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ROZDIZIAL I: RAPORT O LADZIE KORPORACYJNYM
I. OSWIADCZENIE O STOSOWANIU ZASAD tADU KORPORACYJNEGO PRZEZ SPOLKE PBG SA
SPOLKA PBG SA ZAMIESCILA TEKST JEDNOLITY OSWIADCZENIA O STOSOWANIU ZASAD LADU

KORPORACYJNEGO NA SWOJEJ STRONIE INTERNETOWEJ POD ADRESEM:

http://www.pbg-sa.pl/pub/uploaddocs/oswiadczenie-o-stosowaniu-zasad-ladu-korporacyjnego-za-rok-2009.p df

1. Wskazanie zbioru zasad tadu korporacyjnego przyjetego przez PBG SA
Spoétka PBG SA przyjeta do stosowania zasady tadu korporacyjnego opublikowane w dokumencie ,,Dobre

praktyki spdétek notowanych na GPW”, zamieszczonym na stronie http://www.corp-gov.gpw.pl.

2. Odstgpienie od postanowien zbioru zasad tadu korporacyjnego
Zarzgd PBG SA deklaruje, ze w 2009 roku Spdtka przestrzegata obowigzujgcych zasad tadu korporacyjnego,

zawartych w dokumencie ,,Dobre praktyki spdtek notowanych na GPW™.

3. Opis gtéwnych cech stosowanych w spéice systemow kontroli wewnetrznej i zarzgdzania ryzykiem w
odniesieniv do procesu sporzqdzania sprawozdan finansowych i skonsolidowanych sprawozdan
finansowych

Powyzsze zagadnienie opisane zostato w dziale Il Raport o ryzyku i kontroli, na stronie 39.

4. Wskazanie akcjonariuszy posiadajacych bezposrednio lub posrednio znaczne pakiety akcji wraz ze
wskazaniem liczby posiadanych przez te podmioty akcji, ich procentowego udzialu w kapitale
zaktadowym, liczby gtoséw z nich wynikajgcych i ich procentowego udzialu w ogdlnej liczbie gloséw na
walnym zgromadzeniu

Powyzsze zagadnienie opisane zostato w dziale V Akcje i Akcjonariusze, na stronie 98.

5. Wskazanie posiadaczy wszelkich papieréw wartosciowych, ktére dajg specjalne uprawnienia kontrolne
wraz z opisem tych uprawnien

Powyzsze zagadnienie opisane zostato w dziale V Akcje i Akcjonariusze, na stronie 102.

6. Wskazanie wszelkich ograniczen odnosnie wykonywania prawa gtosu, takich jak ograniczenie
wykonywania prawa glosu przez posiadaczy okreslonej czesci lub liczby gltoséw, ograniczenia czasowe
dotyczgce wykonywanie prawa gltosu lub zapisy, zgodnie z ktérymi, przy wspétpracy Spoéiki, prawa
kapitatowe zwigzane z papierami wartosciowymi sq oddzielone od posiadania papieréw wartosciowych

Powyzsze zagadnienie opisane zostato w dziale V Akcje i Akcjonariusze, na stronie 103.

7. Opis zasad dotyczqgcych powolywania i odwolywania osdéb zarzqdzajgcych oraz ich uprawnien, w

szczegolnosci prawo podjecia decyzji o emisji lub wykupie akciji
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Zarzqd PBG SA

Zarzgd dziata na podstawie Kodeksu Spoétek Handlowych, Statutu oraz Regulaminu Zarzgdu. Do jego
kompetenciji nalezqg sprawy niezastrzezone przez KSH lub Statut Spdétki dia innych organdw spdiki.

Zgodnie z obecnie obowigzujgcymi postanowieniami Statutu (§ 37) Zarzad PBG SA jest wieloosobowy i
sktada sie z Prezesa Zarzgdu, od jednego do czterech Wiceprezeséw oraz maksymalnie trzech Cztonkdw
Zarzqgdu, powotywanych i odwotywanych przez Rade Nadzorczg. Rada powotuje Prezesa Zarzgdu a
nastepnie, na jego wniosek pozostatych Wiceprezeséw i Cztonkdw Zarzgdu. Cztonkiem Zarzgdu moze byé
tylko osoba fizyczna, posiadajgca petng zdolno$¢ do czynnosci prawnych.

Do reprezentowania Spdtki upowaznieni sq dwaj Wiceprezesi Zarzgdu dziatajgcy tgcznie albo Wiceprezes i
Cztonek Zarzgdu dziatajgcy tgcznie, albo Wiceprezes z Prokurentem lub Cztonek Zarzqgdu z Prokurentem.
Prezes Zarzqdu reprezentuje Spdtke samodrzielnie. Zarzgd moze udzielaé petnomocnictw  (ogdinych,
rodzajowych - do dokonywania czynnosci okreSlonego rodzaju oraz szczegdlne - do dokonania
poszczegdlnej czynnosci), do dziatania w imieniu Spotki.

Zarzgd moze udziela¢ prokury, do jej ustanowienia wymagana jest zgoda wszystkich Cztonkdw Zarzgdu. Do
odwotania prokury uprawniony jest kazdy z cztonkdw Zarzgdu jednoosobowo.

Zarzgd, kierujgc sie interesem Spdtki, okredla strategie oraz gtdwne cele dziatania Spéiki i przedktada je
Radzie Nadzorczej, po czym jest odpowiedzialny za ich wdrozenie i redlizacje. Dba o przejrzystose i
efektywnos¢ systemu zarzgdzania Spdtkg oraz prowadzenie jej spraw zgodne z przepisami prawa i dobrg
praktykq.

Cztonkowie Zarzgdu sg powotywani, odwotywani i zawieszani w wykonaniu swoich czynnosci przez Rade
Nadzorczg, na zasadach okresSlonych w KSH oraz Statucie. Propozycje kandydatur przedstawia Prezes
Zarzqdu. Rada Nadzorcza zawiera i rozwigzuje umowy z Cztonkami Zarzgdu, przy czym w imieniu Rady
umowy podpisuje jej Przewodniczqcy lub Wiceprzewodniczgcy. W tym samym trybie dokonuje sie innych
czynnosci zwigzanych ze stosunkiem pracy Cztonka Zarzgdu.

Rada Nadzorcza ustala wynagrodzenie Cztonkdw Zarzgdu z uwzglednieniem jego motywacyjnego

charakteru majgcego na celu zapewnienie efektywnego zarzqadzania Spdtka.

Mandat Cztonka Zarzgdu wygasa:
1) z chwilg odwotania go ze sktadu Zarzgdu,
2) z dniem odbycia Walnego Zgromadzenia zatwierdzajgcego sprawozdanie finansowe za ostatni
petny rok obrotowy petnienia funkcji Cztonka Zarzgdu,
3) z chwilg $mierci,
4) z chwilg ztozenia rezygnacii.

W przypadku rezygnaciji z petnienia funkcji, rezygnacja powinna by¢ doreczona Radzie Nadzorczej, z kopig

skierowanqg do Zarzgdu.

Cztonek Zarzgdu nie moze bez zgody Rady Nadzorcze;j:
1)  zajmowac sie interesami konkurencyjnymi w stosunku do Spdfki,
2) uczestniczy¢ w spdtce konkurencyjnej jako wspdlnik spdtki cywilnej, spdtki osobowej lub jako cztonek
organu spotki kapitatowe] bgdz uczestniczyE w innej konkurencyjnej osobie prawnej jako cztonek

organu,
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3) brac¢ udziatu w konkurencyjnej spdtce kapitatowej, w przypadku posiadania w niej co najmniej 10%

udziatéw albo akcji bgd? prawa do powotywania co najmniej jednego cztonka zarzgdu.

Cztonek Zarzadu jest obowigzany niezwtocznie powiadomi¢ Rade Nadzorczg o zaistnieniu okolicznosci
okreslonych powyzej. Powinien zachowac¢ petng lojalno$¢ wobec Spdtki i uchyla¢ sie od dziatan, ktére
mogtyby prowadzi¢ wytgcznie do realizacji witasnych korzysci materialnych. W przypadku uzyskania
informacji o mozliwosci dokonania inwestycji lub innej korzystnej transakcji dotyczqcej przedmiotu
dziatalno$ci Spodtki, powinien przedstawi¢ Zarzgdowi bezzwtocznie takg informacje w celu rozwazenia
mozliwosci jej wykorzystania przez Spdtke. Wykorzystanie informaciji przez Cztonka Zarzgdu lub przekazanie jej
osobie frzeciej moze nastqpi¢ tylko za zgodq Zarzgdu, jedynie wdwczas, gdy nie narusza to interesu Spotki.
Cztonkowie Zarzgdu powinni informowaé Rade Nadzorczg o kazdym konflikcie intereséw w zwigzku z
petniong funkcjg lub o mozliwosci jego powstania. Cztonek Zarzgdu powinien traktowaé posiadane akcje

spotki jako inwestycje dtugoterminowq.

Wszelkie czynnosci wykraczajgce poza zwykty zarzgd wymagajg uchwaty Zarzgdu. W szczegdlnosci uchwaty
Zarzgdu wymagajg sprawy:

1) podejmowanie decyzji dotyczgcych istotnych projektdw inwestycyjnych i sposobdw ich

finansowania,

2) okredlanie strategicznych plandw rozwoju Spdtki, definiowanie celdw finansowych Spdtki,

3) okreslanie struktury organizacyjnej Spotki,

4) ustalanie regulamindéw i innych wewnetrznych aktéw normatywnych Spotki,

5) ustalanie wewnetrznego podziatu kompetencji pomiedzy Cztonkéw Zarzgdu,

6) ustalanie zatozenh polityki kadrowo - ptacowej, w tym zatozeh do plandw motywacyjnych.

Za wyjagtkiem powyzszych spraw, Cztonkowie Zarzqadu sg odpowiedzialni za samodzielne prowadzenie spraw
Spdtki co wynika z podziatu obowigzkdw. W przypadku przeszkody w ich wykonywaniu, sg zobowigzani
niezwtocznie poinformowac Zarzgd. Prezes Zarzgdu zdecyduje, ktdry z pozostatych Cztonkdw Zarzgdu bedzie

wykonywat obowigzki w zastepstwie.

Rada Nadzorcza
Rada Nadzorcza dziata na podstawie KSH, Statutu oraz Regulaminu Rady Nadzorczej.
Sktada sie z nie mniej niz pieciu cztonkdw powotywanych przez Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy w
gtosowaniu tajnym na okres roku. Mandaty cztonkdw wygasajg dopiero z dniem odbycia Walnego
Zgromadzenia Akcjonariuszy, zatwierdzajgcego sprawozdanie finansowe za ostatni petny rok obrotowy
petnienia funkcji cztonka Rady Nadzorczej. Liczbe cztonkdw ustala kazdorazowo Walne Zgromadzenie.
Cztonkowie Rady mogqg by¢ wybierani ponownie. Przynajmniej potowe Rady powinni stanowi¢ cztonkowie
niezalezni. Cztonek Rady Nadzorczej uwazany jest za niezaleznego, jezeli:

1) nie jest pracownikiem Spdétki ani Podmiotu Powigzanego;

2) nie jest cztonkiem wtadz nadzorczych i zarzgdzajgcych Podmiotu Powigzanego;

3) nie jest akcjonariuszem dysponujgcym co najmniej 5% gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Spdtki lub

walnym zgromadzeniu Podmiotu Powigzanego;

7/129



Sprawozdanie Zarzqdu PBG S.A. z dziatalnosci Grupy Kapitatowej PBG - za rok 2009

4) nie jest cztonkiem wtadz nadzorczych i zarzgdzajgcych lub pracownikiem podmiotu dysponujgcego
co najmniej 5% gtosdw na Walnym Zgromadzeniu Spdétki lub walnym zgromadzeniu Podmiotu
Powigzanego;

5) nie jest wstepnym, zstepnym, matzonkiem, rodzenstwem, rodzicem ~matzonka albo
osobqg pozostajacg w stosunku przysposobienia wobec ktdrejkolwiek z osdb wymienionych w
punktach poprzedzajgcych.

Warunki wskazane powyzej muszg by¢ spetnione przez caty okres frwania mandatu.

Rada Nadzorcza zobowigzana jest wykonywaé staty nadzédr nad dziatalnos$cig Spdtki we wszystkich
dziedzinach jej dziatalnosci. Corocznie przedktada ona Walnemu Zgromadzeniu zwieztq ocene sytuacii

Spobiki ustalong podczas posiedzenia Rady Nadzorczej.

Zgody Rady Nadzorczej wymaga w szczegdlnosci:

1) nabycie przedsiebiorstwa lub zorganizowanej czesci przedsiebiorstwa,

2) tworzenie i likwidowanie oddziatéw Spdtki w kraju i za granicg,

3) przejmowanie odpowiedzialnosci za cudze zobowigzania (poreczenia, gwarancje, awale wekslowe)
przekraczajgce kwote stanowigcq wysokos¢ kapitatu zaktadowego Spdtki, z zastrzezeniem, iz
przejmowanie odpowiedzialnosci za zobowigzania spdtek z grupy kapitatowej Spdtki nie wymaga
zgody Rady Nadzorczej,

4) zajmowanie sie przez cztonkdw Zarzgdu interesami konkurencyjnymi oraz uczestniczenie w spdtkach
konkurencyjnych jako wspdlnik jawny lub cztonek wtadz,

5) nabywanie, obejmowanie, zbywanie, rezygnacja z prawa poboru udziatéw lub akcji, za wyjatkiem
akciji spdtek publicznych w ilosci nie przekraczajgcej 1% ogdinejich liczby,

6) wyptata akcjonariuszom zaliczki na poczet dywidendy przewidywanej na koniec roku obrotowego,

7) dokonywanie przez Spbtke Swiadczen z jakiegokolwiek tytutu z wyjgtkiem $wiadczen wynikajgcych z
tytutu stosunku pracy na rzecz cztonkdw zarzgdu Spotki.

8) zawarcie przez Spodtke lub podmiot od niej zalezny istotnej umowy z podmiotem powigzanym ze
Spoétka (z wyjagtkiem zawierania umoéw ze spdtkami z grupy kapitatowej Spodtki), cztonkiem rady
nadzorczej albo zarzgdu oraz podmiotami z nimi powigzanymi,

9) nabycie lub zbycie nieruchomosci, uzytkowania wieczystego lub udziatu w nieruchomosci.

10) wybdr biegtego rewidenta,

11) reprezentowanie Spdtki w umowach i sporach pomiedzy Spbdtkg a cztonkami Zarzgdu,

12) zatwierdzanie Regulaminu Zarzgdu,

13) powotywanie i odwotywanie cztonkdw Zarzgdu,

14) opiniowanie spraw przedstawionych przez Zarzad.

W celu wykonywania swoich zadah Rada moze przeglgdac kazdy dziat czynnosci Spdtki, zgdac od Zarzgdu i
pracownikéw sprawozdan i wyjasniehn, dokonywad rewizji majgtku, oraz sprawdzaé ksiegi i dokumenty.
Cztonkowie Rady powinni ofrzymywaé od Zarzgdu regularne i wyczerpujgce informacje o wszystkich
istotnych sprawach dotyczgcych dziatalno$ci oraz o ryzyku zwigzanym z prowadzonq dziatalnosciqg i
sposobach zarzgdzania tym ryzykiem. W sprawach nie cierpigcych zwtoki Cztonkowie Rady Nadzorczej

informowani sg przez Zarzgd w trybie obiegowym (pisemnym). W takim przypadku Prezes lub dwdch

8/129



Sprawozdanie Zarzqdu PBG S.A. z dziatalnosci Grupy Kapitatowej PBG - za rok 2009

Wiceprezesdw Zarzgdu lub Wiceprezes i Cztonek Zarzgdu, lub Wiceprezes i Prokurent lub Cztonek Zarzgdu i
Prokurent przekazujg pisemng informacje na rece Przewodniczgcego Rady.

W przypadku przeszkody w wykonywaniu obowigzkdéw przez Cztonka Rady Nadzorczej jest on zobowigzany
niezwtocznie poinformowac Przewodniczgcego i wskazac przyczyny.

Cztonek Rady Nadzorczej powinien bez zbednej zwtoki informowaé pozostatych Cztonkdw Rady o:

a) zaistniatym konflikcie intereséw ze Spdtkg. W takim wypadku, ma on obowigzek powstrzymac sie od
zabierania gtosu oraz od gtosowania nad przyjeciem uchwaty w sprawie, w ktdrej zaistniat konflikt interesdw.
Informacja o zgtoszonym konflikcie intereséw powinna zostaé umieszczona w protokole z posiedzenia Rady
Nadzorcze;.

b) osobistych, faktycznych i organizacyjnych powigzaniach Cztonka Rady z  okreSlonym
akcjonariuszem, zwtaszcza z akcjonariuszem wiekszosciowym, ktére mogg mieé wptyw na sprawy Spdtki.
Przez osobiste powigzania z akcjonariuszem nalezy rozumiec | stopieh pokrewiehstwa lub powinowactwa.
Przez faktyczne powigzania z akcjonariuszem, pozostawanie w statych stosunkach gospodarczych. Przez
organizacyjne powigzania z akcjonariuszem nalezy rozumie¢ powigzania wynikajgce z zawartych uméw o
prace i o podobnym charakterze. Spdtka ma prawo zgdaé od cztonka Rady oswiadczenia dotyczgcego

powigzan.

8. Opis zasad zmiany statutu lub umowy Spotki
Zmiana statutu Spotki wymaga:
e uchwaty walnego zgromadzenia, podjetej wiekszoscig 3/4 gtoséw oddanych (art. 415 k.s.h.), w
formie aktu notariainego (uchwata dotyczgca istotnej zmiany przedmiotu dziatalnosci wymaga
uchwaty podijetej wiekszodciqg 2/3 gtoséw (art. 416 k.s.h.))

* wpisu do Krajowego Rejestru Sgdowego (art. 430 k.s.h)

9. Sposdb dziatania Walnego Zgromadzenia i jego zasadnicze uprawnienia oraz opis praw akcjonariuszy i

sposobu ich wykonywania, w szczegdlnosci zasady wynikajgce z regulaminu Walnego Zgromadzenia

9. 1 Sposéb dziatania Walnego Zgromadzenia

Walne Zgromadzenie dziata na podstawie Regulaminu Walnego Zgromadzenia Spotki.

W Walnym Zgromadzeniu majg prawo uczestniczenia akcjonariusze, jezeli ztozyli w Spdtce imienne
Swiadectwa depozytowe wystawione przez podmiot prowadzqcy rachunek papierdw wartosciowych, co
najmniej na tydzieh przed terminem Walnego Zgromadzenia i Swiadectw tych nie odbiorg przed jego
ukonczeniem. Walne Zgromadzenie jest wazne jezeli obecni na nim akcjonariusze reprezentujg co najmniej
potowe kapitatu zaktadowego. Powinni w nim takze uczestniczy¢ cztonkowie Rady Nadzorczej i Zarzgdu. Ich
niecbecno$¢ wymaga wyjasnienia przedstawianego na Walnym Zgromadzeniu.

Biegty rewident powinien uczestniczy¢ w Zwyczajnym Walnym Zgromadzeniu, oraz w tym Nadzwyczajnym
Walnym Zgromadzeniu, na ktérym omawiane majqg by¢ sprawy finansowe Spotki. W stosownej czesci obrad
mogqg bra¢ udziat eksperci oraz goscie, w szczegdlnosci jezeli ich udziat bedzie celowy ze wzgledu na

potrzebe przedstawienia uczestnikom opinii w rozwazanych sprawach.

W odpowiedzi na nowelizacje Kodeksu spdtek handlowych, ktéra weszta w zycie z dniem 3 sierpnia 2009

roku, na wniosek Zarzadu Spdétki Zwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy w dniu 4 czerwca 2009 roku
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zaktualizowato Statut PBG S.A., uwzglednigjgc przepisy prawa zwigzane z nowqg organizacjq walnych
zgromadzen. Statut Spdtki daje mozliwose zwotywania walnych zgromadzen, podczas ktdrych akcjonariusze

bedqg mogli oddawac gtos w formie elektroniczne;.

Przebiegiem Walnego Zgromadzenia kieruje Przewodniczqcy zgodnie z przyjetym porzadkiem obrad,
przepisami prawa, Statutem i Regulaminem. Przewodniczqcy nie moze samodzielnie usuwadé spraw z
ogtoszonego porzgdku obrad, zmieniaé kolejnosci poszczegdinych jego punktéw oraz wprowadzaé pod
obrady spraw merytorycznych nie objetych porzgdkiem. Po przedstawieniu kazdej sprawy zamieszczonej w
porzgdku obrad Przewodniczqcy sporzgdza liste oséb zgtaszajgcych sie do dyskusji, a po jej zamknieciu
otwiera dyskusje, udzielajgc gtosu w kolejnosci zgtaszania. O zamknieciu dyskusji decyduje Przewodniczgcy.
Moze udziela¢ gtosu poza kolejnosciq cztonkom Zarzgdu, Rady Nadzorczej i zaproszonym ekspertom, ktdrych
gtosy nie bedqg uwzglednianie przy ustalaniu listy i liczby méwcodw. Gtos mozna zabieraé wytgcznie w
sprawach objetych porzgdkiem, w zakresie aktualnie rozpatrywanego punktu. Przy rozpatrywaniu kazdej
sprawy, Przewodniczqcy moze wyznaczy¢ czas, jaki bedzie przystugiwat méwcey na wystgpienie oraz replike.
Powyzszego ograniczenia mozna nie stosowaé wobec cztonka Zarzgdu, Rady Nadzorczej i eksperta. O

przedtuzeniu czasu wystgpienia lub udzieleniu méwcy gtosu dodatkowego decyduje Przewodniczgcy.

Kazdy uczestnik Walnego Zgromadzenia ma prawo zadawania pytan Zarzgdowi, Radzie Nadzorczej oraz
biegtemu rewidentowi w sprawach objetych porzadkiem obrad, w zakresie aktualnie rozpatrywanej sprawy.
Cztonkowie Zarzgdu, Rady Nadzorczej oraz biegty rewident Spdtki, sg obowigzani do udzielenia odpowiedzi
na pytania. Odpowiedzi powinny by¢ dokonywane przy uwzglednieniu faktu, ze obowigzki informacyjne
Spoétka wykonuje w sposéb zgodny z regulacjami dotyczgcymi obrotu instrumentami finansowymi.
Bezposrednio po dyskusji Przewodniczgcy poddaje wniosek formalny pod gtosowanie. Na zgdanie

uczestnika przyjmuje sie do protokotu jego pisemne o$wiadczenie, na kohcu obrad.

Uchwaty Walnego Zgromadzenia zapadajg bezwzgledng wiekszoscig gtoséw oddanych, chyba ze
bezwzglednie obowiqgzujacy przepis prawa lub Statut wymagaja dla powziecia danej uchwaty wiekszosci

kwalifikowane;.

9.2 Zasadnicze uprawnienia Walnego Zgromadzenia

Zgodnie z § 28 Statutu PBG SA uchwaty Walnego Zgromadzenia wymagajg w szczegdlnosci:

1) rozpatrzenie i zatwierdzenie rocznego sprawozdania finansowego wraz ze sprawozdaniem z dziatalnosci
Spobtki za ubiegty rok obrotowy,

2) udzielenie cztonkom organdw Spobtki absolutorium z wykonania przez nich obowigzkow,

3) podziat zysku lub okreslenie sposobu pokrycia straft,

4) wszelkie postanowienia, dotyczgce roszczeh o naprawienie szkody wyrzgdzonej przy zawigzaniu Spofki
lub sprawowaniu zarzgdu albo nadzoru,

5) zbycie i wydzierzawienie przedsiebiorstwa lub jego zorganizowanej czesci oraz ustanowienie na nim
prawa uzytkowania,

6) emisja obligacji zamiennych na akcje lub z prawem pierwszehstwa,

7) okreslenie zasad i wysokosci wynagrodzenia cztonkdw Rady Nadzorczej,

8) powotywanie i odwotywanie cztonkdw Rady Nadzorczej,
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9) ustalanie dnia dywidendy,

10) utworzenie, kazdorazowe uzycie i likwidacja kapitatu rezerwowego.

9.3 Prawa akcjonariuszy wraz z sposobem ich wykonywania

Zgodnie z Regulaminem Walnego Zgromadzenia PBG SA:

1. Akcjonariusz moze uczestniczy¢é w Walnym Zgromadzeniu oraz wykonywadé prawo gtosu osobiscie, przez
petnomocnika lub innego przedstawiciela. Petnomocnictwo do dziatania w imieniu Akcjonariusza powinno
by¢ udzielone na pismie pod rygorem niewaznosci i dotgczone do protokotu Walnego Zgromadzenia.
Pozostali przedstawiciele Akcjonariuszy powinni udokumentowaé swoje prawo do dziatania w ich imieniu w
sposdb nalezyty.

2. Przewodniczgcego wybiera sie sposrdd uczestnikdéw Walnego Zgromadzenia.

3. Zarzgd zwotuje Walne Zgromadzenie zwyczajne lub nadzwyczajne. Jezeli Zarzgd nie podejmie uchwaty
zwotujgcej Iwyczajne Walne Zgromadzenie przed uptywem pigtego miesigca od zakohczenia roku
obrotowego, albo zwota je na dzien nie mieszczgcy sie w terminie oznaczonym w ust. 2, prawo do zwotania
Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia przystuguje takze Radzie Nadzorczej. Akcjonariusze przedstawiajgcy
co najmniej jedng dziesigtg czes¢ kapitatu zaktadowego mogg zwrécic sie do Zarzgdu Spdtki z wnioskiem o
zwotanie Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia.

4, Kazdy uczestnik Walnego Zgromadzenia ma prawo zadawania pytan Zarzgdowi, Radzie Nadzorczej oraz
biegtemu rewidentowi w sprawach objetych porzgdkiem obrad, w zakresie aktualnie rozpatrywanej sprawy.

5. Kazdy uczestnik Walnego Zgromadzenia moze zgtosi¢ wniosek w sprawie porzgdkowej. W sprawach
porzagdkowych Przewodniczgcy moze udzieli¢ gtosu poza kolejnoscig. Na zgdanie uczestnika przyjmuje sie

na kohcu obrad do protokotu jego pisemne o$wiadczenie.

10. Skiad osobowy i zmiany, ktére w nim zaszty w ciqgu ostatniego roku obrotowego oraz opis dziatania

organdéw zarzqdzajgcych, nadzorujgcych lub administrujgcych emitenta oraz ich komitetow

10.1 Sktad osobowy i zasady dziatania Rady Nadzorczej oraz jej komitetow
Osoby wchodzgce w sktad Rady Nadzorczej w okresie od 1 stycznia 2009 do 31 grudnia 2009 roku:
- Maciej Bednarkiewicz — Przewodniczgcy Rady Nadzorczej;
- Jacek Ksen — Wiceprzewodniczgcy Rady Nadzorczej;
- Wiestaw Lindner — Sekretarz Rady Nadzorczej;
- Dariusz Sarnowski- Cztonek Rady Nadzorczej;
- Adam Strzelecki - Cztonek Rady Nadzorczej;

- Jacek Krzyzaniak - Cztonek Rady Nadzorczej do dnia 4 czerwca 2009 .
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Imie i nazwisko Maciej Bednarkiewicz

Kwalifikacje »  Uniwersytet Warszawski — Wydziat Prawa

Imie i nazwisko Jacek Ksen

»  Uniwersytet Ekonomiczny w Poznaniu — Wydziat Handlu Zagranicznego
Kwalifikacje »  Warszawska Szkota Gtéwna Planowania i Statystyki — doktor
miedzynarodowych rynkdéw finansowych

Imie i nazwisko Wiestaw Lindner

Kwalifikacje >  Uniwersytet Ekonomiczny w Poznaniu

Imie i nazwisko Dariusz Sarnowski

Kwalifikacje »  Uniwersytet Ekonomiczny w Poznaniu - Rachunkowos$¢
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Imie i nazwisko Adam Strzelecki

Stanowisko Cztonek Rady Nadzorczej

»  Uniwersytet im. Mikotaja Kopernika w Toruniu — Wydziat Prawa i Administracii;
doktor nauk prawnych

Uniwersytet Warszawski — Wydziat Ekonomii — Bankowos$¢

Wyzsza Szkota Humanistyczno — Ekonomiczna we Wtoctawku — adiunkt;
prodziekan Wydziatu Administracii

Toruhska Szkota Wyzsza — wyktadowca

Wyzsza Szkota Bezpieczenstwa i Ochrony w Warszawie — wyktadowca
Prezydium Powiatowej Rady Narodowej w Chetmnie — rewident

Bank Rolny w Chetmnie — inspektor kredytowy

NBP w Chetmnie — gtéwny ksiegowy

NBP w Lipnie — dyrektor oddziatu

NBP Oddziat Wojewddzki — dyrektor

Polski Bank Inwestycyjny we Wtoctawku — dyrektor oddziatu

Kredyt Bank SA we Wtoctawku — dyrektor oddziatu

Zaktad Doskonalenia Zawodowego Sp. z 0.0. — wspdlnik; rada nadzorcza
Wtoctawskie Towarzystwo Naukowe — cztonek zarzqdu

PBG SA — cztonek Rady Nadzorczej od 2004 r.

Y VY

Kwalifikacje

Doswiadczenie

VVVVVVVYVYVYYY

Imie i nazwisko Jacek Krzyzaniak

Stanowisko Cztonek Rady Nadzorczej do dnia 4 czerwca 2009

A\

Kwalifikacje Uniwersytet Przyrodniczy w Poznaniu — Ekonomika Rolnictwa 1992 — 1995

Fundacja Europa XXI — dyrektor

WIL Lobbying Sp. z 0.0. — cztonek zarzgdu oraz dyrektor generalny

Polski Fundusz Kapitatowy SA — cztonek Rady Nadzorczej

PC Guard SA — cztonek Rady Nadzorczej

Hydrobudowa Wtoctawek SA — cztonek Rady Nadzorczej

Technologie Gazowe ,,Piecobiogaz” — asystent zarzgdu

PBG SA — dyrektor dziatu relaciji inwestorskich, rzecznik prasowy; cztonek Rady
Nadzorczej od 2004 r. do czerwca 2009 r.

Doswiadczenie

VVYVYVYYY

Rada Nadzorcza w ktérej sktad wchodrzili w/w cztonkowie powotana zostata w dniu 18 czerwca 2008 roku
przez Zwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy, do petnienia swoich funkcji na nastepng kadencje. W
omawianym okresie, 1j. dnia 4 czerwca 2009 roku, pan Jacek Krzyzaniak zrezygnowat z funkcji cztonka Rady
Nadzorczej PBG SA.

Kadencja Rady Nadzorczej powotanej w czerwcu 2008 roku wygasta z dniem odbycia Zwyczajnego
Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy i zatwierdzenia sprawozdania finansowego Spdtki za rok 2008. 4
czerwca 2009 roku Zwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy spdtki PBG udzielito absolutorium wszystkim
wymienionym wyzej cztonkom Rady Nadzorczej oraz postanowito ich ponownie powota¢ w sktad rady

Nadzorczej PBG. W obecnej kadencji Rada Nadzorcza sktada sie z pieciu cztonkdw.

Do dnia publikacji oéwiadczenia sktad Rady Nadzorczej nie ulegt zmianie.

Kadencja cztonkdw Rady Nadzorczej trwa rok, a ich wynagrodzenie okreSla Walne Zgromadzenie
Akcjonariuszy. Rada sprawuje staty nadzér nad dziatalno$cig Spdtki we wszystkich dziedzinach jej
dziatalno$ci. Do szczegdlnych obowigzkdw nalezy ocena sprawozdania finansowego i sprawozdania
Zarzgdu z dziatalno$ci Spdtki w zakresie ich zgodnosci z ksiegami i dokumentami, jak i stanem faktycznym,
ocena wnioskéw Zarzadu co do podziatu zyskéw i pokrycia straty oraz sktadanie Walnemu Zgromadzeniu

corocznego pisemnego sprawozdania z wynikdw tej oceny.
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Obowigzki i Regulamin Rady Nadzorczej sg okreSlone w formalnym dokumencie. Rada Nadzorcza petni swe
obowigzki kolegialnie, ale przekazata cze$¢ kompetencji okreslonym osobom lub komitetom, ktére opisano

w kolejnych punktach.

Przy Radzie Nadzorczej PBG SA dziatajg nastepujgce Komitety:
1. Komitet Audytu;

2. Komitet Wynagrodzen.

W sktad Komitetu Audytu wchodzq:
*  Jacek Ksen;

e Dariusz Sarnowski.

Komitet Audytu zbiera sie stosownie do potrzeb nie rzadziej jednak niz raz na kwartat, odpowiada w
szczegdblnosci za:
a) ocene zakresu niezaleznosci wybranego biegtego rewidenta i doradzanie Radzie Nadzorczej w sprawie
jego wyboru, a takze warunkéw umowy z nim i wysokosci jego wynagrodzenia. Dokonanie przez Rade
Nadzorczg wyboru innego podmiotu petnigcego funkcje biegtego rewidenta niz rekomendowany wymaga
szczegbtowego uzasadnienia;
b) analizowanie i ocena stosunkdw i zaleznosci wystepujgcych w Spdtce, a takze w samej Radzie Nadzorczej
i Zarzgdzie Spdétki pod kgtem moZliwych do ujawnienia lub wystepujgcych konfliktdw intereséw oraz
podejmowanie dziatan zmierzajgcych do wyeliminowania tego zjawiska, zapewnianie jak najpetniejszej
komunikacji pomiedzy biegtym rewidentem i Radg Nadzorczg;
c) rozpatrywanie kwartalnych, pdtrocznych i rocznych sprawozdan finansowych cztonkéw jednostek
wchodzgcych w  sktad grupy kapitatowej Spdtki, a takze kwartalnych, poétrocznych i rocznych
skonsolidowanych sprawozdan finansowych grupy kapitatowej Spdiki.
W sktad Komitetu Wynagrodzeh wchodzq:

. Maciej Bednarkiewicz;

. Wiestaw Lindner.
Komitet wynagrodzen zbiera sie stosownie do potrzeb nie rzadziej jednak niz raz na kwartat, odpowiada w
szczegdlnosci za:

+ 0gdlne monitorowanie praktyk w zakresie wynagrodzen iich poziomu w Spbtce;
« ustalanie warunkéw zatrudnienia Cztonkdw Zarzgdu i kadry kierowniczej Spotki

» ustalanie planu premiowania na rok obrotowy.

Wynagrodzenia cztonkéw Rady Nadzorczej PBG SA

Wysokos¢ wynagrodzenia cztonkdw Rady Nadzorczej zostata okreslona Uchwatg Nadzwyczajnego Walnego
Zgromadzenia spdtki PBG SA z dnia 10 grudnia 2005 roku.

Warto$s¢  wynagrodzenia uzalezniona jest od indywidualnych obowigzkéw oraz od obszardw

odpowiedzialnosci powierzonych poszczegdinym cztonkom Rady Nadzorcze;.
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Tabela 1: Wynagrodzenia Cztonkéw Rady Nadzorczej z tytutu petnienia funkcji w jednostce dominujacej

01.01 - 31.12.2009 01.01 - 31.12.2008

Wynagrodzenia cztonkéw

Rady Nadzorczej [tys. zi] Wynagrodzenie Inne Wynagrodzenie Inne

zasadnicze swiadczenia* zasadnicze swiadczenia
Maciej Bednarkiewicz 120 1 121 120 - 120
Jacek Kseh 96 1 97 96 - 96
Wiestaw Lindner 60 1 61 60 - 60
Jacek Krzyzaniak 15 1 16 36 - 36
Dariusz Sarnowski 36 1 37 36 - 36

Adam Strzelecki

*inne $wiadczenia: ubezpieczenie od odpow:edz:alnosct cywilnej cztonkdw Rady Nadzorczej

Tabela 2: Wynagrodzenia Cztonkéw Rady Nadzorczej z tytutu petnienia funkcji jednostkach zaleznych, wspétzaleznych i
stowarzyszonych

e e AT 01.01 - 31.12.2009 01.01 - 31.12.2008

Rady Nadzorczej [tys. zi] Wynagrodzenie Inne Wynagrodzenie Inne
zasadnicze swiadczenia* zasadnicze swiadczenia
Maciej Bednarkiewicz - - - R _ B

Jacek Ksen -
Wiestaw Lindner -

Jacek Krzyzaniak - - - 72 3 75
Dariusz Sarnowski - - - - - _

Adam Strzelecki

*inne Swiadczenia: ubezpieczenie od odpowiedzialnosci cywilnej cztonkdw Rady Nodzorcze]

Tabela 3: Stan posiadania akcji Spétki lub uprawnien do nich (opciji) przez osoby nadzorujagce PBG SA

llosé akcji

Osoby nadzorujgce ien zeni
V4 Zorvjq Stan na 31.12.2009 r. Stan na dzien ZIO.ZGHICI
sprawozdania

Jacek Ksen 250 250

10.2 Sktad osobowy i zasady dziatania Zarzgdu
Osoby wchodzgce w sktad Zarzgdu w okresie od 1 stycznia 2009 roku do 31 grudnia 2009 roku:
- Jerzy Wisniewski — Prezes Zarzqdu;
- Tomasz Woroch — Wiceprezes Zarzqdu;
- Przemystaw Szkudlarczyk — Wiceprezes Zarzqgdu;
- Tomasz Tomczak — Wiceprezes Zarzgdu;
- Mariusz tozynski ~-Wiceprezes Zarzqgdu;

- Tomasz Latawiec — Cztonek Zarzgdu do dnia 30 wrzeénia 2009.
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Imie i nazwisko Jerzy Wisniewski

» Politechnika Poznanska — Wydziat Budownictwa Lgdowego

» MBA - Rotterdam School of Management

»  Program doskonalenia umiejetnosci menedzerskich - Canadian International
Management Institute

» Gazziemny | ropa naftowa
»  Ochrona srodowiska

Imie i nazwisko Tomasz Woroch

Kwalifikacje

Specjalizacja sektorowa

»  Uniwersytet im. Adama Mickiewicza — Wydziat Nauk Spotecznych, Filizofia

>  Akademia Goérniczo - Hutnicza w Krakowie — Gérictwo Otworowe 7tdz
Kwalifikacje itzglleneEertn

» MBA - Rotterdam School of Management

»  Program doskonalenia umiejetnosci menedzerskich - Canadian International

Management Institute

» Gazziemny | ropa naftowa
»  Ochrona $rodowiska

Imie i nazwisko Przemystaw Szkudlarczyk

Politechnika Poznanska — Wydziat Maszyn Roboczych i Pojazdéw
Politechnika Warszawska — Inzynieria Gazownictwa

MBA - Rotterdam School of Management

Program doskonalenia umiejetnosci menedzerskich - Canadian International
Management Institute

Specjalizacja sektorowa

Kwalifikacje

YV VY

Gaz ziemny i ropa naftowa
»  Ochrona $rodowiska

Specjalizacja sektorowa

16/129



Sprawozdanie Zarzgdu PBG S.A. z dziatalnosci Grupy Kapitatowej PBG — za rok 2009

Imie i nazwisko Tomasz Tomczak

> Politechnika Poznanska — Wydziat Maszyn Roboczych i Pojazdéw

> Akademia Gérniczo - Hutnicza — Wydziat Wiertnictwa Ropy i Gazu

»  MBA - Szkota Biznesowa Uniwersytetu Ekonomicznego w Poznaniu we
wspotpracy z The Nottingham Trent University

»  Program doskonalenia umiejetnosci menedzerskich - Canadian International
Management Institute

Kwalifikacje

Specjalizacja sektorowa > GG.Z ety el neliond
> Padliwa

Imie i nazwisko Mariusz tozynski

Kwalifikacje >  Politechnika Poznanska — Wydziat Budownictwa Lgdowego

Specjalizacja sektorowa

Imie i nazwisko Tomasz Latawiec

Kwalifikacje >  Politechnika Poznanska — Wydziat Inzynierii Lgdowej

Specjalizacja sektorowa

Zarzgd w/w sktadzie powotany zostat w dniu 4 czerwca 2009 roku przez Rade Nadzorczg PBG SA do

petnienia swoich funkcji na nastepng kadencje. Pan Tomasz Latawiec w dniu 30 wrzeénia 2009 roku
zrezygnowat z funkcji cztonka zarzgdu. Powodem rezygnacji podanym Spdtce przez pana Tomasza Latawca
byty sprawy rodzinne.

Cztonkowie Zarzqgdu powotywani sq na frzy lata. Jezeli powotanie cztonka Zarzgdu nastepuje w trakcie

kadencji Zarzadu, powotuje sie go na okres do konca tej kadencji. Mandaty cztonkéw Zarzgdu wygasajqg z
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dniem odbycia Walnego Zgromadzenia zatwierdzajgcego sprawozdanie finansowe za ostatni petny rok

obrotowy petnienia funkcji cztonkéw Zarzgdu. Obecna kadencja Zarzgdu uptynie 4 czerwca 2012 roku.

Do dnia publikacji oswiadczenia sktad Zarzgdu nie ulegt zmianie.

Do kompetencji Zarzgdu nalezg wszelkie sprawy Spdtki nie zastrzezone do kompetencji Walnego
Zgromadzenia lub Rady Nadzorczej. Obowigzki i Regulamin Zarzgdu sg okreslone w formalnym dokumencie,
ktéry precyzuje jego role. Poszczegdlini cztonkowie Zarzgdu zarzqdzajg powierzonymi im obszarami

dziatalno$ci Spdtki, a ich prace koordynuje Prezes Zarzgdu.

Wynagrodzenia cztonkéw Zarzqdu PBG SA

Cztonkowie Zarzgdu powotywani sg Uchwatg Rady Nadzorczej. Zatrudnieni sq na podstawie umdw o prace.
Zgodnie z Uchwatg Rady Nadzorczej PBG SA cztonkom Zarzgdu przystuguje ptaca zasadnicza oraz premie i
dodatki wynikajgce z przepiséw o wynagrodzeniu. Wartos¢ wynagrodzenia uzalezniona jest od
indywidualnych obowiqgzkdw oraz od obszaréw odpowiedzialnosci powierzonych poszczegdlnym cztonkom

Zarzqgdu.

Tabela 4: Wynagrodzenia Cztonkéw Zarzgdu z tytutu petnienia funkcji w jednostce dominujgcej

. 01.01 - 31.12.20 01.01 - 31.12.2008
Wynagrodzenia
czionkéw Zarzqdu [tys. zt] | Wynagrodzenie Inne Wynagrodzenie Inne

zasadnicze swnadczenla* zasadnlcze swiadczenia

Jerzy Wisniewski 1200 1203
Tomasz Woroch 420 2 422 420 - 420
Przemystaw Szkudlarczyk 300 2 302 300 - 300
Tomasz Tomczak 300 2 302 300 - 300
Mariusz tozynhski 300 2 302 245 - 245
Tomasz Latawiec 180 1

-mx—-_-m-—m

*inne $wiadczenia: ubezpieczenie od odpowiedzialnosci cywilnej cztonkéw Zarzgdu

Tabela 5: Wynagrodzenia Czionkéw Zarzgdu z tytutu pelnienia funkcji w jednostkach zaleinych, wspétzaleznych i
stowarzyszonych

. p 01.01 - 31.12.2009 01.01 - 31.12.2008

Wynagrodzenia Cztonkow
zasadnicze swiadczenia* zasadnicze swmdczenla

Jerzy Wisniewski 190
Tomasz Woroch 65 - 65 273 5 278
Przemystaw Szkudlarczyk 36 - 36 59 - 59
Tomasz Tomczak 9 - 9 - - -
Mariusz tozynski - - - - - -
Tomasz Latawiec 121 121

[ Razem | 0 | | o | &3 | 9 | ¢s2 |

*inne $wiadczenia: ubezpieczenie od odpowiedzialnosci cywilnej cztonkdw Zarzqdu
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Tabela é: Stan posiadania akcji Spétki lub uprawnieh do nich (opcji) przez osoby zarzqdzajgce oraz przez osoby

nadzorujgce PBG SA
llosé akciji

Stan na dzien ztozenia
sprawozdania

Osoby zarzgdzajgce
Stan na 31.12.2009 r.

Przemystaw Szkudlarczyk 4 500 4 500
Tomasz Tomczak 3250 3250
Tomasz Woroch 1778 1778
Mariusz tozynhski 3553 3553

W omawianym okresie nie wystgpity zadne inne zmiany w sktadzie osdb zarzgdzajgcych

i nadzorujgcych PBG SA.

11. Wskazanie postepowan toczgcych sie przed sgdem, organem wtasciwym dla postepowania
arbitrazowego lub organem administracji publicznej

Powyzsze zagadnienie opisane zostato w dziale |V Raport z dziatalnosci Grupy Kapitatowej, na stronie 94.

12. Dziat Audytu Wewnetrznego

Powyzsze zagadnienie opisane zostato w dziale Il Raport o ryzyku i kontroli, na stronie 36.

Il. PROGRAM MOTYWACYJNY

Rok 2009 byt ostatnim rokiem obowigzywania w spdtce PBG programu motywacyjnego wprowadzonego
Uchwatg Rady Nadzorczej PBG SA z dnia 28 kwietnia 2004 roku. Program byt doskonatym i bardzo dobrze
funkcjonujgcym narzedziem motywacyjnym skierowanym przede wszystkim do kadry kierownicze] oraz
pozostatych kluczowych pracownikéw Grupy PBG. W ramach programu rozdysponowano 330 000 akcji serii
D. Osobami Uprawnionymi do korzystania z programu byli Cztonkowie Zarzadu i pracownicy spdtki PBG oraz
cztonkowie zarzgddw pozostatych spdtek z Grupy i pracownicy oraz osoby fizyczne lub wspdinicy spdtek
osobowych zwigzanych ze spdtkg statymi umowami o wspdtpracy, wskazani corocznie w uchwale Rady
Nadzorczej, zgodnie z zasadami okreSlonymi w Regulaminie. Warunkiem realizacji i uruchomienia Programu
w danym roku byto osiggniecie przez Grupe Kapitatowq zysku operacyjnego za poprzedni rok obrotowy,
wykazanego w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym, na poziomie co najmniej 75% prognozy zysku
operacyjnego na dany rok. Nie osiggniecie minimalnego stopnia realizacji prognozy zysku operacyjnego za
rok poprzedni skutkowatby brakiem realizacji Programu w danym roku, co historycznie nie miato miejsca.
Wysokos¢ zysku operacyjnego do osiggniecia przez Grupe Kapitatowg w danym roku okreslata Rada

Nadzorcza PBG, w terminie do 30 czerwca kazdego roku, ktérego prognoza dotyczyta.
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Ponizej zamieszczono informacje na femat rozdysponowania 330 000 sztuk akgji serii D w kolejnych latach

obowigzywania programu.

Tabela 7: Rozdysponowanie akciji serii D

przyfz?\';nia Za wyniki w roku | llosé przyznanych akcji [ Cena za akcje | llosé akcji przyznana Cztonkom Zarzqdu PBG

2005 2004 110 00 sztuk 1,08 zt za akcje WV "ok 2005 g:lcgikn;?nz;::g;:dostepmone

Wiecej w: RB 73/2005 http://www.pbg-sa.pl/relacje-inwestorskie /informacje-ogolne/raporty-biezace/cena-nabycia-akcji-serii-d-
w-ramach-programu-motywacyjnego-405.html
2006 2005 110 000 sztuk 1,12 zt za akcje 18 813 sztuk
Wiecej w: RB 73/2006 http://www.pbg-sa.pl/relacje-inwestorskie/informacje-ogolne/raporty-biezace/cena-nabycia-akcji-serii-d-
w-ramach-programu-motywacyjnego.html
2007 2006 85 000 sztuk 1,16 zl za akcje 4 250 sztuk
Wiecej w: RB 79/2007 http://www.pbg-sa.pl/relacje-inwestorskie/informacje-ogolne/raporty biezace/data-i-miejsce-skladania-
zapisow-na-akcje-w-ramach-programu-motywacyjnego-oraz-cena-i-cena-nabycia-akcji.html
2008 2007 12 500 sztuk 1,22 7t za akcje W roku 2008 akcje nie zostaly udostepnione
Cztonkom Zarzqdu
Wiecej w: RB 77/2008 http://www.pbg-sa.pl/relacje-inwestorskie/informacje-ogolne/raporty-biezace /77-2008-data-i-miejsce-
skladania-zapisow-na-akcje-w-ramach-programu-motywacyjnego-oraz-cena-nabycia-akcji.html
2009 2008 12 500 sztuk 1,26 zt za akcje 7 000 sztuk
Wiecej w: RB 47/2009 http://www.pbg-sa.pl/relacje-inwestorskie/informacje-ogolne/raporty-biezace /47-2009-data-i-miejsce-
skladania-zapisow-na-akcje-w-ramach-programu-motywacyjnego-oraz-cena-nabycia-akcji.html

ll. UMOWY ZAWARTE MIEDZY SPOLKA A OSOBAMI ZARZADZAJACYMI, PRZEWIDUJACE REKOMPENSATE W
PRZYPADKU ICH REZYGNACJI LUB ZWOLNIENIA

Na dzieh bilansowy nie zostaty zawarte przez PBG SA umowy z osobami zarzgdzajgcymi, ktére

przewidywatyby rekompensate w przypadku ich rezygnacji lub zwolnienia.

IV. INFORMACJE O AUDYTORZE BADAJACYM SPRAWOZDANIE

Zarzgd PBG SA o$wiadcza, iz zgodnie z obowigzujgcymi przepisami, po rozpatrzeniu rekomendacii
przedstawionych przez Komitet Audytu, Rada Nadzorcza w drodze uchwat podjeta decyzje w sprawie
wyboru firmy Grant Thornton Frgckowiak Sp. z 0.0. z siedzibg w Poznaniu, przy Placu Wiosny Ludéw 2 61-831
Poznanh wpisanej na liste podmiotdw uprawnionych do badania sprawozdan finansowych prowadzong przez
Krajowq Izbe Biegtych Rewidentéw pod numerem 238, na podmiot uprawniony do:

- badania jednostkowego sprawozdania finansowego PBG SA oraz skonsolidowanego sprawozdania
finansowego Grupy Kapitatowej PBG za rok 2009;

- dokonania przeglgdu $roédrocznego sprawozdania finansowego jednostkowego i skonsolidowanego na
dzien 30 czerwca 2009.

1. Data zawarcia umowy

PBG SA zawarto umowe z Grant Thornton Frgckowiak Sp. z 0.0. dnia 22 lipca 2009 roku.

2. kgczna wysokosé wynagrodzenia

tgczna wysoko$¢ wynagrodzenia, nalezna Grant Thornton Frgckowiak Sp. z 0.0., z tytutu przeprowadzonego
badania sprawozdania finansowego Spditki i sprawozdania skonsolidowanego Grupy PBG, na dzieh 31
grudnia 2009 roku wynosi 82 900,00 zt netto. Wynagrodzenie nalezne firmie Grant Thornton Frgckowick Sp. z

0.0. za przeprowadzenie analogicznego badania w roku poprzednim wyniosto 82 800,00 zt netto.
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3. Pozostata wartosé umowy
Pozostata nalezno$¢ Grant Thornton Frgckowiak Sp. z 0.0. z tytutu wykonania ustug, bedagcych przedmiotem
umowy (tj. przeglad sprawozdan finansowych PBG SA oraz skonsolidowanych sprawozdan finansowych

Grupy Kapitatowej PBG za rok 2009 oraz pozostatych ustug na rzecz GK PBG to 104 043,00 zt netto.

V. ODPOWIEDZIALNOSC SPOLECINA PBG SA

Firma wprowadzajgc w zycie wtasng strategie CSR ksztattuje swdj wizerunek nie tylko jako firmy
odpowiedzialnej spotecznie, ale takze odpowiedzialnej we wszystkich innych obszarach swojej dziatalnosci.
Spdétka PBG od dawna prowadzi dziatania, ktdére mieszczg sie w zakresie spotecznej odpowiedzialnosci
biznesu. W zwiqgzku z koniecznosciq uporzgdkowania i sformalizowania tych dziatan oraz w celu ciggtego ich

monitorowania i mierzenia efektéw w roku 2010 powotano zespdt ds. spotecznej odpowiedzialnosci biznesu.

Zespobt ds. spoteczne] odpowiedzialnosci biznesu raportuje bezposrednio do Najwyzszego Kierownictwa. W
sktad zespotu weszli pracownicy z réznych dziatdw. Zespdt ma za zadanie usystematyzowanie dziatan firmy
we wszystkich obszarach CSR, spisanie zasad etycznych i celdw biznesowych w powigzaniu ze spotecznie

odpowiedzialng aktywnosciq firmy.

Grupa PBG Swiadoma jest, ze aby osiggngc¢ sukces trzeba inwestowaé w swoich pracownikdéw. PBG
angazuje sie w dtugofalowe programy edukacyjne, sportowe i kulturalne. Swoim najlepszym pracownikom
finansuje lub dofinansuje nauke na menedzerskich studiach podyplomowych typu EMBA. Pozostali
pracownicy majg rowny dostep do skorzystania z dofinansowania studidw licencjackich, magisterskich czy
tez podyplomowych. Aby umozliwi¢ swoim pracownikom dalszy rozwdj zawodowy i poszerzy¢ ich
kwalifikacje PBG finansuje szkolenia odpowiadajgce wykonywanym zawodom.

Przy PBG funkcjonuje ,Szkota jezykdw obcych”, do ktérej moze uczeszcza¢ kazdy pracownik z Grupy PBG.
Zajecia odbywajg sie zaréwno grupowo jaki i indywidualnie i kohczg sie egzaminem.

W trosce o najwyzszy komfort pracownikéw spdtka PBG stworzyta szeroki wachlarz $wiadczeh socjalnych oraz
programoéw lojalno$ciowych jak na przyktad system pozyczek. Z funduszu $wiadczeh socjalnych PBG
finansuje réwniez program Benefit System umozliwicjgcy dostep do obiektéw sportowych a takze znizki do
kin, restauraciji i innych obiektdw kulturalnych na terenie catej Polski.

W 2009 roku, na terenie Wysogotowa, powstata nowoczesna restauracja ,,Fabryka Smakdéw™”, w ktdrej kazdy

z pracownikbw moze zje$¢ ciepty positek. W Fabryce odbywajqg sie takze cyklicznie imprezy integracyjne.

Juz po raz czwarty zorganizowano w naszej firmie akcje pracowniczqg ,,Oddajemy Krew do Banku Krwi PBG".
Akcja ma na celu propagowanie honorowego krwiodawstwa. Z Banku Krwi PBG mogqg skorzystac wszyscy

pracownicy z Grupy PBG oraz ich rodziny w sytuacii zdarzen losowych.

W celu jeszcze lepszego usprawnienia komunikacji ze wszystkimi interesariuszami firmy dokonalismy
modernizacji naszej strony internetowej. Nasze dziatania zostaty docenione przez organizatoréw konkursu
wZtota Strona Emitenta”, w ktérym otrzymalismy pierwszg nagrode. W najblizszym czasie strona WWW zostanie

wzbogacona o odrebng zaktadke poswiecong dziataniom z zakresu CSR.
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Ochrona $rodowiska

Spoétka PBG posiada udokumentowang i wdrozong strategie postepowania wzgledem ochrony srodowiska
naturalnego zgodng z przepisami i uregulowaniami prawnymi oraz zgodng z systemem zarzgdzania
srodowiskowego wg ISO 14001 oraz wg SCC. W 2009 roku odbyty sie audyty przeprowadzane przez jednostki
certyfikujgce UDT, DNV oraz Zaktad Systemow Jakosci i Zarzgdzania, ktére wykazaty spetnianie wymogdw
norm zarzgdzania srodowiskowego .

Ponadto, w 2009 roku Spdétka wdrozyta program, ktéry miat na celu usprawnienie segregaciji odpaddw na
placu budowy. W ramach tego programu pracownicy brygad wykonawczy zostali kompleksowo
przeszkoleni. Jego celem operacyjnym byto zmniejszenie ilosci wytwarzanych odpaddéw komunalnych oraz
zwiekszenie skutecznosci segregacii. Program przynidst zamierzone korzysci.

Co wiecej, PBG SA wymaga dbatosci o srodowisko takze od swoich podwykonawcdw. Umowy na ustugi
budowlane zawierajg zapis wymagalnosci odnosnie uzyskania wszystkich wymaganych pozwolenh i decyzji

srodowiskowych, wynikajgcych z aktualnych przepisdw ochrony srodowiska.
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ROZDIZIAL II: RAPORT O RYZYKU | KONTROLI

I. RYZYKO | ZAGROZENIA

RYZYKO | ZAGROZENIA ZEWNETRZNE

1. Koniunktura gospodarcza w Polsce

Pomimo globalnego spowolnienia gospodarczego, Polska wcigz dobrze radzi sobie z  kryzysem
gospodarczym w poréwnaniu z wiekszosciq gospodarek krajow europejskich i Swiatowych. Wedtug
wstepnych szacunkdéw produktu krajowego brutto przygotowanego przez Gtowny Urzad Statystyczny, w 2009
roku PKB byt realnie wyzszy o 1,7% w porédbwnaniu z rokiem 2008. Oczywiscie, tempo tego wzrostu w
poréwnaniu z latami poprzednimi ulegto znacznemu wyhamowaniu, jednakze i tak dynamika na poziomie
1,7% PKB plasuje nasz kraj jako lidera poéréd panstw Unii Europejskiej. Gtéwnym czynnikiem dodatniego
poziomu produktu krajowego brutto jest przede wszystkim konsumpcja wewnetrzna, ktéra cho¢ ulegta
pogorszeniu z powodu chociazby nizszego poziomu dynamiki ptac i rosngcego bezrobocia, to jednak nadal
byta 0 2,3% wyzsza niz w roku 2008. Kolejnymi waznymi elementami wptywajgcymi na wzrost gospodarczy sq:
siiny wktad eksportu netto w PKB, ktérego dynamika wzrostu ksztattowata sie na poziomie 2,5% oraz bardzo
nieznaczny spadek naktaddw inwestycyjnych o 0,3%, czemu sprzyjaty srodki unijne i projekt Euro 2012.

Na realizacje zatozonych przez Grupe PBG celdéw strategicznych oraz na planowane wyniki finansowe,
wptywajg miedzy innymi opisane powyzej czynniki makroekonomiczne, do ktérych zaliczamy: wazrost
produktu krajowego brutto, inwestycje strukturalne, ogding kondycje polskie] gospodarki oraz zmiany
legislacyjne. Niekorzystne zmiany wskaznikdbw makroekonomicznych mogg wptyngé na zmniejszenie
planowanych przychoddw lub na zwiekszenie kosztéw dziatalnosci.

Prognozy dotyczgce koniunktury gospodarczej w Polsce na rok 2010 przewidujg dalszy wzrost produktu
krajowego brutto. Dane za 2009 rok pozwalajq z optymizmem patrze¢ w przysztosé¢. Wedtug najnowszych
prognoz przygotowanych przez Komisje Europejskg i Narodowy Bank Polski, wzrost gospodarczy w Polsce w
catym roku bedzie ksztattowat sie odpowiednio na poziomie 2,6% lub 3%. Réwniez wedtug zatozerh NBP,
srednioroczna inflacja konsumencka wyniesie w tym roku 1,8%, a zamierzony cel inflacyjny zostanie
osiggniety juz w potowie 2010 roku. W dalszym ciggu prognozowany jest wysoki poziom konsumpcji
wewnetrznej wynikajgcy m.in. ze spadku cen, stabilizacji sytuacji na rynku pracy oraz zwiekszonego popytu
na nowych pracownikdéw. Wedtug prognoz makroekonomicznych, w 2010 roku nalezy liczy¢é na wzrost
inwestycji na poziomie okoto é-cioprocentowym, co bedzie wynikato w gtéwnej mierze z rekordowej
aktywnosci w inwestycjach infrastrukturalnych wspdtfinansowanych ze $rodkdédw unijnych i budzetu
cenfralnego. Wzrost ten bedzie dodatkowo wspierany przez odbudowe stanu zapasdw oraz utrzymania
przez Rade Polityki Pienieznej w kolejnych kwartatach niskiego poziomu stép procentowych, co przy
ponownie zwiekszonej aktywnosci kredytowej bankéw, pozwala mieé¢ nadzieje na dostep do tanszych zrdédet
finansowania zewnetrznego. Obecnie redlizowane sg projekty wspdtfinansowane przez Unie Europejskg z

zatwierdzonego budzetu Wspdlnoty na lata 2007-2013, w ktérym przewidziano dla Polski kwote 63 mid euro.
2. Ryzyko konkurenciji

Grupa Kapitatowa PBG prowadzi dziatalno$¢ na konkurencyjnym rynku specjalistycznych  ustug

budowlanych w branzy gazowej, naffowej, paliwowej, wodno-kanalizacyjnej, drogowej oraz
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infrastrukturalnej. Obok ceny, istotnymi czynnikami decydujgcymi o przewadze konkurencyjnej sq: posiadane
doéwiadczenie w realizacji ztozonych, specjalistycznych przedsiewzie¢, odpowiednie referencje, wysoka
jako$¢ swiadczonych ustug oraz sprawna organizacja umozliwiajgca redlizacje kontraktdw w umownym

terminie i przy zatozonej efektywnosci.

Grupa PBG ogranicza ryzyko konkurencji poprzez:
*  wyszukiwanie niszowych produktéw i ustug,
« dbanie o wysokq jako$¢ swiadczonych ustug,
+ systematyczne podnoszenie kwalifikacji w zakresie nowoczesnych technologii, co umozliwia
tworzenie i plasowanie na rynku konkurencyjnej oferty ustug,
« dywersyfikacje obszardw dziatalnosci,
* zawieranie sojuszy strategicznych z renomowanymi firmami zagranicznymi funkcjonujgcymi na rynku
polskim i rynkach zagranicznych.
Ponadto wejscie na geograficznie nowe rynki zbytu moze réwniez przyczynic sie do minimalizacji niniejszego

ryzyka.

Na rynkach, na ktérych Grupa PBG jest obecna mozna zidentyfikowaé nastepujgcg konkurencje krajowq i

zagraniczng.

Tabela 8: Konkurencja krajowa i zagraniczna

RYNEK SEGMENT DZIALALNOSCI KONKURENCJA KRAJOWA KONKURENCJA ZAGRANICZINA

PODZIEMNE MAGAZYNY GAZU - Naffobudowa - ABB
- Investgas - Sofregass
- Tractebel
- Linde
INSTALACJE LNG - Polimex Mostostal - Costain
- Air Products

- DAEWOO Engeneering&Construction
- Naffomontaz Krosno

; - Gazobudowa Zabrze
(o] - Gazobudowa Poznanh
E PRZESYE - Gazomontaz Wotomin brak
z - POL-AQUA
E - IRUG Poznanh
o : .
& RAFINERIE NofTomonToz Krosno - ABB
= - Polimex Mostostal
4
5 ) - Control Process
= DOSTAWY SPECJALISTYCZNYCH URZADZEN - Bartimpex - ABB
: GAZOWYCH | INFRASTRUKTURA - Stalbud - KAWASAKI
(U} TOWARZYSZACA - Polimex Mostostal
- Tractebel
- Linde
INSTALACJE WYDOBYCIA - Naffomontaz Krosno - Costain
- Air Products
- POL-AQUA
g - Hydrobudowa Gdansk - SKANSKA
o INFRASTRUKTURA WODNO-KANALIZACYINA - Budimex - STRABAG
= - Polimex Mostostal - Ferrovial
- WARBUD
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- SKANSKA

- STRABAG

- Bilfinger Berger
- Ferrovial

HYDROTECHNIKA Brak

- Per Aarslef
brak - Diringer&Scheidel
- Ludwig Pfeifer

RENOWACJE SIECI WODOCIAGOWYCH
I KANALIZACY JNYCH

- POL-AQUA -
MAGAZYNY PALIW - Polimex Mostostal - Bilfinger Berger
- WARBUD
- POL-AQUA
BUDOWNICTWO PRZEMYStOWE - Budimex ~ SKANSKA
BUDOWNICTWO SPECJALISTYCZNE - Dom Development _STRABAG
BUDOWNICTWO MIESZKANIOWE - Hochtief Polska
- Echo Investment
- Instal Krakow
- Budimex
- Mostostal Warszawa gTK':\ ,L\IBS:é
BUDOWNICTWO DROGOWE - Hochtief Polska - MOTA
BUDOWNICTWO MOSTOWE - Polimex Mostostall _COLAS
- WARBUD
- POL-DROG
) - Polimex Mostostal i :‘:,f;%nk:l
BUDOWA BLOKOW ENERGETYCZNYCH - Rafako .
- Mostostal Warszawa - siemens
- Samsung

Na rynku gazu ziemnego i ropy naftowej Grupa PBG posiada ugruntowang pozycje na terenie catej Polski.
Jest ona efektem wysokiej jakosci $wiadczonych ustug przez jej podmiot dominujgcy, wieloletniego
dos$wiadczenia kadry pracowniczej, nowoczesnego parku maszynowego oraz referenciji pozwalajgcych na
wykonywanie szerokiego zakresu prac. Rynek ten mozna podzieli¢ na ustugi budowlane specjalistyczne
wymagajgce odpowiedniego know-how i referencji, gdzie PBG spotyka praktycznie tylko konkurencje
zagraniczng oraz na ustugi budowlane mniej skomplikowane, takie jok na przyktad: budowa gazociggdw,
gdzie wystepuje przede wszystkim konkurencja krajowa. Na rynku gazu ziemnego i ropy naftowej skutecznosé
pozyskiwania zlecen jest bardzo wysoka, dlatego tez Grupa PBG szacuje swoj udziat w rynku w ostatnim roku
na poziomie okoto 50%.

Rynek paliw znajduje sie w kregu zainteresowan Grupy PBG, ale nie jest on fraktowany jako segment
strategiczny i nie odgrywa tez obecnie istotnej roli w wypracowanych przez Grupe wynikach. Ze wzgledu na
planowane inwestycje majgce na celu zwiekszenie rezerw magazynowych przez spditki logistyczne, Grupa
PBG bedzie monitorowata rynek i brata udziat w ogtaszanych w przysztosci przetargach.

Rynek ochrony srodowiska, do ktdérego zaliczy¢é mozna budowe oczyszczalni $ciekdw, wodociggdw i
kanalizacji oraz renowacji istniejgcych juz obiektéw kanalizacyjnych i wodociggowych cechuje dosy¢ duza
konkurencja zaréwno sktadajgca sie z podmiotdéw krajowych jak i zagranicznych. Mimo to, mozna w nim
znalez¢ segmenty, gdzie konkurencja zostaje ograniczona z uwagi na niezbedne kwalifikacje oraz
referencje. W przypadku budowy czy tez modernizacji obiektdw sieciowych, takich jak: wodociggi czy
kanalizacje, swdj udziat w rynku, Grupa PBG szacuje na poziomie kilkunastoprocentowym. W przypadku
budowy bardziej skomplikowanych obiektow o wiekszej wartoéci jednostkowej, takich jak kolektory Sciekowe,

oczyszczalnie Sciekéw czy tez ujecia wody, konkurencja jest ograniczona, co powoduje, ze udziat w rynku
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jest odpowiednio wyzszy. Grupa Kapitatowa PBG na rynku ochrony $Srodowiska posiada ugruntowanq
pozycje z uwagi na doswiadczenie i referencje jakimi moze sie wykaza¢ Grupa Hydrobudowa Polska.

W pozostatych rozréznianych przez Grupe PBG rynkach udziat mozna oszacowac jako znikomy.

3. Udziat Polski w strukturach Unii Europejskiej
Przynalezno$¢ Polski do struktur europeijskich przyczynito sie do zwiekszenia zainteresowania wejsciem na
polski rynek $wiatowych firm $wiadczgcych podobne ustugi co Grupa PBG. Moze to skutkowaé nasileniem
sie konkurenciji oraz obnizeniem marz. Zazwyczaj jednak podmioty zagraniczne ubiegajq sie o zamdwienia w
konsorcjach z firmami polskimi, aby zabezpieczy¢ sobie lokalny potencjat wykonawczy.
Pozyskujac szereg kontraktdw o znacznej wartosci PBG oraz spotki z jej Grupy Kapitatowe] pokazaty, ze sg
dobrze przygotowane do konkurowania takze z podmiotami zagranicznymi.
Poza tym, otwarcie rynkéw europejskich moze réwniez stanowié szanse zaistnienia Grupy PBG na
geograficznie nowych rynkach.
PBG SA oraz spdfki z jej Grupy Kapitatowej celem jak najlepszego wykorzystania mozliwosci wyptywajgcych z
wejscia Polski do UE:
« Tworzq sojusze strategiczne przy realizacji przedsiewzied z firmami zagranicznymi dziatajgcymi na
rynku polskim,
*  Wdrozyty i doskonalg wysokq kulture zarzgdzania,
«  Oferujg pozgdang jako$¢ wykonywanych ustug potwierdzong wdrozonymi normami: PN-EN ISO
9001:2001, PN-EN 729-2, AQAP 2110:20083,
« Systematycznie podnoszg kwalifikacje pracownikéw, a w szczegdlnosci w zakresie unikatowych

technologii, co umozliwia tworzenie i plasowanie na rynku konkurencyjnej oferty ustug.

4. Ryzyko zwigzane z sezonowosciq branzy

Wiekszos¢ przychoddw ze sprzedazy Grupa PBG generuje z dziatalnosci budowlano — montazowej, w ktdrej
wystepuje charakterystyczna dla catej branzy sezonowos¢ sprzedazy. Na sezonowos¢ sprzedazy najwiekszy
wptyw majq ponizsze, niezalezne od Grupy, czynniki:

- warunki atmosferyczne w okresie zimowym, ograniczajgce wykonywanie w znacznej czesci robdt. Nie
mozna wykluczy¢ wystepowania trudniejszych od przecietnych warunkdw atmosferycznych, ktére mogq
mie¢ wptyw na zmniejszenie przychodéw Grupy;

- planowane przez klientow wiekszosci cykli inwestycyjnych w sposdb, ktéry zapewnia ich zakohczenie w
ostatnich miesigcach roku.

W zwigzku z powyzszym przychody Grupy PBG sq najnizsze w pierwszym kwartale a ich znaczny wzrost mozna

zaobserwowac w drugiej potowie roku.

5. Niekorzystne zmiany przepiséw podatkowych

W Polsce nastepujg czeste zmiany przepiséw prawa regulujgcych opodatkowanie dziatalnosci
gospodarczej. Istnieje ryzyko zmiany obecnych przepisdw podatkowych, w taki sposdb, ze nowe regulacje
mogqg okazaé sie mniej korzystne dla Spoétek z Grupy PBG lub ich klientdéw, co w konsekwencji moze
przetozy¢ sie w sposdb bezposredni lub posredni na pogorszenie wynikdw finansowych Spdtek.

Spoéiki z Grupy PBG monitorujg zmiany przepisdw podatkowych i dokonujg niezbednych zmian w ramach

Grupy celem minimalizacji tego ryzyka.
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6. Kurs walutowy

Caty 2009 rok charakteryzowat sie zmianami na polskim rynku walutowym, gdzie przez wiekszo$¢ roku bylismy
Swiadkami ostabiania sie polskiej waluty w stosunku do euro i dolara amerykanskiego. Prognozy analityczne
przygotowane na 2010 rok zaktadajg mozliwos¢ dalszego ostabiania sie ztotdwki w pierwszych miesigcach
roku i powrotu na Sciezke wzrostu w drugim pétroczu. Pozytywny wptyw relatywnie wysokiego wzrostu
gospodarczego bedzie zneutralizowany przez wysoki deficyt budzetowy oraz rosngcy dtug publiczny w
finansach publicznych. Ksztattowanie sie kursu ztotdwki moze zalezeé przede wszystkim od kursu waluty
amerykanskiej i sytuacji na globalnych rynkach kapitatowych, tak wiec od czynnikdw, nie do kohca
majgcych podstawy fundamentalne w polskiej gospodarce. Jednoczesnie, nalezy pamietac o tym, ze proby
prognozowania kursu walutowego w perspektywie dtugoterminowej wydajq sie wielce ryzykowne, biorgc
pod uwage niestabilno$¢ rynkdw z jakg mielismy do czynienia w ostatnich latach. Ryzyko zwigzane z
wahaniami kursu walut ma bezposredni wptyw takze na spdtki z Grupy PBG, gdyz realizujg one kontrakty
wspodtfinansowane przez fundusze unijne, ktére w duzej mierze nominowane sqg w euro. Ponadto, cze$é
kosztéw ponoszona w ramach realizacji kontraktéw, a dotyczgca gtdwnie zakupdw urzgdzen, realizowana
jest rowniez w walutach obcych: euro i dolarach kanadyjskich. Spdétki z Grupy PBG minimalizujg ryzyko
kursowe poprzez wykorzystanie odpowiednich instrumentdw finansowych, a takze poprzez przenoszenie
czesci tego ryzyka na podwykonawcdw i dostawcdw materiatdw i urzqgdzeh. W przypadku zakupdw
zagranicznych maszyn i urzgdzeh o znacznej wartosci zwigzanych z realizowanymi kontraktami ryzyko
kursowe minimalizowane jest rowniez poprzez zabezpieczenie dostepnymi na rynku instrumentami

finansowymi.

RYZYKO | ZAGROZENIA WEWNETRZNE

1. Ryzyko zwiqzane z utratq kluczowych pracownikéw
Dziatalno$¢ spdtki PBG oraz pozostatych spoétek z jej Grupy Kapitatowej prowadzona jest przede wszystkim w
oparciu o wiedze i doswiadczenie wysoko kwalifikowanej kadry pracowniczej, w szczegdlnosci inzynierskiej.
Istnieje potencjalne ryzyko odejscia pracownikdw o kluczowym znaczeniu z punkiu widzenia rozwoju Grupy
PBG, co mogtoby mie¢ wptyw na poziom $wiadczonych ustug.
Ryzyko zwigzane z utratg kluczowych pracownikdw ograniczajg nastepujgce czynniki:

«  Wysoka wewnetrzna kultura organizacyjna, dzieki ktérej pracownicy identyfikujg sie ze Spdtkq i jej

Grupg Kapitatowq,
«  Odpowiednie ksztattowanie motywacyjno - lojalnosciowych systemdw wynagrodzen,
«  Zarzgdzanie wiedzq i szeroki program szkolen,

«  Szerokie mozliwosci rozwoju i kariery w dynamicznie rozwijajgcych sie spdtkach.

2. Ryzyko zwigzane z nie wywigzaniem sie z warunkéw umowy

Umowy dotyczgce redlizacji kontraktéw budowlanych zawierajq szereg klauzul odnosnie nalezytego i
terminowego wykonania kontraktu, wtasciwego usuniecia wad i usterek, z czym zwigzane jest wniesienie
przez spotke kaucji gwarancyjnej lub zabezpieczenie kontraktu gwarancjg bankowq lub ubezpieczeniowq.
Zabezpieczenie zwykle wnoszone jest w dniu podpisana kontraktu i rozliczane po zakohczeniu realizacji
kontraktu. Wysoko$¢ zabezpieczenia uzalezniona jest od rodzaju kontraktu. Zwykle jego wysokos¢ ksztattuje

sie na poziomie 10%. W sytuaciji, gdy PBG SA lub spdtki z Grupy nie wywigzg sie lub niewtasciwie wywiqgzq sie z
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realizowanych umdw istnieje ryzyko wystgpienia przez kontrahentéw spdtek z roszczeniami zaptaty kar
umownych lub odstgpienia od umowy.
W celu minimalizacji tego ryzyka Grupa podejmuje nastepujgce dziatania:
+ Ubezpieczenie kontraktéw, w tym podwykonawcéw,
« Ciggte doskonalenie organizacji poprzez: Program szkoleh przygotowujacy grupe pracownikéw do
egzamindw na certyfikowanych ,project manager” oraz szerokie wykorzystanie narzedzi

informatycznych w procesie projektowania i zarzgdzania przedsiewzieciem.

3. Uzaleznienie od kluczowych odbiorcéw

Gtownym odbiorcqg ustug spdtki PBG z segmentu gazu ziemnego i ropy naftowej jest w chwili obecnej
PGNIG. Wynika to z realizacji dla tego klienta dwdch kontraktéw o znaczgcej wartodci jednostkowej na
kwote blisko 2,5 mid zt. Sg to historycznie najwieksze kontrakty jakie PBG pozyskato w ramach inwestycii
PGNIG. Nalezy jednak podkredli¢, ze strategia spdtki PBG dotyczgca catej Grupy Kapitatowej zaktada
realizacje projektdw o wysokiej wartosci jednostkowej, co moze spowodowad zwiekszenie udziatu sprzedazy
na rzecz jednego odbiorcy w przychodach ogdétem. W ubiegtych dwdch latach spdtki z Grupy PBG, oprécz
wymienionych wyzej, pozyskaty cztery kontrakty znaczgce o wysokiej wartosci jednostkowej. Dotyczg one:
budowy spalarni odpaddéw (gdzie klientem jest Zaktad Utylizacyjny w Gdansku), rozbudowy stadionu w
Poznaniu (gdzie klientem jest Euro Poznahn 2012), budowy stadionu w Gdansku (gdzie klientem jest Biuro
Inwestycji Euro Gdansk 2012) oraz budowy Stadionu Narodowego w Warszawie (gdzie klientem jest
Narodowe Centrum Sportu) na kwote ogdtem siegajacg 2,4 mid zt. Aby ograniczy¢ ryzyko zwigzane z
uzaleznieniem od kluczowych odbiorcéw Grupa PBG systematycznie pozyskuje nowych odbiorcdw ustug,
takich jak na przyktad: Wojsko-NATO, PKN Orlen, PERN, LOTOS, Naftobazy, OLPP oraz podmioty zagraniczne.
W 2009 roku udziat w przychodach ze sprzedazy Grupy PBG najwiekszych odbiorcédw ustug nie przekraczat

jednak kilkkunastu procent.

Wykres 1: Struktura odbiorcéw Grupy PBG w 2009 roku

PGNIG: 16,84% POZNANSKIE OSRODKI SPORTU
| REKREACJI; 5,89%

ALPINE CONSTRUCTION

Pozostali; POLSKA; 4,93%

48,33% \

GAZ-SYSTEM;
2,24%

GMINA WROCLAW;
3.47%

MIEJSKIEW ODOCIAGI |
KANALIZACJAW
BYDGOSICZY;
3,40%

GMINATYCHY;

MPW IK KRAKOW; 3,17%

2,29% AQUANET, tODIZKA SPOLKA ZAKLAD UTYLIZACYINY W
2,32% INFRASTRUKTURALNA; GDANSKU;
2,46% 2,90%

Spobtki zamierzajg dalej minimalizowacd niniejsze ryzyko poprzez:

« dywersyfikacje zrodet przychoddw i pozyskiwanie nowych klientéw,
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« redlizacje kontraktdw, przede wszystkim dla samorzgddw, finansowanych z funduszy unijnych

e dziatalnie na rynkach zagranicznych.

4. Ryzyko zwiqgzane z prowadzong dziatalnosciq operacyjnq
Z dziatalnosciqg spobtek, zwtaszcza w zakresie prac na czynnych obiektach, wigzqg sie z zagrozenia polegajgce
miedzy innymi na mozliwosci wystgpienia awarii skutkujgcej stratami ludzkimi i materialnymi.
Grupa przeciwdziata temu zagrozeniu poprzez:
«  Ubezpieczenie dziatalnosci spdtek od odpowiedzialnodci cywilne;,
« systematyczne doposazanie pracownikdw w najnowoczesniejszy sprzet ochronny,
« freningii podnoszenie kwalifikacji pracownikdw,
« staty nadzér nad stosowanymi urzgdzeniami,

« state szkolenia i nadzér bhp.

Il. IDENTYFIKACJA | ZARZADZANIE RYZYKIEM FINANSOWYM

1. Ryzyko dotyczqgce instrumentéw finansowych
Grupa Kapitatowa PBG narazona jest na wiele ryzyk zwigzanych z instrumentami finansowymi, do ktérych
przede wszystkim zaliczy¢ nalezy:

* ryzyko rynkowe obejmujgce ryzyko walutowe oraz ryzyko stopy procentowe;j,

e ryzyko kredytowe,

e orazryzyko ptynnosci.

Zarzgdzanie ryzykiem finansowym Grupy Kapitatowej koordynowane jest przez Spdtke dominujgcqg, w bliskiej
wspodtpracy z Zarzgdami oraz dyrektorami finansowymi spotek zaleznych. W procesie zarzgdzania ryzykiem
najwazniejszg wage majg nastepujgce cele:

« zabezpieczenie krétkoterminowych oraz Srednioterminowych przeptywdw pienieznych,

« stabilizacja wahanh wyniku finansowego Grupy Kapitatowej,

« wykonanie zaktadanych prognoz finansowych poprzez spetnienie zatozen budzetowych,

« osiggniecie stopy zwrotu z dtugoterminowych inwestycji wraz z pozyskaniem optymalnych zrodet

finansowania dziatan inwestycyjnych.

Grupa PBG nie zawiera fransakcji na rynkach finansowych w celach spekulacyjnych. Od strony
ekonomicznej przeprowadzane transakcje majg charakter zabezpieczajgcy przed okreslonym ryzykiem.
Ponadto, Grupa wyznaczyta formalnie czes¢ instrumentdéw pochodnych jako zabezpieczenie przeptywow

pienieznych oraz wartosci godziwej zgodnie z wymogami MSR 39 (instrumenty pochodne zabezpieczajgce).

1.1 Ryzyko rynkowe

Wszystkie cele zarzgdzania ryzykiem rynkowym nalezy rozpatrywaé tgcznie, a ich readlizacja jest
zdeterminowana przede wszystkim przez sytuacje wewnetrzng oraz warunki rynkowe. Grupa PBG stosuje
konsekwentne i stopniowe podejicie w zarzgdzaniu ryzykiem rynkowym. Strategia zarzgdzania ryzykiem
rynkowym okresla zasady zarzgdzania kazdg z ekspozycji poprzez zdefiniowanie procesu pomiaru ekspozyciji,

parametrdw zabezpieczania danego ryzyka, instrumentéw stosowanych dla celdw zabezpieczen, jak
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rbwniez obowiqgzujgcego dla zabezpieczen danego 7zrédta ryzyka horyzontu czasowego. Zasady
zarzadzania ryzykiem rynkowym sg realizowane poprzez wskazane do tego komérki organizacyjne pod
nadzorem Komitetu Ryzyka , Zarzgdu i Rady Nadzorczej spodiki.

Gtowng technikg zarzadzania ryzykiem rynkowym sqg strategie na rynku instrumentdw pochodnych jak i
hedging naturalny. Dopuszcza sie stosowanie nastepujacych rodzajéw instrumentow:

- fransakcje forward,

- fransakcje IRS,

- fransakcje swap.

Grupa Kapitatowa PBG stosuje rachunkowo$¢ zabezpieczeh przeptywdw pienieznych w  celu
zabezpieczenia przed ryzykiem zmian kursu walutowego i stopy procentowe;.

Przed zawarciem fransakcji zabezpieczajgcej jok i w trakcie jej zycia Grupa Kapitatowa potwierdza i
dokumentuje, ze miedzy zmianami wartoéci godziwej instrumentu zabezpieczajgcego a zmianami wartosci
godziwej pozycji zabezpieczanej istnieje silna negatywna korelacja. Skutecznosé¢ zabezpieczenia podlega
ciggtej ocenie i monitorowaniu.

Zasady rachunkowosci zabezpieczeh przeptywdw pienieznych przewidujg odnoszenie na kapitat wiasny
skutecznej czesci wyniku z wyceny transakcji zabezpieczajgcych w okresie, w ktérym fransakcje te sqg
wyznaczone jaoko zabezpieczenie przysztych przeptywdw pienieznych. Kwoty odtozone z tego tytutu w
kapitale wtasnym przenoszone sq nastepnie do rachunku zyskéw i strat w momencie redlizacii

zabezpieczanej fransakciji.

1.1.1 Ryzyko walutowe
Grupa Kapitatowa PBG narazona jest na ryzyko zmian kursdw walutowych ze wzgledu na fakt, ze:
+ jako podmiot aktywnie uczestniczgcy w rynku ochrony srodowiska i hydrotechniki realizuje zlecenia
wspotfinansowane przez Fundusze Unii Europejskiej, ktére w wiekszosci przypadkdw zakontraktowane
i rozliczane sg w walucie EUR;
 w ramach strategii rozwoju planuje szerszg ekspansje na rynki zagraniczne. Juz dzisiaj Grupa PBG
moze poszczycic sie realizacjq kilku kontraktéw poza granicami kraju;
« w przypadku redlizacji duzych kontraktéw dokonuje importu materiatéw (wystepuje rowniez ryzyko
zwigzane z wahaniami kurséw innych walut, np. USD/PLN, CAD/PLN);
« Grupa Kapitatowa stosujgc zaawansowane technologie zaopatruje sie w sprzet specjalistyczny

czesto poza granicami kraju.
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Tabela 9: Aktywa oraz zobowigzania finansowe Grupy Kapitatowej PBG wyrazone w walutach obcych, przeliczone na PLN
kursem zamkniecia obowiqzujgcym na dzien bilansowy

" Wartofé wyraiono v walucie (wiys): | | Warosé po

Stan na 31.12.2009

Aktywa finansowe (+): 81393 8225 - 1867 - 7877 353 326
W tym pochodne msfrumenfy ) ) ) } ) ) 28 961
finansowe
Zobowiqgzania finansowe (-): (38 533)  (1053) (58) (885) - (1290) (226 978)
W tym pochodne m}f‘rrumen’ry ) ) ) } ) ) (58 809)
inansowe
Ekspozycja na ryzyko walutowe razem 42 860 7172 (58) 982 - 6 587 126 348
Stan na 31.12.2008
Aktywa finansowe (+): 47 324 930 3 1502 28 334 - 210 769
W tym pochodne instrumenty
" - - - - - - 14 196
finansowe
Zobowiqgzania finansowe (-): (14 393)  (1516) - (1092) (75955) - (310 220)
W tym pochodne m;frumenfy ) ) ) ) ) ) (234 889)
inansowe
Ekspozycja na ryzyko walutowe razem 32 931 (586) 3 410 (47 621) - (99 451)
Stan na 31.12.2007
Aktywa finansowe (+): 51270 124 - 121 36 976 - 227 964
W tym pochodne mg‘rrumen’ry ) ) ) ) ) ) 44100
finansowe
Zobowigzania finansowe (-): (12 494) (1 234) - (23) (95 162) - (60 085)
W tym pochodne m:‘rrumen’ry ) ) ) ) ) ) (490)
inansowe
Ekspozycja na ryzyko walutowe razem 38776 (1110) - 98 (58 186) - 167 879

1.1.2 Ryzyko stép procentowych

Zarzgdzanie ryzykiem stopy procentowej koncentruje sie na zminimalizowaniu wahah przeptywdw
odsetkowych z tytutu aktywdw oraz zobowigzan finansowych oprocentowanych zmienng stopg
procentowq. Grupa Kapitatowa PBG narazona jest na ryzyko stopy procentowej w zwigzku z nastepujgcymi
kategoriami aktywdw oraz zobowigzan finansowych:

- udzielone pozyczki,

- nabyte papiery dtuzne skarbowe, bankowe i komercyjne, takie jak obligacje czy bony skarbowe,

- depozyty,

- otrzymane kredyty i pozyczki,

- wyemitowane papiery dtuzne,

- leasing finansowy,

- instrumenty pochodne oparte na oprocentowaniu (IRS).

W celu zabezpieczenia ryzyka zwigzanego ze zmienng stopq procentowq, Grupa PBG stosuje instrumenty
zabezpieczajgce typu IRS. Grupa Kapitatowa zawarta transakcje typu IRS na 50% wartoéci kredytu
inwestycyjnego pozostatego do sptaty z terminem zapadalnoéci do 31 grudnia 2013 roku.

Transakcja IRS polega na zamianie ptatnosci odsetkowych wg zmiennej stopy WIBOR 1M na ptatnosci
odsetkowe liczne wg statej stopy procentowej. Dla w/w fransakcji pochodnej zabezpieczajgcej cze$¢ ryzyka
przeptywdw pienieznych z tytutu stopy procentowej Grupa Kapitatowa stosuje rachunkowos¢ przeptywdw

pienieznych.
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Tabela 10: Aktywa finansowe i zobowigzania finansowe oprocentowane na bazie zmiennych stép procentowych na dzien

| 31122009 | 31.12.2008 31.12.2007

bilansowy

Ekspozycia na ryzyko stopy % Warto$é narazona na Warto$é narazona na Wartosé narazona na
pozyc] ryzy Py 7o ryzyko ryzyko ryzyko

w tys. zt w tys. zt w tys. zt
Aktywa finansowe 799 587,00 346 223,00 435 979,00
Zobowigzania finansowe -1 127 088,00 -803 182,00 -721 834,00
Ekspozycja na ryzyko stopy % -327 501,00 -456 959,00 -285 855,00

1.2 Ryzyko kredytowe
Ryzyko kredytowe rozumiane jest jako brak mozliwosci wywigzania sie ze zobowigzah przez wierzycieli Grupy
Kapitatowej PBG. Ryzyko kredytowe zwiqgzane jest z trzema gtéwnymi obszarami:
« wiarygodnos$¢ kredytowa klientdw, z ktérymi zawiera sie transakcje fizycznej sprzedazy produktow;
« wiarygodno$¢ kredytowa instytucji finansowych (bankéw), z ktérymi zawiera sie transakcje
zabezpieczajqce;
«  wiarygodno$¢ kredytowa podmiotdw, w ktére inwestuje sie, bgdz ktérych papiery wartosciowe sie
nabywa.
Obszary, w ktérych powstaje ekspozycja na ryzyko kredytowe, majgce odmienng charakterystyke ryzyka
kredytowego, to:
- $srodki pieniezne i lokaty bankowe,
- instfrumenty pochodne,
- naleznosci z tytutu dostaw i ustug,
- udzielone pozyczki,
- dtuzne papiery wartosciowe,

- udzielone gwarancje i poreczenia.
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Tabela 11: Maksymalna ekspozycja Grupy Kapitalowej PBG na ryzyko kredytowe okreslana poprzez wartosé bilansowq

wyszczegOlnionych aktywéw finansowych
31.12.2009 31.12.2008 31.12.2007

s T S N I

Pozyczki 272 481 40778 14 622

Naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz

A 1087 215 693 475 539 518
pozostate naleznosci finansowe
Pochodne instrumenty finansowe 28 961 14196 44100
Papiery dtuzne - 15732 11052
Jednostki funduszy inwestycyjnych - - -
EozosTo+e klasy pozostatych aktywow 1 669 963 963
finansowych
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 660 281 288 750 409 342
Zobﬁoquomo woruanwe z Tyfu’ry 1 030 287 855 703 700 380
udzielonych gwaranciji i poreczen
Ekspozycja na ryzyko kredytowe razem 3 080 894 1909 597 1719977

Grupa Kapitatowa PBG w sposéb ciggty monitoruje zalegtosci klientéw oraz wierzycieli w regulowaniu
ptatnosci, analizujgc ryzyko kredytowe indywidualnie lub w ramach poszczegdlnych klas aktywow
okreslonych ze wzgledu na ryzyko kredytowe (wynikajgce na przyktad z branzy, regionu lub struktury
odbiorcdw). Ponadto, w ramach zarzgdzania ryzykiem kredytowym Grupa PBG dokonuje transakcji z

kontrahentami o potwierdzonej wiarygodnosci.

Wszystkie podmioty, z ktérymi Grupa Kapitatowa PBG zawiera transakcje depozytowe dziatajg w sektorze
finansowym. Sg to wytgcznie banki zarejestrowane w Polsce bqgdz dziatajgce w Polsce w formie oddziatéw
bankdéw  zagranicznych, nalezgce do europejskich  instytucji finansowych posiadajgcych rating w
przewazajgcej czesci na najwyzszym poziomie, a takze dysponujgce odpowiednim kapitatem wtasnym oraz
siing i ustabilizowang pozycjg rynkowq. Biorgc pod uwage powyzsze oraz  krétkoterminowy charakter

inwestyciji, uznaje sie, ze ryzyko kredytowe dla srodkéw pienieznych i lokat bankowych jest niskie.

Wszystkie podmioty, z ktérymi Grupa Kapitatowa zawiera transakcje pochodne dziatajg w sektorze
finansowym. Sq to instytucje finansowe (banki) posiadajace najwyzszy rating (11%), Sredniowysoki (77%) lub
sredni (12%). Dysponujg one odpowiednim kapitatem wtasnym oraz silng i ustabilizowang pozycjg rynkowaq.
Maksymalny udziat jednego podmiotu w odniesieniu do transakcji pochodnych zawartych przez Grupe PBG

wyniost 43%.
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Tabela 12: Wycena transakcji w instrumentach pochodnych kurséw walut i stopy % zawartych przez Grupe Kapitatowq

PBG wedlug stanu na dzien bilansowy
T wwsa [ wwsa | wwea

Aktywa finansowe 28 961,00 14 196,00 44100
Zobowigzania finansowe 59 809,00 234 889,00 490

saldo z wyceny instrumentow -30 848,00 -220 693,00 43 610
pochodnych

W zwigzku z dywersyfikacjg podmiotowq oraz wspdtpracqg z instytucjami finansowymi o wysokim ratingu,
Grupa Kapitatowa PBG nie jest narazona na ryzyko kredytowe w zwigzku z zawartymi fransakcjami

pochodnymi.

Grupa Kapitatowa od wielu lat wspdtpracuje z kilkunastoma  klientami, ktérzy sq zdywersyfikowani pod

wzgledem branzy. Ponizej najwazniejsi odbiorcy wg dokonanych obrotéw w roku 2009.

Tabela 12: Najwazniejsi odbiorcy wg dokonanych obrotéw w roku 2009

ODBIORCA UDZIAL %

Razem 100,00%
1 PGNIG 16,84%
2 POZNANSKIE OSRODKI SPORTU | REKREAC I 5.89%
3 ALPINE CONSTRUCTION POLSKA 4,93%
4 MIEJSKIE WODOCIAGI | KANALIZACJA W BYDGOSICZY 4,45%
5  GMINA WROCLAW 3,65%
6  GMINATYCHY URZAD MIASTA TYCHY 3,34%
7 MPWIK KRAKOW 311%
8  ZAKLAD UTYLIZACYJNY 3,05%
9 tODZKA SPOLKA INFRASTRUKTURALNA SPOLKA 2,87%
10 AQUANET 2,44%
11 GAZ-SYSTEM 2,35%
19 MIEJSKIE PRZEDSIEBIORSTWO WODOCIAGOW | 2.30%

KANALIZACJI W WARSZAWIE '

13 WAMAR 2,28%
14 POZOSTALI 42,48%

Gtownym odbiorcq ustug Grupy Kapitatowej PBG z segmentu gazu ziemnego i ropy naftowej jest w chwili
obecnej PGNIG. Wynika to z redlizaciji dia tego klienta dwdch kontraktdéw o znaczgcej wartosci jednostkowej
na kwote blisko 2,5 mid zt. Strategia Grupy PBG zaktada jednak realizacje projektdw o wysokiej wartosci
jednostkowej, co moze powodowad wzrost udziatu sprzedazy na rzecz jednego odbiorcy w przychodach
ogdtem. W celu ograniczenia omawianego ryzyka PBG systematycznie pozyskuje nowych odbiorcédw ustug,
takich jaok na przyktad: Wojsko-NATO, PKN Orlen, PERN, LOTOS, Naftobazy, OLPP, EURO 2012 oraz podmioty

zagraniczne.
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Analize naleznosci jaoko naijistotniejszej kategorii aktywdw narazonych na ryzyko kredytowe, pod kgtem

zalegania oraz strukture wiekowg naleznosci zalegtych nie objetych odpisem przedstawiajg ponizsze tabele.

Tabela 13: Biezgce i zalegte naleznosci finansowe na dzien bilansowy

o | 31122009 | 31.12.2008 31.12.2007
Wyszczegolnienie — — —
Zalegte Zalegte Zalegte

Naleznosci z tytutu dostaw i ustug netto 761 649 253 969 395 295 257 551 412 961 93792
Pozostate naleznosci finansowe netto 15 496 66 19 632 404 11074 77
Naleznosci finansowe 777 145 254 035 414 927 257 955 424 035 93 869

Tabela 14: Struktura wiekowa naleznosci krétkoterminowych zalegtych na dzien bilansowy

[ 31122009 | 31.12.2008 31.12.2007

Naleznosci Naleznosci Naleznosci
Wyszczegodlnienie z tytutu

Pozostate Pozostate Pozostate

N z tytutu ., .| ztytulu o e
. | naleznosci . | naleznosci . naleznosci
dostaw i " dostaw i R dostaw i R
finansowe finansowe finansowe
ustug ustug ustug

Naleznosci krotkoterminowe zalegte:

do 1 miesigca 139 962 15 123 343 59 35 859 77
od 1 do 6 miesiecy 83 417 36 117 540 48 48 801 -
od 6 do 12 miesiecy 13741 - 13 989 - 4062 -
powyzej roku 16 849 15 2 679 297 5070 -
Zalegte naleznosci finansowe 253 969 66 257 551 404 93792 77

W ocenie Zarzgdu Spdtki dominujgcej powyzsze aktywa finansowe, ktére nie sg zalegte oraz objete odpisem
z tytutu utraty wartoéci na poszczegdlne dni bilansowe, uzna¢ mozna za aktywa o dobrej jakosci kredytowe;.
7 tego tez wzgledu Grupa Kapitatowa PBG nie ustanawiata zabezpieczeh oraz innych dodatkowych

elementdéw poprawiajgcych warunki kredytowania.

W odniesieniu do naleznosci z tytutu dostaw i ustug, Grupa Kapitatowa PBG nie jest narazona na ryzyko
kredytowe w zwigzku z pojedynczym znaczgcym konfrahentem lub grupg kontrahentéw o podobnych
cechach. W oparciu o historycznie ksztattujgce sie tendencje zalegania z ptatnos$ciami, zalegte naleznosci
nie objete odpisem nie wykazujg znacznego pogorszenia jakosci - wiekszo$¢ z nich miesci sie w przedziale do
6 miesiecy i nie zachodzg obawy co do ich $ciggalnosci. Grupa PBG prowadzi dziatalno$¢ na rynku
specjalistycznych ustug budowlanych w branzy gazowej, naftowej, paliwowej, wodno-kanalizacyjnej,
drogowej oraz infrastrukturalnej, w zwigzku z tym nie dochodzi do koncentracji ryzyka kredytowego. Grupa
kapitatowa zawiera porozumienia (kompensaty) o rozliczeniach netto w celu obnizenia ekspozycji na ryzyko

kredytowe, przy dwustronnej akceptacii takiego rozliczenia.
1.3. Ryzyko plynnosci

Grupa Kapitatowa PBG jest narazona na ryzyko utraty ptynnosci 1j. zdolnosci do terminowego regulowania

zobowigzan finansowych. Grupa Kapitatowa zarzqdza ryzykiem ptynnosci poprzez monitorowanie terminéw
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ptatnosci oraz zapotrzebowania na $Srodki pieniezne w zakresie obstugi krétkoterminowych ptatnosci
(tfransakcje biezgce monitorowane w okresach tygodniowych) oraz dtugoterminowego zapotrzebowania na
gotdwke na podstawie prognoz przeptywdw pienieznych aktualizowanych w okresach miesiecznych.
Zapotrzebowanie na gotdwke pordwnywane jest z dostepnymi zrodtami pozyskania Ssrodkdw (w tym
zwtaszcza poprzez ocene zdolnosci pozyskania finansowania w postaci kredytéw) oraz konfrontowane jest z

inwestycjami wolnych srodkow.

Tabela 15: Terminy wymagalnos$ci zobowigzan finansowych Grupy Kapitatowej PBG na dzien bilansowy

Krétkoterminowe: Dlugoterminowe:

Zobowiqzania | Zobowigzania

Wyszczegolnienie doém- | 6do12 powyiej | razem bez wartos¢
cy m-cy 5 lat dyskonta bilansowa

Stan na 31.12.2009
Ekspozycja na ryzyko

-1a 890 401 563718 514121 17449 4178 1989 868 1993 464
ptynnosci razem
Stan na 31.12.2008

Ekspozycja na ryzyko 641205 449158 347384 44211 316 1482274 1483134
plynnosci razem
Stan na 31.12.2007

Ekspozycja na ryzyko 435751 453920 273535 5600 - 1168 806 1169 760

plynnosci razem

Tabela 16: Wolne limity kredytowe Grupy Kapitalowej PBG w rachunkach biezacych na dzien bilansowy

[ 31122009 | 31.12.2008 31.12.2007

w tys. PLN w tys. PLN w tys. PLN
Przyznane limity kredytowe 381 629 302 601 236 883
Wykorzystane kredyty w rachunku biezgcym 170723 136 952 102 513

V\{ol_ne limity kredytowe w rachunku 201 906 165 649 134 370
biezgcym

Ill. SYSTEM KONTROLI WEWNETRZNEJ

W wyniku przeprowadzonych w ostatnich latach akwizycii, znacznie wzrosta ilos¢ spdtek funkcjonujgcych w
Grupie Kapitatowej, co stworzyto konieczno$¢ powotania struktur audytu wewnetrznego w PBG.

Dziat Audytu Wewnetrznego (DAW) w PBG zostat powotany z dniem 1 sierpnia 2009 roku. Do struktury Dziatu
zostata wtgczona istniejgca juz wezedniej Platforma Zakupdw (PZ). Zgodnie z obowigzujgcym schematem
Dziat Audytu Wewnetrznego oraz Dziat Platformy Zakupdw podlega bezposdrednio Prezesowi Zarzgdu PBG SA
- panu Jerzemu Wisniewskiemu. Aktualnie w Dziale zatrudnionych jest 7 osdéb, w tym 4 osoby w Platformie

Zakupodw oraz 3 osoby bezposrednio odpowiedzialne za audyt wewnetrzny.

DAW w swym zamys$le ma by¢ narzedziem wykorzystywanym w procesie budowy Grupy Kapitatowej, 1.
analizy proceséw biznesowych w tym identyfikacji obszarow wymagajacych poprawy efektywnosci oraz
realizacji wspdlnej dla Grupy PBG strategii biznesowej, przez co nalezy rozumiec¢ przeglad prawidtowosci
realizacji zadan powierzonych poszczegdlnym spdtkom z Grupy, szukanie stabosci, przyczyn nieefektywnosci

oraz wgskich gardet czy tez optymalizacji procesdw. Zarzad spdtki matki powinien posiadac instrument, ktéry
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bedzie maksymalizowat efekty ptyngce z faktu funkcjonowania w ramach jednej struktury wspdtpracujgcych
i wzajemnie sie uzupetniajgcych podmiotdw. Proces budowy DAW zaktada ewolucje. Na tym etapie
rozwoju, Dziat Audytu Wewnetrznego zajmuje pozycje typowego kontrolera sprawdzajgcego wyrywkowo
poprawne wydatkowanie $Srodkdw i gospodarowanie zasobami w poszczegdlnych podmiotach z Grupy
Kapitatowej. W szczegdlnosci w swych zadaniach ma wpisang realizacje ponizszych zadanh:

*  Andadliza ryzyk przed jakimi stoi dana organizacja, ocena efektywnosci zarzgdzania ryzykiem:;

« Sktadanie sprawozdan z poczynionych ustalen, oraz tam gdzie jest to wtasciwe, przedstawienie
uwag i wnioskdw dotyczgcych poprawy (zalecen);

*  Wyrazanie opinii na temat skuteczno$ci mechanizmdw kontrolnych w badanym systemie, w tym
réwniez dziatalno$¢ doradcza;

+ Dostarczenie, w oparciu o ocene systemu kontroli wewnetrznej, racjonalnego zapewnienia, ze
jednostka dziata prawidtowo.

Rodzaje przeprowadzanych obecnie audytdow:
Audyt finansowy, ktéry ma na celu:

* Andlize prawidtowosci i zasadnosci wydatkdw (czy koszty zrealizowanych dziatanh majg swoje
uzasadnienie w dokumentach i fakturach, czy srodki byty przekazywane na rachunki wymienione w
umowie z wykonawcq);

«  Sprawdzenie poprawnosci wykorzystania zaliczek;

*  Sprawdzenie czy zachowano przejrzystosé procedur postepowania;

+  Pordwnanie dokonanych wydatkédw z budzetem inwestycji (poprawnosé¢ faktur zwigzanych z
kosztami poniesionymi w zwigzku z realizacjg projektu; badanie prawidtowosci ksiegowania
wydatkdéw zgodnie ze standardami ksiegowosci i przepisami prawa).

Audyt realizacji projektu, ktéry ma na celu:

«  Zbadanie umdéw zawartych z wykonawcami, w celu upewnienia sie, ze dziatania w ramach umow
zostaty zrealizowane w sposdb rzetelny, a dokumentacja dotyczqca realizacji inwestycji jest
kompletna;

« Zbadanie czy zachowano przejrzysto$¢ postepowania przy wyborze dostawcy/wykonawcy i czy
wybdr przeprowadzono zgodnie z obowigzujgcymi procedurami;

+ Zbadanie czy wysoko$¢ wynagrodzenia zaptaconego wykonawcy nie odbiega od cen przyjetych
za dane fowary/ustugi w regionie;

» Ibadanie czy zakupione maszyny i urzqadzenia znajdujg sie w miejscu realizacji inwestyciji;

« Zbadanie czy wykonawcy wywiqzujqg sie ze zobowigzah gwarancyjnych.

Dalsza ewolucja zaktada przejscie DAW na pozycje doradcy — partnera dla Prezesa i Zarzgdu Spotki w mysl
definicji Miedzynarodowych Standarddéw Profesjonalnej Praktyki Audytu Wewnetrznego, gdzie audyt
wewnetrzny jest dziatalnodciqg niezalezng, obiektywnie zapewniagjgcq i doradczg, ktérej celem jest
przysporzenie wartosci i usprawnienie dziatalno$ci operacyjnej organizaciji. Audyt Wewnetrzny powinien
zagwarantowaé pomoc organizacji w osigganiu jej celdw poprzez systematyczne i zdyscyplinowane
podejicie do oceny i doskonalenia skutecznosci procesdw zarzgdzania ryzykiem.

DAW bedzie dgzyt, w najblizszej przysztosci, do osiggniecia w Grupie PBG pozycji tzw. ,helicopter view”
(zwanej tez ,,Swiezym spojrzeniem”), tzn. takiej, ktéra pozwoli spojrze¢ na dziatalnose firmy z dystansu (z gory),

gdyz dopiero oddalenie pozwala rozpoznaé wptywy i zaleznosci, okreslic stabe punkty, wreszcie wskazad
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sposoby usprawnienia dziatania i umozliwi¢ opracowanie alternatywnych rozwigzan. W ramach tak
zakreslonej ewoluciji Dziatu jego planowane umiejscowienie w strukturach Grupy PBG bedzie miesci¢ sie na
poziomie spdtki dominujacej (PBG SA), ktére umozliwi readlizacje samodzielnie zadan audytowych zarbwno w
spdtce dominujgcej, jak i w spdtkach zaleznych.
Audyt Wewnetrzny aby funkcjonowa¢ w ramach GK musi realizowa¢ swoje zadania na potrzeby wszystkich
spdtek jq tworzgcych i uwzgledniaé co najmniej ponizsze cele:

« Zdefiniowanie zasad przeptywu informacii pomiedzy spdtkami tworzgecymi Grupe Kapitatowq;

* Zapewnienie efektywnosci operacyjnej Grupy Kapitatowej;

*  Wypracowanie wymogdw okreslajgcych zasady wspdtpracy pomiedzy podmiotami powigzanymi;

*  Wykluczenie partykularnych interesdw spdtek tworzgcych Grupe Kapitatowq;

»  Uwzglednienie réznic w zakresie kultury organizacyjnej poszczegdlnych spdtek z Grupy Kapitatowe).
Wszystkie powyzsze nowe zadania i cele bedqg wdrazane i readlizowane sukcesywnie w roku 2010 i latach
kolejnych. Planowane zakonczenie budowy w petni funkcjonujgcego na nowych zasadach DAW w Grupie

PBG wraz z zatrudnieniem nowych pracownikdw i ich wyszkoleniem, planowane jest na koniec 2012 roku.

W struktury Dziatu Audytu Wewnetrznego wigczona jest rowniez wczesdniej wspomniana Platforma Zakupdw.
Na podstawowe elementy dziatah Platformy sktadajg sie dziatania kontrolne i wspomagajgce. Do zadan
kontrolnych nalezq dziatania statystyczne obejmujgce proces ofertowy, zamdwienia i faktury oraz dziatania
sprawdzajgce w zakresie kosztdw  zakupu dla transakcji handlowych. Najistotniejszymi dziataniami o
charakterze wspomagajgcym sq: informacje na temat cen i warunkédw handlowych, analizy, udziat w
negocjacjach, umowy ramowe oraz szkolenia.

Dziat Platformy Zakupdw odpowiedzialny jest za:

«  Kontrole poprawnosci procesu zakupu (zapotrzebowania, zaproszenia do sktadania ofert, oferty od
dostawcdw, protokoty z negocjacii, zamdwienia zakupu, umowy);

« Pomoc w tworzeniu umdw ramowych, dotyczgcych powtarzalnych, katalogowych produktéw
wystepujacych w potrzebach kilkku firm z Grupy, kitdre pozwalajg na ujednolicenie warunkdw
handlowych dla wszystkich firm z Grupy PBG. Dzieki umowie ramowej spdtki z Grupy mogq
skorzysta¢ z efektu skali, polegajacego na mozliwosci korzystania z dostaw po wynegocjowanych
cenach, niezaleznie od ich wielkoéci oraz na uzyskaniu skonta od obrotu wypracowanego przez
wszystkie Spdtki z danym dostawcg;

« Tworzenie andlizi raportdw, ktére mogq stac sie podstawqg do korzystniejszych zakupdw;

«  Szkolenia, ktére pomagajg optymalnie wykorzysta¢ narzedzia systemowe;

«  Koordynowanie proceséw tworzenia bazy indeksowe.

Platforma Zakupdw procz roli kontrolera jest takze wspdinym zrédtem informacii. W przypadku kiedy pojawi
sie potrzeba zweryfikowania cen produktu, warunkdéw handlowych oraz otrzymanych rabatéw, w szybki
sposdb mozna takg informacje otrzymad za pomocqg funkcjonujgcego systemu. Obecnie w programie
znajduje sie ok. 26 tys. ofert od dostawcdw, ktdre zawierajg 97 tys. cen réznych materiatéw. Dzieki tym
rzetelnie wprowadzonym danym spdtki z Grupy PBG majg dostep do wiedzy na temat zachowanh na rynku,
panujgcych trenddw cenowych, dostawcdédw, warunkdw handlowych, termindw ptatnosci, uzyskanych
rabatach i terminach realizacji. Taka wymiana i przetwarzanie informacji ma na celu osiggniecie

oszczednosci poprzez umiejetne wykorzystanie wiedzy.
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IV. SYSTEM KONTROLI WEWNETRZNEJ | ZARZADZANIA RYZYKIEM W ODNIESIENIU DO PROCESU SPORZADZANIA
SPRAWOZDAN FINANSOWYCH | SKONSOLIDOWANYCH SPRAWOZDAN FINANSOWYCH

Zarzgd spoétki PBG odpowiedzialny jest za system kontroli wewnetrznej w Spdtce oraz jego skuteczno$¢ w
procesie sporzgdzania sprawozdan finansowych i raportéw okresowych, przygotowywanych i
publikowanych zgodnie z Rozporzgdzeniem Ministra Finansdw z dnia 19 lutego 2009 roku w sprawie informacii
biezgcych i okresowych przekazywanych przez emitentéw papierdw wartosciowych oraz warunkdw
uznawania za réwnowazne informaciji wymaganych przepisami prawa pahstwa niebedgcego panstwem
cztonkowskim (Dz. U. 2009, nr 33, poz. 259).

Proces sporzqdzania sprawozdan finansowych jest realizowany w Pionie Dyrektora ds. Koordynacii Ksiegowej
Grupy Kapitatowej i bezposrednio nadzorowany przez Dziat Konsolidacji Sprawozdah Finansowych, we
wspdtpracy z innymi komdrkami organizacyjnymi Spdtki, merytorycznie odpowiedzialnymi za dane, ktére nie
wynikajg bezposrednio z ksiqg rachunkowych Spétki, a stanowig czes$¢ sprawozdania finansowego. Ze
wzgledu na specyfike branzy istotng role przy sporzgdzaniu sprawozdania finansowego ma Dziat Kontrolingu.
Kluczowym dla Spdtki dziataniem zmniejszajgcym ryzyko jest prawidtowa ocena i analiza realizowanych
kontraktéw budowlanych. Podstawq obliczania przychoddw i kosztdw realizowanych kontraktdw sq, zgodnie
z MSR 11, budzety poszczegdlnych kontraktéw. Budzety sqg sporzgdzane zgodnie z najlepszg wiedzqg i
doé$wiadczeniem przez przeszkolonych w tym kierunku dyrektoréw kontraktow. W trakcie przygotowania jak i
realizacji projektéw budowlanych, wszystkie budzety sqg na biezgco analizowane oraz aktualizowane przez
osoby odpowiadajgce za budzety. Wyniki analiz i zmiany budzetéw sg dyskutowane na cotygodniowych
spotkaniach. Proces ten jest oparty na istniejgcych w Spdétce sformalizowanych zasadach i podlega on
szczegdlnemu nadzorowi ze strony Zarzgdu.

Prezentujgc dane finansowe Spdtka stosuje spodjne, okreslone zasady rachunkowosci zgodne z zasadami

wyceny i prezentacji stosowanymi w catej Grupie Kapitatowej PBG.

Od dnia 1 stycznia 2009 roku osobg podpisujgcg sprawozdanie finansowe joko osobg odpowiedzialng za
sporzadzenie sprawozdania finansowego jest Gtowny Ksiegowy w przypadku sprawozdania jednostkowego
oraz w przypadku sprawozdania skonsolidowanego - Dyrektor ds. Koordynaciji Ksiegowej Grupy Kapitatowej —
Prokurent. Osoby sporzgdzajgce sprawozdania finansowe, odpowiedzialne za konfrole i koordynacje
procesu sprawozdawczego sqg specjalistami, ktérzy dysponujg odpowiednig wiedzqg i doswiadczeniem w tym
zakresie oraz zawarty umowy o poufnosci.

W Zarzgdzie spoétki PBG osobami odpowiedzialnymi za obszar zwigzany z przygotowaniem sprawozdanh
finansowych sq: Prezes Zarzadu — pan Jerzy Wisniewski, Wiceprezes Zarzgdu — pan Przemystaw Szkudlarczyk
oraz Prokurent — pani Eugenia Bachorz. Zgodnie z przyjetq procedurg w frakcie sporzgdzania sprawozdania
finansowego w/w cztonkowie Zarzgdzajgcy zapoznajg sie na biezgco z danymi ekonomicznymi i sprawami
zamieszczanymi w tym sprawozdaniu oraz zgtaszajg ewentualne sprawy, ktére nalezy uwzgledni¢ przy
sporzgdzaniu tego sprawozdania reprezentujgc caty Zarzad. Po sporzgdzeniu sprawozdania finansowego,
jest ono przekazywane do badania lub przeglgdu, zgodnie z obowigzujgcymi przepisami. Caty Zarzad

sygnuje sprawozdanie przed otrzymaniem przez Spotke opinii z badania sprawozdania przez audytora.
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Badanie lub przeglad sprawozdania finansowego przeprowadzane jest przez podmiot uprawniony do
badania sprawozdan finansowych wybrany przez Rade Nadzorczg Spétki z grona renomowanych firm
audytorskich, gwarantujgcych wysokq jakos$¢ swiadczonych ustug oraz wymagang niezaleznose.

Biegty rewident podczas badania sprawozdania finansowego i ksigg Spoétki spotyka sie z kluczowymi
osobami dla organizacji Spdétki, w tym z odpowiedzialnymi za obszar ekonomii cztonkami zarzgdu,
omawiajgc poszczegdlne kwestie zawarte w sprawozdaniu finansowym. Ostateczne sprawozdanie
finansowe po ewentualnych uzgodnionych korektach wniesionych przez biegtego rewidenta Ilub
ktérgkolwiek z oséb sporzgdzajgcych to sprawozdanie lub zarzgdzajgcych jest ponownie czytane przez

osoby sporzgdzajgce i zarzgdzajgce i podpisywane przez te osoby.

Rada Nadzorcza corocznie dokonuje oceny zbadanych sprawozdan finansowych Spdtki w zakresie ich
zgodnosci z ksiegami i dokumentami, jak i ze stanem faktycznym, a o wynikach tej oceny informuje

akcjonariuszy w swoim Sprawozdaniu rocznym, publikowanym przez Spdtke.

Zarzgdzanie ryzykiem Spdtki w odniesieniu do procesu sporzgdzania sprawozdan finansowych odbywa sie
poprzez identyfikacje i ocene obszardw ryzyka wraz z jednoczesnym definiowaniem dziatan niezbednych do

jego ograniczenia lub eliminacii.
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ROZDIZIAL lll: INFORMACJE O GRUPIE KAPITALOWEJ PBG
I. STRUKTURA GRUPY KAPITALOWEJ PBG
Na dzien ztozenia sprawozdania Grupa Kapitatowa PBG sktada sie z 35 spotek: w tym jej podmiot

dominujgcy - spdtka PBG, 13 spdtek bezposrednio zaleznych od spdtki PBG, 20 spdtek posrednio zaleznych

od PBG i jedna spdtka stowarzyszona.

Wykres 2: Struktura Grupy Kapitatowej PBG na dzieh ztozenia sprawozdania

FBG S.A.

KWG S.A.

100% w kapitale
100% w glosach

METOREX Sp.zo.o.

¥9.56% w kapitale
¥9.56 w glosach

BROKAM 5p.z0.0.

100% w kapitale
100% w glosach

EXCAN OIL AND GAS

ENGINEERING LTD

100% w kapitale
100% w glosach

GAS OlL
ENGINEERING AS

£2,45% w kapitale
42,45% w glosach

ENRGOMONTAZ
POLUDNIE SA

25%+1 w kapitale
25%+1 w glosach

HYDROBUDOWA INFRA S.A. AVATIASp.z 0.0. APRIVIAS.A. PBG DOM sp.zo.0. APARTAMENTY
POLSKAS.A. POZNANSKIE
62,74% w kapitale 77.95% w kapitale 79.80% w kapitale 100% w kapitale 100% w kapitale Sp.z 0.0,

£2,74% w glosach

¥9.95% w glosach

spotkd posrednio zoleine od PEG S.A.

_ spotki stowarzyszone

¥9.80% w glosach

100% w glosach

100% w glosach

51% w kapitale
51% w glozach

PRG METRO PBG UKRAINA e DROMOST PBG DOM INVEST| GORECKA
Sp.zo.o. SRS Sn.ron sioac PROJEKT
78,49% w kapitale 100% w kapitale ; . o
98,49% w glosach 100% w glosach 100% w kapitale 87,40% w kapitale 100% w kapitale ooﬁ?k—ﬂ |
' 100% w glosach 87.40% w glosach 100% w glosach 100% w kapitale
100% w glosach
HYDROBUDOWA ¢ % PBG EXPORT PRID S.A. PBG DOM INVEST TTolowekalsl
S.A. ¥ Eal Sp.zo.0. 3 I} Sp.z0.0
s 100% w kapital < ——
100% w kapitale Sp.zo0.0. 100% wr g:‘;u‘;: Sp.zo.0. 60% w kapifale
100% w glosach 100% w kapitale #9,95% w kapitale 51% w kapitale 40% w glosach
100% w glosach 97,95% w glosach 51% w glozach
= BETPOLS.A. FEG DOM INVEST ciy
GDYNSKA e
PROJEKT T - 1 DEVELOPMENT
FRUJERT UKRAINA 70% w kapitale
Sp.zo.0. Sp.zo.o.
Sp.zo.0. TR L 100% w kapitale 100% w kapitale
100% w kapitale 51,00% w kapitale 00% Ip h ’
100% w glosach 51,00% w glozach 1 W glosac NG lo=acH
FEG DOM INVEST VILLA POZNAN
v Sp.zo.0.
Sp.zo.0.
100% w kapitale 100% w kapitale
100% w glosach 100% w glosach
PBG DOM INVEST PEGDOM
\ MANAGEMENT |
Sp.zo.o. Sg.zo.o_.
100% w kapitale 100% w kapitale
100% w glosach 100% w glosach
PBG DOM INVEST KINO
1] DEVELOPMENT
_spo}lu bezpoirednio zalezne od PBG 3.A. 100% w kupih:lle 100% w kqpih:lle
100% w glosach 100% w glosach
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Il. STRATEGIA | MODEL BIZNESOWY

1. Model biznesowy

Model biznesowy Grupy PBG oparty jest o $wiadczenie specjalistycznych ustug budowlanych. Grupa
zwieksza systematycznie swoje przychody oraz zyski poprzez wchodzenie na nowe rynki zbytu oraz dziatalnie
w niszowych segmentach, gdzie konkurencja jest ograniczona z uwagi na niezbedne kwalifikacje,
doswiadczenie oraz referencje. Zarzqadzanie operacyjne i strategiczne Grupq PBG utatwia prosta struktura, w
ktérej za kazdy obszar dziatalno$ci odpowiada Spdtka Wiodgca, odpowiedzialna za pozyskiwanie
kontraktdw, poszerzanie ustug, organizowanie finansowania oraz konsolidacje innych podmiotdw.
Dostarczanie ustug Grupy PBG do klientdw odbywa sie poprzez wykonywanie czesci prac (tych
zaawansowanych  technologicznie) wtasnymi  sitami i zlecania prostych prac  sprawdzonym
podwykonawcom. W przypadku realizacji przedsiewzie¢ wymagajgcych zastosowania technologii lub
urzgdzen produkowanych zagranicqg, Grupa PBG nawigzuje wspdtprace z partnerami zagranicznymi do
redlizacji kontraktéw w formule konsorcjum. Taki model pozwala na realizacje kontraktéw zgodnie z
wyznaczonym harmonogramem oraz przy zaktadanym budzecie. Wykonywanie specjalistycznych prac
budowlanych i skupianie swojej dziatalnosci na niszowych rynkach sprawiajg, ze Grupa PBG osigga jedne z
najwyzszych rentownosci wsrdd spodtek z sektora budowlanego notowanych na Gietdzie Papierdw
Wartosciowych w Warszawie.

Obecnie Zarzgd PBG SA koncentruje sie na stworzeniu Grupy budowlanej, specjalizujgcej sie w zarzgdzaniu
projektami o duzej wartosci jednostkowej i jednoczesnie skomplikowanych technologicznie. Pozwoli to na

dalszy rozwdéj Grupy i dopasowanie jej struktury do warunkdw rynkowych.

2. Strategia

STRATEGIA DZIALALNOSCI PBG SA JEST SYSTEMATYCINY | DLUGOTERMINOWY WZROST WARTOSCI GRUPY
KAPITALOWEJ POPRZEZ BUDOWE JEDNEJ Z NAJWIEKSZYCH GRUP BUDOWLANYCH W EUROPIE SRODKOWO-
WSCHODNIEJ.

WIG EIWIGT WIG WIGE

Odbywa sie to poprzez:

« dynamiczne zwiekszanie przychoddw ze sprzedazy przy jednoczesnym utrzymaniu wiodgcej pozycji
wsréd najbardziej rentownych spdtek budowlanych o podobnym profilu dziatalnosci, notowanych
na Warszawskiej Gietdzie Papierdw Wartosciowych;

*  pozyskiwanie i realizacje rentownych kontraktéw o wysokiej wartosci jednostkowej, z wykorzystaniem
potgczonych potencjatdw Spoétek z Grupy Kapitatowej;

« dywersyfikacje dziatalnosci o nowe obszary takie jak: budownictwo drogowe, obiekty przemystowe,
parkingi podziemne, mefro i obiekty sportowe;

* rozszerzanie dziatalnosci o nowe rynki zwigzane z budownictwem specjadlistycznym, takie jak

budownictwo energetyczne;
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¢ atakze ekspansje na rynki zagraniczne.

DZIALANIA MAJACE NA CELU REALIZACJE ZALOIONEJ STRATEGII PBG ORAZ JEJ GRUPY KAPITALOWEJ W
PERSPEKTYWIE NAJBLIZSZEGO OKRESU SKUPIAC SIE BEDA PRZEDE WSZYSTKIM NA:

1. Umacnianiv pozycji w obszarze ropy naftowej i gazu ziemnego poprzez pozyskiwanie i realizacje
najwiekszych kontrakiéw w Polsce.

We wrzesniu 2009 roku konsorcjum z udziatem Grupy PBG (Saipem — Techint — Snamprogetti - PBG - PBG
Export) przystgpito do procesu przetargowego zwigzanego z budowqg terminala w Swinoujéciu. Jest to
inwestycja o szacowanej wartosci od 600 do 700 min euro. Na etapie prekwalifikacji o zamdwienie ubiegato
sie 8 konsorcjéw, z ktérych inwestor — Polskie LNG — wytonit do dalszego postepowania 3, w tym konsorcjum z
udziatem PBG. Pozostate zakwalifikowane podmioty to: konsorcjum z udziatem Daewoo Engineering &
Construction (konkurencja zagraniczna) oraz konsorcjum z udziatem Tecnimont i Polimex Mostostal
(konkurencja krajowa i zagraniczna).

Zakohczenie procesu przetargowego oraz wybranie wykonawcy inwestycji planowane jest do kohca
pierwszego pdtrocza 2010 roku. Pozyskanie kontraktu mogtoby w sposdb znaczgcy wptyngé na zwiekszenie
wartosci portfela Grupy (szacowany poziom okoto 1 mid zt) i w przysztosci pozytywnie wptyngé na wyniki

finansowe.

2. Umacnianiv pozycji w obszarze infrastruktury i hydrotechniki poprzez:
+ konsolidacje struktur Hydrobudowy Polskiej i Hydrobudowy 9;
+ rozszerzenie dziatalnosci o realizacje konitraktéw na budowe metra, parkingdéw podziemnych,
obiektéw przemystowych;
« udzial w readlizacji kontraktéw zwigzanych z organizacjg mistrzostw Europy w pitlce noznej EURO
2012.
Obecnie konsorcjum z udziatem spdtki Hydrobudowa Polska przygotowuje sie do przetargu na budowe

nowego dworca kolejowego w todzi. Szacunkowa warto$¢ tej inwestycji moze wynie$¢ nawet 2,5 mid zt.
Udziat w przetargu mozliwy jest dzieki posiadanym specjalistycznym referencjom w zakresie budowy tuneli w
terenie miejskim i mikrotunelingu. Rozstrzygniecie przetargu planowane jest do konca poétrocza 2010 roku.
Ponadto, w biezgcym roku, ogtoszone majg zosta¢ przetargi zwigzane z inwestycjami hydrotechnicznymi, w
tym najwiekszy jednostkowo projekt dotyczgcy budowy zbiornika retencyjnego Racibdrz o szacowanej
wartosci okoto 800 min zt.

Poza tym, znacznych szans rozwojowych Grupa PBG upatruje w segmencie ochrony srodowiska zwigzanym z
budowqg spalarni odpaddéw. Tego rodzaju obiekty majg powsta¢ w aglomeracjach powyzej 350 tys.
mieszkancow. Najwczesdniej inwestycje w spalarnie odpaddw uruchomié majg miasta: Poznan, Bydgoszcz,
Torun, Szczecin, Olsztyn i Krakdw. W tym roku spodziewamy sie przetargdw o tgcznej wartosci ponad 1,1 mid
zt.

Poza mozliwoscig zdobycia zlecen o duzej warto$ci jednostkowej, Hydrobudowa ma mozliwosé
uczestniczenia jako podwykonawca w innych zadaniach pozyskanych przez pozostate spdtki z Grupy PBG,

takich jak: kontrakty drogowe, w sektorze gazowym czy tez przy realizacji obiektdw energetycznych.

3. Ekspansji dziatalnosci na rynku budowy drég lokalnych poprzez:

« inwestycje w spétki drogowe i pozyskiwanie kontrakiéw o znaczqgcej wartosci jednostkowej;
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« udzial w projektach zapewniajgcych dostep do zt6z kruszyw niezbednych do budowy drég i kolei.
Obecnie spdtki drogowe z Grupy PBG biorg udziat w postepowaniach przetargowych na budowe drég
krajowych, ekspresowych i autostrad na tgczng kwote wynoszgcqg 6,5 mid zt. Ponadto, przygotowywane sq
oferty, ktére Grupa PBG ztozy w najblizszym czasie na tgczng kwote wynoszgcqg 6,3 mid zt. Dodatkowo
oczekujemy na zaproszenia do sktadania ofert w tgcznej kwocie okoto 10 mid zt.

W celu uzupetnienia referenciji i zwiekszenia prawdopodobienstwa pozyskania kontraktéw Grupa PBG
zawigzata strategiczng wspdtprace z miedzynarodowymi podmiotami takimi jak: Alpine Bau, SIAC, SRB Civil
Engineering.

Aktualnie toczy sie postepowanie w przetargu Generalnej Dyrekcji Drog Krajowych i Autostrad na budowe
27 km drogi ekspresowej S5 z obwodnicg Bojanowa i Rawicza. Konsorcjum z udziatem spdtek Grupy PBG, z
Alpine Bau jako liderem ztozyto najkorzystniejszq oferte, co sprawia, ze prawdopodobienstwo pozyskania
kontraktu jest bardzo wysokie. Udziat spdtek z Grupy PBG w konsorcjum wynosi 50%, co przektada sie na
blisko 400 min zt przychoddw ze sprzedazy (wartos¢ oferty netto to 777 min zt).

Dodatkowo PBG zaangazowane jest w projekt inwestycyjny zapewnidjgcy dostep do ztdz kruszyw
niezbednych do budowy drég i kolei. Przewidywane wydobycie w roku biezgcym wyniesie 600 tys. ton, a

docelowo ma osiggngé¢ 3 min ton rocznie.

4. Ekspansiji na rynki zagraniczne poprzez:

« pozyskiwanie kontraktéw na budowe instalacji gazu ziemnego i ropy naftowej o coraz wiekszej

wartosci jednostkowej dla inwestoréw w Norwedgii;

« redlizacja kontraktéw eksportowych we wspétpracy z polskimi bankami;

+ rozpoczecie dziatalnosci na Ukrainie poprzez akwizycje spotki wykonawczej;

« strategiczna wspétpraca z firmami swiatowymi.
W czerwcu 2009 roku spdtka PBG przejeta 51% udziatdw w spdtce Energopol Ukraina tym samym rozszerzajqgc
zasieg geograficzny swojej dziatalnosci. W biezacym roku Grupa PBG rozwaza rozpoczecie pierwszego
etapu projektu deweloperskiego w Kijowie, do redlizacji ktérego wykorzystany zostatby potencjat spdtki PBG
Ukraina oraz innych spétek z Grupy. Szacowane naktady inwestycyjne mogag wynie$¢ 100 min zt.
Zakohczenie pierwszego etapu budowy nastgpitoby na przetomie 2011/2012 roku. Zrédta finansowania

projektu pochodzi¢ majg ze srodkdw wtasnych i finansowania zewnetrznego.

5. Ekspansji dziatalnosci na rynku budownictwa energetycznego poprzez:

+ akwizycje spétek dziatajgcych w sektorze budownictwa energetycznego;

+ nawiqzanie strategicznej wspodlpracy z firmami zajmujgcymi dominujgcg pozycje na rynku

energetycznym, dzieki ktérej mozliwy bedzie udziat w najwiekszych przetargach w Polsce;

« nawiqgzanie wspotpracy z podmiotami zagranicznymi;

« udzial w przetargach o coraz wiekszej wartosci jednostkowej.
W lutym 2010 roku PBG zakonhczyto transakcje nabycia 25% plus 1 akciji w spdtce Energomontaz Potudnie SA.
Na bazie tej spdtki Grupa PBG zamierza konsolidowad segment energetyczny. W zwigzku z przygotowaniami
do udziatu w najwiekszych projektach inwestycyjnych w Polsce Grupa PBG nawigzata sojusze strategiczne z
zagranicznymi podmiotami specjalizujgcymi sie w budownictwie energetycznym i posiadajgcymi niezbedne

kwalifikacje.
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Aktualnie konsorcjum z udziatem Grupy PBG (PBG - Techint Compagnia Technica Internazionale - Ansaldo)
przystgpito do procesu przetargowego zwigzanego z budowg dwdch blokéw energetycznych w Elektrowni
Opole. Szacowana warto$¢ inwestycji wynosi miedzy 10 mid zt a 11 mid zt. Na etapie prekwadlifikacji o
zamadwienie ubiegaty sie 4 konsorcja, z ktérych inwestor — Polska Grupa Energetyczna — wytonit 2 konsorcja,
w tym konsorcjum z udziatem PBG, do dalszego postepowania. Pozostate zakwalifikowane konsorcjum to
konsorcjum z udziatem Polimeksu-Mostostalu, Rafako i Mostostalu Warszawa. Na podstawie decyzji Krajowej
Izby Odwotawczej w kolejnym etapie przetargu udziat wezmie rowniez konsorcjum z Alstom.

Zakohczenie procesu przetargowego oraz wybranie wykonawcy inwestycji planowane jest do konca 2010
roku. Pozyskanie kontraktu mogtoby w sposdb znaczgcy wptynaé na zwiekszenie wartosci portfela Grupy i w
przysztosci pozytywnie wptyngé na wyniki finansowe. Udziat spdtek z Grupy PBG w konsorcjum wynosi 33%, co
przektada sie na okoto 3,3 mid zt.

Ponadto, obecnie Grupa PBG przygotowuje sie do udziatu w przetargach na budowe bloku
energetycznego w Kozienicach oraz modernizacje i remont uktadu paleniskowego kotta w Betchatowie o

tgcznej wartosci ponad é mid zt.

6. Optymalizacji struktury i organizacji Grupy Kapitalowej PBG w celu obnizenia kosztéw dziatalnosci
poprzez:
« powolywanie wykonawczych spétek nisko-kosztowych zajmujgcych sie zaméwieniami o niskiej
wartosci jednostkowej;
« koncentracja spétek, tworzenie wspodlnej platformy dla wspdlnych obszaréw dziatalnosci, likwidacja
dublujgcych sie struktur;
+ efektywne zagospodarowanie nieruchomosci.
Aktualnie wszystkie wiodgce spdtki z Grupy PBG majg swojqg siedzibe w Wysogotowie. Do nich nalezqg: PBG,
Hydrobudowa Polska, Hydrobudowa 9, Infra, Aprivia i PBG Dom.
Zgodnie z zatozong strategig, w 2009 roku, na bazie spdtki Hydrobudowa Konstrukcje powotano spdtke PBG
Technologia, ktéra przejeta od PBG i Hydrobudowy 9 cze$¢ struktur wykonawczych . Przejecie dotyczyto
zespotu $Srodkdw osobowych (220 pracownikéw), majatkowych i organizacyjnych stanowigcych
zorganizowany pion wykonawstwa technologicznego PBG oraz zespotu pracownikdw (46 osdb) i majatku
stanowigcego Zaktad Produkcji Urzgdzeh Hydrobudowy 9.
Przyczyng powyzszych zmian byta potrzeba powstania spdtki skupigjagcej sie na wykonawstwie duzej liczby
kontraktéw o nizszej wartosci jednostkowej. ,,Potqczenie” trzech zaktaddw w jednq spdtke przyczyni¢ sie ma
do jeszcze lepszego wykorzystania posiadanych zasobdw ludzkich oraz majgtkowych.
Dalsze zmiany w Grupie Kapitatowej bedq dotyczy¢ przejecia rynku matych kontraktdw w ochronie
srodowiska, gtéwnie budowy kanalizaciji, przez spdtki KWG i Metorex, dzieki czemu koncentracja Grupy

Hydrobudowa Polska skupi sie na zarzgdzaniu projektami o coraz wiekszej wartoéci jednostkowe.

7. Inwestycje w projekly zwiqgzane z operatorstwem infrastrukturalnym przynoszgce dlugoterminowe i
stabilne przychody.

W chwili obecnej Grupa PBG prowadzi analizy oraz prace przygotowawcze dotyczqce projektdw
operatorskich. Projekty te potencjalnie dotyczyé mogq produkcji energii elektrycznej z matych elekirowni
wodnych, operatorstwa sieci wodociggowych i kandalizacji, parkingdw podziemnych oraz innych obiektéw

infrastrukturalnych. Tego rodzaju inwestycje Grupy PBG majg na celu zdywersyfikowanie dziatalnosci oraz
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wejscie na rynki zapewniajgce dtugoterminowe i stabilne przychody ze sprzedazy bez wzgledu na panujacqg

koniunkture w branzy budowlane;j.

8. Zabezpieczenie finansowania dziatalnosci spétek z Grupy PBG poprzez:
+  korzystanie z krétko- i dlugoterminowych zrédet finansowania w celu zabezpieczenia finansowania
dziatalnosci operacyjnej i inwestycyjnej;
« organizacje finansowania dtugoterminowych projektéw inwestycyjnych;
« zarzqdzanie limitami w celu zabezpieczenia zdolnosci gwarancyjnych pod planowane przetargi i
realizacje kontraktow.
Obecnie limity kredytowo gwarancyjne dla Grupy PBG przekroczyty kwote 2,5 mid zt i umozliwiajg one
uczestnictwo we wszystkich strategicznie waznych przetargach planowanych w roku 2010. Finansowanie
poszczegdinych kontraktdw realizowane jest za pomocq kréotkoterminowych linii obrotowych, kredytow
celowych i obligacii.
W roku 2010 spdétka zamierza pozyskaé dodatkowe zrédta finansowania dtugiem w celu optymalizacii

struktury zadtuzenia, w tym zwiekszenie limitdw gwarancyjnych, oraz na realizacje plandw inwestycyjnych.
3. Strategia w prakiyce
Redlizacja celdw strategicznych mozliwa jest miedzy innymi dzieki organizacji Grupy Kapitatowej PBG w

poszczegdinych obszarach dziatalnosci.

SCHEMAT GRUPY KAPITALOWEJ PBG WG STANIU NA DZIEN 31 GRUDNIA 2009 ROKU
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AKTUALNY SCHEMAT GRUPY KAPITALOWEJ PBG (UDZIAL PBG W GLOSACH)
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Za rynek gazu ziemnego, ropy naftowej oraz paliw w Grupie odpowiada spétka PBG, ktdéra od samego
poczgtku swojej dziatalnosci $wiadczyta tego rodzaju ustugi. Spdtka PBG jest liderem w tej branzy na rynku
krajowym. Pozycje lidera zdobyta poprzez strategiczng wspdtprace z firmami miedzynarodowymi, dzieki
ktérej wprowadzata na rynek polski zaawansowane technologicznie rozwigzania. Zdobyte referencje oraz
niezbedne do$wiadczenie mogty zostaé wykorzystane do pozyskania najwiekszych inwestyciji realizowanych
w Polsce w tym witasnie obszarze. Rynek gazu i ropy jest szczegdinie wazny dia Grupy i w perspektywie kilku
najblizszych lat bedzie miat znaczgcy udziat w osigganych wynikach finansowych. Zidentyfikowane przez
Grupe PBG inwestycje PGNIG oraz Gaz - Systemu w obszarze gazu na najblizsze dwa lata wynie$¢ majq
ponad 5,6 mid zt. Jest to rynek, w ktérym Grupa zamierza czynnie uczestniczyc. Strategia Grupy PBG zaktada
rozpoznawanie przychoddw ze sprzedazy z segmentu gazu ziemnego i ropy naftowej na poziomie 1 mid zt

rocznie przez nastepne trzy lata.

Réwnie waznym rynkiem dla Grupy Kapitatowej PBG jest rynek infrastrukturalny, w tym ochrony srodowiska
oraz hydrotechniki. W tym segmencie dziatalnosci Grupy wiodqgcg role petni spétka Hydrobudowa Polska,
ktéra jest réwniez notowana na Warszawskiej Gietdzie Papieréw Wartosciowych. Hydrobudowa Polska to
jeden z lideréw w branzy, ktéry swym potencjatem, doswiadczeniem i referencjami jest w stanie zdobywac
najwieksze kontrakty wspdtfinansowane ze Srodkdw Unii Europejskiej oraz realizowane w ramach inwestycji
przygotowujgcych Polske do EURO 2012 (Mistrzostwa Europy w pitce noznej organizowane w Polsce).
Hydrobudowa Polska tworzy wtasng Grupe Kapitatowq wraz z Hydrobudowq 9 i PRG Metro.

Aby ograniczy¢ wptyw sytuacji na rynku ogdlnobudowlanym na dziatalno$¢ Grupy Hydrobudowy

planowane jest wejscie na nowe rynki takie jak na przyktad energetyka czy specjalistyczne budownictwo
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drogowe. Zidentyfikowane przez Grupe PBG inwestycje w segmencie ochotny Srodowiska, hydrotechniki
oraz infrastruktury na najblizsze dwa lata wynie$¢ majg ponad 15,1 mid zt. Jest to rynek, w ktérym Grupa
zamierza czynnie uczestniczy¢. Strategia Grupy PBG zaktada rozpoznawanie przychoddw ze sprzedazy z

segmentu wody i inwestycji infrastrukturalnych na poziomie co najmniej 1,5 mld zt rocznie przez nastepne trzy

lata.

Rynek renowaciji instalacji wodociggowych i kanalizacyjnych jest rynkiem niszowym z uwagi na ograniczong
konkurencje oraz stosowane rozwigzania technologiczne. Obecnie, spdtka Infra — ktdra petni role wiodgcg w
tym segmencie dziatalnosci, realizuje jedne z najwiekszych kontraktéw renowacyjnych w Polsce. Ze wzgledu
na zakonczenie redlizaciji kiku projektéw w obszarze renowacji Zarzgd spdiki Infra postanowit sprzedaé w

roku 2009 udziaty w spdtce PRIS i Wiertmar.

Budowa drég to nowy, strategicznie wazny obszar dziatalnosci Grupy PBG. Projekty drogowe
wspodtfinansowane sg przez Unie Europejskg, a dodatkowo sg priorytetem dla Rzgdu z uwagi na
organizowane EURO 2012 w Polsce. Dziatalno$¢ Grupy PBG w tym segmencie pozwoli na dalsze dynamiczne
zwiekszenie osigganych przychoddw. W ramach tej dziatalnosci GK PBG chce zajg¢ sie realizacjg kontraktow
zwigzanych z budowq drég lokalnych o charakterze drég gminnych oraz powiatowych. Dodatkowo w nowo
tworzonym segmencie pojawita sie spdtka Brokam, ktéra zwigzana jest z inwestycjg w kopalnie kruszywa. Ma
ona zapewni¢ dostep do surowca spdtkom z segmentu budowy drég oraz pozostatym spdtkom z GK PBG.

Zidentyfikowane przez Grupe PBG inwestycje w obszarze budowy drég na najblizsze dwa lata wynies¢ majg
ponad 37 mid zt. Jest to rynek, w ktérym Grupa zamierza czynnie uczestniczyC. Strategia Grupy PBG zaktada
rozpoznawanie przychoddw ze sprzedazy z tego rynku na poziomie 500 min zt rocznie przez nastepne trzy

lata, poczagwszy od 2011 roku.

Kolejnym strategicznie waznym obszarem jest segment dzialalnosci zagranicznej. Akwizycje spdtek
zagranicznych umozliwiajg zardwno ekspansje poza granicami Polski jak i wzmocnienie wtasnych sit
wykonawczych w Polsce. Chodzi tutaj np. o dziatalno$¢ projektowq oraz zarzqadzanie kontraktami (project
management). W ten sposdb tworzony jest kolejny nowy obszar dziatalnodci Grupy. Pierwszg dokonang
akwizycjg w ramach tego segmentu byta akwizycja stowackiej spotki inzynieryjnej Gas Oil Engineering.
Powotana zostata takze spdtka Excan Oil And Gas Engineering w Kanadzie, w ktérej PBG SA posiada 100%
udziatéw. Kolejnym elementem strategii ekspansji PBG na rynki zagraniczne jest wejscie na rynek ukrainski
poprzez akwizycje spdtki wykonawczej. Nabycie tejze Spdtki 1j. Energopolu-Ukraina zostato sfinalizowane w
czerwcu 2009 roku. Pomimo obecnej tfrudnej sytuaciji ekonomicznej na Ukrainie, w dtugim terminie rynek ten
bedzie bardzo perspektywiczny dla Grupy PBG, zwtaszcza w aspekcie oczekiwanych srodkéw pomocowych
dla Ukrainy na modernizacje systemdw gazociggowych. Kwota przewidywanej pomocy w wysokosci 2,5 mid
EUR daje szanse na ubieganie sie o duze kontrakty w segmencie gazu ziemnego. Konieczne tez sq inwestycje
w ochronie Srodowiska i w segmencie wody, ktdre to bedqg wspdtfinansowane przez Unie Europejskg celem
przystosowania kanalizacji i wodociggdw do standarddw zachodnioeuropejskich. Ponadto, aby wzmocnié
dziatania zagraniczne, w kwietniu 2009 roku PBG utworzyto spdtke PBG Export, ktdrej podstawowq

dziatalnosciqg jest pozyskiwanie kontraktéw eksportowych oraz ich realizacja.
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Dodatkowym, w chwili obecnej, segmentem dziatalnosci jest budownictwo kubaturowe. Jest to obszar, ktory
w perspektywie dtugoletniej moze okazac sie on bardzo istotng dziatalnoscig dla catej Grupy. W ramach
tego obszaru powotana zostata spdtka PBG Dom, ktéra odpowiada za gospodarke posiadanymi przez
Grupe Kapitatowqg nieruchomos$ciami i jak najbardziej efektywne ich wykorzystanie lub zbycie. W planach
dtugoterminowych PBG ma zamiar rozwing¢ dziatalno$¢ deweloperskq, ale nie tylko w charakterze
wykonawcy budowlanego, lecz réwniez w charakterze dewelopera. W chwili obecnej nabywane sqg
atrakcyjne gotowe do realizacji projekty. Miedzy innymi wtaénie dlatego w GK PBG Dom pojawity sie, w
omawianym okresie, kolejne nowe podmioty. W strategii dla PBG Dom zatozono inwestycje na poziomie

nawet 100 min zt rocznie przez trzy lata.

W ramach optymalizaciji struktury i organizacji Grupy Kapitatowej PBG, w kwietniu 2009 roku, powstato PBG
Technologia (dawniej spdtka dziatata pod nazwg Hydrobudowa Konstrukcje). Spdtka ta bedzie zajmowad
sie realizacjg mniejszych kontraktow i skupiac swoje ustugi stricte na dziatalnosci wykonawczej. Drugim
zabiegiem majgcym na celu uporzgdkowanie struktury GK PBG byto przeniesienie spdtki Gorecka Projekt

wraz z jej aktywami ze spdiki zaleznej Hydrobudowa 9 do spdtki zaleznej PBG Dom.

Waznq role w przysztej dziatalnosci Grupy Kapitatowej PBG mogq odegrac inwestycje w projekty zwigzane z
szeroko rozumianym operatorstwem infrastrukturalnym, ktére bedqg zapewniaé Grupie dtugoterminowe i
stabilne przychody. Chodzi tutaj miedzy innymi o operatorstwo zwigzane z przesytem gazu ziemnego,

energig odnawialng oraz wodociggami.

Zgodnie z zatozong strategiq w strukturze Grupy PBG pojawita sie spdtka dziatajgca na rynku budownictwa
energetycznego — Energomontaz Potudnie. PBG nie wyklucza zwiekszenia udziatéw w Spdtce dajgcego
pakiet kontrolny. Decyzja ta jest jednak uzalezniona od efektdw wspdtpracy Grupy PBG ze spdtkg
Energomontaz oraz od skutecznosci w pozyskiwaniu zlecen z obszaru energetyki.

Zidentyfikowane przez Grupe PBG inwestycje w obszarze budownictwa energetycznego na najblizsze dwa
lata wynie$¢ majg ponad blisko 30 mid zt. Jest to rynek, w ktérym Grupa zamierza czynnie uczestniczyc.
Strategia Grupy PBG zaktada rozpoznawanie przychoddw ze sprzedazy z tego rynku na poziomie kilkuset min

zt rocznie przez nastepne trzy lata, poczgwszy od 2011 roku.

1. PROFIL DZIALALNOSCI

Profil dziatalno$ci spotki PBG oraz jej Grupy Kapitatowej obejmuje generalne wykonawstwo instalacji dla gazu
ziemnego i ropy naffowej, wody i paliw w systemie ,,pod klucz, oraz generalne wykonawstwo inwestycji z
zakresu budownictwa przemystowego, mieszkaniowego, infrastrukturalnego oraz drogowego. Przy czym, za
obszar zwigzany z gazem ziemnym i ropg naftowq oraz paliwami odpowiada spdtka PBG, w segmencie
wody wiodgcq role odgrywajq spdtki Hydrobudowa Polska oraz Hydrobudowa 9, za obszar budownictwa
drogowego odpowiada spdtka Aprivia, natomiast za rynek zwigzany z inwestycjami infrastrukturalnymi

odpowiadajg Hydrobudowa Polska i jej Grupa Kapitatowa oraz spdtka PBG.

Obecnie, Grupa Kapitatowa PBG wyrdznia piec gtdwnych segmentdw, w ramach ktérych prowadzi swojg

dziatalno$¢ operacyjng:
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gaz ziemny i ropa naftowa;
woda;
paliwa;

budownictwo przemystowe i mieszkaniowe;

o 0N =

drogi.

Wykonywane ustugi w ramach rozréznianych segmentéw zostaty wyszczegdlnione w tabeli zamieszczonej

ponize;j.

Tabela 17: Wykonywane ustugi przez Grupe PBG w podziale na segmenty dziatalnosci

GALZ ZIEMNY | ROPA NAFTOWA WODA PALIWA

instalacje naziemne do
wydobycia ropy naftowej i gazu
ziemnego

=  magazyny paliw, zbiorniki

= infrastruktura towarzyszgca
instalacje do skraplania gazu

zZiemnego, magazynowania i

regazyfikacji LNG BUDOWNICTWO PRZEMYSLOWE

stacje separaciji i I MIESZKANIOWE

magazynowania LPG, C5+

. budownictwo ogdlne
podziemne magazyny gazu
= infrastruktura przemystowa

Sasls magazynowanial =  budowa stadionéw
odparowania LNG

. . . . budowa spalarni odpadéw
instalacje odsiarczania

instalacje naziemne

podziemnych magazynéw gazu DROGI
ziemnego

zbiorniki ropy naftowej

systemy przesytu gazu
ziemnego i ropy naftowej, w
tym; stacje redukcyjno -
pomiarowe i pomiarowo-
rozliczeniowe, mieszalnie, wezty
rozdzielcze, ttocznie, itp.

Zakres Swiadczonych ustug budowlanych w w/w segmentach obejmuje kompleksowe wykonawstwo,

projektowanie, modernizacije, renowacje, remonty oraz serwis obiektdw iinstalacii.

IV. ZMIANY NA RYNKACH ZBYTU

W 2009 roku przychody z poszczegdlnych obszaréw dziatalnosci spdtek z Grupy Kapitatowej PBG

generowane byty gtéwnie rynku krajowym i ksztattowaty sie nastepujgco:
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Tabela 18: Segmenty branzowe

Rok 2009 Rok 2008
(w tys. zt) (w tys. zt)

Przychody ze sprzedazy

gaz ziemny i ropa naftowa

(przesyt, dystrybucja, 399 840 258 070
wydobycie)
woda
(hydrotechnika i ochrona 996 045 1115740

srodowiska, renowacje)

paliwa

. . 83 288 180 089
(magazynowanie paliw)

budownictwo przemystowe i
mieszkaniowe

(budownictwo, infrastruktura
dla obiektdw przemystowych)

881 202 199 227

drogi

(budowa drog) 187022 141 191

pozostate
(sprzedaz towardw i
materiatdw oraz produktow,
pozostate ustugi)

30 583 197 108

Przychody ze sprzedazy razem 2 577 980 2091 425

Réznica
(w tys. zt)

141770

-119 695

-96 801

681975

45 831

-166 525

486 555

Réznica
(w %)

55%

-11%

-54%

342%

32%

-84%

23%

Zmiany na rynkach zbytu sg konsekwencjg redlizowanej strategii pozyskiwania kontraktdw o wysokiej

specjalizacji technologicznej, ekspansji na rynku gazu ziemnego i ropy naftowej, pozyskiwania kontraktéw z

ochrony $rodowiska wspodtfinansowanym przez fundusze Unii Europejskiej oraz rozszerzeniu dziatalnosci o

rynek budowy drég i inwestycji infrastrukturalnych. Znaczgcy wzrost przychoddw z segmentu budownictwa

przemystowego wynika przede wszystkim z realizacji kontraktéw na EURO 2012.

Tabela 19: Segmenty geograficzne

Rok 2009 Rok 2008
(w tys. zt) (w tys. zt)

Przychody ze sprzedazy

Réznica
(w tys. zt)

Réznica
(w %)

sprzedaz krajowa 2 552 249 2 063 322

sprzedaz zagraniczna 25732 28 103

488 927

-2 371

124%

92%

W omawianym okresie udziat segmentéw geograficznych Grupy PBG w przychodach ze sprzedazy ogdtem

przedstawia sie nastepujgco:
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Wykres 3: Procentowy udziat sprzedazy krajowej i zagranicznej Grupy PBG w latach 2008-2009
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W 2009 roku 99% sprzedazy Grupy PBG zredlizowana zostata dla klientdw krajowych, co jest wynikiem

praktycznie takim samym jak w roku ubiegtym.

Zasieg dziatalnosci

Dziatalno$¢ Grupy PBG koncentruje sie przede wszystkim na rynku krajowym i rynek ten Grupa uwaza za
najwazniejszy ze wzgledu na: znaczgcy naptyw srodkédw unijnych i realizowane w zwiqzku z tym inwestycje,
planowane inwestycje zwigzane z instalacjomi do produkcji skroplonego gazu ziemnego oraz catg
infrastrukturg towarzyszgcq (ttocznie gazu, gazociqgi, inne) oraz ze wzgledu na inwestycje realizowane w
ramach organizaciji w Polsce Mistrzostw Europy w pitce noznej EURO 2012. Podejmowane sq jednak dziatania
majgce na celu wyjscie na rynki zagraniczne w przysztosci, gtdwnie w sektorze gazu ziemnego i ropy
naftowej. W 2006 roku spdtka PBG realizowata jako podwykonawca spdiki Pall Poland Sp. z 0.0. pierwszy
kontrakt, ktérego ostatecznym odbiorcg byt zagraniczny Inwestor - totewska spdtka Latvijas Gaze Akciju
Sabiedriba. Miejscem realizacji inwestycji byta totwa. Wartos¢ kontraktu wyniosta 5,22 min euro. Kontrakt ten
mozna uznac¢ za pierwszy krok w kierunku wyjscia PBG na rynki zagraniczne. Ponadto, spétka PBG podjeta
starania w kierunku ekspansji na rynek norweski. W marcu 2007 roku PBG zawarto pierwszg umowe z
norweskg firmag Kanfa Aragon AS, ktérej przedmiotem byto wykonanie przez PBG SA instalaciji regeneracii
glikolu do osuszania gazu. Warto$¢ kontraktu to 1,125 min euro. Zawarta transakcja uznana zostata za istotng,
gdyz stworzyta spbétce PBG perspektywy na pozyskanie innych kontraktdw w Norwegii. Kolejne zagraniczne
zZlecenie od wyzej wspomnianej firmy PBG pozyskato w sierpniu 2007 roku. Zadanie to polegato na
wytworzeniu pakietdw do regeneracji glikolu dla platform zlokalizowanych w sektorach przybrzeznych
Wielkiej Brytanii oraz dostawie pomp wspomagajgcych dla pakietdw do regeneracji glikolu. Wartosé
kontraktu okre$lona zostata w kwocie netto blisko 3 min euro. Ponadto, w 2007 roku spdtka PBG przyjeta
zadania od firmy Gas Naturale' (Pvt.) Ltd. z siedzibg w Punjab w Pakistanie. tgczna warto$¢ pozyskanych
zleceh to 5,5 min dolaréw amerykanskich. Pierwsze ze zleceh dotyczyto wykonania przez PBG prac
projektowych dla instalacji do skraplania gazu ziemnego. Drugie zwigzane byto z dostawg materiatdw i
uktaddw technologicznych dla instalacji do skraplania gazu ziemnego. Zawarte kontrakty uznane zostaty za
istotne, gdyz stworzyty Spdtce PBG dodatkowe perspektywy na pozyskanie kolejnych kontraktdw

eksportowych.
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V. DZIALALNOSC OPERACYJNA W RAMACH ROZROZNIANYCH SEGMENTOW

1. Segment gazu ziemnego i ropy naftowej

Wprowadzilismy na rynek polski hermetyczng metode wykonywania prac na czynnych gazociggach firmy
T.D. Wiliamson. W 1999 roku jako pierwsi w Polsce zaprojektowalismy i wykonalismy w systemie generalnej
realizacji inwestyciji bezobstugowq kopalnie gazu ziemnego. Takze jako pierwsi w Polsce zaprojektowalismy i
wykonalismy instalacje regazyfikacji skroplonego gazu (LNG). Aparatura wykorzystywana jest przy gazyfikacji
i ucieptownieniu miast i gmin oraz przez odbiorcdw przemystowych. Projektujemy i wykonujemy systemy

kogeneraciji oraz instalacje CNG i LCNG.

Opracowane technologie oraz zdobyte przy readlizacji kopalni gazu ziemnego doswiadczenie
wykorzystujemy przy budowie kopalni ropy naftowej. W 2003 roku wybudowalismy pierwsze w historii naszej
spotki bezobstugowe kopalnie ropy naftowej. W 2005 roku, w zwigzku z rosngcymi wymogami w ochronie
Srodowiska, jako pierwsi w Polsce wykonalismy system doczyszczania wod ztozowych. Rok pdiniej
opracowalismy i wdrozylismy system podziemnego wygrzewania ropy naftowej w celu jej tatwiejszego

wydobycia.

SPOLKI Z GRUPY PBG DZIALAJACE W OBSZARZE GAZU ZIEMNEGO | ROPY NAFTOWEJ

PBG SA

Spoétka Swiadczy specjalistyczne ustugi w zakresie kompleksowego wykonawstwa instalacji dla gazu
ziemnego, ropy naftowej oraz paliw. Prowadzong dziatalno$¢ wykonuje jako generalny realizator lub
podwykonawca w zakresie: projektowania, wykonawstwa, remontdw, eksploatacii i serwisu w olbszarze:
wydobycia - gazu ziemnego, ropy naftowej, przesytu - gazu ziemnego, ropy naffowej, magazynowania -

gazu ziemnego, paliw, LNG, LPG, C5+ oraz CNG.

Excan Oil and Gas Engineering LTD.
Spoétka inzynierska zajmujgca sie projektowaniem i kompletacjg urzadzeh do budowy instalacji w obszarze

gazu ziemnego i ropy naftowej. Siedziba Spdtki miesci sie w Edmonton (prowincja Alberta) w Kanadzie.

GasOil Engineering A.S.

GasOil jest firmg inzynierskq, projektowq i wykonawczqg dziatajgcg na rynku miedzynarodowym. Oferta spofki
obejmuje analizy, przygotowanie studium, projektowanie, analize finansowq, zarzgdzanie projektami,
dostawy w systemie pod klucz oraz nadzér nad realizacjg zadan w obszarze gazu ziemnego i ropy naftowe;.

Siedziba Spobtki miesci sie w Popradzie na Stowacji.

SPRZEDAZ

Rynek zbytu dla ustug z segmentu gazu ziemnego i ropy naftowej obejmuje przede wszystkim teren naszego
kraju. Nie bez znaczenia dla obecnosci na rynkach zagranicznych byto wtgczenie do Grupy PBG spdtki
GasQil Engineering, ktéra sprzedaje swoje ustugi na rynkach miedzynarodowych (takich jok: Niemcy,
Czechy, Izrael czy Gana). Obecnie, rowniez PBG, redlizuje pierwsze kontrakty zagraniczne na zlecenie Kanfa
Aragon z Norwegii czy tez Gas Naturale z Pakistanu. Najwiekszymi odbiorcami ustug Grupy w tym segmencie

sg PGNIG oraz Gaz-System.
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Tabela 20: Sprzedaz ustug z segmentu gazu ziemnego i ropy naftowej

Przvehody ze sprzedai Rok 2009 Rok 2008 Réznica Réznica
Y Y P y (w tys. zt) (w tys. zt) (w tys. zt) (w %)

gaz ziemny i ropa naftowa
(przesyt, dystrybucja, 399 840 258 070 141770 55%
wydobycie)

Udziat segmentu gazu ziemnego i ropy naftowej w przychodach ze sprzedazy Grupy w 2009 roku wynidst 16%
i zwiekszyt sie 0 4 punkty procentowe w stosunku do roku ubiegtego. Segment gazu ziemnego i ropy naftowej
stanowi podstawowq dziatalno$¢ PBG SA, ktére jest liderem w tej branzy na rynku krajowym. W zwigzku z
podpisaniem w sierpniu 2008 roku historycznie najwiekszego kontraktu z tego segmentu, tj. kontraktu na
budowe kopalni ropy naftowej dla spdtki Polskie Gornictwo Naftowe i Gazownictwo SA na kwote netto 1,4
mid zt oraz konfraktu o niewiele mniejszej wartosci na budowe podziemnego magazynu gozu w
Wierzchowicach na kwote 1,1 mid ztotych, PBG spodziewa sie znaczqcego wazrostu przychoddw ze
sprzedazy z sektora gazu ziemnego i ropy naftowej w kolejnych latach. Sg to obecnie najbardziej znaczgce z

realizowanych projektéw przez Grupe Kapitatowqg PBG.

2. Segment wody

W segmencie tym budujemy instalacje zmniejszajgce zanieczyszczenie wody, gleby i powietrza, przez co
zZnaczgco wptywamy na poprawe stanu Srodowiska naturalnego. Kompleksowo realizujemy inwestycje
budownictwa hydrotechnicznego, obiekty ochrony srodowiska i wodno-kanalizacyjne. Posiadamy potencjat
sprzetowy, finansowy i kadrowy do pozyskania oraz samodzielnej realizacji nawet najwiekszych
przedsiewzie¢. JesteSmy liderem na rynku ustug renowacji sieci. Wykorzystujemy najnowoczesniejsze

technologie bezwykopowe] odnowy, konserwacii i naprawy systemow rurociggdw infrastruktury podziemne;.
SPOLKI Z GRUPY PBG DZIALAJACE W OBSZARZE WODY

Hydrobudowa Polska SA
Spoétka specjalizuje sie w kompleksowej realizacji i serwisie inwestycji budownictwa inzynieryjnego,

hydrotechnicznego, obiektdw ochrony srodowiska i wodnokanalizacyjnych.

Hydrobudowa 9 SA
Spoétka zajmuje sie ustugami budowlanymi w  zakresie instalacji ochrony $rodowiska, hydrotechniki,

drogownictwa i budownictwa kubaturowego.

Przedsiebiorstwo Inzynieryjne ,,Metorex” Sp. z o.o.
Spoétka $wiadczy ustugi budowlane w zakresie wykonawstwa sieci wodociggowych, kanalizacyjnych,
cieplnych, gazowych, melioracji budownictwa wodnego, oczyszczalni Sciekdw oraz nawierzchni drég i

placéw.
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Infra SA
Dziatalno$¢ Spdtki koncentruje sie na Swiadczeniu ustug z zakresu inzynierii sanitarnej i ochrony srodowiska

przy wykorzystaniu réznego rodzaju metod renowacji przewoddw wodociggowych, kanalizacyjnych i

technologicznych.

KWG SA
Spoétka ta specjalizuje sie w realizacji inwestycji infrastrukturalnych zwigzanych z ochrong srodowiska, takich
jak: wodociqgi i kanalizacje, przepompownie i oczyszczalnie Sciekdédw oraz sieci gazowe wysokiego,

sredniego i niskiego cis$nienia oraz stacje redukcyjno-pomiarowe i kottownie gazowe.

SPRZEDAZ

Rynkiem zbytu ustug z segmentu wodly jest teren catego kraju, co wynika z faktu pozyskiwania kontraktéw od
rébznego rodzaju podmiotdw, zlecajgcych realizacje obiektdw w SciSle okreslonych, wskazanych przez siebie
miejscach. Gtownymi zleceniodawcami Grupy sq jednostki samorzgdu terytorialnego oraz podmioty
gospodarcze prowadzqce dziatalno$s¢ w zakresie gospodarki wodno-sciekowej, w tym podmioty

gospodarcze nalezgce do jednostek samorzgdu terytorialnego.

Tabela 21: Sprzedaz ustug z segmentu wody

Przvchody ze sprzedai Rok 2009 Rok 2008 Réznica Réznica
Y Y P Y (w tys. zt) (w tys. zt) (w tys. zt) (w %)

woda
(hydrotechnika i ochrona 996 045 1115740 -119 695 -11%
Srodowiska, renowacie)

Bardzo dynamicznie rozwijajgcym sie do tej pory segmentem dziatalnosci Grupy i majgcym najwiekszy udziat
w sprzedazy ogdtem jest segment wody (w 2009 roku stanowit on 39% przychoddw ze sprzedazy w
poréwnaniu do 53% w 2008 roku). Kontrakty redlizowane w tym segmencie sg kontaktami
wspdtfinansowanymi przez Unie Europejskg, charakteryzujg sie duzg wartodciq jednostkowq i zwigzane sq z
inwestycjami dotyczgcymi ochrony Srodowiska oraz hydrotechniki. Zatwierdzony dla Polski budzet
inwestycyjny na lata 2007-2013 przewiduje 63 miliarddw euro na inwestycje zwigzane miedzy innymi: z
infrastrukturg, ochrong $rodowiska i hydrotechnikg, co pozwala sqdzi¢, iz rynek ten w przeciggu kilku

nastepnych lat nadal pozostanie atrakcyjny.

3. Segment paliw

W segmencie paliw Grupa PBG readlizuje inwestycje w formule generalnego wykonawstwa polegajgce
zarbwno na budowie nowych obiektéw, jak i modernizacji istniejgcych baz magazynowych wraz z
infrastrukturg towarzyszacg. W zakresie budowy i naprawy zbiornikdw magazynowych pracujemy réwniez na
czynnych obiektach. Na zlecenie NATO redlizujemy zadania modernizacji i rozbudowy istniejacych sktaddw
MPS oraz dostawy i wykonania podziemnych zbiornikéw magazynowych dla mysliwcdw F-16 w bazach
wojskowych na terenie catej Polski. Wykonanie projektéw w obszarze budownictwa wojskowego tgczy sie z
dostepem do informacji niejawnych oznaczonych klauzulg ,,POUFNE". Jako nieliczni w Polsce spetniamy

oczekiwania Inwestora w tym zakresie.
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SPOLKI Z GRUPY PBG DZIALtAJACE W OBSZARZE PALIW
Wiodgcg role w tym segmencie petni spdtka PBG.

SPRZEDAZ
Rynek zbytu ustug z segmentu paliw obejmuje witasciwie teren catego kroju. Jest to zwigzane z
pozyskiwaniem kontraktéw od réznego rodzaju podmiotdéw i wykonywania ich we wskazanych przez

inwestora miejscach.

Tabela 22: Sprzedaz ustug z segmentu paliw

Przvchody ze sprzedai Rok 2009 Rok 2008 Réznica Réznica
Y Y P Y w tys. zt w tys. zt w tys. zt w %

paliwa
(magazynowanie paliw)

83 288 180 089 -96 801 -54%

Udziat segmentu paliw w przychodach ze sprzedazy w omawianym okresie wynidst 3% i byt mniejszy o 6% w
poréwnaniu do analogicznego okresu roku poprzedniego. Gtéwnymi odbiorcami ustug w obszarze paliw sg
miedzy innymi: Zaktad Inwestycji Organizaciji Traktatu Pétnocnoatlantyckiego — NATO, PKN Orlen oraz

Operator Logistyczny Paliw Ptynnych.

4. Segment budownictwa przemystowego i mieszkaniowego

W obszarze tym Grupa PBG wykonuje realizacje zwigzane z infrastrukturg dla budownictwa mieszkaniowego,
obiektow przemystowych, a takze w zakresie ustug deweloperskich w sektorze nieruchomosci komercyjnych
na bazie wtasnych gruntéw i obiektdéw budowlanych. Obecnie najwieksze realizowane kontrakty w tym
segmencie dotyczg budowy i modernizacji stadionéw: w Poznaniu, Gdanhsku i Warszawie w zwigzku z

organizacjg w Polsce EURO 2012.
SPOLKI Z GRUPY PBG DZIAtAJACE W OBSZARZE BUDOWNICTWA PRZEMYSLOWEGO

Redlizacja obiektéw sportowych — Hydrobudowa Polska, PBG

Redlizacja sortowni odpaddw — Hydrobudowa Polska, Hydrobudowa ¢

P.R.G. Metro Sp. z o.0.

Spoétka jest jednym z generalnych wykonawcdw tuneli warszawskiego metra i obiektdéw towarzyszgcych,
takich jak wentylatornie szlakowe, komora rozjazddw, przejscia podziemne, mikrotunele. Od roku 2001 spdtka
rozszerzyta dziatalno$¢ o rynek wodno-kanalizacyjny. Spétka PRG Metro wzmochnita potencjat wykonawczy
spoétki Hydrobudowa Polska SA oraz umozliwita jej dywersyfikacje obszardw dziatalnosci, w tym wejicie na

zupetnie nowe rynki zwigzane na przyktad z budowq metra.
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SPOLKI Z GRUPY PBG DZIALAJACE W OBSZARZE BUDOWNICTWA MIESZKANIOWEGO

PBG Dom Sp. z o0.0.

Spoétka prowadzi dziatalno$¢ developerskg w zakresie budowy osiedla mieszkaniowego w miejscowosci
Lusdwko potozonej blisko Poznania. Poza tym zadaniem spdtki jest gospodarka nieruchomoséciami oraz
gruntami bedgcymi w posiadaniu wszystkich spétek z Grupy Kapitatowej PBG. PBG Dom petni wiodgcq role

w segmencie budownictwa mieszkaniowego.

Apartamenty Poznanskie Sp. z o.0.

Spoétka prowadzi dziatalnos¢ budowlang i developerskg.

Gdynska Projekt Sp. z 0.0.
Przedmiotem dziatalnosci Spdtki jest kupno, sprzedaz, wynajem i zarzqadzanie nieruchomosciami. Spdtka

prowadzi dziatalno$¢ budowlang i developerskq.

Goérecka Projekt Sp. z 0.0.

Spoétka prowadzi dziatalnos¢ budowlang i developerskg. Realizuje budowe biurowca na terenie Poznania.

PBG DOM INVEST | Sp. z 0.0.

Spoétka prowadzi dziatalnos¢ budowlang i developerskg.

PBG DOM Invest Il Sp. z o.0.
Przedmiotem dziatalnosci Spoétki jest kupno, sprzedaz i zagospodarowanie nieruchomosci na wtasny

rachunek. Spdtka prowadzi dziatalno$¢ budowlang i developerska.
Ztotowska 51 Sp. z o.0.
Przedmiotem dziatalnosci Spoétki jest budowa mieszkah na sprzedaz i wynajem. Inwestycja w Spodtke ma na

celu wspdlng realizacje projektu deweloperskiego.

City Development Sp. z o.0.

Spoétka celowa powotana do redlizaciji projektu deweloperskiego.

Villa Poznan Sp. z o.0.

Przedmiotem dziatania spobtki jest zrealizowanie projektu deweloperskiego.

PBG DOM Management | Sp. z o.0.

Spoétka celowa powotana do redlizacji projektu deweloperskiego.

Kino Development Sp. z 0.0.

Spoétka celowa powotana do redlizacji projektu deweloperskiego.
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PBG DOM Invest lll Sp. z o.0.

Spoétka celowa powotana do redlizaciji projektu deweloperskiego.

PBG DOM Invest IV Sp. z 0.0.

Spoétka celowa powotana do redlizaciji projektu deweloperskiego.

PBG DOM Invest V Sp. z 0.0.

Spoétka celowa powotana do redlizacji projektu deweloperskiego.

PBG DOM Invest lll Sp. z 0.0. sp. k.

Spoétka celowa powotana do redlizacji projektu deweloperskiego.

SPRZEDAZ

Ustugi w zakresie budownictwa przemystowego i mieszkaniowego realizowane sg na terenie catego kraju.

Tabela 23: Sprzedaz ustug z segmentu budownictwa przemystowego i mieszkaniowego

Przvchody ze sprzedai Rok 2009 Rok 2008 Réznica Réznica
Y Y P Y (w tys. zt) (w tys. zt) (w tys. zt) (w %)

budownictwo przemystowe i
mieszkaniowe
(budownictwo, infrastruktura
dla obiektéw przemystowych)

881 202 199 227 681 975 342%

Udziat segmentu budownictwa przemystowego i mieszkaniowego w przychodach ze sprzedazy w 2009 roku
wynidst 34% co jest wielkoscig az o 24% wiekszg w pordwnaniu do roku 2008. Jak przewidywano, w zwigzku z
pojawiajgcymi sie nowymi perspektywami na tym rynku dotyczgcymi gtéwnie inwestycji infrastrukturalnych,
takich jak na przyktad: budowa stadionéw czy sortowni odpaddw w najwiekszych miastach w Polsce,
przychody GK PBG z budownictwa przemystowego wzrosty znaczgco w pordwnaniu do roku ubiegtego i

bedqg one rosng¢ takze w latach kolejnych.

5. Segment budownictwa drogowego

W segmencie tym Grupa PBG realizuje zadania zwigzane z wykonawstwem robdét drogowo-mostowych.
Posiadamy wytwdrnie mas bitumicznych oraz laboratoria badawcze, nadzorujgce dziatalno$¢ produkcyjna.
Produkujemy masy mineralno-bitumiczne o najwyzszych standardach, przeznaczone na drogi o duzym

natezeniu ruchu.

SPOLKI Z GRUPY PBG DZIALAJACE W OBSZARZE BUDOWY DROG

APRIVIA SA

Spoétka odpowiada za konsolidacje spdtek z segmentu budowy drég oraz umacnianie pozycji Grupy

Kapitatowej PBG w obszarze budownictwa drogowego, w tym za pozyskiwanie i realizacje kontraktéw oraz

za organizacije finansowania.
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Dromost Sp. z 0.0.
Spoétka zajmuje sie ustugami budowlanymi w zakresie obiektéw komunikacyjnych oraz produkcjg mas

bitumicznych.

PRID SA

Spoétka jest wykonawcg robdt drogowych, mostowych i inzynierskich, w tym robdt ziemnych, kanalizacji,
przepustdw, wykonawstwo wszelkiego rodzaju podbuddw, stabilizacji gruntdw oraz robdt nawierzchniowych,
zardwno bitumicznych, jak i cementowych. Przedsiebiorstwo posiada Wytwdrnie Mas Bitumicznych z

laboratorium badawczym.

BETPOL SA

Obszar dziatalnosci Spotki to przede wszystkim prace drogowe, w tym: recykling na zimno z zastosowaniem
spienionych bitumdw, frezowanie nawierzchni asfaltowych i betonowych. Betpol wytwarza takze mieszanki
mineralno-bitumiczne na zimno oraz beton towarowy. Ponadto $wiadczy ustugi z zakresu prac
rozbiérkowych, wykonuje konstrukcje stalowe oraz prace montazowo-budowlane, prace instalacyjne i
zelbetonowe. Wtgczenie do Grupy Kapitatowej spdtki Betpol wzmocnito dziatalno$¢ Grupy w obszarze

budownictwa drogowego.

BROKAM Sp. z o0.0.
Spoétka posiadajgca tereny i koncesje do uruchomienia produkciji kruszywa. Wigczenie spdtki do Grupy

Kapitatowej PBG stworzyto zaplecze materiatowe dla Spdtek z obszaru budownictwa drogowego.

SPRZEDAZ
Spoétki z obszaru budowy drég dziatajg gtdwnie na rynkach lokalnych i w jego okolicach (fj. Bydgoszcz, Nowy

Tomysl oraz Poznan). Obecnie Spdtki te ubiegajq sie o zlecenia na terenie catego kraju.

Tabela 24: Sprzedaz ustug z segmentu budowy drég

Przvehody ze sprzedai Rok 2009 Rok 2008 Roéznica Roznica
Y Y P y (w tys. zt) (w tys. zt) (w tys. zt) (w %)
drogi
(budowa drég) 187 022 141 191 45 831 32%
W 2009 roku udziat przychoddw z segmentu budowy drég w przychodach ze sprzedazy ogdtem wynidst 7%
co stanowi doktadnie takg samg warto$¢ jak w roku ubiegtym. Wypracowane przychody w poréwnaniu do

wyniku osiggnietego na koniec 2008 roku zwiekszyty swojg warto$¢ i wyniosty 187 min zt w porédwnaniu do

blisko 141 min zt, co stanowi wzrost o 32%.

6. Inne obszary operacyjne
Poza spdtkami wymienionymi w powyzszych punktach, wyrdznié nalezy siedem kolejnych spotek
wchodzgcych w sktad Grupy Kapitatowe] PBG, ktdre dziatajg w odrebnych obszarach nieopisanych

powyzej.
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OBSZAR WYKONAWSTWA

PBG Technologia Sp. z o.0.

Spoétka prowadzi dziatalno$¢ produkcyjno — montazowqg w zakresie: produkcji i montazu konstrukciji
stalowych, produkciji i montazu urzadzen oraz instalacji, produkcji i montazu zbiornikéw stalowych, realizacii
kompleksowych projektéw instalacji dla przemystu, a w szczegdinosci dia przemystu petrochemicznego.
Spoétka ta w przysztosci dodatkowo zajmowacd sie bedzie dziatalnosciq stricte wykonawczg w zakresie ustug

budowlanych.

OPERACJE ZAGRANICINE

PBG Export sp. z 0.0.
Spoétka PBG Export zawigzana zostata w celu pozyskiwania zleceh w kraju i zagranicq oraz do nadzoru nad

ich realizacjq.

PBG UKRAINA Publiczna Spétka Akcyjna
Spoétka PBG Ukraina zawigzana zostata w celu prowadzenia dziatalnodci biznesowej skupiajgcej sie na
badaniu rynku ukraihskiego oraz nawigzywaniu kontaktéw z firmami w zakresie budownictwa i ustug

towarzyszgcych.

Wschodni Invest Sp. z o0.0.
Spoétka Wschodni Invest Sp. z 0.0. posiada w swoim portfelu i zarzgdza dziatalnoscig deweloperskg spotki

Energopol - Ukraina

Energopol Ukraina

Posiada prawo do nieruchomosci gruntowej o powierzchni 63.000 m2, potozonej w Kijowie, na ktérej planuje
sie przeprowadzenie inwestycji deweloperskiej o wielkosci powierzchni zabudowy okoto 250.000 m2. Spdétka
Swiadczy ustugi w bardzo szerokim zakresie catego procesu inwestycyjnego, w tym: robdt
ogdlnobudowlanych, produkcyjnych i projektowych. Posiada doswiadczenie w handlu oraz wszelkich

pracach zwigzanych z modernizacjq obiektow przemystowych.

NOWY OBSZAR DZIALALNOSCI - BUDOWNICTWO ENERGETYCZNE

Energomontaz Potudnie SA

Energomontaz-Potudnie SA specjalizuje sie w montazu, modernizaciji i naprawie urzgdzen i instalacji dla
elekfrowni i elektrocieptowni zawodowych oraz przemystowych. Spdétka aktywnie uczestniczy takze w
budowie nowych, kompletnych obiektéw energetycznych. W ramach tego obszaru Energomontaz wykonuije
prace w zakresie: kottdw energetycznych, obiektdéw i instalacji towarzyszgcych kottom energetycznym,
rurociggdw parowych i technologicznych, kanatéw spalin i powietrza, konstrukcji stalowych. Energomontaz-
Potudnie SA oferuje ustugi réwniez koksowniom, cementowniom, zaktadom chemicznym i rafineryjnym w

zakresie instalacji, montazy urzgdzen i instalacji przemystowych.
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WSPARCIE DLA SPOLEK Z GRUPY KAPITALOWEJ PBG

AVATIA Sp. z o.0.

Przedmiotem dziatalnosci Spotki jest swiadczenie ustug informatycznych, w tym miedzy innymi: doradztwo w
zakresie informatyki, wdrazanie systemow informatycznych, przetwarzanie danych, oraz ustugi w zakresie
technologii informatycznych i komputerowych. Avatia joko cztonek Grupy Kapitatowej PBG, petni funkcje

wsparcia informatycznego dla wszystkich Spotek z Grupy.

UDZIAL SEGMENTOW DZIALALNOSCI GK PBG ORAZ OSIAGANE NA NICH MARZE

Wykres 4: Udziat segmentéw dziatalnosci Grupy PBG w przychodach ze sprzedazy w 2009 roku
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Wykres 5: Ksztaltowanie sie marzy brutto ze sprzedazy w segmentach dziatalnosci Grupy PBG w 2009 roku
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VI. PERSPEKTYWY RYNKU

1. Rynek gazu ziemnego
Polski rynek ustug wykonawczych w zakresie gazownictwa postrzegany jest jako bardzo perspektywiczny ze
wzgledu na oczekiwane miliardowe inwestycje w tym sektorze, zwigzane przede wszystkim z realizacjg
zatozen polityki energetycznej Polski i dostosowaniem do wymagah zwigzanych z cztonkostwem Polski w Unii
Europejskiej. Podmiotami, na ktdérych spoczywa obowigzek realizacji zdah wynikajgcych m.in. ze
wspomnianej polityki energetycznej Polski sg przede wszystkim Grupa PGNIG oraz OGP Gaz System. W
konsekwenciji powyzsze spdtki sq wiodgcymi inwestorami projektdw w zakresie infrastruktury gazowej, a ich
projekty obejmujq szerokie spektrum zadan inwestycyjnych - od budowy stacji gazowych do budowy kopalni
gazu czy gazociggu — ktére stanowiqg atrakcyjne zrédto zamdwieh dla spdtek budowlanych specijalizujgcych
sie w ustugach wykonawczych w zakresie gazownictwa.
Opracowana przez Ministerstwo Gospodarki ,,Polityka dla przemystu gazu ziemnego” z dnia 20 marca 2007
roku oraz ,,Polityka energetyczna Polski do roku 2030" z dnia 23 wrzesnia 2009 roku nakresdlajg gtdwne kierunki
rozwoju branzy gazowniczej. W celu zapewnienia bezpieczehstwa energetycznego oraz rozwoju
gospodarczego kraju, Ministerstwo Gospodarki wyznaczyto cztery gtéwne obszary zadan inwestycyjnych dla
spdétek Skarbu Panstwa:

« dywersyfikacja dostaw gazu ziemnego,

« rozbudowa i zwiekszenie przepustowosci sieci przesytowej gazu ziemnego,

*  budowa nowych oraz rozbudowa juz istniejgcych podziemnych magazyndw gazu ziemnego,

« zwiekszenie potencjatu wydobywczego gazu krajowego.
Zapotrzebowanie Polski na gaz ziemny wynosi obecnie ok. 14 mld m® gazu w ujeciu rocznym, z czego ok. 30%
zaspokajane jest przez wydobycie krajowe. Pozostatq ilos¢ gazu Polska importuje, gtdwnie z Rosji w ramach
fzw. ,,konfraktu jamalskiego”.
W zwigzku z przewidywanym wzrostem zapotrzebowania na gaz ziemny w najblizszych latach, a takze w
Swietle ukrainsko-rosyjskiego kryzysu gazowego w 2009 roku oraz urzeczywistniajgcych sie plandw budowy
Gazociggu Potnocnego, kwestia inwestycji w infrastrukture gazowniczg poprawiajacych bezpieczehstwo
energetyczne kraju stata sie priorytetem rzqadu polskiego. Redlizacja celu poprawy bezpieczehstwa
energetycznego Polski bedzie mozliwa jedynie poprzez projekty inwestycyjne o duzej skali, wymagajgce
naktadéw kapitatowych rzedu miliardéw ztotych. Srodki na rozbudowe krajowej infrastruktury gazowej bedq
pochodzity ze srodkdw wtasnych Grupy PGNIG i OGP Gaz-System oraz Unii Europejskiej (w ramach programu
operacyjnego Infrastruktura i Srodowisko”). Sama Grupa PGNIG na zadania inwestycyjne zwigzane z
realizacjqg strategii do 2015 roku planuje przeznaczy¢ 25-32 mid zt. Bardzo wazng role w finansowaniu polskich
projektéw inwestycyjnych bedqg odgrywaty srodki z Unii Europejskiej. Na realizacje Programu Operacyjnego
Infrastruktura i Srodowisko na lata 2007-2013 Komisja Europejska przeznaczyta 28 mid euro. Z 15 priorytetéw
objetych programem dwa obejmujqg:

« sektor gazowy: priorytet IX- Infrastruktura energetyczna przyjozna Srodowisku i efektywno$c

energetyczna - 1,4 mid euro oraz,

« priorytet X- Bezpieczehstwo energetyczne, w tym dywersyfikacja zrédet energii-1,7 mid euro.

62/129



Sprawozdanie Zarzqdu PBG S.A. z dziatalnosci Grupy Kapitatowej PBG - za rok 2009

Tabela 25: Prognozowane zapotrzebowanie na gaz ziemny

Prognoza zapotrzebowania na gaz ziemny

w mid m3

2010 14,9
2015 16,2
2020 17.9

Irédto: Obwieszczenie Ministra Gospodarki z dnia 7 maja 2009 r.

Sztandarowym projektem inwestycyjnym zwigzanym ze zwiekszeniem bezpieczehstwa energetycznego Polski
jest budowa terminalu LNG w Swinoujéciu. Wartoéé tej inwestycji szacowana jest na poziomie miedzy 600 a
700 min euro, a za projekt odpowiedzialna jest spdtka celowa w 100% zalezna od OGP Gaz-System - Polskie
LNG Sp. z 0.0. Od 6 sierpnia 2009 trwa procedura wyboru podmiotu odpowiedzialnego za budowe terminalu
LNG. Podpisanie umowy z wykonawcg planowane jest na maj 2010 roku, a terminal ma zosta¢ oddany do
uzytkowania do 30 czerwca 2014 roku. Poczgtkowo terminal w Swinoujéciu pozwoli na odbiér 5 mid m® gazu
rocznie.

Irédto: informacje z raportu rocznego OGP Gaz - System

Kolejnym projektem zwigzanym z dywersyfikacjg dostaw gazu jest budowa tzw. Interkonektora, czyli
gazociggu tgczqcego polski Cieszyn z czeskg siecig Moravia, dzieki ktéremu Polska bedzie mogta
importowac lub eksportowac gaz za pomocqg czeskiego systemu przesytowego. Budowa wartego 7 min euro
interkonektora ma zosta¢ ukonczona do 2011 roku i powinien on zapewniac¢ Polsce 0,5 mid m® gazu rocznie.
Gazocigg Cieszyn - Moravia ma istotne znaczenie dla bezpieczehstwa energetycznego Polski, poniewaz
bedzie to drugi interkonektor tgczacy polskqg sie¢ gazowq z siecig Unii Europejskiej, a za jego pomocq bedzie
mozliwy import gazu z Norwegii, a w przysztosci z regionu Morza Kaspijskiego.

Projektem majgcym takze przyczynic sie do dywersyfikacji dostaw gazu jest projekt budowy gazociggu Baltic
Pipe, ktory miatby tgczy¢ polskie Niechorze z systemem przesytowym Danii umozliwiajgc import gazu ze 716z
norweskich. Gaz ze ztéz norweskich miatby by¢ dostarczany do Danii nitkg gazociggu Skanled, jednakze
konsorcjum w ktérego sktad wchodzi m.in.: PGNIG, zdecydowato o zawieszeniu tego projektu ze wzgledu na
niekorzystne warunki ekonomiczne. Pomimo zawieszenia projektu Skanled OGP Gaz-System postanowit
kontynuowa¢ prace i do kohca 2011 roku ma by¢ przygotowany projekt techniczny przedsiewziecia oraz
badanie dna Battyku. Przepustowo$¢ mierzgcego 240 km dtugosci Baltic Pipe ma wynosi¢ 3 mid m?® gazu
rocznie.

Irédto: Wypowied? prezesa OGP Gaz-System Jana Chahaja dla PAP z dnia 24.09.2009 r.

Zgodnie z ,Raportem Rocznym 2009" Prezesa Urzedu Regulacji Energetyki kluczowe znaczenie dla
zapewnienia bezpieczehstwa dostaw paliw gazowych ma stan techniczny infrastruktury przesytowe;.
Pomimo, iz w 2008 roku funkcjonowanie systemu przesytowego nie budzito zastrzezen to jego struktura
wiekowa oraz znaczne wyeksploatowanie w przysztosci moze by¢ zagrozeniem dla ciggtosci dostaw

surowca.
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Wykres 6: Struktura wiekowa gazociqgdw przesytlowych w Polsce

do 5 lat

6-10 lat 206

11-15 lat 4%
12%

16-20 lat
15%

21-25 lat
8%

Irédto: OGP Gaz-System

Wykres 7: Stan i perspektywy sieci przesylowej gazu ziemnego w Polsce
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irédto: hitp://rynekgazu.pl

Ponadto prezes URE zwraca uwage na stabo rozwinietq sie¢ przesytowq gazu, brak rezerw przepustowosci,

niedostateczng integracje polskiego systemu gazowniczego z systemami krajéw sgsiednich, zwtaszcza

nalezgcych do Unii Europejskiej. Prezes URE wskazuje przede wszystkim na konieczno$¢ likwidacji tzw.

»waskich gardet”, czyli miejsc wystepowania ograniczen przepustowosci. Najwieksze trudnosci z przesytem

gazu wysokometanowego i zwiekszeniem mocy odbiorcOéw gazu w punktach ,wyjscia”™ z systemu

przesytowego wystepujg w pdtnocno-zachodniej czesci Polski, ktéra wymaga najwiekszych naktaddw

inwestycyjnych w najblizszym czasie, réwniez zwigzanych z budowq terminalu LNG w $winoujsciu.

Zadania inwestycyjne zwigzane z rozwojem sieci przesytowej bedq realizowane przez OGP Gaz-System, ktory

planuje w latach  2009-2014 poczyni¢ inwestycje rzedu

wybudowac

ok.
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1 000 km nowych gazociggdw. Zgodnie z raportem rocznym OGP Gaz-System za rok obrotowy 2008/2009
obecnie planowane i realizowane inwestycje obejmujg nastepujgce projekty:

«  Budowa 80 km gazociggu Swinoujscie-Szczecin tgczgcego projektowany terminal LNG w Swinouijsciu
z systemem przesytowym w rejonie Szczecina.

« Budowa wartej 60 min zt ttoczni gazu w Goleniowie koto Szczecina, ktéra bedzie petnita wazng
funkcje wezta przesytowego i pomoze zwiekszy¢ przepustowoseé uktadu zasilania rejonu Szczecing,
Zaktaddw Chemicznych Police oraz Przymorza.

« Budowa gazociggu Szczecin-Lwdwek w celu zwiekszenia przepustowosci gazociggu Odolandw-
Police - gazociqg Szczecin-Lwéwek bedzie stanowit magistrale przesytowq dla gazy odbieranego z
terminalu LNG. Inwestycja bedzie podzielona na dwa etapy: budowa gazociggu Szczecin- Gorzéw
WIkp. (106 km) oraz Gorzéw Wikp.- Lwdwek (80 km).

» Budowa gazociggu Szczecin-Gdansk o dtugosci 267 km, ktéry bedzie stanowit element pdtnocnej
sieci magistralnej tgczgcej aglomeracje Gdanska i Szczecina. Inwestycja jest kontynuacjg budowy
gazociggu Golenidw-Nowogard-Ptoty.

« Budowa gazociggu Gustorzym-Odolandw w celu potgczenia dwdch gtéwnych weztdw
systemowych: Gustorzyna i Odolanowa oraz magazyndw Wierzchowice i Mogilno, co zwiekszy
mozliwosci przesytu paliwa gazowego.

« Budowa gazociggu Wioctawek-Gdynia, do zakonczenia ktérego brakuje budowy 64 km
gazociggow.

*  Modernizacja gazociggu Rembelszczyzna-Gustorzyn pozwoli na poprawe bezpieczehstwa przesytu
gazu tym gazociggiem do odbiorcéw, wzmocnienie uktaddw zasilania w kierunku wezta Uniszki oraz
stworzy warunki do przesytu wiekszych strumieni paliwa gazowego dla pétnocno-wschodniej czesci
Polski.

«  Rozbudowa gazociggdw na Dolnym Slgsku obejmujgca rozbudowe punktu pomiarowego Laséw na
granicy polsko-niemieckiej oraz budowa 104 km gazociggdw tgczgcych ten punkt z obwodnicg
Wroctawia, co pozwoli na odbidr i przesyt wiekszej ilosci gazu z punktu Lasdw.

«  Budowa gazociggu Polkowice-Zary majgca na celu zagwarantowanie stabilnej i bezpiecznej pracy
systemu gazu naazotowanego.

Wraz z rozwojem sieci przesytowej nalezy sie spodziewac rozbudowy sieci dystrybucyjnej gazu zarzqgdzanej
przez spobtki z Grupy PGNIG.

Zwiekszenia wydobycia gazu przez krajowe podmioty stanowi kolejny obszar inwestycji majgcych na celu
zapewnienie bezpieczehstwa energetycznego Polski. Inwestycje w tym zakresie bedqg przeprowadzone przez
Grupe PGNIG i bedg obejmowaty zwiekszenie krajowego wydobycia gazu, jak i zapewnienie dostepu do
gazu wydobywanego ze ztéz zagranicznych np.: norweskich. W 2008 roku Grupa PGNIG wydobyta ze zt6z
krajowych 4,1 mid m® gazu, z czego 2,8 mld m? zostato wydobyte w oddziale zielonogdrskim, a 1,8 mid m* w
oddziale sanockim. Zgodnie z przyjetg w 2008 strategiq Grupa PGNIG planuje zwiekszy¢ wydobycie gazu
ziemnego do poziomu ok. 6,2 mld m® gazu rocznie w najblizszych latach poprzez zwiekszenie wydobycia
krajowego gazu do ok. 4,5 mld m® gazu oraz rozpoczecie wydobycia z zagranicznych ztéz w 2011 roku.
Docelowo po roku 2015 minimum 1,5 mld m?® bedzie pochodzi¢ z tzw. ,equity gas” (czyli gaz wydobywany
przez konsorcjum w ktérego sktad wchodzi PGNIG do ktérego polska firma ma prawo proporcjonalnie do
udziatu w konsorcjum) na Norweskim Szelfie Kontynentalnym. Najwazniejszqg inwestycjqg z zakresu zwiekszenia

krajowego wydobycia gazu i podwojenia wydobycia ropy naftowej jest zagospodarowanie zt6z gazu i ropy
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Lubiatéw-Miedzychdd-Grotdw. W 2008 roku Grupa PGNIG podpisata wart 1,7 mid zt kontrakt na realizacje
zadania budowy kopalni ropy i gazu z Grupg PBG, ktéry przewiduje oddanie kopalni do uzytku w roku 2013.

Kolejnym bardzo waznym aspektem niezbednym dla bezpieczenstwa energetycznego Polski sg inwestycje w
pojemnosci magazynowe gazu. Magazyny gazu pozwalajg na utrzymanie odpowiedniego poziomu rezerw
na wypadek krétkotrwatych przerw w dostawach gazu, w wyniku awarii lub ograniczeh dostaw surowca.
Ponadto magazyny zapewniajqg utrzymanie statego poziomu wydobycia w ciggu roku. W okresach
zmniejszonego zapotfrzebowanie na gaz nastepuje zattaczanie gazu do magazynu, a w momencie
szczytowego zapotrzebowania jego odbidr. PGNIG posiada w eksploatacji 6 magazyndw o pojemnosci 1,66
mid m?é, co stanowi 11,9% rocznego zapotrzebowania klientdw. Magazyny zlokalizowane sq w réznych

strukturach geologicznych i majqg rézng moc zattaczania i odbioru gazu.

Wykres 8: Magazyny gazu ziemnego w Polsce
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Zrédto: OGP Gaz-System

Strategia PGNIG zaktada zwiekszenie pojemnosci magazynowych o ok. 2 mid m® do 3,8 mid m3 w 2015 roku.
Najwiekszym projektem w tym obszarze jest rozbudowa magaozynu gazu w Wierzchowicach z
0,5 mid m® do pojemnosci 2 mid m? w 2015 roku. Trwa obecnie pierwszy etap tego zadania inwestycyjnego,
ktéry zakohczy sie w 2011 roku rozbudowg magazynu do pojemnosci 1,2 mid m3. Warte 1,3 mid zt prace
prowadzone sq przez konsorcjum pod przewodnictwem Grupy PBG. Poza rozbudowq magazynu w
Wierzchowicach PGNIG zrealizuje nastepujgce inwestycje w pojemnosci magazynowe:

* rozbudowa magazynu w Mogilnie — 525 min zt,

* budowa magazynu gazu Kosakowie- 425 min zt,

e rozbudowa magazynu w Strachocinie — 209 min zt,

*  budowa magazynu w Bonikowie — 160 min zt,

*  budowa magazynu w Daszewie — 40 min zt.
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Tabela 24: Planowane inwestycje w pojemnosci magazynowe gazu w Polsce w latach 2010-2015

T Rodzaj inwestycil Pojemnosé czynna Pojemnosé¢ docelowa Rok ukonczenia
(mid m3) (mid m3) inwestycji

Bonikowo budowa - 0.20 2010
Brzeznica - 0,07 0,07 -
Maszewo budowa - 0,03 2010
Huséw rozbudowa 0,40 0,50 2011
Kosakowo budowa - 0.13 2015
Mogilno rozbudowa 0,37 0,62 2015
Strachocina rozbudowa 0.15 0.33 2011
Swaréw - 0,09 0,09 -
Wierzchowice* rozbudowa 0,58 2,00 2015
Razem 1,66 3.97

Irédto: OGP Gaz-System

Ponadto w latach 2009-2012 w Polsce na szerokg skale sqg i bedqg realizowane inwestycje w zwigzku z
przygotowaniem infrastruktury krajowej, gtdwnie transportowej, do Mistrzostw Europy w pitce noznej w 2012
roku. Przy budowie autostrad, drég ekspresowych oraz obwodnic niezbedna bedzie przebudowa
istniejgcych sieci gazowniczych.

Na polskim rynku pojawiaqjq sie takze prywatni dystrybutorzy gazu ziemnego (np. KRI S.A.) lub firmy zajmujgce
sie poszukiwaniem zt6z gazu jak np. FX Energy czy Aurelian Gas&Oil. Spoéfki te planuje réwniez inwestycje w

rozbudowe istniejgce;j sieci przesytowej, dystrybucyjnej i instalacji do wydobycia gazu.

Na realizacje Strategii Grupy Kapitatowej PGNIG w perspektywie roku 2015 PGNIG planuje przeznaczyé
kwote miedzy 25 a 32 mid zt. Plany inwestycyjne Grupy Gaz-System na lata 2007-2013 wynoszg natomiast

okoto 5 mid zt.

Wykres 9: Kwoty planowanych inwestycji PGNiG w latach 2009-2012 w min zt
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2. Rynek zwigzany z ochrong srodowiska i hydrotechnikq

Jednym z kluczowych dokumentédw odnoszgcych sie do inwestycji z zakresu ochrony Srodowiska jest,
przyjety i zatwierdzony przez Komisje Europejskq 7 grudnia 2007 roku, Program Operacyjny Infrastruktura i
Srodowisko na lata 2007-2013. Program ten - zgodnie z projektem Narodowych Strategicznych Ram
Odniesienia na lata 2007-2013 (NSRO) - stanowi jeden z programdw operacyjnych bedgcych podstawowym
narzedziem do osiggniecia zatozonych w NSRO celdw przy wykorzystaniu $rodkdw Funduszu Spdjnosci i
Europejskiego Funduszu Rozwoju Regionalnego.

Gtownym celem programu jest poprawa atrakcyjnosci inwestycyjnej Polski i jej regiondw poprzez rozwdj
infrastruktury technicznej przy rdwnoczesnej ochronie i poprawie m.in. stanu Srodowiska oraz rozwijaniu
spdéjnosci terytorialnej. Oznacza to, ze do wzrostu naktaddw na infrastrukture techniczng, w budowie ktdrej
specjalizuje sie Grupa PBG, dodatkowo przyczynia sie naptyw srodkdw z funduszy strukturalnych Unii
Europejskiej. W szczegdlnosci dotyczy to finansowania budowy wodociggdw, kanalizacji i oczyszczalni
Sciekéw. Dla zobrazowania wptywu srodkdw pochodzgcych z funduszy unijnych na wielko$¢ przychoddw z
segmentu wody nalezy wskazaé, iz w latach 2000-2003 na dofinansowanie inwestycji w zakresie ochrony
Srodowiska i hydrotechniki Polska otrzymata z funduszy unijnych 0,7 mid euro. tgczna kwota $rodkdw do
wykorzystania na lata 2004-2006 wyniosta juz 4,2 mid euro. Natomiast tgczna wielko$é srodkow finansowych
zaangazowanych w realizacje Programu Infrastruktura i $rodowisko na lata 2007-2013 wyniesie 37,6 mid euro
(w cenach biezgcych), z czego 35,3 mid euro stanowi¢ bedzie wktad publiczny. Wktad publiczny bedzie
sktadac sie ze srodkdw Unii Europejskiej wynoszgcych 27,9 mid euro (w tym ze srodkdw Funduszu Spdjnosci —
22,2 mid euro oraz Europejskiego Funduszu Rozwoju Regionalnego — 5,7 mid euro), a takze krajowych
srodkdw publicznych w wysokosci 7,4 mid euro. Obok Srodkédw publicznych w realizacje programu bedag
zaangazowane rowniez srodki prywatne — pomoc kierowana do przedsiebiorstw bedzie podlegata zasadom

konkurencji. taczna warto$¢ srodkdw prywatnych zostata oszacowana na poziomie 2,3 mid euro.

Wykres 10: $rodki UE zaangazowane w redlizacje Programu Operacyjnego Infrastruktura i $rodowisko

Srodki UE zaangazow ane w realizacje
Programu Oper acyjnego Infrastruktura i Srodowisko

(W ewmnro)

22176 353 774
5737330 000

O Fundusz Spojnosci - 792

0 Europejski Fundusz Rozwoju Regionalnego - 21%0
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Tabela 27: Podzial srodkéw Unii Europejskiej w ramach Programu Infrastruktura i $rodowisko pomiedzy poszczegdlne
priorytety

Wktad wspoélnotowy
Program Infrastruktura i $rodowisko [w tys. euro]

Pl Gospodarka wodno-Sciekowa 2783943 12,6%
Pl Gospodarka odpadami i ochrona powierzchni ziemi 1215740 5,5%
Pl Zarzgdzanie zasobami i przeciwdziatanie zagrozeniom Srodowiska 556 788 2,5%
Przedsiewziecia dostosowujqce przedsiebiorstwa do wymogdw ochron
érodoweiskoe o ) e ' 200000 55%
PV  Ochrona przyrody i ksztattowanie postaw ekologicznych 8% 800 1,6%
P VI Drogowa ilotnicza sie¢ TEN-T 8802 367 39.7%
P VIl Transport przyjazny srodowisku 7 676019 34,6%
P VIl Bezpieczenstwo transportu i krajowe sieci transportowe 2 945 490 51,3%
PIX  Infrastruktura energetyczna przyjazna srodowisku i efektywnos$c energetyczna 748 037 3.4%
P X  Bezpieczenstwo energetyczne, w tym dywersyfikacja zrédet energii 974 280 17.0%
P Xl Kultura i dziedzictwo kulturowe 489 970 8.5%
P Xl Bezpieczenstwo zdrowotne i poprawa efektywnosci systemu ochrony zdrowia 349 990 6,1%
P XIlI'  Infrastruktura szkolnictwa wyzszego 500 000 8.7%
P XIV Pomoc techniczna - Europejski Fundusz Rozwoju Regionalnego 187 800 3.3%
P XV Pomoc techniczna - Fundusz Spéjnosci 393 459 1.8%

22176
. Razem alokacja 2007-2013 5737 330 100,0% 100,0%

Podziat §rodkéw UE dostepnych w ramach Programu Infrastruktura i Srodowisko pomiedzy poszczegdline
sektory przedstawia sie nastepujgco:

e $rodowisko — 4,84 mid euro;

e fransport - 19,4 mid euro;

* energetyka-1,7 mid euro;

e kultura - 490 min euro;

e zdrowie — 350 min euro;

e szkolnictwo wyzsze — 500 min euro.
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Wykres 11: Podziat $srodkéw UE w ramach Programu Operacyjnego Infrastruktura i Srodowisko

Podaal sroedkow UE w ramach Programu Operacyvjnego
Infirastrukturai Srodowisko wg sektorow (w enro)

340 990 000

489 970 000 S00 000 000

1722317 701 4846271 109

@ Srodowisko - 18%

19 423 875822 B Transport - 71%

O Energetvka - 6%

O Eultwra - 2%

B Zdrowie - 1%

M Szkolnictwo wyzsze - 2%

Program, zgodnie z Narodowymi Strategicznymi Ramami Odniesienia (NSRO) zatwierdzonymi 7 maja 2007
roku przez Komisje Europejskq, stanowi jeden z programdw operacyjnych bedgcych podstawowym
narzedziem do osiggniecia zatozonych w nich celdw przy wykorzystaniu srodkédw Funduszu Spdjnosci i
Europejskiego Funduszu Rozwoju Regionalnego. Program Operacyjny Infrastruktura i Srodowisko jest réwniez
waznym instrumentem realizacji odnowionej Strategii Lizbonhskiej, a wydatki na cele priorytetowe UE stanowig
w ramach programu 66,23% catosci wydatkdw ze srodkdw unijnych.

#Zrédto: www.pois.gov.pl; Strategia lizbonska- plan rozwoju przyjety dla Unii Europejskiej przez Rade Europejskq
na posiedzeniu w Lizbonie w roku 2000; Dz. Urz. UE L. 210 z dnia 31 lipca 2006 r., str. 25.

Szacuije sie, ze w ramach Programu Operacyjnego Infrastruktura i Srodowisko (w latach 2007-2013) wartosé
inwestycji na budownictwo hydrotechniczne wyniesie co najmniej 4,8 mid euro. Pula pieniedzy wzrosnie do

blisko 6 mld euro gdy uwzgledni sie wktad wtasny inwestoréw (na poziomie okoto 20% kazdej planowanej

inwestyciji). Zrédto: www.funduszestrukturalne.gov.pl

Beneficjentami funduszy unijnych sq przede wszystkim samorzqdy terytorialne. Pozyskanie przez nie srodkdw
bedzie skutkowaé wzrostem popytu na ustugi oferowane przez Grupe Kapitatowqg PBG. Jako jedne z
gtdbwnych priorytetéw Funduszu Spdéjnosci w zakresie ochrony S$rodowiska zostaty uznane poprawa
gospodarki wodno-$ciekowej oraz poprawa bezpieczehstwa przeciwpowodziowego. W pierwszym obszarze

zostato zatwierdzonych 26 projektéow, w drugim natomiast 17 projektow.
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Do najwiekszych planowanych projektow zalicza sie:
W gospodarce wodno-sciekowej:
> oczyszczanie sciekdw na Zywiecczyznie — 704 min zi;
modernizacja i rozbudowa systemu gospodarki wodno-$ciekowej Nowego Sgcza — 250 mi zi;
uporzgdkowanie gospodarki wodno-sciekowej z Zorach — 229 ml zk;

budowa kanalizacji sanitarnej na obszarze aglomeracii miasta Marki — 201 min zi;

gospodarka wodno-sciekowa miasta Nowa Sél — 188 min zt;

vV V V V V

uporzgdkowanie gospodarki sciekowej na terenie miasta Ptocka — 169 min zt.

W obszarze retencjonowania wody oraz zapewnienie bezpieczenstwa przeciwpowodziowego:
budowa tamy i elektrowni wodnej w Nieszawie — 2 mid zt;

budowa zbiornika przeciwpowodziowego Racibdrz Dolny na rzece Odrze — 1,28 mid zi;
modernizacja Wroctawskiego Wezta Wodnego — 680 min zi;

zabezpieczenie przeciwpowodziowe Zutaw — ok. 650 min zt;

YV V V V

modernizacja  Wroctawskiego  Wezta  Wodnego -  przebudowa  systemu  ochrony
przeciwpowodziowej miasta Wroctawia — 5§72 min zi;
modernizacja zbiornika wodnego Nysa — 467 min zi;

modernizacja stopnia wodnego we Wtoctawku — 153 min zi.

Wedtug szacunkéw Ministerstwa  Srodowiska, tgczna wartoé  prac  zwigzanych z  infrastrukturg
hydrotechniczng wyniesie do 2020 roku ponad 23 mld zt. Kwota ta obejmuje zaréwno nowe inwestycje jak i
modernizacje czesci wyeksploatowanych obiektéw. Jedng z najwazniejszych inwestycji jest ,,Program ODRA
2006" (szacowany tgczny koszt gtéwnych inwestycji to ponad 0,52 mid euro). Celem programu jest m.in.
zZbudowanie systemdw zabezpieczen przeciwpowodziowych, usuniecie szkdd powodziowych i energetyczne
wykorzystanie rzek. Pienigdze na inwestycje bedqg pochodzi¢ czesciowo z funduszy pomocowych Unii
Europejskiej. Zgodnie z planem finansowym Ministerstwa Srodowiska, w latach 2002-2016 na budowle

przeciwpowodziowe trafi prawie 3,1 mid zt. Odbudowa i modernizacja watéw bedzie kosztowac 364,5 min zt.

3. Rynek ropy naftowej i paliw
W obszarze ropy naftowe] pozycja Grupy PBG zwigzana jest z planami inwestycyjnymi PKN ORLEN SA, LOTOS
SA, NATO, OLPP, PERN ,,Przyjazh” SA oraz innych podmiotéw dziatajgcych w sektorze paliwowym.
Do istotnych czynnikéw dla rozwoju rynku ropy naftowej i paliw zaliczyé mozemy:
» Plany inwestycyjne PKN Orlen SA na lata 2009-2013 na kwote 12,9 mid zi;
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Wykres 12:

Kwoty planowanych inwestycji PKN ORLEN w latach 2009-2012 w min zt
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» Plany inwestycyjne Lotos SA na lata 2009 - 2012 na kwote okoto 6,7 mld zt w tym realizacja Programu

10+ za kwote 5,2 mld zt (zwiekszenie zdolnosci przerobowych ropy naftowej z poziomu 6 min ton do

10,5 min ton; wzrost stopnia konwersji ropy naftowej; instalacje hydrokrakingu (MHC), hydrosiarczania

olejéw napedowych (HDS), przerobu ciezkiej pozostatosci prozniowej (ROSE));

Wykres 13: Kwoty planowanych inwestycji LOTOS w latach 2009-2012 w min zt
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» Inwestycje NATO w Polsce w latach 2009 — 2014 za 400 min euro, w tym bazy magazynowe paliw —

0.7 mid zt;
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> Plany budowy ropociqgéw: Adamodw - Ptock i Odessa — Brodly.
Obecnie PERN "Przyjazi" SA koncentruje gtdbwnie swoje plany na rozwoju infrastruktury surowcowej. Postepuje
ona w dwdch niezaleznych od siebie kierunkach.

Kierunek wschodni — frwa budowa frzeciej nitki rurociggu z Adamowa do Ptocka. Nowy rurocigg pozwoli na

dostosowanie przepustowosci polskich rurociggdw do obecnych mozliwosci przesytu pdtnocng czescig
rurociggu "Przyjazi". Petne zakohczenie inwestycji planowane jest w 2011-2012 roku. Inwestycja w rurocigg
"Przyjazi" jest reakcjg spdtki na rosngcey popyt na rosyjskg rope naftowq. Polska jest jednym z gtéwnych
szlakdw  eksportowych tego surowca. Nowy rurocigg, oprécz waznych kwestii  zwigzanych z
bezpieczehnstwem energetycznym kraju, umozliwi dodatkowo rozwdj ustugi tranzytu ropy naftowe] przez
Polske.

Kierunek potudniowy — PERN "Przyjazi" SA wspdlnie z ukraifnskg Ukrtransnaftg kontynuuje prace zmierzajgce

do budowy rurociggu Brody - Ptock, ktérym mozliwe bedqg dostawy kaspijskiej ropy do w rafinerii
Zlokalizowanych w Europie Srodkowej i Zachodniej. Wstepnie zaktada sie, ze rurociggiem Brody — Ptock

bedzie mozliwy transport nawet do 25 min ton kaspijskiej ropy naftowej rocznie.
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4. Rynek budownictwa infrastrukturalnego
W rozwoju tych rynkéw niezmiernie istothe znaczenie bedqg miaty inwestycje zwigzane z organizacjq w Polsce
Mistrzostw Europy w Pitce Noznej - EURO 2012. Szacowana tgczna warto$¢ inwestycji w Polsce i na Ukrainie
wynie$¢ ma blisko 38 mld euro, z czego okoto 60% pochtonq przedsiewziecia realizowane w Polsce. Na
inwestycje zwigzane z modernizacjq i budowq stadiondéw przewidziano kwote okoto 2,9 mid euro. Najwieksze
inwestycje zwigzane z modernizacjq i budowq stadiondw w Polsce zostaty juz zakontraktowane.
Na modernizacje, rozbudowe oraz budowe lotnisk w o$miu miastach w Polsce planowane wydatki mogg
siegng¢ nawet 396 min euro przeznaczonych z budzetu UE, plus 370 min euro finansowanych przez wtadze
lokalne wyzej wymienionych miast. Plany dotyczgce inwestycji w porty lotnicze sg ujete w ,,Programie
Operacyjnym Infrastruktura i Srodowisko na lata 2007-2013". Zaakceptowano 14 projektéw, 11 natomiast
znajduje sie na liscie rezerwowej. Ponizej opisane sq najwazniejsze projekty:

» rozbudowa terminalu pasazerskiego i istniejgcej infrastruktury portu lotniczego w Krakowie -
630 min zt;
modernizacja infrastruktury lotniskowej portu lotniczego w Warszawie — 502 min zt;
rozbudowa i modernizacja portu lotniczego w Katowicach — 416 min zi;

rozbudowa i modernizacja infrastruktury lotniskowej w porcie lotniczym w Poznaniu — 395 min zi;

YV V V V

Budowa drugiego terminalu pasazerskiego wraz z infrastrukturg oraz rozbudowq i modernizacjg w

porcie lotniczym w Gdanhsku — 377 min zi;

» budowa nowego terminalu oraz rozbudowa i modernizacja istniejgcej infrastruktury portu lotniczego
w Rzeszowie — 334 min zi;

» modernizacja infrastrukfury lotniskowej portu lotniczego we Wroctawiu — 313 min zi;

» rozbudowa i modernizacja portu lotniczego w Szczecinie — 121 min zi.

Kluczowymi dla Grupy PBG przedsiewzieciami moze sie takze okaza¢ budowa spalarni odpadéw w
najwiekszych polskich miastach. Inwestycje w tego rodzaju projekty réwniez wpisujg sie w ramy ,,Programu
Operacyjnego Infrastruktura i Srodowisko na lata 2007-2013". Priorytet Il dotyczy wtasnie gospodarki
odpadami i ochrona powierzchni ziemi. Zgtoszonych i zaakceptowanych zostato 18 projektéw. Do
najwazniejszych z nich zaliczamy:
> system gospodarki odpadami dla miast Gérnoslgskiego Zwigzku Metropolitarnego wraz z budowqg
zaktaddéw termicznej utylizacji odpaddw — 1,1 mid zi;
» gospodarka odpadami komunalnymi w Krakowie tqcznie z budowq zaktadu termicznego
unieszkodliwiania odpaddéw - 703 min zt;
» gospodarka odpadami komunalnymi w todzi tgcznie z budowqg zaktadu termicznego
unieszkodliwiania odpaddéw - 660 min zt;
system gospodarki odpadami dla miasta Poznania — 640 min zi;
system gospodarki odpadami dla Metropolii Gdanskiej — 539 min zt;
» modernizacja i rozbudowa Zaktadu Unieszkodliwiania Statych Odpaddw Komunalnych w Warszawie
—533 min zt;
budowa spalarni odpaddéw w Olsztynie — 518 min zi;
zintegrowany system gospodarki odpadami dia aglomeracii biatostockiej - 414 min zi;

> budowa spalarni odpadéw dla Bydgosko — Toruhskiego Obszaru Metropolitarnego — 400 min zi;
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» modernizacja gospodarki odpadami komunalnymi w Gdansku — 329 min zi, z czego za kwote 299

min zt zostat juz rozstrzygniety przetarg na budowe spalarni odpaddw, ktéry to pozyskaty w sierpniu
2008 roku spotki z Grupy Kapitatowej PBG;

» budowa spalarni odpaddéw dla Szczecihskiego Obszaru Metropolitarnego — 300 min zi.

5. Rynek budownictwa drogowego
W latach 2008-2012 zadania w zakresie rozwoju podstawowej sieci drogowej bedq koncentrowac sie na:
> Stworzeniu sieci autostrad o tgcznej dtugosci ok. 1 779 km (w tym odcinki budowane w systemie

Partnerstwa Publiczno Prywatnego);

Wykres 14: Docelowy uktad autostrad w Polsce
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zrédto: GDDKIA

Stworzeniu sieci drég ekspresowych o tgcznej dtugosci ok. 2 274 km;

> Budowie 54 obwodnic drogowych o tgcznej dtugosci 428 km w miejscowosciach dotknietych
wysoka ucigzliwoscig ruchu tfranzytowego z zachowaniem dbatosci o ochrone tych obej$¢ przed
nowa zabudowa;

> Poprawie stanu utrzymania drég krajowych, tak by w 2013 roku 75% sieci drég krajowych znajdowato

sie w stanie dobrym, a 10% w stanie dostatecznym.
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Wykres 15: Inwestycje w toku i planowane przetargi

- odonkl istnigjaoe
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W praygotowani

zrédto: GDDKIA

Organizacja Mistrzostw Europy w Pitce Noznej EURO 2012 w Polsce i na Ukrainie zdecydowanie wptywa na
przyspieszenie inwestyciji zwigzanych z budowq drég, na ktére przeznaczonych ma zostaé w latach 2008-2012
naowet do 121 mid zi.
Wydatki na zadania inwestycyjne w Programie budowy drég krajowych, zaprezentowane w podziale na
nastepujace kategorie zbiorcze, prezentujq sie jak nizej:

» autostrady — 18,2 mid zt;
drogi ekspresowe — 46,9 mid zt;
obwodnice - 6,5 mid zi;
wzmochnienia i przebudowy — 4,8 mid zi;

prace przygotowawcze oraz nadzory — 8,9 mid zi;

YV V VYV V

pozostate wydatki inwestycyjne (zakupy inwestycyjne zwigzane z wyposazeniem biur, samochody

patrolowe) - 1,6 mid zt;

A4

rezerwa programowa oraz rezerwa na kaucje gwarancyjne i spory sadowe - 17,8 mid zi;

utrzymanie i zarzgdzanie drogami w latach 2008-2012 w kwocie — 16,3 mld zi.
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Tabela 28: Podziat wydatkéw inwestycyjnych na poszczegdlne kategorie w latach 2008-2012 w mid zt
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Zrédto: www.mi.gov.pl

Wykres 16: Stan wdrozenia programu budowy autostrad i drég krajowych na luty 2010 roku w km

AUTOSTRADY

DROGI
EKSPRESOWE

= Wybudowane =W budowie = Dowybudowania

zrédio: GDDKIA

Grupa PBG upatruje wiele szans rozwoju w segmencie budowy drdg. Historycznie, GK PBG skupiata sie na

uczestniczeniu w kontraktach o matej wartosci na rynkach lokalnych. Taka strategia caty czas jest aktualna,

gdyz zapewnia generowanie relatywnie wysokich marz, dochodzgcych nawet do 10% na poziomie zysku

netto. Jednakze wraz ze wzrostem rynku, Grupa PBG widzi swoje szanse takze na rynku budowy drég

ekspresowych oraz autostrad, ktére w miare coraz wiekszego nasycenia rynku, bedq generowac lepsze i

bardziej satysfakcjonujgce z punktu widzenia GK PBG marze.
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6. Rynek budownictwa energetycznego

Rynek budownictwa energetycznego w Polsce bedzie jednym z najwiekszych motordw napedowych
polskiego sektora budowlanego przez nastepne kilkka lat. Zwiekszajgce sie naktady na inwestycje w
budownictwie energetycznym zwigzane sq z rosngcym popytem na energie oraz konieczng modernizacjg
starych elektrowni. Roczne zuzycie elekirycznosci w Polsce wynosi obecnie 160TWh i jak podaje Eurostat, jest
to szbésty wynik w catej Europie (po Franciji, Niemczech, Wielkiej Brytanii, Wtoszech i Hiszpanii). Przektada sie to
na 3 MWh na osobe. Taka warto$¢ odpowiada tylko w potowie wartosci jaka jest Srednio zuzywana w
krajach starej Pietnastki (EU-15). Sredni wiek blokéw energetycznych nalezgcych do polskich producentéw
energii wynosi pomiedzy 30 a 40 lat, jednak okoto jedna czwarta ze wszystkich blokéw w Polsce ma ponad
40 lat. Oznacza to emisje duzej ilosci dwutlenku wegla, ktéra zgodnie z zaleceniami Unii Europeijskiej musi by¢
zredukowana o 20% do roku 2020. Do kohca roku 2012 co najmniej 4.1 GW blokéw musi zostacd
zmodernizowanych. Natomiast Polska Agencja Energetyczna szacuje, iz 15GW biezgcych mocy
produkcyjnych bedzie musiato by¢ wytgczonych do roku 2030 z powodu wieku i wzgleddw srodowiskowych.
W zaleznosci od zrddta, szacuje sie, ze inwestycje w sektor energetyczny w Polsce siegng od 150 do 200
miliardéw ztotych w przeciggu nastepnych 10 lat. Czterech czotowych graczy na rynku energii, tj. PGE,
Tauron, Energa i Enea planujg znaczne zwiekszenie swoich naktaddw inwestycyjnych w nadchodzgcych
latach. Chcg sie skupi¢ nie tylko na wybudowaniu nowych jednostek napedzanych konwencjonalnymi
zrédtami energii, ale takze na elekfrowniach napedzanych za pomocg odnawialnych zrédet. Inwestycje
zwigzane bedq takze z utrzymaniem obecnych jednostek. Ze wstepnych plandw powyzej wymienionych
przedsiebiorstw, PGE planuje zainwestowaé 30 mid zt do roku 2013 oraz nastepne 63 mid zt do roku 2023
(wtqczajac w to wybudowanie elekirowni atomowej), Tauron 30 mid zt do roku 2020, Energa 20 mid zt 2015
oraz Enea 20 mid zt do roku 2020.

Wykres 17: Wiek blokéw energetycznych w Polsce

Wiek blokéw energetycznychw Polsce

<10 lat

>30 lat 10-20 lat

zrédto: Vattenfall
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VIl. OPIS PODMIOTOW GRUPY KAPITALOWEJ PBG

Na dzieh ztozenia sprawozdania w sktad Grupy Kapitatowej PBG wchodzg spdtki wyszczegdinione ponizej.

Podmiot dominujacy Grupy Kapitatowej PBG

Ul. Skérzewska 35, 62-081
Wysogotowo k. Poznania

PBG SA

Spotki bezposrednio zalezne

Ul. Skérzewska 35, 62-081
Wysogotowo k. Poznania

Ul. Zwirki i Wigury, 17A, 87-100
Torun

Ul. Skérzewska 35, 62-081
Wysogotowo k. Poznania

Ul. Wojska Polskiego 129, 70-490
Szczecin

Ul. Skérzewska 35, 62-081
Wysogotowo k. Poznania

Ul. Karpatskd 3256/15, Poprad
058 01, Stowacja

9637-45 Avenue, Edmonton
Alberta T5J 3V5, Kanada

Ul. Skérzewska 35, 62-081
Wysogotowo k. Poznania

Ul. Skérzewska 35, 62-081
Wysogotowo k. Poznania

Ul. Skérzewska 35, 62-081
Wysogotowo k. Poznania

Ul. Skérzewska 35, 62-081
Wysogotowo k. Poznania

Al. Stowackiego 165, 30-004
Krakéw

Ul. Kondratiuka 1, 04-201 Kijow

Ul. Skérzewska 35, 62-081
Wysogotowo k. Poznania

Hydrobudowa
Polska SA

Metorex Sp. z o.0.

KWG SA

PBG DOM

Sp.z o.0.

Gas Oil
Eneginerring AS
Excan Oil and Gas
Engineering Lid.

Brokam Sp. z o.0.
Avatia Sp. z 0.0.

Aprivia SA

PBG Technologia
Sp.zo.0.

PBG Export
Sp.zo.0.

PBG Ukraina

Wschodni Invest
Sp. z 0.0.

Spotki posrednio zalezne

Ul. Skérzewska 35, 62-081

Hydrobudowa 9 SA Wysogotowo k. Poznania

Zabno 2A, 63-112 Brodnica

Ul. Poznanska 42, 64-300 Nowy
Tomysl

Ul. Fordonska 168A, 85-766
Bydgoszcz

Ul. Skérzewska 35, 62-081
Wysogotowo k. Poznania

Ul. Wélczynska 163, 01-919
Warszawa

Ul. Skérzewska 35, 62-081
Wysogotowo k. Poznania

Ul. Skérzewska 35, 62-081
Wysogotowo k. Poznania

Dromost Sp. z 0.0.
PRiD SA

Betpol SA

Gdynska Projekt
Sp. z 0.0.

P.R.G. Metro

Sp. z 0.0.
Goérecka Projekt
Sp. zo.0.
Apartamenty
Poznanskie
Sp.zo.0.

(061) 665 17 00
(061) 665 17 01

061) 664 19 50
061) 664 19 51
056) 66 96 647
056) 65 96 647
(061) 662 25 70
(061) 662 25 72
(091) 432 11 30
(091) 469 24 24
(061) 66 41 986
(061) 661 41 960

+421 527144111
+421 52 7144 140

+1 780 701 7501
+1780 430 1133
(0)691 470 133
(061) 66 41 981
(061) 66 46 440
(061) 66 46 441
(061) 66 46 426
(061) 66 46 427
(032) 779 10 00
(032) 779 10 23
(012) 298 41 60
(012) 298 41 69
(061) 665 17 00
(061) 665 17 01
(061) 665 17 00
(061) 665 17 01

(061) 28 23 639
(061) 44 37 600
(061) 44 37 628
(052) 343 59 08
(052) 344 47 15
061) 846 97 00
061) 847 56 23
022) 864 57 50
022) 864 57 52
061) 66 41 986
061) 661 41 960

061) 66 41 986
061) 661 41 960

www.pbg-sa.pl

www.hbp-sa.pl
www.grupapbg.pl
www.infra-sa.pl
www.kwg.com.pl
www.pbgdom.pl
WWW.gasoil.sk
Www.excan.ca
www.grupapbg.pl
www.avatia.pl
www.aprivia-sa.pl
www.grupapbg.pl
www.grupapbg.pl
www.grupapbg.pl

www.grupapbg.pl

www.hb?.pl

www.dromost.pl

polska@pbg-sa.pl

polska@hbp-sa.pl
metorex@post.pl

biuro@infra-sa.pl

biuro@kwg.com.pl

biuro@pbgdom.pl

gasoil@gasoil.sk

info@excan.ca

pawel.dolinski@pbg-sa.pl

biuro@avatia.pl

biuro@aprivia-sa.pl

sekretariat@pbg-t.pl

office@pbg-export.pl

Brak

Brak

(061) 846 97 00
(061) 847 56 23

(061) 28 23 607

sekretariat@hbp.pl

polska@dromost.pl

www.prid.pl

www.betpol.com.pl

sekretariat@prid.pl

betpol@betpol.com.pl

www.grupapbg.pl

sekretariat@hbp.pl

www.prgmetro.pl

info@prgmetro.pl

www.grupapbg.pl

biuro@pbgdom.pl

www.grupapbg.pl

biuro@pbgdom.pl
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Ul. Skérzewska 35, 62-081 (061) 66 41986 \\ww.qrupapba.pl biuro@pbadom.pl
Sp.zo.0. Wysogotowo k. Poznania (061) 661 41 960

Ul. Skérzewska 35, 62-081 (061) 66 41986 \www.arupapba.pl biuro@pbadom.pl
Sp.zo.0. Wysogotowo k. Poznania (061) 661 41 960

Ul. Skérzewska 35, 62-081 (061) 66 41986 \www.arupapba.pl biuro@pbadom.pl
Sp. z o.0. Wysogotowo k. Poznania (061) 661 41 960

Ul. Skérzewska 35, 62-081 (061) 66 41 986 www.arupapba.pl biuro@obadom.pl
Sp. z o.0. Wysogotowo k. Poznania (061) 661 41 960

Ul. Skérzewska 35, 62-081 (061) 66 41 986 WWW.arupapba.pl biuro@pbadom.pl
Sp. z o0.0. Wysogotowo k. Poznania (061) 661 41 960

Ul. Skérzewska 35, 62-081 (061) 66 41 986 WWW.arupapba.pl biuro@pbadom.pl
Sp. z 0.0. sp. k. Wysogotowo k. Poznania (061) 661 41 960

Ul. Skérzewska 35, 62-081 (061) 66 41986 \\ww.qrupapba.pl biuro@pbadom.pl
Sp.zo.0. Wysogotowo k. Poznania (061) 661 41 960
IOk UL, Skérzewska 35, 62-081 (061) 66 41 986 :
Management | : : : www.grupapbg.pl biuro@pbgdom.pl
Spizio.0. Wysogotowo k. Poznania (061) 661 41 960
(e, DN T L gl Ul Skorzewska 35, 62-081 (061) 66 41 986 WwWwW.drupapba.pl biuro@pbgdom.pl
Sp. zo.0. Wysogotowo k. Poznania (061) 661 41 960
KINO .
Development Ul. Skorzewska 35, 62-081 (061) 66 41 986 www.grupapbg.pl biuro@pbgdom.pl
$P.Z.0.0, Wysogotowo k. Poznania (061) 661 41 960
Villa Poznan Ul. Skérzewska 35, 62-081 (061) 66 41986 www.qrupapba.ol biuro@pbadom.pl
Sp. z 0.0. Wysogotowo k. Poznania (061) 661 41 960

Spoétka stowarzyszona

K O T L

Energomontaz Ul. Mickiewicza 15, 40-951 (032) 200 82 34

Potudnie SA Katowice (032) 258 65 22 info@energomontaz.pl

www.energomontaz.pl

VIIl. POSIADANE ODDZIALY

Oddziaty podmiotu dominujgcego - PBG SA:
brak

Oddzialy spétek zaleznych:
Oddziaty Hydrobudowy Polska SA:
Oddziat Wtoctawek,

Oddziat Slgsk,

ul. Ptocka 164, 87-800 Wtoctawek
ul. Zwirki i Wigury 58, 43-190 Mikotow

Oddziat Infra SA:

Oddziat Warszawa ul. Mehoffera 86, 03-118 Warszawa
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ROZDZIAL IV: RAPORT Z DZIALALNOSCI GRUPY KAPITALOWEJ PBG W 2009 ROKU

I. OKRESLENIE LACZNEJ LICZBY UDZIALOW W JEDNOSTKACH POWIAZANYCH

Tabela 29: Okreslenie liczby udziatéw w jednostkach powigzanych

Stan na 31.12.2009 Stan na dziers zlozenia
oswiadczenia

Spétka powigzana . . Liczba Warto$é Liczba Warto$é
Podmiot Rodzaqj s Lz . s Lz o
wigiac owiazania udziatow/ nominalna udziatow/ nominalna
qzqcy | powiq akcji udziatéw/akcji akeji udziatéw/akgji
Metorex Sp. z o0.0. PBG S.A.  sp.zalezna 682 51.150,00 zt 682 51.150,00 zt
INFRA SA PBG S.A. sp. zalezna 4.997.500 4.997.500,00 zt 4.997.500 4,997.500,00 zt
EZSLZbSUAdOWO PBGS.A.  sp.zalezna  132.098.185  132.098.185007t  132.098.185 132.098.185,00 zt
KWG SA PBG S.A. sp. zalezna 28.700 2.870.000,00 zt 28.700 2.870.000,00 zt
Excan Oil and Gas
Engineering LTD PBG S.A. sp. zalezna 250.000,00 CAD 250.000,00 CAD
Kanada
Gas Ol
Engineering AS PBG S.A. sp. zalezna 414.647,48 EUR 414.647,48 EUR
Stowacja
PBG Dom Sp. z o.o. PBG S.A.  sp.zalezna 123.572 12.357.200,00 zt 550.000 55.000.000,00 zt
BROKAM Sp. z0.0. PBG S.A.  sp.zalezna 12.000 12.000.000,00 zt 12.000 12.000.000,00 zt
AVATIA Sp. z 0.0. PBG S.A. sp. zalezna 998 49.900,00 zt 998 49.900,00 zt
APRIVIA SA PBG S.A. sp. zalezna 71.993.000 71.993.065,00 zt 71.993.000 71.993.065,00 zt
ngGz Legh”"'og'o PBGS.A.  sp.zalezna 46.100 23.050.000,00 7t 46.100 23.050.000,00 zt
giGZ ngORT PBGSA  sp.zdlema 19.900 999.500,00 zt 19.900 999.500,00 zt
Wschodni Invest .
$p.20.0 PBG S.A. sp. zalezna 37.740 3.774.000,00 zt 37.740 3.774.000,00 zt
PBG Ukraina
Publiczna Spotka PBG S.A. sp. zalezna 222.227 888.908.00 UAH 222.227 888.908.00 UAH
Akcyjna
sp.
Hydrobudowa 9 S.A. HBP S.A. posrednio 14.536.685 1.453.668,50 7t 14.536.685 1.453.668,50 zt
zalezna
sp.
PRG Metro Sp. z o.0. HBP S.A. posrednio 5.543 5.543.000,00 zt 5.543 5.543.000,00 zt
zalezna
Gdynska Projekt 3P
S é 0.0 ! HB 9 S.A. posrednio 60.000 3.000.000,00 zt 60.000 3.000.000,00 zt
P-20.0. zalezna
. . PBG sp.
SGO'Zeng Projekt Dom  posrednio 1.000 50.000,00 74 1.000 50.000,00 74
P.20.0. Sp.zo.0. zalezna
Apartament PBG sP-
parfamenty Dom poérednio 255 25.500,00 zt 255 25.500,00 zt
Poznanskie Sp. z 0.0. .
Sp.zo0.0. zalezna
PBG Dom INVESTII PBG P 255 25.500,00 74 255 25.500,00 7t
Sp.zo.0. Dom posrednio
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Sp.zo.0. zalezna
PBG sp.
£5G Dom nvest! Dom  posrednio 500 50.000,00 z4 500 50.000,00 zt
P.z0.0. Sp.zo.0. zalezna
PBG sp.
Holowska o1 Dom  posrednio 150 75.000,00 z4 150 75.000,00 z4
P.z0.0. Sp.zo0.0. zalezna
PBG Dom PBG sp.
Management | Dom posrednio 500 5.000,00 zt 500 5.000,00 zt
Sp.zo.0. Sp.zo.0. zalezna
City Development PBG sP-
S VZ on P Dom posrednio 53.250 2.662.500,00 zt 53.250 2.662.500,00 zt
P.z0.0. Sp.zo.0. zalezna
Villa Poznanh PBG 3P
S0 70.0 Dom posrednio 21.000 2.110.000,00 zt 21.000 2.110.000,00 zt
P.z0.0. Sp.zo.0. zalezna
Kino Development PBG >P-
SD.70.0 P Dom posrednio 500 50.000,00 zt 500 50.000,00 zt
P.20.0. Sp.zo.0. zalezna
PBG sp.
SP BGZ goom Investl Dom porednio 100 5.000,00 2t 100 5.000,00 7t
P-20.0. Sp.zo0.0. zalezna
PBG sp.
£5G Domlnvestly Dom  posrednio 100 5.000,00 zt 100 5.000,00 7t
P.z0.0. Sp.zo.0. zalezna
PBG sp.
£5G Dominvesty Dom  posrednio 100 5.000,00 zt 100 5.000,00 7t
P.z0.0. Sp.zo.0. zalezna
PBG sp.
SP BGZ zooms'”vf“ i Dom porednio 2.000,00 2t 2.000,00 7t
P-20.0.5p. K. Sp.zo0.0. zalezna
APRIVIA SP-
Dromost Sp. zo.o. SA posrednio 6.000 3.000.000,00 zt 6.000 3.000.000.00 zt
o zalezna
sp.
PRID SA APRYVA posrednio 25.000 500.000,00 zt 25.000 500.000,00 zt
o zalezna
APRIVIA P
BETPOL SA S A posrednio 14.244.999 14.244.999,00 zt 14.244.999 14.244.999,00 zt
o zalezna
Wschod- sp.
Energopol Ukraina ni Invest posrednio 37.240 3.724.000,00 zt 37.240 3.724.000,00 zt
Sp.zo0.0. zalezna

Poza wymienionymi powyzej spdtka dominujgca w Grupie - PBG - posiada udziaty w nastepujgcych
podmiotach:

- w spotce KRI S.A. - 25.300.000 udziatéw o wartosci nominalnej rownej 1,00 zt kazdy; wartos¢ nominalna
udziatéw wynosi 25 300 000,00 zt; posiadane udziaty gwarantujg spdtce PBG SA 19,97% udziat w kapitale
zaktadowym oraz w ogdinej liczbie gtoséw;

- w spélce Lubickie Wodociqgi Sp. z 0.0. — 60 udziatdw o wartosci nominalnej réwnej 500,00 zt kazdy; warto$é
nominalna udziatéw wynosi 30.000,00 zt; posiadane udziaty gwarantujqg spdtce PBG SA 15% udziat w kapitale
zaktadowym oraz w ogdinej liczbie gtoséw;

- w Towarzystwie Ubezpieczen Wzajemnych TUZ - 460 udziatdw o wartosci nominalnej réwnej 10,00 zt kazdy;
warto$¢ nominalna udziatdéw wynosi 600,00 zt; posiadane udziaty gwarantujqg spétce PBG SA 0,01% udziatu w
kapitale zaktadowym oraz w ogdlnej liczbie gtoséw;

- w spéice Budownictwo Naftowe ,Naftomontaz” Sp. z 0.0. — 3.500 udziatdw o wartosci nominalnej robwnej
1000,00 zt kazdy; wartos¢ nominalna udziatéw wynosi 3.500.000,00 zt; posiadane udziaty gwarantujg spodtce

PBG SA 7,82% udziatu w kapitale zaktadowym oraz w ogdlnej liczbie gtosdéw;
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- w spdélce Remaxbud Sp. z 0.0. - 840 udziatdw o wartosci nominalnej réwnej 500,00 zt kazdy; wartosé
nominalna udziatéw wynosi 420.000,00 zt; posiadane udziaty gwarantujg spdtce PBG SA 18,92% udziatu w
kapitale zaktadowym oraz w ogdlnej liczbie gtosow;

- w sp6tce STRATEG CAPITAL Sp. z 0.0. — 47 udziatdw o wartosci nominalnej réwnej 1000,00 zt kazdy; warto$é
nominalna udziatdw wynosi 47.000,00 zt; posiadane udziaty gwarantujg spdtce PBG SA 18,80% udziatu w
kapitale zaktadowym oraz w ogdlnej liczbie gtoséw.

- w spotce Energia Wiatrowa PL Sp. z 0.0. — 230 udziatdéw o wartosci nominalnej rdwnej 50,00 zt kazdy; wartosé
nominalna udziatdw wynosi 11.500,00 zt; posiadane udziaty gwarantujg spdtce PBG SA 18,70% udziatu w
kapitale zaktadowym oraz w ogdlnej liczbie gtoséw;

- w spoélce Poner Sp. z 0.0. - 475 udziatdw o wartosci nominalnej rdwnej 1000,00 zt kazdy; warto$é nominalna
udziatéw wynosi 475.000,00 zt; posiadane udziaty gwarantujg spdtce PBG SA 19,00% udziatu w kapitale
zaktadowym oraz w ogdlnej liczbie gtosdw.

- w spotce Awdar Sp. z 0.0. — 95 udziatdw o wartosci nominalnej rdwnej 100,00 zt kazdy; warto$¢ nominalna
udziatéw wynosi 9 500,00 zt; posiadane udziaty gwarantujg spdtce PBG SA 19,00% udziatu w kapitale
zaktadowym oraz ogdlnej liczbie gtoséw;

- w spélce Bathinex Sp. z 0.0. — 9 udziatdw o wartosci nominalnej réwnej 1000,00 zt kazdy; warto$¢ nominalna
udziatéw wynosi 9 000,00 zt; posiadane udziaty gwarantujg spdtce PBG SA 18,00% udziatu w kapitale

zaktadowym oraz ogdlnej liczbie gtoséw;

Po dacie bilansowej spdtka PBG sfinalizowata transakcje nabycia 25% + 1 akcja w spdtce Energomontaz

Potudnie SA za kwote okoto 61,2 min zt.

II. INFORMACJA O ZAWARTYCH UMOWACH ZNACZACYCH DLA DZIALALNOSCI GRUPY KAPITALOWEJ PBG

Tabela 30: Istotne dla dziatalno$ci GK PBG umowy zawarte w okresie objetym sprawozdaniem oraz po dacie bilansowej

Data zawarcia umowy Strony umowy Przedmiot umowy Istotne warunki

Kompleksowa realizacja specjalistycznych
instalacji magazynowania paliw, budowa

Zleceniodawca: zaplecza socjalnego i technicznego oraz
21.01.2009 PBG SA, sieci zewnetrznych infrastruktury Warto$¢ j umowy:
T Wykonawca: podziemnej zwigzanych z 82.500.000,00 zt netto
HBP SA zagospodarowaniem ztéz ropy naftowej i

gazu ziemnego w rejonie Lubiatowa,
Miedzychodu i Grotowa

Wiecej w: RB HBP 09/2009 http://hbp-sa.pl/relacje-inwestorskie/raporty-biezace/raport-biezacy-nr-09-2009-zawarcie-umowy-
znaczacej-z-pbg-s-a.html

Dwie umowy dotyczq realizacji zadania

zwigzanego z Projektem LMG — O$rodek

Centralny, strefy przyodwiertowe, rurociqggi  Warto$¢ pierwszej umowy
iinne". 183.955.000,00 zt netto;

Zleceniodawca: .
1. Generalna realizacja stref

12.02.2009 PBG SA, . przyodwiertowych i osrodkéw grupowych,  Warto$¢ drugiej umowy
Wykonawca: : . o .
w tym projektowanie, wybudowanie i 94.610.000,00 zt netto;
Control Process SA o . et
uruchomienie tychze obiektow.
2. Generalna realizacja elekirocieptowni-  Termin realizacji 10.04.2013

wybudowanie i uruchomienie
elektrocieptowni
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Wiecej w: RB PBG 11/2009 http://www.pbg-sa.pl/relacje-inwestorskie /informacje-ogolne/raporty-biezace/11-2009-zawarcie-
znaczacych-umow-podwykonawczych.html

Zleceniodawca: . . .
HBP S.A. Wykonanie konstrukciji stalowej dachu na

24.03.2009 . Stadionie Miejskim w Poznaniu przy ul.
Wykonawca: .
Butgarskiej

HBP KONSTRUKCJE Sp. z 0.0.
Wiecej w : RB HBP 15/2009 http://hbp-sa.pl/relacje-inwestorskie /raporty-biezace/raport-biezacy-nr-15-2009-zawarcie-znaczacej-
umowy-ze-spolka-zalezna-hydrobudowa-polska-konstrukcje-sp-z-0-o.html
Wykonawca:
HBP SA - Lider Konsorcjum,
oraz HB 9 SA; ALPINE BAU
GmbH ; ALPINE BAU

Warto$¢ umowy:
107 664 862,98 zt netto

Wykonanie drugiego etapu robdt
DEUTSCHLAND AG: ALPINE budowl.opych dp’ryczqcych ‘budowy Areny
Construction Polska BO’nyleIeJ - stadionu pitkarskiego w
10.04.2009 So.7 0.0 Gdansku Letnicy
P. 2 0.0. Przedmiotem zamdwienia jest budowa

Zleceniodawca: S . . ;
Gmina Miasta Gdarska — Areml/ Bo’rTyck!eJ - stadionu pitkarskiego w
Gdansku Letnicy

reprezentowana przez Biuro
Inwestycji Euro Gdansk 2012
Sp.zo.0.
Wiecej w: RB HBP 18/2009 http://hbp-sa.pl/relacje-inwestorskie/raporty-biezace/raport-biezacy-nr-18-2009-zawarcie-umowy-
znaczacej-na-wykonanie-areny-baltyckiej-stadionu-pilkarskiego-w-gdansku-letnicy.html

Warto$¢ umowy wynosi:
427 700 000,00 zt netto

Zleceniodawca: Umowy zwigzane sq z zawartq przez Wartoéé umowy:

PBG SA - Lider Konsorcjum, Konsorcjum firm PBG SA (Lider 84.178.442 00 zllneﬂo
16.04.2009 Wykonawca: Konsorcjum), Tecnimont S.P.A., Société I !

PLYNOSTAV PARDUBICE Francaise d'Etudes et de Réalisations Termin realizacji 18.11.2009

HOLDING A.S. d'Equipements Gaziers "SOFREGAZ" T

Plynostav Pardubice Holding A.S. -
Plynostav Regulace Plynu A.S. (Partnerzy

Zleceniodawca: Konsorcjum), a spdtkg PGNIG SA umowy o Wartosé umowy:

PBG SA Lider Konsorcjum, generalng realizacje inwestycji "Budowa 83.731.000.00 lellneﬂo
16.04.2009 Wykonawca: czesci napowierzchniowej Podziemnego e ’

PLYNOSTAV REGULACE Magazynu Gazu Wierzchowice etap 3,5 Termin realizacii 18.11.2011

PLYNU A.S. mld nm3 podetap 1,2 mld nm3". et

Przedmiotem umdw jest projektowanie,

dostawy oraz montaz wybranych instalacii
Wiecej w: RB PBG 20/2009 hitp://www.pbg-sa.pl/relacje-inwestorskie/informacje-ogolne/raporty-biezace/20-2009-zawarcie-

znaczacych-umow-wykonawczych-w-ramach-konsorcjum.html
Wykonawca:
HB 9 SA- Lider Konsorcjum, -
»Metro” Sp. z 0.0.- Partner
Konsorcjum, KWG SA.—
Partner Konsorcjum
Zleceniodawca:
MPWIK w m. st. Warszawie
SA
Wiecej w: RB HBP 19/2009 hitp://hbp-sa.pl/relacje-inwestorskie/raporty-biezace/raport-biezacy-nr-19-2009-zawarcie-przez-spolki-
zalezne-umowy-znaczacej-na-budowe-ukladu-przesylowego-sciekow-z-warszawy-lewobrzeznej-do-oczyszczalni-sciekow-

Warto$¢ umowy:
Budowa uktadu przesytowego Sciekdw z 236. 214.352,34 zt netto;
Warszawy lewobrzeznej do oczyszczalni
Sciekéw Czajka —etap | Termin realizaciji:
31.09.2010r.

27.04.2009

czajka.html

Wykonawca:

ALPINE BAU DEUTSCHLAND

AG - Lider Konsorcjum, Wartoéé umowy:

ALPINE BAU GmbH, ALPINE 1.252.755.008 64.zl netto

Construction Polska Wykonanie wielofunkcyjnego Stadionu mm ’
4.05.2009 Sp. z0.0., HYDROBUDOWA Narodowego w Warszawie wraz z Termin redlizacj:

POLSKA SA, PBG SA - infrastrukturg towarzyszacq. ’

24 miesigce od daty zawarcia

Partnerzy Konsorcjum.
umowy.

Zleceniodawca:
Narodowe Cenfrum Sportu
Sp.zo.0.

Wiecej w: RB PBG 22/2009 http://www.pbg-sa.pl/relacje-inwestorskie /informacje-ogolne/raporty-biezace/22-2009-zawarcie-umowy-
znaczacej-na-budowe-stadionu-narodowego-w-warszawie.html

Zleceniodawca: Przedmiotem umowy jest dostawa

HYDROBUDOWA 9 SA materiatéw dla realizaciji kontraktu Warto§¢ umowy:
4.05.2009 Wykonawca: ,Budowa uktadu przesytowego $ciekdw z 24 002 007,41 euro netto

HOBAS SYSTEM POLSKA Warszawy lewobrzeznej do oczyszczalni 1j. 105 448 019,15 zt netto

Sp.zo.o. sciekow Czajka - etap I”
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Wiecej w: RB HBP 22/2009 http://www.pbg-sa.pl/relacje-inwestorskie/informacje-ogolne/raporty-biezace/22-2009-zawarcie-umowy-
znaczacej-na-budowe-stadionu-narodowego-w-warszawie.html

Wykonawca: W ‘2 .
PBG SA arto$¢ umowy:
A ) o . 54.900.000,00 zt netto,
25.05.2009 Zlecenlodowco.. ) Generglno Reohzogg Inwestyciji ,,Budowa
o Operator Gazociggdw Ttoczni Gazu Golenidw”. Termin redlizacii: 17 miesiecy od
Przesytowych GAZ-SYSTEM - ecy
SA daty zawarcia umowy.

Wiecej w: RB PBG 30/2009 http://www.pbg-sa.pl/relacje-inwestorskie /informacje-ogolne/raporty-biezace/30-2009-zawarcie-umowy-
istotnej.html

Wykonawca:
Hydrobudowa 9 - Lider
Konsorcjum oraz:
PIECOBIOGAZ" SA,

Warto$¢ umowy:
82 446 725,64 zt netto

Przedsiebiorstwo Rob 6t Realizacja zadania ,,Modernizacja Staciji Termin wykonania czesci nr 2
25.05.2009 Wiertniczych ,HYDROPOL- = Wodociggowej SW-4 ,,Czyzkéwko" w .’ Y €
o 1y " WYNOSi:
Gdansk” Sp. z 0.0. Bydgoszczy czes$é nr 2.

522 dni od dnia zawarcia
umowy (fj. 16 miesiecy od Daty
Rozpoczecia).

Zleceniodawca:
Spotka Miejskie Wodociqgi i
Kanalizacja w Bydgoszczy
Sp.zo.0.
Wiecej w: RB HBP 28/2009 http://hbp-sa.pl/relacje-inwestorskie/raporty-biezace/raport-biezacy-nr-28-2009-zawarcie-umowy-
znaczacej-przez-spolke-zalezna-hydrobudowa-9-s-a.html
Zleceniodawca: Warto$¢ umowy:

PBG SA Lider Konsorcjum Umowa wykonawcza pomiedzy czionkami ro ot 283 924.600,00 4
. konsorcjum, zwigzana z generalng
Wykonawca: netto

Tecnimont $.p.A. oraz reohzoge mwe.sfyq.l Budowa czesci
. . napowierzchniowej
Societe Francaise .
; N Podziemnego Magazynu Gazu

d’Etudes et de Realisations - :

- . Wierzchowice etap 3,5 mld nm3 podetap
d-Equipements Gaziers 1.2 mid nm3"
~SOFREGAZ" ’ ’ Termin realizacji:18.11. 2011.
Wiecej w: RB PBG 32/2009 http://www.pbg-sa.pl/relacje-inwestorskie /informacje-ogolne/raporty-biezace/32-2009-zawarcie-
znaczacej-umowy-wykonawczej-w-ramach-konsorcjum.html

7.05.2009 Sofregaz: 176.327.200,00 zt

netto

Zwiekszenie limitu finansowego
dla robét budowlano

Wykonawca: Aneks zwiekszajgcy wartos¢ do umowy z montazowvch. ktore
PBG SA, Maxer SA w upadtosci z dnia é lutego 2006 . yen.
. . S . zrealizowane zostang przez PBG
19.07.2009 Zleceniodawca: roku, na realizacje zadania
. - . SA w latach 2009-2011 o kwote
Maxer SA - inwestycyjnego ,,Budowa Stopnia

Wodnego Malczyce na rzece Odrze”. 216.673. 815,57 2t neflo:

Termin realizacji: 30.12.2011

Wiecej w: RB PBG 51/2009 http://www.pbg-sa.pl/relacje-inwestorskie/informacje-ogolne/raporty-biezace/51-2009-zmiana-umowy-
znaczacej.html

Zleceniodawca: Warto$¢ umowy:

Hydrobudowa Polska SA

oraz Alpine Construction

Polska Sp. z 0.0.

Wykonawca:

CIMOLAI S.p.A - MOSTOSTAL

ZABRZE-HOLDING SA, z

HIGHTEX GmbH

Wiecej w: RB HBP 40/2009 hitp://hbp-sa.pl/relacje-inwestorskie/raporty-biezace/raport-biezacy-nr-40-2009-zawarcie-znaczacej-
umowy-podwykonawczej-na-wykonanie-zadaszenia-stadionu-narodowego-w-warszawie.html

Umowa podwykonawcza: na wykonaniei  329.000.000,00 zt netto
montaz catosci konstrukcji dachu z
pokryciem oraz cato$ciowe wykonanie i
montaz pokrycia fasady Stadionu
Narodowego w Warszawie. 20 kwietnia 2011.

5.08.2009 . o
Termin realizacji:

Wykonawca: Aneks wydtuzajgcy termin wykonania; do
14.08.2009 Hydrobudowa Polska SA umowy dla zadania: ,,Rozbudowa i Termin realizacji:
e Zleceniodawca: przebudowa oczyszczalni sciekdw w 30 listopada 2009.
Gmina Piaseczno Piasecznie”.

Wiecej w: RB HBP 42/2009 hitp://hbp-sa.pl/relacje-inwestorskie/raporty-biezace/raport-biezacy-nr-42-2009-zawarcie-aneksu-do-
umowy-znaczacej-z-gmina-piaseczno.htmil
Rozwigzanie za porozumieniem stron,

Zleceniodawca: zawartej w dniu 21 stycznia 2009 roku
04.09 2009 PBG SA umowy znaczgcej dotyczgcej Termin realizacji:
T Wykonawca: zagospodarowania ztéz ropy naftowej i 30 sierpnia 2010.
Hydrobudowa Polska SA gazu ziemnego w rejonie Lubiatowa,

Miedzychodu i Grotowa.
Wiecej w: RB HBP 47/2009 http://hbp-sa.pl/relacje-inwestorskie/raporty-biezace/raport-biezacy-nr-47-2009-rozwiazanie-znaczacej-
umowy.html
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Zleceniodawca:
Hydrobudowa Polska SA
oraz ALPINE Construction
Polska Sp. z 0.0.
Wykonawca:

PBG Technologia Sp.z o.0. i
Energomontaz Potudnie SA
(podwykonawca)

Umowa podwykonawcza dla zadania
»Prefabrykacja, wykonanie i montaz
konstrukcji stalowej dachu w ramach
Inwestycji” pn ,,Drugi etap robét
budowlanych dotyczgcych budowy
Areny Battyckiej - stadionu pitkarskiego w
Gdansku Letnicy™.

11.09.2009

Warto$¢ umowy:
93.000.000,00 zt netto, moze
ulec zmniejszeniu do kwoty:
7.950.000,00 zt netto w
przypadku rezygnacii
podwykonawcy z czesci prac.

Termin realizacji:
13 sierpnia 2010.

Wiecej w: RB HBP 54/2009 http://hbp-sa.pl/relacje-inwestorskie/raporty-biezace/raport-biezacy-nr-54-2009-zawarcie-znaczacej-

umowy-podwykonawczej-na-wykonanie-konstrukcji-stalowej-dachu-na-stadionie-pilkarskim-w-gdansku-letnicy.html

Wykonawca:

HB 9 SA Lider Konsorcjum
oraz: PBG SA, HBP SA,
PIECOBIOGALZ SA,
Przedsiebiorstwo Techniczno
— Budowlanym NICKEL

Sp. z 0.0. - partnerzy.
Zleceniodawca:

AQUANET SA

Zadanie pod nazwaq: ,,Aglomeracja
Mosina — Puszczykowo: modernizacja
Stacji Uzdatniania Wody Mosina Etap II".

22.12.2009

Warto$¢ umowy:
217.700.006,21 zt netto.

Termin realizacji: 67 miesiecy od
dnia podpisania kontraktu.

Wiecej w: RB PBG 94/2009 http://www.pbg-sa.pl/relacje-inwestorskie/raporty-biezace/94-2009-zawarcie-umowy-znaczacej-na-

modernizacje-stacji-uzdatniania-wody-mosina.html

Zleceniodawca:
Hydrobudowa Polska z
Alpinie Construction,
Wykonawca:
Elektrobudowa SA, Qumak
—Sekom SA, ,AGAT" SA

Kompleksowe wykonanie robét
elekfroenergetycznych, staboprgdowych i
BMS

07.01.2010

Warto$¢ umowy i aneksu:
91 000 000,00 zt netto.

Termin realizacji:
28 lutego 2011 1.

Termin catkowitego
zakohczenia wykonania: 4
maija 2011 r.

Wiecej w: RB HBP 03/2010 http://hbp-sa.pl/relacje-inwestorskie/raporty-biezace/raport-biezacy-nr-03-2010-zawarcie-znaczacych-

umow-podwykonawczych-zwiazanych-z-budowa-stadionu-narodowego-w-warszawie.html

Zleceniodawca:
Hydrobudowa Polska Z
Alpinie Construction,
Wykonawca:

Imtech Sp. z o.0.

Wykonanie kanalizacji sanitarnej oraz sieci
zewnetrznych dotyczgce Stadionu
Narodowego w Warszawie.

07.01.2010

Warto$¢ umowy i aneksu:
118 000 000,00 zt netto.

Termin realizacji:
28 lutego 2011 r.

Termin catkowitego
zakohczenia wykonania: 4
maja 2011 r.

Wiecej w: RB HBP 03/2010 http://hbp-sa.pl/relacje-inwestorskie/raporty-biezace/raport-biezacy-nr-03-2010-zawarcie-znaczacych-

umow-podwykonawczych-zwiazanych-z-budowa-stadionu-narodowego-w-warszawie.html

Przedmiotem najwarto$ciowszej umowy
jest generalne wykonawstwo w ramach
Inwestyciji, polegajacej na budowie
kopalni i zaktadu przerébczego kruszywa —
melafiru w Ttumaczowie wraz z systemem
zatadunku i fransportu oraz budowqg
bocznicy kolejowe;j.

Zleceniodawca:

Strateg Capital Sp. z 0.0.,
Wykonawca:

PBG SA

11.01.2010
(informacja o progu
umowy znaczqcej)

tgczna wartos¢ umdw podpisanych ze
Spoétkg Strateg Capital Sp. Z 0.0., w
okresie ostatnich 12 miesiecy wynosi
168. 079.202,98 zt netto.

Umowq o najwiekszej wartosci
jednostkowej jest umowa z dnia
1.06. 2009r o wartosci
69.312.136,98 zt netto.

Termin realizacji: 30.09.2010.

Strony przewidujg mozliwosé
rozszerzenia zakresu umowy.
PBG SA posiada 18,80%

udziatow w Strateg Capital.

Wiecej w: RB PBG 01/2010 http://www.pbg-sa.pl/relacje-inwestorskie/raporty-biezace/01-2010-zawarcie-umowy-znaczacej-ze-

spolka-strateg-capital.html

Informacji o zawarciu
kilku transakciji, ktérych stronq jest firma

11.01.2010 PBG Dom Sp. z 0.0.

(informacja o progu
umowy znaczqgcej)

PBG SA, PBG Dom Sp.z0.0. W wyniku zawartych fransakcji, tgczna

suma zawartych w ciggu 12 miesiecy
umoédw przekroczyta rbwnowartos¢ umowy
znaczqcej i wynosi 145.819.500 zt netto.

Umowq o najwiekszej wartosci
jednostkowej jest umowa
pozyczki zawarta w dniu 23.06.
2009 roku o wartosci
35.910.000,00 zt nefto, a PBG SA
petni w niej funkcje
pozyczkodawcy.
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Wiecej w: RB PBG 02/2010 http://www.pbg-sa.pl/relacje-inwestorskie/raporty-biezace/02-2010-zawarcie-umowy-znaczacej-ze-
spolka-zalezna-pbg-dom.html

Zleceniodawca: Umowaq o najwiekszej wartosci

03.03.2010 PBG SA tgczna warto$¢ zawartych w okresie jednostkowej jest umowa z dnia
(informacja o progu ’ . ostatnich 12 miesiecy umdw wyniosta 5 pazdziernika 2009 roku.
» Wykonawca: . .
umowy znaczqcej) PBG Technologia 132.680.264,34 zt netto. wynagrodzenie w kwocie
30.000.000 zt netto

Wiecej w: RB PBG 09/2010 http://www.pbg-sa.pl/relacje-inwestorskie /raporty-biezace/09-2010-przekroczenie-progu-umowy-
znaczacej-ze-spolka-zalezna-pbg-technologia-sp-z-0-0.html

Zleceniodawca: Wynagrodzenie ryczattowe w
Operator Gazociggdw L . kwocie:

Przesylowych GAZ-SYSTEM  edlizacia Inwestycji pod nazwq ,Budowa 445244 600 00 PLN netto.
pod klucz Ttoczni Jarostaw |l dla zadania

03.03.2010 SA inwestycyjnego pn. Modernizacja Ttoczni Udziat PBG SA w
Wykonawca: Jarostaw” ’ wynagrodzeniu wyniesie ok.
Control Process SA, PBG SAi ’ 50%.
GasOil Engineering a.s. Termin realizacji: 18 miesiecy.

Wiecej w: RB PBG 10/2010 http://www.pbg-sa.pl/relacje-inwestorskie/raporty-biezace/10-2010-zawarcie-umowy-istotnej.html

15.03.2010 Zleceniodawca: - . Umowq o najwigkszej worToéci

(in.for;nocjo 0 progu PBG SA, chzng worfosp z.owor‘rych w okr¢5|e Jedno§fk9w§1 jest umowa z dnia

umowy znaczacej) Wykonawca: ostatnich 12 miesiecy uméw wyniosta 30 pazdziernika 2009 roku.
Przedsiebiorstwo Inzynierskie = 101.502.030,52 zt netto. wynagrodzenie w kwocie
Cwiertnia Sp. z 0.0. 33.075.000 zt netto

Wiecej w: RB 11/2010 http://www.pbg-sa.pl/relacje-inwestorskie/raporty-biezace/11-2010-przekroczenie-progu-umowy-znaczacej-
ze-spolka-cwiertnia-sp-z-0-0.html

Kryterium bedgce podstawq uznania umowy za znaczqgcq:

Podstawa prawna:

§5 ust.l pkt 3 Rozporzgdzenia w sprawie informaciji biezgcych i okresowych przekazywanych przez
emitentdw papieréw warto$ciowych z dnia 19 pazdziernika 2005r.

Art. 56 ust. 5 Ustawy o ofercie - aktualizacja informaciji

Podstawa prawna:

Rozporzgdzenie z dnia 19 lutego 2009 roku w sprawie informaciji biezgcych i okresowych przekazywanych
przez emitentdw papieréw wartoéciowych oraz warunkédw uznawania za réwnowazne informacii

wymaganych przepisami prawa panstwa niebedgcego panstwem cztonkowskim.
1Il. INFORMACIJE O ZMIANACH W POWIAZANIACH ORGANIZACYJNYCH

Tabela 31: Zmiany w powiqzaniach organizacyjnych w okresie objetym sprawozdaniem oraz po dacie bilansowej

Podmloty Rodzaj

Po podwyzszeniu o 78 nowych udziatéw, ktdre objeta
Podniesienie spotka Hydrobudowa Polska SA, kapitat zaktadowy

PR.G. Metro kapitatu Spoétki PRG Metro wzrdst z 550.000,00 zt do 668.000,00 Zabezpieczenie
09.01.2009 Sb 'Z 6 o zakladowego zt. Sktada sie obecnie z 668 udziatdw, o wartosci dziatalnosci biezgcej
T w spobtce nominalnej 1000,00 zt kazdy. Spotki
P.R.G. Metro Hydrobudowa SA posiada 543 udziaty, co stanowi

86,46 % udziatéw spotki PRG Metro Sp. z 0.0.

Wiecej w: RB HBP 07/2009 http://hbp-sa.pl/relacje-inwestorskie/raporty-biezace/raport-biezacy-nr-07-2009-rejestracja-
podwyzszenia-kapitalu-zakladowego-spolki-zaleznej-p-r-g-metro-sp-z-0-o.html

PBG SA zawigzato spdtke zalezng, w ktdrej posiada

Zawiqzanie 99.95% kapitatu zaktadowego oraz 99,95% w ogdinej Pozyskiwanie zZlecen w
2.04.2009 PBG SA spolki zaleznej  liczbie gtosdw. Kapitat zaktadowy Spdtki wynosi 1 kraju i zagranicq oraz
o - PBG Export 000.000,00 zt. i dzieli sie na 20 000 udziatéw o wartosci nadzér nad ich
Sp.zo.0. nominalnej po 50,00 zt. kazdy. PBG SA objeta 19 990 realizacjqg

udziatdw po 50,00 zt. kazdy, o tgcznej wartosci 999
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500,00 zt. Objete udziaty pokryte zostaty wktadem
pienieznym - gotowka.

Wiecej w: RB 16/2009 http://www.pbg-sa.pl/relacje-inwestorskie/informacje-ogolne/raporty-biezace/16-2009-zawiazanie-spolki-

2.04.2009

PBG SA,
HBP SA

Przejecie
vdziatéw w
spdtce HBP
KONSTRUKCJE
Sp. z 0.0. przez
PBG SA

zaleznej-pbg-export-sp-z-0-o0.html
PBG SA nabyto od spotki HBP SA udziaty w spotce HBP
KONSTRUKCJE Sp. z 0.0. PBG SA nabyta wszystkie 16 100
udziatéw o wartosci nominalnej po 500,00 zt. kazdy, o
tgcznej wysokosci 8 050 000,00 zt, za cene wynoszqcq
9 000 000,00 zt. Udziaty stanowig 100% gtosdw na
Walnym Zgromadzeniu Wspdlnikdw i tyle samo w
kapitale zaktadowym Spotki HBP KONSTRUKCJE Sp. z
0.0.

Porzgdkowanie struktury
Grupy Kapitatowej PBG
oraz tworzenie spdtek
nisko-kosztowych

Wiecej w: RB 17/2009 http://www.pbg-sa.pl/relacje-inwestorskie/informacje-ogolne/raporty-biezace/17-2009-nabycie-udzialow-w-
spolce-hydrobudowa-polska-konstrukcje-sp-z-o0-o.html

9.04.2009

PBG Dom
Sp.zo.0.,

KM Investment
Sp.zo.0.

Akwizycja
spotki KM
Investment
Sp.z0.0. przez
PBG Dom
Sp.zo.0.

Spotka zalezna PBG Dom Sp. z 0.0. objeta aktywa
znaczgce, w wyniku podwyzszenia kapitatu w spodtce
KM Investment Sp. z 0.0. Podwyzszenie kapitatu do
kwoty 125.000 zt odbyto sie poprzez podjecie uchwaty
przez Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Wspdinikdw.
i objeto 150 udziatdw o wartosci nominalnej 500,00 zt za
udziat. Spbdtka PBG Dom Sp. z 0.0. objeta wszystkie
nowopowstate udziaty w spdtce, za kwote 75.000 zt.
(warto$¢ ksiegowa w ksiegach PBG Dom to 76.664 zt).
Objete udziaty stanowiq 60% kapitatu zaktadowego
KM Investment i 60% w ogdlnej liczbie gtosdw.

Inwestycja
dtugoterminowa
zwigzana z redlizacjq
projektu
deweloperskiego

Wiecej w: RB 18/2009 http://www.pbg-sa.pl/relacje-inwestorskie/informacje-ogolne/raporty-biezace/18-2009-objecie-aktywow-

5.06.2009

PBG Dom
Sp.zo.0.

Zawiqzanie
spolki zaleznej
- PBG Dom
Management |
Sp.z 0.0

przez-spolke-zalezna.html

Wszystkie udziaty w kapitale zaktadowym spétki PBG
DOM Management Sp. z 0.0. objete zostaty przez PBG
DOM. Kapitat zaktadowy Spdtki wynosi 5.000 zt i dzieli
sie na sto udziatdw po 50 zt. kazdy udziat. Udziaty sg
réwne i niepodzielne, na kazdy udziat przypada jeden
gtos. Warto$¢ ewidencyjna w/w aktywdw w ksiegach
PBG Dom Sp. z 0.0. wynosi 5.416,00 zt.

Inwestycja
dtugoterminowa
zwigzana z redlizacjq
projektu
deweloperskiego

Wiecej w: RB 42/2009 http://www.pbg-sa.pl/relacje-inwestorskie/informacje-ogolne/raporty-biezace/42-2009-rozszerzanie-grupy -
kapitalowej-przez-spolke-zalezna-pbg-dom-sp-z-0-0.html

9.06.2009

PBG Dom Sp. z
o.0.; City
Development
Sp.zo.0.

Objecie
dodatkowych
vdziatéw
poprzez
podwyzszenie
kapitatu
zaktadowego
w spdtce City
Development
Sp.zo.0.

Spdtka PBG Dom Sp. z 0.0. objeta w spdtce City
Development, po zarejestrowaniu podwyzszenia
kapitatu, 53.250 udziatéw. Warto$¢ nominalna
udziatdw z nowej emisji wyniosta 50 zt za udziat. Cena
nabycia udziatu byta jednoznaczna z wartoécig
nominalng. Udziaty daty Spdtce PBG DOM Sp.z 0.0
udziat w 75% kapitatu i gtoséw na Zgromadzeniu
Wspdlnikéw spoétki City Development. tgcznie
inwestycja PBG Dom w kapitat zaktadowy Spotki
wyniosta 2.662.500 zt. Spbtka City Development jest
wiascicielem dwdch nieruchomosci gruntowych.
Warto$¢ ewidencyjna w/w aktywdw w ksiegach PBG
Dom Sp. z 0.0. wynosi 2.664.558,00 zt.

Inwestycja
dtugoterminowa
zwigzana z realizacjg
projektu
deweloperskiego

Wiecej w: RB 42/2009 http://www.pbg-sa.pl/relacje-inwestorskie/informacje-ogolne/raporty-biezace/42-2009-rozszerzanie-grupy-
kapitalowej-przez-spolke-zalezna-pbg-dom-sp-z-0-o.html

9.06.2009

PBG Dom
Sp.zo.0.,
Concept
Development
BSD 2 Sp.zo.o.

Objecie
dodatkowych
vdziatéw po
podwyzszeniu
kapitatu
zaktadowego
w spobtce
Concept
Development
BSD 2 Sp.zo.0.

PBG Dom Sp. z 0.0., po podwyzszeniu kapitatu w
spotce Koncept Development BSD 2 Sp. z 0.0.
objea:265 udziatéw uprzywilejowanych wytgcznie co
do gtosu (prawo do 2 gtoséw z 1 udziatu);

- 970 udziatdw nieuprzywilejowanych.

Po rejestracii podwyzszenia kapitatu w Spdtce PBG
DOM posiada tgcznie 1.235 udziatdw, ktére objeto za
wktad pieniezny w wysokosci 61.750 zt. Udziaty
uprawniajg do wykonywania 51% gtoséw na walnym
zgromadzeniu oraz stanowi 37% kapitatu zaktadowego
spotki. Spdtka Concept Development BSD 2 wykonuje
swoje prace w Warszawie; Warto$¢ ewidencyjna w/w

Inwestycja
dtugoterminowa
zwigzana z realizacjg
projektu
deweloperskiego
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aktywow w ksiegach PBG Dom Sp. z 0.0. wynosi
71.025,00 zt.

Wiecej w: RB 42/2009 http://www.pbg-sa.pl/relacje-inwestorskie/informacje-ogolne/raporty-biezace/42-2009-rozszerzanie-grupy -

kapitalowej-przez-spolke-zalezna-pbg-dom-sp-z-o0-o.html

Nabycie
vdziatéw w

19.06.2009 ZESbZAf'iZ g SPOICe
Y Wschodni

Invest sp. z 0.0.

PBG SA, za kwote 40.000.000 zt, objeto 37.740 udziatéw,
o warto$ci nominalnej 100 zt kazdy, stanowigcych 100%
kapitatu zaktadowego o tgcznej wysokosci 3.774.000 zt
oraz 100% w ogdlne;j liczbie gtosdw. Sprzedajqcy jako
jedyny wspdlnik objat udziaty: 1) 500 udziatéw po 100 zt
kazdy o tgcznej wartosci 50.000 zt, pokrytych gotowka;
2) 37.240 udziatéw po 100 zt kazdy, o tgcznej wartosci
3.724.000 zt pokryt 51 akcjami zwyktymi imiennymi serii
A spdtki prawa ukrainskiego pod firmg Energopol -
Ukraina o tgcznej wartosci 3.724.000 zt, stanowigcymi
51% w kapitale zaktadowym Spotki.

Odftajnienie informacji dotyczgcej porozumienia
zawartego pomiedzy ,,Sprzedajgcym” a PBG SA w dniu
30 kwietnia 2008 roku, ktérego przedmiotem byto
warunkowe nabycie przez PBG SA udziatéw w spdtce
Energopol — Ukraina z siedzibg w Kijowie. Za
porozumieniem Stron w/w porozumienie pomimo
spetnienia sie warunkdw wygasto. W imieniu Spotki,
wszczeta zostata procedura zawigzania Spotki Akcyjnej
prawa ukrainskiego pod nazwg PBG Ukraina.
Zakohczony zostat etap zawigzywania Spoéiki,
polegajagcy na uzyskaniu rejestraciji tymczasowej
podmiotu, umozliwiajgcej dokonanie wptaty na kapitat
zaktadowy Spdtki oraz podjecie dziatan zmierzajgcych
do przeprowadzenia rejestracji wtasciwej PBG Ukraina.
Kapitat zaktadowy wynosit 200.000 hrywien, tj 117.000
USD, a Spdtka jest w 100% wtasnoscig PBG SA.

Inwestycja
dtugoterminowa
zwigzana z wejsciem
Grupy PBG na rynek
ukrainski

Inwestycja
dtugoterminowa
Zwigzana z wejsciem
Grupy PBG na rynek
ukrainski

Wiecej w: RB 41/09 hitp://www.pbg-sa.pl/relacje-inwestorskie/informacje-ogolne/raporty-biezace/41-2009-nabycie-spolki-przez-

pbg-s-a-odtajnienie-informacji-wszczecie-procedury-zawiazywania-spolki-na-ukrainie.html

Objecie
udziatéw przez

PBG Dom Sp.z  PBG Dom

0.0., Sp.z0.0. W

1.07.2009 Hydrobudowa  spdtce

9 SA Gérecka
Projekt
Sp.zo.0.

Spotka PBG Dom Sp. z 0.0. odkupita od spotki
Hydrobudowa 9 SA wszystkie udziaty w spotce
Gorecka Projekt Sp. z o0.0.

Porzadkowanie
organizacji Grupy PBG;,
Zarzgdzanie
nieruchomosciami w
Grupie PBG przez spotke
PBG Dom

Wiecej w: RB 44/2009 hitp://www.pbg-sa.pl/relacje-inwestorskie/informacje-ogolne/raporty-biezace/44-2009-zmiany-w-grupie-

Podniesienie
kapitatu
zakladowego
w spobtce

PBG SA

15.07.2009 PBG SA

kapitalowej-pbg.html

Kapitat zaktadowy spdétki PBG SA podwyzszony zostat w
drodze emisji 865.000 akcji zwyktych na okaziciela serii
G. Po rejestracji wysoko$¢ kapitatu zaktadowego Spotki
wzrosta z 13.430.000 zt do 14.295.000 zt, a ogdina liczba
gtosdw wzrosta z 17.930.000 do 18.795.000 na Walnym
Zgromadzeniu Akcjonariuszy.

Zabezpieczenie
dziatalnosci
inwestycyjnej Spoiki, w
szczegdlnosci srodkdw
na akwizycje oraz
realizacje projektow
inwestycyjnych

Wiecej w: RB 48/2009 http://www.pbg-sa.pl/relacje-inwestorskie/informacje-ogolne/raporty-biezace/48-2009-podwyzszenie-

kapitalu-zakladowego-spolki-pbg-s-a-bdquo-spolka-rdquo-w-zw-z-emisja-akcji-serii-g-zawiadomienie-akcjonariusza-o-

zmniejszeniu-udzialu-w-ogolnej-liczbie-glosow-w-spolce.html

Podniesienie

PBG kapitatu
13.08.2009 Technologia zakladowego
Sp.zo.0. w spdétce PBG
Technologia

Po podwyzszeniu o 30.000 nowych udziatdw, kapitat
zaktadowy Spotki wzrdst z 8.050.000 zt do 23.050.000 zt.
Sktada sie z 46.100 udziatdw, o wartosci nominalne;j
500 zt kazdy. PBG SA posiada 100 % udziatéw spdiki
PBG Technologia Sp. z 0.0.

Zabezpieczenie
dziatalnosci biezgcej
Spofki

Wiecej w: RB 68/2009 http://www.pbg-sa.pl/relacje-inwestorskie/raporty-biezace/é8-2009-podwyzszenie-kapitalu-w-spolce-

zaleznej.html
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21.09.2009

PBG SA,

Energomontaz
— Potudnie SA

Podpisanie
warunkowej
umowy
inwestycyjnej
pomiedzy PBG
SA oraz
Energomontaz
emPotudnie SA

Przedmiotem umowy byto ustalenie warunkdéw objecia
przez PBG SA 17.734.002 warrantéw subskrypcyjnych
serii A z wytgczeniem prawa poboru oraz w zamian za
te warranty subskrypcyjne takiej samej liczby akcji w
warunkowo podwyzszonym kapitale zaktadowym
Energomontaz — Potudnie SA.

Akwizycja spoitki z
segmentu
budownictwa
energetycznego
zwigzana z wejciem
Grupy PBG na rynek
energetyczny.

Wiecej w: RB 72/2009 http://www.pbg-sa.pl/relacje-inwestorskie/raporty-biezace/72-2009-podpisanie-warunkowej-umowy-
inwestycyjnej-z-energomontaz-poludnie-s-a.html

30.09.2009

Zbycie
INFRA SA, vdziatéw w
INVEST spotce PRIS Sp.
ECOPAPSp. z Z0.0.i
0.0. WIERTMAR
Sp.zo.0.

INVEST ECOPAP Sp. z 0.0. nabyta od spdtki INFRA SA
wszystkie, 897 udziaty w spdtce PRIS Sp. z 0.0., za kwote
1.650.000,00 zt. tgczny kapitat zaktadowy spotki PRIS
wynosi 175.800 zt i dzieli sie na 1.758 udziatéw o
warto$ci nominalnej 100 zt kazdy oraz., 25.969 udziaty w
spotce ,WIERTMAR" Sp. z 0.0., za kwote 4.300.000,00 zt.
tgczny kapitat zaktadowy spdtki WIERTMAR wynosi
2.546.000 zt i dzieli sie na 50.920 udziatéw o wartosci
nominalnej 50 zt kazdy.

Realizacja strategii
porzgdkowania
organizacji Grupy
Kapitatowej PBG

Wiecej w: RB 74/2009 http://www.pbg-sa.pl/relacje-inwestorskie/raporty-biezace/74-2009-sprzedaz-spolek-zaleznych-od-infra-s-

15.10.2009

P.R.G. Metro
Sp.zo.0.

Podniesienie
kapitatu
zakladowego
w spbtce
P.R.G. Metro

a.hitml

Po podwyzszeniu o 5.000 nowych udziatéw, objetych
przez Hydrobudowa Polska SA, kapitat zaktadowy
Spotki PRG Metro wzrdst z 628.000,00 zt do 5.628.000,00
zt. Sktada sie z 5.668 udziatéw, o wartosci nominalnej
1000,00 zt kazdy.

Hydrobudowa SA posiada 5.543 udziaty co stanowi
98,49 % udziatéw spodtki P.R.G. Metro Sp. z o.0.

Zabezpieczenie
dziatalnosci biezgcej
Spotki

Wiecej w: RB HBP 56/2009 hitp://hbp-sa.pl/relacje-inwestorskie/raporty-biezace/raport-biezacy-nr-56-2009-rejestracja-

03.11.2009

podwyzszenia-kapitalu-zakladowego-spolki-zaleznej-p-r-g-metro-sp-z-o-o.html

PBG Dom,
2 osoby
fizyczne

Akwizycja
spolki Villa
Poznan
Sp.zo.o.

Spodtka PBG Dom nabyta 21.100 udziatéw o wartosci
nominalnej 100 zt za udziat, w spdtce Villa Poznah.
Kapitat zaktadowy spdtki Villa Poznah wynosi 2.110.000
zt. Zakupione udziaty stanowiq 100% kapitatu
zaktadowego spotki i 100% ogdinej liczby gtosdéw na
Zgromadzeniu Wspdinikdéw. PBG Dom za w/w udziaty
zaptacit 2.230.100 zt.

Inwestycja
dtugoterminowa
zwigzana z realizacjg
projektu
deweloperskiego

Wiecej w: RB 82/2009 http://www.pbg-sa.pl/relacje-inwestorskie/raporty-biezace/82-2009-nabycie-spolki-przez-spolke-zalezna-pbg-

06.11.2009

PBG SA

Zawigzanie
spotki PBG
Ukraina
Publiczna
Spoétka
Akcyjna.
Zarejestrowana
w dniu 28
pazdziernika
2009r.

dom.html

PBG SA objeto 222.227 akcji imiennych prostych o
warto$ci nominalnej 4 hrywny za akcje, stanowigcych
100% kapitatu zaktadowego spdtki PBG Ukraina za
kwote 888.908 hrywien, to jest 313.517,85 zt. Z kazdej
akcji przystuguje jeden gtos na walnym zgromadzeniu
akcjonariuszy. Wktad pieniezny pokryty zostat ze
srodkdw wiasnych PBG SA.

W dhniu 21.10. 2009 roku poswiadczono o
zarejestrowaniu w dniu 1.10. 2009 roku
Przedstawicielstwa PBG SA na Ukrainie. Celem
dziatalno$ci przedstawicielstwa jest badanie rynku
Ukrainy, nawigzywanie kontaktow z firmami w zakresie
budownictwa i ustug towarzyszgcych.

Inwestycja
dtugoterminowa;
Zawigzanie spotki
wykonawczej,
dziatajgcej na Ukrainie

Wiecej w: RB 84/2009 http://www.pbg-sa.pl/relacje-inwestorskie/raporty-biezace/84-2009-zawiazanie-spolki-pbg-ukraina-przez-

17.11.2009

PBG Dom

Akwizycja
spotki PBG
Dom
MANAGMENT |
Sp.zo.0.

pbg-sa.html

Spoétka PBG Dom nabyta 100 udziatdw o wartosci
nominalnej 50 zt. za udziat, w spdtce PBG Dom
MANAGMENT | Sp. z 0.0. Kapitat zaktadowy PBG Dom
MANAGMENT | wynosi 5.000,00 zt, a zakupione udziaty
stanowiqg 100% kapitatu zaktadowego spdtkii 100%
ogdlnej liczby gtoséw na Zgromadzeniu Wspdlnikdw.

Realizacja projektu
deweloperskiego
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Wiecej w: RB 85/2009 hitp://www.pbg-sa.pl/relacje-inwestorskie/raporty-biezace/85-2009-nabycie-spolki-przez-pbg-dom.html

29.11.2009

PBG Dom;
Abonferd
Limited

Zbycie
vdziatéw przez
PBG Dom w
spdtce
Concept
Development
BDS 2 Sp.z 0.0.

Spoétka Abonferd Limited z siedzibg w Nikozji (Cypr)
nabyta od sétki PBG Dom wszystkie 1235 udziatow w
CONCEPT DEVELOPMENT BSD 2, za kwote 61 750 zt.
Posiadane dotqgd przez PBG Dom udziaty stanowity 37%
kapitatu zaktadowego i 51% ogdinej liczby gtosdéw na
Zgromadzeniu Wspdlnikdw.

Wiecej w: RB 87/2009 http://www.pbg-sa.pl/relacje-inwestorskie/raporty-biezace/87-2009-zbycie-przez-pbg-dom-uvdzialow-w-
spolce-concept-development-bds-2-sp-z-0-0.html

27.11.2009

PBG Dom
Sp.zo.0.,
Ornament
Trading
(Overseas)
Limited

Akwizycja
spotki Kino
Development
Sp.zo.0.

PBG Dom Sp. z 0.0. nabyta od Ornament Trading
(Overseas) Limited z siedzibg w Nikozji, nabyto 500
udziatdw, kazdy o wartoéci nominalnej 100,00 zt w
spdtce Kino Development Sp. z 0.0. z siedzibg w
Warszawie, stanowigcych 100% kapitatu zaktadowego
Spotki oraz dajgcych prawo do wykonywania 100%
gtoséw na Zgromadzeniu Wspdlnikdw.

Kino Development Sp. z 0.0. posiadato nieruchomo$é
w Warszawie wraz z istniejgcg zabudowqg, obcigzong
hipotekami umownymi kaucyjnymi o tgcznej wysokosci
6.500.000 zt. Kino Development Sp. z 0.0. na dzien 27
listopada posiadato niesptacone zobowigzania wobec
Ornament Trading (Overseas) Limited — Wierzytelnosc.
PBG Dom Sp. z 0.0. za Udziaty zobowigzato sie
zaptacié.

Realizacja projektu
deweloperskiego

Wiecej w: RB 89/2009 http://www.pbg-sa.pl/relacje-inwestorskie/raporty-biezace/89-2009-nabycie-przez-pbg-dom-udzialow-w-
spolce-kino-development-sp-z-0-o.html

28.12.2009

PBG SA,
Hydrobudowa
Polska SA

Objecie
dodatkowych
udziatéw przez
PBG SAw
spodtce
Hydrobudowa
Polska SA

PBG SA, za kwote 9.129.801,45 zt, objeto 2.371.377 akciji
po cenie 3,85 zt za kazdqg akcje, stanowiqcych 1,13%
kapitatu zaktadowego i tyle samo w ogdlnej liczbie
gtosdw na Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy. PBG
SA posiada 132.098.185 akcji zwyktych
reprezentujgcych w 62,74% w kapitale zaktadowym
oraz w ogdlnej liczbie gtoséw.

Wiecej w: RB HBP 66/2009 http://hbp-sa.pl/relacje-inwestorskie/raporty-biezace/raport-biezacy-nr-66-2009-zwiekszenie-

17.02.2010

PBG SA,
Energomontaz
Potudnie SA

zaangazowdnia-przez-pbg-s-a-w-akcje-hydrobudowy-polska-s-a.html

Nabycie akcji
Energomontaz
Potudnie SA -
zakonczenie
fransakcji

Krajowy Depozyt Papieréw Wartosciowych w
Warszawie SA dokonat rejestracji pod kodem ISIN:
PLENMPDO0O0018 akciji serii E Energomontaz Potudnie SA.
Spotka PBG SA skutecznie nabyta prawa z 17.743.002
akciji serii E firmy Energomontaz Potudnie SA., ktére
stanowiq 25% w kapitale zaktadowym oraz uprawniajg
do wykonywania 17.743.002 gtoséw, stanowiqgcy 25% +
1 gtos w ogdlinej liczbie gtoséw.

Inwestycja

dtugoterminowa
zwigzana z wejciem
Grupy PBG na rynek

budownictwa

energetycznego

Wiecej w: RB 08/2010 http://www.pbg-sa.pl/relacje-inwestorskie/raporty-biezace/08-2010-nabycie-akcji-energomontaz-poludnie-

05.01.2010

05.01.2010

05.01.2010

PBG DOM
Sp.zo.0.

PBG DOM
Sp.zo.0.

PBG DOM
Sp.zo.0.

Zawiqzanie
spolki zaleznej
-PBG Dom
Invest Il
Sp.zo.0.

Zawiqzanie
spolki zaleznej
- PBG Dom
Invest IV
Sp.zo0.0.
Zawigzanie
spolki zaleznej
- PBG Dom
Invest V

Sp. z.0.0.

sa-zakonczenie-transakcji.html

Wszystkie udziaty w kapitale zaktadowym spétki PBG
Dom Invest lll Sp. z 0.0. objete zostaty przez PBG Dom.
Kapitat zaktadowy Spdtki wynosi 5.000 zt i dzieli sie na
sto udziatéw po 50 zt kazdy udziat. Udziaty sq réwne i
niepodzielne, na kazdy udziat przypada jeden gtos.

Wszystkie udziaty w kapitale zaktadowym spétki PBG
Dom Invest lll Sp. z 0.0. objete zostaty przez PBG Dom.
Kapitat zaktadowy Spdtki wynosi 5.000 zt i dzieli sie na
sto udziatéw po 50 zt kazdy udziat. Udziaty sq réwne i
niepodzielne, na kazdy udziat przypada jeden gtos.
Wszystkie udziaty w kapitale zaktadowym spdtki PBG
Dom Invest lll Sp. z 0.0. objete zostaty przez PBG Dom.
Kapitat zaktadowy Spdtki wynosi 5.000 zt i dzieli sie na
sto udziatéw po 50 zt kazdy udziat. Udziaty sq rowne i
niepodzielne, na kazdy udziat przypada jeden gtos.

Realizacja projektu
deweloperskiego

Realizacja projektu
deweloperskiego

Realizacja projektu
deweloperskiego
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Zawiqzanie
PBG DOM spolki zaleznej Redlizacia projektu
05.01.2010 Sp.zo.0., PBG - PBG Dom Kapitat zaktadowy Spdtki wynosi 2.000 zt. deweloperskieqo
DOM Invest il Invest Il perskieg
Sp. z0.0. sp. k.
igd;’;ﬁﬂeme Po podwyzszeniu o 426.428 nowych udziatdw, kapitat
PRG DOM zalfladowe ° zaktadowy Spotki wzrdst z 12.357.200,00 zt do Zabezpieczenie
17.02.2010 . 9 55.000.000,00 zt. Sktada sie z 550.000 udziatéw, o dziatalno$ci operacyjnej
Sp.zo.0. w spotce tosci inalnel 100.00 zt kazdy. PBG S iad SoOHki
PBG Dom wartosci nominainej 100,00 zt kazdy. A posiada potki
$p.70.0 100 % udziatéw spotki PBG DOM Sp. z 0.0.

IV. OPIS TRANSAKCJI Z PODMIOTAMI POWIAZANYMI

W omawianym okresie w Grupie Kapitatowe] PBG miaty migjsce fransakcje z podmiotami powigzanymi,
ktérych warto$¢ przekroczyta wyrazong w ztotych réwnowarto$¢ 500.000 euro. Transakcje te miaty charakter
typowy, wynikajgcy z biezgcej dziatalnosci operacyjnej prowadzonej przez PBG SA i jednostki od niej zalezne
oraz zostaty zawarte na warunkach rynkowych.

Ponadto, czes¢ zawartych transakcji wynika z istniejgcych umow z Instytucjami Finansowymi, ktérych jednym
z zabezpieczeh sq poreczenia bqgdz gwarancje wzajemne podmiotdw z GK PBG bedgcych stronami
poszczegdinych Umdow.

Podejscie takie wynika z przyjetej strategii finansowania GK PBG.

Poza tym, PBG SA jako podmiot dominujgcy o ndgjsiniejszej pozycji finansowej udziela réwniez poreczeh
sptaty zobowigzan handlowych spdtek z GK PBG.

Najczesciej spotykanymi typami transakciji w ramach Grupy PBG sq:

e umowy o roboty budowlane,

* UmMowy pozyczki,

*  UMOWY poreczenia:

> limitdw kredytowych,

> limitdw gwarancyjnych,

> limitdw skarbowychi itp.
Dziatalno$¢ Grupy Kapitatowej PBG prowadzona jest w oparciu o dziatalno$¢ wyspecjalizowanych
podmiotdw, ktérych profile dziatalnosci stanowiqg doskonate uzupetnienie wzajemnie oferowanych rodzajow
ustug. Podjecie wspdtpracy przez przedsiebiorstwa wchodzgce w sktad Grupy PBG ma na celu podniesienie
poziomu wykorzystania zasobdw, ktérymi dysponujg podmioty uczestniczgce w transakcji oraz ograniczenie
ryzyka towarzyszacego prowadzonej dziatalnosci, m.in. poprzez jego odpowiednig alokacje. Alokacja ryzyka
oraz podziat funkcji przedsiebiorstwa pozwalajg na:

« Podwyizszenie obrotu poprzez mozliwos¢ dtugookresowego planowania wykorzystania swoich
zasobdw oraz inwestycji przy jednoczesnym zapewnieniu statego popytu;

« Redlizacje celéw strategicznych Grupy Kapitatowej — utrzymanie pozycji lidera w stosunku do
poréwnywalnych podmiotéw oraz uzyskiwanie w stosunku do nich ,,renty monopolowej” uzaleznione
jest od posiadania odpowiednio zorganizowanej Grupy Kapitatowej, ktéra moze odpowiadacé na
specyficzne wymagania rynku;

«  Ograniczenia ryzyka biezgcej dziatalnosci — wspdtpraca w ramach grupy podmiotdéw powigzanych
umozliwia zmnigjszenie lub catkowite uniezaleznienie sie od biezgcych zmian gospodarczych i ich

wptywu na sytuacje finansowq Grupy Kapitatowej;
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«  Konkurencyjno$¢ oferty, a w konsekwencji doprowadzenie do wzrostu obrotdéw oraz poprawy
rentownosci przedsiebiorstwa;

+ Obnizenie kosztéw dziatalinosci poprzez zmniejszenie kosztéw wytworzenia oraz efektywniejsze
wykorzystanie zasobdw;

*  Redukcje kosztow zaopatrzenia oraz zwiekszenie sity przetargowej w negocjacjach cenowych;

*  Oszczednosci $Srodkdw finansowych zwigzane z otrzymaniem poreczenia od PBG. Nie ulega
watpliwosci, iz udzielenie poreczenia zobowigzania, a takze zabezpieczenia jego sptaty w ramach
podmiotdw powigzanych, pozwala na szybszq realizacje kontraktu, co moze przyczyni¢ sie do
sprawniejszego zarzqdzania jednostkami wchodzgcymi w sktad Grupy PBG oraz efektywniejszego

wykorzystania zasobow.

V. INFORMACJE O ZACIAGNIETYCH KREDYTACH, UMOWACH POZYCZEK

Informacje o zaciggnietych kredytach i umowach pozyczek w okresie objetym sprawozdaniem, zawarte sq

w sprawozdaniu finansowym Grupy Kapitatowej PBG w notach objasniajgcych do bilansu — punkt nr 12.5.

V1. INFORMACJE O UDZIELONYCH POZYCZKACH

Informacje o pozyczkach udzielonych w okresie objetym sprawozdaniem, zawarte sq w sprawozdaniu

finansowym Grupy Kapitatowej PBG w notach objasniajgcych do bilansu — punkt nr 12.2.

VIl. OCENA CZYNNIKOW I NIETYPOWYCH ZDARZEN

W 2009 roku nie wystgpity zdarzenia o nietypowym charakterze majgce znaczgcy wptyw na osiggniete

wyniki finansowe Grupy Kapitatowej PBG.

VIIl. WAZNIEJSZE OSIAGNIECIA W DZIEDZINIE BADAN | ROZWOJU

Grupa PBG, w okresie objetym raportem, w dziedzinie badan i rozwoju nie zanotowata osiggniet, ktére w

sposbéb szczegdiny wptynety na osiggniety wynik.

IX. INFORMACJA O SYSTEMIE KONTROLI PROGRAMOW PRACOWNICZYCH

W Grupie PBG nie sg prowadzone programy pracownicze.

X. WSKAZANIE POSTEPOWAN TOCZACYCH SIE PRZED SADEM, ORGANEM WLASCIWYM DLA POSTEPOWANIA
ARBITRAZOWEGO LUB ORGANEM ADMINISTRACJI PUBLICZNEJ

Prowadzone postepowanie z powddztwa oraz przeciwko spdtkom z Grupy Kapitatowej PBG nie przekraczajqg

wartosci stanowigcej co najmniej 10% kapitatdw wiasnych.
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XI. ZMIANY W PODSTAWOWYCH ZASADACH ZARZADZANIA

W okresie objetym raportem spdtki z Grupy PBG nie wprowadzity znaczgcych zmian w podstawowych

zasadach zarzgdzania.
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ROZDIZIAL V: AKCJE | AKCJONARIUSZE

1. EMISJA 865 000 AKCJI SERII G Z WYLACZENIEM PRAWA POBORU

W ramach Oferty Publicznej przeprowadzonej w czerwcu 2009 roku oferowanych byto 865 000 akciji serii G

do inwestoréw kwalifikowanych z wytgczeniem prawa poboru.

Akcje zostaty zaoferowane do objecia wytgcznie wybranym przez Zarzgd Inwestorom Kwalifikowanym.
Wedtug kryterium, uprawnionymi Inwestorami byli inwestorzy bedgcy jednoczesnie akcjonariuszami Spotki w
dniu 4 czerwca 2009 roku. Przystugiwaty im preferencje w przydziale Akcji. Za kazde 16 Akcji Spotki,
posiadanych i zapisanych na rachunku papierdw wartosciowych inwestora w dniu 4 czerwca 2009 roku,

przystugiwato prawo objecia i przydziatu 1 Akcji nowej emisji.

Otwarcie subskrypcji Akcji miato miejsce w dniu 12 czerwca a zakohczenie 17 czerwca. W dniu 19 czerwca
dokonano przydziatu wszystkich 865 000 oferowanych akcji objetych przez 51 Inwestoréw. Cena emisyjna
akciji serii G spdtki PBG SA ustalona zostata na poziomie 220 zt za jedng akcje (cena nominalna akcji wynosi 1
ztoty kazda). Wpltywy z tytutu emisji wyniosty 190 300 tys. zt. Nadwyzka ceny emisyjnej nad ceng nominalng
wyniosta 189 435 tys. zt i zaprezentowana zostata w kapitale zapasowym, po uwzglednieniu kosztéw

bezposrednio zwigzanych z emisjq akciji, tj. 6 650 tys. zt.

Podwyiszenie kapitatu zakladowego, w wyniku emisji 865 000 cakcji zwyktych na okaziciela seri G,
zarejestrowane zostato przez Sgd Rejonowy w Poznaniu, XXI Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru
Sgdowego w dniu 15 lipca 2009 roku. Po rejestraciji wysoko$¢ kapitatu zaktadowego spotki PBG SA wzrosta z
13 430 000 zt do 14 295 000 zt, a ogdina liczba gtoséw wzrosta z 17 930 000 gtoséw do 18 795 000 gtosdw na

Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy.

1. SPOSOB WYKORZYSTANIA WPLYWOW Z IV EMISJI AKCJI SERII G

Emisja akciji serii G przeprowadzona zostata w czerwcu 2009 roku.

1. Cele IV emisji akciji
1. Akwizycje spobtek z sektora budownictwa energetycznego (kwota od 80 — 100 min zt).
2. Akwizycja spotki na Ukrainie (kwota okoto 40 min zt).

3. Inwestycje w zaplecze surowcowe - kopalnie kruszywa (kwota od 30 — 40 min zt).

2. Wykorzystanie srodkéw z IV emisji akcji

W wyniku emisji 865 000 akciji serii G z wytqczeniem prawa poboru, po cenie sprzedazy rownej 220 zt, spbdtka
PBG SA pozyskata ponad 190 min ztotych. Srodki te wydatkowane sqg zgodnie z celami emisjii. Do dnia
ztozenia sprawozdania spdtka PBG wydatkowata srodki na wszystkie 3 wyzej wymienione cele.

Cel 1. Transakcja nabycia akcji spotki z sektora budownictwa energetycznego sfinalizowana zostata w lutym
2010 roku. PBG nabyto 25% plus 1 akcja w spdtce Energomontaz Potudnie SA, notowanej réwniez na

Warszawskiej Gietdzie Papierdw Warto$ciowych. Warto$¢ transakciji wyniosta 61,2 min zt.
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Cel 2. Transakcja przejecia spdtki na Ukrainie sfinalizowana zostata w czerwcu 2009 roku. PBG nabyto 100%
pakiet udziatéw w spdtce Wschodni Invest, ktéra posiada bezposrednio 51% udziatdéw w spbdtce Energopol-
Ukraina. Warto$¢ transakcji wyniosta ponad 41 min zt.

Cel 3. PBG SA zapewnia finansowanie i realizuje projekt budowy kopalni kruszyw w potudniowej Polsce. Do
kohca lutego 2010 r. przeznaczyto na ten cel kwote 68 min zt w postaci pozyczek. Docelowo pozyczki te
zamienione zostang na dtugoterminowe obligacje spdétki Strateg Capital, ktdra jest spdtkg celowqg powotang
do tego projektu. W przypadku pozyskania kolejnych Inwestorow finansowych, obligacje te zostang

sprzedane. Docelowo PBG SA zamierza zachowad udziat w spdtce na poziomie do 19%.

Ill. KONWERSJA AKCJI IMIENNYCH SERII A

Na wniosek gtdwnego akcjonariusza Spdtki — pana Jerzego Wisniewskiego, w lipcu 2009 roku Zarzgd PBG
podjgt uchwate dotyczgcg zamiany 260 000 akcji serii A uprzywilejowanych co do gtosu (1 akcja
uprzywilejowana uprawnia do 2 gtoséw na Walnym Zgromadzeniu) na akcje zwykte na okaziciela. Zarzad
Krajowego Depozytu Papierdw Wartosciowych, na mocy uchwaty z dnia 28 lipca 2009 roku, postanowit
oznaczy¢ kodem PLPBG0000052 260 000 akcji zwyktych na okaziciela spdtki PBG SA, powstatych po zamianie
dokonanej w dniu 31 lipca 2009 roku 260 000 akcji imiennych spdtki PBG SA oznaczonych kodem
PLPBG0000037. Z dniem 31 lipca 2009 roku kodem PLPBGO0000037 oznaczonych jest 4 240 000 akciji spotki PBG
SA, natomiast kodem PLPBG0000052 oznaczonych jest 260 000 akcji zwyktych na okaziciela spdtki PBG SA. W
wyniku tej transakcji zmienita sie liczba gtoséw przystugujgca akcjonariuszom Spdtki na Walnym
Zgromadzeniu Akcjonariuszy. Konwersja akcji nastgpita w dniu 31 lipca 2009 roku. Po dokonanej konwersji z
14295000 akcji akcjonariuszom przystuguje tgcznie 18 535000 gtosdw na Walnym Zgromadzeniu

Akcjonariuszy.

IV. ASYMILACJA AKCII

W dniu 23 lipca 2009 roku Zarzad Gietdy Papieréw Wartosciowych podjgt uchwate w sprawie dopuszczenia i
wprowadzenia z dniem 28 lipca 2009 roku do obrotu gietdowego akcji zwyktych na okaziciela, w tym: 12 500
akcji serii D oraz 865 000 akcji seri G, pod warunkiem asymilacji przez Krajowy Depozyt Papieréw

Warto$ciowych akcji serii D z akcjami bedgcymi w obrocie oraz rejestracji akcji serii G i oznaczenia ich
kodem PLPBG0000029.

W dniu 28 lipca 2009 roku nastgpita asymilacja 12 500 akcji spbtki PBG SA serii D oznaczonych kodem
PLPBG0000045 z 8 917 500 akcjami oznaczonymi kodem PLPBGO000002?9 i oznaczenie tych akcji kodem
PLPBG0000029. Akcje zostaty przydzielone w ramach Programu Motywacyjnego.

W dniu 28 lipca nastgpita rowniez rejestracja i wprowadzenie do obrotu 865 000 akcji serii G oznaczonych
kodem PLPBG0000029. Obecnie w obrocie znajduje sie 9 795 000 akcji spodtki PBG oznaczonych kodem

PLPBG0000029.

W dniu 31 lipca miata miejsce konwersja 260 000 akciji serii A, uprzywilejowanych co do gtosu na akcje

zwykte. Po konwersji z 14 295 000 akcji, akcjonariuszom przystuguje tgcznie 18 535 000 gtosdw na Walnym
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Zgromadzeniu Akcjonariuszy. W zwiqzku z przeprowadzong konwersjg 260 000 akcji serii A, spdtka PBG SA
wystgpita z wnioskiem do Krajowego Depozytu Papieréw Wartoéciowych o asymilacje akcji serii A, oraz do
Gietdy Papieréw Warto$ciowych o dopuszczenie i wprowadzenie akcji do obrotu na rynku regulowanym. Na
mocy uchwaty nr 376/2009 z dnia 7 sierpnia 2009 roku Zarzgd Gietdy Papieréw Wartosciowych w Warszawie,
dopuscit do obrotu gietdowego na rynku podstawowym 260 000 akcji zwyktych na okaziciela serii A spotki
PBG SA oznaczonych przez Krajowy Depozyt Papierdw Wartosciowych SA kodem PLPBGO0000052.
Jednoczesnie Zarzgd Gietdy postanowit wprowadzi¢ z dniem 14 sierpnia 2009 roku w trybie zwyktym do
obrotu gietdowego na rynku podstawowym w/w akcje spdtki PBG SA, pod warunkiem dokonania przez
Krajowy Depozyt Papierdw Wartosciowych SA w dniu 14 sierpnia 2009 roku asymilacji tych akcji z akcjami

PBG SA, bedgcymi w obrocie gietdowym.

Na dzieh ztozenia sprawozdania w obrocie znajduje sie 9 795 000 akcji spdtki PBG oznaczonych kodem
PLPBG0000029, a takze 260 000 akcji oznaczonych kodem PLPBG0000052 co daje tgcznie 10 055000 akcji.
Natomiast 4 240 000 akciji spdtki PBG oznaczonych kodem PLPBG0000037 pozostaje poza obrotem.

V. STRUKTURA KAPITALU AKCYJNEGO ORAZ AKCJONARIUSZE POSIADAJACY BEZPOSREDNIO LUB POSREDNIO
INACINE PAKIETY AKCJI

Kapitat akcyjny Spdtki wynosi obecnie 14 295 tys. zt i dzieli sie na 4 240 000 akcji imiennych,
uprzywilejowanych co do gtosu, oraz 10055 000 akcji zwyktych na okaziciela. Wartos¢ nominalna akgiji
uprzywilejowanych i akcji zwyktych wynosi 1 ztoty kazda. Jedna akcja uprzywilejowana uprawnia do dwdch
gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy. Blisko 99,9% akcji uprzywilejowanych znajduje sie w
posiadaniu pana Jerzego Wisniewskiego, ktory jest zatozycielem spdtki PBG, jej gtdwnym akcjonariuszem i

jednoczesdnie petni w niej funkcje Prezesa Zarzgdu.

Tabela 32: Kapitat akcyjny PBG SA

llos¢ akcji w

Akcje PBG llosé akciji Rodzaj akciji llosé akciji llosé glosow X
obrocie

uprzywilejowane co do gtosu 4 240 000 8 480 000 0

seria A 5700 000

Iwykte 1 460 000 1 460 000 1 460 000
seria B 1 500 000 Iwykte 1 500 000 1 500 000 1 500 000
seria C 3000 000 Iwykte 3000 000 3000 000 3000 000
seria D 330 000 Iwykte 330 000 330 000 330 000
seria E 1 500 000 Iwykte 1 500 000 1 500 000 1 500 000
seria F 1 400 000 Zwykte 1 400 000 1 400 000 1 400 000
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seria G 865 000 Zwykte

suma kapitat, gtosy, obrét

Tabela 33: Akcjonariat powyzej 5%
Stan na 31 grudnia 2009 roku

tgczna wartosé Udziat w kapitale
Akcjonariusz Liczba akciji
nominalna (PLN) zaktadowym (%)

4.235.054 akcji, w tym:

Jerzy Wisniewski 4235054 akgj imiennych 4.235.054 29,63%
uprzywilejowanych
AVIVA Otwarty Fundusz , 44 417 qiji zwyktych 1.342.417 9,39%
Emerytalny
ING Otwarty Fundusz 1.259.078 akji zwyktych 1.259.078 8,81%
Emerytalny
Klienci Pioneer Pekao
Investment 951.182 951.182 6,65%
akcji zwyktych

Management SA

Stan na dzien ztozenia sprawozdania

4.235.054 akcji, w tym:

Jerzy Wisniewski 4235054 akgj imiennych 4.235.054 29,63%
uprzywilejowanych
AVIVA Otwarly Fundusz . 35 417 ok awykdych 1.342.417 9,39%
Emerytalny
ING Otwarty Fundusz 1.259.078 akji zwyktych 1.259.078 8,81%
Emerytalny
Klienci Pioneer Pekao
Investment ?.5] 182 951.182 6,65%
akcji zwyktych

Management SA

Wykres 2: Akcjonariat PBG SA powyzej 5%

865 000 865 000

14 295 000 18 535 000

tgczna wartosé Udziat w kapitale
Akcjonariusz Liczba akciji
nominalna (PLN) zaktadowym (%)

865 000

10 055 000

45,70%

7.24%

6,79%

5,13%

45,70%

7,24%

6,79%

5,13%

,14%
3940 45,70%

W Jerzy Wisniewski
W ING Otwarty Fundusz Emerytalny
mAVIVA OFE

m pozostali

W Klienci Pioneer Pekao Investment Management SA

Udziat w ogolnej
liczbie gtoséw (%)

Udziat w ogolnej
liczbie gtoséw (%)
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Spoétka nie posiada informacji na temat pozostatych akcjonariuszy posiadajgcych co najmniej 5% ogdlnej

liczby gtoséw na Walnym Zgromadzeniu i do dnia sporzgdzenia sprawozdania nie poinformowano jej o tym

fakcie.

VI. ZMIANY W AKCJONARIACIE SPOLKI

W okresie objetym sprawozdaniem oraz po dacie bilansowej miaty miejsce nastepujgce znaczgce zmiany w

akcjonariacie spotki PBG SA:

Tabela 34: Zmiany w akcjonariacie PBG SA w 2009 roku

. - . . liczba gtoséw na .

9 lutego 2009
13 lutego 2009
13 lutego 2009
16 lutego 2009
2 marca 2009

2 kwietnia 2009
10 sierpnia 2009

17 lipca 2009

15 lipca 2009

14 sierpnia 2009

29 pazdziernika 2009

BZ WBK AIB Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych SA

< 5%
> 5%
<5%
> 5%
< 5%
> 5%
< 5%

Aviva Powszechne Towarzystwo Emerytalne (Aviva OFE)

> 5%

895 438
896 653
891 469
900 469
887 210
916 334
786 247

898 581

4,99%
5,001%
4,97%
5,02%
4,95%
511%
4,93%

501%

2 lutego 2009
5 lutego 2009
9 lutego 2009
10 lutego 2009
24 lutego 2009
27 marca 2009
4 sierpnia 2009

13 lipca 2009

Jerzy Wisniewski — zatozyciel i gldéwny akcjonariusz spotki PBG SA

< 50%*

<
47,83%**

> 5%

4 495 054
(akcje imienne
uprzywilejowane)

4235054
(akcje imienne
uprzywilejowane)
Pioneer Pekao Investment Management SA (PPIM):

951182

47.83%

45,70%

5,13%

15 lipca 2009

14 sierpnia 2009

23 pazdziernika 2009

* Zawiadomienie o zejsciu ponizej progu 50% ogdlnej liczby gtosdéw zwigzane byto z rejestracjqg podwyzszenia kapitatu

zaktadowego Spotki o emisje akcji serii G

** Zawiadomienie o zmniejszeniu udziatu do 45,70% ogdlnej liczby gtoséw zwigzane byto ze sprzedazg 260 000 sztuk akciji
serii A w frybie transakcji pakietowe] pozaseryjnej. Na dzieh ztozenia sprawozdania, wedtug informacji dostepnych w

Spotce, pan Jerzy Wisniewski nie planuje sprzedazy akcji spotki PBG SA.

100/129



Sprawozdanie Zarzqdu PBG S.A. z dziatalnosci Grupy Kapitatowej PBG - za rok 2009

VII. KLUCZOWE DANE DOTYCZACE AKCJI SPOLKI PBG SA
1. Cena akcji

Wykres 19: Cena akcji PBG SA od 1 stycznia 2009 do 31 grudnia 2009
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Wykres 20: Cena akcji PBG SA od debiutu do marca 2009
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2. Wartosé rynkowa na tle branzy

Wykres 21: Najwieksze sp6tki budowlane pod wzgledem kapitalizacji notowane na GPW (na dzien 31.12.2009)

3. Kluczowe dane dotyczqgce akcji

Tabela 35: Dane na akcje

Zysk w zt 1511 11,64
Kapitat wtasny w zt 97,61 69,06
Najwyzszy kurs akcji w zt 242,90 331,00
Najnizszy kurs akcji w zt 182,00 175,30
Cena akcji na koniec roku w zt 203,20 196,00
Wskaznik P/E max 16,07 28,44
Wskaznik P/E min 12,04 15,06
Wskaznik P/E na koniec roku 13,45 16,83
Liczba akcji na koniec okresu szt. 14 295 000 13 430 000
Liczba akcji w obrocie gietdowym szt. 10 055 000 8917 500
Kapitalizacja na koniec roku w tys. zt 2,904,744 2,632,280
Sredni dzienny wolumen obrotu szt. 35 402 24 309

VIil. INFORMACJE O NABYCIU AKCJI WEASNYCH

W okresie objetym raportem nie miato miejsca nabycie akcji wtasnych.

+30%

+41%

-27%
+3,8%
+3.7
-43%
-20%
-20%
+6,4%
+12,7
+10,3%
+45,6%

IX. WSKAZANIE POSIADACZY WSZELKICH PAPIEROW WARTOSCIOWYCH, KTORE DAJA SPECJALNE UPRAWNIENIA

KONTROLNE

Nie istniejg papiery warto$ciowe dajgce specjalne uprawnienia kontrolne w stosunku do Spdfki. Z akcjami

Spdétki nie wiqzg sie zadne ograniczenia dotyczgce przenoszenia praw wtasnosci, ani ograniczenia w

wykonywaniu prawa gtosu.
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X. WSKAZANIE WSZELKICH OGRANICZEN ODNOSNIE WYKONYWANIA PRAWA GLOSU

W Statucie spdtki PBG SA brak jest postanowien dotyczgcych ograniczenia wykonywania prawa gtosu przez

posiadaczy okreslonej czesci lub liczby gtoséw.

XI. OGRANICZENIA DOTYCZACE PRZENOSZENIA PRAWA WLASNOSCI PAPIEROW WARTOSCIOWYCH SPOLKI PBG
SA ORAZ OGRANICZENIA W ZAKRESIE WYKONYWANIA Z NICH PRAWA GLOSU

Wg §11 ust. 1 Statutu Spdiki zbycie akcji imiennych serii A wymaga zgody Zarzgdu.

XIl. INFORMACJE O UMOWACH, W WYNIKU KTORYCH MOGA NASTAPIC IMIANY W PROPORCJACH
POSIADANYCH AKClJI

Na dzienh sktadania sprawozdania, Zarzad nie posiada informaciji na temat umdw, w wyniku ktérych mogtyby

nastgpi¢ zmiany w proporcjach posiadanych akcji.

XIil. RELACJE INWESTORSKIE

Dziatalno$¢ zwigzana z prowadzeniem relacji inwestorskich posiada wysoki priorytet w spdtce PBG SA. Dziat
Relacji Inwestorskich podlega Prezesowi Zarzqdu oraz Wiceprezesowi Zarzgdu ds. Ekonomii i Finansdw.
Gtownym zadaniem Rl jest ustanowienie otwarte] platformy komunikacyjnej z inwestorami i udziatowcami
PBG SA w celu zagwarantowania mozliwie jak najtatwiejszego dostepu do informacii. Spdtka komunikuje sie z

rynkiem przestrzegajac zasady fransparentnosci.

W 2009 roku przedstawiciele PBG SA uczestniczyli w licznych spotkaniach z inwestorami oraz w
konferencjach, zarébwno w Europie jak i w Stanach Zjednoczonych. Zarzgd i pracownicy Dziatu Relaciji
Inwestorskich spotkali sie z dziesigtkami inwestoréw osobiscie, jak réwniez przedstawiali Spotke i jej strategie
podczas konferencji wideo i telefonicznych. Ponadto, strona internetowa relacji inwestorskich stanowi wazne
medium komunikacyjne i dostarcza wszystkim zainteresowanym wielu informacji o firmie, jak réwniez

umozliwia scigganie raportéw rocznych, okresowych i biezqcych, kalendarza finansowego, informacji o

Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy oraz rekomendacjach wydanych przez analitykéw.

Nasze dgzenie do statego polepszania relacji inwestorskich zostaty ponownie docenione w $rodowisku
finansowym poprzez przyznane nagrody. W badaniu WarsawScan 2009, przeprowadzonym przez firme NBS
Public Relations wsrdéd analitykdw i zarzgdzajgcych najwiekszymi instytucjami finansowymi w kraju, spdtce
PBG przyznano nagrode jako spdtce cieszqcej sie najwiekszg sympatiq inwestoréw i medidw, a takze
nagrode za najlepszg komunikacje z inwestorami. W tym samym konkursie, Prezes i zatozyciel PBG SA, pan
Jerzy Wisniewski, zostat uznany za najbardziej cenionego szefa spotki gietdowe).

Bardzo wazng nagrodqg przyznang spdtce PBG w pazdzierniku ubiegtego roku byto rdwniez otrzymanie
miana ,Ztotej Strony Emitenta”. Strona PBG zostata uznana za najlepszg strone w kategorii witryn
internetowych spdétek gietdowych z WIG20 i mWIG40. Konkurs na ,,Ztotq Strone Emitenta” sktadat sie z frzech

etapdw podczas ktdrych oceniane byty wszystkie strony spdtek gietdowych zardwno pod wzgledem
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zawartych w nich tre$ci merytorycznych, tatwosci dostepu do poszczegdlnych informaciji, ale takze estetyki.
Jury sktadajgce sie ze specjalistow z réznych dziedzin brato pod uwage m.in. jasno$¢ komunikatu,
intuicyjno$¢ i ergonomie nawigaciji, ale takze poprawnos¢ zastosowanych technologii.

Kolejnym niezwykle waznym wyrdznieniem dla PBG byto zdobycie drugiego miejsca w gtoéwnej kategorii
konkursu na najlepszy raport roczny przedsiebiorstw za 2008 rok. Ponadto, w tym samym konkursie PBG
otrzymato wyrdznienia w dwdch kategoriach:

1) za najlepsze sprawozdanie Zarzgdu z dziatalnosci Spdiki;

2) oraz za najlepszg wartosé uzytkowq raportu rocznego oraz za najlepszq prezentacje raportu rocznego w
Internecie.

Konkurs organizowany jest od czterech lat przez Instytut Rachunkowosci i Podatkdw. W ubiegtorocznej edyciji

szczegdlng uwage w trakcie oceny zwrdcono na trzy atrybuty raportéw: rzetelnosé, prawdziwose i jasnose.

1.Rekomendacje i instytucje rekomendujgce

Instytucje ktére na biezgco analizujg PBG SA, to: CitiGroup Investment Research Dom Maklerski Banku
Handlowego SA, UniCredit CAIB Poland SA, IDM SA, Millennium DM SA, DI BRE BANK SA, Banco Espirito Santo
SA, lpopema Securities SA, Wood & Company Financial Services AS, ING Securities SA, DM BZ WBK SA, Erste
Securities Polska SA, Deutsche Bank Securities SA, KBC Securities N.V. (SA) Oddziat w Polsce, Beskidzki Dom

Maklerski SA, Goldman Sachs International.

Rekomendacje w 2009 roku

. 14.01.2009 — UniCredit CA IB, KUPUJ, cena docelowa 246,00 zt;

e 20.01.2009 — DM BZ WBK, KUPUJ, cena docelowa 260,00 zt;

e 21.01.2009 - ING, Trzymaj, cena docelowa 195,00 zt;

. 17.02.2009 - IPOPEMA, TRZYMAJ, cena docelowa 220,00 zt;

«  09.03.2009 — DI BRE BANK, TRZYMAJ, cena docelowa 195,60 zt;

. 11.03.2009 - UniCredit CA IB, TRZYMAJ, cena docelowa 219,00 zt;

. 18.03.2009 - Erste Bank, TRZYMAJ, cena docelowa 230,00 zt;

. 29.04.2009 — DM IDM, KUPUJ, cena docelowa 242,00 zt;

. 12.05.2009 — CITIGroup, KUPUJ, cena docelowa 256,90 zt;

. 13.05.2009 - WOOD & Co, TRZYMAJ, cena docelowa 218,00 zt;

. 13.05.2009 — IPOPEMA, TRZYMAJ, cena docelowa 220,00 zt;

«  13.05.2009 — DI BRE BANK, TRZYMAJ, cena docelowa 201,60 z;

e 20.05.2009 - Millenium DM, NEUTRALNIE, cena docelowa 187,00 zt;

+  21.05.2009 - DM BZ WBK, KUPUJ, cena docelowa 270,00 zt;

. 16.07.2009 — DM IDM, TRZYMAJ, cena docelowa 242,00 zt;

. 17.07.2009 — UniCredit CA IB, TRZYMAJ, cena docelowa 229,00 zt;

+  04.08.2009 - DM BZ WBK, KUPUJ, cena docelowa 300,00 zt;

. 12.08.2009 — CITIGroup, SPRZEDAJ, cena docelowa 203,30 zt;

»  14.08.2009 — DI BRE BANK, TRZYMAJ, cena docelowa 224,40 zt;

. 19.08.2009 — Millenium DM, NEUTRALNIE, cena docelowa 201,90 zt;

. 25.10.2009 — DM IDM, TRZYMAJ, cena docelowa 225,00 zt;

e 20.11.2009 — IPOPEMA, SPRZEDAJ, cena docelowa 207,00 zt.
Podsumowanie: 22 rekomendacje z dziesieciu instytucji finansowych, w tym: 6 rekomendacji KUPUJ, 12
rekomendacji TRZYMAJ, 2 rekomendacje SPRZEDAJ, 2 rekomendacje NEUTRALNIE.
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Rekomendacje do dnia zatozenia sprawozdania

. 15.01.2010 - UniCredit CA IB, TRZYMAJ, cena docelowa 223,00 zt;

e 21.01.2010 - KBC Securities, KUPUJ, cena docelowa 245,30 zt;

e 25.01.2010 - ING Securities, KUPUJ, cena docelowa 266,00 zt;

e 22.02.2010 - DI BRE BANK, REDUKUJ, cena docelowa 172,30 zt;

e 24.02.2010 - GOLDMAN SACHS, KUPUJ, cena docelowa 299,00 zt;

e 25.02.2010 - Beskidzki Dom Maklerski, AKUMULJ, cena docelowa 220,80 zt.

2. Informacje o Spéice i o akcjach

Tabela 34: Kontakt do relacji inwestorskich

Dziat Relacji Inwestorskich

Numer telefonu

Numer telefonu komérkowego

E-mail

Strona internetowa
GPW

Reuters

Bloomberg

ISIN

Jacek Krzyzaniak

Kinga Banaszak - Filipiak
+48 (0) 61 66 46 423

+48 (0) 61 66 51 761

kom: +48 (0) 605 -470-599
kom: +48 (0) 691-470-491
jacek.krzyzaniak@pbg-sa.pl
kinga.banaszak@pbg-sa.pl

www.pbgsa.pl
PBG

PBGG.WA
PBG PW
PLPBG0000029
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ROZDIZIAL VI: PRZEGLAD FINANSOWY

I. ANALIZA KONDYCJI FINANSOWEJ GRUPY KAPITALOWEJ PBG

Wszystkie wskazniki oraz dane finansowe podane sq w oparciu o sprawozdanie finansowe sporzgdzone wg

Miedzynarodowych Standarddw Rachunkowosci.

1. Przychody

Na koniec 2009 roku Grupa PBG odnotowata w poréwnaniu do analogicznego okresu roku poprzedniego
wzrost przychoddw ze sprzedazy o 23%. Przychody Grupy zwiekszyty sie z kwoty 2 091 425 tys. zt w roku 2008
do kwoty 2 577 980 tys. zt w roku 2009. Koszty wtasne sprzedazy w analizowanym okresie rosty o dwa punkty

procentowe szybciej od przychoddw, tj. 0 25% i na koniec 2009 roku wyniosty 2 185 857 tys. zt.

Wykres 22: Historyczne ksztattowanie sie pozyciji przychodéw ze sprzedazy (poréwnanie obejmuje piec lat)
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Trend sprzedazy ustug Grupy PBG na przetomie kilku ostatnich lat zachowuje tendencje wzrostowq. Jest to
efekt zwigzany z ciggtym rozwojem Grupy oraz zdobywania wiekszej ilosci kontraktéw o duzej wartosci

jednostkowej, a tym samym posiadania coraz to wiekszego portfela zambwien.

2. Portfel zamoéwien

Na dzieh 1 stycznia 2010 roku warto$¢ portfela zamdwien Grupy Kapitatowej PBG wynosita 4,4 mid zt, z czego
do realizacji w 2010 roku przypada blisko 2,9 mid zt, natomiast pozostata kwota, tj. okoto 1,5 mid zt na lata
kolejne. Najwiekszy udziat w portfelu zamdwien Grupy stanowiq kontrakty z segmentu gazu ziemnego i ropy
naftowe] - jest to blisko 35%, w ktérym Grupa ujmuje dwa najwieksze kontrakty dotyczgce budowy
podziemnego magazynu gazu oraz kopalni ropy naftowej. Kontrakty wspdtfinansowane ze srodkdw unijnych
stanowiq blisko 31% wartosci portfela zamdwien i sg drugim segmentem pod wzgledem udziatu w portfelu
zamdwien Grupy PBG. Trzecim co do wielkosci segmentem jest segment budownictwa przemystowego i
mieszkaniowego, w ktérym ujete zostaty przede wszystkim kontrakty na budowe stadiondw majgcych byé
areng EURO 2012: w Poznaniu, Gdansku i Warszawie, a takze kontrakt na budowe sortowni odpaddw w

Gdansku —ich warto$¢ stanowi blisko 30% wartosci catego portfela zamodwien.
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Tabela 37: Historyczne ksztattowanie sie portfela zaméwien GK PBG (poréwnanie obejmuje pieé lat)

WARTOSC PORTFELA ZAMOWIEN (w min zi)
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Tabela 38: Struktura porifela zaméwien na 1 stycznia 2010 roku

PORTFEL ZAMOWIEN NA DZIEN 1 STYCZNIA 2010

Gaz ziemny i ropa naftowa 34,6%
Woda 30,7%
Budownictwo przemystowe i mieszkaniowe 29,4%
Paliwa 4,3%

3. EBITDA
Na koniec 2009 roku wypracowany przez Grupe PBG wskaznik EBITDA (zysk operacyjny powiekszony o
amortyzacje), wynidst 333 056 tys. zt, co w poréwnaniu z kwotg 268 718 tys. zt zanotowang na koniec 2008

roku daje wzrost 0 24%.

Wykres 23: Historyczne ksztattowanie sie pozycji EBITDA (poréwnanie obejmuje piec lat)
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4. Zysk operacyjny — EBIT
W 2009 roku Grupa PBG odnotowata w pordwnaniu do roku 2008 wzrost zysku operacyjnego o 28%. Zysk
operacyjny Grupy zwiekszyt sie z kwoty 223 573 tys. zt do kwoty 286 496 tys. zi.

Wykres 24: Historyczne ksztattowanie sie pozycji zysku operacyjnego (pordwnanie obejmuje piec lat)

ZYSK OPERACYJNY - EBIT (w tys. zl.)

350000

286496
300000

200000

150000 139 335

100000

50000 41331
o |

2005 2004 2007 2008 2009

5. Marza operacyjna
W 2009 roku Grupa PBG odnotowata w poréwnaniu do roku 2008 wzrost marzy operacyjnej o 0,4%. Marza
operacyjna wzrosta z poziomu 10,7% do poziomu 11,1%, co daje najlepszy wynik na przestrzeni pieciu

ostatnich lat.

Wykres 25: Historyczne ksztaltowanie sie marzy operacyjnej (poréwnanie obejmuje piec lat)
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Na ksztattowanie sie marzy operacynej w 2009 roku na tak wysokim poziomie wptyw miaty dwa czynniki.
Pierwszy z nich zwigzany jest z kosztami ogdlnego zarzgdu, ktdére w porédwnaniu do analogicznego okresu
roku poprzedniego nie ulegty zmianie. Drugim czynnikiem jest wypracowanie pozostatych przychoddw
operacyjnych w kwocie blisko 31 143 tys. zt, tj. az 0 67% wiekszych niz w roku ubiegtym. Najistotniejszg pozycije
w pozostatych przychodach operacyjnych stanowi przeszacowanie warto$ci nieruchomosci przez spdtke
posrednio zalezng - Hydrobudowe 9. Przeszacowanie warto$ci nieruchomosci nastgpito w zwigzku z

realizowanym projektem deweloperskim oraz jego odsprzedazq do innej spdtki z Grupy PBG - spdtki PBG
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Dom, ktéra to odpowiada w Grupie PBG za obszar zwigzany z dziatalnoscig deweloperskg. Kwota
wynikajgca z przeszacowania oraz ujeta w pozostatych przychodach operacyjnych wyniosta 8,9 min zt. Jest
to fransakcja, ktéra zostata uwzgledniona w prognozie wynikdéw finansowych Grupy PBG za 2009 rok, o czym
spotka PBG informowata raportem biezgcym. Kolejng istotng pozycje w pozostatych przychodach
operacyjnych stanowi rozwigzanie odpiséw aktualizujgcych naleznosci — jest to kwota blisko 9,4 min zt. Innymi
istotnymi przychodami byty uzyskane odszkodowania z tytutu umdw ubezpieczen, kar i grzywien w kwocie

4,1 min zt oraz przychody z tytutu najmu i dzierzawy w kwocie 1,5 min zt.
6. Wskazniki rentownosci

Tabela 39: Wskazniki rentownosci
“ FORMLLA OBLICIENIOWA k2009 | rokc 2008
(zysk netto / aktywa ogdtem)*100% 5.3% 5.5%

ROE (zysk netto / kapitat wtasny) *100% 151% 16.9%
(zysk brutto / przychody ze

Wskaznik rentownosci brutto sprzedazy sprzedazy)*100% 15,2% 16,0%
. L . (zysk ze sprzedazy / przychody ze

Wskaznik rentownosci sprzedazy sprzedazy]*100% 11,0% 10,7%
L. L - (zysk z dziatalnosci operacyijnej /

Wskaznik renfownosci operacyjnej przychody ze sprzedazy)*100% 11,1% 10,7%

Wskaznik rentownosci netto sprzedazy (zysk netto/przychody ze sprzedazy)*100% 8.2% 7.5%

W 2009 roku osiggnieto nieznacznie wyzszg dynamike kosztow wtasnych sprzedazy (ktéra wyniosta 124%) w
poréwnaniu do dynamiki przychoddw ze sprzedazy, ktéra wyniosta 123%, co negatywnie wptyneto na
ksztattowanie sie wskaznika rentownosci na poziomie brutto ze sprzedazy. Nalezy zaznaczy¢ rowniez, ze od 1
stycznia 2009 roku koszty finansowania zewnetrznego sg w Grupie aktywowane w kosztach zmiennych
kontraktu. W catym roku 2009 kwota ogdtem kosztéw finansowania zewnetrznego ujeta w kosztach
zmiennych wyniosta 7,6 min zt. Ponadto, na uwage zastuguje rowniez fakt, ze w analizowanym okresie koszty
ogdlnego zarzgdu pozostaty na takim samym poziomie, co przy wzroscie przychoddw na poziomie 23%
miato pozytywny wptyw na ksztattowanie sie marzy na poziomie operacyjnym. Wypracowane przez Grupe
rentownosci na koniec 2009 roku byty lepsze na poziomie sprzedazy, operacyjnym oraz netto od tych
osiggnietych na koniec roku 2008. Rentowno$¢ na poziomie brutto ze sprzedazy odnotowata natomiast
spadek o 0,8% do 152%. W pozostatych przypadkach odnotowano wazrosty: wskaznik rentownosci ze
sprzedazy wzrdst 0 0,3% z 10,7% do 11%, wskaznik rentownosci operacyjnej wzrdést z 10,7% do 11,1%, 1j. 0 0,4%,
wskaznik rentownosci netto sprzedazy wzrést natomiast o 0,7% i wynidst 8,2%.

Wskaznik rentownosci aktywdw ROA na koniec 2009 roku zmniejszyt sie w poréwnaniu do wartosci tego
wskaznika z kohca 2008 roku o 0,2 punktu procentowego, z 5,5% do 5,3%. Na spadek tego wskaznika wptyw
miat gtdwnie nizszy wzrost zysku netto, ktdéry wynosit 35%, niz przyrost aktywdw ogdtem, ktéry wynosit az 41%.
Wskaznik rentownosci kapitatu wtasnego ROE na koniec 2009 roku osiggnagt poziom rowny 15,1%, 1j. o 1,8
punktu procentowego mniej niz na koniec 2008 roku. Oznacza to, ze w 2009 roku z kazdej zainwestowanej
ztotdwki z kapitatu wtasnego udato sie wypracowaé Grupie nieco ponad 15 groszy czystego zysku co jest

warto$cig gorszg od notowanej w ubiegtym roku o okoto 2 grosze.
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7. Zysk netto na akcje (EPS)
W 2009 roku wskaznik zysku netto na akcje odnotowat w poréwnaniu do roku 2008 wzrost az o 30%. Wskaznik
ten wzrdst z kwoty 11,64 zt do kwoty 15,11 zt. Jednoczesnie nalezy zauwazy¢, ze jest to warto$¢ najwyzsza z

wypracowanych do fej pory na przestrzeni analizowanego okresu piecioletniego.

Wykres 26: Historyczne ksztaltowanie sie pozycji wskaznika EPS (poréwnanie obejmuje piec lat)
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8. Wskazniki rotacji

Tabela 40: Wskazniki rotacji

| wak | romuoncaows k2009 | rok200s

sredni stan naleznosci z tyt. dostaw i ustug

Rotacja naleznosci (w dniach) * 365/ sprzedaz

sredni stan zapaséw * 365/ koszty wiasne

. 25 11
sprzedazy

Rotacja zapasdw (w dniach)

Sredni stan zobowigzan z tytutu dostaw i

ustug * 365 / koszty wtasne sprzedazy 118 101

Rotacja zobowigzan (w dniach)

W 2009 roku wskazniki rotaciji naleznosci, zapaséw oraz zobowigzah ulegty zwiekszeniu w poréwnaniu do
analogicznego okresu roku poprzedniego. Rotacja naleznosci wzrosta o 18 dni i na koniec 2009 roku wyniosta
231 dni. Wskaznik rotaciji zapasdw wynidst w analizowanym okresie 25 dni, tj. o 14 dni wiecej niz w roku 2008.
Rotacja zobowigzah wzrosta natomiast o 17 dni i wyniosta 118 dni. W 2009 roku Grupa PBG nadal szybciej
sptacata zobowigzania niz inkasowata naleznosci.

Okres konwersji gotéwki liczony jako réznica miedzy sumqg wskaznika rotacji zapasdw w dniach i wskaznika
rotaciji naleznosci w dniach a rotacjg zobowigzan w dniach wynidst w 2009 roku 138 dni w poréwnaniu ze 123
dniami w roku 2008. Oznacza to, ze Grupa nieznacznie zwiekszyta finansowanie majgtku obrotowego

wtasnymi kapitatami o kolejne 15 dni.
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9. Wskazniki ptynnosci

Tabela 41: Wskazniki ptynnosci

FORMULA OBLICZENIOWA ok2009 | rok 2008

(aktywa obrotowe / zobowigzania

Wskaznik ptynnosci biezgcej krdtkoterminowe) 100

(aktywa obrotowe — zapasy-
krétkoterminowe rozliczenia
: . . 1,50 1,39
miedzyokresowe / zobowigzania
krotkoterminowe)*100

Wskaznik ptynnosci szybkiej

(kohcowy stan srodkdw pienieznych / 0.36 0.22

Wskaznik wyptacalnosci gotéwkowe; zobowigzania krétkoterminowe)*100

Na koniec 2009 roku nastgpit wzrost wskaznika ptynnosci biezgcej w poréwnaniu do wyniku osiggnietego w
analogicznym okresie roku poprzedniego. Jego wartos¢ wyniosta 1,64 w poréwnaniu do 1,45 na koniec 2008
roku, co stanowi warto$¢ bezpieczng. Zardbwno w 2009 roku, jak i w 2008 roku Grupa bytaby w stanie sptacic
zaciggniete zobowigzania biezgce w przypadku ich natychmiastowe] wymagalnosci, a ponadto
pozostawataby jej jeszcze nadwyzka aktywdw biezgcych, ktéra mogtaby byé przeznaczona na inne
potrzeby.

Wzrost odnotowat takze wskaznik ptynnosci szybkiej. Wzrdst on z wartosci 1,39 na koniec 2008 roku do 1,50 na
koniec roku 2009. Wartodci wskaznikdw w omawianych okresach ksztattujq sie na poziomach uznawanych za
bezpieczne i w obu przypadkach oznaczajg zdolno$¢ Grupy PBG do natychmiastowej sptaty zaciggnietych
zobowigzan.

Wskaznik wyptacalnosci gotéwkowej w poréwnaniu do roku 2008 wzrdst natomiast z wartosci 0,22 do 0,36 na
koniec 2009 roku. Oznacza to, ze 36% swoich zobowigzah biezgcych Grupa PBG jest w stanie pokry¢

aktywami o najwyzszym stopniu ptynnosci.
10. Zadtuzenie

Tabela 42: Wskazniki zadtuzenia

NAZWA FORMULA OBLICZENIOWA rok 2009 rok 2008

Struktura pasywow kapitat wtasny / kapitat obcy
Struktura aktywow aktywa trwate / aktywa obrotowe 0,34 0,46
Wskaznik zdolnosci do sptaty odsetek zysk brutto + odsetki / odsetki 8,18 7,05

W analizowanym okresie struktura pasywow nie ulegta istotnym zmianom. W 2008 roku kapitat wtasny Grupy
PBG w 53% pokrywat jej zadtuzenie, w roku 2009 pokrycie zadtuzenia kapitatem wtasnym wynosito juz 59%.
Zwiekszenie wskaznika w roku 2009 zwigzane jest miedzy innymi z przeprowadzeniem kolejnej emisji akcji serii
G, z ktdérej zgromadzone $srodki powiekszyty kapitat zapasowy Grupy o kwote blisko 190 min zt.

Na przestrzeni analizowanego okresu w pasywach ogdtem nastgpito zmniejszenie sie udziatu dtugu
krétkoterminowego o 1,5% i jednoczesny spadek udziatu dtugu dtugoterminowego o okoto 0,4%. Niemniej

warto$ciowo, dtug dtugoterminowy wzrést o 37%. Wptyw na takq sytuacje miata zapewne emisja kolejnej
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transzy trzyletnich obligacji dtuznych na kwote ogdtem 375 min zt przez podmiot dominujacy Grupy — spdtke
PBG, istotnie zwiekszajgca wartos¢ zobowigzan dtugoterminowych.

Wartym podkreslenia jest spadek w poréwnaniu z rokiem poprzednim wskaznika struktury aktywéw o 12%.
Oznacza to wzrost elastycznosci majatku oraz zmniejszenie okresu zamrozenia kapitatu. Mozna zatem
powiedzied, iz dzieki tej sytuacji obnizyt sie poziom ryzyka operacyjnego Grupy PBG.

Wskaznik zdolnosci do sptaty odsetek wzrést w analizowanym okresie o ponad 1 punkt. Osiggnieta warto$é
rowna 8,18 oznacza, ze zysk brutto Grupy ponad oémiokrotnie przewyzsza wielko$¢ odsetek i sq one

regulowane terminowo.

I. DYNAMIKA RACHUNKU ZYSKOW | STRAT ORAZ ANALIZA POZIOMU KOSZTOW

1. Rachunek zyskow i strat

Tabela 43: Dynamika rachunku zyskéw i strat

PBG 2009/2008

Rachunek Zyskéw i Strat (w tys. zi)

Przychody ze sprzedazy produktdw, ustug, towardw i

materiatow 2 577 980 2091 425 123,3%
Koszt wtasny sprzedazy 2185857 1756 805 124,4%
Zysk (strata) brutto ze sprzedazy 392123 334 620 117%
Koszty sprzedazy 0 0 0%
Koszty ogdlnego zarzgdu 109 764 110035 100%
Zysk ze sprzedazy 282 359 224 585 126%
Pozostate przychody operacyjne 31143 18 629 167%
Pozostate koszty operacyjne 27 006 19 641 137%
Zysk (strata) z dziatalnosci operacyjnej 286 496 223 573 128%
Przychody finansowe 30717 50176 61%
Koszty finansowe 58 850 62 140 95%
Zyski/straty z inwestyciji 4265 2268 188%
Zysk (strata) przed opodatkowaniem 262 628 213 877 123%
Podatek dochodowy 40 589 26 623 152%
Zysk netto 222 039 187 254 119%
- przypadajacy akcjonariuszom jednostki dominujacej 210 625 156 331 135%
- przypadajgcy akcjonariuszom mniejszosciowym 11414 30 923 37%

Na koniec 2009 roku wypracowany przez Grupe PBG zysk netto osiggnat poziom ponad 210,6 min zt i byt o
54,3 min zt wiekszy w porédwnaniu do wyniku osiggnietego na koniec 2008 roku, co daje 35-procentowy
wzrost. Ponadto, utrzymana zostaje tendencja wzrostowa w wynikach finansowych na wszystkich poziomach
rachunku zyskdw i strat: zysk brutto ze sprzedazy w poréwnaniu do analogicznego okresu roku poprzedniego
wzrést o 17% i wynidst nieco ponad 392 min zt, zysk ze sprzedazy odnotowat wzrost o 26% i wynidst 282 min zt,

za$ zysk operacyjny odnotowat az 28-procentowy wzrost i wynidst 286,5 min zt.
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2. Dzwignia operacyjna

Tabela 44: Wskaznik stopnia dzwigni operacyjnej

R — o209 | rok00s

procentowa zmiana zysku
Wskaznik dzwigni operacyjnej operacyjnego/procentowa zmiana
przychodow ze sprzedazy

W analizowanym okresie zauwazyE mozna nieznaczny spadek wskaznika dzwigni operacyjnej z poziomu 1,23
na koniec 2008 roku do poziomu 1,22 na koniec roku 2009. Zmniejszyt sie on zatem o 0,1 punktu
procentowego. Oznacza to, iz zmiana sprzedazy o 1% spowodowataby zmiane zysku operacyjnego o 1,22%.

Spadek stopnia dzwigni operacyjnej jest rownoznaczny ze spadkiem ryzyka operacyjnego.

3. Koszty

Tabela 45: Wskazniki poziomu kosztéw

NAZWA FORMULA OBLICZENIOWA rok 2009 rok 2008

Wskaznik podstawowy poziomu kosztow suma: wskaznika * i wskaznika ** 0.890 0.893
Wskaznik poziomu kosztdéw wtasnych koszty wtasne sprzedazy / przychody ze

o . 0.848 0.840
sprzedazy sprzedazy
Wskaznik poziomu kosztow ogdinego koszty ogdlnego zarzgdu / przychody ze

i, : 0,043 0,053
zarzqdu sprzedazy

W 2009 roku koszty wtasne sprzedazy wyniosty 2 mid 186 min zt i wzrosty o 24% w poréwnaniu do ich
analogicznej wartosci z kohca roku 2008. Zmienit sie udziat omawianych kosztdw zmiennych w przychodach
ze sprzedazy. Ich warto$¢ na koniec 2009 roku stanowita 84,8% przychoddw w pordéwnaniu do 84% na koniec
2008 roku, co stanowi wzrost o 0,8 punktu procentowego. Nalezy zaznaczy¢ jednak, ze od 1 stycznia 2009
roku w kosztach wtasnych sprzedazy uimowane sqg koszty finansowania zewnetrznego. W 2009 roku koszty te
powiekszyty warto$¢ kosztéw wtasnych sprzedazy o kwote 7,6 min zt.

Koszty ogdlnego zarzadu w catym 2009 roku wyniosty prawie 110 min zt i jest to prawie taki sam wynik w
poréwnaniu do analogicznego okresu roku poprzedniego. Dzieki takiej sytuaciji udziat kosztéw ogdlnego
zarzadu w przychodach ze sprzedazy zmniejszyt sie w omawianym okresie w poréwnaniu do wyniku
osiggnietego w 2008 roku z 5,3% do 4,3%, co stanowi spadek o 1%. Spadek kosztdw ogdinego zarzgdu
zwigzany jest przede wszystkim z oddelegowaniem cze$ci pracownikdw do redlizacji najwiekszych
kontraktéw i ujecia w zwigzku z tym kosztéw z nimi zwigzanych w kosztach wtasnych sprzedazy (fj. kosztach
zmiennych kontraktu).

Wskaznik podstawowy poziomu kosztéw liczony jako suma wskaznika poziomu kosztéw wtasnych sprzedazy
oraz wskaznika poziomu kosztéw ogdlinego zarzgdu zmniejszyt sie nieznacznie w roku 2009 w poréwnaniu do

jego analogicznej wartosci z roku 2008 o 0,3% i wynidst 89%.
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Ill. ANALIZA SYTUACJI MAJATKOWEJ, FINANSOWEJ ORAZ POKRYCIA FINANSOWEGO MAJATKU

1. Aktywa

Struktura aktywdw na przestrzeni analizowanego okresu ulegta nieznacznym zmianom. Aktywa frwate na
koniec 2009 roku stanowity ponad 25% ogdinej sumy aktywow i ich udziat wzgledem analogicznego okresu
roku poprzedniego spadt o 6,5%. Aktywa obrotowe z kolei odnotowaty w catym 2009 roku wzrost udziatu w
strukturze aktywdw ogdtem w stosunku do analogicznego okresu roku poprzedniego i stanowity prawie 75%.
Najistotniejszg pozycjg aktywodw trwatych stanowiqcqg 36% ich wartosci sq rzeczowe aktywa trwate. Drugg co
do istotnosci pozycjg w aktywach trwatych, stanowigcg 32% ich wielkosci, jest warto$¢ firmy przejeta w
ramach potgczenia jednostek gospodarczych. W pozycji tej ujeto miedzy innymi: wartos¢ firmy spotki
Hydrobudowa Polska w kwocie 60,5 min zt oraz wartos¢ firmy spdtki Hydrobudowa 9 w kwocie 176,4 min zt.
Kolejng istotng pozycjg sq nieruchomosci inwestycyjne, ktérych warto$¢ stanowi 14% wartosci aktywow
frwatych ogdtem (ujeto w niej miedzy innymi nieruchomos¢ przy ul. Géreckiej w Poznaniu oszacowang na
poziomie ponad 58 min zt, na ktdrej realizowany jest projekt zwigzany z powstaniem biurowca).

Na przestrzeni analizowanego okresu zmienita sie rowniez struktura aktywdw obrotowych. Najwiekszy udziat w
strukturze aktywdw obrotowych w 2009 roku zanotowaty naleznosci z tytutu dostaw i ustug, stanowigce 36%
majgtku obrotowego. Jest to o 1% wiecej niz w roku ubiegtym. Drugg co do istotnosci pozycja w majgtku
obrotowym sg pozostate naleznosci z tytutu umdw o ustuge budowlang, stanowigce 24% ich wartosci.
Trzecig co do wartosci pozycja w aktywach obrotowych sqg $rodki pieniezne i ich ekwiwalenty, ktére
odpowiadajg 22% wartosci majgtku obrotowego. W 2009 roku podmiot dominujgcy Grupy — spdtka PBG
przeprowadzita kolejng emisje akciji serii G oraz wyemitowata kolejng transze trzyletnich obligacji pozyskujgc

odpowiednio srodki w wysokosci blisko 190 min zt oraz 375 min zt.

Wykres 27: Aktywa w tys. zt

B AKTYWA TEWALE AETYWA OBROTOWE
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Wykres 28: Procentowy udziat poszczegdlnych pozycji w aktywach (aktywa >1%)
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Tabela 46: Wskazniki sytuacji majatkowej (w %)

NAZWA FORMULA OBLICZENIOWA rok 2009 rok 2008

Podstawowy wskaznik struktury aktywow

Wskaznik udziatu aktywéw trwatych w

aktywach ogdtem

Wskaznik udziatu aktywéw obrotowych w

aktywach ogdtem

Wskaznik udziatu zapasdéw w aktywach

obrotowych
Wskaznik udziatu naleznosci

krotkoterminowych w aktywach

obrotowych

(aktywa trwate / aktywa obrotowe)*100

(aktywa trwate / aktywa ogdtem)*100 25,2 31,7
(aktywa obrotowe / aktywa ogdtem)*100 74,8 68,3
(zapasy / aktywa obrotowe)*100 7.8 3.6

(naleznosci krétkoterminowe / aktywa

obrotowe)*100 60,1 75,5

Podstawowy wskaznik struktury aktywow zostat juz szczegdtowo omdwiony w punkcie 1.10 rozdziatu VI.

Poréwnujgc wskazniki dynamiki poszczegdlnych elementéw miedzy sobqg i ze wskaznikami dynamiki majgtku

catkowitego, mozna stwierdzi¢, iz zmiana w strukturze majgtku Grupy PBG jest zauwazalna. Warto$¢ aktywodw

trwatych wzrosta w 2009 roku o 12% w pordwnaniu z rokiem 2008. Jeszcze wiekszy wzrost odnotowaty aktywa

obrotowe, ktdre zwiekszyty swojg warto$¢ az o 55%. Powyzej wyliczone wskazniki dowodzqg, ze udziat

aktywdw trwatych w majgtku catkowitym byt nizszy na koniec roku 2009 o prawie 7% w poréwnaniu z rokiem

2008. Spadkowi udziatdw aktywodw trwatych towarzyszyt wzrost udziatu aktywdw obrotowych w aktywach

ogdtem. Wzrost ten spowodowany jest gtdwnie zwiekszeniem wartosci pozostatych krétkoterminowych

aktywdw finansowych az o 330%, zapasdw o 237% oraz srodkdw pienieznych i ich ekwiwalentdw o 129%.
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2. Pasywa

W analizowanym okresie zmienita sie struktura finansowania majgtku Grupy PBG. Kapitat wtasny
przypadajgcy akcjonariuszom jednostki dominujgcej stanowit 35% wartosci pasywdw ogdtem. Udziat
zobowigzan dtugoterminowych w sumie bilansowej spadt nieznacznie, bo o niecate 0,5% i wynosit 14%.
Imniejszyt sie takze udziat zobowigzan krotkoterminowych i na koniec 2009 roku stanowit 45,5% w
poréwnaniu do 47% z analogicznego okresu roku poprzedniego. W zobowigzaniach dtugoterminowych
najwyzszg warto$¢  stanowity pozostate dtugoterminowe zobowigzania finansowe, w ktdérych ujeto
wyemitowane w 2009 roku przez Spdtke PBG SA obligacje na kwote 375 min zt. Pozostate 125 min zt obligacii

wyemitowanych w 2007 roku ujeto w pozycji pozostate krotkoterminowe zobowigzania finansowe.

Wykres 29: Pasywa w tys. zt
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Wykres 30: Procentowy udziat poszczegdlnych pozycji w pasywach (aktywa >1%)
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Tabela 47: Wskazniki sytuacji finansowej (W%)

Pozostale zobowigzania
krétkoterminowe

Iobowiazanie ztytulu umowy o
ustuge budowlang

Iobowigzania z tytylu dostawi
ustug

Iobowigzania krétkoterminowe z
tytulu pochodnychinstrument ow
finansowych

Krotkoterminowe kredyty i
pozyczki

m Pozostale dlugoterminowe
zobowiqzania finansowe

» Diugoterminowe kredyty i
pozyczki

B Udzialy mniejszosci

® Niepodzielony wynik finansowy

® Pozostale kapitaly

u Kapital zapasowy ze sprzedazy
akcji powy iejich wartosci
nominalnej

B Kapitalwlasny przypadajgcy

2008 akcjonarivszom podmiotu

dominujgcego

NAZWA FORMULA OBLICZENIOWA rok 2009 rok 2008

Podstawowy wskaznik strukfury pasywow
Wskaznik udziatu kapitatu obcego w
kapitale tgcznym

Wskaznik relacji kapitatu obcego do
kapitatu wtasnego — wskaznik zadtuzenia

Wskaznik udziatu kapitatu
dtugoterminowego w pasywach

Wskaznik udziatu kapitatu obcego
krotkoterminowego w pasywach

Wskazniki udziatu kapitatéw rezerwowych
w pasywach

(kapitat wtasny / kapitat obcy)*100

(kapitat obcy / pasywa ogdtem)*100

(kapitat obcy / kapitat wtasny)*100
(kapitat dtugoterminowy / pasywa
ogdtem)*100

(kapitat obcy krétkoterminowy / pasywa
ogdtem)*100

(kapitaty rezerwowe / pasywa
ogdtem)*100

59 61
171 188
14 14
45 47
1 3
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Podstawowy wskaznik struktury pasywdw zostat juz szczegdtowo omdwiony w punkcie 1.10 rozdziatu VI.
Udziat kapitatdw obcych w kapitatach ogdtem zmniejszyt sie o 2 punkty procentowe w poréwnaniu do
wyniku osiggnietego na koniec 2008 roku i wynosit 59% w strukturze finansowania majatku Grupy PBG.
Wskaznik zadtuzenia zmalat o 17% i wynidst 171%, co oznacza, ze na jedng ztotdwke kapitatu wtasnego
Grupy przypadato 1,71 zt kapitatu obcego w pordwnaniu do 1,88 zt na koniec 2008.

Udziat kapitatu dtugoterminowego w kapitale tgcznym wynidst 14% i nie zmienit sie w porébwnaniu z
wartoécig odnotowang na koniec 2008 roku. Wskaznik zadtuzenia krétkoterminowego zmalat natomiast o 2%

i na koniec 2009 roku wyniost 45%.

Tabela 48: Wskazniki pokrycia finansowego majgtku - analiza pionowa (w %)

Wskaznik pokrycia majgtku trwatego
kapitatem wtasnym (wskaznik pierwszego
stopnia pokrycial)

(kohcowy stan kapitatu wtasnego /
koncowy stan majgtku trwatego)*100%

(kohcowy stan kapitatu wtasnego +
koncowy stan kapitatu obcego
dtugoterminowego / koncowy stan
majgtku frwatego)*100%

(kohcowy stan kapitatu obcego
krotkoterminowego / kohcowy stan 61 69
majgtku obrotowego)*100%

Wskaznik pokrycia majgtku kapitatem
statym (wskaznik drugiego stopnia
pokrycia)

193 148

Wskaznik pokrycia majgtku obrotowego
kapitatem obcym krétkoterminowym

Analiza danych wskazuje na korzystne relacje w obrebie pokrycia finansowego majatku Grupy Kapitatowej
PBG. Nalezy przede wszystkim podkresli¢, ze zarbwno w 2009 roku, jak i w 2008 roku, zachowane zostaty
zasady nazywane: ztotq zasadg finansowania oraz ztotqg regutg bilansowq. Pierwsza z nich wskazuje na to, iz
majgtek trwaty powinien mie¢ petne pokrycie w kapitale statym. Druga natomiast méwi o tym, ze kapitat

wtasny musi pokrywac co najmniej majatek trwaty przedsiebiorstwa.
IV. RACHUNEK PRZEPLYWOW PIENIEZINYCH

Tabela 49: Poziomy rachunku przeptywéw pienieznych w tys. zt

2009 2008

$rodki pieniezne netto z dziatalnosci operacyjnej +306 529 -253 080
$rodki pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyijnej -352 035 -185 622
$rodki pieniezne netto z dzialalnoéci finansowej +416 919 +315 221
$rodki pieniezne netto na koniec okresu +660 281 +288 750

W rachunku przeptywdw pienieznych w 2009 roku wystgpity pozytywne zmiany w poréwnaniu do roku 2008.
Najwazniejszqg z nich jest wygenerowanie dodatniego salda $rodkdw pienieznych w toku dziatalnosci
operacyjnej, osiggajgcego poziom 306,5 min zt w poréwnaniu z -253,Tmin zt analogicznego okresu roku
poprzedniego. Zaistniata sytuacja ma zwiqgzek ze zmiang struktury portfela zamdwien realizowanego przez
Grupe PBG, w ktdérej zmniejszyt sie procentowy udziat kontraktow wspdtfinansowanych ze $rodkéw UE, o
dtugich procedurach redlizacji ptatnosci oraz wymagajacych zaangazowania znacznych $Srodkdw
obrotowych, a takze rozpoczecia readlizacji najwiekszych kontraktéw z segmentu gazu ziemnego i ropy

naftowej oraz inwestyciji zwigzanych z przygotowaniem Polski do EURO 2012.
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Saldo Srodkéw pienieznych wygenerowanych w toku dziatalnodci inwestycyjnej] w omawianym okresie
ksztattowato sie na poziomie -352 min zt. Na poziom fen najwiekszy wptyw miaty wydatki na nabycie
rzeczowych aktywéw trwatych w kwocie ponad 60 min zt (w sktad ktérych wchodzg miedzy innymi: budowa
budynkédw biurowych i magazynowych w spdtkach zaleznych - Hydrobudowa Polska oraz GasOil
Engineering oraz zakup $rodkdéw transportdéw, maszyn i urzgdzen niezbednych do prowadzenia dziatalnosci
operacyjnej). Wydatki Grupy Kapitatowej na nabycie jednostek zaleznych w catym 2009 roku wyniosty 45,8
min zt. Na kwote tqg sktada sie zakup udziatdw w spdtce Wschodni Invest (posiadajgcej wiekszosciowy udziat
w spdétce Energopol Ukraina) oraz zakup udziatdw w spdtce Kino Development. W analizowanym okresie
spdtki z Grupy PBG udzielity pozyczek na tgczng kwote 238,3 min zt, z czego znaczgcg pozycje stanowig
pozyczki udzielone do spodtki Strateg Capital w wysokosci okoto 100 min zt oraz spdtki Bathinex w wysokosci
8,5 min zt. Jest to zwigzane z realizacjg inwestycji w kamieniotomy. Projekt ten dotyczy budowy jednej z
najwiekszych kopalni kruszyw w Polsce. Znaczna czes$¢ pozyczek udzielonych przez Grupe PBG sptacona
zostanie do kohca 2010 roku.

Istotng pozycjg sg rowniez wydatki na nieruchomosci inwestycyjne w kwocie blisko 58,2 min zt wynikajgce z

nabycia przez spdtke zalezng — PBG Dom gruntéw pod przyszte inwestycje.

Saldo $rodkdéw pienieznych wygenerowanych w toku dziatalnosci finansowej w omawianym okresie
ksztattowato sie na poziomie 404 min zt. Na poziom ten najwiekszy wptyw miata przeprowadzona w czerwcu
2009 roku emisja akcji serii G podmiotu dominujgcego Grupy - spdtki PBG i zwigzanego z tym wptywu w
kwocie 182,1 min zt. Ponadto, spdtka PBG pozyskata 300 min zt w drodze emisji obligaciji. W omawianym

okresie spotki z Grupy PBG zaciggnety tgcznie 231,1 min zt kredytdw jednoczesnie sptacajgc 239,7 min zt.

Zoobserwowana sytuacja ekonomiczna Grupy PBG wskazuje na to, ze Grupa ufrzymuje sie w fazie
dynamicznego rozwoju. Ponadto, posiada zdolno$¢ do pozyskiwania kapitatu z zewngtrz (emisja akcji,
obligaciji oraz kredytdw). Kapitat ten oraz srodki wygenerowane w dziatalnosci operacyjnej niezbedne sq do
readlizacji zaplanowanych inwestycji oraz pozyskiwania i finansowania kontraktéw o charakterze

strategicznym.

Tabela 50: Charakter przeptywéw pienieznych

$rodki pieniezne netto z dziatalnosci operacyijnej + -

$rodki pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyijnej - -

$rodki pieniezne netto z dziatalnosci finansowej + +

$rodki pieniezne netto na koniec okresu

V. DLUG NETTO
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Tabela 51: Dane wykorzystywane przez spbtke PBG SA przy obliczaniu diugi netto w tys. zt

2009 2008 Imiana % r/r
Kredyty i pozyczki dlugoterminowe 101 878 112 850 -10%
Kredyty i pozyczki krétkoterminowe 493 847 475 147 +4%
Obligacje 500 000 200 000 +150%
$rodki pienigzne netto 660 281 288 750 129%
Dlug netto 435 464 499 247 -13%

Dtug netto na dzieh 31 grudnia 2009 roku wynidst 435,5 min zt i odnotowat spadek o 13% w poréwnaniu do
jego wartosci z kohca 2008 roku. Na wynik ten ztozyta sie suma zadtuzenia odsetkowego, fj. 101,9 min zt
kredytéw i pozyczek dtugoterminowych, blisko 494 min zt kredytéw i pozyczek krétkoterminowych oraz 500
min zt obligacji (wyemitowanych przez spdtke PBG SA w dwdch transzach: 125 zt w roku 2007 oraz 375 min zt
w roku 2009). Od powyzszych kwot odjeto srodki pieniezne netto, ktére na koniec 2009 roku wynosity 660 min
zt. Spadajgcey dtug netto Grupy PBG jest efektem pozyskania znaczqgcych srodkdw pienieznych w wyniku
przeprowadzenia kolejnej emisji akcji oraz emisji obligacii i tylko cze$ciowego zaangazowania tych srodkéw
do finansowania dziatalno$ci operacyjnej Grupy. Jest réwniez efektem wygenerowania dodatnich

przeptywdw operacyjnych na poziomie 306,5 min zt.

VI. ANALIZA KAPITALU OBROTOWEGO NETTO (KON)

Tabela 51: Wielkos¢ kapitatu obrotowego netto w tys. zt

2009 2008 Imiana % r/r

KON wg formuty krétkoterminowej (majgtek

obrotowy - zobowigzania krétkoterminowe) 1173741 604 493 +94%

W analizowanym okresie odnotowano wzrost kapitatu pracujgcego. Jego wartos¢ na koniec 2009 roku
wyniosta 1 173 741 tys. zt w poréwnaniu z 604 493 tys. zt na koniec 2008 roku, co stanowi az 94- procentowy
wzrost. Interpretacja kapitatu pracujgcego jest dos¢ jednoznaczna: jego wzrost sygnalizuje lepszg pozycje
finansowqg badanego przedsiebiorstwa, poniewaz kapitat pracujgcy to ptynna rezerwa, za pomocqg ktdrej

przedsiebiorstwo moze zaspokajaé biezgce potrzeby.

Tabela 52: Udziat kapitatu obrotowego netto w aktywach w %

2009 2008 Zmiana % r/r

Udziat kapitatu obrotowego netto w aktywach

p 29% 21% +8%
ogotem

Udziat kapitatu pracujgcego w aktywach ogdtem na koniec 2009 roku wynidst 29% i byt o 8% wyzszy od

wyniku odnotowanego na koniec roku 2008.

VII. INWESTYCJE

1. Inwestycje kapitatowe

120/129



Sprawozdanie Zarzqdu PBG S.A. z dziatalnosci Grupy Kapitatowej PBG - za rok 2009

W 2009 roku podmiot dominujgcy Grupy — spbdtka PBG w wyniku akwizyciji nabyta udziaty w spdtce Wschodni
Invest posiadajacej 51% udziatdéw w spdtce Energopol Ukraina za kwote ponad 41 min zt. Byta to najwieksza
dokonana inwestycja kapitatowa Grupy w roku ubiegtym. Przejecie Energopol Ukraina miato na celu
zapewnienie sobie dostepu do geograficznie nowego rynku jakim jest Ukraina.

Ponadto, PBG dokonato przejecia udziatdw w spdtce zaleznej Hydrobudowa Polska Konstrukcje na bazie
ktérej powotano spdtke PBG Technologia za kwote 9 min zt oraz dokonato podwyzszenia kapitatu
zaktadowego tej spdtki o kwote 15 min zt. Powotanie spdtki PBG Technologia miato na celu dopasowanie
struktur Grupy PBG do aktualnej sytuacii rynkowej i stworzenia w tej Grupie mniegjszego podmiotu o prostej
strukturze wykonawczej, moggcego konkurowaé na rynku matych zlecen. Powotane zostaty réwniez dwie
spotki: PBG Export (blisko 1T min zt) i PBG Ukraina (0,75 min zt). Pierwsza z nich odpowiada w Grupie za
operacje zagraniczne, w tym przede wszystkim pozyskiwanie zagranicznych zleceh, druga natomiast ma na
celu $wiadczenie typowych ustug wykonawczych na rynku ukraifskim.

Poza tym, PBG zwiekszyto swoje zaangazowanie kapitatowe w spdtce Hydrobudowa Polska poprzez nabycie
dodatkowych akcji od dotychczasowych menedzerdw tej Spdtki za kwote ponad 9 min zt. W zwigzku z tg
transakcjg udziat PBG w ogdinej licznie gtosdw wzrdst z 61,61% do 62,74%.

Pozostate spdtki z Grupy PBG w roku 2009 przeprowadzity nastepujgce inwestycje kapitatowe. Spdtka
Hydrobudowa Polska dokonata podwyzszenia kapitatu zaktadowego swojej spdtki zaleznej PRG Metro
kolejno o 78 tys. zt oraz o 5 min zt zwiekszajgc tym samym swéj udziat w kapitale i w ogdinej licznie gtoséw do
98,49%. Spdtka PBG Dom w ramach realizacji swojej strategii powotywata spdtki celowe do realizacji
projektéw deweloperskich oraz przejmowata podmioty juz istniejgce. W sumie w 2009 roku spdtka PBG Dom

przeznaczyta kwote 10,9 min zt na inwestycje kapitatowe.

2. Inwestycje rzeczowe

W 2009 roku Grupa Kapitatowa PBG inwestowata gtdwnie w rozbudowe parku maszynowego oraz
warsztatéw i magazyndw. Czes$¢ srodkdw przeznaczona zostata réwniez na modernizacje oraz rozbudowe
posiadanych lub powstanie nowych budynkdéw biurowych. Inwestycje w specjalistyczny sprzet budowlany

oraz Srodki transportu wyniosty razem 60 min zt.

Wykres 31: $rodki przeznaczone na inwestycje w latach 2008-2009 w tys. zt
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3. Ocena realizacji zamierzen inwestycyjnych

Posiadane przez Grupe PBG srodki pieniezne pochodzgce z emisji akcji serii G przeprowadzonej w czerwcu

2009 roku przez jej podmiot dominujgcy oraz podpisane umowy kredytowe w petni zabezpieczajg

planowane wydatki zwigzane z realizacjg aktualnie prowadzonych zadan inwestycyjnych i inwestycji

kapitatowych. W roku 2010 wydatki na inwestycje rzeczowe planowane sq na poziomie odtworzeniowym

wynoszgcym okoto 65 min zt. Zaktada sie réwniez zakup oprogramowania i inwestycje w systemy

informatyczne na poziomie okoto 2,5 min zt. Na inwestycje kapitatowe Grupa PBG zamierza przeznaczy<E

ponad 200 min PLN. Catkowita warto$¢ planowanych wydatkéw wynosi¢é ma ponad 270 min zt, z czego jak

do tej pory zrealizowano wydatki na inwestycyjne kapitatowe w kwocie 61,2 min zt na nabycie 25% + 1 akcja

w spdtce Energomontaz Potudnie oraz 42,6 min na podwyzszenie kapitatu zaktadowego w spdtce zaleinej

PBG Dom. Ponadto, PBG zamierza przeznaczyé okoto 100 min zt na dokapitalizowanie spétki PBG Dom w

ramach realizowanych przez nig projektdéw deweloperskich.

Wykres 32: Przewidywany CAPEX w roku 2010 w tys. zt
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VIIl. KOMENTARZ ZARZADU PBG SA DO WYNIKOW FINANSOWYCH GRUPY PBG ZA IV KWARTAL 2009 ROKU
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W czwartym kwartale 2009 roku zwiekszeniu przychoddw ze sprzedazy towarzyszyta stabilizacja osigganych
rentownosci praktycznie na wszystkich poziomach rachunku zyskdw i strat w poréwnaniu do wynikéw

wypracowanych w analogicznym okresie roku poprzedniego.

W czwartym kwartale 2009 roku Grupa Kapitatowa PBG wypracowata blisko 927 min zt przychodéw ze
sprzedazy osiqggajgc zysk brutto ze sprzedazy na poziomie 154,1 min zt, co w poréwnaniu do analogicznego
okresu roku poprzedniego stanowi 28-procentowy wazrost. Ponadto, w czwartym kwartale Grupa PBG
osiggneta zysk operacyjny na poziomie 123,6 min zt oraz zysk netto przypadajgcy akcjonariuszom podmiotu
dominujgcego w wysokosci 90,5 min zt. W poréwnaniu do analogicznego okresu roku poprzedniego wyniki

te stanowig odpowiednio 53-procentowy wzrost zysku operacyjnego oraz 2é-procentowy wzrost zysku netto.

Tabela 53: Rachunek zyskéw i strat GK PBG w 4Q2009 i 4Q2008

oooes | oo

od 01.10 do od 01.10 do 4Q2009/
31.12.2009 31.12.2008 4Q2008

Rachunek zyskéw i strat Grupa Kapitalowa PBG

Przychody ze sprzedazy 926 925 721 382 128%
Koszt wtasny sprzedazy 772769 597 544 129%
Zysk (strata) brutto ze sprzedazy 154 156 123 838 124%

Koszty sprzedazy 0 0 0%
Koszty ogdlnego zarzadu 27 345 37076 74%
Zysk ze sprzedazy 126 811 86762 146%
Pozostate przychody operacyjne 10 531 9 061 116%
Pozostate koszty operacyjne 13756 14 890 92%
Zysk (strata) z dziatalnosci operacyjnej 123 586 80 933 153%
Przychody finansowe 12 591 29 985 42%
Koszty finansowe 16 704 22 195 75%
Pozostate zyski (straty) z inwestycji 1357 2268 60%
Zysk (strata) przed opodatkowaniem 120 830 90 991 133%
Podatek dochodowy 23 545 12518 188%
Zysk (strata) netto przypadajqcy: 97 285 78 473 124%
- akcjonariuszom podmiotu dominujgcego 90 539 71816 126%
6746 6 657 101%

- akcjonariuszom mniejszosciowym

Komentarz do przychodéw i kosztéw

1. Przychody ze sprzedazy

W czwartym kwartale 2009 roku przychody ze sprzedazy Grupy PBG wyniosty ponad blisko 927 min zt i
wzrosty o 28% w poréwnaniu z analogicznym okresem roku poprzedniego.

2. Koszt wlasny sprzedazy

W czwartym kwartale 2009 roku koszty wtasne sprzedazy wyniosty blisko 773 min zt i wzrosty o 29% w
poréwnaniu do analogicznej wartosci z kohca czwartego kwartatu 2008 roku. Zmienit sie udziat omawianych

kosztéw zmiennych w przychodach ze sprzedazy. Ich warto§¢ na koniec czwartego kwartatu 2009 roku
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stanowita 83,4% przychoddw w poréwnaniu do 82,8% na koniec czwartego kwartatu 2008 roku, co stanowi
wzrost 0 0,6%. Nalezy jednak zaznaczy¢, ze od 1 stycznia 2009 roku Grupa PBG aktywuje koszty finansowania
zewnetrznego w kosztach zmiennych.

3. Koszty ogdlnego zarzgdu

Koszty ogdlnego zarzgdu na koniec czwartego kwartatu 2009 roku wyniosty 27,3 min zt i byty az o 26% nizsze
w porébwnaniu do analogicznego okresu roku poprzedniego. Udziat kosztéw ogdinego zarzgdu w
przychodach ze sprzedazy zmniejszyt sie w omawianym okresie w poréwnaniu do wyniku osiggnietego w
czwartym kwartale 2008 roku z 5,1% do 3%, co stanowi spadek az o 2,1%. Spadek kosztéw ogdlnego zarzgdu
zwigzany jest przede wszystkim z oddelegowaniem czesci pracownikédw do redlizacji najwiekszych
kontraktéw i ujecia w zwigzku z tym kosztdw z nimi zwigzanych w kosztach wtasnych sprzedazy (fj. kosztach
zmiennych kontraktu).

4. Pozostate przychody operacyjne

W czwartym kwartale 2009 roku pozostate przychody operacyjne wyniosty 10,5 min zt. Ngjistotniejsze z nich to
odwrdcenie odpiséw aktualizujgcych naleznosci w kwocie okoto 4,5 min zt oraz 3,1 min zt z tytutu
otrzymanych kar i odszkodowan. W pordwnaniu do analogicznego okresu roku poprzedniego warto$é
pozostatych przychoddw operacyjnych jest wyzsza o 16 %.

5. Pozostate koszty operacyjne

Pozostate koszty operacyjne na koniec czwartego kwartatu 2009 wyniosty ponad 13,7 min zt i byty o 8%
nizsze od ich wartosci z kohca czwartego kwartatu 2008 roku. Na koszty te sktadajg sie miedzy innymi
darowizny, odszkodowania z tytutu umdw ubezpieczeh, kar i grzywien oraz odpisy aktualizujgce wartosé
sktadnikéw aktywow.

6. Przychody finansowe

Przychody finansowe za czwarty kwartat 2009 roku wyniosty blisko 12,6 min zt i odnotowaty 58-procentowy
spadek w pordwnaniu do analogicznego okresu roku poprzedniego. Gtéwng pozycje w przychodach
finansowych stanowig odsetki bankowe (5,6 min zt) oraz odsetki z tytutu udzielonych pozyczek (blisko 4 min
zt).

7. Koszty finansowe

Na koniec czwartego kwartatu 2009 roku koszty finansowe wyniosty 16,7 min zt i jest to kwota az o 25% nizsza
od kwoty odnotowanej w czwartym kwartale 2008 roku. Najistotniejszg pozycje w kosztach finansowych
stanowig odsetki z tytutu obligacji wyemitowanych przez podmiot dominujgcy Grupy - spdtke PBG pod (8

min zt) oraz odsetki i prowizje z tytutu kredytdéw bankowych (ponad 7,9 min zt).

Komentarz do wynikéw finansowych

1. Pozycje wynikowe Rachunku Zyskéw i Strat

Na koniec czwartego kwartatu 2009 roku wypracowany przez Grupe zysk netto osigqgnat poziom 90,5 min zt,
co w pordwnaniu do wyniku osiggnietego na koniec czwartego kwartatu 2008 roku stanowi 26% wzrost. W
wynikach finansowych za czwarty kwartat 2009 roku utrzymana zostaje tendencja wzrostowa na wszystkich
poziomach rachunku zyskdow i strat: zysk brutto ze sprzedazy wzrést o 24%, natomiast zysk operacyjny wzrdst
0 53%.

2. EBITDA
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W czwartym kwartale 2009 roku wydatki na nabycie rzeczowych aktywdw trwatych oraz wydatki na nabycie
wartos$ci niematerialnych i prawnych wyniosty razem ponad 29 min zt w porédwnaniu z 45 min zt
analogicznego okresu roku poprzedniego. Koszty amortyzacji w sumie w czwartym kwartale 2009 roku
wyniosty 11,2 min zt w poréwnaniu do 14 min zt analogicznego okresu roku poprzedniego. Wynik EBITDA (EBIT
— zysk operacyjny plus amortyzacja) na koniec czwartego kwartatu 2009 roku wynidst 134,8 min zt i byt o 39
min zt wyzszy od jego wartosci odnotowanej za analogiczny okres roku poprzedniego, co stanowi wzrost az o
42%.

3. Wskazniki rentownosci

W czwartym kwartale 2009 roku dynamika przychoddéw ze sprzedazy odnotowata mniejszy wzrost niz
dynamika kosztéw wtasnych sprzedazy. W pierwszym przypadku byto to 128%, w drugim natomiast 131%.
Wptyneto to na obnizenie sie na koniec czwartego kwartatu 2009 roku wartosci wypracowanej przez Grupe
rentownosci brutto ze sprzedazy w poréwnaniu do analogicznego okresu roku ubiegtego (z 17,2% do 16,6%).
Spadek odnotowata réwniez rentownos$é netto, ktéra w czwartym kwartale 2009 roku wyniosta 9,8% i byta
nizsza od wyniku wypracowanego w analogicznym okresie roku poprzedniego zaledwie o 0,2%. Rentownos¢
operacyjna w analizowanym okresie ulegta zwiekszeniu z 11,2% na koniec czwartego kwartatu 2008 roku do
13,3% na koniec czwartego kwartatu 2009 roku, tj. wzrost 0 2,1%. Trzeba zaznaczyé réwniez, ze od 1 stycznia
2009 roku Grupa PBG aktywuije koszty finansowania zewnetrznego w kosztach zmiennych kontraktu, co ma

bezposredni wptyw na osiggane marze: brutto ze sprzedazy oraz operacyjng.

Tabela 54: Wskazniki rentownosci w czwartym kwartale 2009 roku

Wskazniki rentownosci IV kwartat 2009 IV kwartat 2008

Rentownosé brutto ze sprzedazy! 16,6% 17,2%
Rentownosé operacyjna? 13,3% 11,2%
Rentownosé netto3 9.8% 10,0%

1zysk brutto ze sprzedazy/przychody ze sprzedazy*100
2zysk z dziatalnosci operacyjnej/przychody ze sprzedazy*100
3zysk netto/przychody ze sprzedazy*100

IX. PRZEWIDYWANA SYTUACJA FINANSOWA SPOLKI

W roku 2010 Grupa PBG planuje utrzymanie wskaznikéw finansowych na poziomie zapewniajgcym stabilng
dziatalno$¢. Biezgca dziatalno$¢ oraz inwestycje finansowane bedq ze $Srodkdw witasnych, kredytow
obrotowych i inwestycyjnych. Nie wyklucza sie zmiany strukfury finansowania w kierunku zwiekszenia kwoty
kredytéw lub obligacji dtugoterminowych, jesli okaze sie to niezbedne do redlizacji celdéw strategicznych,

takich jak pozyskanie najwiekszych kontraktow i inwestycje.

X. PROGNOZA SKONSOLIDOWANYCH WYNIKOW FINANSOWYCH NA 2010 ROK

Prognoza wynikéw finansowych Grupy Kapitatowej PBG na 2010 rok zostanie podana do wiadomosci
publicznej w formie raportu biezgcego po publikacji wynikéw finansowych Grupy za 2009 rok jednak nie

pd&zniej niz w dniu publikacji raportu dotyczgcego wynikdw Grupy za | kwartat 2010 roku.

XI. OBJASNIENIE ROZNIC POMIEDZY WYNIKAMI FINANSOWYMI A PROGNOZAMI
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Grupa Kapitatowa PBG publikuje roczne prognozy finansowe. W zwigzku z tym zamieszczona ponizej
informacja dotyczy prognozy skonsolidowanych wynikéw finansowych za rok 2009 oraz pokazuje w jakim
stopniu prognoza ta zostata zrealizowana.

Wyniki skonsolidowane za 2009 rok nie odbiegajg w sposdb znaczgcy od prognoz zaprezentowanych w
kwietniu w raporcie biezgcym nr 21/2009: Prognoza skonsolidowanych wynikdw finansowych na rok 2009
oraz pdézniejszej korekty do prognozy opublikowanej przez podmiot dominujgcy Grupy — spdtke PBG SA w
marcu 2010 roku. Korekta prognozy finansowej dotyczyta korekty zysku netto ,w goére™.

Prognozowane pozycje rachunku zyskdw i strat podane do wiadomosci w formie komunikatu to: przychody
ze sprzedazy, zysk z dziatalnosci operacyjnej oraz zysk netto.

Prognoza oraz readlizacja prognozy wybranych pozycji skonsolidowanego rachunku zyskéw i strat

zaprezentowane zostaty w ponizszym zestawieniu.

Tabela 55: Wykonanie prognozy finansowej za 2009 rok

Wielko$é prognozowana Prognoza Podniesienie prognozy Wykonanie Readlizacja prognozy
w tys. zt w |ys zt w tys. zt w %

Przychody netto ze sprzedazy 2 800 000 2 577 980 92,0%
Zysk z dziatalnosci operacyjnej 300 000 - 286 496 95.5%
Zysk netto 190 000 210 000 210 625 100,3%

XIil. OCENA ZARZADZANIA ZASOBAMI FINANSOWYMI

Strategia finansowania dziatalnosci spotki PBG SA oraz jej Grupy Kapitatowej wprowadzona zostata w 2004
roku. W roku 2009 nadal realizowano jej zatozenia.

W zwigzku z dalszym dynamicznym rozwojem Grupy PBG zostaty zwiekszone kwoty obowigzujgcych limitéw
m.in. dzieki podniesieniu dostepnej linii w Nordea Bank Polska SA do wysoko$ci 200 min zt.

Kwota limitdw bankowo-ubezpieczeniowych przyznanych dla spdtki PBG oraz jej Grupy Kapitatowej,
przeznaczonych na finansowanie dziatalnosci biezgcej i inwestycyjnej oraz na obstuge transakcji rynku
walutowego na dzien 31 grudnia 2009 roku wynosita 2 711 min zt.

Dla zwiekszenia dywersyfikacji zrédet finansowania w listopadzie 2007 roku podpisano umowe agencyjng i
dealerskg na organizacje oraz przeprowadzenie przez ING Bank Slgski SA trzyletniego programu emisji
obligacji na tgczng nominalng kwote 500 min zt, dia Spdtki PBG SA oraz Hydrobudowy Polska SA. W ramach
wyze] wymienionego programu, 10 wrzesnia 2009 roku PBG SA wyemitowata drugg transze obligacji w
wysokosci 375 min zt z terminem wykupu na 10 wrzesnia 2012 roku. Obecny stan zadtuzenia z tytutu emisji

obligacji wynosi 500 min zt.

Kontynuacja strategii finansowania umozliwita:

—_

utrzymanie dywersyfikacji zrédet finansowania,
poszerzenie dostepnosci oferowanych produktéw bankowych i ubezpieczeniowych,
standaryzacje produktdéw i ustug oferowanych Grupie PBG,

obnizenie poziomu zabezpieczeh limitéw bankowych,

o M 0N

powigzanie produktéw bankowych i ubezpieczeniowych z konkretnym kontraktem na zasadach

»project finance".
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Dostepnos¢, elastycznos¢ oraz standaryzacja produktéw bankowych pozwolity na ich bezposrednie
powiqgzanie z kontraktem oraz ich dostosowanie do przeptywdw finansowych, co znaczgco obnizyto ryzyko
dziatalno$ci operacyjnej Grupy PBG w opinii Instytucji Finansowych. Przyjete zasady confrolingu oraz
monitoringu w spdtce PBG SA oraz w jej Grupie Kapitatowej przez Instytucje Finansowe umozliwity na
automatyczne regulowanie zacigganych zobowigzan spodtek z przeptywdw na kontraktach.

Zagrozenia zwigzane z zasobami finansowymi:

¢ siegajgce do 5 lat realizacje kontraktdw przy rocznych okresach limitéw kredytowych,

e wydtuzajgce sie okresy cykli handlowych na kontraktach unijnych przekraczajgce przyjete w
bankach terminy naleznosci prawidtowych, ryzyko niekorzystnej zmiany stép procentowych i kurséw
walutowych.

W obecnej sytuacji Zarzad nie widzi zagrozenia zmniejszenia dostepnosci limitdw bankowych oraz
ubezpieczeniowych.
Dziatania minimalizujgce zagrozenia:

e dywersyfikacja zasobdw finansowych pomiedzy banki, towarzystwa ubezpieczeniowe, firmy
brokerskie, rynek kapitatowy,

¢ staty monitoring wykorzystania zasobéw Grupy Kapitatowej PBG,

e stosowanie procedur zgodnie z wdrozonymi Zintegrowanymi Systemami Zarzgdzania,
powigzanie produktéw bankowych z konkretnymi kontraktami umozliwiajgce aktywny conftrolling ze

strony Instytucji Finansowych,

e stopniowa zmiana struktury zadtuzenia na dtugoterminowy.

DANE ADRESOWE SPOLKI PBG SA
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SIEDZIBA SPOLKI PBG SA:
ul. Skérzewska 35
Wysogotowo k. Poznania
62 - 081 Przezmierowo
tel.: +48 61 66 51 700

fax: +48 61 66 51 701
www.pbg-sa.pl

e-mail: polska@pbg-sa.pl

KONTAKT DO RZECZNIKA PRASOWEGO:
Jacek Krzyzaniak

tel.: +48 61 66 51 761

tel. kom.: 0 605 470 599

fax: +48 61 66 51 701

e-mail: jacek.krzyzaniak@pbg-sa.pl

KONTAKT DO RELACJI INWESTORSKICH:
Kinga Banaszak — Filipiak

tel.: +48 61 66 51 761

tel.kom.: + 48 691 470 491

e-mail: kinga.banaszak@pbg-sa.pl

PODPISY WSZYSTKICH CZLONKOW ZARZADU
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