRE Corporate Finance Spó³ka Akcyjna z siedzib¹ w Warszawie

Doradca Prawny
Spó³ka partnerska radców prawnych Biedecki, Biedecki i Ptak z siedzib¹

w Warszawie

Dyrektywa 2003/71/WE

Dyrektywa 2003/71/WE Parlamentu Europejskiego i Rady z dnia 4 listopada

2003 r. w sprawie prospektu emisyjnego publikowanego w zwi¹zku z publiczn¹

ofert¹ lub dopuszczeniem do obrotu papierów wartoœciowych i zmieniaj¹ca

dyrektywê 2001/34/WE

Dz.U. Dziennik Ustaw Rzeczypospolitej Polskiej

EBIT Zysk na dzia³alnoœci operacyjnej

EBITDA
Zysk na dzia³alnoœci operacyjnej powiêkszony o amortyzacjê maj¹tku trwa³ego

oraz wartoœci niematerialnych i prawnych

Emitent, Spó³ka UNIBEP Spó³ka Akcyjna z siedzib¹ w Bielsku Podlaskim

Euro, EUR
Wspólna waluta obowi¹zuj¹ca w pañstwach Europejskiej Unii Gospodarczej

i Walutowej

Gie³da, GPW Gie³da Papierów Wartoœciowych w Warszawie S.A.

Grupa, Grupa Kapita³owa,

Grupa Emitenta, Grupa UNIBEP
Grupa Kapita³owa UNIBEP S.A. w rozumieniu Ustawy o rachunkowoœci

Inwestor Indywidualny
Osoba fizyczna, zarówno rezydent, jak i nierezydent w rozumieniu

Prawa Dewizowego
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Inwestor Instytucjonalny

Osoba prawna oraz jednostka organizacyjna nieposiadaj¹ca osobowoœci

prawnej, zarówno rezydent jak i nierezydent w rozumieniu Prawa Dewizowego,

w tym podmiot zarz¹dzaj¹cy cudzym portfelem papierów wartoœciowych

na zlecenie (w przypadku z³o¿enia jednego zapisu w imieniu osób,

których rachunkami zarz¹dza i na rzecz których zamierza nabyæ Akcje

Oferowane)

Kodeks cywilny, K.c., KC
Ustawa z dnia 23 kwietnia 1964 r. – Kodeks cywilny (Dz.U. Nr 16, poz. 93,

z póŸn. zm.)

Kodeks handlowy, K.h.
Rozporz¹dzenie Prezydenta Rzeczypospolitej z dnia 27 czerwca 1934 r.

– Kodeks handlowy (Dz.U. z 1946 r. Nr 57, poz. 502, z póŸn. zm.)

Kodeks Postêpowania

Administracyjnego

Ustawa z dnia 14 czerwca 1960 r. – Kodeks postêpowania administracyjnego

(Dz.U. z 2000 Nr 98, poz. 1071, z póŸn. zm.)

Kodeks pracy
Ustawa z dnia 26 czerwca 1974 r. – Kodeks pracy (Dz.U. z 1998 Nr 21, poz. 94,

z póŸn. zm.)

Kodeks Spó³ek Handlowych,

K.s.h., KSH

Ustawa z dnia 15 wrzeœnia 2000 r. – Kodeks spó³ek handlowych (Dz.U. Nr 94,

poz. 1037, z póŸn. zm.)

Komisja, KNF Komisja Nadzoru Finansowego

KRS Krajowy Rejestr S¹dowy

KUKE
Korporacja Ubezpieczeñ Kredytów Eksportowych Spó³ka Akcyjna z siedzib¹

w Warszawie

KW Ksiêga wieczysta

MSSF Miêdzynarodowe Standardy Sprawozdawczoœci Finansowej

NBP Narodowy Bank Polski

NWZ, Nadzwyczajne Walne

Zgromadzenie
Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie akcjonariuszy Emitenta

Oferta Publiczna, Publiczna Oferta

Oferta publiczna w rozumieniu przepisów Ustawy o Ofercie Publicznej

przeprowadzana w zwi¹zku z publicznym proponowaniem nabycia

Akcji Oferowanych na podstawie niniejszego Prospektu

Oferta Sprzeda¿y Oferta sprzeda¿y Akcji Sprzedawanych w ramach Oferty Publicznej

Oferuj¹cy,

Dom Inwestycyjny BRE Banku S.A.,

Podmiot Oferuj¹cy

Dom Inwestycyjny BRE Banku Spó³ka Akcyjna z siedzib¹ w Warszawie,

firma inwestycyjna w rozumieniu przepisów Ustawy o Obrocie Instrumentami

Finansowymi, podmiot oferuj¹cy Akcje Oferowane

Ordynacja podatkowa
Ustawa z dnia 29 sierpnia 1997 r. – Ordynacja podatkowa (Dz.U. Nr 137, poz. 926,

z póŸn. zm.)

Osoby Uprawnione
Osoby uprawnione do uczestnictwa w Ofercie Zamkniêtej – wskazani

przez Zarz¹d Emitenta pracownicy Spó³ki lub osoby stale pracuj¹ce dla Spó³ki

PDA, Prawa do Akcji

Prawo do Akcji Serii B – zbywalne prawo maj¹tkowe maj¹ce charakter

papieru wartoœciowego w rozumieniu art. 3 pkt 29) Ustawy o Obrocie

Instrumentami Finansowymi

PKB Produkt Krajowy Brutto

PLN, z³oty

Z³oty, prawny œrodek p³atniczy na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej

wprowadzony do obrotu pieniê¿nego od dnia 1 stycznia 1995 r., zgodnie z ustaw¹

z dnia 7 lipca 1994 r. o denominacji z³otego (Dz.U. Nr 84, poz. 386),

maj¹cy wartoœæ równ¹ 10.000 PLZ
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Podlaska Fundacja

Rozwoju Regionalnego
Podlaska Fundacja Rozwoju Regionalnego z siedzib¹ w Bia³ymstoku

POK Punkt Obs³ugi Klienta

Podlaski Fundusz Kapita³owy,

Podlaski Fundusz Kapita³owy

Sp. z o.o.

Podlaski Fundusz Kapita³owy Spó³ka z ograniczon¹ odpowiedzialnoœci¹

z siedzib¹ w Bia³ymstoku

Prawo Ochrony Œrodowiska
Ustawa z dnia 27 kwietnia 2001 r. Prawo ochrony œrodowiska (Dz.U. 2001 nr 62,

poz. 627, z póŸn zm.)

Program Opcji Mened¿erskich

Program opcji mened¿erskich ustanowiony na podstawie uchwa³y nr 2

Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia z dnia 26 paŸdziernika 2007 roku

w sprawie ustanowienia Programu Opcji Mened¿erskich

Prospekt, Prospekt Emisyjny

Niniejszy jedynie prawnie wi¹¿¹cy dokument, sporz¹dzony zgodnie

z Rozporz¹dzeniem Komisji (WE) nr 809/2004, zawieraj¹cy informacje

o Ofercie Publicznej i Spó³ce

Publiczna Subskrypcja
Subskrypcja Akcji Serii D oparta na zasadach okreœlonych w niniejszym

Prospekcie Emisyjnym

Rada Nadzorcza, RN Rada Nadzorcza UNIBEP S.A.

Raport Bie¿¹cy
Przekazywane przez Emitenta informacje bie¿¹ce sporz¹dzane w formie

i zakresie okreœlonym w Rozporz¹dzeniu o raportach bie¿¹cych i okresowych

Regulamin GPW, Regulamin Gie³dy

Regulamin Gie³dy Papierów Wartoœciowych w Warszawie S.A. przyjêty Uchwa³¹

Nr 1/1110/2006 Rady Gie³dy Papierów Wartoœciowych w Warszawie S.A. z dnia

4 stycznia 2006 r. (z póŸn. zm.)

Rejestr Handlowy Rejestr handlowy, o którym mowa w Kodeksie Handlowym

Rejestr Przedsiêbiorców KRS Rejestr przedsiêbiorców, o którym mowa w Ustawie o KRS

Rep. Repertorium

Rozporz¹dzenie Komisji (WE)

nr 809/2004

Rozporz¹dzenie Komisji (WE) nr 809/2004 z dnia 29 kwietnia 2004 r. wdra¿aj¹ce

Dyrektywê 2003/71/WE Parlamentu Europejskiego i Rady w sprawie informacji

zawartych w prospektach emisyjnych oraz formy, w³¹czenia przez odniesienie

i publikacji takich prospektów emisyjnych oraz upowszechniania reklam

Rozporz¹dzenie o raportach

bie¿¹cych i okresowych

Rozporz¹dzenie Ministra Finansów z dnia 11 paŸdziernika 2005 r. w sprawie

informacji bie¿¹cych i okresowych przekazywanych przez emitentów papierów

wartoœciowych (Dz.U. Nr 209, poz. 1744)

Rozporz¹dzenie o Rynku

Oficjalnych Notowañ

Rozporz¹dzenie Ministra Finansów z dnia 14 paŸdziernika 2005 r. w sprawie

szczegó³owych warunków, jakie musi spe³niaæ rynek oficjalnych notowañ

gie³dowych oraz emitenci papierów wartoœciowych dopuszczonych do obrotu

na tym rynku (Dz.U. Nr 206, poz. 1712)

Rozporz¹dzenie Rady w sprawie

Koncentracji, Rozporz¹dzenie

Rozporz¹dzenie Rady nr 139/2004 z dnia 20 stycznia 2004 r. w sprawie kontroli

koncentracji przedsiêbiorstw (Dz.U. UE L 24 poz. 1 z 29 stycznia 2004 r.)

Skarb Pañstwa Skarb Pañstwa Rzeczypospolitej Polskiej

Statut Jednolity tekst Statutu Emitenta stanowi¹cy Za³¹cznik w pkt 27.1 Prospektu

STROJIMP, STROJIMP Sp. z o.o. STROJIMP Spó³ka z ograniczon¹ odpowiedzialnoœci¹ z siedzib¹ w Kaliningradzie

Subemitent Inwestycyjny
Podmiot pe³ni¹cy funkcjê subemitenta inwestycyjnego zgodnie z art. 14

Ustawy o Ofercie Publicznej
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Szczegó³owe Zasady Dzia³ania

KDPW

Szczegó³owe Zasady Dzia³ania Krajowego Depozytu Papierów Wartoœciowych

– Za³¹cznik do uchwa³y Zarz¹du KDPW S.A. nr 79/98 z dnia 29 stycznia 1998 r.

(z póŸn. zm.)

Szczegó³owe Zasady

Obrotu Gie³dowego

Szczegó³owe Zasady Obrotu Gie³dowego uchwalone Uchwa³¹ Nr 4/2006

Zarz¹du Gie³dy Papierów Wartoœciowych w Warszawie S.A. z dnia 10 stycznia

2006 r. (z póŸn. zm.)

UNIBEP, UNIBEP S.A. UNIBEP Spó³ka Akcyjna z siedzib¹ w Bielsku Podlaskim

UNIBEP Lwów, UNIBEP Lwów

Sp. z o.o.
UNIBEP Lwów Spó³ka z ograniczon¹ odpowiedzialnoœci¹ z siedzib¹ we Lwowie

UNIHOUSE, UNIHOUSE Sp. z o.o. UNIHOUSE Spó³ka z ograniczon¹ odpowiedzialnoœci¹ z siedzib¹ w Bielsku Podlaskim

UOKiK Urz¹d Ochrony Konkurencji i Konsumentów

USD
Dolar amerykañski – jednostka monetarna Stanów Zjednoczonych Ameryki

Pó³nocnej

Ustawa o KRS
Ustawa z dnia 20 sierpnia 1997 r. o Krajowym Rejestrze S¹dowym (Dz.U. z 2001 r.

Nr 17, poz. 209, z póŸn. zm.)

Ustawa o Nadzorze

nad Rynkiem Kapita³owym

Ustawa z dnia 29 lipca 2005 r. – Ustawa o nadzorze nad rynkiem kapita³owym

(Dz.U. z 2005 r. Nr 183, poz. 1537)

Ustawa o Obligacjach
Ustawa z dnia 29 czerwca 1995 r. o obligacjach (Dz.U. z 2001 r. Nr 120,

poz. 1300, z póŸn. zm.)

Ustawa o Obrocie

Instrumentami Finansowymi

Ustawa z dnia 29 lipca 2005 r. – Ustawa o obrocie instrumentami finansowymi

(Dz.U. z 2005 r. Nr 183, poz. 1538)

Ustawa o Ochronie

Konkurencji i Konsumentów

Ustawa z dnia 16 lutego 2007 r. o ochronie konkurencji i konsumentów

(Dz.U. Nr 50, poz. 331)

Ustawa o Ofercie Publicznej

Ustawa z dnia 29 lipca 2005 r. – Ustawa o ofercie publicznej i warunkach

wprowadzania instrumentów finansowych do zorganizowanego systemu obrotu

oraz o spó³kach publicznych (Dz.U. z 2005 r. Nr 184, poz. 1539)

Ustawa o Podatku Dochodowym

od Osób Prawnych

Ustawa z dnia 15 lutego 1992 r. o podatku dochodowym od osób prawnych

(Dz.U. z 2000 r. Nr 54, poz. 654, z póŸn. zm.)

Ustawa o Rachunkowoœci
Ustawa z dnia 29 wrzeœnia 1994 r. o rachunkowoœci (Dz.U. z 2002 r. Nr 76,

poz. 694, z póŸn. zm.)

VAT Podatek od towarów i us³ug

Warranty subskrypcyjne
Do 1.048.950 imiennych warrantów subskrypcyjnych serii A uprawniaj¹cych

do objêcia Akcji Serii C

WIBOR
Warsaw Interbank Offered Rate – stopa procentowa przyjêta na polskim

rynku miêdzybankowym dla kredytów miêdzybankowych

Wprowadzaj¹cy
Zofia Miko³uszko, Zofia Iwona Stajkowska, Beata Maria Skowroñska,

Robert Andrzej Mica³, Zina Mica³

WZ, WZA, Walne Zgromadzenie

Akcjonariuszy, Walne Zgromadzenie
Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy Spó³ki

Zarz¹d, Zarz¹d Emitenta,

Zarz¹d Spó³ki
Zarz¹d UNIBEP S.A.

Zasady Dobrych Praktyk

Spó³ek Notowanych na GPW

Zasady okreœlone w za³¹czniku do Uchwa³y Nr 12/1170/2007 Rady Gie³dy

Papierów Wartoœciowych w Warszawie z dnia 4 lipca 2007 roku
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27. ZA£¥CZNIKI

27.1 Statut

STATUT

SPÓ£KI AKCYJNEJ UNIBEP S.A.

I. POSTANOWIENIA OGÓLNE

§ 1.

Spó³ka dzia³a pod firm¹: UNIBEP Spó³ka Akcyjna. Spó³ka mo¿e równie¿ pos³ugiwaæ siê skrótem firmy UNIBEP S.A.

§ 2.

Siedzib¹ spó³ki jest miasto Bielsk Podlaski.

§ 3.

Spó³ka dzia³a na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej oraz za granic¹.

§ 4.

1. Spó³ka mo¿e powo³ywaæ filie, biura, oddzia³y zak³ady, przedstawicielstwa i inne jednostki organizacyjne w kraju i za granic¹.

2. Spó³ka mo¿e byæ udzia³owcem (akcjonariuszem) w innych spó³kach, w tym równie¿ w spó³kach z udzia³em zagranicznym.

§ 5.

Czas trwania Spó³ki jest nieograniczony.

§ 6.

Przedmiot dzia³alnoœci Spó³ki obejmuje:

1) produkcja konstrukcji metalowych z wy³¹czeniem dzia³alnoœci us³ugowej (PKD 28.11.B),

2) dzia³alnoœæ us³ugowa w zakresie instalowania konstrukcji metalowych (PKD 28.11.C),

3) rozbiórkê i wyburzenia obiektów budowlanych œrednich, roboty ziemne (PKD 45.11.Z),

4) wykonywanie wykopów i wierceñ geologiczno-in¿ynierskich (PKD 45.12.Z),

5) wykonywanie robót ogólnobudowlanych zwi¹zanych z wznoszeniem budynków (PKD 45.21.A),

6) wykonywanie robót ogólnobudowlanych w zakresie obiektów mostowych (PKD 45.21.B),

7) wykonywanie robót ogólnobudowlanych w zakresie obiektów liniowych; ruroci¹gów, linii elektroenergetycznych,

elektrotrakcyjnych i telekomunikacyjnych (PKD 45.21.C),

8) wykonywanie robót ogólnobudowlanych w zakresie rozdzielczych obiektów liniowych, ruroci¹gów, linii elektroenergetycznych

i telekomunikacyjnych (PKD 45.21.D),

9) roboty ogólnobudowlane w zakresie obiektów górniczych i produkcyjnych (PKD 45.21.E),

10) wykonywanie robót ogólnobudowlanych w zakresie obiektów in¿ynierskich, gdzie indziej niesklasyfikowanych (PKD

45.21.F),

11) wykonywanie robót budowlanych w zakresie monta¿u i wznoszenia budynków i budowli z elementów prefabrykowanych

(PKD 45.21.G),

12) wykonywanie konstrukcji i pokryæ dachowych (PKD 45.22.Z),

13) budowê dróg ko³owych i szynowych (PKD 45.23.A),

14) roboty nawierzchniowe dla potrzeb budowy obiektów sportowych (PKD 45.23.B),

15) budowê pozosta³ych obiektów in¿ynierii wodnej (PKD 45.24.B),

16) stawianie rusztowañ (PKD 45.25.A),

17) roboty zwi¹zane z fundamentowaniem (PKD 45.25.B),

18) wykonywanie robót budowlanych w zakresie wznoszenia konstrukcji stalowych (PKD 45.25.C),

19) wykonywanie robót budowlanych murarskich (PKD 45.25.D),

20) wykonywanie specjalistycznych robót budowlanych, gdzie indziej niesklasyfikowanych (PKD 45.25.E),
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21) wykonywanie instalacji elektrycznych budynków i budowli (PKD 45.31.A),

22) wykonywanie instalacji elektrycznych sygnalizacyjnych (PKD 45.31.B),

23) instalowanie dŸwigów osobowych i towarowych oraz ruchomych schodów (PKD 45.31.C),

24) wykonywanie pozosta³ych instalacji elektrycznych (PKD 45.31.D),

25) wykonywanie robót budowlanych izolacyjnych (PKD 45.32.Z),

26) wykonywanie instalacji centralnego ogrzewania i wentylacyjnych (PKD 45.33.A),

27) wykonywanie instalacji wodno-kanalizacyjnych (PKD 45.33.B),

28) wykonywanie instalacji gazowych (PKD 45.33.C),

29) wykonywanie pozosta³ych instalacji budowlanych (PKD 45.34.Z),

30) tynkowanie (PKD 45.41.Z),

31) zak³adanie stolarki budowlanej (PKD 45.42.Z),

32) posadzkarstwo: tapetowanie i oblicowywanie œcian (PKD 45.43.A),

33) sztukatorstwo (PKD 45.43.B),

34) malowanie (PKD 45.44.A),

35) szklenie (PKD 45.44.B),

36) wykonywanie pozosta³ych robót budowlanych wykoñczeniowych (PKD 45.45.Z),

37) pozosta³y pasa¿erski transport l¹dowy (PKD 60.23.Z),

38) towarowy transport drogowy pojazdami uniwersalnymi (PKD 60.24.B),

39) magazynowanie i przechowywanie w pozosta³ych sk³adowiskach (PKD 63.12.C),

40) pozosta³e poœrednictwo pieniê¿ne, gdzie indziej niesklasyfikowane (PKD 65.12B),

41) pozosta³e poœrednictwo finansowe (PKD 65.2),

42) pozosta³e formy udzielania kredytów (PKD 65.22.Z),

43) poœrednictwo pozosta³e finansowe, gdzie indziej niesklasyfikowane (PKD 65.23.Z),

44) zagospodarowanie i sprzeda¿ nieruchomoœci na w³asny rachunek (PKD 70.11.Z),

45) kupno i sprzeda¿ nieruchomoœci na w³asny rachunek (PKD 70.12.Z),

46) wynajem nieruchomoœci na w³asny rachunek (PKD 70.20.Z),

47) poœrednictwo w obrocie nieruchomoœciami (PKD 70.31.Z),

48) zarz¹dzanie nieruchomoœciami na zlecenie (PKD 70.32.Z),

49) wynajem maszyn i urz¹dzeñ budowlanych (PKD 71.32.Z),

50) doradztwo w zakresie sprzêtu komputerowego (72.10.Z)

51) dzia³alnoœæ w zakresie oprogramowania (72.20.Z),

52) przetwarzanie danych (72.30.Z),

53) dzia³alnoœæ zwi¹zana z bazami danych (72.40.Z),

54) konserwacja i naprawa maszyn biurowych, ksiêguj¹cych i licz¹cych (72.50.Z),

55) pozosta³a dzia³alnoœæ zwi¹zana z informatyk¹ (72.60.Z),

56) prace badawczo-rozwojowe w dziedzinie nauk technicznych (PKD 73.10.G),

57) prace badawczo-rozwojowe w dziedzinie nauk przyrodniczych i technicznych (PKD 73.10.H),

58) dzia³alnoœæ rachunkowo-ksiêgowa (PKD 74.12.Z),

59) doradztwo w zakresie prowadzenia dzia³alnoœci gospodarczej i zarz¹dzania (74.14.A),

60) dzia³alnoœæ holdingów (PKD 74.15.Z),

61) dzia³alnoœæ w zakresie projektowania budowlanego, urbanistycznego, technologicznego (PKD 74.20.A),

62) badania i analizy techniczne (PKD 74.30.Z),

63) reklamê (PKD 74.40.Z),

64) dzia³alnoœæ zwi¹zana z rekrutacj¹ i udostêpnianiem pracowników (PKD 74.50.A),
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65) pozosta³¹ dzia³alnoœæ komercyjn¹, gdzie indziej niesklasyfikowan¹ (PKD 74.87.B),

66) kszta³cenie ustawiczne doros³ych i pozosta³e formy kszta³cenia, gdzie indziej niesklasyfikowane (PKD 80.42.B).

II. KAPITA£ ZAK£ADOWY I AKCJE

§ 7.

Kapita³ zak³adowy Spó³ki wynosi 2.722.718,40 z³otych (s³ownie: dwa miliony siedemset dwadzieœcia dwa tysi¹ce siedemset

osiemnaœcie z³otych i 40/100) i dzieli siê na 27.227.184 (s³ownie: dwadzieœcia siedem milionów dwieœcie dwadzieœcia siedem

tysiêcy sto osiemdziesi¹t cztery) akcje na okaziciela serii A o wartoœci nominalnej 0,10 z³otych (s³ownie: dziesiêæ groszy) ka¿da.

§ 8.

1. Akcje mog¹ byæ umarzane za zgod¹ akcjonariusza w drodze ich nabycia przez Spó³kê (umorzenie dobrowolne).

2. Uchwa³a Walnego Zgromadzenia o umorzeniu akcji okreœla sposób umorzenia i warunki umorzenia akcji, a w szczególnoœci

podstawê prawn¹ umorzenia, wysokoœæ wynagrodzenia przys³uguj¹cego akcjonariuszowi akcji umorzonych b¹dŸ

uzasadnienie umorzenia akcji bez wynagrodzenia oraz sposób obni¿enia kapita³u zak³adowego.

§ 9.

Spó³ka mo¿e emitowaæ obligacje zamienne na akcje, obligacje z prawem pierwszeñstwa oraz warranty subskrypcyjne.

III. W£ADZE SPÓ£KI

§ 10.

W³adzami Spó³ki s¹:

1) Zarz¹d,

2) Rada Nadzorcza,

3) Walne Zgromadzenie.

ZARZ¥D

§ 11.

1. Zarz¹d Spó³ki sk³ada siê z jednego lub wiêkszej liczby cz³onków.

2. Cz³onków Zarz¹du, w tym Prezesa Zarz¹du, powo³uje i odwo³uje Rada Nadzorcza na wspóln¹ trzyletni¹ kadencjê.

3. Liczbê cz³onków Zarz¹du okreœla Rada Nadzorcza.

§ 12.

1. Zarz¹d Spó³ki prowadzi sprawy Spó³ki i reprezentuje j¹ na zewn¹trz.

2. Uchwa³y Zarz¹du Spó³ki zapadaj¹ bezwzglêdn¹ wiêkszoœci¹ g³osów. W przypadku równoœci g³osów decyduje g³os

Prezesa Zarz¹du.

§ 13.

Wszelkie sprawy zwi¹zane z prowadzeniem spraw Spó³ki niezastrze¿one ustaw¹ lub niniejszym Statutem do kompetencji

Walnego Zgromadzenia lub Rady Nadzorczej nale¿¹ do zakresu dzia³ania Zarz¹du.

§ 14.

Zarz¹d jest uprawniony do wyp³aty akcjonariuszom zaliczki na poczet przewidywanej dywidendy na koniec roku obrotowego,

je¿eli Spó³ka posiada œrodki wystarczaj¹ce na wyp³atê. Wyp³ata zaliczki wymaga zgody Rady Nadzorczej.

§ 15.

Regulamin Zarz¹du okreœla szczegó³owo tryb dzia³ania Zarz¹du. Regulamin uchwala Zarz¹d, a zatwierdza Rada Nadzorcza.

§ 16.

Do sk³adania oœwiadczeñ woli i podpisywania w imieniu Spó³ki uprawnieni s¹: Prezes Zarz¹du samodzielnie b¹dŸ dwaj

cz³onkowie Zarz¹du dzia³aj¹cy ³¹cznie, cz³onek Zarz¹du dzia³aj¹cy ³¹cznie z prokurentem lub dwaj prokurenci ³¹cznie.

§ 17.

W umowie miêdzy Spó³k¹ a cz³onkiem Zarz¹du, jak równie¿ w sporze z nim, Spó³kê reprezentuje Rada Nadzorcza

albo pe³nomocnik powo³any uchwa³¹ Walnego Zgromadzenia. W tym samym trybie dokonuje siê innych czynnoœci zwi¹zanych

ze stosunkiem pracy lub innym stosunkiem prawnym ³¹cz¹cym cz³onka Zarz¹du ze Spó³k¹.
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RADA NADZORCZA

§ 18.

1. Rada Nadzorcza sk³ada siê z 5 (piêciu) do 7 (siedmiu) cz³onków, powo³ywanych i odwo³ywanych przez Walne Zgromadzenie

na okres wspólnej trzyletniej kadencji. W przypadku g³osowania grupami Walne Zgromadzenie okreœla liczebnoœæ Rady

Nadzorczej na dan¹ kadencjê uchwa³¹ przed przyst¹pieniem do wyborów.

2. Do Rady Nadzorczej mo¿e byæ powo³anych do dwóch (2) cz³onków niezale¿nych. Ka¿dy z cz³onków niezale¿nych

powinien spe³niaæ ³¹cznie nastêpuj¹ce kryteria:

a) nie jest cz³onkiem Zarz¹du Spó³ki, jej spó³ki zale¿nej lub stowarzyszonej i nie pe³ni³ takiego stanowiska w ci¹gu

ostatnich piêciu lat,

b) nie jest i nie by³ w okresie ostatnich 3 lat pracownikiem Spó³ki, jej spó³ki zale¿nej lub stowarzyszonej, zatrudnionym

na stanowisku kierowniczym wy¿szego szczebla. Przez stanowisko kierownicze wy¿szego szczebla rozumie siê,

na potrzeby niniejszego paragrafu, stanowisko dyrektora lub równorzêdne, bezpoœrednio podleg³e s³u¿bowo

Zarz¹dowi, okreœlonym jego cz³onkom b¹dŸ zarz¹dowi spó³ki zale¿nej lub stowarzyszonej,

c) nie otrzymywa³ i nie otrzymuje innego wynagrodzenia, ni¿ z tytu³u pe³nienia funkcji cz³onka Rady Nadzorczej Spó³ki,

w tym nie jest uprawniony do udzia³u w programie opcji pracowniczych lub w innym systemie wynagradzania

za wyniki,

d) nie jest akcjonariuszem Spó³ki lub nie reprezentuje akcjonariusza lub akcjonariuszy posiadaj¹cych akcje uprawniaj¹ce

do wiêkszoœci g³osów na Walnym Zgromadzeniu Spó³ki lub na walnym zgromadzeniu albo zgromadzeniu wspólników

jej spó³ki zale¿nej,

e) nie utrzymuje obecnie ani nie utrzymywa³ w ci¹gu ostatniego roku znacz¹cych stosunków handlowych ze Spó³k¹,

jej spó³k¹ zale¿n¹ lub stowarzyszon¹, bezpoœrednio lub poœrednio, w charakterze wspólnika, akcjonariusza, cz³onka

zarz¹du, prokurenta lub pracownika zatrudnionego na stanowisku kierowniczym wy¿szego szczebla podmiotu

utrzymuj¹cego takie stosunki ze Spó³k¹ lub jej spó³k¹ zale¿n¹ lub stowarzyszon¹. Przez znaczne stosunki handlowe

rozumie siê na potrzeby niniejszego paragrafu transakcje, których wartoœæ przekracza 5% przychodów Spó³ki

za ostatni rok obrotowy,

f) nie jest przedsiêbiorc¹ prowadz¹cym dzia³alnoœæ konkurencyjn¹ wobec Spó³ki, jej spó³ki zale¿nej lub stowarzyszonej

ani nie jest wspólnikiem, akcjonariuszem, cz³onkiem organu, pracownikiem lub prokurentem podmiotu prowadz¹cego

tak¹ dzia³alnoœæ,

g) nie jest obecnie lub w ci¹gu ostatnich trzech lat nie by³ wspólnikiem lub pracownikiem obecnego lub by³ego bieg³ego

rewidenta Spó³ki, jej spó³ki zale¿nej lub stowarzyszonej,

h) nie jest cz³onkiem bliskiej rodziny cz³onka Zarz¹du lub Rady Nadzorczej, lub osób opisanych w lit. a)–g).

3. Na potrzeby ust. 2 powy¿ej, przez cz³onka bliskiej rodziny rozumie siê ma³¿onka, zstêpnych, wstêpnych, rodzeñstwo, osobê

pozostaj¹c¹ w stosunku przysposobienia lub osobê pozostaj¹c¹ faktycznie we wspólnym po¿yciu lub we wspólnym

gospodarstwie domowym.

4. Ka¿dy akcjonariusz mo¿e zg³aszaæ na piœmie Zarz¹dowi Spó³ki kandydatów na cz³onka niezale¿nego Rady Nadzorczej

nie póŸniej ni¿ na 7 (siedem) dni roboczych przed terminem Walnego Zgromadzenia, które ma dokonaæ wyboru takiego

cz³onka. Zg³oszenie zawiera dane personalne kandydata oraz uzasadnienie kandydatury wraz z opisem kwalifikacji

i doœwiadczeñ zawodowych kandydata. Do zg³oszenia za³¹cza siê pisemne oœwiadczenie zainteresowanej osoby

wyra¿aj¹ce zgodê na kandydowanie do Rady Nadzorczej i potwierdzaj¹ce spe³nianie przez ni¹ kryteriów niezale¿noœci

okreœlonych w ust. 2, jak równie¿ zawieraj¹ce zobowi¹zanie do niezw³ocznego zawiadomienia o przypadku utraty cech

niezale¿noœci. W przypadku niezg³oszenia w powy¿szym trybie kandydatur spe³niaj¹cych kryteria niezale¿noœci,

kandydata na cz³onka niezale¿nego Rady Nadzorczej zg³asza Zarz¹d Spó³ki podczas obrad Walnego Zgromadzenia.

5. Rada Nadzorcza, w sk³ad której w wyniku wygaœniêcia mandatów niektórych cz³onków wchodzi mniej cz³onków ni¿ liczba

okreœlona przez Walne Zgromadzenie, jednak¿e co najmniej 5 (piêciu) cz³onków, jest zdolna do podejmowania wa¿nych

uchwa³ do czasu uzupe³nienia jej sk³adu. W takim przypadku Zarz¹d niezw³ocznie podejmie dzia³ania w celu

doprowadzenia sk³adu Rady Nadzorczej do stanu zgodnego ze Statutem i obowi¹zuj¹cymi w danym czasie uchwa³ami

Walnego Zgromadzenia.

§ 19.

1. Rada Nadzorcza odbywa posiedzenia co najmniej raz na 3 (trzy) miesi¹ce.

2. Przewodnicz¹cy Rady Nadzorczej lub jego zastêpca ma obowi¹zek zwo³aæ posiedzenie Rady Nadzorczej tak¿e

na pisemny wniosek cz³onka Rady Nadzorczej lub Zarz¹du Spó³ki. Posiedzenie powinno siê odbyæ w ci¹gu 2 (dwóch)

tygodni od chwili otrzymania wniosku.
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3. Cz³onek Rady Nadzorczej mo¿e oddaæ swój g³os na piœmie za poœrednictwem innego cz³onka Rady Nadzorczej. Oddanie

g³osu na piœmie nie mo¿e dotyczyæ spraw wprowadzonych do porz¹dku obrad na posiedzeniu Rady Nadzorczej.

4. Rada Nadzorcza mo¿e podejmowaæ uchwa³y w trybie pisemnym lub przy wykorzystaniu œrodków bezpoœredniego

porozumiewania siê na odleg³oœæ. Uchwa³a jest wa¿na, gdy wszyscy cz³onkowie Rady Nadzorczej zostali powiadomieni

o treœci projektu uchwa³y.

5. Podejmowanie uchwa³ w trybie okreœlonym w ust. 3 i 4 powy¿ej nie dotyczy wyboru Przewodnicz¹cego Rady Nadzorczej,

powo³ania cz³onka Zarz¹du oraz odwo³ania i zawieszenia w czynnoœciach cz³onka Zarz¹du.

6. Pozosta³e zasady podejmowania uchwa³ w trybie okreœlonym w ust. 3 i 4 niniejszego paragrafu okreœla Regulamin Rady

Nadzorczej.

§ 20.

1. Dla wa¿noœci uchwa³ Rady Nadzorczej wymagane jest pisemne zaproszenie na posiedzenie wszystkich cz³onków Rady

i obecnoœæ na posiedzeniu Rady co najmniej po³owy jej cz³onków, o ile przepisy Kodeksu spó³ek handlowych

nie stanowi¹ inaczej.

2. Uchwa³y Rady Nadzorczej zapadaj¹ bezwzglêdn¹ wiêkszoœci¹ oddanych g³osów. W razie równej liczby g³osów, decyduje

g³os przewodnicz¹cego Rady Nadzorczej.

§ 21.

Rada Nadzorcza przyjmuje na mocy uchwa³y swój regulamin wewnêtrzny.

§ 22.

1. Rada Nadzorcza sprawuje sta³y nadzór nad Spó³k¹ we wszystkich dziedzinach jej dzia³alnoœci.

2. Oprócz innych spraw zastrze¿onych postanowieniami niniejszego Statutu, do uprawnieñ Rady Nadzorczej nale¿y:

a) ocena sprawozdania Zarz¹du z dzia³alnoœci Spó³ki oraz sprawozdania finansowego za ubieg³y rok obrotowy,

b) ocena wniosków Zarz¹du dotycz¹cych podzia³u zysku albo pokrycia straty,

c) rekomendowanie Walnemu Zgromadzeniu udzielenia cz³onkom Zarz¹du spó³ki absolutorium z wykonania przez

nich obowi¹zków,

d) sk³adanie Walnemu Zgromadzeniu corocznego pisemnego sprawozdania z wyników oceny, o której mowa wy¿ej,

e) powo³ywanie i odwo³ywanie cz³onków Zarz¹du, w tym Prezesa Zarz¹du,

f) zawieszanie, z wa¿nych powodów, w czynnoœciach poszczególnych lub wszystkich cz³onków Zarz¹du oraz

delegowanie cz³onków Rady Nadzorczej do czasowego wykonywania czynnoœci cz³onków Zarz¹du nie mog¹cych

sprawowaæ swych czynnoœci,

g) zatwierdzanie Regulaminu Zarz¹du Spó³ki,

h) zawieranie umów z cz³onkami Zarz¹du Spó³ki oraz ustalanie wynagrodzenia Prezesa i cz³onków Zarz¹du Spó³ki

oraz zasad ich premiowania, wykonywanie wzglêdem cz³onków Zarz¹du w imieniu Spó³ki uprawnieñ wynikaj¹cych

ze stosunku pracy,

i) dokonywanie wyboru bieg³ego rewidenta w celu zbadania sprawozdania finansowego Spó³ki,

j) udzielanie zgody na zajmowanie siê interesami konkurencyjnymi lub na uczestniczenie w spó³ce konkurencyjnej

przez cz³onka Zarz¹du,

k) wyra¿anie zgody na tworzenie nowych spó³ek i oddzia³ów Spó³ki,

l) udzielanie zgody Zarz¹dowi na wyp³atê akcjonariuszom zaliczki na poczet przewidywanej dywidendy na koniec roku

obrotowego,

m) sporz¹dzanie i przedstawianie zwyczajnemu Walnemu Zgromadzeniu raz w roku zwiêz³ej oceny sytuacji Spó³ki,

z uwzglêdnieniem oceny systemu kontroli wewnêtrznej i systemu zarz¹dzania ryzykiem,

n) dokonywanie i przedstawianie Zwyczajnemu Walnemu Zgromadzeniu raz w roku oceny swojej pracy.

3. Cz³onkowie Rady Nadzorczej wykonuj¹ swoje prawa i obowi¹zki osobiœcie.

§ 23.

Cz³onkowie Zarz¹du Spó³ki, likwidatorzy oraz pracownicy Spó³ki, którzy zajmuj¹ stanowiska g³ównego ksiêgowego, radcy

prawnego, kierownika wydzia³u lub inne stanowiska bezpoœrednio podlegaj¹ce cz³onkowi Zarz¹du Spó³ki, nie mog¹ byæ

jednoczeœnie cz³onkami Rady Nadzorczej.
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§ 24.

Cz³onkowie Rady Nadzorczej otrzymuj¹ wynagrodzenie na podstawie „Regulaminu Wynagradzania Cz³onków Rady Nadzorczej”

przyjêtego uchwa³¹ Walnego Zgromadzenia.

WALNE ZGROMADZENIE

§ 25.

Walne Zgromadzenie mo¿e obradowaæ jako zwyczajne lub nadzwyczajne.

§ 26.

1. Zwyczajne Walne Zgromadzenie jest zwo³ywane przez Zarz¹d Spó³ki w ci¹gu szeœciu miesiêcy od zakoñczenia ka¿dego

roku obrotowego.

2. Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie zwo³uje Zarz¹d Spó³ki z w³asnej inicjatywy lub na pisemny wniosek Rady Nadzorczej

albo na wniosek akcjonariuszy reprezentuj¹cych co najmniej 1/10 (jedn¹ dziesi¹t¹) kapita³u zak³adowego Spó³ki.

3. Zwo³anie Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia na wniosek Rady Nadzorczej lub akcjonariuszy powinno nast¹piæ

w ci¹gu dwóch tygodni od daty zg³oszenia wniosku.

4. Rada Nadzorcza zwo³uje Walne Zgromadzenie w przypadku, gdy:

a) Zarz¹d Spó³ki nie zwo³a³ go w przepisanym terminie,

b) je¿eli, pomimo z³o¿enia wniosku, o którym mowa w ust. 2 niniejszego paragrafu, Zarz¹d nie zwo³a³ Nadzwyczajnego

Walnego Zgromadzenia w terminie, o którym mowa w ust. 3 powy¿ej.

§ 27.

1. Walne Zgromadzenie mo¿e podejmowaæ uchwa³y jedynie w sprawach objêtych porz¹dkiem obrad.

2. Porz¹dek obrad ustala Zarz¹d Spó³ki.

3. Rada Nadzorcza oraz akcjonariusze reprezentuj¹cy co najmniej 1/10 (jedn¹ dziesi¹t¹) kapita³u zak³adowego mog¹ ¿¹daæ

umieszczenia poszczególnych spraw w porz¹dku obrad najbli¿szego Walnego Zgromadzenia.

§ 28.

Walne Zgromadzenia odbywaj¹ siê w siedzibie Spó³ki albo w Warszawie.

§ 29.

1. Uchwa³y zapadaj¹ bezwzglêdn¹ wiêkszoœci¹ g³osów, chyba ¿e Statut lub Kodeks spó³ek handlowych przewiduj¹ wymogi

surowsze.

2. Ka¿da akcja daje na Walnym Zgromadzeniu prawo do jednego g³osu.

§ 30.

G³osowanie jest jawne. Tajne g³osowanie zarz¹dza siê przy wyborach, nad wnioskami o odwo³anie cz³onków w³adz

lub likwidatorów Spó³ki, b¹dŸ o poci¹gniêcie ich do odpowiedzialnoœci, jak równie¿ w sprawach osobowych. Ponadto tajne

g³osowanie zarz¹dza siê na wniosek choæby jednego z akcjonariuszy obecnych lub reprezentowanych na Walnym

Zgromadzeniu.

§ 31.

1. Walne Zgromadzenie otwiera Przewodnicz¹cy Rady Nadzorczej lub osoba przez niego wskazana, po czym spoœród osób

uprawnionych do g³osowania wybiera siê Przewodnicz¹cego. W razie nieobecnoœci tych osób Walne Zgromadzenie

otwiera Prezes Zarz¹du lub osoba wskazana przez Zarz¹d.

2. Walne Zgromadzenie uchwala swój regulamin okreœlaj¹cy szczegó³owo tryb prowadzenia obrad.

§ 32.

1. Do kompetencji Walnego Zgromadzenia, oprócz innych spraw zastrze¿onych w obowi¹zuj¹cych przepisach prawa,

nale¿y:

a) rozpatrzenie i zatwierdzenie sprawozdania Zarz¹du z dzia³alnoœci Spó³ki oraz sprawozdania finansowego za ubieg³y

rok obrotowy,

b) powziêcie uchwa³y o podziale zysków albo o pokryciu strat,

c) udzielenie cz³onkom organów spó³ki absolutorium z wykonywania przez nich obowi¹zków,

d) powziêcie uchwa³y o zmianie Statutu Spó³ki,
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e) powziêcie uchwa³y o po³¹czeniu z inn¹ spó³k¹ i przekszta³ceniu Spó³ki,

f) powziêcie uchwa³y o rozwi¹zaniu i likwidacji Spó³ki,

g) powziêcie uchwa³y o emisji warrantów subskrypcyjnych oraz obligacji, w tym obligacji zamiennych i obligacji

z prawem pierwszeñstwa,

h) powziêcie uchwa³y o zbyciu i wydzier¿awieniu przedsiêbiorstwa lub jego zorganizowanej czêœci oraz ustanowienie

na nich ograniczonego prawa rzeczowego,

i) wszelkie postanowienia dotycz¹ce roszczeñ o naprawienie szkody wyrz¹dzonej przy zawi¹zywaniu Spó³ki

lub sprawowaniu zarz¹du lub nadzoru,

j) podjêcie uchwa³y o przymusowym wykupie akcji w trybie art. 418 Kodeksu spó³ek handlowych,

k) powo³ywanie i odwo³ywanie cz³onków Rady Nadzorczej, w tym do dwóch niezale¿nych cz³onków Rady Nadzorczej

wed³ug kryteriów okreœlonych w § 20 ust. 2 lit. a)–h) oraz ust. 3 Statutu.

2. W przypadku podjêcia przez Walne Zgromadzenie uchwa³y o przeznaczeniu czêœci zysku lub ca³ego zysku na wyp³atê

dla akcjonariuszy, do kompetencji Walnego Zgromadzenia nale¿y okreœlenie dnia, wed³ug którego ustala siê listê

akcjonariuszy uprawnionych do dywidendy za dany rok obrotowy (dzieñ dywidendy) oraz wskazanie dnia wyp³aty

dywidendy.

3. Nabycie lub zbycie nieruchomoœci, prawa u¿ytkowania wieczystego lub udzia³u w nieruchomoœci nie wymaga uchwa³y

Walnego Zgromadzenia.

4. Walne Zgromadzenie mo¿e podj¹æ uchwa³ê w sprawie istotnej zmiany przedmiotu dzia³alnoœci Spó³ki bez obowi¹zku

wykupu akcjonariuszy nie zgadzaj¹cych siê na zmianê, je¿eli uchwa³a podjêta bêdzie wiêkszoœci¹ 2/3 g³osów

w obecnoœci akcjonariuszy reprezentuj¹cych co najmniej po³owê kapita³u zak³adowego.

IV. GOSPODARKA SPÓ£KI

§ 33.

Organizacjê przedsiêbiorstwa Spó³ki okreœla regulamin organizacyjny ustalony przez Zarz¹d Spó³ki.

§ 34.

1. Spó³ka prowadzi ksiêgowoœæ zgodnie z obowi¹zuj¹cymi przepisami.

2. Rokiem obrotowym Spó³ki jest rok kalendarzowy.

§ 35.

1. Spó³ka tworzy kapita³y:

a) kapita³ zak³adowy,

b) kapita³ zapasowy.

2. Spó³ka na podstawie uchwa³y Walnego Zgromadzenia mo¿e tworzyæ inne kapita³y rezerwowe oraz fundusze celowe.

Sposób ich wykorzystania okreœla uchwa³¹ Walne Zgromadzenie.

§ 36.

1. Sposób przeznaczenia czystego zysku Spó³ki okreœla uchwa³a Walnego Zgromadzenia.

2. Walne Zgromadzenie mo¿e przeznaczyæ czêœæ zysku na:

a) odpisy na kapita³ zapasowy w wysokoœci co najmniej wymaganej ustaw¹, o ile kapita³ ten na dzieñ rejestracji by³

ni¿szy lub u¿yto go na pokrycie strat,

b) pozosta³e kapita³y i fundusze, inwestycje lub inne cele okreœlone uchwa³¹ Walnego Zgromadzenia,

c) dywidendê dla akcjonariuszy.

3. Termin wyp³at dywidendy ustala i og³asza Walne Zgromadzenie.

4. Rozpoczêcie wyp³at powinno nast¹piæ nie póŸniej ni¿ w ci¹gu [2] miesiêcy od dnia podjêcia uchwa³y o podziale zysku.

POSTANOWIENIA KOÑCOWE

§ 37.

Rozwi¹zanie Spó³ki nastêpuje po przeprowadzeniu likwidacji. Likwidacjê prowadzi siê pod firm¹ Spó³ki z dodatkiem

„w likwidacji”. Likwidatorami s¹ cz³onkowie Zarz¹du, chyba ¿e Walne Zgromadzenie postanowi odmiennie. Maj¹tek Spó³ki
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pozosta³y po zaspokojeniu lub zabezpieczeniu wierzycieli dzieli siê miêdzy akcjonariuszy w stosunku do dokonanych przez

ka¿dego z nich wp³at na akcje.

§ 38.

Rozwi¹zanie Spó³ki powoduj¹:

a) uchwa³a Walnego Zgromadzenia o rozwi¹zaniu Spó³ki lub o przeniesieniu siedziby Spó³ki za granicê,

b) og³oszenie upad³oœci Spó³ki,

c) inne przyczyny prawem przewidziane.

§ 39.

W sprawach nieuregulowanych niniejszym Statutem maj¹ zastosowanie przepisy Kodeksu spó³ek handlowych, jak te¿ inne

przepisy prawa polskiego.

§ 40.

Spó³ka powsta³a drog¹ przekszta³cenia na spó³kê akcyjn¹, spó³ki „UNIBUD BEP” Spó³ka z ograniczon¹ odpowiedzialnoœci¹.
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27.2 KRS
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27.3 Lista Punktów Obs³ugi Klienta

Lp. Nazwa Kod Miasto Ulica Telefon

1. DI BRE Banku S.A. 43-304 Bielsko-Bia³a pl. Wolnoœci 7 (33) 813 93 50

2. DI BRE Banku S.A. 15-077 Bia³ystok ul. Warszawska 44/1 (85) 732 51 05

3. DI BRE Banku S.A. 85-109 Bydgoszcz ul. Grodzka 17 (52) 584 31 51

4. DI BRE Banku S.A. 80-819 Gdañsk ul. Okopowa 7 (58) 346 24 25

5. DI BRE Banku S.A. 81-370 Gdynia ul. Skwer Koœciuszki 13 (58) 621 79 21

6. DI BRE Banku S.A. 40-092 Katowice ul. Powstañców 43 (32) 200 64 81

7. DI BRE Banku S.A. 31-064 Kraków ul. Augustiañska 15 (12) 618 45 84

8. DI BRE Banku S.A. 20-954 Lublin ul. Krakowskie Przedmieœcie 6 (81) 532 94 13

9. DI BRE Banku S.A. 91-415 £ódŸ pl. Wolnoœci 3 (42) 272 21 81

10. DI BRE Banku S.A. 10-448 Olsztyn ul. Pi³sudskiego 44A (89) 522 03 41

11. DI BRE Banku S.A. 60-967 Poznañ ul. Pó³wiejska 42 (61) 856 86 36

12. DI BRE Banku S.A. 35-010 Rzeszów ul. Soko³a 6 (17) 850 38 09

13. DI BRE Banku S.A. 70-551 Szczecin ul. ¯o³nierza Polskiego 1 B (91) 488 39 82

14. DI BRE Banku S.A. 00-684 Warszawa ul. Wspólna 47/49 (22) 697 49 00

15. DI BRE Banku S.A. 53-611 Wroc³aw ul. Strzegomska 2-4 (71) 370 08 41
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27.4 Formularz zapisu

FORMULARZ ZAPISU NA AKCJE UNIBEP S.A.

Niniejszy dokument stanowi zapis na akcje zwyk³e na okaziciela Serii B spó³ki UNIBEP S.A. („Spó³ka”) o wartoœci nominalnej

0,10 PLN (dziesiêæ groszy) ka¿da, emitowane na podstawie Uchwa³y Pierwszej Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia

Spó³ki UNIBEP S.A. z siedzib¹ w Bielsku Podlaskim z dnia 26 paŸdziernika 2007 roku („Akcje Serii B”). Akcje Serii B oferowane

s¹ w ramach Oferty Publicznej na warunkach i zgodnie z zasadami opisanymi w Prospekcie zatwierdzonym przez Komisjê

Nadzoru Finansowego. W Ofercie Publicznej oferowane s¹ równie¿ do sprzeda¿y przez Wprowadzaj¹cych Akcje Serii A („Akcje

Sprzedawane”), w zwi¹zku z czym na podstawie niniejszego zapisu bêd¹ mog³y byæ przydzielone zgodnie z zasadami

opisanymi w Prospekcie Akcje Serii B i/lub Akcje Sprzedawane.

1. Imiê i nazwisko lub nazwa / firma (w przypadku osoby prawnej): _____________________________________________________

(w przypadku funduszy inwestycyjnych informacja, na rzecz którego z zarz¹dzanych funduszy zapis jest sk³adany)

2. PESEL / REGON lub inny numer identyfikacyjny: _________________________________________________________________

Nr dowodu osobistego / paszportu: _____________________________________________________________________________

3. Adres zamieszkania / siedziba: ________________________________________________________________________________

4. Adres do korespondencji / telefon: _____________________________________________________________________________

5. Status dewizowy: Rezydent Nierezydent

6. Oznaczenie transzy: Transza Inwestorów Indywidualnych Transza Inwestorów Instytucjonalnych

7. Czy zapis sk³adany jest w odpowiedzi na Zaproszenie: TAK NIE

8. Liczba akcji objêtych zapisem: _________________________________________________________________________________

s³ownie: _____________________________________________________________________________________________________

po Cenie Emisyjnej / Cenie Sprzeda¿y: __________ PLN (_____________________________________ z³otych) za jedn¹ akcjê

9. Kwota wp³aty na akcje ________________________________________________________________________________________

S³ownie: ____________________________________________________________________________________________________

10. Forma wp³aty na akcje: _______________________________________________________________________________________

11. Informacja o rachunku do ewentualnego zwrotu wp³aconych œrodków (nie dotyczy Transzy Inwestorów Indywidualnych)

– w³aœciciel rachunku: ________________________________________________________________________________________

– numer rachunku: ___________________________________________________________________________________________

– prowadzony przez: __________________________________________________________________________________________

Uwaga: Je¿eli numer rachunku jest niepe³ny lub niew³aœciwy, Emitent lub osoby dzia³aj¹ce za Emitenta nie ponosz¹ odpowiedzialnoœci

za nieterminowy zwrot wp³aty.

Oœwiadczenia Subskrybenta: (a) zapozna³em siê z Prospektem oraz akceptujê warunki Oferty Publicznej, (b) zapozna³em siê i akceptujê tekst

Statutu Spó³ki, (c) wyra¿am zgodê na przetwarzanie moich danych osobowych w zakresie niezbêdnym do przeprowadzenia Oferty Publicznej

oraz oœwiadczam, ¿e dane osobowe zosta³y podane dobrowolnie, jak równie¿ przyjmujê do wiadomoœci, ¿e przys³uguje mi prawo do wgl¹du do

moich danych osobowych oraz ich poprawiania, (d) akceptujê fakt, ¿e zgodnie z zasadami opisanymi w Prospekcie, na podstawie niniejszego

formularza zapisu bêd¹ mog³y mi byæ przydzielone Akcje Serii B i/lub Akcje Sprzedawane (dot. Transzy Inwestorów Instytucjonalnych).

data i podpis sk³adaj¹cego zapis data przyjêcia oraz podpis przyjmuj¹cego zapis

DYSPOZYCJA DEPONOWANIA AKCJI NA RACHUNKU INWESTYCYJNYM

(nie dotyczy Transzy Inwestorów Indywidualnych)

Niniejszym sk³adam dyspozycjê deponowania na rachunku papierów wartoœciowych nr _____________________ prowadzonym

w _____________________ (pe³na nazwa podmiotu prowadz¹cego rachunek) na rzecz __________________________ wszystkich

przydzielonych zgodnie z Prospektem akcji spó³ki UNIBEP S.A. Do czasu zapisania akcji na ww. rachunku zobowi¹zujê siê

do niezw³ocznego informowania na piœmie POK, w którym dokona³em zapisu na akcje, o wszelkich zmianach dotycz¹cych

powy¿szego rachunku oraz potwierdzam nieodwo³alnoœæ niniejszej dyspozycji.

data i podpis sk³adaj¹cego zapis data przyjêcia oraz podpis przyjmuj¹cego dyspozycjê

Nazwa i adres podmiotu przyjmuj¹cego zapis: ______________________________________________________________________
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28. OŒWIADCZENIA OSÓB ODPOWIEDZIALNYCH ZA INFORMACJE ZAWARTE

W PROSPEKCIE

28.1 Emitent

Nazwa, siedziba i adres Emitenta:

Firma: UNIBEP Spó³ka Akcyjna

Siedziba: Bielsk Podlaski

Adres: ul. 3 Maja 19, 17-100 Bielsk Podlaski

Telefon: (+ 48 85) 730 70 61

Adres poczty elektronicznej: biuro@unibep.pl

Strona internetowa: www.unibep.pl

W imieniu Emitenta dzia³aj¹ nastêpuj¹ce osoby fizyczne:

Jan Miko³uszko – Prezes Zarz¹du

Leszek Marek Go³¹biecki – Wiceprezes Zarz¹du

Mariusz Sawoniewski – Cz³onek Zarz¹du

Osoby dzia³aj¹ce w imieniu Emitenta odpowiedzialne s¹ za wszystkie informacje zawarte w Prospekcie.

28.2 Wprowadzaj¹cy

Wprowadzaj¹cymi s¹ nastêpuj¹ce osoby:

Zofia Miko³uszko

Zofia Iwona Stajkowska

Beata Maria Skowroñska

Robert Andrzej Mica³

Zina Mica³
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28.3 Oœwiadczenie osób dzia³aj¹cych w imieniu Emitenta jako podmiotu odpowiedzialnego

za informacje zamieszczone w Prospekcie

UNIBEP S.A. z siedzib¹ w Bielsku Podlaskim, bêd¹c podmiotem odpowiedzialnym za informacje zamieszczone w Prospekcie,

niniejszym oœwiadcza, ¿e zgodnie z najlepsz¹ wiedz¹ i przy do³o¿eniu nale¿ytej starannoœci, by zapewniæ taki stan, informacje

zawarte w Prospekcie s¹ prawdziwe, rzetelne i zgodne ze stanem faktycznym oraz ¿e w Prospekcie nie pominiêto niczego,

co mog³oby wp³ywaæ na jego znaczenie.

UNIBEP S.A.

jako Emitent

Leszek Marek Go³¹biecki Mariusz Sawoniewski Jan Miko³uszko

Wiceprezes Zarz¹du Cz³onek Zarz¹du Prezes Zarz¹du
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28.4 Oœwiadczenie wprowadzaj¹cego jako podmiotu odpowiedzialnego za informacje

zamieszczone w Prospekcie

Wprowadzaj¹cy: Zofia Miko³uszko

Oœwiadczam, ¿e zgodnie z moj¹ najlepsz¹ wiedz¹ i przy do³o¿eniu nale¿ytej starannoœci, by zapewniæ taki stan, informacje

zawarte w Prospekcie s¹ prawdziwe, rzetelne i zgodne ze stanem faktycznym oraz ¿e w Prospekcie nie pominiêto niczego,

co mog³oby wp³ywaæ na jego znaczenie.

Zofia Miko³uszko
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28.5 Oœwiadczenie wprowadzaj¹cego jako podmiotu odpowiedzialnego za informacje

zamieszczone w Prospekcie

Wprowadzaj¹cy: Zofia Iwona Stajkowska

Oœwiadczam, ¿e zgodnie z moj¹ najlepsz¹ wiedz¹ i przy do³o¿eniu nale¿ytej starannoœci, by zapewniæ taki stan, informacje

zawarte w Prospekcie s¹ prawdziwe, rzetelne i zgodne ze stanem faktycznym oraz ¿e w Prospekcie nie pominiêto niczego,

co mog³oby wp³ywaæ na jego znaczenie.

Zofia Iwona Stajkowska
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28.6 Oœwiadczenie wprowadzaj¹cego jako podmiotu odpowiedzialnego za informacje

zamieszczone w Prospekcie

Wprowadzaj¹cy: Beata Maria Skowroñska

Oœwiadczam, ¿e zgodnie z moj¹ najlepsz¹ wiedz¹ i przy do³o¿eniu nale¿ytej starannoœci, by zapewniæ taki stan, informacje

zawarte w Prospekcie s¹ prawdziwe, rzetelne i zgodne ze stanem faktycznym oraz ¿e w Prospekcie nie pominiêto niczego,

co mog³oby wp³ywaæ na jego znaczenie.

Beata Maria Skowroñska
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28.7 Oœwiadczenie wprowadzaj¹cego jako podmiotu odpowiedzialnego za informacje

zamieszczone w Prospekcie

Wprowadzaj¹cy: Robert Andrzej Mica³

Oœwiadczam, ¿e zgodnie z moj¹ najlepsz¹ wiedz¹ i przy do³o¿eniu nale¿ytej starannoœci, by zapewniæ taki stan, informacje

zawarte w Prospekcie s¹ prawdziwe, rzetelne i zgodne ze stanem faktycznym oraz ¿e w Prospekcie nie pominiêto niczego,

co mog³oby wp³ywaæ na jego znaczenie.

Robert Andrzej Mica³
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28.8 Oœwiadczenie wprowadzaj¹cego jako podmiotu odpowiedzialnego za informacje

zamieszczone w Prospekcie

Wprowadzaj¹cy: Zina Mica³

Oœwiadczam, ¿e zgodnie z moj¹ najlepsz¹ wiedz¹ i przy do³o¿eniu nale¿ytej starannoœci, by zapewniæ taki stan, informacje

zawarte w Prospekcie s¹ prawdziwe, rzetelne i zgodne ze stanem faktycznym oraz ¿e w Prospekcie nie pominiêto niczego,

co mog³oby wp³ywaæ na jego znaczenie.

Zina Mica³
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28.9 OŒWIADCZENIE OFERUJ¥CEGO

Dom Inwestycyjny BRE Banku S.A. niniejszym oœwiadcza, ¿e zgodnie z najlepsz¹ wiedz¹ i przy do³o¿eniu nale¿ytej starannoœci,

by zapewniæ taki stan, informacje zawarte w Prospekcie w czêœciach, które sporz¹dzi³ Dom Inwestycyjny BRE Banku S.A.,

s¹ prawdziwe, rzetelne i zgodne ze stanem faktycznym oraz ¿e w ww. czêœciach Prospektu nie pominiêto niczego, co mog³oby

wp³ywaæ na ich znaczenie.

Odpowiedzialnoœæ Domu Inwestycyjnego BRE Banku S.A. ograniczona jest do nastêpuj¹cych czêœci Prospektu:

Ok³adka, pkt: 1.6, 2.3, 20, 21, 22.1.3, 27.3, 27.4.

Dom Inwestycyjny BRE Banku S.A.

Adam Jaroszewicz

Wiceprezes Zarz¹du

Konrad Zawisza

Pe³nomocnik
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28.10 OŒWIADCZENIE DORADCY FINANSOWEGO

BRE Corporate Finance S.A. niniejszym oœwiadcza, ¿e zgodnie z najlepsz¹ wiedz¹ i przy do³o¿eniu nale¿ytej starannoœci,

by zapewniæ taki stan, informacje zawarte w Prospekcie w czêœciach, które sporz¹dzi³o BRE Corporate Finance S.A.,

s¹ prawdziwe, rzetelne i zgodne ze stanem faktycznym oraz ¿e w ww. czêœciach Prospektu nie pominiêto niczego, co mog³oby

wp³ywaæ na ich znaczenie.

Odpowiedzialnoœæ BRE Corporate Finance S.A. ograniczona jest do nastêpuj¹cych czêœci Prospektu:

1.1, 1.2, 1.3, 1.4, 1.5, 2 (Wstêp), 2.1, 2.2.21, 2.2.22, 2.2.23, 2.2.24, 2.2.25, 2.2.27, 2.2.28, 2.2.29, 2.2.29, 2.2.31, 3, 4, 5, 7,

8.2.1–8.2.4, 8.3.1, 8.4, 22.1.2, 24.2.2, 24.2.3, 24.3, 25, 26, 29.4.

BRE Corporate Finance S.A.

Piotr Ga³¹zka

Prezes Zarz¹du

Ma³gorzata Przychodzeñ

Pe³nomocnik
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28.11 OŒWIADCZENIE DORADCY PRAWNEGO

Spó³ka partnerska radców prawnych Biedecki, Biedecki i Ptak niniejszym oœwiadcza, ¿e zgodnie z najlepsz¹ wiedz¹

i przy do³o¿eniu nale¿ytej starannoœci, by zapewniæ taki stan, informacje zawarte w Prospekcie w czêœciach, które sporz¹dzi³a

Spó³ka partnerska radców prawnych Biedecki, Biedecki i Ptak, s¹ prawdziwe, rzetelne i zgodne ze stanem faktycznym

oraz ¿e w ww. czêœciach Prospektu nie pominiêto niczego, co mog³oby wp³ywaæ na ich znaczenie.

Odpowiedzialnoœæ Spó³ki partnerskiej radców prawnych Biedecki, Biedecki i Ptak ograniczona jest do nastêpuj¹cych punktów

Prospektu: 2.2.1–2.2.4, 2.2.6, 2.2.7, 2.2.13, 2.2.14, 2.2.16, 2.2.20, 2.3.3, 8.1.1–8.1.4, 8.2.6, 8.3.2, 8.3.4, 8.5.1, 8.5.2, 8.6–8.8, 10.1,

10.6.2, 11–19.6, 19.8, 22.1.1, 28.11.

Spó³ka partnerska radców prawnych Biedecki, Biedecki i Ptak

Ludomir Biedecki

Radca Prawny, Partner
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29. INTERESY OSÓB FIZYCZNYCH LUB PRAWNYCH ZAANGA¯OWANYCH W EMISJÊ

LUB OFERTÊ

29.1 Emitent

Emitent jest zainteresowany subskrypcj¹ 6.700.000 liczby Akcji Serii B i uzyskaniem z nich jak najwy¿szej ceny emisyjnej.

W zwi¹zku z powy¿szym równie¿ pracownicy Emitenta zaanga¿owani w prace nad emisj¹, zgodnie z ich obowi¹zkiem dba³oœci

o dobro pracodawcy, s¹ zainteresowani, aby dosz³o do subskrypcji jak najwiêkszej liczby Akcji Serii B po jak najwy¿szej cenie

emisyjnej. Pracownicy Emitenta zaanga¿owani w prace nad emisj¹, a w szczególnoœci w prace nad Prospektem, nie posiadaj¹

bezpoœredniego interesu maj¹tkowego w powodzeniu emisji Akcji Serii B w tym sensie, ¿e od jej powodzenia nie zale¿¹ ¿adne

premie ani podwy¿ki wynagrodzeñ pracowników.

29.2 Wprowadzaj¹cy

Wprowadzaj¹cy s¹ zainteresowani sprzeda¿¹ 1.200.000 liczby Akcji Serii A i uzyskaniem ich jak najwy¿szej ceny.

29.3 Doradca Prawny

Doradca Prawny – Spó³ka partnerska radców prawnych Biedecki, Biedecki i Ptak z siedzib¹ w Warszawie – jest powi¹zany

z Emitentem w zakresie wynikaj¹cym z zawartej umowy na pe³nienie funkcji doradcy Emitenta przy przeprowadzaniu publicznej

oferty Akcji Oferowanych. Doradca Prawny nie ma interesu ekonomicznego, który zale¿y od sukcesu Oferty Publicznej.

29.4 Doradca Finansowy

Doradca Finansowy – BRE Corporate Finance S.A. z siedzib¹ w Warszawie – jest powi¹zany z Emitentem w zakresie

wynikaj¹cym z umowy na pe³nienie funkcji doradcy Emitenta przy przeprowadzaniu Publicznej Oferty Akcji Oferowanych.

Wynagrodzenie Doradcy Finansowego jest czêœciowo wynagrodzeniem prowizyjnym, dlatego te¿ jest on zainteresowany

sprzeda¿¹ jak najwiêkszej liczby Akcji Oferowanych i uzyskaniem z nich jak najwy¿szej ceny.

29.5 Oferuj¹cy

Oferuj¹cy – Dom Inwestycyjny BRE Banku S.A. z siedzib¹ w Warszawie – jest powi¹zany z Emitentem w zakresie wynikaj¹cym

z umowy na pe³nienie funkcji doradcy Emitenta przy przeprowadzaniu Publicznej Oferty Akcji Oferowanych. Wynagrodzenie

Oferuj¹cego jest czêœciowo wynagrodzeniem prowizyjnym, dlatego te¿ jest on zainteresowany sprzeda¿¹ jak najwiêkszej liczby

Akcji Oferowanych i uzyskaniem z nich jak najwy¿szej ceny.

29.6 Bieg³y Rewident

Bieg³y Rewident – Firma Bieg³ych Rewidentów MAZUR i JAB£OÑSKI Sp. z o.o. z siedzib¹ w Bia³ymstoku – jest powi¹zany

z Emitentem w zakresie wynikaj¹cym z umowy zlecenia dotycz¹cej badania sprawozdañ finansowych Emitenta i Grupy

Emitenta. Bieg³y Rewident przeprowadzi³ badanie sprawozdañ finansowych Emitenta i Grupy Emitenta za rok 2006. Bieg³y

Rewident nie ma interesu ekonomicznego, który zale¿y od sukcesu Oferty Publicznej.
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