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1.1 Opis organizacji Grupy MIRBUD

Emitent jest jednostka dominujaca i sporzadza skonsolidowane sprawozdanie finansowe,
w sklad ktérego wchodza jednostkowe sprawozdania Emitenta oraz jednostki zaleznej JHM
Development Sp. z o.o0. Spotka JHM DEVELOPMENT zostala zarejestrowana w rejestrze
przedsiebiorcéw w dniu 06.06.2008 roku pod numerem KRS 0000307631 i przejeta od
Emitenta dzialalno$é¢ deweloperska (bez wykonawstwa bezposredniego) i zarzadzanie
nieruchomosciami. Emitent jest 100% udzialowcem jednostki zaleznej. Udzialy zostaly
w calosci pokryte gotéwka.

Jednostka dominujaca

Pelna nazwa emitenta: MIRBUD S.A.

Siedziba Emitenta: Skierniewice

Forma prawna: spé6tka akcyjna

Kraj siedziby: Polska

NIP: 836-17-02-207

REGON: 750772302

Dane adresowe: ul. Unii Europejskiej 18, 96-100 Skierniewice
Telefon — centrala: + 48 (46) 833 98 65

Fax: + 48 (46) 833 98 28

Poczta elektroniczna: sekretariat@mirbud.com.pl

Strona internetowa: www.mirbud.com.pl

Jednostka zalezna

Pelna nazwa jednostki: JHM Development Sp. z o.o.

Siedziba jednostki: Skierniewice

Forma prawna: spétka z ograniczona odpowiedzialnoscig

Kraj siedziby: Polska

NIP: 836-18-12-427

REGON: 100522155

Dane adresowe: ul. Unii Europejskiej 18, 96-100 Skierniewice
tel/fax 046 833-97-32

Poczta elektroniczna: sekretariat@jhmdevelopment.pl

Strona internetowa: www.jhmdevelopment.pl/

Glownym rodzajem prowadzonej przez obie jednostki dziatalnosci operacyjnej sa ustugi
budowlano-montazowe a w szczeg6lnosci w zakresie:

41.10.Z Realizacja projektow budowlanych zwiazanych ze wznoszeniem budynkoéw,

41.20.Z Roboty budowlane zwiazane ze wznoszeniem budynkéw mieszkalnych
i niemieszkalnych,

42.11.Z Roboty zwiazane z budowag drég i autostrad.
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Jednostki Grupy dzialaja przede wszystkim jako generalny wykonawca lub generalny
realizator inwestycji w obszarze budownictwa handlowo-ustugowego, mieszkaniowego,
przemyslowego oraz inzynieryjno-drogowego na rynku budowlanym w Polsce. Emitent
realizuje przede wszystkim prace wykonawcze na terenie wojewodztw: mazowieckiego,
t6dzkiego i pomorskiego

Na dzien sporzadzenia raportu zarejestrowane zostalo podwyzszenie kapitalu zakladowego
jednostki zaleznej do kwoty 90.000.000,00 zi. Udzialy w calosci zostaly objete przez
dotychczasowego udziatowca i pokryte gotéwka

1.2 Czas trwania Emitenta
Czas trwania emitenta jest nieograniczony.

1.3 Okresy, za ktore prezentowane jest polroczne skonsolidowane sprawozdanie
finansowe i dane porownywalne:

Pétroczne skonsolidowane sprawozdanie finansowe obejmuje dane za okres od
1 stycznia 2009 do 30 czerwca 2009, a takze dane poréwnywalne za okres od 1 stycznia
2008 do 30 czerwca 2008.

Pélroczne skonsolidowane sprawozdanie finansowe sktada sie z:
- skonsolidowanego bilansu,;
- skonsolidowanego rachunku zyskow i strat;
- skonsolidowanego rachunku przeplywéw pienieznych;
- zestawienia zmian w skonsolidowanych kapitatach wlasnych;

- informacji dodatkowych o przyjetych zasadach (polityce) rachunkowosci oraz
innych informacji objasniajacych do skonsolidowanego sprawozdania finansowego;

Rok obrotowy Grupy pokrywa sie z rokiem kalendarzowym.
1.3 Sklad osobowy zarzadu oraz rady nadzorczej Emitenta

Na dzien 30 czerwca 2009 roku w sklad organéw stanowiacych wchodzity nastepujace
osoby:

a) Jednoosobowy Zarzad prowadzacy sprawy Emitenta, w sktadzie:
Prezes Zarzadu — Halina Mirgos

b) W sktad Rady Nadzorczej wchodza:

1. Pan Wiestaw Kosonog - Przewodniczacy Rady Nadzorczej.

2. Pan Marek Gola — Z-ca Przewodniczacego Rady Nadzorczej,
3. Pani Agnieszka Maria Bujnowska - Sekretarz Rady Nadzorczej

4. Pan Dariusz Wiktor Szymanski — Czlonek Rady Nadzorczej,

5. Pan Andrzej Zakrzewski - Czlonek Rady Nadzorczej,
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Na posiedzeniu Rady Nadzorczej Emitenta w dn. 02.01.2009 r. czlonek Rady Nadzorczej
Pan Waclaw Jankowski zlozyl rezygnacje z pelnionej funkcji. Pan Wactaw Jankowski
aktualnie jest zatrudniony w Spélce na stanowisku kierownika Dzialu Prawnego.
W uzasadnieniu do zlozonej rezygnacji wskazany jest fakt, iz jednoczesne pelnienie funkcji
czlonka Rady Nadzorczej sp6iki notowanej na GPW i wykonywanie obowigzkéw zwiazanych
z zajmowanym stanowiskiem moze negatywnie wplywac na relacje inwestorskie.

Na posiedzeniu Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy w dniu 20.02.2009 r. powolano
na cztonka Rady Nadzorczej pana Wiestawa Kosonog.

W dniu 12.05.2009 pan Wiestaw Kosondg zostal wybrany na przewodniczacego Rady
Nadzorczej Spotki.

Jedynym czlonkiem zarzadu spotki JHM Development Sp. z o.o. jest pani Halina Mirgos.
W spélce zaleznej nie istniejg inne organy kontrolne i zarzadcze.

2. Skutki zmian w strukturze jednostki gospodarczej, w tym w wyniku polaczenia
jednostek gospodarczych, przejecia lub sprzedazy jednostek grupy kapitalowej
emitenta, inwestycji dlugoterminowych, podziatu, restrukturyzacji

i zaniechania dzialalnosci;
W okresie objetym raportem nie bylo ww. zmian w strukturze jednostki.

3. Stanowisko zarzadu odnosSnie do mozliwosci zrealizowania wczesSniej
publikowanych prognoz wynikow na dany rok, w Swietle wynikow
zaprezentowanych w raporcie kwartalnym w stosunku do wynikéw
prognozowanych

Zarzad nie publikowal prognoz wynikow dotyczacych okresu objetego niniejszym raportem.
4. Akcjonariusze posiadajacych bezposSrednio lub posrednio przez podmioty

zalezne co najmniej 5% ogélnej liczby glosow na walnym zgromadzeniu
emitenta na dziei przekazania skonsolidowanego raportu kwartalnego.

Dane na dzien przekazania raportu
Liczba
Akcjonariusz Liczba posiadanych | Udzial w kapitale posiadanych
akcji zakladowym glosow
Seria AiB | Jerzy Mirgos 34 000 520 85,00% 34 000 520
Seria CiD [ Pozostali akcjonariusze 5999 480 15,00% 5 999 480
RAZEM 40 000 000 100,00% 40 000 000

Na dzien przekazania skonsolidowanego raportu jedynym akcjonariuszem, ktoéry posiada
pakiet akcji zapewniajacy co najmniej 5% glosow na Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy
Emitenta jest pan Jerzy Mirgos. Posiada on 34 000 520 akcji, ktore uprawniaja jednoczesnie
do 85% gloséw na Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy.

W okresie objetym niniejszym raportem nie byto zmian w strukturze wlasnosci znaczacych
pakietéw akcji emitenta.
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S. Zestawienie stanu posiadania akcji emitenta lub uprawniefn do nich przez osoby
zarzadzajace i nadzorujace emitenta na dziefi przekazania raportu kwartalnego,
wraz ze wskazaniem zmian w stanie posiadania, w okresie od przekazania
poprzedniego raportu kwartalnego, odrebnie dla kazdej z osob.

Stan posiadania akcji emitenta lub uprawnien do nich prezentuje ponizsze zestawienie.
W okresie od przekazania poprzedniego raportu okresowego nie zanotowano zmian
w przedstawionej strukturze posiadania akcji.

Dane na dzien przekazania raportu

Imie Funkcja
. . Liczba
i nazwisko w Spolce Liczba posiadanych posiadanych
akcji (w szt.) akcji w %
. 174 580 akcji na okaziciela serii Ai B o
Halina

Prezes Zarzadu wartosci nominalnej 0,10 zt kazda akcja o 0,44%

Mirgos . ey
lacznej wartosci 17.458 zt
Zastepca Przew. Rad 20 000 akcji na okaziciela serii C o
Marek Gola P . ’ y warto$ci nominalnej 0,10 zt kazda akcja o 0,05%
Nadzorczej . -
lacznej wartosci 2.000 zt
RAZEM 194 580 akcji 0,49%

% posiadanych akcji odpowiada takiemu samemu % prawa glosu

6. Postepowania toczace si¢ przed sadem, organem wlasciwym dla postepowania
arbitrazowego lub organem administracji publicznej.

W okresie objetym niniejszym raportem:

a) nie toczyly sie zadne postepowania dotyczacego zobowiazan albo wierzytelnosci
emitenta lub jednostki od niego zaleznej, ktérych wartos¢ stanowi co najmniej 10 %
kapitaléow wlasnych emitenta

b) nie toczyly sie zadne postepowania dotyczace dwu lub wiecej postepowan
dotyczacych zobowigzan oraz wierzytelnosci, ktérych laczna wartos¢é stanowi
odpowiednio co najmniej 10 % kapitalow wlasnych emitenta

7. Informacje zawarciu przez emitenta lub jednostke od niego zalezna jednej lub
wielu transakcji z podmiotami powiazanymi, jezeli pojedynczo lub lacznie sa
one istotne i zostaly zawarte na innych warunkach niz rynkowe.

W okresie objetym raportem do dnia przekazania raportu Emitent oraz spoiki zalezne nie
zawarty transakcji z podmiotami powiazanymi na innych warunkach niz rynkowe.
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Informacje o udzieleniu przez emitenta lub przez jednostke od niego zalezna
poreczefi kredytu lub pozyczki lub udzieleniu gwarancji - lacznie jednemu
podmiotowi lub jednostce zaleznej od tego podmiotu, jezeli laczna wartosé
istniejacych poreczein lub gwarancji stanowi rownowarto$S¢ co najmniej 10 %
kapitalow wlasnych emitenta.

Ponizej w tabeli ujeto liste poreczen kredytéw udzielonych przez Emitenta za jednostke
zalezna - JHM Development Sp. z o.o.

L.p. |Narzecz okres obowiazywania zobowigazania | warto§¢ zobowigzania | warto§¢ poreczenia
1 PKO BP S.A. od 03-04-2009 do 31-12-2010 4 936 000,00 7 400 000,00
2 PKO BP S.A. od 03-04-2009 do 31-12-2010 4 442 000,00 6 700 000,00
3 NOBLE BANK S.A. | od 27-05-2009 do 07-07-2019 4 990 051,14 9 980 102,28
14 368 051,14 24 080 102,28
9. Inne informacje, ktore zdaniem Emitenta sa istotne dla oceny jego sytuacji

kadrowej, majatkowej, finansowej, wyniku finansowego i ich 2zmian, oraz
informacje, ktore sa istotne dla oceny mozliwosci realizacji zobowiazan przez

emitenta.

Istotnym Zrédlem finansowania Emitenta sg Srodki z kredytow bankowych. Struktura
zadluzenia zewnetrznego z tego tytutu na dzien 30.06.2009 przedstawia sie jak ponize;.

Lp | Bank kredytujacy | Kwota kredytu Stan na 30.06.2009r.
1| PKO B.P. 5 000 000,00 2 114 750,60
2| PKO B.P. 21 000 000,00 20 130 000,00
3| BRE BANK 10 000 000,00 7 300 000,00
4| ING BANK S. 40 000 000,00 40 000 000,00
5| Deutsche Bank 1488 703,14 574 586,98
6| BRE BANK 2 744 625,00 431 025,00
7 | BRE BANK 2 050 000,00 340 000,00
8| PKO B.P. 4 334 000,00 2 449 000,00
9| PKO B.P. 10 000 000,00 9 300 000,00

10| PKO B.P. 4 788 000,00 2 970 000,00

11| RAIFFEISEN S.A. 5 000 000,00 3 500 000,00

12| PKO B.P. 20 000 000,00 15 700 000,00

13| BPH S.A. 221 014,43 214 764,92

14| BS Skierniewice 5 000 000,00 5 000 000,00

15| PKO B.P. 4 936 000,00 4 936 000,00
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16 | PKO B.P. 4 442 000,00 4 442 000,00

17| Noble Bank S.A. 4 990 051,14 3990 051,14

Suma| 145 994 393,71 123 392 178,64

Srodki trwate jednostki z duzej czeSci nabyte zostaly w drodze leasingu finansowego.
W raportowanym kwartale nie zawarto nowych, istotnych uméw leasingu finansowego.

Struktura finansowania w polaczeniu z warunkami makroekonomicznymi powoduje,
iz istotnym czynnikiem ryzyka staje sie ryzyko stopy procentowej. Jezeli stopy procentowe
wzrosna, istnieje ryzyko, ze wzrosnie roéwniez koszt obstugi zadluzenia, przez co wyniki
finansowe Emitenta mogga ulec pogorszeniu.

Prowadzone inwestycje zostana sfinansowane ze srodkéw wlasnych i przyznanych w ramach
kredytu inwestycyjnego

Jednostka nie ma biezacych problemow z regulacja zobowiazan ani Sciagalnoscia naleznosci.
Posiadane Srodki trwale maja zapewnione dlugoterminowe finansowanie wlasne
i zewnetrzne.

Wybrane wskazniki dotyczace finansowania Emitenta przedstawiono ponize;j.

. 30.06.2009
Wyszczegodlnienie L.
(wskaznik)
I Wskazniki rotacji
1 Szybkosé inkasa naleznosci w dniach:
stan naleznosci z tytutu dostaw i ustug x 180 29
przychody ze sprzedazy
2 Szybkosé splaty zobowigzan w dniach:
Stan zobowigzan handlowych x 180 89
koszty dziatalno$ci operacyjnej
II. Wskazniki finansowania
3 Stopa zadtuzenia: %
Zobowigzania wszelkie x100 80
pasywa ogétem
4 Pokrycie aktywow trwatych kapitalem statym: wsk.
kapital wtasny + zobowiqgzania dtugoterminowe 2,0

aktywa trwate

W dniu 19 czerwca 2009 r. zawarto umowe kredytowa pomiedzy JHM DEVELOPMENT Sp.
z 0.0. z siedzibg w Skierniewicach, ul. Unii Europejskiej 18 ("Kredytobiorca") - podmiotem w
100 % zaleznym od Emitenta - a Bankiem Spoéldzielczym z siedziba w Skierniewicach, ul.
Reymonta 25 wpisanym do rejestru przedsiebiorcéw prowadzonego przez Sad Rejonowy dla
Lodzi-Srédmiescia w kodzi, XX Wydzial Krajowego Rejestru Sadowego pod nr KRS
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0000105572 ("Bank") dzialajacym w imieniu wlasnym oraz w imieniu i na rzecz
1. Banku Spoétdzielczego w Andrespolu
2. Banku Spétdzielczego w Pruszkowie.

Bank udzielit Kredytobiorcy kredytu obrotowego w kwocie 5.000.000 PLN (stownie piec
milionéow zlotych) 2z przeznaczeniem na realizacje przedsiewziecia o charakterze
developerskim - budowy osiedla domkéw jednorodzinnych p/n "Nad zalewem" -
zlokalizowanego w Rawie Mazowieckiej przy ul. Katowickiej. Zabezpieczenie splaty
udzielonego kredytu stanowi:

* Hipoteka zwykla w wysokosci 1.000.000 zt (stownie zlotych: jeden milion) oraz hipoteka
kaucyjna do wysokosci 500.000 zt (slownie zlotych: pie¢set tysiecy) ustanowione na rzecz
Banku Spéldzielczego w Skierniewicach na nieruchomosci polozonej w Rumi, powiat
Wejherowo, przy ulicy Debogorskiej, obciazajace ksiege wieczysta o numerze:
GD1W/00077208/5, prowadzona w Sadzie Rejonowym w Wejherowie

* Dwie hipoteki zwykle w wysokosci 2.000.000zt (stownie zlotych: dwa miliony) kazda,
ustanowione na rzecz Banku Spoéldzielczego w Andrespolu oraz Banku Spéldzielczego
w Pruszkowie na nieruchomosci polozonej w Rumi, powiat Wejherowo, przy ulicy
Debogorskiej, obciazajace ksiege wieczysta o numerze: GD1W/00077208/5, prowadzona
w Sadzie Rejonowym w Wejherowie,

* Dwie hipoteki kaucyjne do wysokosci 1.000.000zt (slownie zlotych: jeden milion) kazda
ustanowione na rzecz Banku Spoéldzielczego w Andrespolu oraz Banku Spoéldzielczego
w Pruszkowie na nieruchomosci polozonej w Rumi, powiat Wejherowo, przy ulicy
Debogorskiej, obciazajace ksiege wieczysta o numerze: GD1W/00077208/5, prowadzona
w Sadzie Rejonowym w Wejherowie

* Blokada srodkéw w kwocie 2.500.000,00 zt (slownie zlotych: dwa miliony piecset tysiecy)
na rachunku terminowej lokaty oszczednoSciowej, ktérej posiadaczem jest osoba
zarzadzajaca Emitenta wraz z przelewem na rzecz Banku wierzytelnosci z tytulu umowy
lokaty terminowe;j.

* Weksel wtasny In blanco Kredytobiorcy.

Kredyt udzielony zostal na okres od 19.06.2009r do 18.06.2012r. Kredyt oprocentowany
jest wedhug zmiennej stopy procentowej ustalonej na bazie Sredniej stawki referencyjnej
WIBOR dla depozytéw 3 miesiecznych powiekszonej o stala marze Banku. Odsetki
od zadluzenia przeterminowanego wynosza w dniu zawarcia umowy 21% w stosunku
rocznym i naliczane beda za kazdy dzien zwloki.

W dniu 10.06.2009r. pomiedzy Generalna Dyrekcja Drog Krajowych i Autostrad
w Warszawie, ul. Minska 25, a Konsorcjum, ktorego liderem i gléwnym przedstawicielem jest
MIRBUD S.A., zostala podpisana Umowa nr 87/2009, ktérej przedmiotem jest budowa
obwodnicy Mszczonowa w ciagu drogi krajowej nr 50 od km 2+920 do km 9+220 — Etap II.
Zaakceptowana kwota kontraktowa przedmiotowej Umowy wynosi: netto 55.700.012,96
zlotych, plus 22 % podatek VAT, co lacznie stanowi kwote brutto 67.954.015,81 zlotych.
Maksymalna wartos¢ zobowigzania wynosi 115 % kwoty brutto, co stanowi 78.147.118,18
zlotych.

MIRBUD S.A. jako lider Konsorcjum odpowiada za realizacje calego kontraktu,
a w szczegblnosci za realizacje robét drogowych i instalacyjnych. Szacowany zakres
przypadajacy na MIRBUD S.A. wynosi 52,34% calego zakresu robét. Zaklad Robo6t
Mostowych MOSTMAR, Marcin i Grzegorz Marcinkow Spoéotka Jawna jako partner
Konsorcjum odpowiada za obiekty mostowe - szacowany zakres przypadajacy na tego
partnera wynosi 18,61% calego zakresu robot.
Przedsiebiorstwo Robo6t Drogowych Lubartéw jako partner Konsorcjum odpowiada za roboty
asfaltowe - szacowany zakres przypadajacy na tego partnera wynosi 29,05% calego zakresu
robo6t. Uczestnicy Konsorcjum ponosza solidarna odpowiedzialno$¢ za wykonanie Umowy
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i niesienie zabezpieczenia nalezytego wykonania Umowy. Konsorcjum zobowiazalo sie
do udzielenia pisemnej gwarancji jakosci na okres 60 miesiecy za obiekty mostowe —
na pozostale roboty 36 miesiecy. Konsorcjum zaplaci Zamawiajacemu kary umowne
za przekroczenie terminu ukonczenia robét w wysokosci 0,03% wartosci kontraktu za kazdy
dzien zwloki, a za niewykonanie wymaganej minimalnej ilosci wykonania w terminie
ustalonym w harmonogramie w wysokosci 0,02% wartosci kontraktu, zas za odstgpienie
od Umowy w wysokosci 10% wartosci kontraktu. Z tytulu odstgpienia od kontraktu
z przyczyn lezacych po stronie Zamawiajacego zaplaci on Konsorcjum kare umowng
w wysokosci 10% wartosci kontraktu. Strony maja prawo do odszkodowania
uzupelniajacego przenoszacego wysokos¢ kar umownych do wysokosci rzeczywiscie
poniesionej szkody. Kontrakt wchodzi w zycie w dniu podpisania Umowy tj. w dniu
10 czerwca 2009 r. Data rozpoczecia nastapi nie po6zniej niz 30 dni od daty podpisania
Umowy. Zakonczenie przedmiotu Umowy ma nastapi¢ w terminie 15 miesiecy od daty
rozpoczecia. Do czasu realizacji nie wlicza si¢ okresu miedzy 15 grudnia a 15 marca. Umowa
dopuszcza zmiang i uzupelnienia Kontraktu w drodze sporzadzenia aneksu do umowy pod
rygorem niewaznoSci. Pozostale postanowienia umowy w tym warunki odstgpienia
od umowy przez kazda ze stron nie odbiegaja od typowych uregulowan tego rodzaju umow.

W dniu 05.06.2009 odbylo sie Zwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy MIRBUD S.A.
na ktérym zatwierdzone zostalo sprawozdanie finansowe za 2008 rok. Zysk netto za 2008
rok w kwocie 15,9 miln zt w caloSci przeznaczony zostal na kapital zapasowy Spoéiki.
Na Zgromadzeniu zatwierdzone zostalo réwniez skonsolidowane sprawozdanie finansowe
Grupy Kapitatowej MIRBUD.

W dniu 28 maja 2009 roku MIRBUD S.A. zawarl umowe z Inwestorem ASEANEU Sp. z o.o0.
z siedziba w Wolce Kosowskiej, ul. Nadrzeczna 3 na dokorniczenie budowy Centrum
Handlowego w Wolce Kosowskiej. Wartos¢ przedmiotowej umowy wynosi brutto
8.662.000,00 =ztotych. Rozpoczecie rob6t planowane jest na dzien 30.05.2009r.,
za$ zakonczenie na 30.09.2009r. Umowa dopuszcza zmiane powyzszych terminéw w drodze
sporzadzenia aneksu do umowy. Wysokos¢ kar umownych okreslona w umowie nie
przekracza 10% wartoSci umowy netto.

W dniu 27 maja 2009 roku Emitent udzielit poreczenia weksla wlasnego in blanco
z wystawienia JHM DEVELOPMENT Spoétki z o.0. oraz umownego poreczenia wraz
z oSwiadczeniem o poddaniu sie egzekucji do kwoty 9.980.102,28 zt za zobowigzania JHM
DEVELOPMENT Spétki z o.0. z siedzibg w Skierniewicach (podmiot w 100 % zalezny
od Emitenta) wobec Noble Bank S.A. z siedziba w Warszawie — Oddzial Specjalistyczny
Metrobank =z tytulu zawartej umowy kredytu w walucie polskiej w wysokosci 4.990.051,14
zl. Poreczenie obejmuje zobowigzanie w kwocie kredytu, wraz z naleznymi odsetkami,
prowizjami, oplatami i kosztami z nimi zwigzanymi, a takze splate innych wierzytelnosci
z jakichkolwiek innych tytuléw, istniejacych w dniu zawierania Umowy lub powstalych
w czasie jej obowiazywania. Poreczenie zostalo udzielone bezterminowo.

W dniu 27 maja 2009r. pomiedzy JHM DEVELOPMENT Spoétka z o.0. z siedziba
w Skierniewicach przy ul. Unii Europejskiej 18 (podmiot w 100% zalezny od Emitenta)
a Noble Bank S.A. w Warszawie ul. Domaniewska 39B zawarta zostala Umowa Kredytu.
Na mocy podpisanej umowy Noble Bank S.A. w Warszawie — Oddzial Specjalistyczny
Metrobank udzieli JHM DEVELOPMENT Spétka z o.0. — zwanej dalej Kredytobiorca - kredytu
obrotowego w wysokosci 4.990.051,14 PLN. Oprocentowanie kredytu jest zmienne.
Na wysokoS¢ oprocentowania na dzien sporzadzenia Umowy Kredytu sklada sie¢ suma
indeksu bazowego Banku dla waluty i marzy banku. Termin ostatecznej sptaty kredytu
ustalono na dzien 7 lipca 2019 r. Umowa kredytu zawiera postanowienie o braku optat
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za wczesniejsza splate kredytu. Z tytulu umowy kredytu zostaly lub zostana ustanowione
nastepujace zabezpieczenia na rzecz Banku, tj. weksel wlasny in blanco Kredytobiorcy
poreczony przez Emitenta, poreczenia do kwoty 9.980.102,28 PLN przez Emitenta oraz
hipoteka zwykla na kwote 4.990.051,14 PLN oraz hipoteka kaucyjna laczna do kwoty
3.493.035,79 PLN na niezabudowanej nieruchomosci polozonej w Zakopanem, ul. Szymony
17A bedacej wlasnoscia Kredytobiorcy pelnomocnictwo dla Banku w formie aktu
notarialnego do sprzedazy w/w nieruchomosci na ktorej ustanowiono hipoteke w przypadku
uplywu terminu wypowiedzenia i braku splaty w terminie czterech miesiecy od dnia
postawienia kredytu w stan natychmiastowej wymagalnosci. Kredytobiorca zobowigzuje sie,
iz do czasu zakonczenia okresu kredytowania nie rozpocznie zadnych prac budowlanych na
nieruchomosci bedacej przedmiotem zabezpieczenia udzielonego kredytu. W przeciwnym
wypadku Bank zastrzega sobie mozliwo§¢ wypowiedzenia Umowy Kredytu.

W dniu 12 maja 2009 r. odbylo sie posiedzenie Rady Nadzorczej Spotki na ktérym
cztonkowie Rady Nadzorczej dokonali zgodnie z postanowieniami Statutu Spélki oraz
Regulaminu Rady Nadzorczej wyboru Przewodniczacego Rady, ktérym zostal Pan Wiestaw
Kosonog.

W dniu 3 kwietnia 2009 roku Spétka udzielita solidarnego poreczenia ogélnego z tytulu
zawartych dwéch umow kredytowych o kredyt obrotowy nieodnawialny w walucie polskiej w
wysokosci tacznej 9.378.000 zt. za zobowiazania JHM DEVELOPMENT Sp. z o.0. z siedziba
w Skierniewicach (podmiot w 100 % zalezny od Emitenta) wobec P K O Bank Polski S. A.
z siedzibg w Warszawie Regionalny Oddzial Korporacyjny w Lodzi ("Bank"). Poreczenie
obejmuje zobowiazanie w powyzszej kwocie oraz mogace powstaé w przysztosci odsetki
i koszty postepowan sadowych i egzekucyjnych. Poreczenie obowigzuje do momentu sptaty
przez JHM DEVELOPMENT Sp. z o.0. zobowigzan wynikajacych z zawartych umow.
Ostateczny termin splaty zobowiazan zostal okreslony na dzien 31.12.2010 roku.

W dniu 3 kwietnia 2009 r. zawarto dwie umowy  kredytowe o kredyt obrotowy
nieodnawialny w walucie polskiej pomiedzy JHM DEVELOPMENT Sp. z o0.0. zs.
w Skierniewicach ("Kredytobiorca") - podmiotem w 100 % zaleznym od Emitenta a P K O
Bank Polski SA z siedziba w Warszawie, Regionalny Oddzial Korporacyjny w Lodzi.
Kredytodawca na mocy ww. uméw udzielit Kredytow: - w kwocie 4.936.000 PLN
z przeznaczeniem na realizacje budowy budynku mieszkalnego wielorodzinnego w Rawie
Mazowieckiej przy ul. Kazimierza Wielkiego. Zabezpieczeniem splaty Kredytu jest:
a) przelew wierzytelnosci z umoéw przedwstepnych sprzedazy lokali mieszkalnych
b) poreczenie wg. prawa cywilnego przez MIRBUD S.A.

c) hipoteka zwykla na kwote 4.936.000 zt oraz hipoteka kaucyjna do kwoty 1.150.000 zt na
nieruchomosci potozonej w gminie Hel, ul. Zeromskiego, ktérej wartos¢ w ksiegach
rachunkowych okreslono w wysokosci 5.175.428,04 zt.

d) przelewu wierzytelnoSci pienieznej z umowy ubezpieczenia kredytowanej nieruchomosci
( a po jej zakonczeniu — z umowy ubezpieczenia budynku) przez caly okres kredytowania
w zaktadzie ubezpieczen akceptowanym przez Kredytodawce na sume polisy nie mniejsza niz
kwota zaangazowania z tytutu kredytu.

e) klauzula potracenia z rachunkéw prowadzonych w PKO BP SA.

Kredyt do dyspozycji Kredytobiorcy postawiony zostal 03.04.2009r.

Splata dokonana zostanie w trzech transzach:

a) do 30.06.2010r. — 1.000.000,00 zt

b) do 30.09.2010r. — 2.000.000,00 zt

c)do 21.12.2010r. — 1.936.000,00 zt

Wykorzystany kredyt jest oprocentowany wedlug zmiennej stopy procentowej ustalonej
na bazie stawki referencyjnej WIBOR 3M, powiekszonej o marze Banku. Marza jest stata
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w calym okresie obowiazywania umowy kredytowej w wynosi 2,8 p.p. Odsetki od zadluzenia
przeterminowanego wynosza w dniu zawarcia umowy 21% w stosunku rocznym i naliczane
beda za kazdy dzien zwtoki.

- w kwocie 4.442.000 PLN z przeznaczeniem na realizacje budowy budynku mieszkalnego
wielorodzinnego w Rawie Mazowieckiej przy wul. Solidarnosci. Zabezpieczeniem splaty
Kredytu jest:

a) przelew wierzytelnosci z umow przedwstepnych sprzedazy lokali mieszkalnych

b) poreczenie wg. prawa cywilnego przez MIRBUD S.A.

c) hipoteka zwykla na kwote 4.442.000 zt oraz hipoteka kaucyjna do kwoty 1.050.000 zt
na nieruchomosci polozonej w gminie Hel, ul. Zeromskiego, ktorej wartos¢ w ksiegach
rachunkowych okreslono w wysokosci 5.175.428,04 zt.

d) przelewu wierzytelnosci pienieznej z umowy ubezpieczenia kredytowanej nieruchomosci
( a po jej zakonczeniu — z umowy ubezpieczenia budynku) przez caly okres kredytowania
w zaktadzie ubezpieczen akceptowanym przez Kredytodawce na sume polisy nie mniejsza niz
kwota zaangazowania z tytutu kredytu.

e) klauzula potracenia z rachunkéw prowadzonych w PKO BP SA. Kredyt do dyspozycji
Kredytobiorcy postawiony =zostal 03.04.2009 r. Splata dokonana zostanie w trzech
transzach:

a) do 30.06.2010r. -1.000.000,00 zt

b) do 30.09.2010r. - 2.000.000,00 zt

c)do 21.12.2010r. - 1.442.000,00 zt

Wykorzystany kredyt jest oprocentowany wedlug zmiennej stopy procentowej ustalonej
na bazie stawki referencyjnej WIBOR 3M, powickszonej o marze Banku. Marza jest stala
w calym okresie obowiazywania umowy kredytowej w wynosi 2,8 p.p. Odsetki od zadluzenia
przeterminowanego wynosza w dniu zawarcia umowy 21% w stosunku rocznym i naliczane
beda za kazdy dzien zwtoki.

W dniu 31.03.2009r. MIRBUD S.A. zawarl umowe z Inwestorem - AURUM DEVELOPMENT
Spétka z o0.0. z siedzibg w Walendowie ul. Brzozowa 102 na wykonanie robé6t dotyczacych II
etapu inwestycji w Walendowie, ktérych przedmiotem jest kompleksowa budowa zespotu
doméw mieszkalnych w zabudowie dwu i cztero-mieszkaniowej wraz z ukladem drogowym,
zielenig oraz infrastruktura. Wartosé przedmiotowej umowy bez podatku VAT wynosi 19 056
600 ztotych. Rozpoczecie robét planowane jest na dzien 01.07.2009r., zas zakonczenie na
30.12.2011r. Umowa dopuszcza zmiane powyzszych terminéw w drodze sporzadzenia
aneksu do umowy. Wysokosé kar umownych okreslona w umowie nie przekracza 10%
wartosci umowy. Strony zastrzegaja sobie prawo do odszkodowania uzupelniajacego
przewyzszajacego wysokosé kar umownych do wysokosci rzeczywiscie poniesionej szkody z
tytulu odstapienia od realizacji przedmiotu umowy. Pozostale postanowienia umowy w tym
warunki odstapienia od umowy przez kazda ze stron nie odbiegaja od typowych uregulowan
tego rodzaju umow.

W dniu 28 stycznia 2009 roku Sad Rejonowy dla Lodzi-Srédmiescia w kodzi, XX Wydziat
Krajowego Rejestru Sadowego zarejestrowalo podwyzszenie kapitalu zakladowego JHM
DEVELOPMENT Spélki z 0.0. o kwote 13.000.000 zt (stownie: trzynascie milionéw ztotych).
Podwyzszenie kapitatu zakladowego JHM DEVELOPMENT Spéiki z o0.0. bylo wynikiem
objecia przez MIRBUD S.A. nowoutworzonych 130.000 udzialow o wartoSci nominalnej
100 zlotych kazdy udziat w kapitale zakladowym JHM DEVELOPMENT Spétka z o.o.
Po zarejestrowaniu przez Sad Rejonowy zmiany dotyczacej podwyzszenia kapitalu - kapitat
zakladowy JHM DEVELOPMENT Sp. z o.0. zostal podwyzszony z kwoty 77.000.000 (stownie:
siedemdziesiat siedem milioné6w zlotych) do kwoty 90.000.000 (stownie: dziewiecdziesiat
milionow ztotych). MIRBUD S.A. posiada 900.000 (slownie: dziewiecset tysiecy) udziatow
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o lacznej wartosci nominalnej 90.000.000 zt (slownie: dziewieédziesiat milionéw zlotych)
JHM DEVELOPMENT Sp. z o.0., co stanowi 100% kapitatu zakladowego i daje 100% glosow
na Zgromadzeniu Wspoélnikéw JHM DEVELOPMENT Sp. z o.o.

W  dniu 29 stycznia 2009 r. zawarto umowe kredytowa pomiedzy JHM DEVELOPMENT
Sp. z o0.0. - podmiotem 100 % zaleznym od MIRBUD S.A. z siedziba w Skierniewicach,
ul. Unii Europejskiej 18 jako Kredytobiorca a Bankiem Spéldzielczym =z siedziba
w Skierniewicach, ul. Reymonta 25 wpisanym do rejestru przedsiebiorcéw prowadzonego
przez Sad Rejonowy dla Lkodzi-Srédmiescia w Lodzi, XX Wydzial Krajowego Rejestru
Sadowego pod nr KRS 0000105572 (zwany dalej "Bankiem"). Bank udzielil Kredytobiorcy
kredytu obrotowego w kwocie 5.000.000 PLN (stownie pie¢ milionéw zlotych)
z przeznaczeniem na realizacje przedsiewzigé¢ o charakterze developerskim (zwany dalej
"Kredytem"). Z tytulu Umowy Kredytu zostaly ustanowione lub beda ustanowione
nastepujace zabezpieczenia na rzecz Banku:

hipoteka zwykla w wysokosci 3 mln zt. oraz hipoteka kaucyjna do wysokosci 1,5 mln zl.
na nieruchomosci polozonej w Lodzi przy ul. Jugostowianskiej nr 44 i Gozdzikowej,
blokada srodkow w kwocie 2,5 mln zt na rachunku terminowej lokaty oszczednosSciowej,
ktorej posiadaczem jest osoba zarzadzajaca MIRBUD S.A., oraz weksel wlasny in blanco
Kredytobiorcy.

Dokumenty ustanawiajace powyzsze zabezpieczenia na rzecz Banku zostaly podpisane dnia
29 grudnia 2008 r. Kredyt udzielony zostal na okres od 29.01.2009r do 28.01.2012r.
Od kredytu Bank pobierat bedzie odsetki wedlug zmiennej stopy procentowej ustalonej na
bazie Sredniej stawki referencyjnej WIBOR dla depozytow 1 miesiecznych powiekszonej
o marze Banku. Marza Banku jest stala w calym okresie obowiazywania umowy kredytowe;j
w wynosi 2,0 p.p. Odsetki od zadluzenia przeterminowanego wynosza w dniu zawarcia
umowy 23% w stosunku rocznym i naliczane beda za kazdy dzien zwloki.

W dniu 16 stycznia 2009 r. Aktem notarialny Rep. "A" Nr 336/2009 zawarta zostala umowa
sprzedazy na mocy ktérej Spoéltka zalezna JHM DEVELOPMENT Spétka z o.0. z siedziba
w Skierniewicach nabyla od osoby fizycznej (nie powiazanej z grupa kapitalowa Emitenta)
Pana Adama Bachledy - Curus$ zabudowang nieruchomosé potozona w Zakopanem przy
ul. Szymony 17b, obreb nr 6, o lacznej powierzchni 9921 m? za cene 12 406 819,12 zt
brutto.

Nabycie nieruchomosci zostalo sfinansowane 2ze S$Srodkéw wlasnych Spoétki JHM
DEVELOPMENT Spoétka z o.0. Spotka JHM DEVELOPMENT jest spotka corka w 100%
zalezna od MIRBUD S.A.

10. Wskazanie czynnikow, ktore w ocenie emitenta beda mialy wplyw na
osiagniete przez niego wyniki w perspektywie co najmniej kolejnego
kwartalu.

Najwazniejszym czynnikiem wplywajacym na rozwdéj Emitenta jest koniunktura w krajowym
sektorze budowlanym, ktéra w bezposredni sposéb jest uzalezniona od stopy wzrostu PKB,
poziomu inwestycji krajowych, czy pozycji konkurencyjnej MIRBUD S.A. okreslajacej jej
zdolnos¢ do pozyskiwania kontraktow i klientéw. Ta z kolei w ocenie Zarzadu Emitenta
zaleze¢ bedzie przede wszystkim od:

» dalszej realizacji inwestycji z zagwarantowanych srodkéw z budzetéw unijnych,

* realizacji zaloZen projektu EURO 2012,

* polityki rzadowej dotyczacej budownictwa, w tym szczegélnie mieszkaniowego,
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* polityki monetarnej (polityka stép procentowych i jej wptyw na koszt kredytow)
* trendow w zakresie preferencji potencjalnych nabywcéw mieszkan;
* poziomu i warunkoéw konkurenciji,

» polityki fiskalnej, przedluzenie stosowania stawki 7% podatku VAT na sprzedaz
mieszkan przez do konca 2010 roku.

W zwiazku z og6lna sytuacja na rynkach finansowych mniejszy wplyw zapewne bedzie miat
poziom zagranicznych inwestycji bezposrednich. W to miejsce oczekuje sie wiekszego
zaangazowania inwestycji panstwowych.

Czynniki operacyjne mogace mie¢ wplyw na wyniki kolejnych kwartalow to przede

wszystkim:

- wzmocnienie obecnych oraz uzyskanie nowych przewag konkurencyjnosci pozycji MIRBUD
S.A. w kategoriach dotychczasowej dziatalnosci segmentu budowlanego,

- uzyskiwanie wzrostu marzy na realizacji kontraktéw poprzez optymalizacje kosztéw
produkcji oraz ulepszanie rozwiazan technicznych realizacji budowy, takze dzieki realizacji
procesu opracowania i wdrazania informatycznego systemu zarzadzania (nowoczesny
system zarzadzania w opinii Emitenta wplynie na poprawe kontroli nad dziatalnoscia
operacyjna dzieki szczegélowym biezacym analizom poszczegédlnych projektéw, usprawni
ewidencje finanséow, wplynie pozytywnie na efektywnos¢ pracy i ograniczy ryzyko
dzialalnosci podstawowej),

- dalsza poprawa jakosci §wiadczonych wustug, dzieki wspélpracy 2z partnerami,
zastosowaniu nowoczesnych rozwiazan technicznych, terminowosci realizacji podpisanych
umow, inwestycjom w rozwo6j pracownikow,

- dalsze inwestycje w nowoczesny park maszynowy.

Swoj rozwoj Emitent widzi takze w zakladanym przejeciu podmiotu z segmentu
inzynieryjno-drogowego (wytwoérnia masy bitumicznej). Przejecie to musi by¢ jednakze
ekonomicznie i rynkowo uzasadnione.

11. Opis ryzyk i zagrozein oraz czynniki majace wplyw na rozwdj Grupy
Kapitalowej MIRBUD

Ryzyko zwiazane z pozyskaniem nowych kontraktow

Wartos¢ kontraktow, wynikajaca z podpisanych umow i inwestycji bedacych w ostatniej fazie
uzgodnien na date sporzadzenia sprawozdania ktore maja zostacé realizowane w 2009 roku,
bedzie nie mniejsza niz w 2008r.

W 2009 Spétka bedzie kontynuowaé kierunek rozwoju realizujac projekty budownictwa
przemyslowego kubaturowego, mieszkaniowego oraz zintensyfikuje swoje dziatania
sprzedazowe na rynku infrastruktury drogowej oraz zamoéwieniach publicznych.

Ryzyko zwiazane z karami za niewykonanie lub nieterminowe wykonanie zleceni
Spétka w umowach z inwestorami w wiekszosci wystepuje jako generalny wykonawca.
Podpisane irealizowane umowy naktadajg na Spotke szereg zobowiazan oraz okreslajg
konsekwencje nie wywigzywania sie z przyjetych na siebie obowiazkow. Umowy takie przede
wszystkim bardzo dokladnie okreslaja terminy - zaréwno wykonania zleconych prac, jak
i dokonania innych czynnoSci, np. usuniecia ewentualnych usterek i wad w okresie
gwarancyjnym. W przypadku niedotrzymania tych terminéw Spoétka zagrozona moze by¢
ryzykiem ptacenia kar umownych.

Wysokosé tych kar zalezy przede wszystkim od okresu zwloki, jakiej dopusci sie Spoétka,
ale réwniez od ustalonych procentowych wysokosci kar umownych. Umowy te bardzo czesto
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okres§laja réowniez maksymalny wymiar kary umownej wyrazonej w procentach wartosci
umowy. W niektorych przypadkach kary umowne przewidziane sa takze za odstapienie
od umowy z przyczyn lezacych po stronie Spéiki. Sa to przewaznie kary stale, a ich
wysokos¢ ksztaltuje sie od 5% do 20% wartosci umowy. Poziom ryzyka zwiazany z tym
elementem uzalezniony jest od prawdopodobienstwa spelnienia sie przestanek, ktore daja
prawo do odstapienia od umowy. Odstepujacy wprawdzie ponosi umowna odpowiedzialnosé
za szkody posrednie, nastepcze oraz utracone korzysci Spotki z tego powodu w wysokosci
10% wartosci kontraktu, jednakze dezorganizacja pracy z tego powodu jest dla Spoéiki
bardziej szkodliwa niz korzySci z dochodzenia kar umownych. W wielu umowach
przewidziana jest rowniez mozliwosé zawieszenia wykonywania umowy przez druga strone.
W celu ograniczenia ryzyka wystapienia przez inwestoréw 2z roszczeniem zaplaty
za niewykonanie lub nienalezyte wykonanie zlecenn Spétka podjeta nastepujace dziatania:
obejmuje ochrona ubezpieczeniowa kontrakty, w tym takze dziatania podwykonawcow,
wdrozyla i stosuje Systemu Zarzadzania wg EN ISO 9001:2000 w zakresie:

a) budownictwo ogblne, inzynieria ladowa, budowa drég i autostrad,
b) budowa obiektéw przemyslowych,
c) roboty instalacyjne,

przenosi ryzyka do umoéw o wspolpracy zawieranych przez Spoétke z producentami,
dostawcami i podwykonawcami (odpowiedzialno$¢ za produkt, odpowiedzialnos¢ za ustugi,
roznice miedzy zaméwionym a dostarczonym asortymentem, podwyzki cenowe itp.).
Niezaleznie od powyzszego zaplata nieprzewidzianych kar umownych, czy tez odszkodowan
moze mie¢ negatywny wplyw na wyniki finansowe Spoélki. Nalezy jednak zaznaczyc,
iz w latach 2005-2008 z tytulu ryzyka zwiazanego z karami za niewykonanie, nienalezyte
wykonanie, lub nieterminowe wykonanie zlecenia Spétka nie poniosta zadnych obciazen.

Ryzyko zwiazane z serwisem gwarancyjnym

Ryzyko zwiazane z serwisem gwarancyjnym Swiadczonym przez Spoétke, w zwiazku z tym,
ze w wiekszosSci wypadkow wykonawstwo inwestycji budowlanych wiaze sie z koniecznoscig
uiszczenia kaucji gwarancyjnych lub  skladania gwarancji bankowych, czy
ubezpieczeniowych, stanowiacych zabezpieczenie dla jakosci wykonywanych robét
budowlanych jest minimalizowane przez Spétke w sposob ciagly. W przypadku, gdy inwestor
zglasza uwagi do jakosci wykonywanych prac, wykonawca zobowigzany jest usunac¢ usterki
w ramach uzyskanych przychodéw, co moze w przypadku znacznej wartosci napraw
gwarancyjnych, obnizy¢ rentownos¢ prowadzonej przez Spotke dziatalnosci.

Niemniej od wielu lat Spoétka cieszy sie dobra renoma wsréd inwestoréw w zakresie jakosci
wykonawstwa. W latach 2005 - 2008 konieczno$¢ realizacji przez Spoédlke napraw
gwarancyjnych miata niewielki wplyw na wyniki finansowe.

Ryzyko zwiazane z procesem produkcyjnym

Zasadniczym zakresem dziatalnosci Spoétki jest dziatalnosé¢ budowlana. Jedna z cech
tej dzialalnosSci jest konieczno§¢ zaangazowania znacznych Srodkéw w calym okresie
realizacji inwestycji, az do momentu sprzedazy budowanego obiektu kontrahentowi. Okres
prowadzenia budowy od momentu jej rozpoczecia do chwili uzyskania zaptaty z jego
sprzedazy jest niejednokrotnie dos¢ dhugi. W zwigzku z tym takze czas ponoszenia nakladéw
finansowych na realizacje takiego kontraktu moze by¢ bardzo diugi.

Dzialalnos¢ Spétki jest mocno powiazana z wysokim poziomem kadry kierowniczej
w zakresie posiadanych umiejetnosci zawodowych, zdobytego doswiadczenia oraz
umiejetnosci organizacyjnych.
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Znaczna cze$¢ kadry kierowniczej i produkcyjnej, mimo prowadzenia robét i budéw poza
Skierniewicami, pochodzi ze Skierniewic, co powoduje jej stabilnos¢ i wiez ze Spoétka, tym
bardziej, ze w Skierniewicach nie ma innej firmy o podobnej skali dzialalnosci jak Spoétka
MIRBUD.

Dzialalnos¢ MIRBUD S.A. jest Scisle zalezna od wykwalifikowanej sily roboczej zatrudnionej
w Spotce, jak i u podwykonawcow. W chwili obecnej Spoéotka obserwuje zwiekszonag
dostepnos¢ wysoko wykwalifikowanej kadry z uwagi na powr6t emigracji zarobkowej oraz
ograniczanie zatrudnienia w firmach dzialajacych na mniejsza skale. W zwiazku
z wystepujaca duza podaza wykwalifikowanej kadry kierowniczej i produkcyjnej w sektorze
budownictwa spadaja jej oczekiwania placowe a co za tym idzie koszty ich zatrudnienia
w przedsiebiorstwie.

Stabilizacja na rynku pracownikéw budowlanych umozliwia firmie dalszy rozwo;j.

Umowy dotyczace realizacji kontraktéw budowlanych zawieraja szereg klauzul odnos$nie
nalezytego i terminowego wykonania kontraktu, wtasciwego usuniecia wad i usterek, z czym
zwiazane jest wniesienie kaucji gwarancyjnej lub zabezpieczenia kontraktu gwarancjg
bankowa lub ubezpieczeniowa. Zabezpieczenie zwykle wnoszone jest w okreslonym terminie
po podpisaniu kontraktu i rozliczane po zakonczeniu realizacji kontraktu. Wysokosé
zabezpieczenia uzalezniona jest od rodzaju kontraktu. Zwykle jego wysokos¢ ksztaltuje sie
na poziomie 5-10% ceny kontraktowej. Konieczno$Sé wnoszenia zabezpieczenia powoduje
zaangazowanie okreslonych srodkéw finansowych, co wplywa na ograniczenie plynnosci
finansowej Spotki.

W przypadku sporu z inwestorem, co do jakosci lub terminowosci wykonania prac, kwota
zabezpieczenia moze pozostawac nierozliczona do czasu jego zakonczenia. W wielu
przypadkach spory takie moga prowadzi¢ do dlugotrwatych proceséw sadowych. Ponadto w
ramach kontraktéw budowlanych zabezpieczanych gwarancja bankowa lub ubezpieczeniowa
Spoétka zostaje zobligowana do wykonania robot poprawkowych w ramach gwarancji
usuniecia wad i usterek.

Skutkiem powyzszych ryzyk moze by¢é zwiekszenie kosztow, zamrozenie Srodkow
finansowych, co w konsekwencji moze doprowadzi¢ do obnizenia wyniku Spétki.

Ryzyko zwiazane z ochrona Srodowiska

Z uwagi na dzialania Spoétki oddzialywujace na Srodowisko (przesuniecia mas ziemi,
ingerowanie w system wod podskérnych, realizacja obiektow budowlanych emitujacych
zanieczyszczenia) nie mozna tez wykluczy¢ ryzyka wystapienia roszczen odszkodowawczych
zwiazanych z ingerencja w Srodowisko naturalne. Nie mozna rowniez wykluczy¢ zaistnienia
w przysztosci ryzyka zaplaty kar administracyjnych z tym zwiazanych.

Na dzien sporzadzania raportu nie ma jednak zadnych przestanek, wskazujacych
na mozliwos¢ wystapienia problemoéw zwigzanych z omawianym ryzykiem.

1.1.1. Ryzyko zwiazane z jednoosobowym zarzadem

Prezesem Zarzadu Emitenta jest Pani Halina Mirgos uprawniona do jednoosobowej
reprezentacji Spoétki. Z tego wzgledu Spotka dostrzega ryzyko zwigzane z zapewnieniem
ciaglosci zarzadzania w przypadku niemozno$ci sprawowania swej funkcji przez Prezesa
Zarzadu.

Dla zmniejszenia ryzyka zwiazanego z ew. brakiem organu Spétki, MIRBUD S.A. wprowadzit
do statutu § 29, ktéry okresla liczebno§¢ czlonkéw zarzadu. Liczbe Czlonkéw Zarzadu
okreslono od 1 do 3. Ponadto zgodnie z § 30 Czlonkéw Zarzadu powotuje Rada Nadzorcza
Spoétki odrebna uchwala. Gdyby ew. nastapilo zdarzenie powodujace opréznienie badz
niemoznos$¢ sprawowania swojej funkcji przez Panig Haline Mirgos, Rada Nadzorcza wladna
jest w kazdym czasie odpowiednio szybko powola¢ nowe wladze Spotki.
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Ryzyko zwiazane z potencjalnym konfliktem interesow pomiedzy zarzadem a gléwnym
akcjonariuszem, wynikajacym z istniejacych powiazafn rodzinnych

Pomiedzy gtéwnym akcjonariuszem Panem Jerzym Mirgos a Prezesem Zarzadu Pania Halina
Mirgos wystepuja powiazania rodzinne. Pani Halina Mirgos jest matka Pana Jerzego Mirgos.
Pani Halina Mirgos ponadto jest akcjonariuszem Emitenta, posiada 0,44% w kapitale
zaktadowym Spotki.

Potencjalnie nie mozna wykluczy¢ mozliwosci zaistnienia konfliktu intereséw pomiedzy
Prezesem Zarzadu - Panig Halina Mirgos a gléwnym akcjonariuszem tj. Panem Jerzym
Mirgos z uwagi na powiazania rodzinne pomiedzy ww. osobami. Zdaniem Emitenta, taki
potencjalny konflikt interesow jest jednak bardzo malto prawdopodobny a rozwazanie jego
zaistnienia ma charakter jedynie czysto hipotetyczny.

Czynniki ryzyka finansowego

Ryzyko stopy procentowej

W zwiazku z tym, iz Spétka posiada zaciagniete na zasadach komercyjnych zobowiazania
kredytowe wobec bankow, krétko i dlugoterminowe, w znacznej kwocie, Spotka zwraca
uwage na istnienie ryzyka stopy procentowej. Kredyty Spoétki udzielone sga w walucie polskiej
w oparciu o stawke referencyjna WIBOR. Obecna sytuacja gospodarcza w Polsce i na Swiecie
wymusza obnizanie i stabilizacje wysokoSci stép procentowych na niskim poziomie co
wplywa na obnizenie kosztow finansowych.

Aktualny stan rynku finansowego i wysoka cena pieniadza moga spowodowac¢ sklonnosci
bankow do podwyzszania marz kredytowych jednak z uwagi na finansowanie Spoiki gléwnie
kredytami dlugoterminowymi o stalej marzy w okresie kredytowania oraz na fakt,
skompensowania ewentualnego podwyzszenia marzy obnizeniem rynkowych stép
procentowych ryzyko jest zminimalizowane.

Ryzyko zwiazane z finansowaniem rozwoju kredytami bankowymi i leasingiem

Spétka finansuje swoOj rozw@j oraz biezaca dzialalno$é przy wykorzystaniu kredytéow
bankowych i leasingu. Spélka réwniez w przyszlosci zamierza wykorzystywaé kredyty
bankowe do finansowania zapotrzebowania na kapital obrotowy oraz wzrostu skali
dzialalnosci. Istnieje jednak ryzyko, iz w przyszloSci w przypadku, wystapienia
niekorzystnych zmian na rynku dzialalnosci Spéiki lub rynkach finansowych, lub w wyniku
zmiany podejScia bankéw do oceny ryzyka kredytowego, Spotka bedzie miata utrudniony
dostep do finansowania przy wykorzystaniu kredytow, ich koszt bedzie wyzszy od obecnego
lub Spoétka bedzie zmuszony do wczesniejszej splaty lub refinansowania na gorszych
warunkach dotychczasowego zadluzenia. Moze to przyczyni¢ sie do wolniejszego
od planowanego tempa rozwoju MIRBUD S.A. i pogorszenia uzyskiwanych wynikéw
finansowych. Spoétka uwaza obecny poziom zadluzenia za bezpieczny i nie widzi obecnie
zadnych zagrozen dla jego terminowej obstugi.

Strategia MIRBUD S.A. przewiduje, ze nowo pozyskiwane finansowanie kredytami bedzie
celowe dla potrzeb realizacji konkretnych uméw o roboty budowlane i  rozliczane
po zakonczenia procesu realizacji i zaplaty za prace.

Czynniki zagrozen i ryzyk zwiazane z otoczeniem

Ryzyko zwiazane z sytuacja makroekonomiczna

Dzialalnos¢ Spotki jest Scisle skorelowana z og6lna sytuacja gospodarcza Polski. Na wyniki
finansowe osiagane przez Spoélke najwiekszy wplyw wywiera poziom inwestycji
w przedsiebiorstwach, tempo wzrostu PKB, poziom inflacji, warto§¢ produkcji budowlano -
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montazowej, polityka podatkowa czy wzrost stop procentowych. Istnieje ryzyko, ze
negatywne zmiany wyzej wymienionych wskaznikow, szczegolnie wzrost poziomu inflacji
spowodowany wzrostem cen materialow i szybkim wzrostem wynagrodzen, wzrost stawek
podatkowych czy tez wzrost stép procentowych od kredytéow, moga mie¢ negatywny wplyw
na dziatalnos§¢ oraz sytuacje finansowa Spoétki.

W zwiazku z spowolnieniem w gospodarce Polskiej i recesja w wielu gospodarkach
europejskich oraz kryzysem na rynku finansowym Spoétka przewiduje zmniejszenie sie ilosSci
inwestycji w budynki przemystowe, jednoczesnie w mnajblizszych latach mozna sie
spodziewa¢ wzrostu nakladéw inwestycyjnych na infrastrukture m.in. z unijnych Srodkéw
pomocowych. Proces ten moze spowodowaé znaczacy wzrost popytu na ustugi oferowane
przez firmy budowlano-montazowe, w tym réwniez MIRBUD S.A. i tym samym zmniejszac
ryzyko zwiazane z sytuacja spoteczno-ekonomiczna.

Czynnik zagrozen i ryzyk zwiazane z rynkiem kapitalowym i obrotem akcjami

Ryzyko niedostatecznej plynnosci rynku i wahan cen akcji

Polski rynek kapitalowy posiada wciaz stosunkowo mala pltynnosé, w zwiazku z czym ceny
papierow wartoSciowych notowanych na GPW moga charakteryzowac¢ sie wiekszymi
wahaniami niz na innych rynkach. Tym samym moga wystapi¢ trudnosci w sprzedazy duzej
liczby Akcji w krotkim czasie, co moze spowodowac znaczne obnizenie cen Akcji.

Halina Mirgos

Prezes Zarzadu
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