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OPINIA NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA

Dla Akcjonariuszy i Rady Nadzorczej Budimex SA

Przeprowadziliémy badanie zatgczonego sprawozdania finansowego Spotki Budimex SA z siedziba
w Warszawie przy ulicy Stawki 40 (dalej ,,Spotka™), na ktére sktadajg si¢ sprawozdanie z sytuacji
finansowej sporzgdzone na dzief 31 grudnia 2015 roku, rachunek zyskéw i strat i sprawozdanie
z catkowitych dochodéw, sprawozdanie ze zmian w kapitale wilasnym, sprawozdanie
z przeptywdw pienieznych za rok obrotowy od 1 stycznia 2015 roku do 31 grudnia 2015 roku oraz
informacje dodatkowe, obejmujgce informacje o przyjetej polityce rachunkowosci i inne
informacje  objasniajace w  zakresie wymaganym przez Migdzynarodowe Standardy
Rachunkowosci, Miedzynarodowe Standardy Sprawozdawczosci Finansowej oraz zwigzane z nimi
interpretacje ogtoszone w formie rozporzadzen Komisji Europejskie;j.

Za sporzadzenie zgodnego z obowigzujacymi przepisami sprawozdania finansowego oraz
sprawozdania z dziafalnoéci odpowiedzialny jest Zarzad Spoiki.

Zarzad Spolki oraz cztonkowie jej Rady Nadzorczej sa zobowiazani do zapewnienia,
aby sprawozdanie finansowe oraz sprawozdanie z dziatalnosci spelnialy wymagania przewidziane
w ustawie z dnia 29 wrzeénia 1994 roku o rachunkowosci (Dz. U. z 2013 r. poz. 330
z pbZniejszymi zmianami), zwanej dalej ,,Ustawg o rachunkowosci”.

Naszym zadaniem bylo zbadanie i wyrazenie opinii o zgodnosci sprawozdania finansowego
z przyjetymi przez Spotke zasadami (polityka) rachunkowosci oraz czy przedstawia ono rzetelnie
i jasno, we wszystkich istotnych aspektach, sytuacj¢ majatkowa ifinansowa, jak tez wynik
finansowy Spoétki oraz o prawidtowosci ksiag rachunkowych stanowigcych podstawe jego
sporzadzenia.

Badanie sprawozdania finansowego zaplanowaliSmy i przeprowadzilismy stosownie
do postanowien:

—  rozdziatu 7 Ustawy o rachunkowosci,

—  krajowych standardéw rewizji finansowej, wydanych przez Krajowa Rade¢ Bieglych
Rewidentéw w Polsce.

Badanie sprawozdania finansowego zaplanowalismy i przeprowadziliSmy w taki sposob,
aby uzyskaé racjonalng pewno$¢ pozwalajaca na wyrazenie opinii o sprawozdaniu.
W szczegdlnosci badanie obejmowato sprawdzenie poprawnodci zastosowanych przez Spotke
zasad (polityki) rachunkowosci i znaczacych szacunkéw, sprawdzenie — w przewazajacej mierze
w sposéb wyrywkowy — dowodow i zapiséw ksiggowych, z ktérych wynikajg liczby i informacje
zawarte w sprawozdaniu finansowym, jak i catosciowa oceng¢ sprawozdania finansowego.
Uwazamy, ze badanie dostarczyto wystarczajacej podstawy do wyrazenia opinii.

Sad Rejonowy dla m, st, Warszawy KRS 0000446833, NIP: 527-020-07-86, REGON: 010076870 3 g

Member of Deloitte Touche Tohmatsu Limited
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Naszym zdaniem zbadane sprawozdanie finansowe we wszystkich istotnych aspektach:

przedstawia rzetelnie i jasno informacje istotne dla oceny sytuacji majatkowej i finansowej
Spotki na dzien 31 grudnia 2015 roku, jak tez jej wyniku finansowego za rok obrotowy
od 1 stycznia 2015 roku do 31 grudnia 2015 roku,

zostalo  sporzadzone zgodnie z Migdzynarodowymi Standardami Rachunkowosci,
Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczodci Finansowej oraz zwigzanymi z nimi
interpretacjami ogloszonymi w formie rozporzadzen Komisji Europejskiej, a w zakresie
nieuregulowanym w tych standardach — stosownie do wymogéw Ustawy o rachunkowosci
i wydanych na jej podstawie przepisow wykonawczych oraz na podstawie prawidiowo
prowadzonych ksiag rachunkowych,

jest zgodne z wplywajacymi na tre$¢ sprawozdania finansowego przepisami prawa
i postanowieniami statutu Spotki.

Sprawozdanie z dziatalno$ci Spotki za rok obrotowy 2015 jest kompletne w rozumieniu art. 49
ust. 2 Ustawy o rachunkowosci oraz rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 19 lutego 2009 roku
w sprawie informacji biezacych i okresowych przekazywanych przez emitentéw papierow
warto$ciowych oraz warunkéw uznawania za réwnowazne informacji wymaganych przepisami
prawa panstwa niebedacego panstwem cztonkowskim (Dz. U. z 2014 r. poz. 133), a zawarte w nim
informacje, pochodzace ze zbadanego sprawozdania finansowego, sa z nim zgodne.

No o7 G {L’
Wojtiech Klys
Klucxowy biegly rewident
przeprowadzajacy badanie
nr ewidencyjny 11775

W imieniu Deloitte Polska Spotka z ograniczong odpowiedzialnoscia Sp. k. — podmiotu
uprawnionego do badania sprawozdan finansowych wpisanego na list¢ podmiotéw uprawnionych
prowadzong przez KRBR pod nr. ewidencyjnym 73:

Zbigniew Adamki¢wicz — Wiceprezes Zarzadu Deloitte Polska Sp. z 0.0. — komplementariusza
Deloitte Polska Spatka z ograniczong odpowiedzialnoscig Sp. k.

Warszawa, 10 marca 2016 roku



BUDIMEX SA

RAPORT Z BADANIA SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO
SPOLKI BUDIMEX SA
ZA ROK OBROTOWY 2015

I. INFORMACJE OGOLNE

1. Dane identyfikujace badanga Spélke

Spotka dziata pod firmg Budimex SA (dalej ,Spétka™). Siedzibg Spolki jest Warszawa,
ul. Stawki 40.

Spotka prowadzi dziatalnos¢ w formie spétki akcyjnej. Spotka jest wpisana do rejestru
przedsigbiorcéw prowadzonego przez Sad Rejonowy XII Wydzial Gospodarczy Krajowego
Rejestru Sagdowego w Warszawie pod numerem KRS 0000001764.
Spétka dziata na podstawie przepiséw Kodeksu spétek handlowych.

Kapitat zaktadowy Spétki wedtug stanu na dzien 31 grudnia 2015 roku wynosit 127.650.490 zt
i dzielif si¢ na 25.530.098 akcji o wartosci nominalnej 5 zt kazda.

W badanym okresie Spotka prowadzita dziatalnos¢ gtownie w zakresie wznoszenia obiektow
budowlanych, wykonywania instalacji i robdt budowlano-montazowych, a takze dziatalnos¢

doradczg, finansowa i zarzgdcza dla spétek z Grupy Budimex.

W skiad Zarzadu Spolki na dzien wydania opinii wchodzili:

—  Dariusz Blocher - Prezes Zarzadu,

—  Fernando Luis Pascual Larragoiti — Wiceprezes Zarzadu,
—  Jacek Daniewski - Czlonek Zarzadu,

—  Henryk Urbanski - Cztonek Zarzadu,

- Marcin Weglowski - Czlonek Zarzadu,

—  Cezary Maczka - Czlonek Zarzadu.

W badanym okresie oraz do dnia wydania opinii wystapity nast¢pujace zmiany w skladzie Zarzadu

Spotki:

—  wdniu 2 wrze$nia 2015 roku Andrzej Czynczyk ztozyt rezygnacje z petnienia funkcji Cztonka
Zarzadu Spotki i jego mandat wygast w dniu 17 wrzeénia 2015 roku,

—  w dniu 16 grudnia 2015 roku Rada Nadzorcza powotata Cezarego Maczk¢ na stanowisko
Cztonka Zarzadu.

2. Informacje o sprawozdaniu finansowym za poprzedni rok obrotowy

Dziatalno$é Spotki w 2014 roku zamknela si¢ zyskiem netto w wysokodci 156.069 tys. zt.
Sprawozdanie finansowe Spotki za rok obrotowy 2014 podlegato badaniu przez biegtego
rewidenta. Badanie zostalo przeprowadzone przez podmiot uprawniony Deloitte Polska Spétka
z ograniczong odpowiedzialnoscia Sp. k. Biegty rewident wydat o tym sprawozdaniu opini¢ bez
zastrzezen.

Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy zatwierdzajace sprawozdanie finansowe za rok obrotowy
2014 odbyto si¢ w dniu 28 kwietnia 2015 roku. Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy postanowito
0 nastepujacym podziale zysku netto za rok 2014:

— dywidendy dla akcjonariuszy —155.989 tys. zi,
— na kapital zapasowy — 80 tys. z

Deloitte Polska Sp6tka z ograniczong odpowiedzialnoécig Sp. k. 5
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Jednostkowe sprawozdanie finansowe za rok obrotowy 2014 zostato ztozone w Krajowym
Rejestrze Sadowym w dniu 23 czerwca 2015 roku. Skonsolidowane sprawozdanie finansowe za
rok obrotowy 2014 zostato ztozone w Krajowym Rejestrze Sadowym w dniu 23 czerwca 2015
roku.

3. Dane identyfikujgce podmiot uprawniony oraz kluczowego bieglego rewidenta
przeprowadzajgcego w jego imieniu badanie

Wyboru podmiotu uprawnionego dokonata Rada Nadzorcza. Badanie sprawozdania finansowego
zostato przeprowadzone na podstawie umowy z dnia 6 lipca 2015 roku, zawartej pomigdzy Spotkg
a firma Deloitte Polska Spétka z ograniczona odpowiedzialnoécig Sp. k. z siedziba w Warszawie,
al. Jana Pawta IT 19, wpisang na prowadzona przez Krajowa Rade Bieglych Rewidentow listg
podmiotéw uprawnionych do badania sprawozdan finansowych pod nr 73. W imieniu podmiotu
uprawnionego badanie sprawozdania finansowego Spétki zostato przeprowadzone pod nadzorem
kluczowego bieglego rewidenta Wojciecha Klysa (nr ewidencyjny 11775) w dniach od 19 do
30 pazdziernika 2015 roku, od 18 stycznia do 1 lutego 2016 roku oraz poza siedzibg Spétki do dnia
wydania niniejszej opinii.

Deloitte Polska Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscia Sp. k. oraz kluczowy biegly rewident
przeprowadzajacy badanie potwierdzaja, iz sa uprawnieni do badania sprawozdan finansowych
oraz spefniajg warunki okreslone w art. 56 ustawy o bieglych rewidentach i ich samorzadzie,
podmiotach uprawnionych do badania sprawozdan finansowych oraz nadzorze publicznym
(Dz. U.z2009 r. nr 77, poz. 649 z pdzniejszymi zmianami) do wyrazenia bezstronnej i niezalezne;
opinii o sprawozdaniu finansowym Spotki.

4. Dostepnos$¢ danych i o§wiadczenia kierownictwa Spotki
Nie wystgpily ograniczenia zakresu naszego badania.

Podmiotowi uprawnionemu i kluczowemu biegtemu rewidentowi w trakcie badania udostgpniono
zadane dokumenty i dane, jak réwniez udzielono wyczerpujacych informacji i wyjasnief,
co migdzy innymi zostato potwierdzone pisemnym o$wiadczeniem Zarzadu Spotki z dnia 10 marca
2016 roku.

Deloitte Polska Spétka z ograniczong odpowiedzialno$cig Sp. k. 6
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II. SYTUACJA MAJATKOWA I FINANSOWA SPOLKI

Ponizej zaprezentowane s podstawowe wielkosci z rachunku zyskéw i strat, sprawozdania
z sytuacji finansowej oraz wskazniki finansowe opisujace wynik finansowy Spotki, jej sytuacje
finansowa i majatkowa w poréwnaniu do analogicznych wielkosci za rok ubiegty.

Podstawowe dane finansowe pochodzace z rachunku zyskéw i strat 2015 2014
w tys. zt

Przychody ze sprzedazy 4.768.675  4.552.765

Koszty dziatalnosci operacyjne;j (4.539.088) (4.372.832)

Wynik na dziatalnosci operacyjnej 247.810 201.570

Zysk (strata) netto 208.008 156.069

Podstawowe dane finansowe pochodzace z sprawozdania z sytuacji
finansowej (w tys. zl)

Zapasy 79.329 55.545
Naleznosci z tytulu dostaw i ustug 315.841 369.191
Aktywa obrotowe 2.625.013 2.115.395
Suma aktywdw 3.941.663 3.314.528
Kapitat (fundusz) wiasny 494,339 442.000
.Zoboyviqza:nia l.cr()tkoterminowe. (w tym krétkoterminowe rezerwy 3.080.730  2.534.962
i rozliczenia migdzyokresowe bierne)

Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug 250.034 259.054
Suma zobowigzan i rezerw 3.447.324 2.872.528
Wskazniki rentownosci i efektywnosci 2015 2014
— rentowno$¢ sprzedazy 5% 4%
— rentowno$¢ netto kapitatu wlasnego 73% 55%
— wskaznik rotacji majatku 1,21 1,37
— wskaznik rotacji naleznoéci w dniach 26 32
— wskaznik rotacji zobowigzan w dniach 20 30
— wskaznik rotacji zapaséw w dniach 5 6

Plynnosé/Kapital obrotowy netto

— stopa zadluzenia 87% 87%
— stopien pokrycia majatku kapitatem wiasnym 13% 13%
— kapitat obrotowy netto (w tys. zt) (455.717) (419.567)
— wskaznik ptynnosci 0,85 0,83
— wskaznik podwyzszonej ptynnosci 0,83 0,81

Analiza powyzszych wielkosci i wskaznikow wskazuje na wystapienie w roku 2015 nastgpujgcych
tendencji:

—  wazrost rentownosci netto kapitalu wlasnego,

—  spadek wskaznikow rotacji nalezno$ci i zobowigzan w dniach,

—  wazrost wskaznikéw plynnosci.

Deloitte Polska Spélka z ograniczong odpowiedzialno$cig Sp. k. 7
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III. INFORMACJE SZCZEGOLOWE

1. Ocena systemu rachunkowosci

Spotka posiada dokumentacje opisujaca przyjete zasady rachunkowosci, zgodng we wszystkich
istotnych aspektach z wymaganiami art. 10 Ustawy o rachunkowosci. Zasady te byly stosowane
w sposob ciggly i nie ulegly one zmianie w stosunku do zasad stosowanych w roku poprzednim.
Bilans otwarcia wynika z zatwierdzonego sprawozdania finansowego za poprzedni rok obrotowy
i zostat on prawidtowo wprowadzony do ksiag rachunkowych badanego okresu.

Spétka przeprowadzila inwentaryzacje aktywow, kapitaléw wiasnych i zobowigzan w zakresie
niezbednym do potwierdzenia istnienia prezentowanych aktywéw, kapitalow wlasnych
i zobowigzan.

2. Informacje identyfikujgce badane sprawozdanie finansowe

Badane sprawozdanie finansowe zostalo sporzadzone na dzien 31 grudnia 2015 roku i obejmuje:

—  sprawozdanie z sytuacji finansowej sporzadzone na dzien 31 grudnia 2015 roku, ktore po
stronie aktywéw oraz po stronie kapitatdw wiasnych i zobowigzan wykazuje sumg
3.941.663 tys. zl,

—  rachunek zyskéw i strat za okres od 1 stycznia 2015 roku do 31 grudnia 2015 roku
wykazujacy zysk netto w kwocie 208.008 tys. z4,

—  sprawozdanie z catkowitych dochodéw za okres od 1 stycznia 2015 roku do 31 grudnia
2015 roku wykazujgce catkowity dochdd ogotem w kwocie 207.690 tys. zi,

—  sprawozdanie ze zmian w kapitale wlasnym za okres od 1 stycznia 2015 roku do 31 grudnia
2015 roku wykazujace zwigkszenie kapitatu wlasnego o kwotg 52.339 tys. zi,

—  sprawozdanie z przeptywdw pieni¢znych za okres od 1 stycznia 2015 roku do 31 grudnia 2015
roku wykazujace zwigkszenie stanu $rodkéw pienigznych o kwotg 573.645 tys. zi,

—  informacje dodatkowe, obejmujace informacje o przyjetej polityce rachunkowosci i inne
informacje objasniajace.
3. Informacje o wybranych istotnych pozycjach sprawozdania finansowego

Struktura aktywéw, kapitaléw wilasnych i zobowiazan oraz pozycji ksztattujgcych wynik
finansowy zostata przedstawiona w sprawozdaniu finansowym.

Rzeczowe aktywa trwale

Na pozycje rzeczowych aktywodw trwatych w Spoétce sktadajg si¢:
— $rodki trwate w kwocie 60.766 tys. zi,
~ $rodki trwate w budowie w kwocie 1.055 tys. zt.

......

zmiany stanu $rodkéw trwatych oraz $rodkéw trwatych w budowie, facznie z ujawnieniem
ewentualnych odpiséw aktualizujacych powyzsze sktadniki majgtkowe.

Deloitte Polska Spé6lka z ograniczong odpowiedzialno$cig Sp. k. 8
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Inwestycje dlugoterminowe

Do pozycji inwestycji dlugoterminowych w Spétce zaliczono:

— udzialy i akcje w jednostkach zaleznych w kwocie 724.323 tys. zi,

— udziaty i akcje w jednostkach stowarzyszonych w kwocie 61.246 tys. z,
— udziaty i akcje w pozostalych podmiotach w kwocie 6.597 tys. zt,

— pozyczki udzielone w kwocie 6.270 tys. zl,

— nieruchomosci w kwocie 3.888 tys. zt.

......

zmiany inwestycji w trakcie roku obrotowego.

Zapasy
Do pozycji zapaséw zaliczono:
— materialy w kwocie 79.035 tys. zi,
—  polprodukty i produkty w toku w kwocie 294 tys. zt.

Nalezno$ci

Struktura wiekowa naleznoéci handlowych zostala prawidlowo przedstawiona w nocie
objasniajacej t¢ pozycje, tacznie z dotyczacymi ich odpisami aktualizujagcymi.

Zobowigzania

Najwicksze wartosci wsrdd zobowigzan Spétki stanowia:

-~ kwoty nalezne odbiorcom z tytutu uméw o budowg w kwocie 1.229.015 tys. zi,

— zobowiazania z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate zobowiazania w kwocie 1.019.137 tys. z4,
— przychody przysztych okreséw w kwocie 464.616 tys. zt.

Rezerwy na zobowigzania

Struktura rezerw na zobowigzania zostata ujawniona w notach objasniajacych.

4. Kompletno$¢ i poprawno$¢ sporzadzenia dodatkowych informacji i objasnien oraz
sprawozdania z dzialalnosci Spotki

Spolka potwierdzita zasadnos$¢ zastosowania zasady kontynuacji dziatalno$ci przy sporzadzaniu
sprawozdania finansowego. Zasady wyceny aktywdw, kapitalu wiasnego i zobowigzan, pomiaru
wyniku finansowego oraz sposobu sporzadzenia sprawozdania finansowego zostaly prawidlowo
i kompletnie opisane w dodatkowych informacjach i objasnieniach do sprawozdania finansowego.

Dodatkowe informacje i objasnienia do sprawozdania finansowego w sposéb prawidtowy
i kompletny opisujg istotne pozycje sprawozdawcze oraz jasno prezentujg pozostale istotne
informacje wymagane przez MSSF.

Zarzad sporzadzit i zafaczyt do sprawozdania finansowego sprawozdanie z dzialalnosci Spotki
w roku obrotowym 2015. Sprawozdanie z dzialalnosci zawiera informacje wymagane art. 49 ust. 2
Ustawy o rachunkowosci oraz rozporzadzeniem Ministra Finanséw z dnia 19 lutego 2009 roku
w sprawie informacji biezacych i okresowych przekazywanych przez emitentdw papieréw
wartos$ciowych oraz warunkéw uznawania za rownowazne informacji wymaganych przepisami
prawa panstwa niebedacego panstwem czlonkowskim (Dz. U. z 2014 r. poz. 133). Dokonalismy
sprawdzenia tego sprawozdania w zakresie ujawnionych w nim informacji, ktérych bezposrednim
Zrédtem jest zbadane sprawozdanie finansowe.

Deloitte Polska Spétka z ograniczong odpowiedzialno$cig Sp. k. 9
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IV. UWAGI KONCOWE

Oswiadczenia Zarzadu

Deloitte Polska Spotka z ograniczong odpowiedzialnoscig Sp. k. oraz kluczowy biegly rewident
otrzymali od Zarzadu Spétki pisemne oswiadczenie, w ktorym Zarzad stwierdzil, iz w badanym
okresie Spdtka przestrzegata przepiséw prawa.

[C_z

-
Wojclech Ktys
Kluczawy biegly rewident
przeprowadzajacy badanie
nr ewidencyjny 11775

\J.L‘r_‘e}_—f

W imieniu Deloitte Polska Spélka z ograniczona odpowiedzialnosciag Sp. k. — podmiotu
uprawnionego do badania sprawozdan finansowych wpisanego na list¢ podmiotéw uprawnionych
prowadzong przez KRBR pod nr. ewidencyjnym 73:

Zpigniew Adamkiewicz — Wiceprezes Zarzadu Deloitte Polska Sp. z 0.0. — komplementariusza
eloitte Polska Spotka z ograniczong odpowiedzialnoscig Sp. k.

Warszawa, 10 marca 2016 roku
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