Warszawa, dnia 27.04.2012

Szanowni Akcjonariusze,

w zwigzku z publikacjg raportu rocznego za 2011 rok chcielibysmy podzieli¢ sie z Panstwem naszg
oceng wynikéw Grupy Kapitatowej Erbud w minionym roku, a takze zwrdéci¢ Panstwa uwage na
perspektywy rozwoju w biezgcym roku.

Priorytetem Zarzadu w 2011 roku byto umacnianie pozycji Grupy w strategicznych obszarach
dziatalnos$ci w branzy budowlanej. Pomimo zaostrzajacej sie konkurencji na rynku, Grupa Kapitatowa
osiggneta 25% wzrost sprzedazy w segmencie budownictwa kubaturowego. Dalszy rozwdj w
budownictwie inzynieryjno-drogowym zaowocowat 180% wzrostem sprzedazy w segmencie. Prawie
30% wzrostu sprzedazy w 2011 roku wykazat réowniez segment deweloperski. Skonsolidowane
przychody Grupy na koniec 2011 roku wyniosty powyzej 1,5 mid zt, co daje 38% wzrostu rok do roku.

Pomimo rekordowego roku w sprzedazy, Grupa nie zrealizowata zaktadanych zyskéw. W | pétroczu
2011 roku spdtka Erbud poniosta strate na kontrakcie rozbudowy centrum handlowego Silesia, ktéra
obcigzyta skonsolidowany wynik Grupy w catym roku. Strata na kontrakcie byta pochodng btedéw
przy kalkulacji projektu. Pomimo poprawy wynikéw w Il pétroczu, Grupa zamkneta 2011 rok stratg
operacyjng w wysokosci 12,3 min zt oraz stratg netto w wysokosci 19,7 min zt. Negatywny wptyw na
wyniki Grupy miata takze dziatalno$¢ segmentu stalowego, ktdry obnizyt wynik Grupy o 4,0 min zt.
Strata jest efektem kosztéw zwigzanych z wygaszeniem dziatalnosci podmiotu w sektorze stalowym.

Pozytywny wptyw na skonsolidowane wyniki Grupy w 2011 roku miat segment deweloperski, ktory
zanotowat 4,2 min zt zysku operacyjnego, a takie segment inzynieryjno-drogowy z zyskiem
operacyjnym w wysokosci 11,5 min zt. Rdwniez segment budownictwa kubaturowego za granicg i
segment energetyczny dodaty ponad 2,3 min zt do skonsolidowanego wyniku Grupy.

W Il kwartale 2011 roku Erbud wyemitowat obligacje o wartosci 50 min zt. Srodki pozyskane z
obligacji zostaty przeznaczone na kapitat obrotowy do realizacji nowych projektow. Na koniec grudnia
2011 roku Grupa miata 162 min zt gotéwki. Stabilne przeptywy pieniezne oraz dostep do
finansowania dtuznego gwarantujg bezpieczng realizacje biezacych kontraktéw budowlanych oraz
pokazujg potencjat finansowo - wykonawczy spétki w biezgcym roku.

Grupa weszta w 2012 roku z portfelem zlecer o wartosci powyzej 1 mld zt. W zwigzku ze zmianami w
otoczeniu prawnym dla inwestycji deweloperskich, branza spodziewa sie w biezgcym roku wiekszych
zatoréw pfatniczych na rynku. Zarzad Grupy - majac na wzgledzie potencjalne zagrozenia - bedzie
koncentrowat sie na starannym doborze podwykonawcéw i zleceniodawcéw przy projektach.
Akwizycja nowych projektéw zostanie podporzadkowana priorytetom osiggania okreslonych
parametréow efektywnosci operacyjnej Grupy. Priorytetem Zarzadu w 2012 roku bedzie odbudowa
zyskdw Grupy przy utrzymaniu przychoddw na poziomie powyzej 1 mld zt. Potencjat realizacji
projektéw Grupa widzi przede wszystkim w segmencie budownictwa kubaturowego oraz w
segmencie inzynieryjnym. Rownoczesnie Zarzad koncentruje sie na dalszej poprawie efektywnosci
operacyjnej Grupy Kapitatowej. W biezgcym roku system kontrolingu i audytu wewnetrznego zostang
dostosowane do biezgcych potrzeb wynikajgcych z rozwoju Grupy Kapitatowej. Optymalizacja
procesdow biznesowych powinna poprawié¢ efektywnos¢ i ograniczyé ryzyko finansowe Grupy w
dtuzszej perspektywie.

Ubiegly rok byt rokiem szczegdlnych wyzwan dla naszych wspotpracownikdow. Wszystkim im
sktadamy serdeczne podziekowania za ich wktad i zaangazowanie w rozwdj Grupy Kapitatowe]. Nasze
podziekowania kierujemy réwniez do cztonkédw Rady Nadzorczej za ich zaangazowanie w doradzanie
Zarzadowi przy podejmowaniu decyzji strategicznych. Szczegdlne podziekowania nalezg sie rowniez
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naszym klientom, podwykonawcom, kontrahentom, instytucjom finansowym oraz doradcom, dzieki
ktorym budujemy nasz biznes. JesteSmy pewni, ze wspodtpraca z Panstwem bedzie sie dalej rozwijata.

Przed nami kolejny trudny rok dla branzy budowlanej. W ocenie Zarzagdu walka konkurencyjna przy
przetargach publicznych bedzie trwata, tym samym ryzyko realizacji projektéw budowanych
w wybranych segmentach rynku pozostanie wcigz wysokie. JesteSmy przekonani, ze doswiadczenia
lat ubiegtych pozwolg Zarzagdowi na podejmowanie trafnych decyzji biznesowych, ktdore beda
stymulowaty dalszy wzrost firmy w oparciu o zdrowe fundamenty.

Zarzad Erbud SA

Dariusz Grzeszczak Jézef Zubelewicz

Strona 2



