BUDIMEX SA

RAPORT UZUPELNIAJACY OPINIE Z BADANIA
SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO SPOLKI BUDIMEX SA
ZA ROK OBROTOWY 2006

I. INFORMACJE OGOLNE

1. Dane identyfikujace badang jednostke
Spoéika dziata pod firma BUDIMEX SA. Siedziba Spoétki jest Warszawa, ul. Stawki 40.

Spotka prowadzi dzialalnos¢ w formie spotki akcyjnej, zawiazanej aktem notarialnym w dniu
28 lipca 1994 roku przed notariuszem Jackiem Nalewajko w Warszawie (Repertorium A
nr 2894/94), powstala w wyniku przeksztalcenia Budimex Engineering and Construction
Sp. z 0.0. w spolke akcyjna.

Spoika jest wpisana do rejestru przedsigbiorcow prowadzonego przez Sad Rejonowy XIX Wydziat
Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego w Warszawie pod numerem KRS 1764.

Spotka posiada numer identyfikacji podatkowej NIP: 526-10-03-187 nadany przez Drugi
Mazowiecki Urzad Skarbowy w dniu 9 wrzesnia 1994 roku.
Urzad statystyczny nadat Spotce w dniu 22 sierpnia 1994 REGON o numerze: 010732630.

Spoéika dziata na podstawie przepiséw Kodeksu spotek handlowych.

Wedhug statutu Spoétki przedmiotem jej dziatalnosci jest:

—  wydobywanie kamienia,

— wydobywanie zwiru i gliny,

—  produkcja wyrobow stolarskich i ciesielskich dla budownictwa,

—  produkcja wyrobdw z tworzyw sztucznych dla budownictwa,

—  produkcja ceramiki budowlane;j,

—  produkcja cementu, wapna, oraz gipsu,

—  produkcja wyrobdw betonowych, oraz gipsowych,

—  produkcja metalowych elementéw konstrukcyjnych,

—  obrobka metali i naktadanie powtok na metale, obrobka mechaniczna elementéw metalowych,

—  produkcja pozostatych metalowych wyrobow gotowych,

—  produkcja pozostatych maszyn ogdlnego przeznaczenia,

—  produkcja pozostatych maszyn specjalnego przeznaczenia,

—  produkcja aparatury rozdzielczej i sterowniczej energii elektryczne;j,

—  produkcja pozostatego sprzetu elektrycznego,

—  produkcja systemoéw do sterowania procesami przemystowymi,

—  zagospodarowanie odpadow,

—  przygotowanie terenu pod budowe,

—  wznoszenie kompletnych obiektow budowlanych lub ich czgéci, inzynieria ladowa i wodna,

—  wykonywanie instalacji budowlanych,

—  wykonywanie robo6t budowlanych,

—  wynajem sprzgtu budowlanego i wykonczeniowego,

—  sprzedaz hurtowa drewna, materiatow budowlanych i wyposazenia budowlanego,

— sprzedaz hurtowa artykuldow metalowych, oraz sprz¢tu i dodatkowego wyposazenia
sanitarnego,

— hotele i motele z restauracjami,

—  transport drogowy,
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—  pozostata dziatalno$¢ wspomagajaca transportu,

— telekomunikacja,

—  pozostale posrednictwo finansowe,

—  obstuga nieruchomosci na wlasny rachunek,

—  wynajem nieruchomosci na wlasny rachunek,

—  obstuga nieruchomosci na zlecenie,

—  wynajem maszyn i urzadzen,

—  prace badawczo-rozwojowe w dziedzinie nauk technicznych,

—  dziatalno$¢ rachunkowo-ksiggowa,

—  badanie rynku i opinii publicznej,

— doradztwo w zakresie projektowania budowlanego, urbanistycznego, technologicznego,
— dziatalno$¢ zwiazana z zarzadzaniem holdingami,

— dziatalno$¢ w zakresie projektowania budowlanego, urbanistycznego, technologicznego,
— badania i analizy techniczne,

—  pozostala dziatalno$¢ komercyjna,

—  odprowadzanie sciekow, wywodz odpadow, ushugi sanitarne.

W badanym okresie Spotka prowadzita dziatalno§¢ w zakresie wznoszenia obiektow budowlanych,
wykonywania instalacji i robot budowlanych.

Kapitat zaktadowy Spoétki wedlug stanu na dzien 31 grudnia 2006 roku wynosit 127.650.490 zt
1 dzielit sig¢ na 25.530.098 akcji zwyktych o warto$ci nominalnej 5 zt kazda. Wedlug stanu na dzien
13 czerwca 2006 roku (data ostatniego Zgromadzenia Akcjonariuszy) wsrod akcjonariuszy Spotki
znajdowali sig:

— Valivala Holdings B.V. (Holandia) - 59,06% akcji w kapitale zaktadowym,
—  Julius Baer Investment Management LL.C - 6,15% akcji,
—  pozostali akcjonariusze - 34,79% akcji.

W badanym okresie wystapity nast¢pujace znaczace zmiany w strukturze wilasnosci kapitatu

zaktadowego Spolki:

— w wyniku zbycia akcji, dniu 9 stycznia 2006 roku Commercial Union Otwarty Fundusz
Emerytalny zmniejszyt dotychczasowy udziat w kapitale zaktadowym Spotki wynoszacy
5,09% do progu nieprzekraczajacego 5%.

Po dniu bilansowym nastapity nastepujace znaczace zmiany w kapitale zaktadowym Spotki:

—  w dniu 24 stycznia 2007 roku, klienci BZ WBK AIB Asset Management SA stali stali si¢
posiadaczami akcji Spoiki, ktore stanowia 5,01% akcji w kapitale zaktadowym Spoiki,

—  w dniu 6 lutego 2007 roku, w wyniku zbycia akcji Julius Baer Investment Management LLC
zmniejszyt dotychczasowy taczny udziat w kapitale zaktadowym Spotki wynoszacy 6,15% do
progu nieprzekraczajacego 5%.

Po dniu bilansowym nie nastapity zadne zmiany w kapitale zaktadowym Spotki.
Wartos¢ kapitatu wlasnego na dzien 31 grudnia 2006 roku wynosita 498.181 tys. zi.
Rokiem obrotowym Spoiki jest rok kalendarzowy.

Do podmiotéw powiazanych Spolka zalicza spotki z Grupy Ferrovial, oraz wtasne spotki zalezne
1 stowarzyszone:

—  Budimex Bau GmbH - podmiot zalezny w 100%,
—  Budimex Nieruchomosci Sp. z o0.0. - podmiot zalezny w 59,89%,
—  Budimex Dromex SA - podmiot zalezny w 100%,
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—  ZAO Budimex - podmiot zalezny w 100%,
—  PKZ Budimex GmbH - podmiot zalezny w 100%,
—  Autostrada Potudnie SA - podmiot stowarzyszony w 37,50%,
—  Elektromontaz Poznan SA - podmiot stowarzyszony w 30,78%,

oraz pozostale spotki z Grupy Kapitalowej Budimex S.A.

W sktad Zarzadu Spoétki na dzien wydania opinii wchodzili:

—  Marek Michatowski - Prezes Zarzadu,

—  Stefan Bekir Assanowicz - Wiceprezes Zarzadu,
— Ignacio Vivancos Sanchez - Wiceprezes Zarzadu,
—  Henryk Urbanski - Cztonek Zarzadu,

—  Dariusz Blocher - Cztonek Zarzadu,

—  Marcin Weglowski - Cztonek Zarzadu.

W badanym okresie wystapily nastgpujace zmiany w skladzie Zarzadu Spotki:

— w dniu 10 pazdziernika 2006 roku Pani Marzena Wilbik-Kaczynska zlozyla rezygnacje ze
stanowiska Czlonka Zarzadu spétki Budimex SA, a Rada Nadzorcza Budimeksu SA

rezygnacje przyjeta.

2. Informacje o sprawozdaniu finansowym za poprzedni rok obrotowy

Dziatalnos¢ Spotki w 2005 roku zamknegta sig¢ strata netto w wysokosci 13.515 tys. zi
Sprawozdanie finansowe Spotki za rok obrotowy 2005 podlegato badaniu przez bieglego
rewidenta. Badanie zostato przeprowadzone przez podmiot uprawniony PricewaterhouseCoopers
Sp. z o0.0. Biegly rewident wydat o tym sprawozdaniu w dniu 6 kwietnia 2006 roku opini¢ bez
zastrzezen.

Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy zatwierdzajace sprawozdanie finansowe za rok obrotowy
2005 odbyto si¢ w dniu 13 czerwca 2006 roku. Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy postanowito
o0 pokryciu straty netto za rok 2005 z kapitatu zapasowego Spotki.

Sprawozdanie finansowe za rok obrotowy 2005 zostalo zgodnie z przepisami prawa ztozone
w Krajowym Rejestrze Sadowym w dniu 20 czerwca 2006 roku i ztozone do opublikowania
w Monitorze Polskim B w dniu 21 czerwca 2006 roku. Sprawozdanie to zostalo opublikowane
w Monitorze Polskim B nr 1452 w dniu 18 grudnia 2006 roku.

3. Dane identyfikujace podmiot uprawniony oraz bieglego rewidenta przeprowadzajacego
Ww jego imieniu badanie

Badanie sprawozdania finansowego zostato przeprowadzone na podstawie umowy z dnia 10 lipca
2006 roku, zawartej pomigdzy BUDIMEX SA, a firma Deloitte Audyt Sp. z 0.0. z siedziba
w Warszawie, ul. Pigkna 18, wpisana na prowadzong przez Krajowa Rade Bieglych Rewidentow
list¢ podmiotow uprawnionych do badania sprawozdan finansowych pod nr 73. W imieniu
podmiotu uprawnionego badanie sprawozdania finansowego zostalo przeprowadzone pod
nadzorem bieglego rewidenta Macieja Krasonia (nr ewidencyjny 10149/7512) w siedzibie Spotki w
dniach od 20 listopada do 30 listopada 2006 roku oraz od 22 stycznia do 14 lutego 2007 roku.

Wyboru podmiotu uprawnionego dokonata Rada Nadzorcza uchwalg z dnia 4 lipca 2006 roku na
podstawie upowaznienia zawartego w par. 16 pkt.9 statutu Spotki.
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Deloitte Audyt Sp. z o0.0. oraz bieglty rewident Maciej Krason potwierdzaja, iz sa uprawnieni do
badania sprawozdan finansowych oraz iz spelniaja warunki okreslone w art. 66 ust. 2 i 3 ustawy
o rachunkowosci, do wyrazenia bezstronnej i niezaleznej opinii o sprawozdaniu finansowym
Spotki BUDIMEX SA.

4. Dostepnos¢ danych i o§wiadczenia kierownictwa jednostki

Nie wystapily ograniczenia zakresu naszego badania.

Podmiotowi uprawnionemu i bieglemu rewidentowi w trakcie badania udostepniono wszystkie
zadane dokumenty i dane, jak réwniez udzielono wyczerpujacych informacji i wyjasnien, co

miedzy innymi zostalo potwierdzone pisemnym oswiadczeniem Zarzadu Spotki z dnia 28 lutego
2007 roku.
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5. Sytuacja majatkowa i finansowa Spolki

Ponizej zaprezentowane sa podstawowe wielko$ci z rachunku zyskow i strat oraz wskazniki
finansowe opisujace wynik finansowy Spoéiki, jej sytuacje finansowa i majatkowa w poréwnaniu
do analogicznych wielko$ci za lata ubiegle.

Podstawowe wielko$ci z rachunku zyskéw i strat 2006 2005 2004
(w tys. zb)

Przychody ze sprzedazy 409 553 416 322 366 242
Koszty dzialalnos$ci operacyjne;j 447 711 404 835 433 274
Pozostate przychody operacyjne 14 722 4478 6 062
Pozostate koszty operacyjne 2922 9 669 4062
Przychody finansowe 15 634 3602 57611
Koszty finansowe 9 058 26 620 34 740
Zysk (strata) na zdarzeniach nadzwyczajnych 0 0 0
Podatek dochodowy 3030 (3207) (9311)
Zysk (strata) netto (22 812) (13 515) (32 850)
Wskazniki rentownosci 2006 2005 2004
— rentownos¢ sprzedazy (5%) (4%) (12%)
— rentownosc¢ sprzedazy netto (6%) (3%) (9%)
— rentownos¢ netto kapitalu wlasnego (4%) (3%) (6%)
Wskazniki efektywnosci

— wskaznik rotacji majatku 0,45 0,47 0,41
— wskaznik rotacji naleznosci w dniach 139 128 145
— wskaznik rotacji zobowigzan w dniach 86 103 114
— wskaznik rotacji zapaso6w w dniach 32 24 3
Plynnos¢/Kapitat obrotowy netto

— stopa zadtuzenia 45% 42% 41%
— stopien pokrycia majatku kapitalem wlasnym 55% 58% 59%
— kapital obrotowy netto (w tys. z1) (129 789) (104 359) (103 526)
— wskaznik ptynnosci 0,68 0,71 0,71
— wskaznik podwyzszonej ptynnosci 0,61 0,57 0,69

Analiza powyzszych wielkosci i wskaznikéw wskazuje na wystapienie w roku 2006 nastepujacych
tendencji:

—  wydluzenie si¢ cyklu rotacji nalezno$ci i zapaséw w dniach,

—  wzrost stopy zadluzenia,

—  znaczacy spadek wartosci kapitalu obrotowego netto.
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Il. INFORMACJE SZCZEGOLOWE

1. Ocena systemu rachunkowosci

System rachunkowo$ci

Spotka posiada aktualna dokumentacje opisujaca przyjete przez nia zasady (polityke)
rachunkowosci, w szczegdlnosci dotyczaca: okreslenia roku obrotowego i wchodzacych w jej sktad
okresé6w sprawozdawczych, metod wyceny aktywow 1 pasywow oraz ustalania wyniku
finansowego, sposobu prowadzenia ksiag rachunkowych, systemu ochrony danych i ich zbiorow.
Dokumentacja polityki rachunkowos$ci zostata opracowana zgodnie z ustawa o rachunkowosci
i zatwierdzona do stosowania od 1 stycznia 2002 roku uchwata Zarzadu BUDIMEX SA nr 2 z dnia
5 lutego 2002 roku.

Przyjete przez Spotke zasady rachunkowosci sg zgodne z ustawa o rachunkowosci. Podstawowe
zasady wyceny aktywow 1 pasywow oraz pomiaru wyniku finansowego zostaty przedstawione we
wstepie do sprawozdania finansowego.

W Spoélce stosowany jest komputerowy system ewidencji ksiggowej SAP R3, w ktorym
dokonywane sa ksiggowania wszystkich zdarzen gospodarczych, za wyjatkiem ptac, ktore
kalkulowane sa w programie Teta. System SAP R3 posiada zabezpieczenia hastowe przed
dostgpem 0s6b nieuprawnionych oraz funkcyjne ograniczenia dostgpu. Opis systemu
informatycznego spelnia wymogi art. 10 ust. 1 pkt 3 lit. ¢) ustawy.

Bilans otwarcia wynika z zatwierdzonego sprawozdania finansowego za poprzedni rok obrotowy
i zostal on prawidtowo wprowadzony do ksiag rachunkowych badanego okresu.

W zakresie sald bilansu otwarcia wykonalismy niezbgdne procedury majace na celu potwierdzenie,
czy salda te nie zawieraja istotnych btedow.

W czgsci przez nas zbadanej udokumentowanie operacji gospodarczych, ksiegi rachunkowe oraz
powiazanie zapisow ksiggowych z dokumentami i sprawozdaniem finansowym spetniaja wymogi
rozdziatlu 2 ustawy.

Ksiggi rachunkowe, dowody ksiggowe, dokumentacj¢ przyjetego sposobu prowadzenia
rachunkowosci oraz zatwierdzone sprawozdania finansowe Spotki sa przechowywane zgodnie
z rozdziatem 8 ustawy o rachunkowosci.

Spotka przeprowadzita inwentaryzacj¢ aktywow 1 pasywow w zakresie oraz w terminach
i z czestotliwo$cia wymagang przez ustaweg o rachunkowos$ci. Roznice inwentaryzacyjne ujgto
i rozliczono w ksiggach badanego okresu.

2. Informacje na temat badanego sprawozdania finansowego

Badane sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone na dzien 31 grudnia 2006 roku i obejmuje:
—  wprowadzenie do sprawozdania finansowego,

— bilans sporzadzony na dzien 31 grudnia 2006 roku, ktory po stronie aktywow i pasywow
wykazuje sumg 910.505 tys. zt,

— rachunek zyskéw i strat za okres od 1 stycznia 2006 roku do 31 grudnia 2006 roku
wykazujacy strate netto w kwocie 22.812 tys. zi,
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—  zestawienie zmian w kapitale wlasnym za okres od 1 stycznia 2006 roku do 31 grudnia 2006
roku wykazujace zmniejszenie kapitatu wtasnego w kwocie 22.894 tys. zi,

—  rachunek przeptywow pienigznych za okres od 1 stycznia 2006 roku do 31 grudnia 2006 roku
wykazujacy zmniejszenie stanu srodkow pienigznych w kwocie 3.987 tys. z1,

— dodatkowe informacje i objasnienia.

Struktura aktywow i pasywow oraz pozycji ksztaltujacych wynik finansowy zostata przedstawiona
w sprawozdaniu finansowym.

3. Informacje o wybranych, istotnych pozycjach sprawozdania finansowego

Rzeczowe aktywa trwale

Na pozycj¢ rzeczowych aktywow trwatych w Spotce sktadaja sig:
—  $rodki trwate w kwocie 6.513 tys. zt,
—  $rodki trwale w budowie w kwocie 128 tys. zt.

......

zmiany stanu $rodkow trwatych oraz $rodkéw trwalych w budowie, tacznie z ujawnieniem
ewentualnych odpiséw aktualizujacych powyzsze sktadniki majatkowe.

Inwestycije dlugoterminowe

Do pozycji inwestycji dlugoterminowych w Spotce zaliczono udziaty i akcje w podmiotach
podporzadkowanych w kwocie 603.153 tys. zt.

......

zmiany inwestycji w trakcie roku obrotowego.

Struktura naleznosci

Struktura wiekowa naleznosci handlowych zostala prawidlowo przedstawiona w nocie
objasniajacej t¢ pozycje bilansu. W zbadanej przez nas probie naleznosci przedawnione lub
umorzone nie wystapily.

Zobowigzania

Najwigksze wartosci wérod zobowigzan Spoltki stanowia:

—  kredyty i pozyczki dlugoterminowe w kwocie 5.694 tys. zi,

—  kredyty i pozyczki krétkoterminowe w kwocie 84.612 tys. zt,
— zobowiazania z tytutu dostaw i ustug w kwocie 113.863 tys. zl.

Specyfikacje zaciagnigtych kredytow wraz z opisem ich zabezpieczen ujawniono w notach
dodatkowych objasnien 1 informacji do sprawozdania finansowego. Czg$¢ kredytow
dhugoterminowych, ktorych sptata przypada w 2006 roku oraz naliczone a niezaplacone odsetki
zostaty wykazane w sprawozdaniu finansowym jako zobowiazania krotkoterminowe.
Zobowiazania przedawnione lub umorzone w zbadanej przez nas probie nie wystapity.

Rozliczenia miedzyokresowe i rezerwy na zobowigzania

Noty objasniajace czynne i bierne rozliczenia mig¢dzyokresowe oraz rezerwy na zobowiazania
W sposob prawidlowy opisuja ich strukture.
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Najwigksza warto$s¢ wsrdd rozliczen miedzyokresowych czynnych stanowi nadwyzka wartosci
przychodu rozpoznanego z tytulu wykonania niezakonczonych ustug budowlanych nad kwota
przychodow zafakturowanych w wysokosci 21.915 tys. zt.

W pozycji rozliczenia migdzyokresowe przychodow glowny tytul stanowi nadwyzka kwoty
zafakturowanych przychodow w stosunku do przychodéw rozpoznanych na kontraktach
budowlanych w wysokosci 35.935 tys. zt.

Koszty i przychody rozliczane w czasie prawidtowo zakwalifikowano w stosunku do badanego
okresu obrotowego.

Rezerwy na zobowiazania ustalono w wiarygodnie oszacowanych kwotach.

Pozycje ujeto kompletnie i prawidlowo w istotnych aspektach w odniesieniu do catosci
sprawozdania finansowego.

4. Kompletno$é i poprawno$é sporzadzenia wprowadzenia do sprawozdania finansowego,
dodatkowych informacji i objasnien oraz sprawozdania z dzialalno$ci jednostki

Wprowadzenie do sprawozdania finansowego zawiera wszystkie informacje wymagane
zatacznikiem nr 1 do ustawy o rachunkowosci. Spotka potwierdzita zasadno$¢ zastosowania zasady
kontynuacji dziatalnosci przy sporzadzaniu sprawozdania finansowego. Zasady wyceny aktywow i
pasywow, pomiaru wyniku finansowego oraz sposobu sporzadzenia sprawozdania finansowego
zostaty prawidtowo i kompletnie opisane w tym wprowadzeniu.

Spotka sporzadzita dodatkowe informacje i1 objasnienia w postaci not tabelarycznych do
poszczegolnych pozycji bilansu i rachunku zyskow i strat oraz opisow stownych.

Noty objasniajace do pozycji: rzeczowe aktywa trwate, wartosci niematerialne i prawne,
inwestycje, zobowiazania i rezerwy prawidlowo przedstawiaja zwigkszenia i zmniejszenia oraz
tytuty tych zmian w ciagu roku obrotowego. Dla poszczegdlnych aktywodw wykazanych w bilansie
przedstawiono mozliwo$¢ dysponowania nimi z uwagi na zabezpieczenia poczynione na rzecz
wierzycieli.

Dodatkowe informacje i objasnienia do sprawozdania finansowego w sposob prawidlowy
i kompletny opisuja pozycje sprawozdawcze oraz jasno prezentuja pozostate informacje zgodnie
z wymogami okreslonymi w Rozporzadzeniu Ministra Finansow z dnia 18 pazdziernika 2005 roku
w sprawie zakresu informacji wykazywanych w sprawozdaniach finansowych i skonsolidowanych
sprawozdaniach finansowych, wymaganych w prospekcie emisyjnym dla emitentow z siedziba na
terytorium Rzeczypospolitej Polskiej, dla ktorych wiasciwe sa polskie zasady rachunkowosci
(Dz. U. Nr 209 poz. 1743) oraz w Rozporzadzeniu Ministra Finanséw z dnia 19 pazdziernika 2005
roku w sprawie informacji biezacych i okresowych przekazywanych przez emitentéw papierow
warto$ciowych (Dz. U. Nr 209 poz. 1744).

Zarzad sporzadzil i zataczyl do sprawozdania finansowego sprawozdanie z dzialalnosci Spotki
w roku obrotowym 2006. Sprawozdanie z dziatalno$ci zawiera informacje wymagane art. 49 ust. 2
ustawy o rachunkowo$ci oraz rozporzadzenie Ministra Finansow z dnia 19 pazdziernika 2005 roku
w sprawie informacji biezacych i okresowych przekazywanych przez emitentow papieréw
warto$ciowych. Dokonalismy sprawdzenia tego sprawozdania w zakresie ujawnionych w nim tych
informacji, dla ktorych bezposrednim zrédlem jest zbadane sprawozdanie finansowe.
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5. Informacje i ustalenia koncowe

Oswiadczenia Zarzadu

Deloitte Audyt Sp. z 0.0. oraz biegly rewident otrzymali od Zarzadu Spoéiki pisemne o$§wiadczenie,
w ktorym Zarzad stwierdzit, iz Spotka przestrzegala przepiséw prawa.

Maciej Krason
Biegly rewident
nr ewid. 10149/7512

Warszawa, 28 lutego 2007 roku

Maria Rzepnikowska
Prezes Zarzadu

Waclaw Nitka
Cztonek Zarzadu

osoby reprezentujace podmiot

Deloitte Audyt Sp. z o.0.
ul. Pickna 18
00-549 Warszawa

podmiot uprawniony do badania
sprawozdan finansowych wpisany
na list¢ podmiotéw uprawnionych
pod nr ewidencyjnym 73
prowadzona przez KRBR

Deloitte Audyt Sp. z o.0.
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