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Tre$¢ raportu:

ERBUD S.A. ("Spétka", "Emitent") informuje iz prowadzi czynnosci zmierzajace do
przeprowadzenia emisji obligacji ("Obligacje"), w trybie o ktdrym mowa w art. 9 ustep 1
Ustawy o Obligacjach, tj. publiczne proponowanie nabycia Obligacji inwestorom
kwalifikowanym, o ktérym mowa w art. 3 ust.1 w zwigzku z art. 7 ustep 3 punkt 1 Ustawy o
Ofercie Publicznej. W zwigzku z powyzszym Zarzad Emitenta podjat w dniu 29 czerwca 2011
roku uchwate w sprawie emisji obligacji na okaziciela, zdematerializowanych,
niezabezpieczonych (Obligacje) o facznej wartosci nominalnej nie wyzszej niz 50.000.000
PLN. Warto$¢ nominalna kazdej obligacji wynosi¢ bedzie 1.000 zt, termin wykupu Obligacji
zostat ustalony na dzien 15 lipca 2014 r. Oprocentowanie Obligacji oparte bedzie zmienne
oparte o stawke WIBOR 6M powiekszong o marze.

Kierujac sie zasadg réwnego dostepu wszystkich akcjonariuszy i inwestoréw do danych
finansowych spdiki, Spétka podaje ponizej opisy oraz wartosci szacunkdéw finansowych
zawartych w dokumentacji obligacji.

1. Cel emisji

Emitent zamierza przeznaczy¢ pozyskane Srodki gtdwnie na sfinansowanie zwiekszonego
zapotrzebowania na kapitat obrotowy. Wartos$¢ kapitatu obrotowego Grupy Kapitatowej
Erbud S.A. wyniosta na koniec marca 2011r. 183 min zt i wzrosta o 105 min zt w stosunku do
konca grudnia 2010r., kiedy to wyniosta 78 min zt. Wzrost zapotrzebowania na kapitat
obrotowy jest skutkiem wydtuzenia cyklu rotacji naleznosci z 57 dni na koniec grudnia 2010r.
do 86 dni na koniec marca 2011r. oraz skrocenia cyklu rotacji zobowigzan z 63 dni na koniec
grudnia 2011r. do 61 dni na koniec marca 2011r.

Skracanie cykli rotacji zobowigzan wobec podwykonawcdw Erbud S.A. i finansowanie
zwigzanego z tym zwiekszonego zapotrzebowania na kapitat obrotowy jest jednym z
gtédwnych celdw emisji Obligacji. Skracanie terminu ptatnosci podwykonawcom pozwala na
wynegocjowanie nizszych cen ich ustug, a wiec realizacje wyzszych marz przez Grupe
Kapitatowg Erbud S.A. Emitent zamierza kontynuowac polityke zarzadzania kapitatem
obrotowym polegajaca na skracaniu cykli rotacji zobowigzan i oczekuje w zwigzku z tym
osiggniecia korzysci ekonomicznych w postaci oczekiwanej poprawy marz generowanych
przez Grupe Kapitatowg Erbud S.A.

Wydtuzenie cyklu rotacji naleznosci jest zwigzane z obecng sytuacjg na rynku budowlanym,
jak réwniez wynika ze zwiekszeniem udziatu podmiotdw z sektora publicznego w strukturze



sprzedazy Emitenta. Terminy ptatnosci podmiotdw z sektora publicznego s3 z reguty dituzsze
niz terminy ptatnosci podmiotow z sektora prywatnego. W 2010 roku warto$¢ kontraktéw
podpisanych przez Erbud S.A. z podmiotami z sektora publicznego wyniosta 39%.

Spodtka zastrzega prawo do zmiany wyzej wymienionego sposobu wykorzystania wptywow z
Obligacji, jezeli wystapig nieprzewidzialne okolicznosci, ktére mogq mie¢ wptyw na
dziatalno$¢ Grupy. Informacje dotyczace jakichkolwiek zmian sposobu wykorzystania
wplywdw z emisji Obligacji zostang przekazane do publicznej wiadomosci w formie
przewidzianej przez odpowiednie przepisy prawa, niezwtocznie po podjeciu stosownych
decyzji.

2. Rodzaj emitowanych obligacji

3-letnie niezabezpieczone obligacje na okaziciela serii A o wartosci nominalnej 1.000,00 zt
(jeden tysigc ztotych) kazda. Obligacje nie bedq miaty formy dokumentu i zostang
zarejestrowane w systemie rejestracji zdematerializowanych prowadzonym przez Krajowy
Depozyt Papierow Wartosciowych S.A.

3. Wielko$¢ emisii

Emitent zamierza wyemitowac¢ do 50.000 (piecdziesiat tysiecy) niezabezpieczonych i
zdematerializowanych obligacji.

4. Warunki wykupu i warunki wyptaty oprocentowania obligacji.

Wykup Obligacji nastgpi poprzez zaptate obligatariuszom w Dniu Wykupu kwoty pienieznej
odpowiadajacej wartosci nominalnej Obligacji powiekszonej o nalezne odsetki obliczone w
sposdéb wskazany w warunkach emisji Obligacji. Obligatariuszom bedzie przystugiwato prawo
zazadania wczesniejszego wykupu Obligacji w razie wystgpienia przypadku naruszenia
wskazanego w warunkach emisji Obligacji, na zasadach okreslonych w warunkach emis;ji
Obligaciji.

Oprocentowanie — WIBOR 6M powiekszony o marze. Marza zostanie ustalona przez Zarzad
Spotki na podstawie bookbuildingu i podana do wiadomosci Inwestorow, ktorzy ztozyli Oferty
Nabycia Obligacji.

5. Warto$¢ zaciggnietych zobowigzan na ostatni dzien kwartatu poprzedzajacego
udostepnienie propozycji nabycia oraz perspektywy ksztattowania zobowigzan emitenta do
czasu catkowitego wykupu obligacji proponowanych do nabycia.

Zobowigzania na dzien 1 marca 2011r.

Na dzien 31 marca 2011r. catkowite saldo zobowigzan i rezerw na zobowigzania jednostki
dominujacej Erbud S.A. wyniosto 342 min zt, z czego 11 min zt przypadato na zobowigzania
dtugoterminowe, 277 min zt na zobowigzania krétkoterminowe, 20 min zt na rezerwy na
zobowigzania, a 34 min zt na rozliczenia miedzyokresowe.



W ramach zobowigzan jednostki dominujacej Erbud S.A., najbardziej istotne pozycje
stanowity:

- zobowigzania z tytutu dostaw i ustug w kwocie 229 min zt, z czego 24 min zt przypadato na
zobowigzania wobec jednostek zaleznych

— kredyty i pozyczki krétkoterminowe w wysokosci 21 min zt

- pozostate zobowigzania finansowe (leasing finansowy) 3 min zi.

Ponadto, saldo $rodkéw pienieznych i innych aktywdw pienieznych jednostki dominujacej
Erbud S.A. na 31 marca 2011r. wynosito 28 min zt. Nadwyzka gotéwki nad zobowigzaniami
oprocentowanymi wynosita 3 min zt.

Zobowigzania warunkowe, pozabilansowe (bankowe i ubezpieczeniowe) jednostki
dominujacej Erbud S.A. w postaci udzielonych gwarancji na 31 marca 2011r. przedstawiaty
sie nastepujqco:

- gwarancje zaptaty zobowigzan réwne 44 min zt

- gwarancje dobrego wykonania kontraktu réwne 148 min zt

— gwarancje naprawy wad i usterek wynoszace 105 min zi.

taczne saldo zobowigzan warunkowych w postaci udzielonych gwarancji wynosito na koniec
IQ 2011r. 297 min zt.

Ponadto jednostka dominujgca Erbud S.A. udzielita spétkom zaleznym wchodzacym w sktad
Grupy Kapitatowej Erbud S.A. pozyczek i poreczen. Salda pozyczek udzielonym jednostkom
zaleznym na 31 marca 2011r. przedstawiaty sie nastepujgco:

- pozyczki udzielona spotce Budlex Sp. z 0.0.: 24 min zt

- pozyczki udzielona spotce Ersteel Sp. z 0.0. : 5 min zt

- pozyczki udzielona spotce Erbud International Sp. z 0.0.: 9 min zt

Gwarancje i poreczenia udzielone przez Erbud S.A. spétkom wchodzacym w sktad Grupy
Kapitatowej na 31 marca 2011r. przedstawialy sie nastepujaco:

- Erbud International Sp. z 0.0.: 4 min zt

- GWI GmbH: 21 min zt

— Ersteel Sp. z 0.0.: 1 min zt.

Na dzien 31 marca 2011r. catkowite saldo zobowigzan Grupy Kapitatowej Erbud S.A. (acznie
Z rezerwami na zobowigzania oraz rozliczeniami miedzyokresowymi) wyniosto 445 min zt, z
czego 60 min zt przypadato na zobowigzania dtugoterminowe, a 385 min zt na zobowigzania
krotkoterminowe.

W ramach zobowigzan Grupy Kapitatowej Erbud S.A., najbardziej istotne pozycje stanowity:
- zobowigzania z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate zobowigzania: 201 min zt

- dtugoterminowe kredyty bankowe i pozyczki: 19 min z

— krétkoterminowe kredyty bankowe i pozyczki: 48 min zt



- inne zobowigzania finansowe (leasing finansowy): 6 min zt

Na dzien 31 marca 2011r. saldo $srodkéw pienieznych i ich ekwiwalentéw na poziomie
skonsolidowanym wynosito 47 min zt.

Perspektywy ksztattowania sie zobowigzan Emitenta do czasu catkowitego wykupu obligacji

Sektor w ktérym dziata Grupa Kapitatowa Erbud S.A. charakteryzuje sie wysokg zmiennosciq
w zakresie zapotrzebowania na kapitat obrotowy. Jest to uwarunkowane czynnikami
sezonowymi oraz biezacq sytuacjq na rynku budowlanym.

Na koniec marca 2011r. Grupa Kapitatowa Erbud S.A. posiadata rekordowy w swojej historii
portfel zaméwien o wartosci 1 256 min zi.

W zwigzku ze zwiekszonym okresowo zapotrzebowaniem na kapitat obrotowy Emitent
przewiduje nieznaczne zwiekszenie salda krétkoterminowych kredytéw i pozyczek na koniec
IIQ 2011r. Jednostka dominujaca Erbud S.A. po emisji Obligacji nie przewiduje dalszego
zwiekszania zadtuzenia z tytutu kredytdw, pozyczek czy tez emisji instrumentéw dtuznych.
Dodatkowe zadtuzenie moze jednak zostac zaciggniete przez spoiki zalezne wchodzace w
sktad Grupy Kapitatowej Erbud S.A., przede wszystkim przez spdtke deweloperskg Budlex Sp.
z 0.0., ktorej dziatalnos¢ jest kapitatochtonna.

W zakresie udzielania pozyczek i poreczen na rzecz jednostek zaleznych wchodzacych w
sktad Grupy Kapitatowej, Emitent przewiduje udzielenie w najblizszych miesigcach poreczenia
na rzecz Budlex Sp. z 0.0. na 15 min zt oraz 4 min zt dla spétki GWI GmbH. Ponadto Emitent
spodziewa sie sptaty wiekszosci kredytow i pozyczek udzielonych jednostkom zaleznym do
konca 2014r.

Emitent bedzie podejmowat wysitki prowadzenia konserwatywnej polityki w zakresie
finansowania w celu utrzymania Wskaznika Dtug Netto / Kapitaty Wkasne Na Poziomie
Jednostkowym ponizej 0,6 oraz Wskaznika Diug Netto / Kapitaty Wtasne Na Poziomie
Skonsolidowanym ponizej 1.



