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1. ZASADY SPORZADZANIA SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

Prezentowane sprawozdanie finansowe zostato sporzgdzone zgodnie z Miedzynarodowymi
Standardami Sprawozdawczosci Finansowej (MSSF) oraz z Rozporzgdzeniem Ministra Finanséw
z dnia 29 marca 2018 roku w sprawie informacji biezgcych i okresowych przekazywanych przez
emitentow papierow wartosciowych oraz zgodnie z odpowiednimi standardami rachunkowosci
majgcymi zastosowanie do rocznej sprawozdawczosci finansowej przyjetymi przez Unie Europejska,

opublikowanymi i obowigzujgcymi w czasie przygotowywania rocznego sprawozdania finansowego.

Jednostkowe sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone przy zatozeniu kontynuowania dziatalnosci
gospodarczej przez Spotke KOBYLARNIA S.A. (dawniej: Przedsiebiorstwo Budowy Drég i Mostéw
KOBYLARNIA S.A.)) w dajgcej sie przewidzie¢ przysztosci. Na dzien autoryzacji niniejszego
sprawozdania finansowego nie stwierdza sie istnienia okolicznosci wskazujgcych na zagrozenie

kontynuowania dziatalnosci przez Spotke.

Sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone w tysigcach ztotych (tys. zt), i wszystkie wartosci, o ile
nie jest to wskazane inaczej, podane sg w tysigcach ztotych. Ewentualne réznice pomiedzy kwotami

ogotem, a sumg ich sktadnikdow wynikajg z zaokraglen.
Zasady rachunkowosci przyjete przy sporzgdzaniu sprawozdania finansowego szczegétowo zostaty

przedstawione we wprowadzeniu do sprawozdania finansowego bedgcego zatgcznikiem do

sprawozdania finansowego za okres od 01.01.2024 do 30.06.2024.

2. DZIALALNOSC KOBYLARNIA SPOLKA AKCYJNA

2.1 Opis Spdoiki i przedmiot dziatalnosci.

KOBYLARNIA s.a.

Petna nazwa jednostki: KOBYLARNIA S.A.

Siedziba jednostki: Kobylarnia

Forma prawna: spotka akcyjna

NIP: 953-22-34-789

REGON: 091631706

Dane adresowe: ul. Zakole 1, Kobylarnia, 86-061 Brzoza
tel/fax +48 (52) 381-06-10

Poczta elektroniczna: sekretariat@kobylarnia.pl

Strona internetowa: www.kobylarnia.pl

Kraj siedziby: Polska
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Przedmiot dziatalnosci:

KOBYLARNIA S.A. to spotka specjalizujgca sie w kompleksowym wykonawstwie robét drogowych
i mostowych. Jest réwniez producentem mieszanek mineralno-bitumicznych, posiadajgcym
nowoczesne wytwornie mas bitumicznych zlokalizowane w Kobylarni k/Bydgoszczy, Bogustawicach
k/Witoctawka oraz Migkini k/Wroctawia. Wizytowkag firmy jest wieloletnie doswiadczenie oraz szereg
zakonczonych projektéw inzynierii drogowej. Spétka zatrudnia ponad 400 pracownikow, wérdd ktérych
znajduje sie wykwalifikowana kadra techniczna. Podstawowym przedmiotem dziatalnosci spotki
KOBYLARNIA S.A. (dawniej: Przedsiebiorstwo Budowy Drog i Mostow KOBYLARNIA S.A. Dnia
01.07.2020 r. nastgpita zmiana nazwy Spofki; od tego dnia Spotka prowadzi dziatalnos¢ pod firma:
Kobylarnia Spétka Akcyjna) wedtug Polskiej Klasyfikacji Dziatalnosci jest:

I. W zakresie specjalistycznych robét inzynieryjnych:
o roboty drogowe, podbudowy betonowe, bitumiczne z kruszyw mineralnych tamanych,
o nawierzchnie bitumiczne, betonowe z kruszyw mineralnych tamanych, z kostki brukowe;j,
kamiennej i betonowej, z ptyt betonowych drogowych i chodnikowych,
o remonty czgstkowe,
o instalacje wodno-kanalizacyjne,

o roboty ziemne.

II. W zakresie produkcji i sprzedazy:
o mieszanki mineralno-bitumiczne,
o asfalt lany,

o kruszywa.

[ll. W zakresie ustug:

o wynajem sprzetu budowlanego.
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3. SYTUACJA FINANSOWA KOBYLARNIA S.A.

3.1 Omowienie wybranych pozycji sprawozdania finansowego KOBYLARNIA S.A. wg stanu na
30.06.2024 r. 1 31.12.2023 r.

Tabela: Wybrane pozycje aktywéw KOBYLARNIA S.A. wg stanu na dzier 31 grudnia 2023 i 30 czerwca 2024 roku w tys. zf

Aktywa trwate, w tym:

Rzeczowe aktywa
trwate

Nieruchomosci
inwestycyjne

Wartosci niematerialne

Aktywa finansowe
dtugoterminowe (z
wytgczeniem naleznosci
handlowych, aktywéw
wycenianych metodg
praw wiasnosci ora
srodkow pienieznych i
ich ekwiwalentow)

Inwestycje wyceniane
metodg praw wiasnosci

Dtugoterminowe
naleznosci handlowe i
pozostate

Aktywa biologiczne

Aktywa z tytutu
odroczonego podatku
dochodowego

Inne aktywa trwate
gdzieindziej
niesklasyfikowane (w
tym rozliczenia
miedzyokresowe)

Aktywa obrotowe, w
tym:

Zapasy

Biezace naleznosci z
tytutu podatku
dochodowego

Naleznosci handlowe i
pozostate naleznosci

w tys. PLN
% udziat w % udziat w I E—
Stan na: catosci Stan na: catosci tvs. 7t zmiana w %
aktywow aktywow ys-

30.06.2024 31.12.2023
134 939 32% 105 903 23% 29 036 27%
121 670 29% 99 659 22% 22 011 22%
0 0% 0 0% 0 0%
87 0% 84 0% 3 4%
247 0% 247 0% 0 0%
0 0% 0 0% 0 0%
0 0% 0 0% 0 0%
0 0% 0 0% 0 0%
12 936 3% 5912 1% 7 024 119%
0 0% 0 0% 0 0%
283 113 68% 352 838 7% -69 725 -20%
45 790 11% 24 708 5% 21082 85%
0 0% 0 0% 0 0%
213 195 51% 209 515 46% 3680 2%
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Aktywa finansowe
krétkoterminowe (z
wytgczeniem naleznosci
handlowych, aktywow

. 53 0% 49 0% 4 8%
wycenianych metodg
praw wiasnosci ora
srodkow pienieznych i
ich ekwiwalentéw)
Srodki pieniezne i ich
22635 5% 118 124 26% -95 489 -81%

ekwiwalenty

Inne aktywa obrotowe
gdzie indziej 1440 0% 442 0% 998 226%
niesklasyfikowane

Aktywa trwate
przeznaczone do 0 0% 0 0% 0 0%
sprzedazy

Aktywa Razem 418 052 100% 458 741 100% -40 689 -9%

Na dzien 30 czerwca 2024 roku w poréwnaniu do konca roku 2023 wartos¢ sumy bilansowej Spofki
ulegta zmianom (spadek o 9 p.p.) Zmianom ulegta przede wszystkim struktura aktywow:

o aktywa trwate stanowig 32% aktywow Spétki ogotem, 23% w poréwnaniu do roku 2023

o aktywa obrotowe stanowig 68% aktywow Spotki ogdtem, 77% w poréwnaniu do roku 2023
Po stronie aktywow trwatych nastgpit wzrost o 22 p.p. rzeczowych aktywéw trwatych, co wynikato
gtéwnie z realizacji inwestycji polegajgcej na zakupie wytwdrni do produkcji mieszanek mineralno
asfaltowych oraz budowie infrastruktury zaktadu w Kobylarni, w okresie sprawozdawczym spoétka
zainwestowata w projekt 27 min. zt.
Spodlka podpisata umowe na zakup nowej wytworni mieszanek mineralno asfaltowych AMMANN, w
pazdzierniku 2023 roku oraz zobowigzata si¢ do wptaty zaliczki na dostawe, gdzie montaz nastapi w
drugiej potowie roku 2024.
Istotny udziat w aktywach obrotowych na koniec czerwca miaty zapasy stanowigce 11% aktywow
ogotem (wzrost o 6 p.p. wzgledem roku 2023). Powyzsze bylo spowodowane wzrostem skali
dziatalnosci w segmencie budowlano — montazowym (realizacjg duzych projektow drogowych). Zapasy
wykorzystywane sg do produkcji mieszanek mineralno asfaltowych
Wartoscig dominujgcg nadal sg aktywa obrotowe, ktdrych udziat w aktywach Spétki stanowi 68%
aktywow ogoétem. Znaczgcymi pozycjami aktywdw obrotowych sg naleznosci handlowe i pozostate
naleznosci stanowigce 51% aktywdw ogodtem (wzrost 0 5 p.p. wzgledem roku 2023).
Spadek $rodkéw pienieznych i ich ekwiwalentow wynika z wykorzystania ich do biezgcej dziatalnosci

spotki.
Tabela: Wybrane pozycje pasywoéw KOBYLARNIA S.A. wg stanu na dzier 31 grudnia 2023 i 30 czewrca 2024 roku w tys. zt

% udziat w % udziat w Zmiana w

Kapitaty i zobowigzania catosci catosci zmiana w %
pasywow pasywow

tys. zt

30.06.2024 31.12.2023
Kapitat wiasny 107 907 26% 117 064
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Wyemitowany kapitat
podstawowy

Zyski (straty)
przypadajgce
wigscicielom jednostki

Pozostate kapitaty

Kapitat przypadajgcy
na udziaty
niesprawujace kontroli
Diugoterminowe
zobowiagzania i
rezerwy na
zobowigzania
Rezerwa z tytutu
odroczonego podatku
dochodowego
Pozostate rezerwy na
zobowigzania
dtugoterminowe
Dtugoterminowe
zobowigzania
finansowe ze
zobowigzan
handlowych i
pozostatych
zobowigzan
Dtugoterminowe
zobowigzania
handlowe i pozostate
Inne zobowigzania i
rezerwy
dtugoterminowe gdzie
indziej nie
sklasyfikowane
Krotkoterminowe
zobowiagzania i
rezerwy na
zobowigzania
Rezerwa na
zobowigzania
krétkoterminowe
Krétkoterminowe
zobowigzania
finansowe za
wyjatkiem rezerw,
zobowigzan
handlowych i
pozostatych
zobowigzan

Zobowigzania
handlowe i pozostate

Zobowigzania z tytutu
podatku dochodowego

Inne zobowigzania i
rezerwy
dtugoterminowe gdzie
indziej nie
sklasyfikowane
Zobowigzania
zwigzane bezposrednio
z aktywami trwatymi

30 000

10 843

67 064

126 702

14 461

8 175

23 936

80 130

183 444

2449

11164

169 831

7%

3%

16%

0%

30%

3%

2%

6%

19%

0%

44%

1%

3%

41%

0%

0%

0%

30 000

25756

61 308

98 974

4 956

8175

29432

56 411

242 703

2449

10 892

229 362

7%

6%

13%

0%

22%

1%

2%

6%

12%

0%

53%

1%

2%

50%

0%

0%

0%

-14 913

5756

27728

9 505

-5496

23719

-59 259

272

-59 531

0%

-58%

9%

0%

28%

192%

0%

-19%

42%

0%

-24%

0%

2%

-26%

0%

0%

0%
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klasyfikowanymi jako
przeznaczone do
sprzedaz

Pasywa Razem 418 052 100% 458 741 100% -40 689 -9%

W 2024 r. struktura pasywow Spoétki nie ulegta zmianom. Dziatalnos¢ KOBYLARNIA S.A. jest
w 26% finansowana ze srodkow wtasnych, natomiast w 74% kapitatem obcym. Udziat zobowigzan
diugoterminowych w finansowaniu wyniést 30% (wzrost o 8 p.p.), natomiast udzial zobowigzan
krotkoterminowych ksztattowat sie na poziomie 44% (spadek udziatu w poréwnaniu do analogicznego

okresu roku poprzedniego o 53 p.p.)

Na strukture pasywow Spotki najwiekszy wplyw maja:

o otrzymanie przez Kobylarnia S.A. zaliczki na realizacje kontraktéw drogowych, ktére
zostang rozliczone w okresie 18 miesiecy o tgcznej wartosci 44 min. PLN; otrzymane przez
Kobylarnia S.A. zaliczki dotycza nastepujgcych projektéw: Budowa Obwodnicy Gostynia,
Budowa S 10 odcinek 3; Budowa drogi S6 Koszlin-Stupsk Odcinek 1; Budowa i przebudowa

istniejgcych odcinkéw drég w ciggu potudniowego obejscia Miasta Stupska

o zobowigzania handlowe i pozostate wynikajgce z realizacji kontraktéw drogowych — w tym

kwoty zatrzymane podwykonawcom wyniosty ok 58,7 min.

Tabela: Wybrane pozycje sprawozdania z catkowitych dochodéw Kobylarnia S.A. za okres od 01.01.2023 r. do 30.06.2023 r. i
01.01.2024 r. do 30.06.2024 r. w tys. zt

w tys. PLN

strat tys. zt %

od 01.01.2024 do 30.06.2024 | od 01.01.2023 do 30.06.2023

Przychody ze

: 522625 @ - 347092 e 175 533 51%
sprzedazy
Zysk ze sprzedazy 28 720 5,50% 18 663 5,38% 10 057 54%
Zysk operacyjny EBIT 15 025 2,87% 6 088 1,75% 8937 147%
Zysk przed 13324 2,55% 4418 1,27% 8906 202%
opodatkowaniem
Zysk netto 10 843 2,07% 3622 1,04% 7221 199%

W roku 2024 Spétka odnotowata przychody w wysokosci 522 625 tys. zt, ktére sg wyzsze od przychodéw

roku poprzedniego o 51 %. Wzrost przychodéw byt spowodowany realizacjg znaczgcych kontraktow
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drogowych (przejscie projektow w faze zaawansowanej realizacji). Na koniec czerwca 2024 r. Spétka
odnotowata zysk ze sprzedazy w wysokosci 28 720 tys. zt, co pozwolito uzyskaé¢ rentownos$¢ na
poziomie 5,50%. Rentownos¢ ze sprzedazy zostata utrzymana na poziomie roku 2023. Rentownosc¢

netto byta wyzsza o 1,05 p.p w poréwnaniu z rokiem w 2023 roku.

3.2 Ocena zarzadzania zasobami finansowymi

Spoétka dokfada staran, aby finansowanie kapitatem obcym byto zdywersyfikowane, w odniesieniu
zaréwno do instytucji finansujgcych jak i wykorzystywanych produktow finansowych. W 2024 roku
spétka regulowata zobowigzania ze srodkéw wtasnych i przy wykorzystaniu kapitatu obcego poprzez
zaliczki.

Za zarzgdzanie ptynnoscia finansowag odpowiada Zarzad. Podstawowymi celami zarzgdzania zasobami
finansowymi i ptynnoscig sg: zapewnienie stabilnego i efektywnego finansowania dziatalnosci, ciggte
monitorowanie poziomu zadtuzenia, efektywne zarzgdzanie kapitalem obrotowym, koordynowanie
procesow zarzgdzania ptynnoscig finansowg. Sg one realizowane w reakcji na zmieniajgce sie
uwarunkowania ekonomiczne i gospodarcze poprzez efektywne zarzgdzanie ryzykiem kredytowym,

stopy procentowej i walutowym.

Strategia spétki przewiduje w kolejnych latach dalszg stopniowg zamiane dtugu krétkoterminowego
finansujgcego pojedyncze kontrakty budowlane na finansowanie dtugoterminowe oraz
w dtugoterminowej perspektywie zmiane strategii finansowania z kredytéw bankowych na zaliczki z

tytuty realizacji kontraktéw drogowych.

Monitorowanie efektywnosci zarzgdzania zasobanmi finansowymi odbywa sie m.in. przy wykorzystaniu

ponizszych wskaznikéw.

3.2.1 Podstawowe wskazniki dotyczgce zadtuzenia i ptynnosci spotki KOBYLARNIA S.A.

Tabela: Wskazniki zadtuzenia Spotki

Wyszczegodlnienie 30.06.2024 31.12.2023

Ws’kainik ogolnego zadtuzenia Zobowigzania 0.74 0.74
ogotem/Aktywa

Wskaznik zadluzenia dlugoterminowego 0.30 0.22
Zobowigzania dtugoterminowe/Aktywa ' '
Wskaznik zadtuzenia krotkoterminowego 0.44 053
Zobowigzania krotkoterminowe/Aktywa ' '
Wskaznik zadtuzenia kapitatu wtasnego 287 2092

Zobowigzania/Kapitat wtasny

W okresie sprawozdawczym poziom wskaznika ogolnego zadtuzenia zostat utrzymany.
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Tabela: Wskazniki ptynnosci Spotki

Wyszczegdlnienie 30.06.2024 31.12.2023

Wskaznik ptynnoséci biezgcej Aktywa
obrotowe/Zobowigzania krétkoterminowe

1,54 1,45

Wskaznik przyspieszonej ptynnosci (Aktywa
obrotowe- Zapasy - Krotkoterminowe rozliczenia 1,29 1,35
miedzyokresowe) /Zobowigzania krétkoterminowe

Wskaznik ptynnosci $rodkow pienieznych Srodki

pieniezne/Zobowigzania krotkoterminowe 0.12 0,49

Spotka utrzymata wysoki poziom ptynnosci biezacej.

4 DZIALALNOSC KOBYLARNIA S.A.

4.1 Struktura sprzedazy KOBYLARNIA S.A.

Strukture przychoddéw ze sprzedazy, kosztéw sprzedazy oraz rentownosci wg segmentow dziatalnosci

w roku 2024 w poréwnaniu do roku 2024 przedstawiajg ponizsze tabele:

Tabela: Struktura przychodéw ze sprzedazy wg segmentéw

w tys. PLN

Przychody ze sprzedazy wg segmentow
yohody ze sprzedazy g seg

od 01.01.2024 do od 01.01.2023 do
30.06.2024 30.06.2023
FIZERL Struktura ey Struktura
€ rzychodéw € przychodow
sprzedaz przy sprzedaz y

Sprzedaz ustug budowlano-montazowych: 501 510 95,96% 336 189 96,86%
- roboty inzynieryjno-drogowe 501 510 95,96% 336 189 96,86%
Sprzedaz pozostatych ustug 224 0,04% 259 0,07%
Sprzedaz materiatow i towarow 3603 0,69% 234 0,07%
Sprzedaz masy bitumicznej 17 288 3,31% 10 410 3,00%
Przychody na wiasne potrzeby jednostki 0 0,00% 0 0,00%
SUMA 522 625 100,00% 347 092 100,00%

Wartos¢ przychoddw w 2024 roku wzgledem 2023 roku ulegta wzrostowi o 51%. Wzrost wartosci
spowodowany zostat przejscie projektdow z fazy projektowej do fazy realizacyjnej. Struktura sprzedazy
nie ulegta znacznym zmianom. Nadal gtéwny udziat w strukturze sprzedazy stanowity ustugi budowlano

montazowe - 95,96% catosci sprzedazy.
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Tabela: Koszty wg segmentow

w tys. PLN

Koszty sprzedazy wg segmentow Za okres: Za okres:

od 01.01.2024 do od 01.01.2023 do
30.06.2024 30.06.2023

Koszty Struktura Koszty Struktura

sprzedazy kosztéw sprzedazy kosztéw
Koszty ustug budowlano-montazowych: 474 244 96,02% 319371 97,24%
- roboty inzynieryjno-drogowe 474 244 96,02% 319 371 97,24%

Koszty pozostatych ustug 217 0,04% 246 0,07%
Wartos¢ sprzedazy materiatow i towarow 3393 0,69% 29 0,01%

Koszty masy bitumicznej i betonu 16 051 3,25% 8783 2,67%

Koszty na wlasne potrzeby jednostki 0 0,00% 0 0,00%

SUMA 493 905 100,00% 328 429 100,00%

Tabela: Rentownos$c¢ wg segmentow

w tys. PLN

od 01.01.2024 do od 01.01.2023 do
30.06.2024 30.06.2023
Zysl/strat za | Rentownos$¢ | Zys/strat za | Rentownos$é
sprzedazy sprzedazy sprzedazy sprzedazy

Sprzedaz ustug budowlano-montazowych: 27 266 5,44% 16 818 5,00%
- roboty inzynieryjno-drogowe 27 266 5,44% 16 818 5,00%
Sprzedaz pozostatych ustug 7 3,13% 13 5,02%
Sprzedaz materiatow i towarow 210 5,83% 205 87,61%
Sprzedaz masy bitumicznej i betonu 1237 7,16% 1627 15,63%
Przychody na wiasne potrzeby jednostki 0 0,00% 0 0,00%
SUMA 28 720 5,50% 18 663 5,38%

Spotka osiggneta dodatni wynik finansowy we wszystkich segmentach dziatalnosci. Rentownosc¢

sprzedazy osiggneta poziom 5,50% i byta wyzsza 0 0,12 p.p w poréwnaniu do roku 2023.

W roku 2024 Spétka utrzymata rentownos$c¢ realizowanych kontraktéw.

4.2 Informacja o rynkach zbytu i dostawcach

4.2.1. Odbiorcy
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W okresie sprawozdawczym odbiorcami ustug Spotki byty podmioty krajowe. Odbiorcéw produktow
i ustug oferowanych przez KOBYLARNIA S.A. mozna podzieli¢ na dwie grupy:
o podmioty z sektora publicznego - podlegajgce przepisom ustawy Prawo zamoéwien publicznych,

o podmioty z sektora prywatnego.

Zdecydowana wiekszo$¢ przychodéw Spétka osiggneta z tytutu ustug budowlanych realizowanych na
Zlecenie podmiotéw z sektora publicznego (gtéwnie Generalnej Dyrekcji Dréog Krajowych i Autostrad).
Na koniec okresu sprawozdawczego Kobylarnia S.A. posiada wypetniony portfel zamoéwien do realizaciji
na lata 2024-2028.

4.2.2 Dostawcy

KOBYLARNIA S.A. dziatajgc zgodnie z przyjetg Procedurg Zakupu nawigzuje i utrzymuje wspotprace
z dostawcami, ktérzy po spetnieniu $cisle okreslonych wymogoéw, umieszczani sg na liscie
kwalifikowanych dostawcow. Na jej podstawie Dziat Zaopatrzenia przeprowadza negocjacje handlowe
na dostawy materiatéw do realizacji poszczegdinych zadan inwestycyjnych. Spétka na kazdy istotny
produkt (materiat, ustuge, wyrdb) posiada nie mniej niz trzech dostawcéw. Takie dziatanie daje
gwarancje $wiadczenia ustug z zachowaniem najwyzszych standardéw i zapewnia ciggtos¢ dostaw.
Wspétpraca zaréwno z wieloletnimi jak i nowymi dostawcami materiatdbw budowlanych i ustug
w prezentowanym okresie kontynuowana byta na preferencyjnych warunkach finansowych
i przebiegata bez zakidcen. Spdtka nie miata istotnych probleméw w zaopatrywaniu w materiaty
budowlane iw ustugi na realizowanych inwestycjach. W analizowanym okresie nie wystgpito
uzaleznienie Spoétki od zadnego dostawcy materiatow i ustug. W okresie sprawozdawczym dostawcy

Spotki pochodzili z rynku krajowego.

4.3 Perspektywy rozwoju dziatalnosci KOBYLARNIA S.A. w okresie najblizszego roku

4.3.1. Charakterystyka rynku

W czerwcu 2024 roku odnotowano zmniejszenie produkcji budowlano-montazowej w skali roku we
wszystkich dziatach budownictwa. Dla przedsiebiorstw, ktérych podstawowg dziatalnoscig byta budowa
obiektow inzynierii lagdowej i wodnej — o 0,9%, dla jednostek wykonujgcych prace budowlane
specjalistyczne — 0 11,8% oraz zajmujgcych sie wznoszeniem budynkéw — o0 17,9%. Wedtug danych
produkcja budowlano-montazowa (w cenach statych) zrealizowana w czerwcu 2024 r. na terenie kraju
przez przedsiebiorstwa budowlane o liczbie pracujgcych powyzej 9 oséb byla nizsza o 8,9% w

poréwnaniu z analogicznym okresem 2023 roku.
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Dynamika produkcji budowlano-montazowej 06.2024 r.
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Ceny towardw i ustug konsumpcyjnych w czerwcu 2024 r. w poréwnaniu z analogicznym miesigcem ub.
roku wzrosty o 2,6% (przy wzroscie cen ustug — o 6,1% i towaréw — o 1,3%). W stosunku do
poprzedniego miesigca ceny towardw i ustug wzrosty o 0,1% (w tym ustug — 0 0,5%, a ceny towaréw
utrzymaly sie na tym samym poziomie). Rynek przewiduje znaczgce zmiany w poziomie inflacji
w najblizszych miesigcach. Jako gtéwng przyczyne tego wzrostu wskazujg czesciowe wycofanie tarczy
energetyczne;.

Celem podtrzymania tempa realizacji inwestycji jest utrzymanie ptynno$ci i stabilnosci rynku poprzez
kontynuacje rozpoczetych budéw. Podpisanie anekséw waloryzacyjnych do uméw, a tym samym
zmiana limitu poziomu waloryzacji z +/- 10 procent do +/-15 byta konieczna w zwigzku ze znacznym
wzrostem wydatkéw ponoszonych przez wykonawcéw. Od grudnia 2023 r. Generalna Dyrekcja Drog

Krajowych i Autostrad podpisata 98 anekséw waloryzacyjnych +/-15 procent.

4.3.2. Perspektywy rynku

Budownictwo drogowe odpowiada za najwiekszg czes¢ budownictwa inzynieryjnego w Polsce.
Najwiekszym inwestorem pozostaje Generalna Dyrekcja Drog Krajowych i Autostrad, ktéra od poczatku

2024 r. podpisata umowy na realizacje blisko 333 km nowych drég o wartosci ponad 12,4 mid zi.

12
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Prognoza na ten rok to ok. 20 mld zt. W realizacji jest ponad 1,6 tys. km nowych drég. W perspektywie
Zamawiajgcego jest utrzymanie takiego poziomu do 2030 r. W realizacji jest juz ponad 1210 km drog
ekspresowych, a kolejne odcinki o tgcznej dlugosci ok. 1400 km sg na etapie przygotowania. Te
inwestycje wydtuzg najwazniejsze szlaki komunikacyjne umozliwiajgce sprawne przemieszczanie sie
po kraju. Podstawowym celem budowy obwodnic jest wyprowadzenie ruchu tranzytowego z miast i
miasteczek. Dzieki temu zwiekszy sie bezpieczenstwo kierowcdw i podréznych, a takze mieszkancéw

poszczegodlnych miejscowosci.

Mapa stanu budowy drég krajowych

'l Generalna Dyrekcja
7 Drog Krajowych i Autostrad (RPEDK2030, PB1000)

stan na 13.08.2024 r.

LEGENDA:
== istniejace
== w realizacji

== w przetargu

== w przygotowaniu
—— drogi krajowe istniejgce

e

Zrédto: https://www.gov.pl
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4.3.2. Opis dziatalnosci spotki i jej perspektywy

Spotka dysponuje stabilnym i bezpiecznym portfelem zamoéwienn na lata 2024-2028. Do chwili

sporzgdzenia raportu Kobylarnia S.A. posiada podpisane kontrakty budowlane, ktérych wartosé

pozostatej do sprzedazy wynosi ponad 5 mld. zt. netto. W swoim portfelu Spétka posiada umowy na

realizacje kontraktéw w formule ,buduj” oraz ,projektuj i buduj” na terenie catej Polski, ktérych gtéwnym

zamawiajacym jest Generalna Dyrekcja Drég Krajowych i Autostrad oraz regionalne zarzady drog

wojewodzkich. Obecnie wiekszos¢ projektow jest w fazie projektowej. Spotka realizuje nastepugce

kontrakty, wystepujgc w konsorcjum tgcznie z MIRBUD S.A:

Budowa obwodnicy Poreby i Zawiercia w ciggu drogi krajowej nr 78 odc. Siewierz — Poreba
— Zawiercie (Kromotow) — od km 105+836 do km 122+500 na zlecenie GDDKIiA. Wartos¢
kontraktu: 337min zt netto;

Budowa obwodnicy Metropolii Tréjmiejskiej zadanie 2: wezet Zukowo (z weztem) — wezet
Gdansk potudnie (z weztem) na zlecenie GDDKIA. Wartos¢ kontraktu: 672min zt netto.
Zaprojektowanie i budowa obwodnicy miejscowosci Gostyn w ciggu drogi krajowej nr 12
na zlecenie GDDKIA. Wartos¢ kontraktu: 201 min zt netto.

Budowa Zbiorczej Drogi Potludniowej w Legnicy Etap Ill od al. Rzeczypospolitej do ul.
Sikorskiego na zlecenie Gminy Legnica. Warto$c kontraktu 72 min zt netto.

Projekt i budowa drogi ekspresowej S10 Bydgoszcz-Torun, odcinek 3 od wezta Solec do
wezta Torun Zachdd na zlecenie GDDKIA. Wartos¢ kontraktu: 346 min zt netto.

Budowa drogi S6 Koszalin — Stupsk, Odcinek 1, Koniec obwodnicy Koszalina i Sianowa /bez
w. "Sianéw Wschdd"/ - poczatek obwodnicy m. Stawno /z w. "Bobrowice"/. na zlecenie GDDKIA.
Wartos$¢ kontraktu: 535 min zt netto.

Rozbudowa drogi wojewdédzkiej nr 203 na odcinku Dartowo — granica wojewédztwa na
Zlecenie Wojewoddztwa Zachodniopomorskiego. Wartosc kontraktu 95 min zt netto.

Budowa zachodniego obejscia drogowego miasta Chojnice na zlecenie
Wojewoddztwa Pomorskiego. Wartos¢ kontraktu 47 min PLN netto

Budowa i przebudowa istniejacych odcinkéw drég w ciagu potudniowego
obejscia Miasta Stupska na zlecenie Zarzadu Infrastruktury Miejskiej w Stupsku.
Wartos¢ kontraktu 105 min PLN netto

Poprawa warunkow obstugi i rozwoju terenu Brzeskiej Strefy Gospodarczej
poprzez modernizacje drogi wojewoddzkiej nr 268 na zlecenie Wojewddztwa
Kujawsko-Pomorskiego. Wartos¢ kontraktu 51 min PLN netto

Uzbrojenie terenéw inwestycyjnych pod funkcje przemystowg w péinocnej
czesci miasta Stupsk na zlecenie Zarzad Infrastruktury Miejskiej w Stupsku. Wartos$¢
kontraktu 61 min PLN netto
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Rozbudowa ciggu drég powiatowych: nr 2911W Goslice - Smolino - Sedek - Klaki
— Drobin i 2920W Opatéwiec — Zagroba na zlecenie Powiatu Ptockiego. Wartosé
kontraktu 59 min PLN netto

Rozwdéj zachodniej strefy przemystowej w Pile, w tym parku przemystowego Pita-
Lotnisko na zlecenie Gminy Pita. Wartos¢ kontraktu 32 min PLN netto
Budowa/modernizacja infrastruktury drogowej, technicznej drogowej,
elektroenergetycznej i wodno - kanalizacyjnej na terenie Dolnoslaskiej Strefy
Aktywnosci gospodarczej — S 3 Jawor” w ramach dofinansowania z Rzagdowego
Funduszu Polski Lad Programu Inwestycji Strategicznych — V edycja na zlecenie
Gminy Jawor. Warto$¢ kontraktu 72 min PLN netto

Budowa i modernizacja infrastruktury drogowej pod strefe przemystowag na
terenie gmin Glogow i Kotla na zlecenie Gminy Glogdw. Warto$¢ kontraktu 121 min PLN
netto.

Zaprojektowanie i budowa drogi S11 na odcinku Ostréow Wielkopolski-Kepno -
odcinek lll, dobudowa drugiej jezdni na istniejacej obwodnicy m. Kepno w ciggu
drogi S11 na zleceie GDDKIA. Wartos¢ kontraktu 56 min PLN netto.

Budowa drogi ekspresowej $S11 Kepno — A1 na odcinku Kepno - granica woj.
opolskiego (z wylaczeniem obwodnicy Olesna), odc. lll, Gotartéw-poczatek obw.
Olesna na zleceie GDDKIA. Wartos$¢ kontraktu 378 min PLN netto.

Budowa drogi S10 Szczecin — Pita na odcinku koniec obwodnicy Stargardu —
poczatek obwodnicy Pily (z weztem ,Koszyce”) z wylaczeniem obwodnicy
miejscowosci Walcz, Odcinek 3: Suchan (z weztem) — Recz (z weztem) na zleceie
GDDKIA. Warto$¢ kontraktu 543 min PLN netto.

Budowa/modernizacja infrastruktury wodno- kanalizacyjnej, drogowej,
elektroenergetycznej na terenie Dolnoslaskiej Strefy Aktywnosci Gospodarczej
— S 3 Jawor” w ramach dofinansowania z Rzagdowego Funduszu Polski tad
Programu Inwestycji Strategicznych - VIl edycja na zlecenie Gminy Jawor. Warto$¢
kontraktu 46 min PLN netto

Budowa/modernizacja infrastruktury wodno- kanalizacyjnej, drogowej,
elektroenergetycznej na terenie Dolnoslaskiej Strefy Aktywnosci Gospodarczej
— S 3 Jawor” w ramach dofinansowania z Rzagdowego Funduszu Polski tad
Programu Inwestycji Strategicznych — VII edycja na zlecenie Gminy Jaworzyna.
Wartos¢ kontraktu 23 min PLN netto

Zaprojektowanie i wybudowanie drogi ekspresowej S8 Wroctaw — Ktodzko,
zadanie 6 od wezta Zabkowice Slaskie Pétnoc (bez wezta) do wezta Bardo (z
weztem) o dlugosci ok. 13,96 km na zleceie GDDKIA. Wartos¢ kontraktu 308 min PLN

netto.
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e Budowa drogi S10 Szczecin — Pita na odcinku koniec obwodnicy Stargardu —
poczatek obwodnicy Pily (z weztem ,Koszyce”) z wylgczeniem obwodnicy
miejscowosci Watcz, odcinek 4, wezel ,,Recz” (bez wezla) — wezet ,,Cybowo” (bez
wezta)” na zleceie GDDKIA. Wartos¢ kontraktu 526 min PLN netto.

o Zaprojektowanie i wybudowanie drogi ekspresowej S11 Pita-Poznan, odc.
Oborniki - wezet Poznan Péinoc wraz z obwodnicg Obornik na zleceie GDDKIA.
Wartosc¢ kontraktu 694 min PLN netto.

¢ Budowa drogi ekspresowej S11 Kepno — A1 na odcinku Kepno - granica woj.
opolskiego (z wytaczeniem obwodnicy Olesna), odc. Ill, Siemianice — Gotartow.
na zleceie GDDKIA. Warto$¢ kontraktu 470 min PLN netto.

Spotka rowniez aktywnie zabiega o nowe kontrakty biorgc udzial w ogtaszanych przetargach.
W zrealizowaniu planowanej strategii i rozszerzeniu zakresu dziatalnosci oraz umacniania swojej pozycji
na rynku szczegoélnego znaczenia nabiera tworzenie konsorcjum firm ze spétkg dominujgcg w Grupie —
MIRBUD S.A..Do konca czerwca 2024 roku Spétka wzieta udziat w 52 przetargach oraz podpisata 6

umow.

Czynnikami budowania wartosci Spotki jest wzrost efektywnosci realizowanych kontraktow
budowlanych oraz zdobywanie nowych kompetencji w perspektywicznych obszarach rynku
budowlanego. Oprécz dziatan rynkowych Spétka bedzie kontynuowata dziatania majgce na celu

ograniczenie kosztéw poprzez efektywne wykorzystanie zintegrowanego systemu zarzadzania.

4.4 Spoteczna Odpowiedzialnos¢ Biznesu

Kobylarnia S.A. realizuje strategie dotyczgcg ochrony srodowiska, bezpieczenstwa i higieny pracy oraz
dziatan na rzecz spotecznosci lokalnych opisane w raporcie z dziatalnosci niefinansowej
przygotowywanym co roku i publikowanym wraz ze skonsolidowanym raportem rocznym Grupy
Kapitatowej MIRBUD.

4.5 Ocena mozliwosci realizacji zamierzenh inwestycyjnych

Spotka zakupita nowg wytwornie mieszanek mineralno asfaltowych, ktéra zlokalizowana jest w
miejscowosci Kobylarnia. Szacowany koszt to 25 min ztotych. Obecnie prowadzone sg rowniez prace
zwigzane z rozbudowg infrastruktury wokot powyzszej wytworni, warto$¢ inwestycji jest na poziomie 26
min ztotych. Najblizsze zamierzenia inwestycyjne wigzg sie ze wzmochieniem dziatalnosci
i konkurencyjnosci Spétki w segmencie drogowym. Spotka posiada portfel zamowien na kolejne lata.
Projekty realizowane bedg na terenie catego kraju. Spoétka planuje w ramach zwiekszenia potencjatu
uzupetni¢ do korica 2024 roku park maszynowy. Planowane zamierzenia inwestycyjne to: zakup nowych

16
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Srodkéw transportu oraz maszyn budowlanych o tacznej wartosci 15 min ztotych. Wzbogacony park
maszynowo — transportowy poprawia efektywnos$¢ i zakres swiadczonych ustug we wszystkich
lokalizacjach. W zwigzku z realizacjg kontraktéw drogowych na terenie catego kraju, Spotka zamierza
zakupi¢ dodatkowo dwie wytwdrnie, mieszanek asfaltowych szacowany koszt zakupu jednej wytworni
wynosi 5 min euro.

Spotka nadal realizowac¢ bedzie projekty inwestycyjne majgce wptyw na jej rozwdj i wzrost wartosci.
Zarzad Spotki na biezgco analizuje i aktualizuje strukture finansowania, tak aby zapewnic¢ optymalny i
bezpieczny model wykorzystania zasobdw finansowych. Wydatki inwestycyjne bedg finansowane ze

Srodkéw wtasnych oraz ze zrédet zewnetrznych.

4.6 Czynniki ryzyka

Wptyw ryzyka
na kapitat
wiasny

Mozliwosé Znaczenie dla Wptyw ryzyka za
wystapienia dziatalnosci Spotki  wynik finansowy
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zmiany przepiséw prawa, w
szczegoblnosci prawa Srednie Srednie srednie srednie
podatkowego

zwigzane z brakiem spetniania

wymogow prawnych

przewidzianych do rozpoczecia niskie wysokie wysokie srednie
inwestycji oraz ze stanem

prawnym nieruchomosci

Zewnetrzne ryzyka prawne

zwigzane z realizacjq strategii

. Srednie wysokie Srednie Srednie
rozwoju
zwigzane z finansowaniem . . A . .
. . . wysokie wysokie Srednie wysokie
rozwoju kredytami bankowymi
zwigzane z infrastruktur, o . . s L
3 3 niskie Srednie niskie niskie

budowlang

zwigzane z odpowiedzialnoscig
za naruszenie przepiséw ochrony niskie Srednie Srednie niskie
sSrodowiska

zwigzane z karami za
niewykonanie lub nieterminowe Srednie Srednie Srednie niskie
wykonanie zlecen

Ryzyka zwiqzane z biezqcq dziatalnosciq

Ryzyko zwigzane z serwisem

. Srednie Srednie Srednie Srednie
gwarancyjnym

zwigzane z procesem

produkeyjnym niskie wysokie Srednie niskie

4.6.1 Ryzyko zwigzane z konfliktem zbrojnym na Ukrainie

Na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania, zgodnie z najlepszg wiedzg Zarzadu, nie jest mozliwe
precyzyjne okreslenie skutkow wplywu konfliktu zbrojnego na Ukrainie na dziatalno$¢ Spofki
w perspektywie srednio - i dlugoterminowej.
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Na wyniki finansowe Spotki w perspektywie krétkoterminowej mozliwe jest wystgpienie negatywnego

wplywu dalszego trwania bgdz rozprzestrzeniania sie konfliktu.

W chwili obecnej w obszarze ustug budowlano — montazowych nie wystepujg opdznienia w realizaciji
kontraktéw budowlanych ze wzgledu na konflikt. Nie jest jednak wykluczone, iz w przypadku dalszego
utrzymywania sie tego stanu moze doj$¢ do opdznien w realizacji kontraktéw spowodowanych tzw.

,Sitg wyzszg”, w tym zwigzanych z:
ograniczeniem dostepnosci materiatdw budowlanych, paliw, ustug, urzadzen,;
przerwanie fancuchéw dostaw;

O

O

O dynamiczny wzrost cen kluczowych nosnikow energetycznych tj. ropa naftowa, gaz ziemny;
O opbznienia ze strony podwykonawcow zatrudniajgcych pracownikéw z Ukrainy i Biatorusi;
O

nadzwyczajnym spadkiem wartosci PLN — wzrost cen materiatéw w walutach obcych.

4.6.2 Ryzyko epidemiologiczne

Na dzien sporzgdzenia niniejszego raportu nie jest mozliwe precyzyjne okreslenie ostatecznych
skutkdw wptywu epidemii koronawirusa lub innych epidemii na dziatalnos¢ Spétki w perspektywie
Srednio- i dlugoterminowej. Nie wystepujg opdznienia w realizacji kontraktéw budowlanych ze wzgledu
na wystgpienie stanu epidemicznego. Nie jest jednak wykluczone, iz w przypadku dalszego
utrzymywania sie tego stanu moze doj$¢ do opdznien w realizacji kontraktéw spowodowanych tzw. ,sitg
wyzszg”. Na skutek ograniczen wynikajgcych z uwarunkowan, o ktérych mowa powyzszej oraz innych
faktycznych ograniczeh wywotanych w szczegélnosci bardzo szybkim przyrostem zachorowanh w Polsce
i na Swiecie, istnieje uzasadnione ryzyko, a tym samym obawa o terminowe otrzymywanie débr
i towaréw wymaganych do realizacji kontraktow. Spotka wskazuje, ze moze doj$¢ réwniez do
ograniczenia dostepnosci zasobow ludzkich niezbednych do wykonania Umowy (pracownikow,
podwykonawcow), a takze do wszelkich innych problemoéw i przeszkéd, w tym organizacyjnych i
logistycznych zwigzanych z realizacja umoéw. Bardzo prawdopodobne sg réwniez opdznienia w
funkcjonowaniu organéw administracji publicznej, w tym w szczegdlnosci zwigzane z wydawaniem
decyzji administracyjnych (m.in. z uwagi na zamykanie urzedéw lub masowe nieobecnos$ci personelu).
Opisane powyzej okolicznosci bedg powodowaty koniecznos¢ dokonania odpowiednich i adekwatnych
zmian realizowanych umoéw, na skutek okolicznosci (faktycznych, gospodarczych itp.), ktérych nie

mozna bylo przewidzie¢ w chwili jej zawarcia.

4.6.3 Zewnetrzne ryzyka finansowe
o Zarzgdzanie ryzykiem kredytowym
Odbiorcami ustug Spotki sg podmioty krajowe. W odniesieniu do klientdw komercyjnych Spoétka

zarzgdza ryzykiem kredytowym i analizuje je dla kazdego nowego klienta przed zawarciem umowy m.in.
19
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wykorzystujgc raporty z wywiadowni gospodarczych i dokumentowanie przez kontrahenta zrodta

finansowania kontraktu budowlanego.

W odniesieniu do jednostek podlegajgcych przepisom prawa zamoéwieh publicznych (m.in. GDDKIA,
samorzady) z uwagi na obowigzek wczesniejszego zabudzetowania przez te jednostki kosztow

zawieranej umowy o roboty budowlane ryzyko kredytowe zdaniem Zarzgdu jest znikome.

Spotka utrzymuje lokaty — depozyty w instytucjach finansowych, ktére posiadajg wysoki ranking

kredytowy.

o Zarzgdzanie ryzykiem ptynnosci

Za zarzgdzanie ptynnoscig finansowg odpowiada Zarzad. Podstawowymi celami zarzgdzania zasobami

finansowymi i ptynnoscia sa:

o zapewnienie stabilnego i efektywnego finansowania dziatalnosci,
o ciggte monitorowanie poziomu zadtuzenia,

o efektywne zarzadzanie kapitatem obrotowym,

Spotka zarzgdza ryzykiem utraty ptynnosci przez utrzymywanie wystarczajgcych srodkoéw pienieznych,
mozliwos¢ finansowania kredytami bankowymi i utrzymywanie linii kredytowych wystarczajgcych do

sptacenia zobowigzan z chwila ich wymagalnosci.

o Ryzyko zmiany stop procentowych

Spotka posiada krétkoterminowe i diugoterminowe zobowigzania kredytowe wobec bankoéw. Zarzagd
Spoftki zwraca uwage na zaistnienie ryzyka wzrostu stép procentowych NBP. Kredyty Spotki udzielone

sg w walucie polskiej w oparciu o stawke referencyjng WIBOR.

o Ryzyko zmiany stdp procentowych - wrazliwo$¢ na zmiany

W celu przeprowadzenia analizy wrazliwosci na zmiany stop procentowych, na podstawie historycznych
zmian wartosci oraz na podstawie wiedzy i doswiadczenia Spotki w zakresie rynkow finansowych,
racjonalnie mozliwych zmiany stép procentowych, oszacowane zostaty na dzieh 30 czerwca 2024 roku

i 31 grudnia 2023 roku na poziomie — 1,0/+1,0 punktu procentowego dla ztotego.

Ponizej podano wptyw zmiany stop procentowych na wynik netto i sume bilansowg wedtug stanu na

dzien 30 czerwca 2024 roku oraz 31 grudnia 2023 roku.

Analiza wrazliwosci
pozycji narazonych
na zmiane stép
procentowych

Wplyw na
zysk/(strate
netto)

Wptyw na sume
bilansowg
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Stan na: wzrost 0 1% spadek 0 1% wzrost 0 1% spadek o 1%

30.06.2024

Zobowigzania z
tytutu pozyczek i 3520 -29 29 35 -35
kredytow

Pozyczki udzielone

Inne aktywa
finansowe

Inne zobowigzania
finansowe

Razem 3520 -29 29 35 -35

Analiza wrazliwosci
pozycji narazonych
na zmiane stop
procentowych

Wptyw na
zysk/(strate
netto)

Wptyw na sume
bilansowg

Stan na: wzrost 0 1% spadek o0 1% wzrost 0 1% spadek o0 1%

31.12.2023

Zobowigzania z
tytutu pozyczek i 3727 30 -30 37 -37
kredytéw

Pozyczki udzielone

Inne aktywa
finansowe

Inne zobowigzania
finansowe

Razem 3727 30 -30 37 37

4.6.4 Ryzyko zwigzane z 0ogdlng sytuacjg makroekonomiczng i koniunkturg gospodarczg w Polsce

o zmiana sytuacji makroekonomicznej i koniunktury gospodarczej w Polsce

Przychody Spétki w catosci uzyskiwane sg z tytutu prowadzenia dziatalnosci na rynku polskim. Dlatego
tez osiggane wyniki finansowe sg uzaleznione od czynnikdéw takich jak stabilnos¢ sytuacji
makroekonomicznej Polski i ogdlna koniunktura gospodarcza w kraju w danym okresie.
W szczegodlnosci ksztattowanie sie nastepujgcych wskaznikow makroekonomicznych i gospodarczych
ma lub moze mie¢ wptyw na wyniki finansowe osiggane przez Spdtke: poziom stopy wzrostu PKB,

poziom stopy bezrobocia, poziom stopy inflacji, poziom realnej stopy wzrostu wynagrodzen, poziom
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inwestycji, poziom zmiany dochodéw gospodarstw domowych, wysoko$¢ referencyjnych stop

procentowych oraz ksztattowanie sie kurséw wymiany walut oraz deficytu budzetowego.

Ewentualne negatywne zmiany w stabilnosci sytuacji makroekonomicznej i ogdlnej koniunktury
gospodarczej Polski mogg mieé niekorzystny wptyw na dziatalnos$é, sytuacje finansowg lub perspektywy

rozwoju Spoiki.

o w branzy budowlanej

Dziatalnos¢ Spoiki jest Scisle skorelowana z ogdlng sytuacjg gospodarczg Polski. Na wyniki finansowe
osiggane przez Spotke najwiekszy wptyw wywiera poziom inwestycji w przedsiebiorstwach, tempo
wzrostu PKB, poziom inflacji, wartos¢ produkcji budowlano — montazowej, polityka podatkowa czy
wzrost stép procentowych. Istnieje ryzyko, ze negatywne zmiany wyzej wymienionych wskaznikow,
szczegolnie obnizenie sie tempa rozwoju gospodarczego, wzrost poziomu inflacji spowodowany
wzrostem cen materiatdw czy tez wzrost stop procentowych, mogg mie¢ negatywny wplyw na

dziatalnos$¢ oraz wyniki Spotki.

Aby minimalizowaé wahania koniunktury Spodtka zawiera dtugoterminowe kontrakty budowlane
z Zamawiajgcymi sektora publicznego, ktére zapewniajg stabilne zrédta przychodu na okresie 2-3 Iat,

czyli na czas trwania kontraktu.

4.6.5 Ryzyka zwigzane z konkurencja:

o w branzy budowlanej

Wzrost gospodarczy w Polsce i skumulowanie sie realizacji w tym samym czasie wielu inwestycji
budowlanych przektada sie na ograniczong dostepno$é materiatéw i ustug podwykonawcow, co
powoduje wzrost cen a takze wzmaga konkurowanie poprzez oferowanie najdogodniejszych termindw

ptatnosci dla dostawcow i podwykonawcow.

Dalsze nasilenie sie konkurencji na rynkach, na ktérych Spétka prowadzi dziatalnos¢ moze mieé istotny
niekorzystny wptyw na dziatalno$¢, wyniki, sytuacje finansowg lub perspektywy jej rozwoju. Zarzad
Spofki, w oparciu o diugoletnie doswiadczenie, stara sie budowaé portfel kontraktéw umozliwiajacy

realizacje odpowiedniego wyniku finansowego.

4.6.6 Zewnetrzne ryzyka prawne

o zmiany przepiséw prawa, w szczegolnosci prawa podatkowego

Polski system prawny charakteryzuje sie znacznym stopniem zmiennosci oraz niejednoznaczno$ci
przepisdw, co w szczegolnosci dotyczy prawa podatkowego. W praktyce czesto wystepujg problemy
interpretacyjne, ma miejsce niekonsekwentne orzecznictwo sadéw, jak réwniez zdarzajg sie sytuacje,

gdy organy administracji publicznej przyjmujg niekorzystne dla podatnika interpretacje przepiséw prawa,
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odmienne od poprzednio przyjmowanych interpretacji przez te organy. Wystgpienie zmian przepisow
prawa, w tym dotyczgcych ochrony srodowiska, prawa pracy, prawa ubezpieczen spotecznych, prawa
handlowego, a w szczegdlnosci prawa podatkowego moze mie¢ niekorzystny wptyw na dziatalnosc,

sytuacje finansowg lub perspektywy rozwoju Spofki.

o zwigzane z brakiem spetniania wymogdéw prawnych przewidzianych do rozpoczecia inwestycji

oraz ze stanem prawnym nieruchomos$ci

Realizacja kazdego z projektdow inwestycyjnych przez Spétke wymaga spetniania wymogdéw
okreslonych w prawie. W wiekszosci przypadkéow Spotka jest zobowigzana do uzyskania réznego
rodzaju pozwolen, ktére sg wydawane przez organy administracji publicznej. Uzyskanie tych aktow
administracyjnych jest koniecznym warunkiem rozpoczecia procesu inwestycyjnego. Nalezy zauwazy¢,
iz uzyskanie wszystkich pozwolen i zgéd wymaga znacznego wysitku i jest czasochtonne. Organy
administracji publicznej wydajgce pozwolenia i zgody dziatajg na podstawie przepisow kodeksu
postepowania administracyjnego i ustaw szczegdlnych. W tych postepowaniach bierze sie przede
wszystkim pod uwage interes spotecznosci lokalnych, takze szereg zagadnien planistycznych podlega
szerokiej konsultacji spotecznej (np. kwestie ochrony $rodowiska). Dodatkowo brak chocby czesci
dokumentacji uniemozliwia rozpoczecie procesu inwestycyjnego. Ponadto stwierdzenie jakichkolwiek
nieprawidtowosci badz po stronie Spétki, bgdz w aktach administracyjnych, a w szczegdélnosci istnienie
jakichkolwiek sprzecznosci pomiedzy nimi moze prowadzi¢ do opdznienia rozpoczecia realizaciji
procesu inwestycyjnego. Nalezy takze liczy¢ sie z ryzykiem wzruszenia juz prawomocnych decyziji
administracyjnych przez wznowienie postepowania bgdz stwierdzenie niewaznosci decyzji. Decyzje
administracyjne mogg takze zosta¢ zaskarzone w catosci lub w czesci i w konsekwencji istnieje ryzyko
ich uchylenia. Na obszarach, gdzie nie przyjeto miejscowych planéw zagospodarowania
przestrzennego, powstaje dodatkowo ryzyko braku mozliwosci realizacji zamierzen Spoétki z uwagi ha

utrudnienia zwigzane z mozliwoscig uzyskania decyzji o warunkach zabudowy.

Wystgpienie ktéregokolwiek z wyzej wymienionych czynnikbw moze mie¢ niekorzystny wptyw na

dziatalnosé, sytuacje finansowa lub perspektywy rozwoju Spétki.

4.6.7 Ryzyka zwigzane z biezgcg dziatalno$cig

o Ryzyko zwigzane z realizacjg strategii rozwoju

Rynek polski i sytuacja na rynkach lokalnych, na ktérych dziata Spétka, podlegajg ciggtym zmianom.
Kierunek i natezenie tych zmian zalezne jest od szeregu czynnikéw. Dlatego przyszte wyniki finansowe,
rozwoj i pozycja rynkowa Spoétki sg uzaleznione od zdolnosci do wypracowania i wdrozenia

dtugoterminowej strategii w niepewnych i zmieniajgcych sie warunkach otoczenia rynkowego.

Realizacja zatozonej strategii jest uzalezniona od wystgpienia szeregu czynnikéw, ktérych wystgpienie

jest czesto niezalezne od decyzji organdw Spoiki i kidre nie zawsze sg mozliwe do przewidzenia.

Do takich czynnikéw naleza:
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o nieprzewidywalne zdarzenia rynkowe, takie jak wystgpienie kryzysu gospodarczego lub reces;ji

w Polsce lub innych krajach Unii Europejskiej,

o radykalne i nagte zmiany przepiséw prawnych badz sposobdw ich interpretacji (np. majgcych

wplyw na wydawane warunkéw zabudowy),
o kleski zywiotowe, epidemie na terenach, gdzie Spétka prowadzi dziatalnosé.

Spotka doktada wszelkich staran, by zalozona strategia byta realizowana i stara sie na biezgco

analizowac wszystkie czynniki rynkowe i branzowe majgce i mogace mieé wptyw na realizacje strategii.

o Ryzyko zwigzane z finansowaniem rozwoju kredytami bankowymi

Spotka finansuje swoéj rozwdéj oraz biezgca dziatalnos¢ przy wykorzystaniu kredytow bankowych
i leasingu. W przysziosci rowniez zamierza wykorzystywaé kredyty bankowe do finansowania
zapotrzebowania na kapitat obrotowy, niezbedny do wzrostu dziatalnosci Spoétki. Istnieje jednak ryzyko,
iz w przysztosci, w przypadku wystgpienia niekorzystnych zmian na rynkach, na ktérych dziata Spétka
lub rynkach finansowych, lub w wyniku zmiany podejscia bankéw do oceny ryzyka kredytowego, beda
one miaty utrudniony dostep do finansowania przy wykorzystaniu kredytéw, ich koszt bedzie wyzszy od
obecnego, lub Spoétka bedzie zmuszona do wcze$niejszej sptaty lub refinansowania na gorszych
warunkach dotychczasowego zadtuzenia. Moze to przyczyni¢ sie do wolniejszego od planowanego

tempa rozwoju i pogorszenia uzyskiwanych wynikéw finansowych.

Zarzad uwaza obecny poziom zadiuzenia za bezpieczny i nie widzi obecnie zagrozen dla jego
terminowej obstugi. Mimo dobrej kondyc;ji finansowej, nie mozna wykluczy¢, ze w przyszitosci na skutek
niekorzystnych proceséw rynkowych Spdtka nie bedzie w stanie wywigza¢ sie ze wszystkich
zobowigzanh wynikajgcych z zawartych umow kredytowych oraz pozyczek. W przypadku wystgpienia
sytuacji, w ktérej Spotka nie bedzie w stanie na biezgco regulowaé swoich dlugéw z tytutu umow
kredytowych, sptaty mogg sta¢ sie natychmiast wymagalne. W konsekwenciji, aby zaspokoi¢ wierzycieli
Spodtka bedzie zmuszona do zbycia czesci swoich aktywow. Strategia przewiduje stopniowg zamiane
dtugu krétkoterminowego na finansowanie dtugoterminowe oraz ze nowo pozyskiwane finansowanie

kredytami bedzie celowe dla potrzeb realizacji konkretnych uméw o roboty budowlane.

Wystgpienie wyzej wymienionych czynnikbw moze mie¢ niekorzystny wplyw na dziatalnos¢, sytuacje
finansowg lub perspektywy rozwoju. W celu ograniczenia ryzyka Spotka na biezgco dokonuje analizy

stanu zadtuzenia oraz mozliwosci regulowania zobowigzan.

o Ryzyko zwigzane z infrastrukturg budowlang

Zakonczenie realizacji projektu jest uzaleznione od zapewnienia wymaganego przepisami dostepu do
infrastruktury takiej jak drogi publiczne, dostep do medidw, wyznaczenie odpowiednich drdg
wewnetrznych, itd. Bywajg sytuacje, ze zapewnienie niezbednej infrastruktury jest uzaleznione od
czynnikdbw bedgcych poza kontrolg Spotki. Czesto zapewnienie dostepu do wiasciwej drogi bgdz
mediéw jest uzaleznione od decyzji stosownego urzedu administracji samorzadowej. W niektérych
przypadkach status drég, ktére sg potrzebne do realizacji inwestycji, moze by¢ nieuregulowany, badz w
trakcie realizacji projektu mogg pojawi¢ sie nieprzewidziane komplikacje przektadajgce sie na
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opOznienia i dodatkowe koszty. Moze sie takze zdarzy¢, ze wtasciwe organy administracji zazgdajg od
Spdtki wykonania dodatkowych prac dotyczacych infrastruktury w ramach prac zwigzanych z realizacjg
inwestycji. Organy administracji mogg takze oczekiwaé lub nawet zazgda¢, aby wykonane prace
zwigzane z infrastruktura, ktére nie sg niezbedne z perspektywy realizacji danego projektu, ale ktérych
wykonanie moze by¢ oczekiwane przez te organy jako wktad inwestora w rozwéj spotecznosci lokalnej

w zwigzku z realizowang inwestycja.

Wystgpienie ktéregokolwiek z powyzszych czynnikéw przektadajgcych sie na opoznienie realizowanych
projektéw lub dodatkowe koszty projektu moze miec istotny niekorzystny wptyw na dziatalnos¢, sytuacije

finansowg lub perspektywy rozwoju Spoiki.

o Ryzyko zwigzane z odpowiedzialnoscig za naruszenie przepiséw ochrony srodowiska

Na podstawie obowigzujgcych przepisow dotyczacych ochrony s$rodowiska podmioty, ktére sa
wtascicielami badz uzytkownikami dziatek, na ktérych wystepuja niebezpieczne substancje, albo na
ktérych doszio do niekorzystnego przeksztatcenia naturalnego uksztattowania terenu, mogg zostaé
zobowigzane do ich usuniecia badz ponies¢ koszt rekultywacji terenu, lub zaptaty kary pienieznej. W
celu zminimalizowania ryzyka naruszenia przepisow ochrony srodowiska Spotka przeprowadza analizy
techniczne przysztych projektow pod katem ryzyka zwigzanego z odpowiedzialnoscig za naruszenie
przepisdow ochrony srodowiska. Do dnia sporzgdzenia sprawozdania Spotka nie byta zobowigzana do
ponoszenia kosztow rekultywacji terenu bgdz zaptaty jakichkolwiek kar administracyjnych z tego tytutu.
Niemniej nie mozna wykluczyé, iz w przysztosci Spotka nie bedzie zobowigzana do poniesienia kosztow
rekultywacji terenu, zaptaty kary pienieznej z tytutu naruszenia przepiséw ochrony srodowiska badz

odszkodowan.

Wystgpienie ktéregokolwiek z opisanych wyzej czynnikbw moze mie¢ niekorzystny wptyw na

dziatalnosé, sytuacje finansowa lub perspektywy rozwoju Spotki.

Na dzien sporzadzania sprawozdania nie ma jednak zadnych przestanek, wskazujgcych na mozliwosé

wystgpienia probleméw zwigzanych z omawianym ryzykiem.

o Ryzyko zwigzane z karami za niewykonanie lub nieterminowe wykonanie zlecen

Spotka w umowach z inwestorami wystepuije jako podwykonawca lub generalny wykonawca. Podpisane
i realizowane umowy naktadajg na Spoétke szereg zobowigzan oraz okreslajg konsekwencje
niewywigzywania sie z przyjetych na siebie obowigzkéw. Umowy takie bardzo doktadnie okreslajg
terminy — zaréwno wykonania zleconych prac, jak i dokonania innych czynnosci, np. usuniecia
ewentualnych usterek i wad w okresie gwarancyjnym. W przypadku niedotrzymania tych terminéw
Spotka zagrozona moze by¢ ryzykiem ptacenia kar umownych. W celu ograniczenia ryzyka wystgpienia
przez inwestoréw z roszczeniem zaptaty za niewykonanie lub nienalezyte wykonanie zlecen Spétka
podjeta nastepujace dziatania: obejmuje ochrong ubezpieczeniowg kontrakty, w tym takze dziatania
podwykonawcéw, przenosi ryzyka do umoéw o wsplilpracy zawieranych przez Spétke

z producentami, dostawcami ipodwykonawcami. Niezaleznie od powyzszego zaptata
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nieprzewidzianych kar umownych, czy tez odszkodowan moze mie¢ negatywny wplyw na wyniki
finansowe Spotki. Nalezy jednak zaznaczyé, iz obecnie z tytutu ryzyka zwigzanego z karami za
niewykonanie, nienalezyte wykonanie lub nieterminowe wykonanie zlecenia Spétka nie poniosta

znaczgcych obcigzenh.

o Ryzyko zwigzane z serwisem gwarancyjnym

Ryzyko zwigzane z serwisem gwarancyjnym swiadczonym przez Spotke, w zwigzku z tym, ze
w wiekszo$ci wypadkéw wykonawstwo inwestycji budowlanych wigze sie z koniecznoscig uiszczenia
kaucji gwarancyjnych lub skiadania gwarancji bankowych czy ubezpieczeniowych, stanowigcych
zabezpieczenie dla jakosci wykonywanych robét budowlanych, jest minimalizowane przez Spoétke
w sposob cigglty. W przypadku, gdy inwestor zgtasza uwagi do jakosci wykonywanych prac, wykonawca
zobowigzany jest usung¢ usterki w ramach uzyskanych przychodéw, co moze w przypadku znacznej
wartosci napraw gwarancyjnych obnizy¢ rentowno$¢ prowadzonej przez Spétke dziatalnosci.
Niemniej od wielu lat Spotka cieszy sie renoma wsrdd inwestoréw w zakresie jakosci wykonawstwa. Na
dzien 30.06.2024 r. koniecznos¢ realizacji przez Spoétke napraw gwarancyjnych nie miata znaczgcego

wplywu na wyniki finansowe.

o Ryzyko zwigzane z procesem produkcyjnym

Umowy dotyczgce realizacji kontraktéw budowlanych zawierajg szereg klauzul odnosnie do nalezytego
i terminowego wykonania kontraktu, wtasciwego usuniecia wad i usterek, z czym zwigzane jest
whniesienie kaucji gwarancyjnej lub zabezpieczenia kontraktu gwarancjg ubezpieczeniowg lub bankowa.
Zabezpieczenie zwykle wnoszone jest w postaci gwarancji ubezpieczeniowej, bankowej lub kauciji
pienieznej w okreslonym terminie do dnia podpisania kontraktu i rozliczane po zakonczeniu realizaciji
kontraktu. Wysokos$¢ zabezpieczenia uzalezniona jest od rodzaju kontraktu. Zwykle jego wysokosé
ksztattuje sie na poziomie 5-10% ceny kontraktowej. Poniewaz koniecznos$¢ wnoszenia zabezpieczenia
w formie kaucji moze wptywaé na ograniczenie ptynnosci finansowej, Spoétka preferuje wnoszenie
zabezpieczenia w postaci gwarancji ubezpieczeniowej. W przypadku ograniczenia dostepu do
gwarancji ubezpieczeniowych lub bankowych oraz zwigkszenia kosztéw ich pozyskania Spétka ponosi
ryzyko zwiekszenia kosztéw, zamrozenia srodkéw finansowych, co w konsekwencji moze doprowadzic¢
do obnizenia rentownosci lub ptynnosci finansowej Spétki. Spotka w celu zminimalizowania tego rodzaju
ryzyka zobowigzuje podwykonawcéw do zabezpieczenia prawidtowej realizacji umowy w postaci
gwarancji ubezpieczeniowej, bankowej lub kaucji pienieznej. Zapisy umowne z podwykonawcami

zawierajg rowniez kary za przekroczenie terminéw przewidzianych w umowach.

W zakresie dziatalnosci Spokki jest takze produkcja mieszanek mineralno - bitumicznych. Spétka
posiada nowoczesne wytwornie mieszanek mineralno - bitumicznych w nastepujacych lokalizacjach: -
o wytwdrnia Teltomat o wydajnosci 240 Mg/h w miejscowos$ci Kobylarnia k/Bydgoszczy,

o wytwdrnia Teltomat o wydajnosci 200 Mg/h w miejscowosci Bogustawice k/Wioctawka,
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o wytwdrnia Amman Uniwersal o wydajno$ci 240 Mg/h w miejscowo$ci Miekinia k/Wroctawia.
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Istniejg ograniczenia w liczbie dostawcéw surowcéw do mieszanek mineralno - bitumicznych. Przed
skutkami nieterminowosci dostaw Spédtka stara sie zabezpieczy¢ utrzymujgc zapasy surowcow
i materiatdw na relatywnie wysokim poziomie, podpisujgc umowy na limity dostaw. Spoétka nie majac

dostepu do wtasnych zt6z surowcow jest narazona na ryzyko cenowe po stronie dostaw.

Kolejne zagrozenie zwigzane jest z mozliwymi trudno$ciami w dowozie surowcow i materiatéw z kopalh
do miejsc produkcji. Spotka narazona jest na ryzyko wystgpienia brakéw zwlaszcza w taborze

kolejowym oraz na ryzyko wzrostu taryf przewozowych.

4.7 Informacje o kredytach, pozyczkach, poreczeniach i gwarancjach

4.6.1 Kredyty KOBYLARNIA S.A. wg stanu na dzieh 30.06.2024 r.
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Wartos¢ data
Nazwa Kwota zadtuzenia wygasniecia Rodzaj
: : Nr umowy Waluta X .
jednostki kredytu _ zabezpieczenia

weksel, hipoteka

Umowa tgczna do kwoty 30
BGk  Kredyw 10 000,00  PLN 0,00 30.11.2024 min 2}, cesja z
WK14- umowy
000016 ubezpieczenia
nieruchomosci
weksel, hipoteka
taczna do kwoty
Umowa
BGK kredytu 6 211,80 PLN 3520,00 31.12.2029 .
19//5066 9,32 min zt, cesja z
umowy
ubezpieczenia
nieruchomosci
Razem 16 211,80 3 520,00

W dniu 28.10.2019 r. Spoétka podpisata umowe nr 90/2019/RAM/DKS na transakcje IRS
zabezpieczajgcg umowe kredytu inwestycyjnego przy statej stopie procentowej. Jej wycena na koniec
czerwca 2024 wynosi 300 tys. PLN. Spétka ujeta wycene z podziatem na krétko i dlugoterminowe inne

aktywach finansowe wg proporcji kredytu inwestycyjnego.

4.6.2 Poreczenia

Wartosc Wartosc
poreczenia tys. zobowigzania tys.

Wykaz udzielonych PLN PLN

przez emitenta

poreczen wzajemnych | Tytut poreczenia
w ramach grupy
kapitatowej poreczenia

Stan na: Stan na: data wygasnicia

30.06.2024 30.06.2024

Wobec jednostek

. 120 000,00 80 000,00

powigzanych
Por. gwarancji w
Mirbud S.A. ramach linii 4617- 120 000,00 80 000,00 30.11.2025
00284

Wobec pozostatych
jednostek
Razem 120 000,00 80 000,00
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4.6.3 Gwarancje

Wykonawstwo inwestycji budowlanych wigze sie z koniecznoscig uiszczenia kaucji gwarancyjnych lub
sktadania gwarancji bankowych czy ubezpieczeniowych, stanowigcych zabezpieczenie dla jakosci

wykonywanych robét budowlanych.

Zmiany w zakresie gwarancji w okresie od zakonczenia poprzedniego roku obrotowego wynikajg
z zakonczenia prac rozpoczetych w poprzednich latach oraz podpisania nowych umoéw na realizacje
kontraktéw drogowych. W ocenie Zarzgdu Spétki, z uwagi na charakter potencjalnego zobowigzania
oraz dotychczasowg historie obcigzeh z tego tytutu (sporadyczne przypadki na przestrzeni kilku lat), nie
istnieje mozliwos¢ wiarygodnego wartosciowego oszacowania zobowigzan warunkowych z tego tytutu.
Tym nie mniej Zarzad jest Swiadomy istnienia takiego ryzyka w wyniku czego jest tworzona rezerwa na

naprawy gwarancyjne.

Tabela: Zobowigzania z tytutu czynnych /udzielonych Inwestorom/ubezpieczen: gwarancji nalezytego wykonania, gwarancje
usuniecia wad | usterek stan na 30.06 2024 r. i 31.12.2023 r.

w tys. PLN

Pozostate zobowigzania warunkowe Stan na: Stan na:
30.06.2024 31.12.2023

Z tytutu gwarancji nalezytego wykonania

203 869 212 871
umowy
Z tytutu suniecia wad i usterek 69 334 69 309
Z tytutu zaptaty wierzytelnosci 44 943 71811
Razem 318 146 353991

4.6.4 Informacje o udzielonych w danym roku obrotowym pozyczkach

Nie wystepuja.

5 ZNACZACE UMOWY

51 Umowy ubezpieczenia zawarte przez KOBYLARNIA S.A.

Spotki wehodzace wraz ze spotkg dominujgcg do grupy MIRBUD korzystajg z umowy ramowej
podpisanej z Sopockim Towarzystwem Ubezpieczen Ergo-Hestia S.A., zawartej w dniu 30.03.2024 r.
,Umowa Kompleksowego Ubezpieczenia Grupy Przedsiebiorstwa od wszystkich ryzyk nr
18/MIRBUD/2024”. Ubezpieczenie obejmuje okres od 01.04.2024 do 31.03.2025.
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5.2
30.06.2024r.

Znaczgce umowy 0 roboty budowlane zawarte przez Spoétke w okresie 01.01.2024r —

Tabela: Znaczgce umowy o roboty budowlane zawarte przez KOBYLARNIA S.A. w okresie 01.01.2024-30.06.2024r.w tys. zt.

Data zawarcia Wartosé kontraktu

umowy

Kontrahent

(netto) w tys. zt

Przedmiot umowy

Budowa/modernizacja infrastruktury drogowe;j,
technicznej drogowej, elektroenergetycznej i wodno -
kanalizacyjnej na terenie Dolnoslaskiej Strefy

11.01.2024 71592 Gmina Jawor e . H
Aktywnosci gospodarczej — S 3 Jawor” w ramach
dofinansowania z Rzgdowego Funduszu Polski tad
Programu Inwestycji Strategicznych — V edycja
13.03.2024 120 554 Gmin’a Budowa i modernizacja infra'strukt.ury drogovyej pod
Glogow strefe przemystowa na terenie gmin Gtogow i Kotla
Zaprojektowanie i budowa drogi S11 na odcinku
17.04.2024 56 160 GDDKIA ] Ostrc}vy .Wiellgopo!skil—lfepqo - odcingk I, dobudowa
O/Poznan drugiej jezdni na istniejgcej obwodnicy m. Kepno w
ciggu drogi S11
Budowa drogi ekspresowej S11 Kepno — Al na
GDDKIA odcinku Kepno - granica woj. opolskiego (z
26.04.2024 378001 O/Opole wytgczeniem obwodnicy Olesna), odc. Ill, Gotartow-
poczagtek obw. Olesna.
Budowa drogi S10 Szczecin — Pita na odcinku koniec
GDDKIA obwodnicy Stargardu — poczatek obwodnicy Pity (z
24.05.2024 542 700 O/Szczecin weztem ,Koszyce”) z wytgczeniem obwodnicy
miejscowosci Watcz, Odcinek 3: Suchan (z weztem) —
Recz (z weztem)
Budowa/modernizacja infrastruktury wodno-
kanalizacyjnej, drogowej, elektroenergetycznej na
05.06.2024 46 300 Gmina Jawor terenie Doln‘f)élaskiej Strefy_ Aktywnoé_ci Gospodarczej
— S 3 Jawor” w ramach dofinansowania z Rzagdowego
Funduszu Polski £ad Programu Inwestycji
Strategicznych — VII edycja
Czesé 2 - Budowa, przebudowa i rozbudowa drég na
Gmi terenie gminy Jaworzyna Slgska wraz z infrastruktura
mina breb Pasieczna) w ramach projektu
10.06.2024 23293 Jaworzyna ,t,ona’Zy.Szaca (obre o ) Proje
Slgska 0zwoju strefy przemys owej poprzez uzbrojenie
terenow na potrzeby funkcjonowania Jaworzynskiej
Strefy Aktywnosci Gospodarczej (JSAG)
Zaprojektowanie i wybudowanie drogi ekspresowej S8
GDDKIA Wroctaw — Ktodzko, zadanie 6 od wezta Zgbkowice
14.06.2024 307700 O/Wroctaw Slgskie Pétnoc (bez wezta) do wezta Bardo (z weztem)
0 diugosci ok. 13,96 km
5.3  Zdarzenia i umowy zawarte przez Spotke po dniu, na ktéry sporzgdzono sprawozdanie finansowe

Podpisane umowy

O wdniu 02 lipca 2024 r. spétka KOBYLARNIA S.A. zawarta umowe z MIRBUD S.A.

Przedmiotem umowy jest wykonanie robét bitumicznych wraz z materiatem w zwigzku z

realizacjg inwestycji pod nazwg ,Budowa drogi S1 Kosztowy — Bielsko-Biata. Odcinek 1l

Dankowice — wezet ,Suchy Potok” z weztem”.

Warto$¢ umowy: 82 597 476,70 ztotych netto.
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O w dniu 03 lipca 2024 r. konsorcjum firm w sktadzie:

KOBYLARNIA S.A. (Lider Konsorcjum);
MIRBUD S.A. (Partner Konsorcjum);

podpisalo umowe z Zamawiajgcym, Generalng Dyrekcjg Drog Krajowych i Autostrad w
Warszawie na realizacje zadania pn. ,Zaprojektowanie i wybudowanie drogi ekspresowej S11

Pita-Poznan, odc. Oborniki - wezet Poznah Pétnoc wraz z obwodnicg Obornik”
Wartos¢ umowy: 853 456 675,21 zt brutto.

w dniu 05 lipca 2024 r. konsorcjum firm w skfadzie:

KOBYLARNIA S.A. (Lider Konsorcjum);
MIRBUD S.A. (Partner Konsorcjum);

podpisato umowe z Zamawiajgcym, Generalng Dyrekcjg Drég Krajowych i Autostrad w
Warszawie na realizacje zadania pod nazwa ,Budowa drogi S10 Szczecin — Pita na odcinku
koniec obwodnicy Stargardu — poczatek obwodnicy Pity (z weztem ,Koszyce”) z wytgczeniem
obwodnicy miejscowosci Watcz, odcinek 4, wezet ,Recz” (bez wezta) — wezet ,,Cybowo” (bez

wezia)’
Wartos¢ umowy: 647 000 000,00 zt brutto.

w dniu 15 lipca 2024 r. konsorcjum firm w skfadzie:

MIRBUD S.A. (Lider Konsorcjum);
KOBYLARNIA S.A. (Partner Konsorcjum);

podpisalo umowe z Zamawiajgcym, Generalng Dyrekcjg Drog Krajowych i Autostrad w
Warszawie na realizacje pod nazwa ,Projekt i budowa drogi ekspresowej S12 odcinek granica
woj. tédzkiego - wezet Radom Potudnie (bez wezta) Odcinek 2 wezet Przysucha (z weztem) -

wezet Wieniawa (z weztem)”
Warto$¢ umowy: 597 392 518,08 zt brutto.

w dniu 22 lipca 2024 r. konsorcjum firm w sktadzie:

MIRBUD S.A. (Lider Konsorcjum);
KOBYLARNIA S.A. (Partner Konsorcjum);
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podpisalo umowe z Zamawiajgcym, Generalng Dyrekcjg Drog Krajowych i Autostrad w
Warszawie na realizacje pod nazwg pod nazwg ,Budowa drogi ekspresowej S11 Kepno — Al
na odcinku Kepno - granica woj. opolskiego (z wytgczeniem obwodnicy Olesna), odc. Il,

Siemianice — Gotartow”

Warto$¢ umowy: 577 556 748,89 zt brutto.

Najkorzystniejsze oferty

O W dniu 07 sierpnia 2024 konsorcjum firm w skfadzie:

MIRBUD S.A. (Lider Konsorcjum);
KOBYLARNIA S.A. (Partner Konsorcjum);

powzieto informacje od Zamawiajgcego — Zarzgdu Drog Wojewodzkich w Gdansku (ul.Mostowa
11A, 80-778 Gdansk), iz w postepowaniu o udzielenie zamowienia publicznego pn. ,Budowa

obwodnicy Kartuz — etap II” jako najkorzystniejsza zostata wybrana oferta Konsorcjum.

"Warto$¢ umowy: 177 348 586,61 zt brutto.

6. TRANASAKCJE Z PODMIOTAMI POWIAZANYMI NA WARUNKACH INNYCH
NIZ RYNKOWE

W okresie sprawozdawczym zdarzenia w powyzszym zakresie nie wystgpity.

7. OSIAGNIETE | PROGNOZOWANE WYNIKI

Spdtka w okresie od 01 stycznia 2024 r. do 30 czerwca 2024 r. osiggneta nastepujace wyniki:
O przychody w wysokos$ci 522 625 tys. zt. (347 092 tys. zt. w analogicznym okresie roku 2023);
O zysk netto w wysoko$ci 10 843 tys. zt. (3 622 tys. zt. w analogicznym okresie roku 2023)

Spotka nie przygotowuje oraz nie publikuje prognoz finansowych.

8. OPIS GLOWNYCH STOSOWANYCH W SPOLCE SYSTEMOW KONTROLI
WEWNETRZNEJ | ZARZADZANIA RYZYKIEM W ODNIESIENIU DO PROCESU
SPORZADZANIA SPRAWOZDAN FINANSOWYCH

Zarzad KOBYLARNIA S.A. jest odpowiedzialny za sporzgadzenie sprawozdania finansowego.

Odpowiada réwniez za system kontroli wewnetrznej i jego skuteczno$¢ w procesie sporzadzania
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skonsolidowanych sprawozdan finansowych, ktére sg przygotowywane i publikowane przez jednostke
dominujgca, zgodnie z zasadami Rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 29 marca 2018 roku
w sprawie informacji biezacych i okresowych przekazywanych przez emitenta papieréw wartosciowych
oraz warunkéw uznawania za réwnowazne informacji wymaganych przepisami prawa panstwa

niebedgcego panstwem cztonkowskim.

Zatozeniem efektywnego systemu kontroli wewnetrznej w sprawozdawczosci finansowej jest
zapewnienie adekwatnosci i poprawnosci informacji finansowych zawartych w sprawozdaniach
finansowych i raportach okresowych. Sprawozdania finansowe Spotki sporzgdzane sg przez Gtéwnego
Ksiegowego. W procesie sporzadzania sprawozdan finansowych Spoétki jednym z podstawowych
elementow kontroli jest badanie rocznego sprawozdania finansowego i przeglad potrocznego
sprawozdania finansowego przez niezaleznego biegtego rewidenta celem wyrazenia przez niego w
opinii i raporcie czy sprawozdanie finansowe jest prawidiowe oraz czy rzetelnie i jasno przedstawia
sytuacje majgtkowsg i finansowg Spdiki, jak tez jej wynik finansowy. Roczne sprawozdanie finansowe

Spotki z opinig biegtego rewidenta przedstawiane jest Zgromadzeniu Wspélnikow do zatwierdzenia.

9. INFORMACJE UZUPELNIAJACE

9.1 Udzialy

9.1.1 Informacje o dywidendzie.

Zwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy z dnia 22.05.2024 r. uchwatg nr 5/2024
postanowito zysk netto Spoétki osiggniety w roku obrotowym obejmujgcym okres od 01.01.2023 do
31.12.2023 w kwocie 25 755 798,84 zt przeznaczyc¢:

- kwote 20.000.000,- zt. na wyptate dywidendy, ustalajgc dzien wyptaty dywidendy na 05.06.2024r.
- kwote 5 755 798,84 zt. na kapitat zapasowy Spotki.

Dywidenda zostata wyptacona w wyznaczonym uchwatg terminie.

9.1.2 Informacje o nabyciu i sprzedazy udziatéw

Tabela: Struktura posiadanych akcji wg stanu na 30.06.2024r.

llos¢ Wartosé Kapitat

SEHEWA] posiadanych nominalna akcji  zarejestrowany w  Data rejestracji SpOSO.b

akaiji PLN PLN EeREEE

1. A 2 002 000,00 0,1 200 200,00 03.10.2011 . gotdwka
2. B 7 998 000,00 0,1 799 800,00 26.06.2014 r. gotdwka
3 C 50 000 000,00 0,1 5000000,00 31.07.20191.  gotéwka
4 D 50 000 000,00 0,1 5000000,00 27.08.20191.  gotéwka
5 E 50 000 000,00 0,1 5000000,00 11.10.20191.  gotéwka
6. F 50 000 000,00 0,1 5000000,00 20.12.20191.  gotéwka
7. G 40 000 000,00 0,1 4000000,00 19.02.20201.  gotéwka
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8. H 50 000 000,00 0,1 5000000,00 02.04.2020T.  gotéwka
Razem 300 000 000,00 0,1 30 000 000,00

01.01.2024-30.06.2024 01.01.2023-30.06.2023
300 000 000 300 000 000

Rozwodniony zysk na jedng akcje 0,0361 0,0121

9.1.3 Informacja dotyczgca zmian udziatowcow

Nie dotyczy

9.1.4 Liczba posiadanych udziatéw przez osoby zarzgdzajgce i nadzorujgce
Nie dotyczy.

9.1.5 Zarzad i Rada Nadzorcza oraz zmiany organach nadzorujgcych

Sktad Zarzadu Spotki w okresie od 01.01.2024r. do 30.06.2024 r. przedstawiat sie nastepujgco:

Michat Niemyt Wiceprezes Zarzadu
Jerzy Mirgos Cztonek Zarzgdu
Karolina Lewandowska Cztonek Zarzagdu
Stawomir Nowak Cztonek Zarzagdu

W okresie od 07.05.2024 do 07.06.2024 funkcje Prezesa Zarzadu petnit Pan Tomasz Zuchowski.

Sktad Rady Nadzorczej Spoétki w okresie od 01.01.2024 r. do 30.06.2024 r. przedstawiat sie

nastepujgco:

Rada Nadzorcza

Pawet Korzeniowski Przewodniczacy Rady Nadzorczej
Anna Wiezowska Cztonek Rady Nadzorczej
Agnieszka Bujnowska Sekretarz Rady Nadzorczej

9.2 Informacja o osobistych, faktycznych i organizacyjnych powigzaniach cztonkéw Zarzadu i Rady
Nadzorczej z okreslonymi udziatowcami posiadajgcymi co najmniej 5% gtosow na Walnym

Zgromadzeniu Wspolnikow

Jerzy Mirgos - wiasciciel 37,89 % akcji MIRBUD S. A., bedacej jedynym akcjonariuszem spotki
Kobylarnia S.A.

9.3 Wynagrodzenia os6b zarzgdzajgcych i nadzorujgcych
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Tabela: Wynagrodzenia oséb zarzqdzajgcych i nadzorujgcych w Spétce w okresie 01.01.2024r-30.06.2024r w tys. zt

9.4  Umowy zawarte miedzy Spotkg a osobami zarzgdzajgcymi

Swiadczenia

N Krétkoterminowe Swiadczenia Pozostate z tytutu Platnosci z tytutu Wynagrodzenie
azwa ; . A ; - ! ! . . . - .
TGET Stanowisko swiadczenia po okresie swiadczenia rozwigzania w formie udzielonych w jednostach kacznie
9 pracownicze zatrudnienia dlugoterminowe  stosunku akcji poreczen zaleznych
pracy

Tomasz
Zychowski Prezes Zarzadu 134 134
Michat Wiceprezes
Niemyt Zarzadu 404 404

’ Czilonek
Jerzy Mirgos Zarzadu 300 300
Stawomir Czionek
Nowak Zarzadu 309 309
Karolina Czionek
Lewandowska Zarzadu 452 452
Piotr
Lewandowski Prokurent 234 234

Przewodniczgcy

Pawet

. . Rady 10 10
Korzeniowski Nadzorczej
Anna Cztonek Rady
Wigzowska nadzorczej 80 80
Agnieszka Sekretarz Rady 9 9
Bujnowska Nadzorczej

RAZEM 1932 0 0 0 0 0 0 1932

KOBYLARNIA S.A. nie zawierata z osobami zarzgdzajgcymi uméw przewidujgcych rekompensate w
przypadku ich rezygnacji lub zwolnienia z zajmowanego stanowiska bez waznej przyczyny lub gdy ich

odwotanie jest lub zwolnienie nastepuje z powodu potaczenia Spotki przez przejecie.

9.5 Informacje o akcjach pracowniczych i ograniczeniach przenoszenia prawa wtasnosci papieréw
wartosciowych KOBYLARNIA S.A.

W okresie sprawozdawczym zdarzenia w powyzszym zakresie nie wystapity.

9.6 Wszelkie ograniczenia dotyczgce przenoszenia prawa witasnosci papierow wartosciowych Spotki

oraz wszelkie ograniczenia w zakresie wykonywania prawa gtosu przypadajgce na akcje Spotki

W okresie sprawozdawczym zdarzenia w powyzszym zakresie nie wystapity.

9.7 Informacje dotyczagce umow z podmiotami uprawnionymi do badania sprawozdan finansowych

Badanie sprawozdania finansowego za okres od 1 stycznia 2024 r. do 30 czerwca 2024 r. dokonata
firma BGGM AUDYT spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig z siedzibg w Warszawie przy
ul. Ratuszowej 11, zarejestrowana w Krajowym Rejestrze Sgdowym przez Sad Rejonowy dla Miasta
Stotecznego Warszawy, w Warszawie XIIl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego pod
nr 0000327377 oraz wpisana pod nr 3489 na liste podmiotéw uprawnionych do badania sprawozdan
finansowych prowadzong przez Krajowa Rade Biegtych Rewidentéw. W zwiazku z tym Spétka zawarta
umowe o przeglad $rédrocznego sprawozdania finansowego w dniu 17.07.2024 r. o wartosci 14 000,00

zt netto.



SPRAWOZDANIE Z DZIAt ALNOSCI KOBYLARNIA S.A. ZA OKRES OD 01.01.2024 DO 30.06.2024 R.

9.8 Wskazanie postepowan toczacych sie przed sagdem, organem witasciwym dla postepowania

arbitrazowego lub organem administracji publicznej

Na dzien 30.06.2024 r. roku toczyly sie sprawy sgdowe dotyczace wierzytelnosci z powddztwa
KOBYLARNIA S.A. na tagczng wartos¢ przedmiotu sporu 81.373 tys.zt. W dniu 25.02.2020 r.
KOBYLARNIA S.A. jako lider konsorcjum wniosta pozew przeciwko GDDKIA o wartosci przedmiotu

sporu 67 422 tys. zt obejmujgcy roszczenie o waloryzacje wynagrodzenia Konsorcjum w zwigzku z

realizacjg zadan inwestycyjnych: obwodnica Inowroctawia (fgcznik), obwodnica Bolkowa, budowa

fragmentu drogi ekspresowej S-5

Na dzien 30.06.2024 r. nie ma spraw toczgcych sie przeciwko KOBYLARNIA S.A. o wartosci przedmiotu

sporu przekraczajgcej prog istotnosci.

Elektronicznie

.J E RZY podpisany przez

JERZY MIRGOS

MIRGQS pata: 2024.0822

11:22:13 +02'00'

Jerzy Mirgos

Czionek Zarzadu

S*a WO m i r Elektronicznie podpisany

przez Stawomir Nowak
Data: 2024.08.22 11:19:23

Nowa k +02'00"

Stawomir Nowak

Czlonek Zarzadu

Elektronicznie

M iCha+ podpisany

przez Michat

Tomasz Tomsz Nyt
N|emyt 2024.0822

11:09:21 +02'00'

Michat Niemyt

Wiceprezes Zarzadu

KA RO LI N Elektronicznie
A podpisany przez
KAROLINA

LEWAN D LEWANDOWSKA

Data: 2024.08.22

OWSKA  11:08:24 +0200

Karolina Lewandowska

Cztonek Zarzadu
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