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Parametry emis;ji

Oprocentowanie 8,9%

Typ oprocentowania State

Wyptata odsetek Kwartalna

Okres do wykupu 4 lata

Zabezpieczenie Obligacje zabezpieczone

Cel emisiji Budowa pi.erwszego etapu inwestycji Wilanow Office Center w Warszawie oraz inne
potrzeby finansowe Grupy

Wartos¢ emisji 40.000.000 zt

Minimalny zapis 210.000 zt

Wartos¢ nominalna 100 zt

Cena emisyjna Rowna wartosci nominalnej

Mozliwos$é wykupu obligacji przez Emitenta wg wartosci nominalnej w dniu ptatnosci

Informacje dodatkowe kuponowych , ale nie wczesniej niz po 24 miesigcach od daty przydziatu obligacji

Termin subskrypcji 31.03.2011r.—11.04.2011 .

Termin przydziatu obligacji 12.04.2011r.
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Informacje o Emitencie

tmarmdo07 |t Sl Robug . w el doknani ol splek celowych
22 kwietnia 2008 r. konsolidacja spotek celowych oraz Robyg Zarzadzanie Sp. z 0.0.

20 kwietnia 2009 r. Utworzenie, a nastepnie skonsolidowanie Spotki Robyg Construction Sp. z 0.0.
25 pazdziernika 2010 . przydziat akcji oferowanych w ramach IPO

3 listopada 2010 . debiut na rynku podstawowym GPW

Znaczni Akcjonariusze Emitenta, przed utworzeniem Grupy ROBYG, realizowali projekty deweloperskie w ramach
spotek celowych juz od 2000 r.

Robyg S.A. wpisana jest do rejestru przedsiebiorcow Krajowego Rejestru Sgdowego pod numerem
KRS 0000280398, nadano jej numer statystyczny REGON 140900353 oraz NIP 525-239-23-67.

Podstawowym przedmiotem dziatalnosci Spétki jest dziatalnos¢ holdingowa. Grupa Robyg koncentruje sie na
dziatalnosci deweloperskiej, gtownie o charakterze mieszkaniowym.

Siedziba Robyg S.A. miesci sie w Warszawie przy ul. L. Rydygiera 15.
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Struktura Akcjonariatu

39,20%

B Nanette Real Estate Group N.V. B ROBYG B.V. @ LBPOL William II S.a.r.l. O Pozostali akcjonariusze

Zrédto: www.gpwinfostrefa.pl, dane na dzieri 28.03.2011 r.
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Znaczni Akcjonariusze Emitenta

Znaczni Akcjonariusze Emitenta to Nanette Real Estate Group (bezposrednio i posrednio przez ROBYG B.V.) oraz
LBPOL William Il S.a.r.l. Ww. podmioty zawarty porozumienie dotyczgce sprawowania kontroli nad Spotkg Robyg
S.A. i wykonywania praw gtoséw na WZA. Zgodnie z porozumieniem decyzja o podjeciu nowej inwestycji
deweloperskiej musi zosta¢ zaaprobowana przez obu Znacznych Akcjonariuszy Emitenta.

LBPOL WILLIAM Il S.a.r.l. NANETTE REAL ESTATE GROUP
to spotka nalezgca do grupy LBREP — grupy | powstata w 2000 r. Grupa specjalizuje sie
globalnych funduszy typu Private | w mieszkaniowych projektach deweloperskich

Equity, wyspecjalizowanych w inwestycjach w | prowadzonych w Europie Srodkowo - Wschodniej.
nieruchomosci, zlokalizowanych przede wszystkim | Wiekszos¢ inwestycji Nanette Real Estate Group
w Ameryce Pdétnocnej, Azji oraz Europie. Fundusze | realizowana jest w Polsce w ramach Grupy Robyg.
LBREP dysponuja kapitatem okoto 5 mld USD. Ponadto Nanette Real Estate Group prowadzi
inwestycje w Rumunii, Chorwacji, na Wegrzech i
Ukrainie. Gtownymi akcjonariuszami grupy s dwaj
izraelscy deweloperzy notowani na gietdzie w Tel
Avivie.
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ROBYG SA .
ROBYG Construction

Sp. z 0.0.

ROBYG Zarzadzanie
Sp. z o.0. 100% 100%

ROBYG Marketing i
Sprzedaz Sp. z 0.0.

Vd
Warszawa Gdansk Wroctaw
51% 100% 85% 100% 75% 100% 100% 100% 100%
Wilanéw Office ROBYG ROBYG ROBYG ROBYG CITY ROBYG ROBYG ROBYG JAGODNO
Center DEVELOPMENT WILANOW I PARK APARTMENTS MORENA JABLONIOWA MARINA ESTATES
Sp.zo0.0. “NRKM” “Osiedle “Szczesliwy ,City ,Stoneczna ,Lawendowe TOWER »Jagodno”
Zdrowa” Dom” Apartments” Morena” Wzgébrza” »Albatross
nieruchomosci Towers
komercyjne

35tys.-40tys. m2 1322 lokale 874 lokale 304 lokale 1272 lokale 1583 lokali 1191 lokali* 720 lokali 267 lokali

*Spoétka posiada takze dziatke zakwalifikowang jako inwestycyjna, nie wyklucza jednak kontynuowania projektu z jej wykorzystaniem. W takim przypadku daje to

mozliwo$¢ wybudowania okoto 2500 dodatkowych lokali o tgcznej powierzchni ponad 153 000 m2.
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Wtadze Emitenta

e

OSKAR KAZANELSON
Przewodniczacy Rady Nadzorczej

ZARZAD ROBYG S.A.

2

d

E. KELTSH

-

W. OKONSKI A. CEGLARZ
Wiceprezes Zarzadu Prezes Zarzadu Wiceprezes Zarzadu
Dyrektor ds. Dyrektor Finansowy
Operacyjnych
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Wtadze Emitenta

v'  Oskar Kazanelson — Przewodniczacy Rady Nadzorczej — posiada ponad 35-letnie doswiadczenie w branzy
deweloperskiej w lzraelu, Polsce, Rumunii oraz na Wegrzech. Petni takze funkcje Prezesa Olimpia Real
Estate Group — firmy deweloperskiej notowanej na gietdzie w Tel Avivie oraz Prezesa Nanette Real Estate
Group.

v" Wojciech Okonski — Prezes Zarzadu — posiada ponad 15-letnie doswiadczenie w branzy deweloperskiej.
Wszechstronng  praktyke  menedzerskg  zdobyt w  holdingach  inwestycyjnych,  firmach
handlowych, instytucjach finansowych, a takze uczestniczgc w dziatalnosci spotecznej i politycznej. Petnit
wysokie funkcje panstwowe — kilkakrotnie podsekretarza stanu w Ministerstwie Wspotpracy Gospodarczej
z Zagranicg oraz Ministra Obrony Narodowej.

v'  Eyal Keltsh — Wiceprezes Zarzadu — Dyrektor ds. Operacyjnych — posiada izraelski tytutu CPA (Certified
Public Accountant) oraz 18-letnie doswiadczenie w branzy deweloperskiej w réznych krajach Europy
Srodkowo-Wschodniej. Od 7 lat petni funkcje cztonka Rady Nadzorczej Nanette Real Estate Group.

v'  Artur Ceglarz — Wiceprezes Zarzadu — Dyrektor Finansowy — posiada tytuty: CFA (Chartered Financial
Analyst) oraz FRM (Financial Risk Manager), a takze ponad 10-letnie doswiadczenie w finansowaniu
nieruchomosci — zajmowat sie m.in.: strukturyzowaniem transakcji, negocjacjami oraz sprawowaniem
nadzoru nad spoétkami typu joint-venture.
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Zrealizowane oraz biezace projekty
__a00s L o000 o | zon a0z ] 2013 fouaipoiniel

Nowa Rezydencja Krélowej
Marysienki

Osiedle Zdrowa

I
Szczesliwy Dom ”
I

City Apartments
Stoneczna Morena
Lawendowe Wzgdrza

Albatross Towers

Jagodno
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Szczesliwy Dom — inwestycja zakonnczona

v'  Inwestycja Szcze$liwy Dom powstata w  Warszawie,
w dzielnicy Ochota, w okolicy Parku Szczesliwickiego.

v W latach 2005 — 2008 byta jedna z najbardziej atrakcyjnych
cenowo i komunikacyjnie = warszawskich  inwestycji
deweloperskich, charakteryzujagcg sie ponadprzecietnym
tempem sprzedazy.

v Projekt zostat zakoriczony w 2008 r., docelowym
wiascicielom przekazano 300 lokali.
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chea LS

ROBYG Development — Nowa Rezydencja
Krolowej Marysienki

Zrealizowano 6 etapow -
tacznie 808 lokali.

v Inwestycja realizowana jest w Warszawie na terenie Miasteczka Wilanéw, przy ul. Klimczaka oraz ul.
Sarmackiej. Budowane lokale to w zdecydowanej wiekszos$ci wysokiej jakosci apartamenty.

v" Grupa posiada 100% udziatdbw w inwestycji realizowanej w dziewieciu etapach. Na dzieA
31 grudnia 2010 r. zakoriczono budowe szesciu etapdow, obejmujgcych 808 lokali.

v' Planowana taczna liczba lokali wynosi 1 322. Catkowita powierzchnia uzytkowa wyniesie okoto 114 000 m?2.
Termin zakonczenia inwestycji wyznaczono na koniec 2013 .
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ROBYG Wilanow Il — Osiedle Zdrowa

v' W ramach kolejnej inwestycji, zlokalizowanej w warszawskim Zrealizowane etapy: 2 (329 lokali)

Wilanowie, Emitent zamierza wybudowac¢ tgcznie 874 lokale o
powierzchni uzytkowej wynoszacej okoto 62 000 m2. Wg danych
z dnia 31 grudnia 2010 r. zakonczono budowe 329 lokali.

v Inwestycja znajduje sie przy Al. Branickich oraz ul. Sw. Urszuli
Ledéchowskiej, przewazajg w niej mieszkania o podwyzszonym
standardzie.

v" Grupa realizuje projekt w ramach dziatalnosci spétki celowej
ROBYG Wilanow Il, w ktorej posiada 85% udziatéw. Pozostate
15% nalezy do Polnord S.A.

v Przewidywany termin zakonczenia budowy przypada
na pierwszy kwartat 2013 .
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ROBYG City Apartments

Zrealizowane etapy: 1 (234 lokale)

v' W ramach spétki celowej pod nazwa ROBYG City Apartments grupa realizuje inwestycje
w warszawskiej dzielnicy Zoliborz. 25% udziatdw w Spoéfce nalezy do Edmond de Rothschild Private Equity
Fund.

v" Inwestycja jest zlokalizowana przy ul. Rydygiera i w ramach siedmiu etapdw ma docelowo obejmowaé 1 272
lokale o tgcznej powierzchni okoto 98 000 m2. Do dnia 31 grudnia 2010 r. przekazano klientom 204 lokale.

v' Wszystkie budynki, zgodnie z projektem inwestora zachowajg charakter apartamentowy. Zakonczenie
inwestycji planowane jest na koniec 2014 r.
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ROBYG Jabtoniowa — Lawendowe Wzgorza

v' Lawendowe Wzgdrza to inwestycja prowadzona w ramach dziatalnosci
spotki celowej, w ktorej Emitent posiada 100% udziatow. Wielkos¢
gruntu przewidzianego pod jej realizacje, wynosi 136 785 m?, a
planowana powierzchnia uzytkowa lokali to okoto 76 000 m2. Projekt
zlokalizowany jest przy ul. Jabtoniowej w Gdansku.

v' 0d trzeciego kwartatu 2009 r. do korica 2015 r. w ramach trzynastu
etapow budowy ma powstac fgcznie 1 191 lokali. Do dnia 31 grudnia
2010r. podpisano 86 umoéw przedwstepnych. W ostatnim kwartale
2010r. zostat zakonczony pierwszy i rozpoczety drugi etap tej inwestycji.

v'  Inwestycja obejmie mieszkania z segmentu popularnego oraz lokale
ustugowe.

v’ Spétka posiada takze dziatke zakwalifikowang jako inwestycyjna o
powierzchni 273 570 m2. Nie wyklucza jednak kontynuowania projektu z
jej wykorzystaniem. W takim przypadku daje to mozliwos¢ wybudowania
okoto 2500 dodatkowych lokali o tgcznej powierzchni ponad 153 000 m?.
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SECURITIES

ROBYG Morena — Stoneczna Morena

v"  Inwestycja pod nazwg Stoneczna Morena powstaje w
Gdansku, w dzielnicy Piecki — Migowo przy ul. Piekarniczej.
Do jej cech charakterystycznych nalezg m.in. dobra
komunikacja z centrum miasta oraz zréznicowany charakter
zabudowy — od apartamentéw oraz lokali mieszkalnych
o podwyzszonym standardzie do domoéw jednorodzinnych.

v' Projekt bedzie sktadaé sie z czternastu etapéw, w ramach
ktorych ma powstaé 1 583 lokali i domoéw o tgcznej powierzchni
okoto 116 000 m? i pod tym wzgledem bedzie najwiekszg z
realizowanych inwestycji.

v' Spodtka zakonczyta realizacje pierwszego etapu inwestycji. Do
dnia 31 grudnia 2010 r. sprzedano 20 doméw i mieszkan tgcznie
w trzech etapach.

v' Planowane zakoniczenie catej inwestycji ma nastgpi¢ w 2016 r.
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ROBYG Marina Tower — Albatross Towers

v'  Cato$¢ inwestycji o nazwie Albatross
Towers, realizowanej przez spotke celowg
— ROBYG Marina Tower, bedzie
zlokalizowana w Gdansku, w dzielnicy
Przymorze przy ul. Rzeczpospolitej, w
odlegtosci okoto 2 km od morza.

v" W pieciu 19-pietrowych budynkach ma
powstaé 660 mieszkan oraz 60 lokali
ustugowych. taczna powierzchnia
uzytkowa ma wynies¢ okoto 49 tys. m2.

v' Rozpoczecie | etapu inwestycji jest przewidziane w Il kw. 2011 r. Zakonczenie catej inwestycji ma nastgpi¢ w
2015 roku.

v Cechy charakterystyczne to wysoka zabudowa oraz duzo wieksza liczba lokali ustugowych niz
w przypadku innych projektow.
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Jagodno Estates - Jagodno

v' Spodtka postanowita, ze rozpocznie realizacje projektu we Wroctawiu, w dzielnicy Wroctaw-Krzyki i Wroctaw-
Wojszyce. Najbardziej prawdopodobnym terminem rozpoczecia prac bedzie ostatni kwartat 2011 .
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Dane finansowe e

2010 2009 2008
zbadane zbadane zbadane
Przychody ze sprzedazy 284 789 101971 167 252
Koszty wtasny sprzedazy -220768 -84 853 -128 100
Zysk brutto ze sprzedazy 64 021 17 118 39152
Zysk brutto 47 548 8526 19 541
Zysk netto 35714 6184 12 866
Zysk ekonomiczny netto* (zaokraglenie) 66 500 12 300 19 100

* zysk netto skorygowany o bezgotdwkowe odpisy konsolidacyjne wynikajgce z utworzenia Grupy

Przychody ze sprzedazy wg MSR 18 ( w min zt)
300

250 S

200 I—

150 £ I

100 _  — —_—

50

0
Zrddto: Emitent 2007 2008 2009 2010
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Dane finansowe

dane w tys. zt

31.12.2010 31.12.2009 31.12.2008
zbadane zbadane zbadane
Kapitat wtasny, w tym: 549 042 297 440 291 428
- Kapitat akcjonariuszy mniejszo$ciowych 141973 40 050 40 314
- Zyski zatrzymane 74 513 38 132 31 856
Zobowigzania dtugoterminowe, w tym: 349 659 521 287 568 915
- Kredyty bankowe 164 762 189 239 265 240
- Dtugoterminowa cze$é obligacji 99 783 0 0
- Pozyczki od jednostek powigzanych 48 762 316 733 269 770
- Zaliczki otrzymane od Klientéw 11 862 0 0
Zobowigzania krotkoterminowe, w tym: 147 765 235 839 156 286
- Kredyty bankowe 23517 104 389 43 632
- Pozyczki od jednostek powigzanych 62 705 2030 2632
- Zaliczki otrzymane od klientow 17 011 86 543 61782
- Zobowigzania handlowe 29 584 26 868 31380
Suma bilansowa 1 046 466 1 054 566 1016 629

Zrédto: Emitent
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Dane finansowe i i
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Dane finansowe

dane w tys. zt

. . ) . 2010 2009 2008
Przeptywy srodkow pienieznych z dziatalnosci
zbadane zbadane zbadane

Operacyjnej 142 772 24 657 -44 424
Inwestycyjnej -1325 -9 823 28 014
Finansowej -20623 -2935 36461
Zmiana stanu srodkow pienieznych 120 824 11 899 20051
Srodki pieniezne na poczatek okresu 63 526 51627 31413
Srodki pieniezne na koniec okresu 184 350 63 526 51627

2000 | 2009 | 2008
Liczba podpisanych uméw przedwstepnych 542| 290| 87

Zrédto: Emitent
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Metodologia analizy

Analitycy NOBLE Securities przeprowadzili analize sytuacji finansowej Emitenta pod katem obstugi kuponu
obligacji, a takze ich p6zniejszego wykupu w terminie zapadalnosci.

Z jednej strony przeanalizowano dotychczasowg dziatalno$¢ Emitenta oraz historyczne dane finansowe. Z
drugiej strony analize oparto na modelu przeptywdw pienieznych w okresie zycia obligacji. Zatozono, iz
podobnie jak dotychczas, Spétka nie bedzie miata probleméw z pozyskiwaniem kredytéw rewolwingowych na
realizacje kolejnych zadan budowlanych.

Przekazane przez Emitenta dane dotyczgce cen mieszkan zostaty zweryfikowane w dét w celu zbadania przysztej
kondycji finansowej w wariantach pesymistycznych. Analitycy dokonali wyceny budowanych przez Emitenta
lokali przy pesymistycznych zatozeniach co do ksztattowania sie rynku nieruchomosci w ciggu najblizszych
czterech lat. Zatozone przez Spoétke ceny ofertowe zostaty dla potrzeb analizy obnizone o 10%-15% w zaleznosci
od lokalizacji inwestycji oraz konkretnego etapu. Dodatkowo, w ramach budowania wariantow
pesymistycznych, spowolniono tempo przekazywania nadwyzek pienieznych z kazdej inwestycji do Emitenta.

W modelu ostroznosciowo nie zostaty réowniez uwzglednione przychody pochodzace z projektu komercyjnego,
ktore stanowié moga dodatkowe zrodto wptywow.

Whioski ptyngce z analizy wskazujg na pozytywng ocene mozliwosci regulowania przez Spétke zobowigzan,
rowniez w przyjetych scenariuszach pesymistycznych. Jednoczesnie, relatywnie wysoki poziom marzy brutto na
sprzedazy powoduje, ze zaktadany wzrost stép procentowych nie powinien znaczgco wptyngé na rentownosc
poszczegodlnych projektow.
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Cel emisji

v' Spétka Wilandéw Office Center Sp. z 0.0., w ktdérej 51% udziatdéw posiada ROBYG S.A. jest uzytkownikiem
wieczystym dziatki gruntu o powierzchni 30 997 m? potozonej w warszawskim Wilanowie, na ktérej zamierza
zrealizowaé w kilku etapach kompleks biurowo-handlowy o nazwie Wilanéw Office Center (WOC).

v' taczna powierzchnia najmu w catej inwestycji ma wynie$¢ okoto 35 000 — 40 000 m2. Do budynkéw maja
przynaleze¢ miejsca parkingowe naziemne i podziemne w liczbie okoto 1 000.

v W ramach pierwszego etapu, ktdrego budowa bedzie finansowana ze $rodkéw pozyskanych z emisji obligacji,
Spoétka planuje oddanie 6 000 m? powierzchni handlowej i ponad 5 000 m? powierzchni biurowej. Obecnie
prowadzone sg rozmowy z potencjalnymi najemcami zainteresowanymi wynajeciem ok. 50% powierzchni
pierwszego etapu.

v’ Cze$¢ $rodkéw pozyskanych z emisji moze rowniez zostaé przeznaczona na inne potrzeby finansowe Grupy.
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Opis zabezpieczenia

v" Przedmiotem zabezpieczenia jest nieruchomos$é
niezabudowana, potozona w dzielnicy Wilanéw m.
st. Warszawy przy Al. Rzeczypospolitej, stanowigca
dziatke ewidencyjng o nr 2/104, obreb
ewidencyjny 1-10-37, o fgcznym obszarze 30 992
m?

v" Dla ww. nieruchomosci Sad Rejonowy dla
Warszawy - Mokotowa w Warszawie VII Wydziat
Ksigg Wieczystych prowadzi ksiege wieczystg o nr
WA2M/00148955/9

v' W dziale IV ksiegi wieczystej wpisana jest hipoteka
umowna kaucyjna do kwoty 7.000.000 zt na rzecz
Przedsiebiorstwa Robodt Inzynieryjnych Pol-Aqua
S.A. z siedzibg w Piasecznie. Uzyskanie
odpowiedniej zgody wierzyciela hipotecznego i
ztozenie wniosku o wykreslenie tej hipoteki
stanowi warunek przydziatu Obligac;ji.

v' Wtascicielem gruntu jest Skarb Paristwa, a uzytkownikiem wieczystym - Wilanéw Office Center Sp. z o.0., ktorej
wiekszoSciowym udziatowcem jest ROBYG S.A.

v' Wg operatu szacunkowego, sporzadzonego w dniu 2 marca 2011 r., wartos$¢ nieruchomosci wynosi 53.314.840 zt.
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Opis zabezpieczenia

v Na gruntach stanowigcych zabezpieczenie emisji obligacji Emitent planuje budowe inwestycji biurowo-
komercyjnej o nazwie Wilanéw Office Center (WOC). Inwestycja sktada¢ sie bedzie z kilku etapédw. Srodki na
budowe pierwszego etapu pochodzié¢ beda z emisji obligacji.

v W zwigzku z powyzszym Emitent zastrzega sobie mozliwo$¢ zamiany zabezpieczenia przed wykupem obligacji.
Opisany wczesniej grunt, stanowigcy przedmiot zabezpieczenia, moze zostaé podzielony w celu realizacji kolejnych
etapow projektu komercyjnego WOC. Wyodrebnienie czesci gruntu jest konieczne do ewentualnego
zabezpieczenia kredytu na ich budowe.

v' Dziatajacy w imieniu obligatariuszy, Administrator Hipoteki wyrazi zgode na wyodrebnienie czesci nieruchomosci
stanowigcej przedmiot zabezpieczenia pod warunkiem, ze pierwszy etap WOC zostanie oddany do uzytkowania, a
jego wartos¢ wraz z przynaleznym gruntem nie bedzie nizsza niz 125% wartosci emisji obligacji (wskaznik LTV nie
moze wowczas przekroczy¢ 80%).

v' Dokfadny opis warunkdéw, po spetnieniu ktérych mozliwe jest zwolnienie cze$ci zabezpieczenia, znajduje sie w
Propozycji Nabycia.
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Opis zabezpieczenia

v'  Ponizej zaprezentowano przyktadowe warianty wyceny budynku stanowigcego pierwszy etap inwestycji Wilanow
Office Center. Dane wykorzystane w obliczeniach pochodzg od Emitenta.

v' Wycene sporzadzono w sze$ciu wariantach, w zaleznosci od $redniej efektywnej stawki czynszu oraz wielkosci
stopy kapitalizacji dla podobnych nieruchomosci. Zatozono, ze 90% czynszu z najmu stanowi dochdd netto
wiasciciela budynku. Pozostate 10% to tzw. koszty nierefakturowane, ktore nie sg przerzucane na wynajmujgcych i
sg zwigzane gtdwnie z zarzgdzaniem wynajmowang nieruchomoscia.

v Do wyceny przyjeto réowniez czynsz z najmu jednego miejsca postojowego w wysokosci 50 zt. Do budynku
przynaleze¢ bedzie 350 naziemnych miejsc parkingowych.

_ Warianty wyceny budynku oddanego do uzytkowania

Pesymistyczny Bazowy Optymistyczny
Czynsz za m? powierzchni biurowej w zt (w euro) 40 (10) 44 (11) 48 (12)
Czynsz za m? powierzchni handlowej w zt (w euro) 52 (13) 56 (14) 60 (15)
Szacowany roczny przychod w zt 5767 047 6247 091 6727 136
Przyjeta stopa kapitalizacji (wariant bazowy) 7,25% 7,25% 7,25%
Szacowana wartos¢ nieruchomosci w zt 79 545 471 86 166 777 92 788 082
Przyjeta stopa kapitalizacji (wariant pesymistyczny) 8,25% 8,25% 8,25%
Szacowana wartos¢ nieruchomosci w zt 69 903 596 75722 319 81541 042
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Otoczenie rynkowe

v' Stopniowa poprawa sytuacji w bankach w zakresie finansowania nowych inwestycji:
» spadek kosztow finansowania w zwigzku z obnizaniem marz kredytowych,
» systematyczny wzrost zaufania bankdéw do najwiekszych podmiotéw z branzy deweloperskiej.

v' Obserwowana jest stabilizacja cen mieszkan przy wzrastajgcych wolumenie sprzedazy i ofercie /potwierdzone
przez REAS w raporcie za IV kwartat 2010r./

v/ Zauwazalny powrdt do zjawiska podpisywania przez klientdw uméw przedwstepnych na bardzo wczesnym
etapie budowy — dotyczy to gtdéwnie mieszkann w segmencie popularnym.

v' Intensywno$¢ sprzedazy, mierzona liczbg transakcji w kwartale do wielkosci oferty, wyniosta w IV kwartale 2010
r. 19,3%, co jest tempem dos¢ dobrym, biorgc pod uwage wielko$¢ oferty. Nalezy jednak pamietaé, ze 25% jest
wskaznikiem teoretycznej rownowagi /wg REAS/.

v’ Zwiekszenie udziatu przecenionych gruntdéw zakupionych po 2008 r. w caftosci banku ziemi,
co pozwala liczy¢ na dodatkowy wzrost marz operacyjnych w przysztosci.
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Otoczenie rynkowe — branza deweloperska
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Zrédto: http://www.stat.gov.pl/gus/wskazniki_makroekon_PLK_HTML.htm

v'12-miesieczna $rednia kroczaca korygujaca zjawiska o charakterze sezonowym wskazuje na poprawe ogdlnej
koniunktury w budownictwie w 2010 r. Jednoczesnie w ostatnich miesigcach widoczne jest charakterystyczne
dla konca roku w branzy pogorszenie nastrojow. Nieznaczng poprawe mozna zaobserwowac juz w lutym 2011 .

v' Z punktu widzenia dziatalno$ci deweloperskiej, zbyt wysoki odczyt wskaznika modgtby oznaczaé ryzyko
wystgpienia gwattownej podwyzki cen wykonawstwa, materiatdbw budowlanych oraz wzrostu stop
procentowych.
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Przewagi konkurencyjne Emitenta

v' Dywersyfikacja geograficzna — Emitent, w ramach dziatalnosci deweloperskiej, prowadzi inwestycje w dwdch
miastach — Warszawie, Gdansku oraz podjat decyzje o rozpoczeciu w ostatnim kwartale 2011 r. inwestycji na
posiadanych przez Grupe gruntach we Wroctawiu, zmniejszajgc w ten sposéb wptyw na wynik koncowy
ewentualnego spadku popytu na jednym z rynkow.

v' Znaczni Akcjonariusze Emitenta — wieloletnie do$wiadczenie i obecno$é Znacznych Akcjonariuszy Emitenta
na rynku nieruchomosci stanowig bardzo cenne aktywa: z jednej strony umozliwiajg osiggniecie dodatkowych
korzys$ci na poziomie operacyjnym, z drugiej pozwalajg z fatwoscig pozyskiwac finansowanie.

v'  Szeroka oferta w ramach specjalizacji na rynku mieszkaniowym — zaréwno w ramach obecnej, jak i
planowane] oferty lokali w sprzedazy mozina dostrzec zrézinicowanie produktéw — najdrozszym
apartamentom i willom towarzyszg mieszkania o podwyzszonym standardzie, mieszkania popularne oraz
domy w zabudowie szeregowe;j.

v'  Wysokie marze operacyjne — Emitent, w porédwnaniu z innymi podmiotami z branzy
deweloperskiej, uzyskiwat wysokie marze na zrealizowanych inwestycjach. Marza brutto na sprzedazy wzrosta
w 2010 r. do 22,48% z 16,78% w 2009 r.

v' Dostepno$¢ finansowania - od kilku lat Emitent z sukcesem negocjuje przedtuzanie linii kredytowych na
kolejne etapy poszczegdlnych inwestycji dla swoich spotek celowych.
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Perspektywy rozwoju

v'  Dziatalno$é ROBYG Construction Sp. z 0.0. — od 2009 r. wszystkie inwestycje realizowane s3 przez jedna
spotke zalezng od Emitenta, dzieki czemu wewnatrz Grupy Robyg zostaje realizowana marza na ustugach
zwigzanych z generalnym wykonawstwem.

v/ Strategia Grupy — zaréwno biezace, jak i zrealizowane projekty charakteryzujg sie duzg skalg i sg tworzone w
ramach od kilku do kilkunastu etapdw, a Spdtka, nabywajgc grunty o ponadprzecietnej wielkosci jest w stanie
wynegocjowa¢ bardziej korzystne warunki zakupu. Sprzyja temu réwniez zaptata w formie
gotowkowej, mozliwa dzieki posiadaniu przez Spodtke sporej nadwyzki Srodkéw pienieznych i ich
ekwiwalentéw (wartos¢ ponad 184 min zt wg skonsolidowanego sprawozdania finansowego za 2010 r.).

v' Zakres inwestycji — w latach 2010 — 2015 Emitent zamierza wprowadzi¢ do sprzedazy okoto 6 tys. lokali w
ramach siedmiu rdéznych projektdéw, dzieki czemu juz teraz mozna szacowaé wpltywy z tytutu sprzedazy.
Zaktada sie, ze w 2011 r. liczba sprzedanych mieszkan wyniesie okofo 1 tys.

v' Sektor nieruchomosci komercyjnych — w pierwszym kwartale 2011 r. Emitent nabyt 51% udziatéw w spotce
Wilandw Office Center Sp. z o.0., dzieki czemu Grupa bedzie mogta realizowa¢ inwestycje w sektorze
nieruchomosci biurowych i handlowych, postrzeganym obecnie jako bardzo atrakcyjny. Stwarza to mozliwos¢
czerpania dtugoterminowych korzysci z najmu tych nieruchomosci lub w przypadku podejscia o charakterze
krotkoterminowym — zrealizowania zysku ze sprzedazy nieruchomosci.
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Czynniki ryzyka

v" Czynniki naturalne — panujgce warunki atmosferyczne wywieraja duzy wptyw na postep prac budowlanych, a
przez to mogg decydowac o tempie przeptywu Srodkéw ze sprzedazy mieszkan.

v’ Wspétpraca z podwykonawcami — w realizacji projektéw budowlanych Emitent wspodtpracuje z wieloma
firmami swiadczgcymi ustugi podwykonawcze, a ich rzetelno$é¢ wptywa na terminowos$é wywigzywania sie
Emitenta z umdéw z nabywcami lokali.

v Wozrost podazy — wyczuwalny optymizm firm deweloperskich powoduje, ze zamierzajag one w dalszym ciggu
rozpoczyna¢ nowe inwestycje w tempie podobnym jak dotychczas, co krotkoterminowo moze doprowadzi¢ do
nadwyzki podazy mieszkan nad popytem.

v' Koszty — ze wzgledu na dtugoterminowy charakter inwestycji istnieje mozliwo$¢é wzrostu cen materiatéw oraz
kosztdw pracy — aczkolwiek mato prawdopodobny w najblizszym czasie ze wzgledu na wcigz niewielkie
wykorzystanie mocy produkcyjnych wykonawcéw.

v'  Sytuacja makroekonomiczna — mozliwe oddziatywanie zaréwno na wielko$¢ przychoddéw (sita nabywcza
kupujacych), jak i na wzrost kosztéw finansowych (wyzsze stopy procentowe towarzyszgce wzrostowi inflacji);
nastepstwem negatywnych zmian makroekonomicznych moze byé takie zmniejszenie dostepnosci
finansowania dla Emitenta.

v'  Doptaty do kredytéw hipotecznych — prawdopodobnie jeszcze w 2011 r. wejdzie w Zycie zmieniona forma
ustawy o doptatach rzgdowych w ramach programu , Rodzina na swoim”. Planowana obnizka maksymalnych
cen metra kwadratowego powierzchni mieszkalnych objetych doptatami oraz catkowite zaprzestanie udzielania
doptat nowym kredytobiorcom od 2013 r. mogg mie¢ wptyw na spadek popytu.
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Kontakt

W celu uzyskania dodatkowych informacji o emisji obligacji Robyg S.A. prosimy o kontakt:

Biuro Bankowosci Inwestycyjnej
NOBLE Securities SA
bbi@noblesecurities.pl
31-034 Krakow
ul. Lubicz 3/215
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Zastrzezenia prawne

Spétka Robyg S.A. z siedzibg w Warszawie planuje wyemitowa¢ na drodze oferty publicznej obligacje na okaziciela (,Emitent”, ,Obligacje”).

Oferta Obligacji bedzie przeprowadzona w trybie, o ktdrym mowa w art. 9 pkt 1 ustawy z dnia 29 czerwca 1995r. o obligacjach (tekst jednolity: Dz.U. z 2001r. Nr 120, poz. 1300, z p6zn. zm.) oraz
w art. 7 ust. 3 pkt 2 ustawy z dnia 29 lipca 2005r. o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania instrumentéw finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz o spotkach publicznych
(tekst jednolity: Dz.U. z 2009r. Nr 185, poz. 1439, z pézn. zm.) (,Ustawa o Ofercie”) bez koniecznosci sporzgdzania prospektu emisyjnego czy memorandum informacyjnego w rozumieniu Ustawy
o Ofercie, na podstawie upublicznionej przez NOBLE Securities S.A. propozycji nabycia Obligacji.

Oferta publiczna Obligacji bedzie kierowana wytacznie do inwestoréw, z ktérych kazdy musi naby¢ Obligacje o wartosci, liczonej wedtug ich ceny emisyjnej, co najmniej 50 000 euro w dniu
ustalenia ceny emisyjnej Obligacji. Szczegétowe ustalenia w tym zakresie zawiera¢ bedzie propozycja nabycia Obligacji.

Emitent po przeprowadzeniu oferty Obligacji, podejmie dziatania majace na celu ich wprowadzenie do obrotu w alternatywnym systemie obrotu prowadzonym przez Gietde Papierow
Wartosciowych w Warszawie S.A. (,GPW”) bez koniecznosci sporzadzania prospektu emisyjnego ani memorandum informacyjnego, a jedynie w oparciu o note informacyjng okreslong w
regulacjach wtasciwych dla rynku CATALYST (rynek obligacji), ktérym to dokumentem przedmiotowy materiat nie jest.

W niniejszej Prezentacji zostaly wykorzystane zrodta informaciji, ktére Emitent uznaje za wiarygodne i dokladne, jednak nie ma gwarancji, ze sg one wyczerpujgce i w petni odzwierciedlajg stan
faktyczny. Niniejszy materiat moze zawiera¢ stwierdzenia dotyczace przysziosci, ktére sg obcigzone szeregiem ryzyk i moga istotnie rézni¢ sie od faktycznych rezultatéw, co stanowi ryzyko
inwestycyjne.

Informacje zawarte w Prezentacji nie byly poddane niezaleznej weryfikacji i w kazdym wypadku mogg podlega¢ zmianom. Publikowanie przez Emitenta danych zawartych w Prezentacji nie
stanowi naruszenia przepiséw prawa obowigzujgcych spotki, ktérych akcje sg notowane na rynku regulowanym, w szczeg6lnosci na rynku regulowanym prowadzonym przez Gietlde Papierow
Wartosciowych w Warszawie S.A. Informacje w niej zawarte zostaly przekazane do publicznej wiadomosci przez Emitenta w ramach raportéw biezgcych lub okresowych, albo stanowig ich
uzupetnienie, nie dajgc jednoczesnie podstawy do przekazywania ich w ramach wypeiania przez Emitenta jako spo6tke publiczng obowigzkéw informacyjnych.

Emitent nie ma obowigzku przekazywania do publicznej wiadomosci aktualizacji i zmian informacji, danych oraz oswiadczen znajdujgcych sie w niniejszej Prezentacji na wypadek zmiany strategii
albo zamiaréw Emitenta lub wystgpienia nieprzewidzianych faktéw lub okolicznosci, ktére bedg mialy wplyw na te strategie lub zamiary Emitenta, chyba ze obowigzek taki wynika z przepiséw
prawa.

Niniejsza Prezentacja nie moze by¢ traktowana jako proponowanie nabycia papieréw wartosciowych, oferta, zaproszenie czy zacheta do zlozenia oferty nabycia, dokonania inwestycji lub
przeprowadzenia transakcji dotyczgcych takich papieréw wartosciowych lub rekomendacja do zawierania jakichkolwiek transakcji, w szczego6lnosci dotyczgcych papieréw wartosciowych Emitenta.
Niniejszy materiat nie stanowi oferty w rozumieniu art. 66 ustawy z dnia 23 kwietnia 1964r. - kodeks cywilny (Dz.U. Nr 16, poz. 93, z p6zn. zm.).

Niniejszy materiat, ani zaden jego zapis nie stanowi rekomendacji inwestycyjnej. Zaden z zapiséw w niniejszym materiale nie stanowi porady inwestycyjnej, prawnej ani podatkowej, ani tez nie jest
wskazaniem, iz jakakolwiek inwestycja lub strategia jest odpowiednia i adekwatna do poziomu wiedzy o inwestowaniu w zakresie instrumentéw finansowych oraz doswiadczenia inwestycyjnego
inwestora.

Emitent ani NOBLE Securities S.A., ani zadna osoba czy podmiot powigzana/powigzany z Emitentem lub NOBLE Securities S.A., nie ponoszg odpowiedzialnosci za efekty i skutki decyzji
podjetych na podstawie niniejszej Prezentacji lub jakiejkolwiek informacji w niej zawartej. Odpowiedzialno$¢ za decyzje podjete na podstawie niniejszego materiatu ponosza wylacznie osoby lub
podmioty z niego korzystajace.

Osoby i podmioty zainteresowane udzialem w ofercie publicznej Obligacji powinny skontaktowaé¢ sie z NOBLE Securities S.A. w celu ustalenia mozliwosci przyjecia od danego inwestora zapisu
na Obligacje. Warunkiem przyjecia zapisu jest wczesniejsze przekazanie do NOBLE Securities S.A., przy uwzglednieniu obowigzujgcych przepisow prawa i wymogow okreslonych przez NOBLE
Securities S.A., podstawowych informacji dotyczacych poziomu wiedzy inwestora o inwestowaniu w zakresie instrumentéw finansowych oraz doswiadczenia inwestycyjnego, a takze dotyczacych
sytuacji finansowej inwestora i stanu jego majatku, niezbednych do dokonania oceny czy Obligacje potencjalnie moga stanowi¢ odpowiedni rodzaj inwestycji dla danego inwestora.

Inwestor zainteresowany nabyciem Obligacji w ofercie publicznej powinien w szczeg6lnosci zapozna¢ sie z propozycjg nabycia Obligacji zawierajaca warunki emisji, ktéra bedzie upubliczniona
przez NOBLE Securities S.A., w szczegoélnosci w drodze ogtoszenia na stronie internetowe;.

Prezentacja nie jest przeznaczona do publikacji ani rozpow szechniania na terytorium Stanéw Zjednoczonych Ameryki, A ustralii, Kanady, Japonii oraz w innych pa  Astwach, w ktorych
publiczne rozpowszechnianie dokumentu lub informacji w ni ej zawartych mo ze podlega € ograniczeniom lub by € zakazane przez prawo, a zapisy na Obligacje nie b  eda przyjmowane
od inwestoréw z tych i takich krajow.



