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1 SRODROCINE SKROCONE SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE FINANSOWE GRUPY KAPITALOWEJ PBG ZA

IV KWARTAL 2011 ROKU

WYBRANE DANE FINANSOWE

za okres za okres za okres za okres
Wyszczegdinienie od 01.01 do 0d 01.01 do 0d 01.01 do 0d 01.01 do
31.12.2011 31.12.2010 31.12.2011 31.12.2010
PLN EUR
Rachunek zyskéw i strat
Przychody ze sprzedazy 3733829 2740 311 901 869 684 325
Zysk (strata) z dziatalnosci operacyjnej 336 199 286 525 81 206 71 553
Zysk (strata) przed opodatkowaniem 271 307 234 284 65 532 58 507
Zysk (strata) netto z dziatalnosci kontynuowane;j 222194 184 528 53 669 46 081
Zysk (strata) netto, z tego przypadajqgcy: 222194 184 528 53 669 46 081
- akcjonariuszom podmiotu dominujgcego 206 471 190 284 49 871 47 519
- akcjonariuszom mniejszosciowym 15723 (5756) 3798 (1 437)
Zysk (strata) na jednqg akcje zwyktg (w PLN / EUR) 14,44 13.31 3.49 3.32
Efﬁlv;oEcLijrg)ony zysk (strata) na jednqg akcje zwyktqg (w 14.44 13,31 3.49 3.32
Sredni kurs PLN / EUR 4,1401 4,0044
Rachunek przeptywdw pienieznych
Srodki pieniezne netto z dziatalnoéci operacyjnej (496 354) 433 582 (119 889) 108 276
Srodki pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyine; (150 043) (529 951) (36 241) (132 342)
Srodki pieniezne netto z dziatalnoéci finansowej 496 599 144 866 119 949 36177
é?ﬁvn&réﬂxmu srodkdw pienieznychiich (149 798) 48 497 (36 182) 12111
Sredni kurs PLN / EUR X X 4,1401 4,0044
na dzien na dzien na dzien na dzien
Wyszczegdlnienie 31.12.2011 31.12.2010 31.12.2011 31.12.2010
PLN EUR

Bilans
Aktywa 6 626 657 4749 518 1 500 330 1199 282
Zobowiqgzania dtugoterminowe 731 236 988 313 165 558 249 555
Zobowiqgzania krotkoterminowe 3 566 381 1942715 807 458 490 547
J.'?d'?:L‘imfggnﬂgf;dqqcy akcjonariuszom 1723369 1592195 390 185 402 039
Kapitat podstawowy 14 295 14295 3237 3610
Liczba akcji (w szt.) 14 295 000 14 295 000 14 295 000 14 295 000
Srednia wazona liczba akcji zwyktych (w szt.) 14 295 000 14 295 000 14 295 000 14 295 000
f&/efzrf")c' wazona rozwodniona liczba akcji zwyktych 14295000 |  14295000|  14295000| 14295000
Wartos¢ ksiegowa na jedng akcje (w PLN / EUR) 120,56 111,38 27,30 28,12
Zodgklorowono lub wyptacona dywidenda na jedng ) 1.40 . 0.35
akcje (w PLN / EUR) ' '
Kurs PLN / EUR na koniec okresu X X 4,4168 3.9603
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SRODROCINE SKROCONE SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE Z SYTUACJI FINANSOWEJ

L na dzien na dzien na dzien na dzien

Wyszezegolnienie 31.12.2011 30.09.2011 31.122010 | 30.09.2010
Aktywa
Aktywa trwate 2241 884 1812 829 1593 684 1230115
Wartos¢ firmy 882 654 511093 346 882 317 679
Warto$ci niematerialne 52111 43 222 41 640 38 236
Rzeczowe aktywa trwate 668 344 572115 665 388 404775
Nieodnawialne zasoby naturalne 37 632 36782 36772 12 290
Nieruchomosci inwestycyjne 374 832 394 202 293757 226 686
Inwestycje w jednostkach zaleznych 21010 21010 10 000 10 000
Inwestycje w jednostkach stowarzyszonych 32 290 32 289 60 325 61995
Naleznosci 21106 19711 15831 15 469
Pozyczki udzielone 6271 5773 60112 98 563
Pochodne instrumenty finansowe 4230 - 171 269
Pozostate dtugoterminowe aktywa finansowe 119 964 172153 38 643 35 667
Aktywa z tytutu odroczonego podatku
dochodowego 14373 ) ) )
Dtugoterminowe rozliczenia miedzyokresowe 7 067 4 479 24 163 8 486
Aktywa obrotowe 4384773 3382491 3155834 2811983
Zapasy 464 026 514 679 293 500 284 501
Naleznosci z tytutu umdw o ustuge budowlang 1224 800 936 299 393 583 754 045
rl\}l;l;z:ggg z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate 1411 637 1051 882 1327 224 890 681
g'gfﬁgg;%é;‘g“*“ biezqcego podatku 52 655 27 922 7748 4580
Pozyczki udzielone 492 999 313 473 210 492 383 361
Pochodne instrumenty finansowe 13724 760 4873 9 042
Pozostate krétkoterminowe aktywa finansowe 72 032 47 280 155 265 676
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 559 286 399 357 708 509 456 863
Krétkoterminowe rozliczenia miedzyokresowe 93 263 90 835 54 640 28 234
Aktywa trwate zaklasyfikowane jako
przeznaczone do sprzedazy 351 4 ) )
Aktywa razem 6 626 657 5195320 4749 518 4042 098
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SRODROCINE SKROCONE SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE Z SYTUACJI FINANSOWEJ C.D.

et na dzien na dzien na dzien na dzien
31.12.2011 30.09.2011 31.12.2010 30.09.2010

Pasywa

Kapitat wiasny 2 329 040 2 058 242 1818 490 1731365
;%‘:L"s'ﬂl’:’ f;“m’;n‘z’jg’:gd"jqcy akejonariuszom 1723 369 1734 660 1592195 1508 074
Kapitat podstawowy 14 295 14295 14295 14295
Akcje / udziaty wtasne - - - -
Kaptial zapasowy ® sprzedazy akeji powyzejich 733 348 733 348 733 348 733 348
broz roinice korsowe 1 komsoldaey (8730 (3 945) (2001 7 470)
Pozostate kapitaty 705796 747 308 531126 540 630
Zyski zatrzymane 273 660 243 654 315 427 237 271
- zysk (strata) z lat ubiegtych 67 189 68 039 125143 118 427
akeionarusbm ecnostt domndacer ! 206 471 17561 190284 118844
Udziaty niesprawujqce kontroli 605 671 323 582 226 295 223 291
Zobowigzania 4297 617 3137078 2931028 2310733
Zobowigzania dlugoterminowe 731236 681 998 987 479 540 362
Kredyty, pozyczki, inne instrumenty dtuzne 525108 489 192 904 894 455 355
Leasing finansowy 94 864 84 952 9122 9729
Pochodne instrumenty finansowe 2 329 - 412 546
Pozostate zobowigzania 52 683 44 146 37914 44 698
Siiehnggozvjéggu odroczonego podatku ) 30 161 7189 5 477
é?s(?;vvﬁziggi;]rezemy z tytutu Swiadczen 32398 11 024 5520 6242
Pozostate rezerwy dtugoterminowe 17 367 16 301 15 623 14 269
Dotacje rzgdowe 22 - - -
Dtugoterminowe rozliczenia miedzyokresowe 6 465 6222 6 805 7 046
Zobowiqgzania krétkoterminowe 3 566 381 2455080 1 943 549 1770 371
Kredyty, pozyczki, inne instrumenty dtuzne 1371124 1261 406 523 985 722 258
Leasing finansowy 28173 33325 10723 10 252
Pochodne instrumenty finansowe 27 345 16 281 11 265 16 861
é%tz’gﬁécffgﬁ ;vzyi;ig’n?oosmw I ustug oraz 1614150 970336 1193 845 835 470
é%%%‘c’v'gf;'o z fylutu umowy o ustuge 216 188 84 534 89 593 102 751
é%if\‘g’fgfgg; fytutu biezqcego podatku 36 441 454 28616 19119
é?g’g;vvivqnziggyii;rezerwy z fytutu Swiadczen 80 098 43970 29728 29 878
Pozostate rezerwy krétkoterminowe 172 503 30 679 37 200 29 924
Dotacje rzgdowe 534 - - -
Krotkoterminowe rozliczenia miedzyokresowe 19 825 14 095 17 894 3858
Zobowiqgzania zwigzane z aktywami trwatymi ) ) ) )
przeznaczonymi do sprzedazy

Pasywa razem 6 626 657 5195320 4749 518 4 042 098
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(wszystkie dane przedstawione sg w tys. z}, o ile nie zaznaczono inaczej)

SRODROCINY SKROCONY SKONSOLIDOWANY RACHUNEK ZYSKOW | STRAT

o Viwartat | (SR, | Wiwartat |G e
Wyszczegolnienie 0311.1102.22001]1]— 01.01.2011 - 0311.1102.22001100— 01.01.2010 -
T 31.12.2011 o 31.12.2010
Dziatalnos¢ kontynuowana
Przychody ze sprzedazy 1353 331 3733829 855 257 2740 311
Przychody ze sprzedazy produktow 222 862 256 512 290 28 404
Przychody ze sprzedazy ustug 1118874 3 449 153 849 894 2 698793
Przychody ze sprzedazy towardw i materiatéw 11 595 28 164 5073 13114
Koszt wtasny sprzedazy (1193 062) (3317 41¢) (744 534) (2 398 682)
Koszt sprzedanych produktéw (182 829) (206 932) (3 596) (24 883)
Koszt sprzedanych ustug (999 612) (3086 334) (735 963) (2361 361)
Koszt sprzedanych towardw i materiatéw (10 621) (24 150) (4 975) (12 438)
Zysk (strata) brutto ze sprzedazy 160 269 416 413 110723 341 629
Koszty sprzedazy (6 006) (2 672) (7) (73)
Koszty ogdlnego zarzgdu (46 387) (129 157) (30 485) (109 0946)
Pozostate przychody operacyjne 1870 113 391 61 622 126 506
Pozostate koszty operacyjne (39 617) (54 776) (31 098) (72 441)
Zysk (strata) z dziatalnosci operacyjnej 70 129 336 199 110 755 286 525
Koszty finansowe (7412) (60 148) (14170) (48 180)
\L/Jv?cz]iscr]:ovgcziyskoch jednostek rozliczanych metodq praw ) (4 744) (1 682) (4061)
Zysk (strata) przed opodatkowaniem 62717 271 307 94 903 234 284
Podatek dochodowy (20 401) (49 113) (24 452) (49 756)
Zysk (strata) netto z dziatalnosci kontynuowanej 42 316 222194 70 451 184 528
Dziatalnos¢ zaniechana
Strata netto z dziatalno$ci zaniechanej - - - -
Zysk (strata) netto 42 316 222 194 70 451 184 528
Zysk (strata) netto przypadajacy: 42 316 222 194 70 451 184 528
- akcjonariuszom podmiotu dominujgcego 30 856 206 471 71 440 190 284
- akcjonariuszom mniejszosciowym 11 460 15723 (989) (5756)
ZYSK (STRATA) NETTO NA JEDNA AKCJE ZWYKLA
- IV kwartat r']\érlg’s’%g‘é IV kwartat :égs’gjfsg)
Wyszczegolnienie 031].1102.2200111]- 01.01.2011 - 0311.1102.22001100- 01.01.2010 -
T 31.12.2011 T 31.12.2010
Zysk (strata) netto z dziatalnoéci kontynuowane;j 30 856 206 471 71 440 190 284
iésnl?e(iyr\cgs()ajneﬂo z dziatalnosci kontynuowanej i 30 856 206 471 71 440 190 284
Srednia wazona liczba akcji zwyktych (w szt.) 14 295 000 14 295 000 14295 000 14295 000
?\';/e‘:z?')o wazona rozwodniona liczba akcji zwyktych 14295000 14295000| 14295000| 14295000
z dziatalnosci kontynuowanej
- podstawowy 2,16 14,44 5,00 13,31
- rozwodniony 2,16 14,44 5,00 13,31
z dziatalnosci kontynuowanej i zaniechanej
- podstawowy 2,16 14,44 5,00 13,31
- rozwodniony 2,16 14,44 5,00 13,31
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(wszystkie dane przedstawione sg w tys. z}, o ile nie zaznaczono inaczej)

SRODROCINE SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE Z CALKOWITYCH DOCHODOW

IV kwartat | IV KWARAY gy riar | 1Y eartaly
Wyszczegdlnienie 01.10.2011 - 19 01.10.2010 - 1q
31122011 01.01.2011 - 31122010 01.01.2010 -
o 31.12.2011 T 31.12.2010
Zysk (strata) netto 42 316 222194 70 451 184 528
Inne catkowite dochody
Przeszacowanie rzeczowych aktywdw trwatych 331 331 (438) 354
Aktywa finansowe dostepne do sprzedazy: - - -
- dochgdy (straty) ujete w okresie w innych dochodach (20815) (20815) ) )
catkowitych
- kwoty przeniesione do wyniku finansowego - - -
Instrumenty zabezpieczajgce przeptywy srodkéw pienieznych:
- dochgdy (straty) ujete w okresie w innych dochodach (1 659) (2772) 23186 42 824
catkowitych
- kwoty przeniesione do wyniku finansowego (277) (8 823) (6 256) 7 566
- kwoty ujete w wartosci poczgtkowej pozyciji ) ) )
zabezpieczanych
Rozn!ce kursowe z wyceny jednostek dziatajgcych za 1960 10 314 5485 3059
granicq
Rdznice kursowe przeniesione do wyniku finansowego - ) (529) ) )
sprzedaz jednostek zagranicznych
Udziat w innych dochodach catkowitych jednostek ) ) ) )
wycenianych metoda praw wiasnosci
f’odofek docholdowy odnqszqcy sie do sktadnikow 4 409 4089 (822) (7 824)
innych dochoddw catkowitych
Inne catkowite dochody po opodatkowaniu (16 045) (18 205) 21 355 46172
Catkowite dochody 26 271 203 989 91 806 230 700
Catkowite dochody przypadajace:
- akcjonariuszom podmiotu dominujgcego 13779 188 075 85 547 218 949
- akcjonariuszom mniejszo$ciowym 12 492 15914 6 259 11751
KOMENTARZ ZARIADU PBG SA DO WYNIKOW FINANSOWYCH GRUPY KAPITALOWEJ PBG ZA CIWARTY

KWARTAL 2011 ROKU

1. ISTOTNE ZDARZENIA | CZYNNIKI MAJACE WPLYW NA WYNIKI FINANSOWE GRUPY KAPITALOWEJ PBG

W CZWARTYM KWARTALE 2011 ROKU

Przychody Grupy w poszczegdlnych segmentach oraz odniesienie sie do prognoz

W czwartym kwartale 2011 roku istotny wptyw na osiggniete wyniki finansowe miata realizacja nisko

marzowych zleceh z segmentu drogowego, 1j. odcinkdéw autostrad A4 i Al oraz drogi ekspresowej S5 (w

sumie 237 min zt). Kontrakty drogowe o niskiej marzy rdbwnowazone byty przez najwieksze zlecenia z

segmentu gazu ziemnego, ropy naffowej i paliw (kopalnia ropy naftowej LMG, terminal gazu skroplonego

LNG w Swinoujsciu oraz podziemny magazyn gazu Wierzchowice), ktére przyniosty w sumie 185 min zt. Po

przeprowadzeniu przez PBG akwizycji spdtki RAFAKO (konsolidowanej od 1 listopada 2011 roku) na

znaczeniu zyskata realizacja zadan z segmentu budownictwa energetycznego (w sumie 327 min zt). Istotne

przychody zostaty rowniez zrealizowane w segmentach wody (w sumie blisko 112 min zt) oraz budownictwa

specjalistycznego (w sumie ponad 106 min zt).
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Nadal najwyzsze marze generowane sg w spdtce PBG, ktéra w czwartym kwartale wypracowata
jednostkowo 316 min zt przychoddw ze sprzedazy i osiggneta marze brutto ze sprzedazy na poziomie 15,6%,
marze operacyjng na poziomie 21,6% oraz marze netto na poziomie 12,3%.

Wykonanie czwartego kwartatu 2011 roku pozwolito zrealizowac Grupie PBG 124% prognozy finansowej na
2011 na poziomie przychoddw, 129% prognozy finansowej na 2011 rok na poziomie zysku operacyjnego
oraz 103% prognozy finansowej na 2011 rok na poziomie zysku netto (dane dotyczg aktualizacji prognozy

opublikowanej w dniu 10 pazdziernika 2011 roku).

Imiana polityki rachunkowosci

Zarzad PBG podjgt decyzje, ze od 2011 roku Grupa Kapitatowa PBG zmienia zasady kwalifikowania
poszczegdinych transakcji do dziatalnosci operacyjnej oraz dziatalnosci finansowej. Zmiany polegajg na
vjeciu w dziatalnosci finansowej tylko tych fransakcji i dziatah spdtek Grupy, ktdére sq zwigzane z
pozyskaniem finansowania, natomiast skutki dziatalnosci inwestycyjnej, w zwiqgzku z lokowaniem i
zaangazowaniem $Srodkdw dziatajgce na korzy$¢ spédtek Grupy, bedg ujmowane w  dziatalnosci
operacyjnej rachunku zyskdw i strat. Celem zastosowanych zmian jest przede wszystkim ujednolicenie
podejscia do liczenia covenantdédw na potrzeby instytucji finansowych (banki i obligatariusze). Podobne
zasady stosowane sq przez najwieksze podmioty notowane na Gietdzie Papieréw Warto$ciowych w

Warszawie. Dane poréwnawcze za 2010 rok przygotowane sg w zgodzie z nowq politykg rachunkowosci.

Podsumowanie czwartego kwartatu 2011 roku:

«  Wypracowanie przychoddéw ze sprzedazy w wysokosci 1,353 mid zi, ti. o 58% wiecej niz w
czwartym kwartale roku ubiegtego;

«  Zysk brutto ze sprzedazy zwigkszyt sie 0 48% z kwoty 110,7 min zt do kwoty 160,3 min zi;

« Imniejszenie wartosci zysku z dziatalnosci operacyjnej z kwoty 110,8 min zt do kwoty 70,1 min zi,
co stanowi spadek o 37%. Wptyw na to miato wygenerowanie ujemnego salda z pozostatej
dziatalno$ci operacyjnej w wysokosci blisko 38 min zt. W pozostatych kosztach operacyjnych
najwiekszg pozycje stanowi wycena do wartosci godziwe] pakietdw akcji RAFAKO na moment
objecia konftroli akcji w kwocie 21,9 min zt;

* Na wyniki wypracowane przez Grupe PBG w czwartym kwartale biezgcego roku wptyw miata
konsolidacja metodg petng wynikéw RAFAKO za listopad oraz grudzien (218 min zt przychody ze
sprzedazy, 8 min zt zysku operacyjnego, 6,5 min zt na poziomie zysku netto oraz 7,3 min zt na
poziomie KOZ);

W czwartym kwartale 2011 roku efektywna stawka podatku dochodowego wyniosta 32,5%. Wptyw
na to miat m.in. fakt, ze dwie spodtki zalezne w swoich sprawozdaniach finansowych za wrzesien
2011 roku nie ujety podatku dochodowego. W zwigzku z tym podatek rozliczony w grudniu 2011
roku odnosit sie do wyniku wypracowanego przez te Spdtki w catym okresie sprawozdawczym.
Kolejnym czynnikiem wptywajgcym na wysoki poziom podatku dochodowego jest rozwigzanie
przez inng Spodtke zalezng aktywo na odroczony podatek dochodowy z tytutu niezrealizowanej
straty podatkowe;.

»  Zysk nefto przypadajgcy akcjonariuszom podmiotu dominujgcego w czwartym kwartale osiggnat
poziom 30,9 min zt, co stanowi 57% mniej w poréwnaniu do jego wartosci z analogicznego okresu

roku poprzedniego;
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Na dzien 1 stycznia 2012 roku wartos¢ portfela zamdwieh Grupy Kapitatowej PBG wynosita okoto
5,9 mid zi, z czego okoto 4,3 mid zt przypada do realizacji w 2012 roku, pozostata czes¢ na lata
kolejne (gtownie 20131 2014).

PORTFEL ZAMOWIEN NA DZIEN 1 STYCZNIA 2012 (w % i PLN mn)

I

Warto$¢ portfela zamdwieh oszacowana zostata wg nowe] metody rozpoznawania przychoddw, co

oznacza, ze wytgczono przychody z kontraktéw pozyskanych i realizowanych w uktadzie konsorcjalnym,

ktére przypadajg do wykonania danemu partnerowi w konsorcjum (pomimo pozyciji lidera konsorcjum).

W chwili obecnej spdtki z GK PBG ubiegajq sie o kontrakty o warto$ci okoto 55 mid zt w ofertach ztozonych i

w prekwalifikacjach.

Do ndijistotniejszych zrédet przychodéw z podstawowej dziatalnosci spdotek z Grupy Kapitatowej PBG

nalezatly w czwartym kwartale nastepujgce kontrakty budowlane:

A). Gaz ziemny, ropa naftowa i paliwa

1)

kontrakt pod nazwqg ,,Zaprojektowanie i budowa pod klucz kompletnego systemu Kopalni Ropy
Naftowej i Gazu Ziemnego Lubiatdéw- Miedzychdéd-Grotéw w ramach inwestycji pod nazwg
»Projekt LMG — Osrodek Centralny, strefy przyodwiertowe, rurociqgi i inne”, podpisany pomiedzy
PGNIG SA, a PBG SA - zrealizowane przychody: 65,5 min zt;

kontrakt pod nozwqg ,Budowa terminalu gazu skroplonego LNG w Swinoujsciu” podpisany
pomiedzy Polskie LNG SA, a konsorcjum Saipem S.p.A., oraz Saipem SA, Techint Compagnia
Tecnica Internazionale S.p.A., Snamprogetti Canada Inc., PBG SA, PBG Export Sp. z o0.0. -
zrealizowane przychody w PBG SA: 52,9 min zt, w Hydrobudowie Polska SA: 27,9 min zt;

kontrakt pod nazwqg ,Budowa czesci napowierzchniowe] PMG  Wierzchowice”, podpisany
pomiedzy PGNIG SA, a PBG SA - zrealizowane przychody: 28,3 min zt;

kontrakt pod nazwqg ,,Dostawa i wykonanie podziemnych zbiornikdw stalowych w obudowach
zelbetowych do magazynowania paliw ptynnych — Modernizacja i rozbudowa sktadu MPS”,
podpisany pomiedzy Zaktadem Inwestycji Organizacji Traktatu Pétnocnoatiantyckiego, a PBG SA -

zrealizowane przychody: 10,6 min zt;
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5) kontrakt pod nazwqg ,Konwersja Kotta OP230 nr 2 (K3) na kociot BFB, opalany biomasqg dla kotta
BFB”, podpisany pomiedzy Dalkia +édz , a PBG SA - zrealizowane przychody: 10,3 min zt.

B). Woda

1) kontrakt pod nazwg ,Modernizacja Stacji Uzdatniania Wody w Mosinie Etap 1I", podpisany
pomiedzy Aquanet SA a Hydrobudowq 9 SA — zrealizowane przychody: 70,2 min zt;

2) kontrakt pod nazwg ,Budowa uktadu przesytowego Sciekdéw z Warszawy lewobrzeznej do
Oczyszczalni Sciekdw Czajka - Etap Il w zakresie wykonania obiektéw Zaktadu Farysa, syfonu nad
Wistq, obiektéw Zaktadu Swiderska i Kolektoréw Prawobrzeznych”, podpisany pomiedzy Miejskim
Przedsiebiorstwem Wodociqggdw i Kanalizacji w Warszawie, a Przedsiebiorstwem Robdt Gérniczych
»Metro” Sp. z 0.0. — zrealizowane przychody: 23 min zt;

3) konfrakt pod nazwq ,,Budowa stopnia wodnego Malczyce na rzece Odrze”, podpisany pomiedzy

Maxer SA w upadtoéci a, a PBG SA - zrealizowane przychody: 18,7 min zt;

C). Budowniciwo specijalistyczne

1) kontrakt pod nazwg ,Budowa wielofunkcyjnego Stadionu Narodowego w Warszawie wraz z
infrastrukturg towarzyszgcq”, podpisany pomiedzy Narodowym Centrum Sportu Sp. z 0.0. z siedzibg
w Warszawie a Hydrobudowq Polska SA — zrealizowane przychody: 63 min zt;

2) kontrakt pod nazwq ,,Wykonanie remontu i rozbudowy trasy tramwajowej w ciggu ul. Targowej, na
odcinku ul. Biatostocka - ul. Kijowska oraz w al. Zielenieckiej, od granicy petli Zielenecka do
krawedzi torowiska w ciggu al. Waszyngtona”, podpisany pomiedzy Tramwajami Warszawskimi Sp.
Z 0.0., a Przedsiebiorstwem Robdt Gorniczych ,Metro” Sp. z 0.0. — planowane przychody: 15,8 min
zt;

3) kontrakt pod nazwqg ,Budowa hali sportowo-widowiskowej wraz z infrastrukturg towarzyszgcg w
Toruniu”, podpisany pomiedzy Gmina miasta Toruh — Urzgd miasta Torunia a Hydrobudowq Polska
SA - zredlizowane przychody: 14,7 min zt;

4) kontrakt pod nazwg ,Dostawa systemu transportu i kontroli bagazu rejestrowanego wraz z
integracjg systemdw w ramach projektu pn."Zakup sprzetu i urzgdzeh do nowopowstajgcego
terminala pasazerskiego i obstugi lotniska™”, podpisany pomiedzy Portem Lotniczym Rzeszéw

Jasionka Sp. z 0.0., a PBG SA - zrealizowane przychody: 12,9 min zt;

D). Budownicitwo drogowe

1) kontrakt pod nazwqg ,Budowa autostrady A-4 Tarndw — RzeszOw na odcinku od wezta Krzyz do
wezta Debica Pustynia km 502+797,96 do okoto 537+550" , podpisany pomiedzy Generaing
Dyrekcjg Drog Krajowych i Autostrad O/Rzeszéw, a Hydrobudowq Polska SA - zrealizowane
przychody: 96,1 min zt;

2) kontrakt pod nazwqg ,,Budowa autostrady Al Torun — Strykdw. Odcinek lll: Brzezie — Kowal od km
186+348 do km 215+850", podpisany pomiedzy Generalng Dyrekcjg Drég Krajowych i Autostrad, a
Aprivia SA - zrealizowane przychody: 59,1 min zt;

3) kontrakt pod nazwq ,,Budowa autostrady Al Toruh — Strykdw. Odcinek | Czerniewice — Odolion od
km 151+900 do 163+300, Odcinek Il Odolion — Brzezie od km 163+300 do km 186+366" podpisany
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4)

5)

6)

7)

pomiedzy Generalng Dyrekcjg Drég Krajowych i Autostrad, a Aprivia SA — zrealizowane przychody:
47,7 min zt;

kontrakt pod nazwqg ,,Budowa drogi ekspresowej S5 Poznan (A-2 — wezet '‘Gtuchowo') — Wroctaw
(A-8 — wezet 'Widawa'), odcinek Kaczkowo - Korzensko, Obwodnica Bojanowa i Rawicza”,
podpisany pomiedzy Generalng Dyrekcjg Drog i Autostrad, a Aprivia SA — zrealizowane przychody:
34 min zt;

Kontrakt pod nazwg ,,Potqczenie Portu Lotniczego z Portem Morskim Gdansk — Trasa Stowackiego.
Zadanie ll. Odcinek ul.Potokowa - Al.Rzeczypospolitej”, podpisany pomiedzy Gmina Gdansk
reprezentowana przez Gdanskie Inwestycje Komunalne Spétka z 0.0. a Hydrobudowq Polska SA —
zrealizowane przychody: 27,6 min zt;

kontrakt pod nazwqg ,Przebudowa Drogi Krajowe] Nr 1 (Program Operacyjny Infrastruktura i
Srodowisko)”, podpisany pomiedzy Gming Miasto Wioctawek, a Aprivia SA — planowane
przychody: 16,6 min zt;

kontrakt pod nazwq ,Droga nr 434, odcinek od drogi nr 36 do m. Srem - przebudowa drogi”,
podpisany pomiedzy Wielkopolskim Zarzgdem Drég Wojewddzkich w  Poznaniu a

Przedsiebiorstwem Robdt Inzynieryjno - Drogowych SA — zrealizowane przychody: 14,7 min zt;

E). Budownictwo energetyczne

1)

2)

3)

4)

5)

6)

7)

8)

kontrakt pod nazwg ,Wykonanie i dostarczenie czterech kompletnych turbozespotdéw
gazociggowych”, podpisany pomiedzy Elekfrocieptowniq Biatystok, a PBG SA - zreadlizowane
przychody: 84 min zt;

kontrakt pod nazwq ,,Budowa instalacji odsiarczania spalin dla blokdw nr 1i 2 w PGE Elekfrowni
Betchatdéw SA”, podpisany pomiedzy BOT Elekirownia Betchatdéw SA a Rafako SA - zredlizowane
przychody: 49,7 min zt;

kontrakt pod nazwqg ,,Budowa kotta fluidalnego na biomase w PKE SA Elektrownia Jaworzno Il —
Elektrownia Il wraz z urzgdzeniami pomocniczymi oraz uktadem sktadowania i podawania
biomasy”, podpisany pomiedzy Potudniowym Koncernem Energetycznym SA Elekirownia
Jaworzno Il Katowice a Rafako SA - zrealizowane przychody: 43,1 min zt;

kontrakt pod nazwq ,Instalacja Odsiarczania spalin dla blokéw 5 i é w Elekirowni Dolna Odra”,
podpisany pomiedzy Zespotem Elektrowni Dolna Odra SA Nowe Czarmnowo o Rafako SA -
zrealizowane przychody: 35,9 min zt;

kontrakt pod nazwqg ,Realizacja kotta i instalacji odsiarczania spalin dia bloku 833MW Elektrowni
Betchatow ,,A"", podpisany pomiedzy BOT Elekirownia Betchatéw SA a Rafako SA - zrealizowane
przychody: 30,9 min zt;

kontrakt pod nazwg ,RDK 8 — montaz czesci ciSnieniowej kotta, Pakiet 1,2,3 i 4”, podpisany
pomiedzy Alstom Power a Energomontaz Potudnie SA - zrealizowane przychody: 20,7 min zt;
kontrakt pod nazwg ,Dostawa ‘pod klucz' kompletnego energetycznego kotta parowego
olejowo-gazowego oznaczonego symbolem OOG420 nr K8 o wydajnosci 420 t/h i mocy cieplnej
zawartej w paliwie 299 MWt", podpisany pomiedzy Polskim Koncernem Naffowym Orlen SA Ptock
a Rafako SA - zrealizowane przychody: 14,3 min zt;

kontrakt pod nazwq ,,Westfalen — montaz kanatdéw blok D i E”, podpisany pomiedzy Alstom Power

a Energomontazem Potudnie SA - zrealizowane przychody: 13,4 min zt;
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9) kontrakt pod nazwqg ,,Budowa instalacji do produkcji energii elekirycznej w odnawialnym zrédle

energii w Elektrowni Stalowa Wola”, podpisany pomiedzy Elekirowniq Stalowa Wola SA a Rafako

SA - zredlizowane przychody: 12,4 min zt;

10) kontrakt pod nazwqg ,,Budowa instalacji mokrego odsiarczania w Elekfrowni Siekierki”, podpisany

pomiedzy Elektrocieptowniq Siekierki a Rafako SA - zrealizowane przychody: 12,3 min zt;

W czwartym kwartale 2011 roku oraz w 2012 do chwili obecnej wystgpily nastepujgce istotne dla Grupy

PBG wydarzenia w poszczegdlnych obszarach dziatalnosci:

1. Gaz ziemny, ropa naftowa i paliwa

0

Zbycie przez PBG udziatdw w spdtce STRATEG CAPITAL Sp. z o.o. realizujgcej projekt
dotyczgcy kopalni kruszyw w Ttumaczowie i tym samym zmniejszenie udziatdéw do 48,8% w
kapitale zaktadowym oraz w gtosach (sprzedano 78 udziaty za tgczng kwote 78 tys. zt);
Zbycie przez PBG udziatéw w spdtce GasOil Engineering a.s. z siedzibg w Popradzie i tym
samym zmniejszenie udziatdw do 49,9% w kapitale zakladowym oraz w glosach
(sprzedano 251.067 udziatdw za tgczng kwote 1.201 tys. zt);

Przyznanie ratingu dlugoterminowego spétki przez Standard & Poor's Rating Services
.Agencja Standard & Poor's Ratings Services przyznata spdtce PBG SA dtugoterminowq
ocene ratingowqg na poziomie ,,BB-", z perspektywq stabilng;

Przyznanie ratingu CFR i PDR spétki przez Moody’s. .Agencja Moody's Investors Service
przyznata spétce PBG SA rating kredytowy CFR (Corporate Family Rating) i rating
odzwierciedlajgcy prawdopodobienstwo sptaty zobowigzan PDR (Probability of Default
Rating) na poziomie B2. Perspektywa obu ratingdw jest stabilna;

Zwiekszenie udziatu w PBG przez ING Otwarty Fundusz Emerytalny. Obecnie ich udziat w
ogdlnej liczbie gtosdéw na WZA wynosi 10,24%;

Imniejszenie udziatu w PBG przez Klientéw Pioneer Pekao Investment Management.
Obecnie ich udziat w ogdlnej liczbie gtoséw na WZA wynosi 14,99%;

Nabycie przez Prezesa Zarzgdu Jerzego Wisniewskiego 135.670 akcji PBG SA. W wyniku
transakcji Prezes Jerzy Wisniewski zwiekszyt swéj udziat do 27,15% w kapitale zaktadowym,
co przektada sie na 42,23% w liczbie gloséw na WZA PBG SA;

Rezygnacja Pana Tomasza Worocha z petnienia funkcji cztonka zarzgdu;

Oswiadczenie Polskiego LNG o odstgpieniu od budowy odazotowni w ramach realizacji
umowy na budowe Terminalu LNG w $winoujéciu. Wynagrodzenie umowne Konsorcjum za
readlizacje kontraktu, z chwilg ztozenia zawiadomienia przez Polskie LNG w sposdb
przewidziany w Umowie, ulegto zmniejszeniu o kwote 120.167.000 zt netto. Tym samym
warto$¢ umowy netto spadta do 2.088.976.000 zi;

Aktualna struktura akcjonariatu PBG przedstawia sie nastepujgco:
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% kapitatu

Akcjonariusz Liczba akcji zaktadowego Liczba gtosow % gtosow
Jerzy WENIEWSKI .....ooovvviiiiiiiicceece e 3881228 27,15 7616 278 42,23
Klienci Pioneer Pekao Investment Management S.A. 2 703 485 18,91 2703 485 14,99
ING Otwarty Fundusz Emerytalny.............cccoceeeeeen. 1847 169 12,92 1847169 10,24
Pozostali akcjonariusze 5863 129 41,02 5 868 068 32,54
OGOEIM....oiiiiiiiee e 14 295 000 100,0 18 035 000 100,0

1) Sparod 3 881 224 akcjidwlacych w posiadaniu Jerzego Wiewskiego, 3 735 054 akcji stanawmienne akcje uprzywilejowane niedopuszczone do
obrotu na Gietdzie Papieréw Wastiowych w Warszawie, z ktérych kda upowania Jerzego Whiewskiego do oddania dwoch gtoséw na Walnym
Zgromadzeniu Akcjonariuszy; pozostate 146 170 akcpkcje zwykle na okaziciela dopuszczone do ebnat Gietdzie Papieréw Wakmowych w
Warszawie, z ktérych kala upowania Jerzego Wniewskiego do oddania jednego gtosu na Walnym Zgdweniu Akcjonariuszy.

2) Sparod 5 863 122 akcji dglacych w posiadaniu pozostatych akcjonariuszy, 4948i atanowi imienne akcje uprzywilejowane niedopuszczone do
obrotu na Gieldzie Papierow Wagtiowych w Warszawie, z ktérych kda upowania posiadacza do oddania dwoch gloséw na Walnych
Zgromadzeniu Akcjonariuszy;

2. Woda:
o Na 1 stycznia 2012 roku porifel zaméwien Grupy HBP wynosit 1,85 mid zt, z czego ponad
1.4 mid zt przypada do realizaciji w 2012 roku, pozostata cze$¢ na lata kolejne.
0 Potgczenie spotki Hydrobudowa Polska ze spdtkg zalezng Hydrobudowa 9 w styczniu 2012

roku

3. Budownictwo kubaturowe:
o Zmiany w strukturze kapitatowej PBG Dom;
o Kontynuacja dziatalnosci zwigzanej z optymalnym wykorzystaniem nieruchomosci w

Grupie Kapitatowej PBG poprzez spdtke PBG Erigo;

4. Budownictwo specjalistyczne:

0o Wygranie przetargu i podpisanie umowy na wykonanie robét budowlanych w ramach
przedsiewziecia: ,Potgczenie Portu Lotniczego z Portem Morskim Gdansk - Trasa
Stowackiego” Zadanie IV, odcinek Wezet Marynarki Polskiej — Wezet Ku Ujsciu” w ramach
konsorcjum: OHL - Hydrobudowa Polska — PBG - Aprivia — PRG Metro o wartosci 720 min zt
netto (udziat spotek z Grupy PBG wynosi 45%);

5. Budownictwo energetyczne:

o Przejecie pakietu kontrolnego w spétce RAFAKO w listopadzie 2011 roku — ostatecznie, po
rozliczeniu wezwania nastepczego, PBG posrednio i bezposrednio posiada é66% kapitatu i
gtoséw na WZA, nabyte za tgczng kwote 590,92 min zt;

o Reorganizacja segmentu energetycznego w Grupie PBG: sprzedoz Energomontaz
Potudnie do RAFAKO za cene ponad 160 min zt, konsolidacja dziatalnosci energetycznej
Grupy PBG wokot RAFAKO;

o Podpisanie w ramach konsorcjum przez RAFAKO umowy na budowe blokow
energetycznych w Opolu o wartosci 9,4 mid zt netto. Konfrakt w Opolu to najwieksza w
Polsce inwestycja w segmencie energetycznym;

o Przygotowanie Grupy PBG do pozyskiwania i realizacji znaczgcych kontraktdw na rynku
budownictwa energetycznego (bloki energetyczne, spalarnie odpaddw) — udziat w
postepowaniach przetargowych i w postepowaniach prekwalifikacyjnych do przetargdw

na kwote ogdtem ponad 50 mid zt;
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6. Operacje zagraniczne:
o Poszukiwanie zleceh w segmencie gazu ziemnego i ropy naftowej oraz budownictwa

energetycznego na rynkach zagranicznych.

Finansowanie dziatalnosci:
1. ZIwiekszenie limitdbw bankowo-ubezpieczeniowych na finansowanie dziatalnosci biezgcej z

poziomu 3,5 mid zt do 4,9 mid zi.

Na wyniki przysztych okreséw wplyw bedqg mialy nastepujagce dziatania:

1. Redlizacja portfela zamdwien o wartosci 5,9 mid zt.

2. Udziat w przetargach i pozyskanie najbardziej znaczgcych kontraktéw na:
0 Budowe irozbudowe gazociggdw przesytowych;
0 Budowe blokdéw energetycznych;
o Budowe spalarni odpaddw.

3. Dalsza konsolidacja i wzmocnienie spdtek w Grupie Kapitatowej PBG - zwiekszanie efektywnosci

poprzez lepsze wykorzystanie potencjatu wykonawczego oraz bardziej efektywne zarzgdzanie

kadrami oraz zasobami sprzetowymi i materiatowymi.

Ponizej zaprezentowane zostaty wskazniki rentownosci osiqggniete w omawianym okresie finansowym.

Wskazniki rentownosci

Wskazniki rentownosci IV kwartaty LS. 7 IV kwartat 2011 IV kwartat 2010
narastajaco 2011 narastajgco 2010

Rentownos¢ brutto ze sprzedazy! 11.2% 12,5% 11.8% 12,9%
Rentownos¢ operacyjna? 92.0% 10,5% 5.2% 12,9%
Rentownos¢ netto? 5.5% 6,9% 2,3% 8.4%

1 zysk brutto ze sprzedazy / przychody ze sprzedazy*100
2 zysk z dziatalnosci operacyjnej / przychody ze sprzedazy*100
3 zysk netto przypadajacy akcjonariuszom podmiotu dominujgcego / przychody ze sprzedazy*100

Za cztery kwartaly narastajgco 2011 roku zanotowano spadek osigganych przez Grupe PBG rentownosci
na wszystkich poziomach rachunku zyskéw i strat w pordwnaniu do analogicznego okresu roku
poprzedniego. Wptyw na to miata redlizacja kontraktdw drogowych a takze stadionowych o
zdecydowanie nizszych marzach niz te, ktére Grupa PBG generuje przecietnie i ktére byty zaktadane na
etapie ofertowym. Udziat tych dwdch segmentdéw w przychodach ze sprzedazy ogdtem wynidst ponad
51%, co miato bezposredni wptyw na spadek rentownosci na poziomie brutto ze sprzedazy (z 12,5% do
11,2%, tj. 0 1,3 p.p.). Rentownosé operacyjna zmniejszyta sie natomiast o 1,5 p.p. i wyniosta 9,0%.

Udziat kosztow zmiennych w przychodach ze sprzedazy w omawianym okresie w poréwnaniu do
analogicznego okresu roku poprzedniego zwiekszyt sie z 87,5% do 88,8%, tj. o 1,3%. Udzial kosztéw
ogédlnego zarzgdu w omawianym okresie wynidst 3,5% w poréwnaniu do 4,0%, co daje spadek o 0,5%.

Za cztery kwartaly narastajgco Grupa Kapitatowa PBG wygenerowata rentownosé netto na poziomie 5,5%
w poréwnaniu do wartosci 6,9% osiggnietej na koniec czwartego kwartatu 2010 roku. Wptyw na to miaty

rosngce koszty finansowe w 2011 roku w zwiqzku z dtugiem zaciggnietym na finansowanie dziatalnosci
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operacyjnej spdtek z Grupy PBG (finansowanie kontraktdéw drogowych, redlizacja kontraktéw
stadionowych) oraz finansowanie inwestycji kapitatowych.

Andalizujgc tylko czwarty kwartat 2011 roku oraz poréwnujgc go z wynikami wypracowanymi w samym
czwartym kwartale 2010 roku zauwazy¢é mozna spadek wartosci wskaznikdw rentownoséci na wszystkich
poziomach rachunku zyskow i strat: spadek rentownosci brutto ze sprzedazy z 12,9% do 11,8%, tj. o 1,1 p.p.,
spadek rentownosci operacyjnej z 12,9% do 5,2%, 1j. 0 7,7 p.p. oraz spadek rentownosci na poziomie netto
z 8,4% do 2,3%, 1j. 0 6,1%. Wptyw na pogorszenie wskaznikdw rentownosci w czwartym kwartale biezgcego
roku miat wysoki udziat kontraktéw nisko marzowych w segmencie drogowym oraz budownictwa

przemystowego.

UDZIAL SEGMENTOW DZIALALNOSCI W PRZYCHODACH ZE SPRZEDAZY NARASTAJACO ZA IV KWARTALY 2011

B Gaz ziemny, ropa noftowa & paliwa B Woda ® Budownictwo przemyshowe | mieszkaniows Budownictwo drogows 0 Budownictwo energetyczne B inne

MARZA BRUTTO ZE SPRZEDAZY W SEGMENTACH DZIALALNOSCI NARASTAJACO ZA IV KWARTALY 2011
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Il. OMOWIENIE POZYCJI POZOSTALYCH PRZYCHODOW | KOSZTOW OPERACYJNYCH ORAZ PRZYCHODOW |
KOSZTOW FINANSOWYCH

1. Pozostate przychody operacyjne

Za cztery kwartaty narastajgco 2011 roku pozostate przychody operacyjne wyniosty 113,4 min zt, z czego
najistotniejszg pozycje stanowiq odsetki od pozyczek udzielonych zwigzanych z prowadzong dziatalnoscig
operacyjng w kwocie 24,7 min zt. Kolejng istotng pozycje w pozostatych przychodach operacyjnych
stanowig réznice kursowe netto odnoszgce sie do rozrachunkédw w wysokosci 12 min zt. Inng istotng
pozycjg w przychodach byto odwrdcenie odpiséw aktualizujacych warto$¢ naleznosci oraz wycena do
warto$ci godziwej pakietéw akcji na moment objecia lub utraty kontroli. Kwoty te wyniosty odpowiedni 6,5
min zt oraz 8,4 min zt. W pordwnaniu do analogicznego okresu roku ubiegtego warto$¢ pozostatych

przychoddw operacyjnych spadta o 10%

2. Pozostate koszty operacyjne

Pozostate koszty operacyjne na koniec czwartego kwartatu 2011 roku wyniosty narastajgco 54,8 min zt i
byty o 24% niisze od ich warto$ci z analogicznego okresu 2010 roku. Na koszty te sktadajq sie: odpisy
aktualizujgce wartos¢ naleznosci w kwocie 18,5 min zt, ktére zostaty utworzone w Spdtce zaleznej Rafako
na naleznosci sporne w wysokosci 13,2 min zt oraz w Spdtce PBG w wysokosci 3,3 min zt. Istotng pozycje w
pozostatych kosztach operacyjnych stanowiq takze utworzone w spdtce zaleznej Rafako rezerwy na koszty
postepowania arbitrazowego w wysokosci 10 min zt jak réwniez wydatki zwigzane z utrzymywaniem

inwestycji w kwocie 7,1 min zt czy tez zaptacone kary i odszkodowania w kwocie 5 min zt.

3. Przychody finansowe

Przychody finansowe za cztery kwartaty narastajgco 2011 roku wyniosty 27,5 min zt i odnotowaly wzrost o
38% w porébwnaniu do analogicznego okresu roku ubiegtego. Gtéwng pozycje w przychodach
finansowych stanowiq réznice kursowe netto powstajgce na $rodkach pienieznych denominowanych w
innych walutach anizeli ztoty polski oraz na innych zobowigzaniach zwigzanych z pozyskaniem
finansowania. Jest to wartos¢ 16 min zt. Istotng pozycje stanowiq takze zyski z wyceny jednostek w
funduszach inwestycyjnych w kwocie 2,3 min zt oraz odsetki od lokat bankowych oraz pozyczek

udzielonych przypisanych do dziatalnosci finansowej o wartosci 7,3 min zt.

4. Koszty finansowe

Na koniec czwartego kwartatu 2011 roku koszty finansowe wyniosty narastajgco 87,6 min zt i jest to kwota
o 29% wyisza od ich warto$ci na koniec analogicznego okresu 2010 roku. Najistotniejszg pozycje w
kosztach finansowych stanowig odsetki z tytutu obligacji wyemitowanych przez PBG SA pod koniec 2009
oraz 2010 roku - jest to kwota 41 min zt. Ponadto znaczacg warto$¢ stanowig réwniez odsetki i prowizje z

tytutu kredytéw bankowych — jest to tgcznie kwota 38,6 min zt.
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I1l. OMOWIENIE RACHUNKU PRZEPLYWOW PIENIEZINYCH GRUPY PBG

Poziomy rachunku przeptywéw pienieznych w tys. zt

4Q2011 4Q2010

$rodki pieniezne netto z dziatalnosci operacyjnej -496 356 +433 582
$rodki pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyijnej -150 043 -529 951
$rodki pieniezne netto z dziatalnosci finansowej +496 599 +144 866
$rodki pieniezne netto na koniec okresu +559 286 +708 509

W rachunku przeptywdw pienieznych po czterech kwartatach 2011 roku mozna zaobserwowac podobne
fendencje jak w prezentowanych wynikach za 3Q 2011 roku. Grupa PBG osiggneta negatywne saldo
srodkéw pienieznych wygenerowanych w toku dziatalnosci operacyjnej w kwocie -49émin zt. Przeptywy
pieniezne z dziatalnosci operacyjnej Grupy PBG uzaleznione sq przede wszystkim od cyklu zycia
kontraktéw. Oznacza to, ze w poczatkowej fazie ich realizacji angazowane sg znaczgce $rodki pieniezne a
nastepnie wraz z wypracowywang marzqg projekty zaczynajq generowac dodatnie przeptywy. Na poziom
przeptywdw operacyjnych w czterech kwartatach 2011 roku najwiekszy wptyw miata realizacja kontraktow
drogowych (w tym budowa odcinkédw autostrady Al i A4 oraz odcinka drogi S5), a takze ostatni etap

realizacji kontraktéw stadionowych

Saldo srodkéw pienieznych wygenerowanych w toku dzialalnosci inwestycyjnej w omawianym okresie
ksztattowato sie na poziomie -150 min zt. Na poziom ten istotny wptyw miaty wydatki na nabycie
rzeczowych aktywodw trwatych i wartosci niematerialnych w kwocie 163 min zt. Wydatki Grupy Kapitatowej
na nabycie jednostek zaleznych w czterech kwartatach 2011 roku wyniosty 523 min zt w sprawozdaniu z
przeptywdw pienieznych prezentujemy jednak tylko kwote 93 min zt poniewaz Grupa musi (zgodnie z
obowigzujgcymi przepisami) umniejszyé poniesione wydatki o przejete §rodki pieniezne w Spdtkach w
ktérych nabyta kontrole (jest to kwota 430 min zt). Znaczgcy wptyw na ksztattowanie sie salda z srodkéw
pienieznych z dziatalnosci inwestycyjnej miato w analizowanym okresie udzielenie pozyczek na cele
zwigzane z realizowanymi projektami inwestycyjnymi czy tez zwigzane z finansowaniem podwykonawcow.
Spoétki z Grupy PBG udzielity pozyczek na tgczng kwote 65,6 min zt. W tym samym czasie Grupa PBG
otrzymata zwrot udzielonych pozyczek w kwocie 49,2 min zt.

Inaczna czes$é pozyczek udzielonych przez spditki z Grupy PBG zostanie sptacona do kohca 2012 roku.

Saldo srodkéw pienieznych wygenerowanych w toku dziatalnosci finansowej w omawianym okresie
ksztattowato sie na poziomie 496,6 min zt. W omawianym okresie spdtki z Grupy PBG zaciggnety tqcznie 1,2
mid zt kredytdw, jednoczeénie sptacajac blisko 547 min zt. Odsetki zaptacone z tytutu obligaciji wyniosty
65,6 min zt, odsetki zaptacone z tytutu kredytdw i pozyczek wyniosty natomiast 45 min zt. Wptywy z tytutu
ulokowanych na kontach srodkach pienieznych wyniosty 9,9 min zt. Ponadto, wptyw na ksztattowanie sie
salda Ssrodkdw pienieznych z dziatalnodci finansowej miata sptata  zobowigzah z tytuty leasingu

finansowego w kwocie ponad 42 min zt.

Komisia Nadzoru Finansowego

19/110



Grupa Kapitatowa PBG

QSr4/2011  (wszystkie dane przedstawione sg w tys. zt, o ile nie zaznaczono inaczej)

Charakter przeplywéw pienieznych

$rodki pieniezne netto z dziatalnosci operacyjnej

$rodki pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyijnej

$rodki pieniezne netto z dziatalnosci finansowej

$rodki pieniezne netto na koniec okresu
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SRODROCINE SKROCONE SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE ZE ZMIAN W KAPITALE WLASNYM W OKRESIE 01.01- 31.12.2011 ROKU

Kapitat przypadajgcy akcjonariuszom jednostki dominujgcej
£l A Akcje S égggg{ Zoekc'i IR 2y kE?sZc?vlvcee z .Udzi.o’ry Kapitat
Wyszczegdlnienie Kapitat ! P 2y aKcl transakgji : : Pozostate Zyski niedajgce wtasny
wtasne powyzej ich - przeliczenia . Razem kontroli
podstawowy o zabezpiecza- . kapitaty zatrzymane oniroli razem
(-) wartosci ‘aeveh orzeot jednostek
nominalnegj jacyeh przeptywy zaleznych
Saldo na dzien 01.01.2011 roku 14 295 733 348 (13 78¢4) (1 503) 523 339 349 458 | 1605151 226 295 1831444
Zmiany zasad (polityki) rachunkowosci - - - - - - - - -
Korekta btedu podstawowego - - 13 288 - 7787 (34 031) (12 956) - (12 956)
Saldo po zmianach 14 295 733 348 (498) (1 503) 531124 315427 | 1592195 226 295 1818 490
Imiany w kapitale wtasnym w okresie od 01.01- 31.12.2011 roku
Emisja akciji - - - - - - - - -
Wygeng opciji (program ptatnosci B ) ) ) 1285 ) 1285 753 2038
akcjami)
Zmiana struktury grupy kapitatowej
(transakcje z podmiotami - - - - (23 448) (4 120) (27 568) 359 971 332 403
niekontrolujgcymi)
Inne korekty - - - - (300) (10) (310) 3098 2788
Dywidendy - - - - - (20 013) (20 013) - (20 013)
Prze.kozonle wyniku finansowego na ) ) ) ) 214 415 (224 095) (9 680) ) (9 680)
kapitat
Razem transakcje z wiascicielami - - - - 191 952 (248 238) (56 286) 363 822 307 536
Zysk netto za okres od 01.01 do
31.12.2011 roku - - - - - 206 471 206 471 15723 222 194
Inne catkowite dochody po
opodatkowaniu za okres od 01.01 do - - (5719) 3990 (16 667) - (18 39¢6) 191 (18 205)
31.12.2011 roku
Razem catkowite dochody - - (5719) 3990 (16 667) 206 471 188 075 15914 203 989
Przeniesienie do zyskdw zatrzymanych
(sprzedaz przeszacowanych srodkéw (615) (615) (360) (975)
frwatych)
Saldo na dzien 31.12.2011 roku 14 295 733 348 (6 217) 2 487 705796 273 660 | 1723 369 605 671 2 329 040
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SRODROCINE SKROCONE SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE ZE ZMIAN W KAPITALE WLASNYM W OKRESIE 01.01- 31.12.2010 ROKU

Kapitat przypadajgcy akcjonariuszom jednostki dominujgcej
- Akcie s égsgg f::ekc'i Kapitat z wyceny | Réznice kursowe Udziaty Kapitat
Wyszczegolnienie Kapitat w+c:an o P ow ZeY ich ! tfransakcji z przeliczenia | Pozostate Zyski Razem niedajace wiasny
podstawowy 0 P wc:»;toéci zabezpiecza- jednostek kapitaty zatrzymane kontroli razem
nominalnej jacych przeptywy zaleznych
Saldo na dzien 01.01.2010 roku 14 295 733 348 (27 806) (2 543) 374 229 303782 | 1395305 228 181 1623 486
Zmiany zasad (polityki) rachunkowosci - - - - - - - - -
Korekta btedu podstawowego - - - - (87) (1531) (1618) (3 04¢) (4 664)
Saldo po zmianach 14 295 733 348 (27 806) (2 543) 374142 302251 | 1393687 225135 1618 822
Imiany w kapitale wtasnym w okresie od 01.01 do 31.12.2010 roku
Emisja akciji - - - - - - - - -
Wygeng opciji (program ptatnosci ) ) ) ) 1285 . 1285 753 2038
akcjami)
Zmiana struktury grupy kapitatowej
(transakcje z podmiotami - - (136) - (4 048) 690 (3 494) 2 558 (936)
niekontrolujgcymi)
Inne korekty - - - - 19 521 (5331) 14 190 (13 49¢) 694
Dywidendy - - - - - (20013) (20013) - (20013)
Prze‘kozome wyniku finansowego na ) ) ) ) 146 260 (152 454) (6 194) (406) (6 600)
kapitat
Razem transakcje z wiascicielami - - (138) - 163018 (177 108) (14 228) (10 591) (24 817)
Zysk netto za okres od 01.01 do
31.12.2010 roku - - - - - 190 284 190 284 (5758) 184 528
Inne catkowite dochody po
opodatkowaniu za okres od 01.01 do - - 27 444 1040 181 - 28 665 17 507 46172
31.12.2010 roku
Razem catkowite dochody - - 27 444 1040 181 190 284 218 949 11751 230 700
Przeniesienie do zyskéw zatrzymanych
(sprzedaz przeszacowanych srodkdw - - - - (6215) - (6215) - (6215)
frwatych)
Saldo na dzien 31.12.2010 roku 14 295 733 348 (498) (1 503) 531126 315427 | 1592195 226 295 1818 490

Komisja Nadzoru Finansowego

22/110




Grupa Kapitatowa PBG

QSr4/2011  (wszystkie dane przedstawione sg w tys. zt, o ile nie zaznaczono inaczej)

SRODROCINE SKROCONE SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE Z PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH

IV kwartaty IV kwartaty
zcisgaiiri T | B

31.12.2011 31.12.2010
Przeptywy srodkéw pienieznych z dziatalnosci operacyjnej
Zysk (strata) przed opodatkowaniem 271 307 234 284
Korekty:
Amortyzacja i odpisy aktualizujgce rzeczowe aktywa trwate 51 585 40733
Amortyzacja i odpisy aktualizujgce warto$ci niematerialne 9 539 5980
Zmiana wartosci godziwej nieruchomosci inwestycyjnych (162) (25 685)
Zmiana wartosci goclizivyej aktywdw (zobowigzan) finansowych wycenianych (9511 (5 882)
przez rachunek zyskow i strat
Wycen.o do wartoéci godziwej pakietédw akcji na moment objecia lub utraty (10 753) .
konftroli
Ln;git#g]ﬁn’ry zabezpieczajqce przeptywy srodkdw pienieznych przeniesione z (8 823) 29 476
Odpisy aktualizujgce z tytutu utraty wartosdci aktywdw finansowych 5868 13
Zysk/strata ze sprzedazy niefinansowych aktywdw trwatych (1 535) (4778)
é;gié;fg:\fg)ze sprzedazy aktywodw finansowych (innych niz instrumenty (3 661) (2192)
Zyski /straty z tytutu réznic kursowych (4841) (434)
Koszty odsetek 93252 70 057
Przychody z odsetek (40 582) (36 458)
Ofrzymane dywidendy (14) (5)
Udziat w zyskach (stratach) jednostek stowarzyszonych 4744 4060
Inne korekty (3987) (6 351)
Korekty razem 81119 68 534
Zmiana stanu zapaséw (125 500) (45014)
Zmiana stanu naleznosci 152158 (110 932)
Zmiana stanu zobowigzan (13 603) 106 319
Zmiana stanu rezerw i rozliczeh miedzyokresowych (14951) (28 053)
Zmiana stanu z tytutu umdw budowlanych (772 310) 265 483
Zmiany w kapitale obrotowym (774 2086) 187 803
Wptywy (wydatki) z rozliczenia instrumentéw pochodnych 6 889 (2 790)
Zaptacone odsetki z dziatalnosci operacyjnej 133 (160)
Zaptacony podatek dochodowy (81 59¢) (54 089)
$rodki pieniezne netto z dziatalnosci operacyjnej (496 354) 433 582
Przeptywy srodkéw pienieznych z dziatalnosci inwestycyjnej
Wydatki na nabycie warto$ci niematerialnych (3617) (6 007)
Wptywy ze sprzedazy wartoéci niematerialnych 2 75
Wydatki na nabycie rzeczowych aktywdw trwatych (159 804) (138 101)
Wptywy ze sprzedazy rzeczowych aktywdw trwatych 47 490 686
Wydatki na nabycie nieruchomosci inwestycyjnych (1537¢) (125 856)
Wptywy ze sprzedazy nieruchomosci inwestycyjnych 1002 900
Wydatki netto na nabycie jednostek zaleznych (93 27¢) (122 902)
Wptywy netto ze sprzedazy jednostek zaleznych 13 607 1071
Wydatki na nabycie jednostek stowarzyszonych - -
Otrzymane sptaty pozyczek udzielonych 49 228 191190
Pozyczki udzielone (65 588) (225 432)
Wydatki na nabycie pozostatych aktywdw finansowych (125 851) (291 000)
Wptywy ze sprzedazy pozostatych aktywdw finansowych 215764 186 400
Wptywy z otrzymanych dotacji rzgdowych 179 -
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IV kwartaty IV kwartaty
zcisqoineri ca Selme | mehie
31.12.2011 31.12.2010

Otrzymane odsetki 7 731 6319
Inne wptywy 2133 1166
Inne wydatki inwestycyjne (23 681) (8 465)
Otrzymane dywidendy 14 5
$rodki pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej (150 043) (529 951)
Przeptywy srodkéw pienieznych z dziatalnosci finansowej

Wptywy netto z tytutu emisji akcji 10 -
Wynik na transakcjach zwigzanych z akcjami wtasnymi 2779 (300)
Wptywy z tytutu emisji dtuznych papieréw wartosciowych - 450 000
Wykup dtuznych papieréw wartosciowych - (125 000)
Odsetki zaptacone od dtuznych papieréw wartosciowych (65 619) (39 677)
Wptywy z tytutu zaciggniecia kredytéw i pozyczek 1203 236 117 848
Sptaty kredytéw i pozyczek (546 680) (205 899)
Sptata zobowigzah z tytutu leasingu finansowego (42 01¢) (10024)
Odsetki zaptacone (45 061) (35 054)
Odsetki od lokat 9 902 13 024
Inne wptywy/wydatki 61 (39)
Dywidendy wyptacone (20013) (20 013)
$rodki pieniezne netto z dziatalnosci finansowej 496 599 144 866
Imiana netto stanu srodkéw pienieznych i ich ekwiwalentéw (149 798) 48 497
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty na poczqtek okresu 708 509 660 281
Zmiana stanu z tytutu réznic kursowych 575 (269)
$rodki pieniezne i ich ekwiwalenty na koniec okresu 559 286 708 509

2 INFORMACJA DODATKOWA DO SRODROCINEGO SKROCONEGO SKONSOLIDOWANEGO

SPRAWOIZDANIA FINANSOWEGO ZA IV KWARTAL 2011 ROKU

2.1 Informacja o Jednostce dominujgcej oraz Grupie Kapitatlowej PBG

2.1.1. Spétka dominujgca

Jednostkg dominujgcq Grupy Kapitatowe] PBG (dalej zwana ,,Grupg Kapitatowq”), jest PBG SA
(dalej zwana ,Spdtkg dominujgcq”). Spdtka dominujgca Grupy Kapitatowej, zostata utworzona w dniu
2 stycznia 2004 roku na podstawie Aktu Notarialnego z dnia 1 grudnia 2003 roku. Spétka prowadzi
dziatalno$¢ na terytorium catego kraju na podstawie przepiséw Kodeksu Spdtek handlowych. Spdtka
dominujgca jest wpisana do rejestru przedsiebiorcéw Krajowego Rejestru Sgdowego prowadzonego przez
Sgd Rejonowy Poznah — Nowe Miasto i Wilda, VII Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego, pod
numerem KRS 0000184508. Spbétce dominujgcej nadano numer statystyczny REGON 631048917, Akcje Spotki
dominujgcej sqg notowane na Warszawskiej Gietdzie Papierdw Warto$ciowych.

Siedziba Spdtki dominujgcej miesci sie przy ulicy Skérzewskiej 35 w Wysogotowie k/Poznania, 62-081
Przezmierowo. Siedziba Spdtki dominujgcej jest jednoczes$nie podstawowym miejscem prowadzenia
dziatalno$ci przez Grupe Kapitatowg. W dniu 1 pazdziernika 2009 roku zostato zarejestrowane
Przedstawicielstwo Spdtki PBG SA na Ukrainie. Celem dziatalnosci przedstawicielstwa jest badanie rynku

Ukrainy, nawigzywanie kontaktow z firmami w zakresie budownictwa i ustug towarzyszgcych.
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Sktad Zarzqdu i Rady Nadzorczej Spotki dominujgcej PBG SA

Sktad Zarzgdu Spétki oraz Rady Nadzorczej Spétki dominujgcej na dzien 31.12.2011 roku i 31.12.2010 roku

przedstawia ponizsza tabela:

Na dzien 31.12.2011 roku

Sktad Zarzadu Spotki dominujgcej

Sktad Rady Nadzorczej Spo6tki dominujacej

Jerzy Wisniewski - Prezes Zarzgdu
Przemystaw Szkudlarczyk - Wiceprezes Zarzqdu
Tomasz Tomczak - Wiceprezes Zarzgdu

Mariusz tozynski - Wiceprezes Zarzgdu

Maciej Bednarkiewicz - Przewodniczgcy Rady Nadzorczej
Matgorzata Wisniewska - Wiceprzewodniczgca Rady Nadzorczej
Dariusz Sarnowki - Sekretarz Rady Nadzorczej

Adam Strzelecki - Cztonek Rady Nadzorczej

Marcin Wierzbicki - Cztonek Rady Nadzorczej

Na dzien 31.12.2010 roku

Sklad Zarzgdu Spétki dominujacej

Sktad Rady Nadzorczej Spétki dominujacej

Jerzy Wisniewski - Prezes Zarzgdu
Tomasz Woroch - Wiceprezes Zarzgdu
Przemystaw Szkudlarczyk - Wiceprezes Zarzgdu

Tomasz Tomczak - Wiceprezes Zarzgdu

Mariusz tozynski - Wiceprezes Zarzgdu

Maciej Bednarkiewicz - Przewodniczgcy Rady Nadzorczej
Matgorzata Wisniewska - Wiceprzewodniczgca Rady Nadzorczej
Dariusz Sarnowki - Sekretarz Rady Nadzorczej

Adam Strzelecki - Cztonek Rady Nadzorczej

Marcin Wierzbicki - Cztonek Rady Nadzorczej

W dniu 12 grudnia 2011 roku Pan Tomasz Woroch ztozyt na rece Przewodniczgcego Rady Nadzorczej

rezygnacije z petnienia funkciji Wiceprezesa Zarzgdu PBG SA.

Do dnia sporzgdzenia niniejszego $rodrocznego skréconego skonsolidowanego sprawozdania finansowego

sktad Zarzgdu i Rady Nadzorczej nie ulegt zmianie.

2.1.2. Przedmiot dziatalnosci Grupy Kapitatowej PBG

Przedmiotem dziatalnosci jednostki dominujgcej jest dziatalno$¢ w zakresie inzynierii i zwigzane z nig
doradztwo techniczne (PKD 71.12 Z).

Grupa Kapitatowa PBG zajmuje sie realizacjg obiektéw budownictwa hydrotechnicznego, inzynieryjnego i
przemystowego, budowq oczyszczalni Sciekdw oraz spalarni odpaddw, wykonywaniem instalacji wodno-
kanalizacyjnych, cieplnych i gazowych, handlem materiatami i urzgdzeniami w branzy gazowniczej,

naffowej i wodno-kanalizacyjnej, budownictwem infrastrukturalnym, energetycznym oraz mieszkaniowym.

2.1.3. Rola PBG SA w Grupie Kapitatlowej i zmiany w strukturze Grupy Kapitatowej
Spoétka PBG SA petni role jednostki dominujgcej w Grupie Kapitatowej PBG.
Niniejszym skroconym skonsolidowanym sprawozdaniem finansowym Grupy Kapitatowej PBG zostata

objeta Spdétka dominujgca oraz nastepujgce Spodtki zalezne:
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Procentowy udziat

. . . Zakres dziatalnosci W+C.'SC'WY HeE Ll Metoda S
Nazwa jednostki Siedziba (wg PKD — 2007) inny organ konsolidacii
9 prowadzqcy rejestr ) 31.12.2011 | 31.12.2010
ul. Skérzewska iggniehj?nﬁ (\)va/e
Aprivia SA 3\/5{/sogotowo ZREBZZWZZ e Miasto i Wilda
m 62 - 081 i autostrad VG\/?;Szgd’rc\]/rliz petna 100,00% 100,00%
Przezmierowo PKD 42.11.2 °P Y
POLSKA Krajowego Rejestru
Sgdowego
petna
Podmiot zalezny
ul. Fordorska ‘ Sad Rejonowy w Spo’rk[: Aprivia SA
Roboty zwigzane Bydgoszczy, Xl konsolidowany na
Betpol SA 168a, ) - S
z budowq drég Wydziat poziomie
(2) 85-766 i autostrad G q dani 70,00% 70,00%
Bydgoszcz i autostra ospodarczy sprawozdania
POLSKA PKD 42.11.Z Krajowego Rejestru skonsolidowanego
Sgdowego jednostki
dominujgce;j
Aprivia SA
petna
. Podmiot zalezny
Sqd Rejonowy Spotki: Aprivia SA
Dromost Roboty zwigzane z Poznan - Nowe konsolidowany na
0.7 0.0 Zabno 4A, budovg dr% i Miasto i Wilda oziomiey
P.20.0. 63-112 Brodnica adrog Wydziat Vi P . 99,99% 99,99%
(3) autostrad sprawozdania
POLSKA Gospodarczy .
PKD 42.11.Z - . skonsolidowanego
Krajowego Rejestru . .
Sadoweao jednostki
a g dominujgce;j
Aprivia SA
petna
Sad Reionow Podmiot zalezny
Przedsiebiorstwo , a ) Y Spotki: Aprivia SA
e ul. Poznanska . Poznan — Nowe .
Robot Inzynieryjno Roboty zwigzane z - C g konsolidowany na
- Drogowych SA 42, budowq drégi Miasfo i Wilda oziomie
gowy 64-300 Nowy adrog Wydziat VI P . 100,00% | 100,00%
(PRID SA) . autostrad sprawozdania
Tomysl Gospodarczy .
(4) PKD 42.11.Z : . skonsolidowanego
POLSKA Krajowego Rejestru . -
jednostki
Sgdowego L .
dominujgce;j
Aprivia SA
PBG Avatia ul. Skérzewska Sad Rejonowy
Sp.zo.0. . f
(dawniej 35, Reprodukcja Poznan — Nowe
/niel Wysogotowo zapisanych nosnikow | Miasto i Wilda
Avatia 5 inf - dziat petna 99,90% 99.80%
Sp.7 0.0 6 —108'1 informaciji Wydziat VIl
(5)' o Przezmierowo PKD 18.20.2 Gospodarczy
POLSKA Krajowego Rejestru
Sgdowego
Wydobywanie .
ul. Skérzewska kamieni ozdobnych éggﬂi??nﬁgxe
Brokam 35, oraz kamienia dla - -
3p.70.0. Wysogofowo | pofrzeb w'oél%m\'fj O etna 100,00% | 100,00%
(6) 62 -081 budownictwa, skat GZ)S odarcs P e s
Przezmierowo wapiennych, gipsu , Kro'gwe o Ré'es‘rru
POLSKA kredy i fupkéw S dJowego !
PKD 08.11. q 9
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Witasciwy sqd lub

Procentowy udziat

Nazwa jednostki Siedziba doltiies Enisielinoe inny organ IS Grupy
g FD= 2007 prowadzqgcy rejestr konsolidac 31.12.2011 | 31.12.2010
Podrednictwo
Excan Oil and #201,9637-45 w zawieraniu umaow,
Gas Engineering Avenue koordynacja prac CERTIFICATE OF
Ltd Edmonton AB projektowo- INCORPORA-TION petna 100,00% 100,00%
(7) T6E 578 inzynierskich, Edmonton Alberta
CANADA dziatalno$e
handlowa
ul. Skérzewska . sqd Reljonowy
Hydrobudowa 35 Roboty zwiqzane z Pc.vznon‘— Nowe
Polska SA W,so otowo budowq rurociggdw | Miasto i Wilda
8] 62y_ 098] przesytowych i sieci | Wydziat VIl petna 63,05% 63,05%
PrZEIMISIOWO rozdzielczych Gospodarczy
POLSKA PKD 42.21.Z Krajowego Rejestru
Sgdowego
petna
Podmiot zalezny
. Spotki:
Sqd Rejonowy dla Hydrobudowa
. , . Miasta Stotecznego
ul. Wolczynska Roboty zwigzane z Polska SA
P.R.G. Metfro . Warszawy w :
156 budowq rurociggow ; konsolidowany na
Sp.zo.o. LI Warszawie, Xl o
9) 01-919 przesytowych i sieci Wydziat poziomie 62,10% 62,10%
Warszawa rozdzielczych GZ)S odarcz sprawozdania
POLSKA PKD 42.21. P Y skonsolidowanego
Krajowego Rejestru . -
Sadowedo jednostki
< 9 dominujgcej
Hydrobudowa
Polska SA
Roboty budowlane petna
Zwigzane ze Podmiot zalezny
wznoszeniem Spoiki:
. budynkéw Sqd Rejonowy Hydrobudowa
Hydrobudowa 9 gls Skorzewska mieszkalnych i Poznan - Nowe Polska SA
S/Z W lso ofowo niemieszkalnych Miasto i Wilda konsolidowany na
(10) 62y— O%] PKD 41.20 Z Roboty Wydziat VIlII poziomie 63.05% 63,05%
Przesmierowo zwigzane z budowqg Gospodarczy sprawozdania
POLSKA obiektow inzynierii Krajowego Rejestru skonsolidowanego
wodnej PKD 42.91.Z Sgdowego jednostki
Przygotowanie dominujgcej
terenu pod budowe Hydrobudowa
43.12.2 Polska SA
. Sgd Rejonowy
Aleja Wojska Roboty zwiqzane z w Szczecinie - Xl
KWG SA Polskieqo]29 budowq rurociggdw Wydziat
go129, A ydzia
(11) . przesytowych i sieci petna 100,00% 100,00%
70-490 Szczecin ; Gospodarczy
rozdzielczych PKD - .
POLSKA Krajowego Rejestru
42212
Sgdowego
. Sgd Rejonowy
Metorex ul. Zwirki i Wigury Egzgzé\:ﬂ%gigzzéw w Toruniu - VI
Sp. 20.0. ! 7A’, 87-100 przesytowych i sieci Wydziat petna 99.56% 99.56%
(12) Torun k Gospodarczy
POLSKA rozdzielczych Krajowego Rejestru
PKD 42.21.2
Sgdowego
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Wtasciwy sad lub

Procentowy udziat

Nazwa jednostki Siedziba Z?vlirespggo_’(glgg;)a inny organ koMn(sa;Ti)ccllc?c'i Grupy
9 prowadzqcy rejestr ! 31.12.2011 | 31.12.2010
PBG Energia ul. Skérzewska Roboty zwigzane z sqd Rejonowy dia
Sp.zo.0. . Krakowa —
g 35, budowaq linii &z
(dawniej PBG Wysogotowo telekomunikacyjnych srodmiescia w
Export 62y— O%] i slekiro- yiny Krakowie, XI petna 99,95% 99.95%
Sp.zo0.0.) L Wydziat
(13) Przezmierowo energetycznych Gospodarcs
POLSKA PKD 42.22.7 P Y
Krajowego Rejestru
Sgdowego
ul. Skérzewska Sagd Rejonowy
PBG Technologia 35, Produkcja konstrukcji | Katowice - Wschod
Sp.zo.0. Wysogotowo metalowychiich w Katowicach
(14) 62-081 czesci Wydziat VIl petna 100,00% | 100.00%
Przezmierowo PKD 25.11.Z Gospodarczy
POLSKA Krajowego Rejestru
Sgdowego
Sqgd Rejonowy
ul. Skérzewska zRv?/lb (;Lynk;UZdeowlone Poznan - Nowe
PBG Dom 35, Wzr?oszemem Miasto i Wilda
?ﬁ,;)z o.0. pp/20901oWO 1 bydynkow Jydzat vil pena 100,00% | 100,00%
L. mieszkalnych i 5P Y
Przezmierowo iemieszkal h Krajowego Rejestru
POLSKA niemieszkainyc Sgdowego
PKD 41.20 7
petna
sad Rei Podmiot zalezny
ul. Skérzewska Qqa Rejonowy Spotki: PBG Dom
PBG Dom . . Poznan — Nowe S
35, Kupno i sprzedaz - e p.z0.0.
Invest i Wysogotowo nieruchomosci na Miasto i Wilda konsolidowany na
?]p{;)Z 0.0 62— 081 wiasny rachunek vevgfzfd";/r'iz poziomie 100.00% | 100.00%
Przezmierowo | PKD 68.10. > >P Ry. ; sprawozdania
POLSKA rajowego Rejesiry | sy onsolidowanego
Sqd
qcowego jednostki
dominujgcej PBG
SA
proporcjonalna
Sad Reionow Podmiot zalezny
PBG Dom ul. Skdrzewska chmo 2 Nov‘je Spotki: PBG Dom
35, Kupno i sprzedaz - - Sp.zo.0.
Invest lll Sp. k. Wysogotowo nieruchomosci na Miasto i Wilda konsolidowany na
Sp.zo.0. 62 - 081 wiasny rachunek Wydziat VIl poriomie 100,00% 100,00%
(17) P Gospodarczy .
Przezmierowo PKD 68.10.2 : . sprawozdania
Krajowego Rejestru .
POLSKA Sadoweao skonsolidowanego
a g jednostki
dominujgcej PBG
SA
petna
) ) Podmiot zalezny
PBG Erigo Ul. Skérzewska Sqd Rejonowy Spotki: PBG Dom
Sp.zo.,.0. 35' KUoNo i sorzedaz Poznan - Nowe Sp.z0.0.
(dawniej PBG ’ up przed Miasto i Wilda konsolidowany na
Wysogotowo nieruchomosci na . oW
Dom Invest VI 62 - 081 wiasny rachunek Wydziat VIl poziomie 100,00% 100,00%
Sp.z0.0.) Przezmierowo PKD 68.10.Z Gospodarczy sprawozdania
(18) POLSKA Krajowego Rejestru | skonsolidowanego
Sqdowego jednostki
dominujgcej PBG
SA
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Witasciwy sqd lub

Procentowy udziat

Nazwa jednostki Siedziba doltiies Enisielinoe inny organ IS Grupy
(wg PKD=2007) 1 orowadzqcy rejestr konsolidacli | 3 122011 | 31.12.2010
petna
Sad Reionow Podmiot zalezny
Realizacja projektow e rey Y Spotki: PBG Dom
. . . L Poznan - Nowe
Gorecka Projekt ul. Sienkiewicza budowlanych ; - Sp.zo.0.
Sp.zo.0 22, 60-900 zwiqzanych ze Miasto i Wilda konsolidowany na
P. 2 0.0. OV qzanyc Wydziat Vil owdny 100,00% | 100,00%
(19) Poznan wznoszeniem Gospodarcz poziomie
POLSKA budynkéw PKD 5P Y sprawozdania
Krajowego Rejestru "
41.10.Z Sadowedo skonsolidowanego
a 9 jednostki
dominujgcej PBG
SA
petna
sad Rei Podmiot zalezny
Redalizacja projektow aa kejonowy Spotki: PBG Dom
Poznan - Nowe
. , . budowlanych - S Sp.zo.0.
Villa Poznan ul. Mazowiecka swiazanyeh ze Miasto i Wilda konsolidowany na
Sp.z0.0. 42, e Wydziat VIl ooziomic 100,00% | 100,00%
(20) 6&)653:;202”0” budynkéw PKD So§podorc§y. H sprawozdania
41.10.Z Srcgowego ejesiru skonsolidowanego
qdowego jednostki
dominujgcej PBG
SA
petna
. Podmiot zalezny
Redalizacja projektow 5qd Rejonowy dia Spotki: PBG Dom
. ul. Marszat- M. St. Warszawy w
Kino budowlanych . Sp.zo.0.
Development S kowska 80, zwiqzanych ze Warszawie, XI konsolidowany na
P P- 1 00-517 qzanyc Wydziat owany 100,00% | 100,00%
Z0.0. wznoszeniem poziomie
Warszawa h Gospodarczy .
(21) budynkéw PKD : . sprawozdania
POLSKA Krajowego Rejestru "
41.10.Z Sadowedo skonsolidowanego
< 9 jednostki
dominujgcej PBG
SA
petna
Podmiot zalezny
4 Afentrikas, Spotki: PBG Dom
Afentrika Court Sp.zo.0.
PBGDom Invest Office 2 Posiadanie konsolidowany na
Limited P.C. 6018 papierdw brak danych poziomie 100,00% 100,00%
(22) Larnaka warto$ciowych sprawozdania
Cypr skonsolidowanego
jednostki
dominujgcej PBG
SA
petna
Podmiot
. Srednio zalezny
4 Afentrikas, posre -
Afentrika Court Spo’rskl. I;BOGODom
PBGDom Capital Office 2 Posiadanie konsoﬁdowéﬁ na
Limited P.C. 6018 aktywow brak danych oziomiey 100,00% 100,00%
(23) Larnaka inwestycyjnych P .
Cypr sprowozdonlo
skonsolidowanego
jednostki
dominujgcej PBG
SA
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Witasciwy sqd lub

Procentowy udziat

Nazwa jednostki Siedziba doltiies Enisielinoe inny organ IS Grupy
(wg PKD=2007) 1 orowadzqcy rejestr konsolidacli | 3 122011 | 31.12.2010
petna
Podmiot
. posrednio zalezny
Sqd Rejonowy Spéiki: PBG Dom
ul. Mazowiecka Pozostate Poznan - Nowe Sp.zo0.0
SAMERU ‘ costar Miasto i Wilda b. 2 0.0.
42, posrednictwo . konsolidowany na
Sp.zo.o. . S Wydziat Vil o 100,00% -
(24) 60 - 623 Poznan | pieniezne PKD Gospodarczy poziomie
POLSKA 64.19.2 - . sprawozdania
Krajowego Rejestru "
Sqdowego skonsphdoquego
jednostki
dominujgcej PBG
SA
petna
Podmiot zalezny
Ul. Skérzewska Sad Reljonowy Spotki: PBG Dom
Poznah — Nowe Sp.zo.0.
35, Pozostate ! A -
. . . Miasto i Wilda konsolidowany na
Erigo | Sp.z 0.0. Wysogotowo posrednictwo . o
ST Wydziat VIl poziomie 99.00% -
(25) 62 -081 pieniezne PKD .
P Gospodarczy sprawozdania
Przezmierowo 64.19.7 : . .
Krajowego Rejestru skonsolidowanego
POLSKA A .
Sgdowego jednostki
dominujgcej PBG
SA
petna
Podmiot zalezny
Ul Skérzewska Sad Reljonowy Spotki: PBG Dom
Poznah — Nowe Sp.zo.0.
35, Pozostate - g -
. . . Miasto i Wilda konsolidowany na
Erigo Il Sp.z 0.0. Wysogotowo posrednictwo . o
o Wydziat VIl poziomie 99,00% -
(26) 62 -081 pieniezne PKD .
L. Gospodarczy sprawozdania
Przezmierowo 64.19.7 : . "
Krajowego Rejestru skonsolidowanego
POLSKA A -
Sgdowego jednostki
dominujgcej PBG
SA
petna
Podmiot zalezny
Ul. Skérzewska Sad Reljonowy Spotki: PBG Dom
Poznan - Nowe Sp.zo.0.
35, Pozostate - S -
. . . Miasto i Wilda konsolidowany na
Erigo Il Sp. z 0.0. Wysogotowo posrednictwo . s
A Wydziat VIII poziomie 99.00% -
(27) 62 -081 pieniezne PKD .
P Gospodarczy sprawozdania
Przezmierowo 64.19.7 - . .
Krajowego Rejestru skonsolidowanego
POLSKA A .
Sgdowego jednostki
dominujgcej PBG
SA
Sqd Rejonowy
Poznan - Nowe
. ul. Ratajczaka Miasto i Wilda
strateg Mining 19 Wydziat VIl
?268I’;/ICGS Sp.zo.o. 61-814 Poznan brak danych Gospodarczy petna 50,05% -
POLSKA Krajowego Rejestru
Sgdowego
Sqd Rejonowy
Poznan - Nowe
Wschodni Invest ul. Mazowiecka Pozostate Miasto i Wilda
$p.z0.0. 42, , | posrednictwo Wydziat VIl petna 100,00% | 100,00%
(29) 60 - 623 Poznan | pieniezne Gospodarczy
POLSKA PKD 64.19.Z Krajowego Rejestru
Sgdowego
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Witasciwy sqd lub

Procentowy udziat

Nazwa jednostki Siedziba doltiies Enisielinoe inny organ IS Grupy
(WQ PKD=2007) 1 prowadzacy rejestr konsolidaci 1 31 122011 | 31.12.2010
petna
Podmiot zalezny
Spotki: Wschodni
Invest
ul. . . Panstwowa Sp.z 0.0
Energopol . Prowadzenie robot S . P.70.0.
Ukraina Kondrafika 1,1 b dowlano- Adminisiracja dia | konsolidowany na | 51009 | 51,00%
(30) 04201 Kijow montazowvch Rejonu Oboton poziomie
UKRAINA Y Miasta KijOWO Sprowozdcnio
skonsolidowanego
jednostki
dominujgcej PBG
SA
Budownictwo
budynkdéw iinnych
budowli, montazi
instalacja konstrukcji
prefabrykowanych,
PBG Ukraina ul. mgpc’r%ﬁsgg’rrukql Panstwowa
Publlc':zno Spotka Kondro’ﬂgko 1, organizacja Ad.mlmsfroqo (l:ilo petna 100.00% 100,00%
Akcyjna 04201 Kijow budownictwa Rejonu Oboton
(31) UKRAINA s Miasta Kijowa
obiektow
nieruchomosci w
celu sprzedazy i
wynajmu;
dziatalno$¢ w sferze
inzynieringu.
. Sqd Rejonowy
PBG Operator Sp. ul. Skorzewska Poznan - Nowe
35, - A
zZ0.0. Wysoaotowo Pozostate formy Miasto i Wilda
(dawniej Revana 62y_ 0%1 udzielania kredytéw Wydziat VIl petna 100,00% 100,00%
Sp.zo0.0.) o PKD 64.92.Z Gospodarczy
Przezmierowo - .
(32) Krajowego Rejestru
POLSKA
Sgdowego
ul. Nikotaj Drzzlgjglr;?;\?vo dzie
PBG Butgaria Sp.z | Chajtov 2, i‘:r’] dzie.y 9
0.0. Miasto Sofia . 1 brak danych petna 100,00% 100,00%
(33) 113 niesklasyfikowana,
BULGARIA naprawy i montaz
maszyn i sprzetu
Wydobywanie .
ul. Skérzewska kamieni ozdobnych sad Reljonowy
35 oraz kamienia dla Poznan - Nowe
HBP Drogi W,so otowo ofrzeb Miasto i Wilda
Sp.zo0.0. Y309 P . Wydziat VIl petna 100,00% | 100,00%
62 -081 budownictwa, skat
(34) e - : Gospodarczy
Przezmierowo wapiennych, gipsu , Kraiowedo Reiestru
POLSKA kredly i tupkow S dJowego ]
PKD 08.11. q 9
Wydobywanie Sagd Rejonowy
ul. Skérzewska kamieni ozdobnych Poznanh - Nowe
Bathinex 35, oraz kamienia dla Miasto i Wilda
Wysogotowo potrzeb Wydziat VIl
?gé)z o.0- 62- 081 budownictwa, skat | Gospodarczy pefna 100.00% | 100.00%
Przezmierowo wapiennych, gipsu , Krajowego Rejestru
POLSKA kredy i tupkdw Sqgdowego
PKD 08.11.Z
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Witasciwy sqd lub

Procentowy udziat

Nazwa jednostki Siedziba doltiies Enisielinoe inny organ IS Grupy
(WQPKD=2007) | prowadzacyrejestr | <O 31 195011 | 31.12.2010
Dziatalno$¢ w Sad Rejonowy
ul. zakresie inzynierii i Poznan - Nowe
AQUA SA Kanclerska 28, zwigzane z nig Miasto i Wilda
(3¢) 60 — 327 Poznah | doradziwo Wydziat VIl petna 81.70% 81.70%
POLSKA techniczne Gospodarczy
PKD 71.12.Z Krajowego Rejestru
Sgdowego
PBG Invest 1 Eﬁﬁfgﬂfﬂg“
Sarl L-1724 brak danych brak danych petna 100,00% -
(37) Luxemburg 41,
PBG Invest 2 E’?r?lcee\/agnsu
Sarl L1724 brak danych brak danych petna 100,00% -
(38) Luxemburg 41,
PBG Invest 3 sovlevard au
Sarl L1724 brak danych brak danych petnha 100,00% -
(39) Luxemburg 41,
Kostaki
Pandelidi 1,
Multaros Trading Kolokasides
Company Limited | Building, brak danych brak danych petha 100,00% -
(40) 3rd floor, 1010
Nikozja
CYPR
Produkcja Sad Rejonowy w
ul. tgkowa 33, generatoréw pary z Gliwicach, X
Rafako SA 47-400 wyjatkiem kottéw do | Wydziat )
(41) Raciborz, centralnego Gospodarczy petna 62.42%
POLSKA ogrzewania gorqcq Krajowego Rejestru
wodq (25.30.Z) Sgdowego
ul. Towarowa éﬁlisvs;ecjgﬂo;vy W
FPM SA 11, Produkcja piecow, Wydziat ’
Mikotow 43-190 palenisk i palnikdow Gz;s odarcz ' 51,30% -
(42) Mikotéw, piecowych (28.21.7) °P v pena
Krajowego Rejestru
POLSKA
Sgdowego
Sagd Rejonowy w
ul. Towarowa Gliwicach, X
SPALEE)R(\:”S 11, Produkcja piecow, Wydziat
(fé) e 43-190 palenisk i palnikow Gospodarczy petna 51,30% -
Mikotéw, piecowych (28.21.7) Krajowego Rejestru
POLSKA Sgdowego
Sagd Rejonowy w
PGL - DOM ul. Bukowa 1, Obstuga Gliwicach, X
Sp.zo.0. 47-400 nieruchomosci na Wydziat 62,40% )
(44) Raciborz, wtasny rachunek Gospodarczy ' e
POLSKA (68.322) Krajowego Rejestru peina
Sgdowego
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Wtasciwy sad lub

Procentowy udziat

Nazwa jednostki Siedziba Z?&SSP%OE{GZQS;)C' inny organ koMnsegﬁ)ddc?cji Grupy
prowadzqgcy rejestr 31.12.2011 | 31.12.2010
Dziatalno$¢ w Sad Reionowy w
Rafako zakresie ac xey Y
Engineerin ul. takowa 33, rojektowania Gliwicach, X
9 9 47-400 proj Wydziat
Sp.zo.0. - budowlanego, petna 62,42% -
. Raciborz, . Gospodarczy
Racibdrz urbanistycznego, : .
POLSKA h Krajowego Rejestru
(45) technologicznego Sadoweao
(71.12.2) adowed
Dziatalno$¢ w
zakresie
projektowania
Rafako Iggg:igl(zjglcznego Agencja ds.
ENGINEERING Belgrad . Rejestrow
SOLUTION doo SERBIA doradztwem i Gospodarczych pefna 48.06% )
sprawowaniem o -
(46) Republiki Serbii
nadzoru dla
budownictwa,
przemystu i ochrony
Srodowiska (74203)
Rafako Montaz urzgdzeh w
Hungary Kft. Budapeszt, przemysle Stq’reczny Sqd
. Rejestrowy petna 62,42% -
(47) WEGRY energetycznym i .
. w Budapeszcie
chemicznym
Sqd Rejonowy
ul. Mickiewicza Wykonywanie Katowice - Wschod
Energomontaz - 15, pozostatych w Katowicach
Potudnie SA 40 - 951 instalaciji Wydziat petna 40,91% 25,00%
(48) Katowice budowlanych Gospodarczy
POLSKA EKD 45.34 Krajowego Rejestru
Sgdowego
. s Sqgd Rejonowy
ul. Mickiewicza Eig“ozv?/%? pérﬁjekfow Katowice - Wschdd
Modus Il 15/119, oo C‘P’\ - w Katowicach
Sp.zo0.0. 40 - 951 azanyc Wydziat petna 40,91% 25,00%
. wznoszeniem
(49) Katowice , Gospodarczy
budynkéw PKD ) .
POLSKA Krajowego Rejestru
41.10.Z
Sgdowego
Spdtka powotana do
realizacji projektu
Joint Venture ,Budowa
Alpine Bau GMBH, | ul. 29 Listopada | ekspresowej S5
PBG SA, Aprivia 10 Poznan (A-2 wezet
SA, Hydrobudowa | 00-465 ,Gtuchowo" — - proporcjonalna 40,00% 40,00%
Polska SA Spotka Warszawa Wroctaw (A-8 wezet
cywilna POLSKA »Widawa"), odcinek
(50) Kaczkowo,
Obwodnica
Bojanowa i Rawicza”
: Tatranska, 742
Sncsiglelerin as Spisska Ustugi Obchodne Registr
( 58 gas. 05934 projektowania, Okresneho Sudu praw wtasnosci 49,90% 62,45%
Teplice nadzér inwestorski Presov
SLOWACJA
Wydobywanie .
kamieni ozdobnych sqd Reljonowy
ul. Ratajczaka oraz kamienia dla Poznan - Nowe
Strateg Capital ]9' I potrzeb Miasto i Wilda
Sp.zo.0. 61 -814Poznan | budownictwa, skat Wydziat VIII praw wtasnosci 48,80% 80,00%
(52) - : Gospodarczy
POLSKA wapiennych, gipsu , - .
. . Krajowego Rejestru
kredy i tupkow Sadowedo
PKD 08.11. < 9
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Wartosci w powyzszej tabeli pokazujg udziat Spdtki dominujgcej w kapitatach poszczegdinych Spotek.

Procentowy udziat w kapitale Spédtek Grupy PBG zostat zaprezentowany w postaci procentu ztozonego (procentowy
udziat Spdtki dominujgcej PBG SA w danej Spdtce zaleznej * procentowy udziat tej Spotki zaleznej w jej Spdtce zaleznej).
Dotyczy to Spétek nalezgcych do Grup Kapitatowych: Hydrobudowa Polska, PBG Dom, Aprivia, Wschodni Invest i
Rafako SA.

1. Aprivia SA jest podmiotem zaleznym Spdtki PBG SA od dnia 18 marca 2008 roku - PBG SA posiada 100% udziatu
w kapitale Spdétki Aprivia SA, ktéra jest jednoczesnie podmiotem dominujgcym w Grupie Kapitatowej Aprivia - od dnia
8 pazdziernika 2008 roku.

2. Betpol SA jest podmiotem zaleznym Spdtki Aprivia SA od dnia 8 pazdziernika 2008 roku — Spdtka Aprivia SA posiada 70%
udziatu w kapitale Spoétki Betpol SA. Spdtka PBG SA posiada posrednio 70% w kapitale Spoétki Betpol SA.

3. Dromost Sp. z 0.0. jest podmiotem zaleznym Spdtki Aprivia SA od dnia 8 pazdziernika 2008 roku — Spdtka Aprivia
posiada 99,99% udziatu w kapitale Spdtki Dromost Sp. z 0.0. Spdtka PBG SA posiada posdrednio 99,99% w kapitale Spotki

Dromost Sp. zo.o.

4. PRID SA jest podmiotem zaleznym Spétki Aprivia SA od dnia 8 pazdziernika 2008 roku — Spétka Aprivia SA posiada 100%
udziatu w kapitale Spdétki PRID SA. Spdtka PBG SA posiada posrednio100% w kapitale Spdtki PRID SA.

5. PBG Avatia Sp. z 0. o (dawniej Avatia Sp. z 0.0.) jest podmiotem zaleznym Spétki PBG SA od dnia 15 lutego 2008 roku —
na dzien 31 grudnia 2010 roku Spétka PBG SA posiadata 99,80% udziatu w kapitale Spdtki PBG Avatia Sp. z 0.0., na dzieh
31 grudnia 2011 roku Spdétka PBG SA posiada 99,90% udziatu w kapitale Spétki PBG Avatia Sp.z o.0.,

6. Brokam Sp. z 0. o jest podmiotem zaleznym Spdtki PBG SA od dnia 16 sierpnia 2007 roku — Spdtka PBG SA posiada 100%
udziatu w kapitale Spoétki Brokam Sp. z o0.0.

7. Excan Oil and Gas Engineering Ltd jest podmiotem zaleznym Spétki PBG SA od dnia 5 kwietnia 2007 roku — Spdtka PBG
SA posiada 100% udziatu w kapitale Spdtki Excan Oil and Gas Engineering Ltd.

8. Hydrobudowa Polska SA jest podmiotem zaleznym Spotki PBG SA i jednoczesnie podmiotem dominujgcym w Grupie

Kapitatowej Hydrobudowa Polska. Spdtka PBG SA posiada 63,05% udziatu w kapitale Spdtki Hydrobudowa Polska SA.

9. P.R.G. Metro Sp. z 0.0. jest podmiotem zaleznym Spdétki Hydrobudowa Polska SA od dnia 12 wrzesnia 2008 roku. Spotka
Hydrobudowa Polska SA posiada 98,49% udziatu w kapitale Spétki P.R.G. Metro Sp. z 0.0. tym samym Spdtka PBG SA
posiada posrednio 62,10% udziatu w kapitale Spéitki P.R.G. Metro Sp. z 0.0.

10. Hydrobudowa 9 SA jest podmiotem zaleznym Spdtki Hydrobudowa Polska SA od dnia 30 wrzeénia 2009 roku.
Spoétka Hydrobudowa Polska SA posiada 100% udziatu w kapitale Spotki Hydrobudowa 9 SA, tym samym Spdtka PBG SA
posiada posrednio 63,05% w kapitale Spbtki Hydrobudowa 9 SA.

11. KWG SA jest podmiotem zaleznym Spdtki PBG SA od dnia 30 maja 2006 roku — PBG SA posiada 100% udziatu
w kapitale Spotki KWG SA.

12. Metorex Sp. z 0.0. jest podmiotem zaleznym Spdtki PBG SA od dnia 13 stycznia 2005 roku — Spdtka PBG SA posiada
99.56% udziatu w kapitale Spotki Metorex Sp. z 0.0.

13. PBG Energia Sp. z 0.0. (dawniej PBG Export Sp. z 0.0.) jest podmiotem zaleznym Spotki PBG SA od dnia 2 kwietnia 2009
roku - Spdtka PBG SA posiada 99,95% udziatu w kapitale Spétki PBG Energia Sp. z 0.0.

14. PBG Technologia Sp. z 0.0. (dawniej Hydrobudowa Polska Konstrukcje Sp. z 0.0.) jest podmiotem zaleznym Spotki PBG
SA od dnia 2 kwietnia 2009 roku - Spbtka PBG SA posiada 100% udziatu w kapitale Spétki PBG Technologia Sp. z 0.0.

15. PBG Dom Sp. z 0.0. jest podmiotem zaleznym Spotki PBG SA od dnia 12 kwietnia 2007 roku i jednocze$nie podmiotem
dominujgcym w Grupie Kapitatowej PBG Dom. PBG SA posiada 100,00% udziatu w kapitale Spdtki PBG Dom Sp. z 0.0.

16. PBG Dom Invest Il Sp. z 0.0. jest podmiotem zaleznym Spdtki PBG Dom Sp. z 0.0. od dnia 5 stycznia 2010 roku — Spdtka
PBG Dom Sp. z 0.0. posiada 100% udziatu w kapitale Spdtki PBG Dom Invest lll Sp. z 0.0. Spdtka PBG SA posiada
posrednio 100% udziatu w kapitale Spodtki PBG Dom Invest Il Sp. z 0.0.
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17. PBG Dom Invest Il Sp. z 0.0. Sp. k. jest podmiotem zaleznym Spoétki PBG Dom Sp. z 0.0. od dnia 5 stycznia 2010 roku —
Spdtka PBG Dom Sp. z 0.0. jest Wspdinikiem (Komandytariuszem) i posiada 50% wktadu w Spétce PBG Dom Invest |l
Sp. z 0.0. Sp. k., drugim Wspdlnikiem (Komplementariuszem) jest Spdtka PBG Dom Invest lll Sp. z o.0., ktéra posiada
réwniez 50% ogdlnego wktadu Spdétki PBG Dom Invest Il Sp. z 0.0. Sp. k. Spétka PBG SA posiada posrednio 100% w
kapitale Spdtki PBG Dom Invest Il Sp. z 0.0. Sp. k.

18. PBG Erigo Sp. z 0.0. (dawniej PBG Dom Invest VI Sp. z 0.0.) jest podmiotem zaleznym Spétki PBG Dom Sp. z 0.0. od
dnia 28 wrzesnia 2010 roku — Spdtka PBG Dom Sp. z 0.0. posiada 100% udziatu w kapitale Spétki PBG Erigo Sp. z 0.0.
Spotka PBG SA posiada posrednio 100% udziatu w kapitale Spétki PBG Erigo Sp. z 0.0.

19. Gérecka Projekt Sp. z 0.0. jest podmiotem zaleznym Spétki PBG Dom Sp. z 0.0. od dnia 25 czerwca 2009 roku — Spdtka
PBG Dom Sp. z o0.0. posiada 100% udziatéw w kapitale Spdtki Gérecka Projekt Sp. z 0.0. Spdtka PBG SA posiada
posrednio 100% udziatu w kapitale Spdtki Gérecka Projekt Sp. z 0.0.

20. Villa Poznan Sp. z 0.0. jest podmiotem zaleznym Spotki PBG Dom Sp. z 0.0. od dnia 3 listopada 2009 roku — Spotka
PBG Dom Sp. z 0.0. posiada 100 % udziatu w kapitale Spdtki Villa Poznan Sp. z 0.0. Spdtka PBG SA posiada posrednio
100% udziatu w kapitale Spoéiki Villa Poznan Sp. z 0.0.

21. Kino Development Sp. z 0.0. jest podmiotem zaleznym Spdtki PBG Dom Sp. z 0.0. od dnia 27 listopada 2009 roku —
Spotka PBG Dom Sp. z 0.0. posiada 100 % udziatu w kapitale Spoétki Kino Development Sp. z 0.0. Spdtka PBG SA posiada

posrednio 100% udziatu w kapitale Spotki Kino Development Sp. z 0.0.

22. PBGDom Invest Limited Sp. z 0.0. jest podmiotem zaleznym Spotki PBG Dom Sp. z 0.0. od dnia 29 listopada 2010 roku —
Spoétka PBG Dom Sp. z 0.0. posiada 100 % udziatu w kapitale Spdtki PBGDom Limited Sp. z 0.0. Spdtka PBG SA posiada
posrednio 100% udziatu w kapitale Spdtki PBGDom Invest Limited Sp. z o0.0.

23. PBGDom Capital Limited Sp. z 0.0. jest podmiotem zaleznym Spétki PBG Dom Invest VI Sp. z 0.0. od dnia 25 listopada
2010 roku - Spétka PBG Dom Invest VI Sp. z 0.0. posiada 100 % udziatu w kapitale Spétki PBGDom Capital Limited Sp. z
0.0. Spodtka PBG SA posiada poérednio 100% udziatu w kapitale Spétki PBGDom Capital Limited Sp. z 0.0.

24. SAMERU Sp. z 0.0. jest podmiotem zaleznym Spdtki PBG Dom Sp. z 0.0. od dnia 6 kwietnia 2011 roku — Spdtka PBG
Dom S$p. z 0.0. posiada 100 % udziatu w kapitale Spdtki SAMERU Sp. z 0.0. Na dzien 31 grudnia 2011 roku Spdtka PBG SA
posiada posrednio 100% udziatu w kapitale Spdtki SAMERU Sp. z 0.0.

25. ERIGO | Sp. z 0.0. jest podmiotem zaleznym Spotki PBG Dom Invest VI Sp. z 0.0. od dnia 11 maja 2011 roku — Spdtka
PBG Dom Invest VI Sp. z 0.0. posiada 99% udziatu w kapitale Spdtki ERIGO | Sp. z 0.0. Na dzieh 31 grudnia 2011 roku
Spotka PBG SA posiada posrednio 99% udziatu w kapitale Spétki ERIGO | Sp. z 0.0.

26. ERIGO Il Sp. z 0.0. jest podmiotem zaleznym Spdtki PBG Dom Invest VI Sp. z 0.0. od dnia 11 maja 2011 roku — Spdtka
PBG Dom Invest VI Sp. z 0.0. posiada 99% udziatu w kapitale Spdétki ERIGO Il Sp. z 0.0. Na dzien 31 grudnia 2011 roku
Spotka PBG SA posiada posrednio 99% udziatu w kapitale Spétki ERIGO Il Sp. z 0.0.

27. ERIGO Il Sp. z 0.0. jest podmiotem zaleznym Spdtki PBG Dom Invest VI Sp. z 0.0. od dnia 11 maja 2011 roku — Spbtka
PBG Dom Invest VI Sp. z 0.0. posiada 99% udziatu w kapitale Spdétki ERIGO Il Sp. z 0.0. Na dzieh 31 grudnia 2011 roku
Spdtka PBG SA posiada posrednio 99% udziatu w kapitale Spétki ERIGO Il Sp. z 0.0.

28. Strateg Mining Services Sp. z 0.0. jest podmiotem zaleznym Spdtki PBG SA od 4 listopada 2011 roku. Na dzien 31
grudnia 2011 roku Spdétka PBG SA posiada 50,05% udziatu w kapitale Spdtki Strateg Mining Services Sp. z 0.0.

29. Wschodni Invest Sp. z 0.0. jest podmiotem zaleznym Spdtki PBG SA od dnia 19 czerwca 2009 roku i jednoczesnie
podmiotem dominujgcym w Grupie Kapitatowej Wschodni Invest. Spdétka PBG SA posiada 100% udziatu w kapitale
Spotki Wschodni Invest Sp. z 0.0.

30. Energopol Ukraina jest podmiotem zaleznym Spdtki Wschodni Invest Sp. z 0.0. od dnia 19 czerwca 2009 roku — Spdtka
Wschodni Invest Sp. z 0.0. posiada 51% udziatu w kapitale Spdtki Energopol Ukraina. Spdtka PBG SA posiada posrednio
51% udziatu w kapitale Spdtki Energopol Ukraina.
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31. PBG Ukraina Publiczna Spdtka Akcyjna jest podmiotem zaleznym Spdtki PBG SA od dnia 28 pazdziernika 2009 roku.
Spdtka PBG SA posiada 100% udziatu w kapitale Spdtki PBG Ukraina Publiczna Spdtka Akcyjna.

32. PBG Operator Sp. z 0.0. (dawniej Revana Sp. z 0.0.) jest podmiotem zaleznym Spotki PBG SA od dnia 30 sierpnia 2010
roku. Spbtka PBG SA posiada 100% udziatu w kapitale Spdtki PBG Operator Sp. z 0.0.

33. PBG Butgaria Sp. z 0.0. jest podmiotem zaleznym Spdtki PBG SA od dnia 27 wrzeénia 2010 roku. Spdtka PBG SA
posiada 100% udziatu w kapitale Spdtki PBG Butgaria Sp. z 0.0.

34. HBP Drogi Sp. z 0.0. (dawniej Villalobos Sp. z 0.0.) jest podmiotem zaleznym Spdtki PBG SA od dnia 5 pazdziernika 2010
roku. Spdtka PBG SA posiada 100% udziatu w kapitale Spdtki HBP Drogi Sp. z 0.0.

35. Bathinex Sp. z 0.0. jest podmiotem zaleznym Spdtki PBG SA od dnia 14 pazdziernika 2010 roku. Spétka PBG SA posiada
100% udziatu w kapitale Spoétki Bathinex Sp. z 0.0.

36. AQUA SA jest podmiotem zaleznym Spdtki PBG SA od dnia 21 grudnia 2010 roku. Spdtka PBG SA posiada 81,70%
udziatu w kapitale Spétki AQUA SA.

37. PBG Invest 1 Sarl jest podmiotem zaleznym Spétki PBG SA od dnia 31 stycznia 2011 roku. Spdtka PBG SA posiada
100% udziatu w kapitale Spoétki PBG Invest 1 Sarl.

38. PBG Invest 2 Sarl jest podmiotem zaleznym Spétki PBG Invest 1 Sarl od dnia 31 stycznia 2011 roku - Spétka PBG Invest
1 Sarl posiada 100% udziatu w kapitale Spdtki PBG Invest 2 Sarl. Spdtka PBG SA posiada posrednio 100% udziatu w
kapitale Spotki PBG Invest 2 Sarl.

39. PBG Invest 3 Sarl jest podmiotem zaleznym Spdtki PBG Invest 2 Sarl od dnia 31 stycznia 2011 roku — Spdtka PBG
Invest 2 Sarl posiada 100% udziatu w kapitale Spdtki PBG Invest 3 Sarl. Spdtka PBG SA posiada posrednio 100% udziatu w
kapitale Spotki PBG Invest 3 Sarl.

40. Multaros Trading Company Limited jest podmiotem zaleznym Spétki PBG SA od dnia 14 listopada 2011 roku — Spétka
PBG SA posiada 100% udziatu w kapitale Spotki Multaros Trading Company Limited.

41. Rafako SA podmiotem zaleznym Spétki PBG SA od dnia 14 listopada 2011 roku i jednoczed$nie podmiotem
dominujgcym w Grupie Kapitatowej Rafako SA — Spdtka PBG SA posiada 62,42% udziatu w kapitale Spdtki Rafako SA.

42. FPM SA jest podmiotem zaleznym Spotki Rafako SA od dnia 26 lutego 2008 roku — Spdtka Rafako SA posiada 82,19%
udziatu w kapitale Spétki FPM SA. Spétka PBG SA posiada posrednio 51,30% udziatu w kapitale Spdtki FPM SA.

43.PALSERWIS Sp. z 0.0. jest podmiotem zaleznym Spdtki FPM SA od dnia 14 grudnia 2007 roku — Spdtka FPM SA posiada
100% udziatu w kapitale Spotki PALSERWIS SA. Spdtka Rafako posiada posrednio 82,19% udziatu w kapitale Spdiki
PALSERWIS SA, tym samym Spdtka PBG SA posiada posérednio 51,30% udziatu w kapitale Spotki PALSERWIS Sp. z 0.0.

44, PGL-DOM Sp. z 0.0. jest podmiotem zaleznym Spdtki Rafako SA od dnia 5 grudnia 1995 roku — Spdtka Rafako SA
posiada 100% udziatu w kapitale Spétki PGL-DOM Sp. z 0.0. Spédtka PBG SA posiada posrednio 62,42% udziatu w kapitale
Spotki PGL-DOM Sp.z 0.0..

45. Rafako Engineering Sp. z 0.0. jest podmiotem zaleznym Spdtki Rafako SA od dnia 27 sierpnia 2008 roku — Spdtka
Rafako SA posiada 100% udziatu w kapitale Spotki Rafako Engineering Sp. z 0.0. Spdtka PBG SA posiada posrednio
62,42% udziatu w kapitale Spotki Rafako Engineering Sp. z 0.0

46. Rafako Engineering Solution doo jest podmiotem zaleznym Spdtki Rafako SA od dnia 21 sierpnia 2007 roku — Spdtka
Rafako SA posiada 77,00% udziatu w kapitale Spétki Rafako Engineering Solution doo. Spdtka PBG SA posiada posrednio
48,06% udziatu w kapitale Spoétki Rafako Engineering Solution doo.

47. Rafako Hungary Kft. jest podmiotem zaleznym Spétki Rafako SA od dnia 2 marca 2011 roku — Spétka Rafako SA
posiada 100% udziatu w kapitale Spodtki Rafako Hungary Kft. Spdtka PBG SA posiada posrednio 62,42% udziatu w kapitale
Spotki Rafako Hungary Kft

48. Energomontaz - Potudnie SA jest podmiotem zaleznym Spotki Rafako SA od dnia 20 grudnia 2011 roku. Na dzien 31
grudnia 2011 roku Spdétka Rafako SA posiada 64,84% udziatu w kapitale Spétki Energomontaz-Potudnie SA, tym samym
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Spdtka PBG SA posiada posrednio 40,47% oraz bezposrednio 0,44% udziatu w kapitale Spdtki Energomontaz_Potudnie
SA, co daje razem 40,91% udziatu w kapitale Spdtki Energomontaz-Potudnie SA. Od dnia 17 lutego 2010 roku do dnia 20
czerwca 2011 roku Spdétka Energomontaz - Potudnie SA byta podmiotem stowarzyszonym — Spétka PBG SA posiadata
25% udziatu w kapitale Spotki Energomontaz - Potudnie SA. Do dnia 19 grudnia 2011 roku Spétka Energomontaz-Potudnie
SA byta podmiotem zaleznym Spdtki PBG SA - Spdtka PBG SA posiadata bezposrednio 65,28% udziatu w kapitale Spotki

Energomontaz - Potudnie SA.

49. Modus Il Sp. z 0.0. jest podmiotem zaleznym Spdtki Energomontaz - Potudnie SA od dnia 27 wrze$nia 2007 roku —
Spotka Energomontaz - Potudnie SA posiada 100% udziatu w kapitale Spdtki Modus Il Sp. z 0.0., tym samym PBG SA
posiada posrednio 40,91% udziatu w kapitale Spotki Modus Il Sp. z 0.0.

50. Joint Venture Alpine Bau GMBH, PBG SA, Aprivia SA, Hydrobudowa Polska SA Spdtka cywilna jest Spdtka powotana w
celu redlizacji projektu pod nazwq: Spdtka powotana do realizacji projektu ,,Budowa ekspresowej S5 Poznan (A-2 wezet
,Gtuchowo” — Wroctaw (A-8 wezet ,,\Widawa"), odcinek Kaczkowo, Obwodnica Bojanowa i Rawicza”. Inwestycja

konsolidowana jest metodq proporcjonalng .

51. GasOil Engineering a.s. byta podmiotem zaleznym Spétki PBG SA od dnia 12 kwietnia 2007 roku do 29 wrzeénia 2011
roku — Spétka PBG SA posiadat 62,45% udziatu w kapitale Spétki GasQOil Engineering a.s. Od dnia 30 wrzednia 2011 roku
GasQil Engineering a.s. jest podmiotem stowarzyszonym - na dzieh 31 grudnia 2011 roku Spétka PBG SA posiada 49,90 %
udziatu w kapitale Spdétki GasOil Engineering a.s.

52. Strateg Capital Sp. z 0.0. byta podmiotem zaleznym Spétki PBG SA od dnia 13 pazdziernika 2010 roku do 25 wrzesnia
2011 roku — Spdétka PBG SA posiadata 80% w kapitale Spdiki Strateg Capital Sp. z 0.0. Od dnia 26 wrzeénia 2011 roku
Strateg Capital Sp. z 0.0. jest podmiotem stowarzyszonym — na dzien 31 grudnia 2011 roku Spdtka PBG SA posiada 48,80%
udziatu w kapitale Spotki Strateg Capital Sp. z 0.0.
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STRUKTURA GRUPY KAPITALOWEJ NA DZIEN 31.12.2011

Jednostki
stowarzyszone

PBG SA
PBG Energia Sp. z o0.0. | | Multaros Trading Company Wschodni Invest Sp. z 0.0.
99.95% 100,00% 100,00%
Metorex Sp. z 0.0. L Rafako SA L Energopol Ukraina
99.56% 62,42% 51,00%
PBG Avatia Sp.zo.o. | | FPM SA GK PBG Dom Sp.zo0.0.*
99.90% 82,19%
KWG SA L PALSERWIS Sp. z 0.0. Hydrobudowa Polska SA
100,00% 100,00% 63,05 %
Brokam Sp. z o.0.
o c]:(r)rz) 0%75 o0 PGL-DOM Sp. zo0.0. P.R.G. Metro Sp.z o.o.
: 100,00% 98,49%
Excan Oil and Gas | | Rafako Engineering Hydrobudowa 9 SA
Engineering Ltd. Sp.zo.o0. 100,00%
100,00%
PBG Technologia Sp. z 0.0. . ] Aprivia SA
100,00% || Rofoko Engineering 100,00%
Solutions doo Sp. z o.0.
77,00%
PBG Ukraina Publiczna
. X Betpol SA
spotka Akeyina | Rafako Hungary Kff. 70,00%
100,00%
PBG Operator Sp. z 0.0.
100,00% - Dromost Sp. z 0.0.
! Energomontaz-Potudnie B 99,99%
L SA
HBP Drogi Sp. z 0.0. 64,84%
100,00% || PRID SA
Modus Il Sp. z o.0. 100.00%
Bathinex Sp. z 0.0. 100,00%
100.00% Strateg Mining Service
Sp.zo.o0.
PBG Butgaria Sp. z o.0. 5005%
100,00%
AQUA SA
81,70%
PBG Invest 1 Sarl
100,00%
PBG Invest 2 Sarl ||
100,00%
PBG Invest 3 Sarl
100,00%
Strateg Capital Sp.z 0.0.
48,80%
GasOil Engineering a.s.

49,90%

* Strukture Grupy Kapitatowej PBG Dom przedstawiono na schemacie ponize;j.
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Schemat Grupy Kapitatowej PBG Dom na dzien 31.12.2011

PBG SA
100%
A 4
PBG DOM Sp.z o.0. 45.45%
v 100% 54.05%
PBGDOM Invest Limited
0.05% v
d PBG ERIGO Sp.z 0.0.
PBG DOM Invest Il Sp. z 0.0. P 100%
50% 100% PBGDOM Capital Limited
50% v
> PBG DOM Invest lll Sp. z 0.0. Sp. k <
9% P ERI |
100% > GOISp.zo.o.
SAMERU Sp. z o.0. <
9% P ERIGO II' S
100% » p.zo.0.
Villa Poznah Sp. z 0.0. <
99%k
100% > ERIGO Ill Sp.z 0.0.
Kino Development Sp. z 0.0. <
100%
Gorecka Projekt Sp. z 0.0.

Konsolidacja Spétek zaleznych Il stopnia powigzania
Spoétka Hydrobudowa Polska SA posiada jednostki zalezne:
. P.R.G. Metro Sp.z o.0.,
» Hydrobudowe 9 SA.

Wszystkie Spdtki z Grupy Kapitatowe] Hydrobudowa Polska, konsolidowane sg na poziomie

skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Kapitatowej Hydrobudowa Polska.

Spoétka Aprivia SA posiada jednostki zalezne:
* Befpol SA,
*  Dromost SA,
*  Przedsiebiorstwo Robdt Inzynieryjno — Drogowych SA.

Na dzien 31 grudnia 2011 roku konsolidacja tych Spdtek odbywa sie na poziomie skonsolidowanego

sprawozdania finansowego Grupy Kapitatowej Aprivia.

Spbtka PBG Dom Sp. z 0.0. posiada jednostki zalezne:
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» PBGDomilinvestlll Sp.zo.0.,

« PBG DomlInvestlll Sp.zo.0.Sp. k.,

e PBG ERIGO Sp.z 0.0. (dawniej PBG Dom Invest VI Sp. z 0.0.),
»  Goéreckq Projekt Sp.z 0.0.,

« Ville Poznah Sp.z o.0.,

* Kino Development Sp. z 0.0.

e ERIGOISp.zo.0.,

e ERIGOIISp.zo0.0.,

e ERIGOIISp.zo0.0.,

+ PBG Dom Invest Limited Sp. z 0.0.,

e« PBG Dom Capital Limited Sp.z 0.0.,
e Sameru Sp.zo0.0.

i na dziehn 31 grudnia 2011 roku nie sporzgdza skonsolidowanego sprawozdania finansowego. Konsolidacja

tych Spdétek odbywa sie na poziomie Jednostki dominujgcej PBG SA.

Spoétka Wschodni Invest Sp. z 0.0. posiada jednostke zalezng: Energopol Ukraine i na dzieh 31 grudnia 2011
roku nie sporzqdza skonsolidowanego sprawozdania finansowego. Konsolidacja tych Spdtek odbywa sie

na poziomie Jednostki dominujgcej PBG SA.
Spoétka Rafako posiada jednostki zalezne:
+ FPM SA (FPM SA posiada jednostke zalezng: PALSERWIS Sp. z 0.0.)
» PGL-DOM Sp.zo.0.
+ Rafako ENGINEERING Sp. z 0.0.
+ Rafako ENGINEERING SOLUTION doo
» Rafako Hungary Kft.

. Energomontaz — Potudnie SA (Energomontaz - Potudnie SA posiada jednostke zalezng: MODUS I

Sp.zo0.0.)

Na dzieh 31 grudnia 2011 roku konsolidacja Spdtek odbywa sie na poziomie skonsolidowanego

sprawozdania finansowego Grupy Kapitatowej Rafako .

Konsolidacja jednostek stowarzyszonych
Konsolidacja jednostek stowarzyszonych odbywa sie metodg praw wtasnosci.
Jednostkami konsolidowanymi metodqg praw wtasnosci sq:

» Strateg Capital Sp. z 0.0.

*  GasOil Engineering a.s.
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Konsolidacja jednostek wspoétzaleinych

Na dzieh sporzqdzenia niniejszego $rédrocznego skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupa

posiada inwestycje, ktére kwalifikuje zgodnie z MSR 31 jako:

- Wspdinie kontrolowany podmiot

Inwestycja, ktéra ujmowana jest jako wspdlnie kontrolowany podmiot to:

Spoétka joint venture Alpine Bau GMBH, PBG SA, Aprivia SA, Hydrobudowa Polska SA Spdtka cywilna
powotane do realizacji projektu ,,Budowa drogi ekspresowej S5 Poznan (A-2 wezet ,,Gtuchowo”) —
Wroctaw (A-8 wezet ,Widawa”), odcinek Kaczkowo - Korzehsko, Obwodnica Bojanowa i

Rawicza”,

Spoétka ,Stowackiego IV — Obrascon Huarte lain SA, Hydrobudowa Polska SA, PBG SA, Aprivia SA,
Przedsiebiorstwo Robdét Goérniczych METRO Sp. z 0.0. — Spdtka Cywilna” powotana do realizacji
projektu: ,,Potqczenie Portu Lotniczego z Portem Morskim Gdansk — Trasa Stowackiego, Zadanie 1V,

Odcinek Wezet Marynarki Polskiej — Wezet Ku Ujsciu”.

Inwestycje te konsolidowane sg metodqg proporcjonalng.

- Wspdlnie kontrolowane aktywa

Inwestycja, ktéra kwalifikowana jest jako wspdlnie kontrolowane aktywa to:

konsorcjum Spdtek Saipem SpA, Techint Sp, Shamprogetti Canada INC, PBG SA, PBG Energia Sp. z
0.0. (dawniej PBG Export Sp. z 0.0.) powotane do redlizacji projektu pod nazwaq: ,,Opracowanie
projektu wykonawczego oraz wybudowanie i przekazanie do uzytkowania terminalu
regazyfikacjnego skroplonego gazu ziemnego w Swinoujsciu”

Umowa konsorcjum zawarta miedzy Hydrobudowq Polskg SA (Lider Konsorcjum), Aprivig SA, P.R.G.
Metro Sp. z 0.0., Obrascon Huarte Lain SA (Cztonkowie Konsorcjum) a Zarzadem Drog Miejskich w
Poznaniu na wykonanie robdét budowlanych polegajgcych na przebudowie ul. Roosevelta na
odcinku od skrzyzowania z ul. Dgbrowskiego i Mostu Teatralnego, do skrzyzowania z ul. Gtogowskq i

Mostem Dworcowym wraz z przebudowq wezta komunikacyjnego Rondo — Kaponiera w Poznaniu.

Inwestycja ta ujmowana i prezentowana jest sprawozdaniu jednostkowym Partnera konsorcjum

realizujgcego inwestycje.

- Wspdlnie kontrolowana dziatalnosé

Inwestycje, ktéra ujmowane sqg jako wspdlnie kontrolowana dziatalnos¢ to:

Umowa Konsorcjum zawarta miedzy PBG SA (Lider Konsorcjum), Tecnimont SpA, Société Francaise
d'Etudes et de Rédlisations d'Equipements Gaziers "SOFREGAZ" oraz Plynostav Pardubice Holding
A.S. - Plynostav Regulace Plynu AS. (Partnerzy Konsorcjum), a spdtkg Polskie Gornictwo Naftowe i
Gazownictwo SA na generaing redlizacje inwestycji pod nazwg '"Budowa czesci
napowierzchniowej Podziemnego Magazynu Gazu Wierzchowice etap 3,5 mid nm3 podetap 1,2
mid nm3".

Umowa konsorcjum podpisana przez Spdtki: PBG SA (Lider Konsorcjum), Technip KTl SpA oraz
Thermo Desing Engineering Ltd na wykonanie Kontfraktu ,,Projekt LMG — Os$rodek Cenftralny, strefy
przyodwiertowe, rurociqgi i inne”.

Umowa konsorcjum podpisana przez Spditki: PBG SA jako Lidera oraz Partneréw Konsorcjum: Spéfki

zaleznej APRIVIA SA, Spéitki zaleznej Hydrobudowa Polska SA, SRB Civil Engineering Limited z
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siedzibg w Dublinie oraz John Sisk&Son Limited z siedzibg w Dublinie. Przedmiotem umowy jest
»Budowa Autostrady A-1 Toruh-Strykdw, Odcinek lil Brzezie-Kowal od km 186+348 do km 215+850".

« Umowa konsorcjum podpisana przez Spodtki: SRB Civil Engineering Limited z siedzibg w Dublinie
(Lider Konsorcjum) oraz Partnerzy Konsorcjum: PBG SA, Spétka zalezna APRIVIA SA, Spdtka zalezna
Hydrobudowa Polska SA oraz John Sisk&Son Limited z siedzibg w Dublinie.Przedmiotem umowy jest
,Budowa Autostrady A-1 Torun-Strykéw, Odcinek | Czerniewice-Odolion od km 151+900 do km
163+300, Odcinek Il Odolion-Brzezie od km 163+300 do 186+366".

« Umowa konsorcjum zawarta miedzy Hydrobudowq Polskg S.A, Hydrobudowq 9 Przedsiebiorstwem
Inzynieryjno-Budowlanym SA stanowigcymi grupe Lidera reprezentowanqg przez Hydrobudowe
Polskg oraz Alpine Bau Deutschland AG, Alpine Bau GmbH, Alpine Consfruction Polska Sp. z o.0.
stanowigcymi Grupe Ko-Lidera reprezentowanq przez Alpine Bau Deutschland AG a Gming
Miasta Gdansk, reprezentowang przez Biuro Inwestyciji Euro Gdarnsk 2012 Sp. z 0.0. na generalng
readlizacje inwestycji pod nazwg ,Wykonanie drugiego etapu robdt budowlanych dotyczgcych
budowy Areny Battyckiej — stadionu pitkarskiego w Gdansku Letnicy”.

« Umowa konsorcjum zawarta miedzy Hydrobudowq Polskg SA, PBG SA stanowigcymi grupe Lidera
reprezentowanq przez Hydrobudowe Polskg oraz Alpine Bau GmbH, Alpine Bau Deutschland AG,
Alpine Construction Polska Sp. z 0.0. stanowigcymi Grupe Ko-Lidera a Narodowym Centrum Sportu
Sp. z 0.0. na generalng redlizacje inwestycji pod nazwqg ,,Roboty budowlane dotyczgce budowy
wielofunkcyjnego Stadionu Narodowego w Warszawie wraz z infrastrukturg towarzyszgcq”.

* Umowa konsorcjum zawarta miedzy Hydrobudowq Polskg SA (Lider Konsorcjum), PBG SA, Aprivig
SA, SIAC Construction Ltd. (Cztonkowie Konsorcjum) a Skarbem Panstwa - Generalna Dyrekcja
Drog Krajowych i Autostrad reprezentowanym przez Oddziat w Rzeszowie Generalnej Dyrekcji Drég
Krajowych i Autostrad na generalng realizacje inwestycji pod nazwg ,Budowa autostrady A-4
Tarndw — Rzeszdw na odcinku od wezta Krzyz do wezta Debica Pustynia km 502+796, 97 do okoto
537+550".

Przy tego typu umowach rozliczanie kontraktéw dtugoterminowych odbywa sie w oparciu o budzety
przychoddw i kosztéw dla czesci kontraktu redlizowanego tylko przez Spodtke, a wartosci kosztow
przyjmowanych od konsorcjantéw i faktur przychodowych wystawianych na inwestora dotyczgcych prac

wykonanych przez konsorcjantéw nie sg uimowane w rachunku zyskéw i strat Spotki.

W czwartym kwartale 2011 roku miaty miejsce nastepujgce transakcje, ktére wptynety

na reorganizacje Grupy Kapitatowej:

ZMIANY UDZIAtOW/AKCJI JEDNOSTKI DOMINUJACEJ PBG SA W KAPITALACH SPOLEK ZALEINYCH Z GRUPY
KAPITALOWEJ W OKRESIE SPRAWOZDAWCZYM

Nabycie uvdziatéow w Spélce Strateg Mining Services Sp. z o0.0.
W dniu 4 listopada 2011 roku Zarzgd Spdtki PBG SA zawart umowe, na mocy ktérej nabyt 1.001 (jeden tysigc
jeden) udziatéw Spodtki Strateg Mining Services Sp. z 0.0., stanowigcych 50,05% w kapitale zaktadowym

Spoétki oraz uprawniajgcych do 50,05% gtoséw na zgromadzeniu wspoinikdw.
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Kapitat zaktadowy Spdtki Strateg Mining Services Sp. z 0.0. wynosi 100 tys. PLN i dzieli sie na 2.000 (dwa

tysigce) réwnych udziatéw o wartosci nominalnej 50,00 PLN kazdly.

Nabycie akcji Rafako SA

W dniach od 28 czerwca do 30 wrzesnia 2011 roku spdtka PBG SA objeta w wyniku fransakcji nabycia na
Gietdzie Papieréw Wartosciowych w Warszawie SA 4.642.000 akcji zwyktych na okaziciela Spotki Rafako SA
z siedzibg w Raciborzu, ktdre stanowity 6,67% w kapitale zaktadowym Spotki.

W pazdzierniku 2011 roku Zarzad PBG SA nabyt kolejne 4.003.608 akcji zwyktych na okaziciela Spotki Rafako
SA. W wyniku przeprowadzonej transakcji PBG SA posiada 8.645.608 akcji co stanowito 12,42% w kapitale
zaktadowym oraz 12,42% w ogdinej liczbie gtosow.

W dniu 14 listopada 2011 roku, spdtka PBG SA nabyta od Spdtki ARGUMENOL, z siedzibg w Nikozji (spotki
prawa cypryjskiego), 526.000 udziatéw, o warto$ci nominalnej 1,00 EUR kazdy i tgcznej wartosci nominalne;j
526.000 tys. EUR, stanowigcych 100% kapitatu zaktadowego w MULTAROS Trading Company Limited, z
siedzibg w Nikozji (spdtki prawa cypryjskiego). Nabycie powyzszych udziatdbw w MULTAROS stanowito
wehikut inwestycyjny prowadzgcy do nabycia przez PBG SA posérednio, posiadanych przez MULTAROS,
34.800.001 akcji w kapitale zaktadowym Rafako S.A., z siedzibg w Raciborzu stanowigcych 50,000001%

kapitatu zaktadowego w Rafako S.A. oraz takg samg liczbe gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Rafako S.A.

Na podstawie Umowy, Strony ustality cene za 100% Udziatéw Spdtki MULTAROS na 460.000 tys. PLN,
ptatnych w nastepujgcy sposéb:

« lrata Ceny w wysokosci 100.000 tys. PLN w terminie 14 dni od dnia zawarcia Umowy;

* llrata Ceny w wysokosci 200.000 tys. PLN w terminie do dnia 15 grudnia 2011 roku;

« lllrata Ceny w wysokosci 160.000 tys. PLN w terminie do dnia 5 stycznia 2012 roku;

Na dzieh objecia kontroli (14 listopada 2011 roku) wyceniono posiadany na ten dzien pakiet 12,42% akcji
Spoétki Rafako wedtug aktualnej ceny rynkowej. Skutki wyceny stanowigce réwnice miedzy ceng
zaptacong za akcje a ich wartoscig godziwg w wysokosci 17.755 tys. PLN (z uwzglednieniem 19%
odroczonego podatku dochodowego) ujeto w skonsolidowanym wyniku Spdtki PBG.

Na tej podstawie ustalono cene nabycia pakietu kontrolnego akcji Rafako okreslonego na poziomie
62,42% w wysokosci 536.081 tys. PLN. Do ustalenia wartosci wszystkich akcji Spdtki Rafako wyceniono
réwniez pakiet akcji nalezgcych do udziatowcdw niesprawujgcych konftroli.

Zgodnie ze znowelizowanym MSSF 3 i politykg Grupy Kapitatowej PBG wartos$¢ firmy powstajgca na skutek
nabycia spdtki zaleznej zostaje ustalona w oparciu o warto$¢ catej spdtki oraz jej wartos¢ godziwg aktywodw
netto. W zwiqzku z tym warto$¢ pakietu akcji Spédtki Rafako nalezgcy do udziatowcdw niesprawujgcych
kontroli ustalono w oparciu o cene rynkowg na dzieh zawarcia transakcji nabycia kontroli w Rafako przez
PBG na kwote 230.159 tys. PLN.

Warto$¢ aktywow netto Spdtki Rafako, bedgca parametrem do ustalenia wartosci firmy powstatej w
transakcji nabycia, zostata ustalona na poziomie wartosci ksiegowej aktywdw netto na dzien objecia

kontroli. Zatozenie takie wynika z braku mozliwosci ustalenia warto$ci godziwej tych aktywow.

Wartos¢ firmy jaka powstata na skutek nabycia kontroli w Spdtce Rafako zostata ustalona
w sposdb nastepujgcy:
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w tys. PLN
Warto$¢ godziwa ptatnosci za pakiet kontrolny 50%+1 460 000
Warto$¢ godziwa akcji Rafako nabytych przed dniem objecia kontroli 76 081
Warto$¢ godziwa udziatébw niesprawujgcych kontroli 230 159
Wartosé godziwa spotki 766 240
Warto$¢ godziwa nabytych aktywdw netto Spbdtki Rafako na przyjety 397 921
dzieh objecia kontroli 31 pazdziernika 2010 roku
Wartosci firmy ustalona zgodnie z MSSF 3 368 319

Do dnia sporzgdzenia niniejszego skréconego srédrocznego skonsolidowanego sprawozdania finansowego
nie ukonczono procesu wyceny warto$ci godziwej przejetych aktywdw oraz zobowigzan spdtki Rafako SA.

Wartosci te zostang ustalone ostatecznie w ciggu 12 miesiecy od daty przejecia.

Zawarcie umowy w sprawie zbycia akcji spotki Energomontaz-Potudnie Spétka Akcyjna oraz zbycie akciji
Energomontaz-Potudnie Spétka Akcyjna

W dniu 20 grudnia 2011 roku Zarzgd PBG SA zawart z Rafako SA z siedzibg w Raciborzu, umowe sprzedazy
akcji Spoétki Energomontaz - Potudnie SA. Na podstawie umowy Emitent zobowigzat sie do sprzedazy
46.021.520 akcji zwyktych na okaziciela Spoétki, stanowigcych 64,84% udziatu w kapitale zaktadowym Spotki
oraz 64,84% ogdlnej liczby gtosdéw na walnym zgromadzeniu Spodtki, 1. uprawniajgcych do wykonywania
46.021.520 gtoséw z akcji Spotki.

Na podstawie Umowy, Spbtka PBG SA zobowigzata sie zby¢ Akcje na rzecz Rafako, a Rafako zobowigzato
sie naby¢ Akcje za kwote 160.154.889,60 zt (stownie: sto szescdziesigt miliondw sto piecdziesigt cztery
tysigce osiemset osiemdziesigt dziewiec ztotych 60/100), 1j. 3,48 zt (stownie: trzy ztote i czterdzie$ci osiem
groszy za 1 (jedng) Akcje, ktéra zostanie zaptacona w dniu przeniesienia Akcji na rachunek Rafako w
transakcji poza rynkiem regulowanym, za posrednictwem Domu Maklerskiego.

Spdtka Rafako zobowigzana bedzie dokonac¢ na rzecz PBG doptaty do Ceny w kwocie 30.000 tys. PLN
(trzydzie$ci miliondw ztotych) w przypadku gdy Spdtka: (i) za rok obrotowy 2012 osiggnie zysk netto w
kwocie réwnej co najmniej 20.000 tys. PLN (dwadziescia miliondw ztotych) oraz (i) za rok obrotowy 2013
osiggnie zysk netto w kwocie rdwnej co najmniej 35.000 tys. PLN (trzydziesci pie¢ miliondw ztotych), co
zostanie stwierdzone na podstawie zatwierdzonych przez Walne Zgromadzenie Spdtki sprawozdan
finansowych Spdtki za odpowiednio rok obrotowy 2012 oraz 2013.

Opisana powyzej transakcja stanowi redlizacje strategii Grupy Emitenta, zwigzanej z ekspansjg dziatalnosci

na rynku budownictwa energetycznego.
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ZMIANY W JEDNOSTKACH ZALEZNYCH Il STOPNIA POWIAZANIA W OKRESIE SPRAWOZDAWCZIYM

Utrata kontroli w Grupie Kapitatowej PBG Dom

Od dnia 10 pazdziernika 2011 roku, w wyniku przeniesienia czesci dziatalno$ci deweloperskiej dotychczas

prowadzonej w strukturze Grupy Kapitatowej PBG Dom do powotanego w tym celu PBG Erigo FIZ, mamy do

czynienia z utratg kontroli nad Grupg Kapitatowqg PBG Erigo FIZ przez Grupe Kapitatowg PBG Dom.

Taka konstrukcja spowodowata, ze dotychczasowe udziaty w spdtkach zostaty zamienione na certyfikaty

inwestycyjne. Certyfikaty te, zdaniem Zarzgdu PBG SA nie spetniajq definicji sprawowania kontroli nad

projektami deweloperskimi.

Zdaniem Zarzgdu:

Uprawnienia zgromadzenia inwestoréw zostaty ograniczone wytgcznie do wymaganych przez
ustawe o Funduszach (zgodnie z tg ustawqg Fundusz nie jest podmiotem zaleznym od zadnego z
inwestoréw, nawet takiego, ktéry posiada wiekszos¢ lub nawet wszystkie certyfikaty).

Na podstawie Ustawy o funduszach inwestycyjnych oraz Umowy o wspdtpracy (Uow) pomiedzy
PBG i PBG Dom Capital Ltd.(Cypr), (PBG Dom Capital Ltd jest witascicielem certyfikatéw
wyemitowanych przez PBG Erigo FIZ) oraz Trigon TFI, zostaty okreslone zasady wspdtpracy pomiedzy
Inwestorami i TFl. Zgodnie z zapisami Uow TFI odpowiada za prowadzenie polityki finansowej i
operacyjnej spodtek deweloperskich — portfelowych. Inwestorzy nie majg bezposredniego wptywu
na zarzgdzanie i polityke TFl w stosunku do spdtek portfelowych.

Powotany w tej umowie Komitet Doradczy sktadajgcy sie w wiekszosci z pracownikéw GK PBG lub
0séb powigzanych z GK PBG, ma jedynie kompetencje doradcze w stosunku do PBG Erigo FIZ.
Komitet ten nie ma instrumentdw wptywu na zarzgdzanie i polityke TFl i funduszu w zakresie
zarzgdzania spbétkami portfelowymi.

Inwestorzy majg mozliwo$¢ wypowiedzenia Uow TFl w kazdym czasie. Jednak nie stanowi to
przejawu sprawowania kontroli nad FIZ przez Inwestoréw.

Inwestor nie ma mozliwosci wigzgcego dla TFl lub funduszu wskazywania podmiotéw
wspodtpracujgeych z funduszem. Komitet Doradczy moze jedynie rekomendowaé podmioty
wspodtpracujgce z funduszem lub spdtkami zaleznymi od funduszu. Rekomendacja, o ktdérej mowa
powyzej, nie ma charakteru wigzqgcego dla funduszu, Towarzystwa ani spétek zaleznych od
funduszu. W przypadku rekomendacji Komitetu Doradczego, ograniczenia par. 19 Uow nie majg
zastosowania.

GK PBG nie zamierza czerpac¢ nieuzasadnionych korzysci ze wspdtpracy ze spdtkami bedgcymi w
strukturach FIZ. Wszelkie znaczqce kontrakty zawierane przez spdtki celowe funduszu, w
szczegoblnosci te w ktdrych oferentem sq spdtki z GK PBG, realizowane sg na zasadach rynkowych i
kazdorazowo poprzedzane sq przeprowadzeniem przetargu. Przeprowadzanie przetargdw nie
wchodzi w zakres prac Komitetu Doradczego.

W strukturze spotek portfelowych i w samym TFI nie wystepuje i nie jest planowana unia personalna
w organach stanowigcych tych podmiotéw z Inwestorem moggca wskazywac na sprawowanie
konftroli przez Inwestora.

Spotki - komplementariusze sq Spdtkami zaleznymi od Funduszu, a nie Inwestora.

W zwigzku z przytoczonymi powyzej argumentami faktycznymi i formalnymi Grupa Kapitatowa PBG

wytgczyta dziatalno$¢ deweloperskg z konsolidacii i fraktuje nabyte certyfikaty jako inwestycje kapitatowq.
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Inwestycje takie jak certyfikaty inwestycyjne w aktywach GK PBG bedq traktowane jako aktywa finansowe.
W zwigzku z tym istnieje konieczno$¢ wyceny tych certyfikatdw do wartosci godziwej na kazdy dzieh
bilansowy czyli co kwartat.
Wobec powyzszego, z konsolidacji zostaty wytgczone nastepujgce jednostki:

e PBG ERIGO Fundusz Inwestycyjny Zamkniety

e PBG ERIGO Projekt Sp.z 0.0.

* PBG ERIGO Finanse Sp.z 0.0.

* PBGDomilinvest XSp.zo.0.

e PBG DomInvest X Sp. z 0.0. Invest | S.K.A.

e PBG DomInvest X Sp. z 0.0. Ztotowska 51 S.K.A.

» City Development Sp.z 0.0

*»  Quadro House Sp.zo.0.

» ECORIASp.zo0.0.

» ECORIAIISp.z0.0.

o Strzeszyn Sp.z 0.0.

* Malta Hotel Sp.z o.0.

* Platan Hotel Sp.z 0.0.

2.2 lasady przyjete przy sporzqdzaniv srddrocznego skréconego skonsolidowanego sprawozdania

finansowego za IV kwartat 2011 roku.

2.2.1 Oswiadczenie o zgodnosci oraz ogdlne zasady sporzgdzania

Prezentowane §rdédroczne skrécone skonsolidowane sprawozdanie finansowe zostato sporzqgdzone zgodnie
z Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej (MSSF) w szczegdlno$ci w zgodnosci z
MSR 34 ,Srédroczne sprawozdania finansowe™ oraz z Rozporzgdzeniem Ministra Finanséw z dnia 19 lutego
2009 roku w sprawie informaciji biezqcych i okresowych przekazywanych przez emitentdw papierdw
warto$ciowych oraz zgodnie z odpowiednimi standardami rachunkowosci majgcymi zastosowanie do
srédrocznej  sprawozdawczosci  finansowej przyjetymi  przez  Unie Europejskg, opublikowanymi i
obowigzujgcymi w czasie przygotowywania kwartalnego skonsolidowanego sprawozdania finansowego.
Niniejsze skonsolidowane sprawozdanie finansowe przedstawia rzetelnie sytuacje finansowg Grupy
Kapitatowej PBG na dzieh 31 grudnia 2011 roku oraz 31 grudnia 2010 roku, wyniki jej dziatalnosci za okres 12
miesiecy zakonczony dnia 31 grudnia 2011 roku i 31 grudnia 2010 roku oraz przeptywy pieniezne za okres 12
miesiecy zakohczony 31 grudnia 2011 roku i 31 grudnia 2010 roku.

Zgodnie z powyzszymi zasadami sporzgdzone zostato réwniez sprawozdanie jednostkowe PBG stanowigce
cze$¢ niniejszego raportu, poniewaz zgodnie z paragrafem 83.1. Rozporzgdzenia Ministra Finanséw z dnia
19 lutego 2009 roku emitent bedgcy jednostkg dominujgcg nie jest obowigzany do przekazywania
odrebnego raportu kwartalnego, pod warunkiem zamieszczenia w skonsolidowanym raporcie kwartalnym
skréconego kwartalnego jednostkowego sprawozdania finansowego zawierajgcego: bilans (sprawozdanie

z sytuacji finansowej), rachunek zyskéw i stratf, zestawienie zmian w kapitale wtasnym (sprawozdanie ze
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zmian w kapitale wtasnym) oraz rachunek przeptywdw pienieznych (sprawozdanie z przeptywdw
pienieznych).

Srédroczne  skrécone  skonsolidowane sprawozdanie finansowe zostato sporzgdzone przy zatozeniu
kontynuowania dziatalnosci gospodarczej przez Spdtki z Grupy Kapitatowej PBG w dajgcej sie przewidziec

przysztosci. Na dzieh autoryzacji niniejszego skréconego skonsolidowanego sprawozdania finansowego nie

stwierdza sie istnienia okolicznosci wskazujacych na zagrozenie kontynuowania dziatalnosci przez Grupe.

2.2.2 Oswiadczenie Zarzgdu

Zarzgd PBG SA o$wiadcza, ze wedle swojej najlepszej wiedzy, niniejsze srodroczne skrécone skonsolidowane
sprawozdanie finansowe i dane poréwnywalne sporzgdzone zostaty zgodnie z obowiqgzujgcymi Grupe
Kapitatowq zasadami rachunkowosci oraz odzwierciedlajg w sposdb prawdziwy, rzetelny i jasny sytuacje

majatkowq i finansowqg Grupy i wynik finansowy.

223 Przyjete zasady rachunkowosci

Srédroczne skrécone skonsolidowane sprawozdanie finansowe nie zawiera wszystkich informaciji, ktére
ujawniane sg w rocznym skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym sporzgdzonym zgodnie z MSSF.
Niniejsze $rodroczne skrécone sprawozdanie finansowe nalezy czytaé tgcznie ze skonsolidowanym
sprawozdaniem finansowym Grupy Kapitatowej PBG za rok 2010 dostepnym pod adresem:

http://www.pbg-sa.pl/relacje-inwestorskie/raporty-okresowe/skonsolidowany-raport-roczny-za-2010-r.ntml

W stosunku do zasad opublikowanych w ostatnim sprawozdaniu rocznym Grupa Kapitatowa uwzglednita
nastepujgce standardy, zmiany w standardach rachunkowosci oraz interpretacje obowigzujgce od dnia 1
stycznia 2011 roku,

e Imiany do MSR 24 ,Ujawnianie informacji na temat podmiotdw powigzanych”. Zmiany
w standardzie zawierajq zwolnienia z ujawnieh informacji dotyczgcych jednostek kontrolowanych

przez panstwo oraz wprowadzajg nowq definicje podmiotdw powigzanych.

* Imiany do MSR 32 ,, Instrumenty finansowe: prezentacja”. Zmiana dotyczy klasyfikacji praw poboru.
Zmiana precyzuje, w jaki sposéb nalezy ujmowac okreslone prawa poboru w sytuacji, gdy
emitowane instrumenty finansowe sq denominowane w walucie innej niz waluta funkcjonalna

emitenta.

«  KIMSF 14 ,Limit wyceny aktywdw z tytutu okrelonych $wiadczen, minimalne wymogi finansowania
oraz ich wzajemne zalezno$ci”. Zmiana interpretacji wprowadza modyfikacje zasad w zakresie
ujmowania sktadek wptaconych przed terminem.

«  KIMSF 19 ,Regulowanie zobowigzanh finansowych przy pomocy instrumentéw kapitatowych”. Nowa
interpretacja dotyczy regulowania zobowigzan finansowych wtasnymi instrumentami kapitatowymi
jednostki. Dokument przewiduje, ze jednostka, ktéra wyemitowata instrumenty kapitatowe w celu

uregulowania zobowigzania powinna uja¢ nowe udziaty lub akcje w wartosci godziwej tych akcji.
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Réznice miedzy wartoscig udziatdéw/akcji, a wartoscig bilansowq zobowigzania nalezy ujgé w
wyniku finansowym.

MSSF 1 ,Zastosowanie Miedzynarodowych Standardéw Sprawozdawczosci Finansowej po raz
pierwszy”. Zmiana polega na zwolnieniu spdtek, ktérych pierwszym raportowanym zgodnie
z MSSF okresem bytby 2010 rok, z obowigzku ujawniania danych poréwnywalnych o wartosci

godziwej instrumentdw finansowych w zakresie wymaganym przez MSSF 7.

Ulepszenia w MSSF — zbiér zmian do MSSF, dokonane zmiany majg w ramach procedury
wprowadzania dorocznych poprawek do MSSF opublikowane w dniu 6 maja 2010 roku (MSSF 1,
MSSF 3, MSSF 7, MSR 1, MSR 27 MSR 34 oraz KIMS 13) ukierunkowane gtdwnie na rozwigzywanie

niezgodnosci i uscislenie stownictwa, zatwierdzone w UE w dniu 18 lutego 2011 roku.

Przyjecie powyzszych standarddw i interpretacii nie spowodowato zmian w polityce rachunkowosci Grupy ani

w prezentacji sprawozdan finansowych.

Nastepujgce standardy i interpretacje, w wersji opublikowanej przez RMSR, ale jeszcze nie zatwierdzone

przez Unie Europejskq:

MSSF 9 ,Instrumenty finansowe"”. Rada rozpoczeta proces zastepowania MSR 39 nowym
standardem dotyczgcym instrumentdw finansowych. Ma to na celu uproszczenie zasad
odnoszgcych sie do instrumentéw finansowych. Caty proces zastgpienia dotychczasowego
standardu zostat podzielony na trzy etapy. Standard bedzie obowigzywat dla sprawozdah za
okresy rozpoczynajgce sie 1 stycznia 2013 roku.

Zmiany do MSSF 1 ,,Zastosowanie MSSF po raz pierwszy”. Ciezka hiperinflacja i usuniecie sztywnych
termindw dla MSSF po raz pierwszy. Standard bedzie obowigzywat dla sprawozdan za okresy
rozpoczynajgce sie 1 lipca 2011 roku lub po tej dacie.

Imiany do MSSF 7 ,Instrumenty finansowe: ujawnianie informacii”. Dotyczy transferéw aktywow
finansowych. Standard bedzie obowigzywat dla sprawozdan za okresy rozpoczynajgce sie 1 lipca
2011 roku lub po tej dacie.

Imiany do MSR 12 ,Podatek odroczony”. Zmiana obowigzuje dla sprawozdan za okresy

rozpoczynajgce sie 1 stycznia 2012 roku lub pdzinie;.

W ocenie Grupy powyzsze regulacje nie bedqg miaty wptywu na skonsolidowane sprawozdanie finansowe.

Projekty zmian oraz projekty nowych standarddw opublikowane przez Rade Miedzynarodowych

Standarddw Rachunkowosci:

MSSF 9 ,Instrumenty finansowe". Rada opublikowata projekt drugiego z trzech dokumentéw, ktére
majg zastgpi¢ dotychczasowy MSR 39. Dotyczy on zamortyzowanego kosztu i utraty wartosci.
Projekt standardu zawiera takze propozycje, w jaki sposdéb mozna w praktyce uprosci¢ stosowanie
wymogow standardu.

MSSF 37 ,,Rezerwy, zobowigzania warunkowe i aktywa warunkowe™ — Wedtug projekiu standardu
kwota zobowigzania powinna by¢ wyznaczona jako warto$¢ biezgca zasobdw koniecznych do
wypetnienia obowiqgzku. Skutki uptywu czasu, ktére nalezy uwzgledni¢ w wycenie na kolejne dni

bilansowe, powinny by¢ ujmowane jako odsetki (koszty finansowe).
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Grupa zamierza wdrozy¢ powyzsze regulacje w terminach przewidzionych do zastosowania przez

standardy lub interpretacje.

Zarzgd Spotki dominujgcej na biezgco monitoruje nowe standardy i interpretacje i na biezgco analizuje ich

wptyw na sprawozdania finansowe.

2.3 Korekty btedéw oraz zmiana zasad rachunkowosci
W niniejszym skréconym skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym dokonano korekt bteddw oraz zmiany
zasad polityki, ktére miaty wptyw na dane finansowe prezentowane za pordwnywalne okresy.
Zarzad Jednostki dominujgcej podjat decyzje, ze od 2011 roku Grupa Kapitatowa PBG zmienia zasady
kwalifikowania poszczegdlnych transakcji do (a) dziatalnosci operacyjnej oraz (b) dziatalnosci finansowe;.
Zmiana podejicia podyktowana zostata kilkoma przestankami:

« prezentacja fransakcji i ich wynikdw ma sie koncentrowaé na ujeciu w dziatalnosci finansowej tylko
tych transakciji i dziatan spdtek Grupy, ktére sq zwigzane z pozyskaniem finansowania, z kolei skutki
dziatalnosci inwestycyjnej, w zwigzku z lokowaniem i zaangazowaniem $rodkéw dziatajgce na
korzys¢ spbtek Grupy, bedq ujete w dziatalnosci operacyjnej rachunku zyskéw i strat;

+  Spoétka powinna zmieni¢ polityke rachunkowosci wiedy, gdy (a) jest to wymagane przez MSSF lub
(b) gdy dzieki tej zmianie sprawozdanie finansowe dostarczy lepszych i bardziej wiarygodnych
informacji o zdarzeniach zachodzgcych w spdtce oraz warunkach wptywajgcych na pozycje
finansowq jednostki, wynik finansowych oraz przeptywy pieniezne — w ocenie Zarzgdu Jednostki
dominujgcej dzieki wprowadzonej zmianie odbiorca skonsolidowanego sprawozdania
finansowego bedzie mdogt lepiej zrozumiec transakcje w nim prezentowane.

Zmiana zasad kwalifikacji transakciji powinna rowniez przyczyni¢ sie do ujednolicenia oraz utatwienia zasad
liczenia wartoéci kowenantéw zawartych w treSci umdw kredytowych spoétek z Grupy Kapitatowej oraz
zasad zapisanych w warunkach emisji obligacji, wyemitowanych przez PBG S.A.

Zgodnie z nowymi zasadami:

1. przychody oraz koszty finansowe zwigzane z _pozyskaniem finansowania prezentowane bedg w

dziatalnosci finansowej, jako saldo w kosztach finansowych, w szczegdlnosci:

e odsetki od kredytu bankowego w rachunku biezgcym i kredytowym;

« odsetki od krétko- i dtugoterminowych pozyczek oraz innych zrédet finansowania;

« odsetki od pozyczek udzielonych niezwigzanych z prowadzong dziatalnoéciq operacyjna;

« straty z tytutu réznic kursowych netto powstajgce na zobowigzaniach bedqgcych zrédtem
finansowania GK;

« wycena instrumentéw pochodnych zabezpieczajgcych przeptywy — cze$¢ odsetkowa;

« wycena instrumentéw zabezpieczajgcych zwigzana z zabezpieczeniem kosztow

finansowania np. fransakcje IRS zabezpieczajqce stope procentowq;

2. w pozostate] dziatalnosci operacyjnej ujmowane bedqg wszystkie fransakcje zwigzane z

prowadzong dziatalnoscig operacyijnag, 1j. w szczegdlnosci:
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odsetki od $rodkdw na rachunku bankowym zastrzezonym dla dziatalno$ci operacyjnej
zwigzanej z utrzymywaniem zaliczek oraz innych wptywdw otrzymanych na realizacje
kontraktow;

odsetki od pozyczek udzielonych, zwigzanych z prowadzong dziatalno$cig operacyjng (np.
udzielone Spoétkom powigzanym, podwykonawcom);

wynik na instrumentach pochodnych handlowych dotyczgcych dziatalnosci operacyjne;j
(ioko handlowe kwadlifikujemy te tfransakcje dla ktérych Spdtka nie prowadzi polityki
zabezpieczen i nie bada efektywnosci);

wycena instrumentdw pochodnych zabezpieczajgcych przeptywy — od momentu gdy
fransakcja zabezpieczajgca nie zostata zamknieta, a pozycja zabezpieczana sie
zrealizowata;

réznice kursowe netto na dziatalnosci operacyjnej, za wyjgtkiem rdznic kursowych
powstajacych na zobowigzaniach stanowigcych zrédta finansowania dziatalnosci GK;
odsetki netto dotyczqce dziatalno$ci operacyjnej czyli od naleznosci i zobowiqzan;

wynik netto z inwestycji finansowych;

dyskonto dotyczgce rozrachunkdw dtugoterminowych

odwrdcenie odpisdw z tytutu utraty wartosci aktywow finansowych utrzymywanych do
terminu wymagalnosci, aktywdw finansowych dostepnych do sprzedazy, pozyczek,
rozwigzanie niewykorzystanych rezerw, utworzonych uprzednio w ciezar pozostatych
kosztéw operacyjnych;

utworzone rezerwy na sprawy sporne, kary i odszkodowania i inne koszty posrednio
zwiqzane z dziatalno$ciq operacyjng;

odpisy z tytutu utraty wartodci aktywdw finansowych utrzymywanych do terminu
wymagalnosci, aktywdéw finansowych dostepnych do sprzedazy, pozyczek i innych
inwestyciji;

przekazane darowizny;

wynik na zbyciu rzeczowych aktywdw trwatych i wartosci niematerialnych.

Ponizej zaprezentowano wptyw korekt btedu oraz wprowadzonych zmian prezentacyjnych na dane

poréwnywalne ujete w sprawozdaniach finansowych:
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KOREKTY MAJACE WPLYW NA SUME BILANSOWA SKONSOLIDOWANEGO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

konsolidaciji

Pozycja sprawozdania Wptyw na
zyski Aktywa na Pasywa na
Lp. Wyszczegdlnienie zatrzymane dzieh dzieh
(+) (-) na dzien 31.12.2010 31.12.2010
31.12.2010
Korekty majgce wptyw na sume bilansowq skonsolidowanego sprawozdania finansowego
Po,zosfo’re rezerwy ) ) ) 5407
krotkoterminowe
Zyski zatrzymane - zysk
Utworzenie rezerwy na planowane straty bedqgce skutkiem zawartego aneksu do (strata) netto
umowy . blezqcegp roku (5 607) ) (5 607)
przypadajacy
akcjonariuszom
jednostki dominujgcej
Zyski zatrzymane - zysk
(strata) netto
) blezqcegp roku ) (22 275)
przypadajacy
Wprowadzenie wyceny instrumentdw zabezpieczajgcych przeptywy pieniezne akcjonariuszom
12 dotychczas ujawnione w kapitale z wyceny fransakcji zabezpieczajgcych; w jednostki dominujgcej (22 275)
’ zwiqzku z ograniczeniem pozycji zabezpieczanej na skutek podpisanego aneksu .
do umowy ujecie w wyniku finansowym 2010 roku Kapitat z wyceny
fransakcji
- zabezpieczajgcych - 22 275
oraz réznice kursowe z
konsolidaciji
Aktywa 7 tvtutu Kapitat z wyceny
Rozwigzanie aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego z tytutu Y Y fransakcji
. . ] . S . . odroczonego ) .
1.3 instrumentow zabezpieczajgcych odniesionego na kapitat z wyceny transakciji odatku zabezpieczajgcych - (2 868) (2 868)
zabezpieczajgcych P oraz réznice kursowe z
dochodowego
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Pozycja sprawozdania Wptyw na
zyski Aktywa na Pasywa na
Lp. Wyszczegdlnienie cd zatrzymane dzieh dzieh
(+) (-) na dzien 31.12.2010 31.12.2010
31.12.2010
Zyski zatrzymane - zysk
(strata) netto
) blezqcegp roku (705) - (705)
. . przypadajgcy
Rozwigzanie aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego z tytutu akcionariuszom
1.4 instrumentdéw zabezpieczajgcych odniesionego na kapitat z wyceny transakgcji jedrjwosﬂ(i dominujgce]
zabezpieczajgcych Akfywa Z Tyfutu
odroczonego
podatku ) ) (705) )
dochodowego
Korekta prezentacyjna polegajaca na wykazaniu per saldo aktywa i rezerwy na
1.5 odroczony podatek dochodowy w wyniku ujecia powyzszych korekt dotyczgcych | - - - 3573 3573
odroczonego podatku dochodowego.
Kapitat z wyceny
fransakcji
- . . . . - zabezpieczajgcych - - (7 787)
1.6 Korekfo‘dofyc‘zqco przeniesienia kqpﬁo’ru zwyceny fransakcji zabezpieczajgcych oraz réanice kursowe z
na kapitaty niesprawujgce konfroli konsolidacii
) Udzmh{ niesprawujgce ) ) 7787
kontroli
1.7 Korekta dotyczgca przeniesienia ujemnych kapitatdw niedajgcych kontroli na - KOP”“ zgposowy. - - 7787
) kapitat zapasowy - Egé;?g’l niesprawviqce - - (7787)
Inwestycje w
- jednostkach - (5 444) -
Korekta rozliczenia osiggnietego w okresie sprawozdawczym od 1 marca do 31 ;TC;\Q/OZTYI'SZ?T:ZS]Q vk
9 grudnia 2010 roku, 25% wyniku finansowego wniesionego przez Grupe Kapitatowqg (;rolté) nzglﬁo zy
’ Energomontaz - Potudnie bedqgcqg na dzien bilansowy podmiotem bieracedo roku
stowarzyszonym - przygo dgjqcy (5 444) : (5 444)
akcjonariuszom
jednostki dominujgcej
tgcznie suma korekt X X (34 031) (5 444) (5 444)
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KOREKTY BLEDOW ORAZ IMIANA ZASAD RACHUNKOWOSCI - UZGODNIENIE POZYCJI SPRAWOZDANIA

FINANSOWEGO

Wyszczegdlnienie $1.12.2010
Przed nr korekty korekty Po

Aktywa
Aktywa trwate 1599 128 (5 444) 1593 684
Warto$¢ firmy 346 882 346 882
Warto$ci niematerialne 41 640 41 640
Rzeczowe aktywa trwate 665 388 665 388
Nieodnawialne zasoby naturalne 36772 36772
Nieruchomosci inwestycyjne 293757 293757
Inwestycje w jednostkach zaleznych 10 000 10 000
Inwestycje w jednostkach stowarzyszonych 65769 2 (5 444) 60 325
Inwestycje we wspdlnych przedsiewzieciach - -
Naleznosci 15831 15831
Pozyczki udzielone 60112 60112
Pochodne instrumenty finansowe 171 171
Pozostate dtugoterminowe aktywa finansowe 38 643 38 643
Aktywa z tytutu odroczonego podatku B B
dochodowego
Dtugoterminowe rozliczenia miedzyokresowe 24 163 24 163
Aktywa obrotowe 3155834 - 3155834
Zapasy 293 500 293 500
Naleznosci z tytutu umdw o ustuge budowlang 393 583 393 583
rl\}l;l;z:ggg z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate 1 307 294 | 307 204
glgéeﬁggiaéggu’fu biezgcego podatku 7748 7748
Pozyczki udzielone 210 492 210 492
Pochodne instrumenty finansowe 4873 4873
Pozostate krotkoterminowe aktywa finansowe 155 265 155 265
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 708 509 708 509
Krotkoterminowe rozliczenia miedzyokresowe 54 640 54 640
Aktywa trwate zaklasyfikowane jako ) )
przeznaczone do sprzedazy
Aktywa razem 4754 962 (5 444) 4749 518

Wyszczegodlnienie $1.12.2010

Przed nr korekty korekty Po

Pasywa
Kapitat wiasny 1831 444 (12 958) 1818 490
E‘L‘:L";ﬂ:’ 'c‘,’;"m’;n‘;’jg':;d"jqcy akejonariuszom 1605 151 (12 956) 1592195
Kapitat podstawowy 14 295 - 14 295
Akcje / udziaty wtasne - - -
a%‘:ggagronﬁméje sprzedazy akcji powyzejich 733 348 ) 733 348
e pszn| 1% oa| ooy
Pozostate kapitaty 523 339 1.7 7787 531 126
Zyski zatrzymane 349 458 (34 031) 315 427
- zysk (strata) z lat ubiegtych 125143 - 125143
Sy P9 | aezis| W2 | | o0asd
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L 31.12.2010
Wyszczegolnienie cd
Przed nr korekty korekty po
Udziaty niedajqce kontroli 226 295 - 226 295
Zobowigzania 2923514 7 512 2 931028
Zobowigzania dtugoterminowe 985 574 1905 987 479
Kredyty, pozyczki, inne instrumenty dtuzne 904 894 - 904 894
Leasing finansowy 9122 - 9122
Pochodne instrumenty finansowe 412 - 412
Pozostate zobowigzania 37914 - 37914
Rezerwa z tytutu odroczonego podatku 5084 1314 1 905 7189
dochodowego
Zoboqugmo i rezerwy z tytutu Swiadczen 5500 ) 5500
pracowniczych
Pozostate rezerwy dtugoterminowe 15 623 - 15623
Dotacje rzgdowe - - -
Dtugoterminowe rozliczenia miedzyokresowe 6 805 - 6 805
Zobowigzania krétkoterminowe 1937 942 5607 1943 549
Kredyty, pozyczki, inne instrumenty dtuzne 523 985 - 523 985
Leasing finansowy 10723 10723
Pochodne instrumenty finansowe 11265 - 11265
Zobowiqgzania z TYTU’(U .dOSTOW i ustug oraz 1193 845 ) 1193 845
pozostate zobowigzania
Zobowiqgzania z tytutu umowy o ustuge 89 593 ) 89 593
budowlang
Zobowiqgzania z tytutu biezqcego podatku 28 616 ) 28 616
dochodowego
Zoboqugmo i rezerwy z tytutu Swiadczen 29 78 ) 29 78
pracowniczych
Pozostate rezerwy krotkoterminowe 32293 1.1 5607 37 900
Dotacje rzgdowe - - -
Krotkoterminowe rozliczenia miedzyokresowe 17 894 - 17 894
Zobowiqgzania zwigzane z aktywami trwatymi . ) .
przeznaczonymi do sprzedazy
Pasywa razem 4754 962 (5 444) 4749 518

Grupa wprowadzita takze korekty prezentacyjne do skonsolidowanego sprawozdania z innych catkowitych

dochoddw na dzieh 31 grudnia 2010 roku:

1. Korekta prezentacyjna — przeniesienie wartosci zwigzanej ze sprzedazq przeszacowanych srodkéw

tfrwatych ze sprawozdania z catkowitych dochoddw do pozycji ,przeniesienie do zyskdw

zatrzymanych” w sprawozdaniu finansowym skonsolidowane zestawienie zmian w kapitale

wtasnym - kwota 5.758 tys. PLN

2. Korekta prezentacyjna - zwigzana ze sprzedazq spdtki zaleinej i

przeniesieniem wyceny

instrumentéw pochodnych zabezpieczajgcych z kapitatu do wyniku finansowego (wartos¢

nieujawniona w sprawozdaniu z catkowitych dochoddw) — kwota minus 280 tys. PLN.
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SPRAWOZDANIE Z CALKOWITYCH DOCHODOW

praw wtasnosci

od 01.01 do 31.12.2010
Wyszczegdlnienie §¢
Y . Przed nr korekty BEIEES Po
korekty
Zysk (strata) netto 184 684 184 684
Inne catkowite dochody
Przeszacowanie rzeczowych aktywdw trwatych (5 404) 1 5758 354
Aktywa finansowe dostepne do sprzedazy:
- dochody (straty) ujete w okresie w innych ) )
dochodach catkowitych
- kwoty przeniesione do wyniku finansowego - -
Instrumenty zabezpieczajgce przeptywy srodkéw pienieznych:
- dochody (straty) ujete w okresie w innych
dochodach catkowitych 19762 ) 19762
- kwoty przeniesione do wyniku finansowego 29 685 2 (280) 29 405
- kwoty ujete w wartosci poczgtkowej pozyciji ) )
zabezpieczanych
RoZn!ce kursowe z wyceny jednostek dziatajgcych za 305 ) 3059
granicq
RéZnice kursowe przeniesione do wyniku finansowego ) )
- sprzedaz jednostek zagranicznych
Udziat w innych dochodach catkowitych jednostek ) )
wycenianych metodg praw wtasnosci
Podatek dochodowy odnoszgcy sie do sktadnikdw )
innych dochodéw catkowitych (7.592) (7.592)
Inne catkowite dochody po opodatkowaniu 39 703 5478 45 181
Catkowite dochody 224 387 5478 229 865
Catkowite dochody przypadajace:
- akcjonariuszom podmiotu dominujgcego 213 002 5478 218 480
- podmiotom niekontrolujgcym 11385 - 11385
za okres ] IS
Korekt od 01.01 do
Wyszczegdlnienie 9 31.12.2011
0od 01.01 do prezentacyjne taci
31.12.2011 prezentacja po
o zmianie polityki
Dziatalnosé kontynuowana
Przychody ze sprzedazy 2740 311 - 2740 311
Przychody ze sprzedazy produktéw 28 404 28 404
Przychody ze sprzedazy ustug 2 698 793 2 698 793
Przychody ze sprzedazy towardw i materiatéw 13114 13114
Koszt wtasny sprzedazy (2 398 682) - (2 398 682)
Koszt sprzedanych produktéw (24 883) (24 883)
Koszt sprzedanych ustug (2361 361) (2361 361)
Koszt sprzedanych towardw i materiatéw (12 438) (12 438)
Zysk (strata) brutto ze sprzedazy 341 629 - 341 629
Koszty sprzedazy (73) (73)
Koszty ogdinego zarzqdu (109 096) (109 096)
Pozostate przychody operacyjne 77 863 48 643 126 506
Pozostate koszty operacyjne (44 602) (27 839) (72 441)
Udziaty w zyskach jednostek rozliczanych metodqg (4061) 406] )

Koszty restrukturyzacii
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70 okres za okres
Korekt od 01.01 do
Wyszczegdlnienie cd v 31.12.2011
od 01.01 do prezentacyjne .
prezentacja po
31.12.2011 e L

zmianie polityki
Zysk (strata) z dziatalnosci operacyjnej 261 660 24 865 286 525
Przychody finansowe 61879 (61 879) -
Koszty finansowe (91 464) 43 284 (48 180)
Udziat w zyskggh jednostek rozliczanych metodqg ) (4061) (4061)
praw wtasnosci
Pozostate zyski (straty) z inwestycji 2209 (2 209) -
Zysk (strata) przed opodatkowaniem 234 284 - 234 284
Podatek dochodowy (49 756) (49 756)
Zysk (strata) netto z dziatalnosci kontynuowanej 184 528 - 184 528
Dziatalnosé zaniechana
Zysk (strata) netto z dziatalnosci zaniechanej - -
Zysk (strata) netto 184 528 - 184 528
Zysk (strata) netto przypadajqcy: -
- akcjonariuszom podmiotu dominujgcego 190 284 - 190 284
- akcjonariuszom mniejszo$ciowym (5756) - (5756)

2.4 Waluta funkcjonalna i waluta prezentacji sprawozdan finansowych oraz zasady przyjete do

przeliczenia danych finansowych

24.1 Waluta funkcjonalna i waluta prezentaciji

Walutg funkcjonalng Jednostki dominujgcej i walutg prezentacji niniejszego $rédrocznego
skréconego skonsolidowanego sprawozdania finansowego i §rédrocznego skréconego jednostkowego
sprawozdania finansowego jest ztoty polski, a wszystkie kwoty wyrazone sg w tysigcach ztotych polskich (o
ile nie wskazano inaczej).

Sprawozdania finansowe jednostek zagranicznych dia celdéw konsolidaciji przeliczane sq na walute polskg
w nastepujgcy sposdb:
« aktywa i pasywa kazdego prezentowanego sprawozdania z sytuacji finansowej (bilansu)
po kursie zamkniecia na dany dzieh bilansowy,
» odpowiednie pozycje rachunku zyskdw i strat po kursie stanowigcym srednig arytmetyczng
srednich kursdw ustalonych przez NBP na ostatni dzien kazdego miesigca okresu
sprawozdawczego. Réznice kursowe powstate w wyniku takiego przeliczenia sq ujmowane

bezposrednio w kapitale wtasnym jako réznice kursowe z konsolidacii.

24.2 ZIasady przyjete do przeliczania danych finansowych

- przychody nefto ze sprzedazy produktow, towardw i materiatéw, zysk
z dziatalnosci operacyjnej, zysk brutto i zysk netto oraz przeptywy pieniezne netto z dziatalno$ci operacyjnej,
przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej, przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci finansowej i
przeptywy pieniezne netto razem za IV kwartaty 2011 roku, obliczono przyjmujac Sredni kurs EURO wedtug
kursu stanowigcego $rednig arytmetyczng $rednich kursdw NBP na ostatni dzieh poszczegdlnych miesiecy,

i : 4,4168 PLN;
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- przychody netto ze  sprzedazy  produktdw,  towardw i materiatdw,  zysk
z dziatalnosci operacyjnej, zysk brutto i zysk netto oraz przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci operacyjnej,
przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej, przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci finansowej i
przeptywy pieniezne netto razem za IV kwartaty 2010 roku, obliczono przyjmujac Sredni kurs EURO wedtug
kursu stanowiqcego $redniqg arytmetyczng $rednich kursdw NBP na ostatni dzieh poszczegdlnych miesiecy,
1j. : 4,0044 PLN;

- aktywa razem, zobowigzania i rezerwy na zobowigzania, zobowigzania dtugoterminowe,
zobowigzania krétkoterminowe, kapitat wtasny oraz kapitat zaktadowy na 31 grudnia 2011 roku, obliczono
przyjmujgc $sredni kurs EURO na dzien tj. 30 grudnia 2011 roku, tj. : 4,1401 PLN;

- aktywa razem, zobowigzania i rezerwy na zobowigzania, zobowigzania dtugoterminowe,
zobowigzania krétkoterminowe, kapitat wtasny oraz kapitat zaktadowy na 31 grudnia 2011 roku, obliczono

przyjmujgc $sredni kurs EURO na ten dzien 1j. 31 grudnia 2010 roku, 1j. : 3,9603 PLN;

2.5 Wybrane dodatkowe noty objasniajgce

25.1 Przychody ze sprzedazy

IV kwartaty IV kwartaty

Wyszczegélinienie narastajgco narastajgco

01.01.2011 - 01.01.2010 -

31.12.2011 31.12.2010
Gaz ziemny, ropa naftowa i paliwa 851 040 791883
Woda 510179 644019
Budownictwo mieszkaniowe i przemystowe 790 466 995 284
Drogi 1113106 298 868
Budownictwo energetyczne 413 465 -
Inne 55573 10 257
Przychody ze sprzedazy ogétem 3733 829 2740 311

Zaprezentowane w tabeli 2.5.1 wartosci skorygowano o wytgczenia konsolidacyjne.
25.2 Koszty wedtug rodzaju

IV kwartaty IV kwartaty

Wyszczegbinienie narastajgco narastajgco

01.01.2011 - 01.01.2010 -

31.12.2011 31.12.2010
Amortyzacja 61124 46713
Zuzycie materiatdw i energii 885 671 395 385
Ustugi obce 2029 414 1777 970
Podatki i optaty 18 390 23151
Swiadczenia pracownicze 350 932 249 740
Pozostate koszty rodzajowe 79 377 43 555
Koszty wedtug rodzaju 3424 908 2536514
Warto$¢ sprzedanych towardw i materiatéw 24 150 12 438
Zmiana stanu produktéw, produkcji w toku (-) 8 499 (39 710)
Koszt wytworzenia $wiadczeh na wtasne poftrzeby jednostki (1312) (1391)
Koszt wytworzenia sprzedanych produktéw, ustug 3456 245 2 507 851
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2.5.3 Pozostate przychody operacyjne

IV kwartaty IV kwartaty
Wyszczeg6inienie narastajgco narastajgco

01.01.2011 - 01.01.2010 -

31.12.2011 31.12.2010
Zysk ze zbycia niefinansowych aktywow trwatych 980 4778
Wycena nieruchomosci inwestycyjnych do wartosci godziwej 162 25 685
Odwrécenie odpisdw z tytutu utraty wartoéci srodkdw trwatych i ) )
wartosci niematerialnych
Odwrdcenie odpisdw aktualizujgcych warto$¢ naleznosci 6 467 32 468
Odwrdcenie odpisdw aktualizujgcych wartosé zapasdw 462 7
Odwrdcenie odpisdéw aktualizujgcych wartosé nieruchomosci ) )
inwestycyjnych
Rozwigzanie niewykorzystanych rezerw 4 609 2268
Rozwigzanie rezerwy na zobowigzanie 4 885 -
Otrzymane kary i odszkodowania 10764 5013
Dotacje ofrzymane 1283 1045
Przychody z tytutu najmu, dzierzawy 7 855 5157
ngéférégiiéfs;%vgyr;gerjochunku bankowym zastrzezonym dla 6 406 7365
Odsetki od pozyczek z dziatalnosci operacyjnej 24723 33781
Inne odsetki zwigzane z dziatalno$cig operacyjng 2760 -
Rdznice kursowe netto z dziatalnosci operacyjnej 12 004 -
Zyski z wyceny oraz realizacji instrumentéw finansowych
wycenianych w wartoéci godziwej przez rachunek zyskow i strat 7312 )
Dyskonto dotyczqce rozrachunkdw dtugoterminowych - 746
Zysk z inwestycji w jednostki powigzane 8 363 2 209
Zysk ze sprzedazy posiadanych akcjii udziatdw 427 -
Odpisane przedawnione zobowigzania 930 274
Zwrot kosztéw sgdowych 83 -
Ustugi poreczenia 3810 2 656
Inne przychody 9106 3054
Pozostate przychody operacyjne razem 113 391 126 506

254 Pozostate koszty operacyjne
IV kwartaty IV kwartaty
Wyszczegéinienie narastajgco narastajgco

01.01.2011 - 01.01.2010 -

31.12.2011 31.12.2010
Strata ze zbycia niefinansowych aktywdw trwatych - -
Wycena nieruchomosci inwestycyjnych do warto$ci godziwej - -
Odpisy z tytutu utraty wartosci firmy - -
Qd pisy z fry’ru’ru utraty wartosci srodkéw frwatych i wartosci 565 )
niematerialnych
Odpisy aktualizujgce warto$¢ naleznosci 18 524 17 968
Odpisy aktualizujgce warto$¢ zapaséw 29 281
Utworzenie rezerw na kary i odszkodowania - 1429
Utworzenie rezerw na koszty postepowania arbitrazowego 10 000 -
Wykorzystanie rezerwy serwisowej 258 -
Koszty utrzymania inwestycji 7127 -
Zaptacone kary i odszkodowania 4969 19 292
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IV kwartaty IV kwartaty
s narastajgco narastajgco
Wyszezegolnienie cd 01.01.2011 - 01.01.2010 -
31.12.2011 31.12.2010
Przekazane darowizny 788 1199
Odsetki od zobowigzan 3898 2 057
Rdznice kursowe netto na dziatalnosci operacyjnej - 2097
Wynik na instrumentach pochodnych dotyczgcych dziatalinosci ) 22 795
operacyjne;j
Dyskonto dotyczqce rozrachunkdw dtugoterminowych 1 443 -
Strata z inwestycji w jednostki powigzane -
Strata ze sprzedazy posiadanych akcji i udziatow -
Ustugi poreczenia -
Koszty postepowania sgdowego 1 366 -
Inne koszty 5809 5393
Pozostate koszty operacyjne ogdtem 54776 72 A4
2.5.5 Przychody finansowe
IV kwartaty IV kwartaty
i narastajgco narastajgco
Wyszezegolnienie 01.01.2011 - 01.01.2010 -
31.12.2011 31.12.2010
Przychody z odsetek dotyczqgce instrumentéw finansowych niewycenianych w wartosci godziwej przez wynik
finansowy:
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty (lokaty) 7 311 4385
Pozyczki 1532 1745
Przychody z odsetek dotyczqgce instrumentéw finansowych
. A . L . 8 843 6130
niewycenianych w wartosci godziwej przez wynik finansowy
Zyski z wyceny oraz realizacji insfrumentéw finansowych wycenianych w wartosci godziwej przez rachunek zyskow i
strat:
Instrumenty pochodne zabezpieczajgce - 521
Akcje spbdtek notowanych - _
Dtuzne papiery wartosciowe - -
Jednostki funduszy inwestycyjnych 2294 1850
Zyski z wyceny oraz realizacji instrumentéw finansowych
. P L 2o 2294 237
wycenianych w wartosci godziwej przez rachunek zyskow i strat
Zyski (straty) (+/-) z tytutu réznic kursowych:
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 17 551 11 399
Pozyczkii naleznosci (réznice kursowe odnoszqce sie do pozyczek 1 504 )
przypisanych do dziatalnosci finansowej)
Zobowigzania finansowe wyceniane wg zamortyzowanego kosztu (3 005) )
(np. Leasing)
Zyski (straty) (+/-) z tytutu réznic kursowych 16 050 11399
Zyski z aktywdw dostepnych do sprzedazy przeniesione z kapitatu -
Dywidendy z aktywdw finansowych dostepnych do sprzedazy 14 5
Odwrdcenie odpiséw aktualizujgcych wartosé pozyczek (czesc ) )
finansowa)
Inne przychody finansowe 290 -
Przychody finansowe ogétem 27 491 19 905
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2.5.6 Koszty finansowe

niewycenianych w wartosci godziwej przez wynik finansowy

IV kwartaty IV kwartaty
Wyszezegdinienie narastajgco narastajgco
14 9 01.01.2011 - 01.01.2010 -
31.12.2011 31.12.2010
Koszty odsetek dofyczqce instrumentéw finansowych niewycenianych w wartosci godziwej przez wynik finansowy:
Zobowigzania z tytutu leasingu finansowego 2 084 378
Kredyty w rachunku kredytowym 10 995 23179
Kredyty w rachunku biezgcym 27 552 10 040
Pozyczki 1194 75
Dtuzne papiery wartosciowe 41 047 34413
Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate zobowigzania 1169 -
Koszty odsetek dotyczqce instrumentow finansowych 84 041 48 085

strat:

Straty z wyceny oraz realizacji instrumentéw finansowych wycenianych w wartosci godziwej przez rachunek zyskéw i

Instrumenty pochodne handlowe

Instrumenty pochodne zabezpieczajgce

2714

Akcje spdtek notowanych

21

Dtuzne papiery wartosciowe

Jednostki funduszy inwestycyjnych

Straty z wyceny oraz realizacji instrumentéw finansowych
wycenianych w wartosci godziwej przez rachunek zyskéw i strat

2 805

Zyski (straty) (-/+) z tytutu réznic kursowych:

Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty

Pozyczkii naleznosci (przypisane do dziatalnosci finansowej)

Zobowigzania finansowe wyceniane wg zamortyzowanego kosztu
(np. Leasing)

Zyski (straty) (-/+) z tytutu réznic kursowych

Straty z aktywdw dostepnych do sprzedazy przeniesione z kapitatu

Odpisy aktualizujgce warto$¢ pozyczek

Inne koszty finansowe

793

Koszty finansowe ogétem

87 639

68 085

2.6 Segmenty operacyjne

Przy wyodrebnianiu segmentdw operacyjnych Zarzgd kieruje sie liniami produktowymi, ktére reprezentujg

gtébwne ustugi oraz wyroby dostarczane przez Grupe. Kazdy z segmentdéw jest zarzgdzany odrebnie w

ramach danej linii produktowej, z uwagi na specyfike swiadczonych ustug wymagajgcych odmiennych

technologii, zasobdw oraz podejscia do realizacji.

W Grupie Kapitatowej PBG segment operacyjny jest podstawowym wzorem sprawozdawczym.

Wyrdznia sie piec gtéwnych segmentdéw, w ramach ktérych Grupa prowadszi swojqg dziatalnosé operacyjng:

+ gazziemny, ropa naftowa i paliwa,

e woda,

* budownictwo przemystowe i mieszkaniowe,
+ drogi,

* budownictwo energetyczne.

W ramach poszczegdinych segmentdw wyrdznia sie nastepujgce zakresy ustug:

+ Gazziemny, ropa naftowa i paliwa to:
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instalacje naziemne do wydobycia ropy naftowej i gazu ziemnego
instalacje do skraplania gazu ziemnego, magazynowania i regazyfikacji LNG
stacje separacji i magazynowania LPG, C5+

stacje magazynowania i odparowania LNG

podziemne magazyny gazu

instalacje odsiarczania

instalacje naziemne podziemnych magazynéw gazu ziemnego

vV V. V V V V VYV V

zbiorniki ropy naftowej

A4

systemy przesytu gazu ziemnego i ropy naftowej, w tym: stacje redukcyjno-pomiarowe
i pomiarowo-rozliczeniowe, mieszalnie, wezty rozdzielcze, ttocznie itp.
» magazyny paliw
Woda to:
> instalacje technologiczne i sanitarne dla systemdw wodnych i kanalizacyjnych, takie jak:
- wodociqgi
- kanalizacje
- magistrale wodociggowe i kolektory
- ujecia wody
- oczyszczalnie Sciekéw
» obiekty hydrotechniczne, takie jak:
- zapory wodne
- zbiorniki retencyjne
- waty przeciwpowodziowe
- renowacje instalacji wodociggowych i kanalizacyjnych
*  Budownictwo przemystowe i mieszkaniowe to:
> budownictwo ogdine
» infrastruktura przemystowa
» budowa stadiondw
> budowa spalarni odpaddw
* Drogito:
> budowa drég
*  Budownicitwo energetyczne to:

> montaz, modernizacja, remonty urzgdzeh oraz instalacji energetycznych i przemystowych.

Ponadto, Grupa Kapitatowa PBG wyrdznia dodatkowy segment dziatalnosci nazwany ,inne”, w ktérym
ujmuje miedzy innymi przychody ze sprzedazy towardw i materiatéw oraz pozostate ustugi, ktére nie

kwalifikujg sie do ustug rozréznianych w ramach czterech gtdwnych segmentow.

Grupa Kapitatowa PBG prezentuje przychody ze sprzedazy, koszty oraz wynik (marze brutto) w podziale na
wyze] wymienione segmenty, nie prezentuje natomiast aktywdw i pasywdw bilansu w podziale na
segmenty z dziatalno$ci z uwagi na to, ze cze$¢ Srodkdw trwatych jest wykorzystywana do produkciji

zaliczanej do réznych segmentéw i brak jest mozliwosci przypisania zapasdéw materiatdw do
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poszczegdinych segmentdw oraz niemozliwe jest przypisanie do segmentdw zobowigzan z tytutu dostaw
i ustug oraz przychoddw i kosztdw pozostatej dziatalnosci operacyjnej i finansowe.

Informacje o poszczegdlnych segmentach operacyjnych zostaty zaprezentowane w tabeli ponizej.
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SEGMENTY OPERACYJNE ZA OKRES OD 01.01. DO 31.12.2011 ROKU

Segmenty
e d i Wartos¢
Wyszczegdlnienie gfer A7, budownictwo i Inne ;
v < ropa naftowa i woda przemystowe i drogi DLEERIE e skonsolidowana
. . - energetyczne
paliwa mieszkaniowe

Wyniki finansowe segmentdw operacyjnych za okres od 01.01 do 31.12.2011 roku
Przychody ogétem 851 040 510179 790 466 1113106 413 465 55573 3733829
Sprzedaz na zewnqtrz 851 040 510179 790 466 1113 106 413 465 55573 3733829
Koszty ogétem (710 354) (426 065) (740 366) (1 065 217) (342 154) (33 260) (3317 41¢)
Wynik segmentu 140 686 84114 50 100 47 889 71311 22313 416 413
Koszty nieprzypisane X X X X X X (138 829)
Pozostate przychody/koszty operacyjne X X X X X X 58 615
Zysk z dziatalnosci operacyjnej X X X X X X 336 199
Koszty finansowe X X X X X X (60 148)
\L/Jvcjrjcz]gc::rovg/cziyskoch jednostek rozliczanych metodq praw X X X X X X (4 744)
Zysk przed opodatkowaniem X X X X X X 271 307
Podatek dochodowy X X X X X X (49 113)
Zysk netto X X X X X X 222 194
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SEGMENTY OPERACYJNE ZA OKRES OD 01.01. DO 31.12.2010 ROKU

Segmenty
Wyszezegolnienie ro%?;zrfffrfgrxé i woda %:Zdeomv;r;gwg drogi bUdOW?iCMO Inne skonvs\lcjir;?)i(v:ono
Peliize mieszkloniowe shemelene

Wyniki finansowe segmentdw operacyjnych za okres od 01.01 do 31.12.2010 roku
Przychody ogétem 791883 644019 995 284 298 868 - 10 257 2740 311
Sprzedaz na zewnqtrz 791883 644019 995284 298 868 - 10 257 2740 311
Koszty ogétem (611 512) (574 760) (936 540) (270 168) - (5702) (2 398 682)
Wynik segmentu 180 371 69 259 58 744 28 700 - 4 555 341 629
Koszty nieprzypisane X X X X X X (109 169)
Pozostate przychody/koszty operacyjne X X X X X X 54 065
Zysk z dziatalnosci operacyjnej X X X X X X 286 525
Koszty finansowe X X X X X X (48 180)
Udziat w zyskach jednostek rozliczanych metodqg praw wtasnosci X X X X X X (4061)
Zysk przed opodatkowaniem X X X X X X 234 284
Podatek dochodowy X X X X X X (49 756)
Zysk netto X X X X X X 184 528
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2.7 Istotne dokonania lub niepowodzenia Grupy Kapitalowej PBG w IV kwartale 2011 roku wraz z

wykazem najwazniejszych zdarzen ich dotyczqcych

Grupa Kapitatowa PBG osiggneta w IV kwartale 2011 roku kwote 1.353.331 tys. PLN przychoddw netto ze

sprzedazy produktow, ustug, towardw i materiatdw, realizujgc zysk brutto ze sprzedazy 160.269 tys. PLN.

Do najistotniejszych zrédet przychoddw z podstawowe] dziatalnosci Grupy nalezaty w IV kwartale

nastepujgce kontrakty budowlane:

a.

kontrakt pod nazwq ,,Budowa autostrady A-4 Tarndw — RzeszOw na odcinku od wezta Krzyz
do wezta Debica Pustynia km 502+797,96 do okoto 537+550", podpisany pomiedzy
Generalng Dyrekcjg Dréog Krajowych i Autostrad O/Rzeszéw, a Hydrobudowq Polska SA —
zrealizowane przychody: 96.119 tys. PLN;

kontrakt pod nazwqg ,Wykonanie i dostarczenie czterech kompletnych turbozespotdw
gazociggowych”, podpisany pomiedzy Elekfrocieptownig Biatystok, a PBG SA -
zrealizowane przychody: 83.961 tys. PLN;

kontrakt pod nazwq ,,Modernizacja Stacji Uzdatniania Wody w Mosinie Etap II”, podpisany
pomiedzy Aquanet SA, a Hydrobudowq 9 SA - zrealizowane przychody: 70.153 tys. PLN;
kontrakt pod nazwq ,,Zaprojektowanie i budowa pod klucz kompletnego systemu Kopalni
Ropy Naftowej i Gazu Ziemnego Lubiatdéw- Miedzychdd-Grotéw w ramach inwestyciji pod
nazwq ,Projekt LMG - Osrodek Centralny, strefy przyodwiertowe, rurociggi i inne”,
podpisany pomiedzy PGNIG SA, a PBG SA — zrealizowane przychody: 65.487 tys. PLN;
kontrakt pod nazwqg ,,Budowa wielofunkcyjnego Stadionu Narodowego w Warszawie wraz
z infrastrukturg towarzyszgcqg”, podpisany pomiedzy Narodowym Centrum Sportu Sp. z o0.0.
z siedzibg w Warszawie, a Hydrobudowq Polska SA — zrealizowane przychody: 63.044 tys.
PLN;

kontrakt pod nazwq ,,Budowa autostrady Al Toruh — Strykédw. Odcinek lll: Brzezie — Kowal
od km 186+348 do km 215+850", podpisany pomiedzy Generalng Dyrekcjq Drég Krajowych
i Autostrad, a Aprivig SA - zrealizowane przychody: 59.070 tys. PLN;

kontrakt pod nazwq ,,Budowa terminalu gazu skroplonego LNG w Swinoujsciu” podpisany
pomiedzy Polskie LNG SA, a konsorcjum Saipem S.p.A., oraz Saipem SA, Techint
Compagnia Tecnica Internazionale S.p.A., Snamprogetti Canada Inc., PBG SA, PBG Export
Sp. z 0.0. — zredlizowane przychody w PBG SA: 52.901 tys. PLN, w Hydrobudowie Polska SA:
27.886 tys. PLN;

kontrakt pod nazwqg ,,Budowa instalacji odsiarczania spalin dla blokédw nr 1i 2 w PGE
Elektrowni Betchatéw SA”, podpisany pomiedzy BOT Elektrownia Betchatéw SA, a Rafako
SA - zreadlizowane przychody: 49.681 tys. PLN;

kontrakt pod nazwq ,Budowa autostrady Al Torun — Strykéw. Odcinek | Czerniewice —
Odolion od km 151+900 do 163+300, Odcinek Il Odolion — Brzezie od km 163+300 do km
186+366" podpisany pomiedzy Generalng Dyrekcjg Drég Krajowych i Autostrad, a Aprivig
SA - zredlizowane przychody: 47.707 tys. PLN;

kontrakt pod nazwg ,Budowa kotta fluidalnego na biomase w PKE SA Elektfrownia

Jaworzno Il — Elektrownia Il wraz z urzgdzeniami pomocniczymi oraz uktadem sktadowania
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i podawania biomasy”, podpisany pomiedzy Potudniowym Koncernem Energetycznym SA
Elektrownia Jaworzno Il Katowice, a Rafako SA - zrealizowane przychody: 43.091 tys. PLN;
kontrakt pod nazwq ,Instalacja Odsiarczania spalin dla blokéw 5 i 6 w Elekirowni Dolna
Odra”, podpisany pomiedzy Zespotem Elektrowni Dolna Odra SA Nowe Czarnowo, a
Rafako SA - zrealizowane przychody: 35.834 tys. PLN;

kontrakt pod nazwq ,,Budowa drogi ekspresowej S5 Poznan (A-2 — wezet ‘Gtuchowo’) -
Wroctaw (A-8 — wezet '"Widawa'), odcinek Kaczkowo — Korzehsko, Obwodnica Bojanowa i
Rawicza”, podpisany pomiedzy Generalng Dyrekcjg Drég i Autostrad, a Aprivig SA -
zrealizowane przychody: 33.975 tys. PLN;

kontrakt pod nazwqg ,Readlizacja kotta i instalacji odsiarczania spalin dla bloku 833MW
Elektrowni Betchatéw ,,A"", podpisany pomiedzy BOT Elektrownia Betchatdéw SA, a Rafako
SA - zredlizowane przychody: 30.868 tys. PLN;

kontrakt pod nazwqg ,,Budowa czesci napowierzchniowej PMG Wierzchowice", podpisany
pomiedzy PGNIG SA, a PBG SA - zrealizowane przychody: 28.255 tys. PLN;

Kontrakt pod nazwgqg ,Potgczenie Portu Lotniczego z Portem Morskim Gdansk — Trasa
Stowackiego. Zadanie Ill. Odcinek ul. Potokowa - Al.Rzeczypospolitej’, podpisany
pomiedzy Gmina Gdansk reprezentowana przez Gdanskie Inwestycje Komunalne Spdtka z
0.0., a Hydrobudowq Polska SA — zrealizowane przychody: 27.622 tys. PLN;

kontrakt pod nazwqg ,Budowa uktadu przesytowego $ciekdw z Warszawy lewobrzeznej do
Oczyszczalni Sciekdw Czajka — Etap Il w zakresie wykonania obiektéw Zaktadu Farysa,
syfonu nad Wistg, obiektéw Zaktadu Swiderska i Kolektoréw Prawobrzeznych”, podpisany
pomiedzy Miejskim Przedsiebiorstwem Wodociggdéw i Kandlizacji w  Warszawie, a
Przedsiebiorstwem Robdt Gorniczych ,Metro” Sp. z 0.0. — zredlizowane przychody: 23.015
tys. PLN;

kontrakt pod nazwqg ,,RDK 8 — montaz czesci cisSnieniowej kotta, Pakiet 1,2,3 1 4", podpisany
pomiedzy Alstom Power, a Energomontazem-Potudnie SA - zreadlizowane przychody:
20.665 tys. PLN;

kontrakt pod nazwqg ,,Budowa stopnia wodnego Malczyce na rzece Odrze”, podpisany
pomiedzy Maxer SA w upadtosci a, PBG SA - zrealizowane przychody: 18.628 tys. PLN;
kontrakt pod nazwq ,,Przebudowa Drogi Krajowej Nr 1 (Program Operacyjny Infrastruktura i
Srodowisko)"”, podpisany pomiedzy Gming Miasto Wtoctawek, a Aprivig SA — zrealizowane
przychody:16.596 tys. PLN;

kontrakt pod nazwqg ,,Wykonanie remontu i rozbudowy trasy framwajowej w ciggu ul.
Targowej, na odcinku ul. Biatostocka — ul. Kijowska oraz w al. Zielenieckiej, od granicy petli
Zielenecka do krawedzi forowiska w ciggu al. Waszyngtona”, podpisany pomiedzy
Tramwajami Warszawskimi Sp. z 0.0., a Przedsiebiorstwem Robdét Gorniczych ,Metro” Sp. z
0.0. — zrealizowane przychody: 15.788 tys. PLN;

kontrakt pod nazwg ,Budowa hali sportowo-widowiskowej wraz z infrastrukturg
towarzyszgcg w Toruniu”, podpisany pomiedzy Gmina miasta Torun — Urzgd miasta Torunia,
a Hydrobudowq Polska SA - zrealizowane przychody: 14.686 tys. PLN;

kontrakt pod nazwgq ,,Droga nr 434, odcinek od drogi nr 36 do m. Srem — przebudowa

drogi”, podpisany pomiedzy Wielkopolskim Zarzgdem Drég Wojewddzkich w Poznaniu, a
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Przedsiebiorstwem Robdt Inzynieryjno - Drogowych SA — zrealizowane przychody: 14.682 tys.
PLN;

w. konfrakt pod nazwqg ,,Dostawa ‘pod klucz' kompletnego energetycznego kotta parowego
olejowo-gazowego oznaczonego symbolem OOG420 nr K8 o wydajnosci 420 t/h i mocy
cieplnej zawartej w paliwie 299 MWt", podpisany pomiedzy Polskim Koncernem Naftowym
Orlen SA Ptock, a Rafako SA — zrealizowane przychody: 14.318 tys. PLN;

X. kontrakt pod nazwg ,,Westfalen — montaz kanatéw blok D i E”, podpisany pomiedzy Alstom
Power, a Energomontazem-Potudnie SA — zrealizowane przychody: 13.372 tys. PLN;

y. kontrakt pod nazwg ,,Dostawa systemu transportu i kontroli bagazu rejestrowanego wraz z
infegracjg systeméw w ramach projektu pn."Zakup sprzetu i urzgdzeh do

nowopowstajgcego terminala pasazerskiego i obstugi lotniska™, podpisany pomiedzy
Portem Lotniczym Rzeszéw Jasionka Sp. z 0.0., a PBG SA - zrealizowane przychody: 12.945
tys. PLN;

z. kontrakt pod nazwqg ,,Budowa instalacji do produkciji energii elektrycznej w odnawialnym
zrédle energii w Elektrowni Stalowa Wola”, podpisany pomiedzy Elektrownig Stalowa Wola
SA, a Rafako SA - zrealizowane przychody: 12.408 tys. PLN;

aa. kontrakt pod nazwg ,,Budowa instalacji mokrego odsiarczania w Elektrowni Siekierki”,
podpisany pomiedzy Elekirocieptowniq Siekierki, a Rafako SA — zrealizowane przychody:
12.301 tys. PLN;

bb. kontrakt pod nazwqg ,Dostawa i wykonanie podziemnych zbiornikdw stalowych w
obudowach zelbetowych do magazynowania paliw ptynnych - Modernizacja i
rozbudowa sktadu MPS”, podpisany pomiedzy Zaktadem Inwestycji Organizacji Traktatu
Potnocnoatlantyckiego, a PBG SA — zrealizowane przychody: 10.621 tys. PLN;

cc. kontrakt pod nazwqg ,,Konwersja Kotta OP230 nr 2 (K3) na kociot BFB, opalany biomasq dla
kotta BFB"”, podpisany pomiedzy Dalkia t&dz , a PBG SA - zrealizowane przychody: 10.314
tys. PLN;

Wykaz najwazniejszych zdarzen dotyczqcych istotnych dokonan lub niepowodzen Grupy Kapitatowej PBG
w IV kwartale 2011 roku, o ktérych Spétka dominujgca Grupy informowata w formie raportéw biezgcych w

okresie objetym raportem.

UMOWY INWESTYCYJNE

Zawarcie umowy znaczqcej na budowe Trasy Stowackiego w Gdansku

W dniu 14 pazdziernika 2011 roku Konsorcjum w sktadzie: Obrascén Huarte Lain SA — Lider Konsorcjum oraz
Partnerzy Konsorcjum: Hydrobudowa Polska SA, PBG SA, Aprivia SA i Przedsiebiorstwo Robdt Gorniczych
~Metro” Sp. z 0.0. zawarto z Gming Miasta Gdahska (,Zamawiajgcy”), reprezentowang przez Gdanhskie
Inwestycje Komunalne Sp. z 0.0. umowe, na wykonanie robdt budowlanych w ramach przedsiewziecia:
»Potgczenie Portu Lotniczego z Portem Morskim Gdansk — Trasa Stowackiego” Zadanie IV, odcinek Wezet
Marynarki Polskiej — Wezet Ku Ujsciu.

Za zrealizowanie przedmiotu umowy Konsorcjum przystuguje wynagrodzenie umowne w wysokosci 720.000

tys. PLN netto, tj. 885.600 tys. PLN brutto. Zadanie zrealizowane zostanie w ciggu 36 miesiecy.
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Strony Konsorcjum ustality nastepujgcy podziat prac:

1. Obrascon Huarte Lain — 55% zakresu robot,

2. Partnerzy Konsorcjum wchodzgcy w sktad Grupy Kapitatowej PBG: Hydrobudowa Polska, PBG, Aprivia i
PRG Metro — 45% zakresu robot.

Umowa z Elekirowniq ,Kozienice” SA na wymiane elekirofilira bloku nr 3

W dniu 23 grudnia 2011 roku Spdtka zalezna Rafako SA podpisata umowe z Elekirowniq ,,Kozienice” SA na
kwote ok. 32 min PLN. Przedmiotem umowy jest wymiana elektrofiltra wraz z uktadem odpopielania i
przynaleznymi kanatami spalin oraz wentylatorami spalin na bloku nr 3 w tej Elektrowni w 2012 roku.

tgczny limit wszelkich kar umownych z jakiegokolwiek tytutu wynosi 30% wynagrodzenia umownego netto,
przy czym ich zaptata w maksymalne] kwocie nie wytgcza uprawnienia do dochodzenia roszczeh
odszkodowawczych przekraczajgcych wysokos¢ tych kar, jednakze sumaryczna odpowiedzialnosé
odszkodowawcza Rafako SA wobec Zamawigjgcego, wtgczajgc kary umowne, nie moze przekroczyé

100% wynagrodzenia umownego brutto.

Oswiadczenie Polskiego LNG o odstgpieniu od budowy azotowni w ramach realizacji umowy na budowe
Terminalu LNG w $winoujéciu

W dniu 23 grudnia 2011 roku Zarzgd PBG SA otrzymat jako Partner Konsorcjum Saipem SA - Techint
Compagnia Tecnica Internazionale S.p.A. - Snamprogetti Canada Inc. - PBG SA - PBG Energia Sp. z 0.0.,
zawiadomienie w sprawie odstgpienia przez Polskie LNG SA od budowy azotowni dla celdéw regulaciji liczby
Wobbego w ramach redlizacji zawartej z Konsorcjum w dniu 15 lipca 2010 roku umowy na budowe
Terminalu LNG w Swinoujsciu.

Zgodnie z postanowieniami umowy, wynagrodzenie umowne Konsorcjum za realizacje konfraktu, z chwilg
ztozenia zawiadomienia przez Polskie LNG w sposdb przewidziany w Umowie, ulegto automatycznie

zmniejszeniu o kwote 120.167 tys. PLN netto. Tym samym warto$¢ umowy netto spadta do 2.088.976 tys. PLN.

Umowy na roboty dodatkowe zwigzane z budowqg Stadionu Narodowego w Warszawie

W dniu 30 grudnia 2011 roku Zarzgd Hydrobudowy Polska SA powzigt informacje o zawarciu z Narodowym
Centrum Sportu Sp. z 0.0. (NCS) kolejnych umdw na roboty dodatkowe zwigzane z budowq Stadionu
Narodowego w Warszawie, w zwigzku z czym tgczna warto$¢ umdw zawartych z NCS w okresie 12 miesiecy
wynosi 103.748 tys. PLN i spetnia kryterium umowy znaczqgce;.

Umowq o najwiekszej wartoéci jest umowa z 28 grudnia 2011 roku zawarta pomiedzy NCS (Zamawiajgcy), a
Hydrobudowq Polska SA i PBG SA (Wykonawca) na wykonanie dodatkowych robdt budowlano-
instalacyjnych, dotyczacych ptyty boiska z instalacjami i murawg, kioskdw gastronomicznych oraz instalacii
elekirycznych. Wynagrodzenie z tytutu niniejszej umowy ustalono na 59.450 tys. PLN nefto.

Termin wykonania robét dodatkowych zostat wyznaczony na:

a) 27 stycznia 2012 roku — ptyta zelbetowa boiska oraz kioski gastronomiczne,

b) 10 lutego 2012 roku — ptyta boiska z instalacjami i murawaq,

c) 31 marca 2012 roku - instalacje elektryczne i towarzyszgce roboty budowlane.

Komisia Nadzoru Finansowego

68/110



Grupa Kapitatowa PBG

QSr4/2011  (wszystkie dane przedstawione sg w tys. zt, o ile nie zaznaczono inaczej)

ZAWARTE UMOWY Z INSTYTUCJAMI FINANSOWYMI

Zawarcie aneksu do umowy o wspdlpracy w zakresie kredytowania z Nordea Bank Polski SA

W dniu 28 pazdziernika 2011 roku Zarzad PBG SA zawart aneks do umowy znaczqgcej, ktérej strong jest
Nordea Bank Polska SA. Przedmiotem umowy jest okreslenie zasad wspdtpracy w zakresie kredytowania
dziatalno$ci gospodarczej pomiedzy Bankiem, a PBG SA wraz ze Spdtkami z Grupy Kapitatowe.
Na mocy aneksu, zmniejszeniu do 200.000 tys. PLN ulegta tgczna kwota zaangazowania Banku. Umowy na
udzielenie produktéw bankowych mogq by¢ zawierane w terminie do 30 listopada 2012 roku.
Jednoczesnie zmianie ulegto jedno z zabezpieczeh transakcji zawieranych w ramach limitu - cesje
wierzytelnosci z kontraktéw realizowanych przez Spotki Grupy Kapitatowej muszg stanowié réwnowartosé
co najmniej 100% wykorzystanego limitu.

Pozostate istotne postanowienia umowy nie ulegty zmianie.

Zawarcie aneksu do umowy ramowej z ING Bankiem $Igskim SA

W dniu 7 listopada 2011 roku Zarzgd PBG SA zawart aneks do umowy ramowej zawartej w dniu 06 wrzeénia
2007 roku pomiedzy ING Bankiem Slgskim SA, a Spdtkami z Grupy Kapitatowej PBG: PBG SA, Hydrobudowa
Polska SA, PBG Technologia Sp. z 0.0., Hydrobudowa 9 SA, PBG Avatia Sp. z 0.0., KWG SA oraz Aprivia SA.
Na mocy zawartego aneksu przedtuzony zostat do dnia 31 grudnia 2011 roku termin wykorzystania
przyznanej linii kredytowe;.

Pozostate istotne warunki umowy nie ulegty zmianie.

Zawarcie aneksu do umowy o limit wierzytelnosci z Raiffeisen Bank Polska

W dniu 28 listopada 2011 roku Zarzgd PBG SA zawart aneks do umowy o limit wierzytelnosci z dnia 28
wrzesnia 2007 roku, pomiedzy Raiffeisen Bank Polska SA, a Spbétkami z Grupy Kapitatowej PBG tj: PBG SA,
Przedsiebiorstwo Inzynieryjne Metorex Sp. z 0.0., Przedsiebiorstwo Drogowo-Mostowe Dromost Sp. z o.0.,
Hydrobudowa 9 SA, Przedsiebiorstwo Robdt Inzynieryjno-Drogowych SA, Aprivia SA, Betpol SA oraz
Hydrobudowa Polska SA.

Udzielony na mocy umowy limit do kwoty 200.000 tys. PLN przeznaczony jest na finansowanie biezgcej
dziatalnosci kredytobiorcow (finansowanie kontraktow).

Na mocy zawartego aneksu, termin ostatecznej sptaty limitu ustalony zostat na dzieh 30 listopada 2016
roku, przy czym dzieh ostatecznej sptaty sublimitu dla kredytéw rewolwingowych wyznaczono na 30
listopada 2012 roku.

Jednoczesnie kazda ze spdtek z Grupy Kapitatowej PBG bedqca Strong umowy ztozyta o$wiadczenie o
poddaniu sie egzekucji do tgcznej kwoty zadtuzenia wraz z odsetkami i innymi kosztami, nie wyzszymi niz
300.000 tys. PLN. Bank moze wystgpic o nadanie klauzuli wykonalnosci bankowemu tytutowi

egzekucyjnemu do dnia 30 listopada 2019 roku.

Zawarcie aneksu do umowy o linie kredytowq z Bankiem Gospodarki Zywnosciowej SA

W dniu 27 grudnia 2011 roku Zarzgd PBG SA zawart aneks do umowy o linie kredytowqg na finansowanie
dziatalno$ci biezgcej z dnia 27 kwietnia 2007 roku, zawartej pomiedzy Spdtkami z Grupy Kapitatowej PBG:
PBG SA, Hydrobudowa Polska SA, Hydrobudowa 9 SA oraz APRIVIA SA, a Bankiem Gospodarki

Zywnosciowej SA z siedzibg w Warszawie. Na mocy zawartego aneksu do grona Kredytobiorcdw dotgczyta
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wchodzgca w sktad GK PBG Spétka Energomontaz Potudnie SA, zalezna bezposrednio od Rafako SA.
Na mocy zawartego aneksu zwiekszona zostata wysokos¢ linii kredytowej z kwoty 125 min zt do kwoty 157
min zt na okres do dnia 30 listopada 2012 roku oraz wyznaczony zostat do dnia 30 grudnia 2017 roku
ostateczny termin sptaty przyznanej linii kredytowe.

W zwigzku z wydtuzeniem terminu sptaty i zwiekszeniem kwoty limitu kredytowego, Kredytobiorcy ztozyli
o$wiadczenia o gotowosci do poddania sie egzekuciji do kwoty 235.500 tys. PLN z mozliwoscig wystgpienia
przez Bank o nadanie bankowemu tytutowi egzekucyjnemu klauzuli wykonalnosci do dnia 30 grudnia 2020
roku.

Pozostate warunki umowy nie ulegty zmianie.

Aktudlizacja zasad kredytu udostepnionego przez BZ WBK SA
W dniu 30 grudnia 2011 roku Zarzad Spdtki PBG SA zawart umowy aktualizujgce zasady limitu kredytowego
udzielonego na podstawie umowy z dnia 30 czerwca 2005 roku, zawartej z Bankiem Zachodnim WBK SA
(,,Bank™).
W oparciu o aneks do generalnej umowy o limit kredytowy, zawartej pomiedzy Spdtkami z Grupy
Kapitatowej PBG: PBG SA, Hydrobudowq Polska SA i Hydrobudowq 9 SA, strony rozwigzaty dotychczasowq
umowe z dniem 30 grudnia 2011 roku.
Jednoczesnie Spdtki z Grupy Kapitatowej PBG 1j.: PBG SA, Hydrobudowa Polska SA i Hydrobudowa 9 SA,
zawarty w dniu 30 grudnia 2011 roku z Bankiem Zachodnim WBK SA umowe o wspdtpracy w zakresie
kredytowania dziatalnosci gospodarczej (,Umowa o wspdtpracy”). Umowa obowigzywad bedzie do dnia
31 grudnia 2012 roku.
Strony umowy przewidujg mozliwos$¢ zawierania umdw szczegdtowych, w ramach ktérych limit tgcznego
zaangazowania Banku nie przekroczy 210.000 tys. PLN.
Jednoczes$nie Zarzgd PBG SA poinformowat o zawarciu z Bankiem w dniu 30 grudnia 2011 roku, przez PBG
SA, Spodtke zalezng Hydrobudowe Polska SA wraz z jej podmiotem zaleznym Hydrobudowqg 9 SA, umdbw
produktowych o kredyt w rachunku biezgcym do tqcznej kwoty 203.000 tys. PLN, z przeznaczeniem na
finansowanie biezgcej dziatalnosci, przy czym:

« kwota umowy kredytu w rachunku biezgcym zawartej przez PBG SA wynosi do 80.000 tys. PLN,

 kwota umowy kredytu w rachunku biezgcym zawartej przez Hydrobudowa Polska SA wynosi do

40.000 tys. PLN,
« kwota umowy kredytu w rachunku biezgcym zawartej przez Hydrobudowa 9 SA wynosi do 83.000
tys. PLN.

Termin sptaty kredytdw wyznaczono na 31 grudnia 2012 roku.
Jednoczednie, z uwagi na zarejestrowane w dniu 4 stycznia br., to jest po dniu zawarcia w/w umow
potgczenie Spoétek Hydrobudowa Polska SA i Hydrobudowa 9 SA, gdzie Hydrobudowa Polska SA jest
Spoétkg Przejmujacg, Hydrobudowa Polska SA wstgpita w prawa i obowigzki Spdtki Hydrobudowa 9 SA, w
tym wynikajgce z opisanych powyzej umdw. Tym samym Hydrobudowa Polska dysponuje kredytem w
kwocie 123.000 tys. PLN i zabezpiecza kwote kredytu oswiadczeniem o poddaniu sie egzekuciji do kwoty
246.000 tys. PLN.
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INNE
Zawiadomienia o transakcjach na akcjach Spoétki Energomontaz-Potudnie SA dokonanych przez osobe
zarzqdzajgcq
W dniach od 10 pazdziernika do 26 pazdziernika 2011 roku Zarzgd Energomontaz-Potudnie SA otrzymat w
trybie art. 160 ust. 1 pkt 1 Ustawy o obrocie instrumentami finansowymi zawiadomienia, w ktérym osoba
zarzgdzajgca Energomontaz-Potudnie SA informowata, ze w transakcjach sesyjnych zwyktych na Gietdzie
Papieréw Warto$ciowych w Warszawie SA dokonywata transakciji nabycia:
* wdniu 26 wrzeénia 2011 roku 7.000 akcji Spdiki po sredniej jednostkowej cenie wynoszgcej 2,54 zt;
* w dniu 4 pazdziernika 2011 roku 3.010 akcji Spdtki po Sredniej jednostkowej cenie wynoszgcej 2,37
zt;
*  wdniu 5 pazdziernika 2011 roku 990 akcji Spdtki po jednostkowej cenie wynoszgcej 2,38 zt;
* wdniu 18 pazdziernika 2011 roku 20.000 akcji Spdtki po Sredniej jednostkowej cenie wynoszgcej 2,55
zt;
* w dniu 20 pazdziernika 2011 roku 2.000 akcji Spdtki po sredniej jednostkowej cenie wynoszgcej 2,40
zt;
* wdniu 21 pazdziernika 2011 roku 3.500 akcji Spétki po sredniej jednostkowej cenie wynoszgcej 2,47
zt;
* wdniu 24 pazdziernika 2011 roku 19.800 akcji Spdtki po Sredniej jednostkowej cenie wynoszgcej 2,49
zt;
* wdniu 25 pazdziernika 2011 roku 9.013 akcji Spditki po sredniej jednostkowej cenie wynoszgcej 2,51
zt.
Osoba dokonujgca zawiadomienia nie wyrazita zgody na przekazanie do publicznej wiadomosci danych
okreslonych w § 2 ust. 1 pkt 1 rozporzgdzenia Ministra Finanséw z dnia 15 listopada 2005 roku w sprawie
przekazywania i udostepniania informaciji o niektérych transakcjach instrumentami finansowymi oraz zasad

sporzgdzania i prowadzenia listy oséb posiadajgcych dostep do okreslonych informacji poufnych.

Przyznanie ratingu dlugoterminowego Spoétki przez Standard & Poor’s Rating Services

W dniu 27 pazdziernika 2011 roku agencja Standard & Poor's Ratings Services przyznata Spétce PBG SA
dtugoterminowqg ocene ratingowq na poziomie ,,BB-", z perspektywq stabilng.

Standard & Poor’s wskazat, ze korzystnie na ocene ratingowg wptywa wiodgca pozycja Spdtki PBG w
branzy budowlanej w Polsce, ktéra w przyszto$ci moze zosta¢ dodatkowo wzmocniona dzieki planowanym
duzym inwestycjom w projekty infrastrukturalne i obiekty uzytecznosci publicznej, a takze solidne marze
operacyjne i stabilna struktura kapitatowa z punktfu widzenia poziomu przyznanej oceny rafingowe].
Niekorzystny wptyw na ocene ratingowq Spdtki ma jej ekspozycja na ryzyko zwiqzane z realizacjqg projektéw
w sektorze budowlanym, ktéry podlega cyklicznosci i presji konkurencyjnej. Ponadto negatywny wptyw na
przyznang ocene ratingowa ma niewielka skala dziatalnosci PBG, staby profil przeptywdw pienieznych oraz
ograniczona dywersyfikacja dziatalnosci, a zwtaszcza fakt, ze Spdtka nie prowadzi dziatalnodci poza
rynkiem macierzystym.

Wskazujgc na perspektywe stabilng ratingu Standard & Poor’s opiera sie na zatozeniu, ze Spdtka PBG
bedzie kontynuowata umiarkowang polityke finansowq, utrzyma swojg dotychczasowq ostrozng polityke w

zakresie zarzgdzania ryzykiem oraz bedzie zarzgdzaé swoim profilem ptynnosci w celu pokrycia
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krétkoterminowego zapotrzebowania na gotdéwke i potrzeb zwigzanych ze sptatg zapadajacego

zadtuzenia.

Potgczenie Hydrobudowy Polska SA i Hydrobudowy 9 SA

W dniu 28 pazdziernika 2011 roku Zarzgdy obu firm: Hydrobudowy Polska SA i Hydrobudowy 9 SA uzgodnity
plan potgczenia. W ramach prowadzonej restrukturyzacji Hydrobudowa Polska SA potgczy sie ze swojg
Spoétkg zalezng Hydrobudowqg 9 SA. Fuzja ta zostata zapowiedziana juz jesieniq ubiegtego roku. Jednym z
celdw jej przeprowadzenia jest obnizenie kosztdw funkcjonowania firm dziatajgcych w pokrywajgcych sie
obszarach rynku budowlanego, oraz bardziej efektywne wykorzystanie zasobdw grupy.

Cho¢ w tym roku Hydrobudowa Polska i Hydrobudowa 9 wcigz funkcjonowaty jako oddzielne podmioty
(co byto optymalnym rozwigzaniem m.in. ze wzgleddw podatkowych), zostaty one juz zintegrowane pod
wzgledem organizacyjnym. Od kwietnia br. obie spdtki tgczy unia personalna, czyli wspdlny Zarzgd.
Restrukturyzacja objeta ponadto m.in. likwidacje dublujgcych sie struktur w obszarze administracii,
outsourcing zorganizowanej czesci dziatalnosci, oraz odejicie od struktury oddziatowe;.

7 uwagi na fakt, ze Hydrobudowa Polska SA jest jedynym wtascicielem Hydrobudowy 9 SA, potgczenie nie
bedzie sie wigza¢ z podniesieniem kapitatu zaktadowego i zostanie przeprowadzone w tzw. trybie

uproszczonym. Caty majgtek HB? zostanie przeniesiony na HBP.

Rezygnacja Pana Tomasza Worocha z petnienia funkcji Wiceprezesa Zarzqdu PBG SA
W dniu 12 grudnia 2011 roku Pan Tomasz Woroch ztozyt na rece Przewodniczgcego Rady Nadzorczej

rezygnacje z petnienia funkcji Wiceprezesa Zarzqgdu PBG SA.

Ustanowienie zastawu na aktywach o znacznej wartosci — akcjach Rafako SA, posiadanych przez Multaros
Trading Company Limited (Spétke zalezng PBG SA)

W dniu 30 listopada 2011 roku Sgd Rejonowy dla Miasta Stotecznego Warszawy dokonat wpisu do rejestru
zastawdw zastawu rejestrowego na 34.800.001 (stownie: trzydziesci cztery miliony osiemset tysiecy i jedna)
akcjach Rafako SA z siedzibg w Raciborzu, stanowigcych 50% i jedna akcja w kapitale zaktadowym i
ogdlnej liczbie gtosdw na walnym zgromadzeniu Rafako SA (,, Akcje Rafako”), posiadanych przez Multaros
Trading Company Limited z siedzibg w Nikozji na Cyprze (,Zastawca”), bedqgcej Spodtkg zalezng Emitenta.
Przedmiotem zastawu rejestrowego sq zdematerializowane Akcje Rafako zwykte na okaziciela o wartosci
nominalnej 2 zt kazda, znajdujgce sie w obrocie gietdowym. Zastaw rejestrowy na Akcjach Rafako
zabezpiecza wierzytelnos$¢ spdtki ARGUMENOL Investment Company Limited (,,Zastawnik”) wobec Emitenta
o zaptate ceny (w tgcznej wysokosci 460 min PLN) za 100% udziatéw Zastawcy nabytych przez Emitenta
(bedgcego dtuznikiem) od Zastawnika w dniu 14 listopada 2011 roku. Zastaw rejestrowy zabezpiecza
wierzytelno$¢ Zastawnika wobec Emitenta do kwoty najwyzszej sumy zabezpieczenia w wysokosci 490 min
PLN. Zastaw rejestrowy na Akcjach Rafako zostat ustanowiony na podstawie umowy zastawu rejestrowego
na akcjach zawartej w dniu 14 listopada 2011 roku pomiedzy Zastawnikiem, Zastawcqg i Emitentem.

Akcje Rafako, bedqgce przedmiotem zastawu rejestrowego, spetniajqg kryteria aktywdw o znacznej wartosci,
fj. ich wartoé¢ stanowi co najmniej 10% kapitatdw wtasnych Emitenta. Warto$¢ ewidencyjna Akcji Rafako w
ksiegach rachunkowych Zastawcy wynosi 35.150.000 EURO. Inwestycja w akcje ma charakter

dtugoterminowy.
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W dniu 24 stycznia 2012 roku Sgd Rejonowy dla M. Stotecznego Warszawy wydat postanowienie o
wykresleniu na wniosek MULTAROS TRAIDING COMPANY LIMITED z Rejestru Zastawdw zastawu rejestrowego

na akcjach Rafako SA.

Przyznanie PBG SA ratingu CFR i ratingu PDR przez Agencje Moody'’s

W dniu 22 grudnia 2011 roku agencja Moody's Investors Service przyznata PBG SA rating kredytowy CFR
(Corporate Family Rating) i rating odzwierciedlajgcy prawdopodobienstwo sptaty zobowigzah PDR
(Probability of Default Rating) na poziomie B2. Perspektywa obu ratingdw jest stabilna.

Agencja Moody's wskazata, ze korzystnie na ocene ratingowqg PBG SA wptywa charakterystyka rynku na
ktérym dziata Spoétka, a ktdéry cechujq bariery jezykowe i kulturowe stanowigce ochrone przed konkurencjg
z zewngtrz. Element ochrony przed konkurencjq stanowi réwniez doswiadczenie PBG w specjalistycznych
obszarach takich jak branza gazu ziemnego i wody, ktdre zapewniajg Spdtce wysokie marze brutto.

W odniesieniu do rynku krajowego atutem Spdtki jest réwniez jej wielkos¢, chociaz wzgledem
miedzynarodowych koncernéw budowlanych rozmiar jej dziatalnosci jest stosunkowo mniejszy.

Pozytywnie oceniona zostata réwniez szacowana na poziomie 12% rentownos¢ Spdtki (mierzona
wysokosciq marzy EBITA), wysoka w pordwnaniu do spdtek o podobnym profilu dziatalnosci, objetych
ocenq ratingowg Moody's. Korzystnie na ocene ratingowqg PBG wptyngt znaczny portfel zambwieh.
Negatywny wptyw na przyznang ocene ratingowq PBG miaty ryzyka zwigzane z nabyciem akcji Rafako SA i
koniecznosciqg sfinansowania transakcji w krétkim czasie. Transakcja wptynie réwniez na wzrost wskaznika
dzwigni finansowej. Niekorzystnie na ocene ratingowqg wptyneta réwniez ocena jako ograniczonej sity
finansowej PBG. Ponadto czynnikiem ograniczajgcym poziom oceny ratingowej Spotki jest charakterystyka
jej ryzyka ptynnosci, duze amplitudy zmian poziomu zapotrzebowania na kapitat obrotowy oraz
konieczno$¢ utrzymywania otwartych linii kredytowych w bankach, stanowigcych zabezpieczenie
nalezytego wykonania kontraktéw i zaspokajajacych potrzeby operacyjne Spotki.

Stabilna perspektywa oceny ratingowej PBG odzwierciedla przyjete przez Moody's zatozenie, ze Spotka (i)
bedzie kontynuowata dziatalno$¢ zgodnie z przyjetym planem rozwoju przedsiebiorstwa oraz (i) uzyska
wydtuzenie terminéw sptaty zadtuzenia. Stabilna perspektywa uwzglednia rowniez przekonanie agenciji, ze

PBG uniknie zagrozenia spadku ptynnosci finansowe;.

Postanowienie Sqdu o udzieleniu zabezpieczenia roszczenia Spétki zaleinej Rafako SA przeciwko Alstom
Power Sp. z 0.0.

W dniu 30 grudnia 2011 Sagd Okregowy w Warszawie XX Wydziat Gospodarczy udzielit zabezpieczenia
roszczenia Spotki zaleznej Rafako SA przeciwko Alstom Power Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie o ustalenie
nieistnienia zobowigzania z tytutu niewykonania lub nienalezytego wykonania Umowy Konsorcjum z dnia 19
listopada 2003 roku wraz z aneksami m.in. poprzez zakazanie Alstom Power Sp. z 0.0. skorzystania z dwdch
gwarancji bankowych wystawionych na jego rzecz przez Bank Gospodarki Zywnosciowej SA w Warszawie.
Oto tres¢ postanowienia:

,Postanowienie dnia 30 grudnia 2011 roku Sgd Okregowy w Warszawie Sgd Gospodarczy XX Wydziat
Gospodarczy po rozpoznaniu w dniu 30 grudnia 201 1roku w Warszawie na posiedzeniu niejawnym sprawy z
whiosku Rafako spdtki akcyjnej w  Raciborzu z udziatem Alstom Power spdtki z ograniczong

odpowiedzialnoscig w Warszawie o udzielenie zabezpieczenia postanawia:
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1. udzieli¢ zabezpieczenia roszczenia Rafako Spdtki akcyjnej w Raciborzu przeciwko Alstom Power Spdtce z
ograniczong odpowiedzialnoscig w Warszawie o ustalenie nieistnienia zobowigzan z tytutu niewykonania
lub nienalezytego wykonania Umowy Konsorcjum z dnia 19 listopada 2003 roku wraz z aneksami;

2. wyznaczy¢ Rafako Spdtce akcyjnej w Raciborzu termin dwdch tygodni na wytoczenie powddztwa o

roszczenie bedqgce przedmiotem zabezpieczenia pod rygorem upadku zabezpieczenia.”

2.8 Czynniki i zdarzenia o charakierze nietypowym majgce znaczgcy wplyw na skonsolidowane

wyniki finansowe

WPLYW ZABEZPIECZEN KURSOW WALUT NA WYNIKI OSIAGANE PRZEZ GRUPE KAPITALOWA PBG

W okresie objetym niniejszym skroconym skonsolidowanym sprawozdaniem Spdtka PBG SA oraz jej Spdtki
zalezne posiadaty transakcje zabezpieczajgce dotyczgce aktywdw finansowych oraz przysztych
planowanych ekspozycji walutowych z wykorzystaniem standardowego instrumentu finansowego typu
forward. Transakcje zabezpieczajgce dokonane byty w ramach prowadzonej polityki zabezpieczen, w
celu zapewnienia przysztego poziomu przeptywdw pienieznych z tytutu przychoddw ze sprzedazy (z
readlizowanych dtugoterminowych kontraktéw budowlanych), kosztu wtasnego sprzedazy oraz
zabezpieczenia przysztej wartosci godziwej aktywa finansowego. Transakcje dotyczyty umdw podpisanych
z inwestorami i dostawcami (gtdwnie nominowanych w EUR, USD). Spdtka PBG SA i jej Spodtki zaleine
posiadajg réwniez transakcje typu forward, wytgczone spod rachunkowosci zabezpieczen, ktdre zostaty

zaprezentowane jako instrumenty handlowe.

W roku 2011 skonsolidowany wynik na instrumentach pochodnych ( zabezpieczajgcych i handlowych)

ksztattowat sie nastepujgco:

Wptyw na wynik instrumentéw pochodnych zwigzanych z ryzykiem walutowym

Wyszczegdlnienie 31.12.2011

w tys. PLN
Przychody ze sprzedazy 1 488
Pozostate przychody operacyjne 22 620
Przychody finansowe 11
razem przychody 24 219
Koszty operacyjne (7 335)
Pozostate koszty operacyjne 14776
Koszty finansowe 2826
razem koszty 10 267
Wplyw na wynik 13 952

Na dzieh 31.12.2011 r. wartos¢ nominalna instrumentéw pochodnych w GK PBG SA ksztattowata sie

nastepujgco:

Warto$é nominalna instrumentéw pochodnych zabezpieczajgcych przeptywy pienieine i
warto$é godziwq przed ryzykiem walutowym
Wyszczegdlnienie 31.12.2011
w tys.
zabezpieczenie sprzedazy EUR 23 080
zabezpieczenie sprzedazy USD 6 300
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Warto$é nominalna instrumentéw pochodnych handlowych
Wyszczegdlnienie 31.12.2011
w tys.
zabezpieczenie sprzedazy EUR 18214
zabezpieczenie sprzedazy USD 28 000
zabezpieczenie zakupu EUR 52 822
zabezpieczenie zakupu USD 3333
zabezpieczenie zakupu GBP 977
zabezpieczenie zakupu SEK 3 640

Na dzier 31 grudnia 2011 roku warto$¢ godziwa otwartych pozycji w instrumentach pochodnych wyniosta

minus 9.206 tys. PLN, z czego minus 14.830 tys. PLN dotyczyto instrumentdw zabezpieczajgcych przeptywy
pieniezne, natomiast 5.624 tys. PLN dotyczyto warto$ci godziwej instrumentéw prezentowanych jako
insfrumenty handlowe. Warto$¢ godziwa otwartych pozycji w instrumentach pochodnych zmienia sie w
zaleznosci od zmiany warunkdw rynkowych i ostateczny wynik na tych transakcjach moze znaczgco

odbiegac od opisanej powyzej wyceny.

WPLYW ZABEZPIECZEN STOPY PROCENTOWEJ NA WYNIKI OSIAGANE PRZEZ GRUPE KAPITALOWA PBG

W celu zabezpieczenia ryzyka zwigzanego ze zmienng stopqg procentowq, Spdtka PBG S.A. oraz jej spdtka
zalezna stosujq instrumenty zabezpieczajgce typu IRS.

Zgodnie z wymogami umowy kredytowej Spdtka zalezna byta zobowigzana do ograniczenia ryzyka stopy
procentowej. Spetniajgc wymogi Banku, w dniu 24 listopada 2011 roku Spdtka zalezna zawarta z Bankiem
fransakcje swapa odsetkowego (IRS) na kwote kapitatu 10.000 tys. eur podlegajgcg amortyzaciji z
terminem zapadalnosci do 24 listopada 2021r.

Za rok 2011 wynik na instrumentach pochodnych zabezpieczajgcych stope procentowq ujety w
skonsolidowanym rachunku zyskow i strat na dzien 31 grudnia 2011 roku uksztattowat sie na poziomie

nastepujgcym:

Wptlyw na wynik instrumentéw pochodnych zwigzanych z ryzykiem stopy procentowej

Wyszczegdlnienie 31.12.2011
w tys. PLN
Przychody ze sprzedazy -

Pozostate przychody operacyjne -

Przychody finansowe -

razem przychody -

Koszty operacyjne -

Pozostate koszty operacyjne 719
Koszty finansowe -

razem koszty 719
Wplyw na wynik (719)
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Na dziehn 31 grudnia 2011 warto$¢ godziwa otwartych pozycji zabezpieczajgcych stope procentowqg
wyniosta minus 2.511tys. PLN, z czego minus 2.329 tys. PLN dotyczyto instrumentéw pochodnych

zabezpieczajgcych warto$¢ godziwg, natomiast minus 182 ty. PLN dotyczyto instrumentéw handlowych.

2.9 Objasnienia dotyczgce sezonowosci lub cyklicznosci dziatalnosci emitenta w prezentowanym

okresie.

Z uwagi na charakter prowadzonej dziatalnosci, fj. $wiadczenie ustug budowlano-montazowych,
czynnikiem determinujgcym przebieg prac sg warunki atmosferyczne. Niskie temperatury ufrudniajg
wykonywanie prac ziemnych i montazowych i w konsekwencji mogq wptywaé na poziom generowanych
przychoddw ze sprzedazy.

Strategia Grupy Kapitatowej PBG zaktada pozyskiwanie w miare mozliwosci kontraktdw o wysokiej wartosci
jednostkowej. Pozyskiwanie takich konfraktéw przyczynia sie do niwelowania sezonowosci przychoddw,

zapewniajgc jednoczesnie bardziej rGwnomierny rozktad przychoddéw w trakcie roku obrotowego.

2.10 Informacje dotyczqce wyptaconej (lub zadeklarowanej) dywidendy, tgcznie i w przeliczeniu na

jedng akcje, z podziatem na akcje zwykte i uprzywilejowane.

W dniu 28 czerwca 2011 roku Uchwatg nr é Zwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy zatwierdzito
wyptate dywidendy za rok 2010 w wysokosci 20.013 tys. PLN, co w przeliczeniu na jedng akcje wynosito 1,40
PLN. Lista akcjonariuszy uprawnionych do dywidendy za rok obrotowy 2010 zostata ustalona na dzieh 20
wrzes$nia 2011 roku, termin wyptaty zostat zatwierdzony na dzieh 06 pazdziernika 2011 roku. Jednostka
dominujgca dokonata wyptaty dywidendy z zysku za rok 2010 w terminie okreslonym uchwatg Walnego

Zgromadzenia.

2.11 1Zdarzenia po dniu 31 grudnia 2011 roku, mogqce w znaczqcy sposdb wptyngé na przyszte wyniki
finansowe, nie ujete w tym sprawozdaniu, a mogqce w znaczqgcy sposéb wptyngé na przyszte

skonsolidowane wyniki finansowe Grupy Kapitatowej PBG i jednostkowe wyniki finansowe PBG SA.

NABYCIA UDZIALOW/AKCJI W SPOLKACH

Podsumowanie Wezwania na sprzedaz akcji spétki Rafako Spotka Akcyjna.

W dniu 20 stycznia 2012 roku Zarzgd PBG SA, Spoétki bedgcej podmiotem nabywajgcym akcje Spotki Rafako
Spoétka Akcyjna z siedzibg w Raciborzu, w ramach Wezwania do zapisywania sie na sprzedaz akcji Spofki
ogtoszonego w dniu 18 listopada 2011 roku za posrednictwem Domu Maklerskiego BZ WBK SA
(,Wezwanie"), poinformowat, o rozliczeniu w dniu 20 stycznia br. transakcji zawartych w ramach
ogtoszonego Wezwania:

- ztozone zostaty 1.466 zapisy na tgcznie 21.182.167 akcji Spoétki, co przy iloSci akcji na jakg zostato

ogtoszone Wezwanie w liczbie 2.490.391 daje $redniqg stope alokacji rowng 11,76%;

- stopa redukcji wyniosta 88,24%;
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- Spdtka PBG SA nabyta wszystkie akcje bedgce przedmiotem Wezwania.
Tym samym po rozliczeniu Wezwania PBG SA posiada:

a. posrednio poprzez MULTAROS 34.800.001 akciji Rafako, stanowigcych 50,000001% udziatu w kapitale
zaktadowym Rafako i uprawnigjgcych do wykonywania 34.800.001 gtoséw na Walnym
Zgromadzeniu Rafako 1j. 50,000001% ogdlnej liczby gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Rafako SA;

b. bezposrednio 11.135.999 akcji Rafako, stanowigcych 16,00% udziatu w kapitale zaktadowym
Rafako oraz uprawnigjgcych do wykonywania 11.135.999 gtoséw z akcji Rafako na Walnym
Zgromadzeniu Rafako, tj. 16% ogdlnej liczby gtosdw na Walnym Zgromadzeniu Rafako;

c. tgcznie z MULTAROS 45.936.000 ckcji Rafako, stanowigcych 66% udziatu w kapitale zaktadowym
Rafako oraz uprawniagjgcych do wykonywania 45.936.000 gtoséw z akcji Rafako na Walnym

Zgromadzeniu Rafako, tj. 66% ogdlnej liczby gtosdw na Walnym Zgromadzeniu Rafako.

Postanowienie Sqdu o wykresleniu zastawu rejestrowego na akcjach Rafako SA z Rejestru Zastawow

W dniu 6 lutego 2012 roku ofrzymat informacje o wydaniu na posiedzeniu niejawnym przez Sqd Rejonowy
dla M. Stotecznego Warszawy w dniu 24 stycznia 2012 roku postanowienia o wykresleniu na wniosek
MULTAROS TRAIDING COMPANY LIMITED z Rejestru Zastawdw zastawu rejestrowego na akcjach Rafako SA.
Postanowienie Sqdu jest nieprawomocne; wykreslenie z Rejestru Zastawdw nastgpi po uprawomocnieniu

sie postanowienia Sgdu.

ZAWARTE UMOWY INWESTYCYJNE

Kontrakt z firmg EUAS (Ankara, Turcja) na modernizacje elekirofiliréow blokéw nr 3 i 4 w Elekirocieptowni
SOMA

W dniu 2 stycznia 2012 roku Spdtka zalezna - Rafako SA w konsorcjum z EFOR MAKINA podpisata kontrakt z
firmg EUAS w Turcji o warto$ci 13,3 min EUR. Przedmiotem umowy jest modernizacja elekirofiltréw blokdw nr
3 i 4 w Elekirocieptowni SOMA w Turcji.

tgczny limit wszelkich kar umownych z jakiegokolwiek tytutu wynosi 30% wartosci kontraktu.

Bez uszczerbku dla innych postanowieh umowy, Zamawiajgcy ma prawo do zgdania naprawienia szkody
wyrzgdzonej przez Wykonawce, jednakze sumaryczna odpowiedzialno$¢ odszkodowawcza Wykonawcy
wobec Zamawiajgcego z jakichkolwiek jego roszczeh wyniktych z naruszenia Umowy lub w zwigzku z niqg,
wtqczajge kary umowne, nie moze przekroczy¢ 100% wartosci kontraktu.

Inne warunki umowy nie odbiegajg od powszechnie stosowanych w tego typu umowach.

Zawarcie umowy z firmqg Alstom Power Systems GmbH dotyczqcej montazu rurociqgdw pomocniczych
czesci cisnieniowej kotta 910MW w elekirowni Rheinhafen- Dampfkraftwerk Karlsruhe

W dniu 24 stycznia 2012 roku Zarzad Spoétki Energomontaz-Potudnie SA zawart z firmg Alstom Power Systems
GmbH umowe w przedmiocie montazu rurociggdw pomocniczych czesci cisSnieniowej kotta 910MW w
Elektrowni Rheinhafen- Dampfkraftwerk Karlsruhe. Umowa o wartoéci 6,75 min EUR (co stanowi
rownowarto$¢ ok. 28,9 min PLN wedtug Sredniego kursu NBP na dzieh 25 stycznia 2012 roku) stanowi kolejny
pakiet prac zleconych Emitentowi do wykonania w ww. lokalizacji.

Poszczegdlne zakresy pakietu 4 (przedmiot zlecenia) majg rézne terminy realizacji, nie przekraczajgce

jednak daty 5 maja 2012 roku .

Komisia Nadzoru Finansowego

77/110



Grupa Kapitatowa PBG

QSr4/2011  (wszystkie dane przedstawione sg w tys. zt, o ile nie zaznaczono inaczej)

Zawarcie umowy podwykonawczej z IDS Industrieservice + Anlagenbau GmbH na wykonanie czesci
pakietu prac montazowych w elektrowni Rheinhafen-Dampfkraftwerk Karlsruhe

W dniu 31 stycznia 2012 roku Zarzgd Energomontaz-Potudnie SA zawart z firmg niemieckg IDS
Industrieservice + Anlagenbau GmbH umowe w przedmiocie zlecenia podwykonawstwa czesci prac
montazowych wykonywanych przez Energomontaz-Potudnie SA w Elekfrowni Rheinhafen-Dampfkraftwerk
Karlsruhe zleconych Emitentowi przez Alstom Power Systems GmbH (Alstom).

W ramach pierwotnych zamdwieh Alstom zlecit Spdtce wykonanie dwdch pakietdw prac o tgcznej
wartoéci wynoszgcej 10,1 min EUR. Umowa podwykonawcza o warto$ci 4,4 min EUR (co stanowi
rownowarto$¢ ok. 18,5 min PLN wg kursu sredniego NBP na dzier 01.02.2012 roku) dotyczy zlecenia redlizacji
czesci jednego z ww. pakietdéw prac montazowych wykonywanych na czesci cisnieniowej kotta
nadkrytycznego 9210 MW w wyzej wspomnianej elektrowni.

Umowa podwykonawcza ma zostac zrealizowana w terminie do kohca kwietnia br.

Wybér oferty na wymiane elekirofiltra oraz modernizacje systemu transportu popiotu i zuilu w
elektrocieptowni Tuzja.

Zarzgd Spodtki zaleznej Rafako SA w Raciborzu poinformowat, ze w dniu 2 lutego 2012 roku Spdtka ofrzymata
zawiadomienie od Zarzgdu JP Elektroprivreda Bosne i Hercegovine d.d. Sarajevo o wyborze oferty ztozonej
przez Konsorcjum: Rafako SA, Energoinvest d.d. Sarajevo oraz Deling d.o.o. Tuzla na wymiane elektrofilira
oraz modernizacje systemu transportu popiotu i zuzlu bloku nr 6 -215 MW w Elekirocieptowni Tuzla jako

najkorzystniejszej. Warto$¢ oferty wynosi 10.150 tys. EUR.

Zawarcie znaczgcej umowy z PGE Elekirowniqg Opole SA

W dniu 15 lutego 2012 roku Zarzgd Rafako SA jako Lider Konsorcjum w sktadzie: Emitent, Polimex — Mostostal
SA z siedzibg w Warszawie oraz Mostostal Warszawa SA z siedzibg w Warszawie (zwanymi dalej
GeneralnymWykonawcq) zawart z PGE Elektrowniq Opole SA z siedzibg w Betchatowie umowe, ktdére;j
przedmiotem jest zaprojektowanie, a takze dostawa, wykonanie prac budowlanych, montaz,
uruchomienie i wszystkie zwigzane z tym procesem ustugi, wykonane na zasadzie ,,pod klucz”, obiekiu
sktadajgcego sie z bloku energetycznego nr 5 oraz bloku energetycznego nr 6 w PGE Elekirowni Opole SA
wraz z urzgdzeniami i wyposazeniem, jak réwniez zwigzanymi z nimi budynkami oraz budowlami.

Zgodnie z warunkami Umowy, Generalny Wykonawca zobowiqzuje sie zrealizowaé zamdwienie w terminie
54 (pie¢dziesieciu czterech) miesiecy od wystawienia polecenia rozpoczecia prac w odniesieniu do bloku
5 oraz w terminie 62 (sze$c¢dziesieciu dwdch) miesiecy od wystawienia polecenia rozpoczecia prac w
odniesieniu do bloku 6.

tgczna warto$¢ kontraktu wynosi 9.397.000 tys. PLN netto, a wartos¢ brutto umowy wynosi 11.558.310 tys.
PLN.

ZAWARTE UMOWY Z INSTYTUCJAMI FINANSOWYMI

Zawarcie aneksu do umowy z TUiIR Warta o udzielanie ubezpieczeniowych gwarancji kontraktowych w
ramach okreslonego limitu gwarancyjnego

W dniu 2 lutego 2012 roku Zarzgd PBG SA zawart pomiedzy Towarzystwem Ubezpieczeh i Reasekuracii
~Warta” SA, a PBG SA i Hydrobudowq Polska SA aneks do umowy o udzielanie ubezpieczeniowych

gwarancii kontraktowych w ramach okredlonego limitu gwarancyjnego z dnia 17 listopada 2009 roku.
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Na mocy zawartego aneksu, okres obowigzywania umowy wydtuzony zostat do 16 grudnia 2012 roku.

Pozostate warunki umowy nie ulegty zmianie.

INNE

Dokonanie platnosci przez Bank BGZ na rzecz Alstom Power $p. z 0.0. z tytulu gwarancii

Zarzqgd Rafako SA poinformowat, ze w dniu 3 stycznia 2012 roku ofrzymat drogqg kurierskg od Banku
Gospodarki Zywnoéciowej SA w Warszawie oryginat pisma pn:" Oéwiadczenie o potrgceniu”, podpisanego
przez Jacka Bartkiewicza — Prezesa Zarzgdu i Dariusza Odziobe — Wiceprezesa Zarzgdu, w ktérym Bank
stwierdzit m.in. ze dokonat ptatnosci na rzecz Alstom Power Sp. z 0.0. z tytutu Gwarancji wskazywanych
przez Rafako SA. Ww. ptatnosci zostaty dokonane przez Bank, m.in. pomimo doreczenia Bankowi przez
Spoétke Rafako SA, juz w dniu 21 grudnia 2011 roku (fj. w dniu nastepnym po ztozeniu w Sgdzie Okregowym
w Warszawie, XX Wydziale Gospodarczym) - kopii wniosku o udzielenie zabezpieczenia roszczeniom Rafako
SA przeciwko Alstom Power Sp. z 0.0. wraz z wszystkimi zatgcznikami - i posiadania przez Bank -
przekazywanych mu na biezgco przez Emitenta - informacji o toczgcym sie postepowaniu
zabezpieczajgcym, zakohczonym wydaniem w dniu 30 grudnia 2011 roku przez Sgd Okregowy w
Warszawie XX Wydziat Gospodarczy korzystnego dla Spdtki Rafako SA Postanowienia, o ktérym Zarzgd

informowat w RB2/2012 w dniu 3 stycznia 2012 roku.

2.12 Stanowisko Zarzgdu odnosnie mozliwosci zrealizowania wczesniej publikowanych prognoz
wynikéw za dany rok, w swietle wynikéw zaprezentowanych w skonsolidowanym i skréconym

jednostkowym raporcie kwartalnym w stosunku do wynikéw prognozowanych.

Zarzgd Spotki dominujgcej o$wiadcza, ze w Swietle wynikdw zaprezentowanych w §rédrocznym skréconym
skonsolidowanym i §rédrocznym skréconym jednostkowym raporcie kwartalnym podtrzymuje swoje
stanowisko, Zze prognoza wynikdw na rok 2011 zostanie zrealizowana zgodnie z zatozeniami, a

zaprezentowane wyniki kwartalne potwierdzajqg realizacje tych prognoz.

2.13 Wskazanie akcjonariuszy posiadajgcych bezposrednio lub posrednio przez podmioty zalezne, co
najmniej 5% ogolnej liczby gltoséw na walnym zgromadzeniv PBG SA na dzien przekazania

niniejszego raportu.

Wskazanie akcjonariuszy posiadajgcych bezposrednio lub posrednio przez podmioty zalezne, co najmniegj
5% ogdlnej liczby gtosdw na Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy PBG SA na dzieh przekazania
skonsolidowanego raportu kwartalnego wraz ze wskazaniem liczby posiadanych przez te podmioty akciji,
ich procentowego udziatu w kapitale zaktadowym, liczby gtosdw z nich wynikajacych i ich procentowego
udziatu w ogdlnej liczbie gtoséw na walnym zgromadzeniu oraz wskazanie zmian w strukturze wtasnosci
znacznych pakietdéw akcji PBG SA w okresie od przekazania poprzedniego skonsolidowanego raportu

kwartalnego zgodnie z posiadanymi przez Spdtke dominujgcq informacjami.

Komisia Nadzoru Finansowego

79/110



Grupa Kapitatowa PBG

QSr4/2011  (wszystkie dane przedstawione sg w tys. zt, o ile nie zaznaczono inaczej)

tgczna warto$¢ | Udziat w kapitale | Udziat w ogdlnej

Akcjonariusz Liczba akciji nominalna (PLN) | zaktadowym (%) | liczbie gtosow (%)

Jerzy Wisniewski 3.881.224 akcji, w tym: 3881 224 27,15% 42,23%

3.735.054 akcji imiennych
uprzywilejowanych serii A

ING Otwarty Fundusz

1.847.169 akcji zwyktych 1847 169 12,92% 10.24%
Emerytalny

Klienci Pioneer Pekao

Investment Management SA 2.703.485 akcji zwyktych 2703 485 18.91% 14,99%

Zmiany w strukiurze wlasnosci pakietéw akciji emitenta w okresie IV kwartatu 2011 roku

W okresie IV kwartatu 2011 roku, osoba zobowigzana — Prezes zarzgdu PBG SA - Jerzy Wisniewski dokonywat
fransakcji kupna podczas sesji gietdowej akcji PBG SA:

- w dniu 13 pazdziernika 2011 roku - 5.000 akcji PBG SA, w éredniej cenie 82,66 zt za akcje.

-w dniach od 17 do 18 pazdziernika 2011 roku - 5.500 akcji PBG SA, w Sredniej cenie 81,82 zt za akcje.

- w dniach od 23 do 29 grudnia 2011 roku - 36.500 akcji PBG SA, w $redniej cenie 70,91 zt za akcje.

Jerzy Wisniewski
akcji zaktadowym
stan na poczatek okresu 3735054 7470108 26,13% a41,42%
13.10.2011 5000 3740054 7 475108 26,16% 41,45%
17-18.10.2011 5500 3745554 7 480 608 26,20% 41,48%
23-29.12.2011 36 500 3782054 7517 108 26,46% 41,68%
stan na koniec okresu 3782054 7517108 26,46% 41,68%

Zawiadomienie od ING Otwarty Fundusz Emerytalny o wzroscie zaangazowania w akcje PBG SA:

- w dniu 22 listopada 2011 roku w wyniku nabycia akcji spotki PBG SA(dalej ,,Spdtka”) w transakcjach na
GPW w Warszawie, ING Otwarty Fundusz Emerytalny (dalej ,,Fundusz”) stat sie posiadaczem akcji Spotki,
stanowigcych powyzej 10% gtosdw na Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy Spotki.

Przed objeciem akcji Fundusz posiadat 1.771.652 (jeden milion siedemset siedemdziesigt jeden tysiecy
sze$c¢set piecdziesigt dwa) akcji Spdiki, stanowigcych 12,39% kapitatu zaktadowego Spdtki i byt uprawniony
do 1.771.652 (jeden milion siedemset siedemdziesigt jeden tysiecy sze$¢set piecdziesigt dwa) gtosdéw na
Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy Spotki, co stanowito 9,82% ogdlnej liczby gtoséw.

W wyniku fransakcji nabycia akcji PBG SA na rachunku papieréw wartosciowych Funduszu znajduje sie
1.847.169 (jeden milion osiemset czterdzie$ci siedem tysiecy sto sze$cdziesigt dziewiec) akcji Spdtki, co

stanowi 12,92% kapitatu zaktadowego Spdtki. Akcje te uprawniajg do 1.847.169 ( jeden milion osiemset
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czterdziesci siedem tysiecy sto sze$cdziesigt dziewiec) gtosdéw na Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy

Spoéiki, co stanowi 10,24 % ogdlinej liczny gtosdw.

ING Otwarty Fundusz Emerytalny
Liczba Stan akeii o Liczba atoséw Udziat % w Udziat % w catkowitej
Data transakciji nabytych e 9 .. kapitale liczbie gtoséw po
" fransakcji po fransakcji A
akcji zaktadowym zmianie

stan na poczatek okresu 1771 652 1771 652 12,39% 9.82%
22.11.2011 75517 1847 169 1847 169 12,92% 10,24%
stan na koniec okresu 1847 169 1847 169 12,92% 10,24%

Zawiadomienie przez Pioneer Pekao Investment Management SA o spadku zaangazowania w akcje PBG
SA

W dniu é grudnia 2011 roku w wyniku sprzedazy akcji PBG SA w transakcjach na GPW w Warszawie,
zaangazowanie Pioneer Pekao Investment Management SA w akcje PBG SA spadt do poziomu 14,99%
catkowitej liczby gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Spdtki: PBG SA w zakresie instrumentéw finansowych
wchodzgcych w sktad portfeli zarzgdzanych w ramach wykonywania przez PPIM ustugi zarzgdzania
portfelem instrumentdw finansowych.

Przed transakcjq sprzedazy akcji Fundusz posiadat 3.197.958 (trzy miliony sto dziewiecdziesigt siedem tysiecy
dziewiecset piecdziesigt osiem) akcji Spoétki, stanowigcych 22,37% kapitatu zaktadowego Spotki i byt
uprawniony do 3.197.958 (trzy miliony sto dziewiecdziesigt siedem tysiecy dziewiecset piecdziesiat osiem)
gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy Spdtki, co stanowito 17,73% ogdlnej liczby gtoséw.

W wyniku fransakcji nabycia akcji PBG SA na rachunku papieréw wartosciowych Funduszu znajduje sie
2.703.485 (dwa miliony siedemset trzy tysigce czterysta osiemdziesigt pie¢) akcji Spdtki, co stanowi 18,91%
kapitatu zaktadowego Spodtki. Akcje te uprawnicjg do 2.703.485 (dwa miliony siedemset frzy tysigce
czterysta osiemdziesigt piec) gtosdow na Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy Spotki, co stanowi 14,99%

ogdlnej liczny gtosow.

Pioneer Pekao Investment Management SA
Liczba " . . Udziat % w . o
Data fransakgji zbytych Stan akcji po Liczba g’rosoy.v kapitale Udzp’r %.w co’rk’ownej
= fransakcji po fransakcji liczbie gtoséw
akciji zaktadowym

stan na poczatek okresu 3197 958 3197 958 22,37% 17,73%
06.12.2011 -494 473 2703 485 2703 485 18.91% 14,99%
stan na koniec okresu 2703 485 2703 485 18,91% 14,99%

Zmiany w strukiurze wlasnosci pakietéw akcji emitenta po dniu 31.12.2011 roku:

Po dniu 31.12.2011 roku do dnia sporzgdzenia niniejszego $rédrocznego skonsolidowanego sprawozdania
finansowego, osoba zobowigzana — Prezes zarzgdu PBG SA — Jerzy Wisniewski dokonat transakcji kupna
podczas sesji gietdowej akcji PBG SA:

- w dniach od 30 grudnia 2011 do 04 stycznia 2012 roku - 44.000 akcji PBG SA, w Sredniej cenie 72,32 zt za
akcje.

-w dniach od 05 do 12 stycznia 2012 roku - 55.170 akcji PBG SA, w $redniej cenie 78,96 zt za akcje.

Komisia Nadzoru Finansowego

81/110



Grupa Kapitatowa PBG

QSr4/2011  (wszystkie dane przedstawione sg w tys. zt, o ile nie zaznaczono inaczej)

Jerzy Wisniewski
Liczba . . . Udziat % w . o
Data fransakgji nabytych Stan akcji po Liczba g’rosoy.v kapitale Udzp’r %.w co’rk’ownej
" fransakcji po fransakcji liczbie gtoséw
akciji zaktadowym

stan na poczatek okresu 3782054 7517108 26,46% 41,68%
30.12.2011-04.01.2012 44000 3826 054 7 561108 26,76% 41,92%
05.01.2012-12.01.2012 55170 3881224 7616278 27.15% 42,23%
stan na koniec okresu 3881224 7616278 27,15% 42,23%

2.14 Zestawienie zmian w stanie posiadania akcji emitenta lub uprawnien do nich (opciji) przez osoby

zarzqdzajgce i nadzorujgce PBG SA.

Zestawienie zmian w stanie posiadania akcji emitenta lub uprawnien do nich (opcji) przez osoby
zarzgdzajgce i nadzorujgce PBG SA w okresie od przekazania poprzedniego raportu za lll kwartat 2011 roku,

zgodnie z posiadanymi przez Spdtke dominujgcg informacjami na dzieh 29 lutego 2012 roku.

llosé akcji
Wyszezegbinienie Stan na dzien przekazania Stan na dzienh przekazania
poprzedniego raportu — za lll kwartat raportu za IV kwartat 2011 roku:
2011 roku: 14 listopada 2011 roku 29 lutego 2012 roku
Osoby zarzgdzajgce:
Przemystaw Szkudlarczyk 4 390 4 390
Tomasz Tomczak 3250 3250
Tomasz Woroch 1778 1778
Mariusz tozyhski 3553 3553
Osoby nadzorujgce:
Maciej Bednarkiewicz - -
Matgorzata Wisniewska 3279 3279
Dariusz Sarnowski - -
Adam Strzelecki - -
Marcin Wierzbicki - -

2.15 Wskazanie postepowan toczqcych sie przed sqdem, organem wiasciwym dla postepowania

arbitrazowego lub organem administracji publicznej z uwzglednieniem informaciji w zakresie:

a) postepowania dotyczgcego zobowigzan albo wierzytelno$ci emitenta lub jednostki od niego zaleznej,
ktérych warto$¢ stanowi co najmniej 10% kapitatdw wtasnych emitenta, z okresleniem: przedmiotu
postepowania, wartosci przedmiotu sporu, daty wszczecia postepowania, stron wszczetego postepowania

oraz stanowiska emitenta,

b) dwu lub wiecej postepowan dotyczgcych zobowigzan oraz wierzytelnosci, ktérych tgczna warto$é
stanowi odpowiednio co najmniej 10% kapitatdw wtasnych emitenta, z okresleniem tgcznej wartosci
postepowan odrebnie w grupie zobowigzah oraz wierzytelnosci wraz ze stanowiskiem emitenta w tej

sprawie oraz, w odniesieniu do najwiekszych postepowan w grupie zobowigzan i grupie wierzytelnosci - ze
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wskazaniem ich przedmiotu, wartoéci przedmiotu sporu, daty wszczecia postepowania oraz stron

wszczetego postepowania;

POSTEPOWANIA SADOWE

Pomiedzy konsorcjum Energomontaz — Potudnie SA, Hydrobudowa Polska SA, PBG SA, Hydrobudowa 9 SA,
Alpine Construction Polska Sp. z 0.0., PBG Technologia Sp. z 0.0.(pozwani), a Spbtkg Martifer Polska Sp. z
0.0. (powdd) toczy sie postepowanie sgdowe o zaptate 60.313 tys. PLN wraz z wnioskiem o zabezpieczenie
(zgdana suma zabezpieczenia 55.557 tys. PLN). Dotyczy to wynagrodzenia za prace wykowywane w
ramach umowy podwykonawczej zawartej pomiedzy Energomontazem - Potudnie SA (Zlecajgcy),
a konsorcjum firm Martifer Polska Sp. z 0.0. oraz Ocekon Energineering s.r.o. Ze wzgledu na nienalezyte
wykonanie prac budowlanych Zlecajgcy wypowiedziat umowe. Pismem z dnia 17 grudnia 2010 roku
powdd ztozyt pozew o zaptate do wszystkich cztonkdw Konsorcjum. Na dzieh zatwierdzenia sprawozdania
do publikacji trwa postepowanie dowodowe.

Ze wzgledu na niemozno$¢ wyceny rezerwy na przyszte zobowigzania na podstawie wiarygodnych
podstaw Zarzad Jednostki zaleznej nie utworzyt rezerwy z tego tytutu.

Zarzad Jednostki dominujgce] ujawnia powyzsze informacje w formie zobowigzania warunkowego

stosownie do wymogdw par. 86 MSR 37.

W dniu 18 lipca 2011 roku zostato wydane Swiadectwo Przejecia na kontrakcie Budowa Areny Battyckiej -
stadionu pitkarskiego w Gdansku Letnicy. Inwestorem tej inwestyciji jest Gmina Miasto Gdansk. Termin
umowny wydania tego Swiadectwa Przejecia mijat 30 kwietnia 2011 roku. W zwigzku z tym konsorcjum firm
realizujgcych ten konfrakt: Hydrobudowa Polska SA i Alpine Construction Polska Sp. z 0.0. grozg kary
umowne. Podstawq naliczenia kar umownych wg konsorcjantéw nie jest cata warto$¢ przedmiotu umowy
427,7 min PLN, lecz tylko warto$¢ niedokohczonych na dzieh 30 kwietnia 2011 roku prac o szacunkowej
wartosci 50 min PLN, ktérych warto$¢ szacuje sie na okoto 2 min PLN. Konsorcjum wystgpito jednak z
roszczeniami wobec zamawiajgcego z tytutu prac dodatkowych o wartoéci ponad 18 min PLN, co jest
powodem nieujecia rezerw na kary umowne. W celu rozstrzygniecia sporu powotano Komisje Rozjemczq,

ktérej prace majq sie zakohczy¢ 20 grudnia 2011 roku.

W dniu 29 kwietnia 2011 roku firma Ekowat Sp. z 0.0. wystgpita do Sqgdu z pozwem wobec Hydrobudowy
Polska SA o zaptate 5,3 min PLN. Na kwote te sktadajqg sie nastepujace tytuty: kary umowne za opdznienie
HBP SA w przekazaniu powodowi placu budowy i umozliwieniu rozpoczecia prac, kara umowna naliczona
przez HBP SA za odstgpienie przez Ekowat Sp. z 0.0. od umowy, skapitalizowane odsetki ustawowe od kar
umownych, wynagrodzenia za wykonanie robdét dodatkowych, odszkodowania oraz utracone zaliczki
wptacone przez Ekowa Sp. z 0.0. na rzecz swojego podwykonawcy. W dniu 13 czerwca 2011 roku
Hydrobudowa Polska SA ztozyta odpowiedz na pozew, negujac zqdania Ekowat Sp. z 0.0. W dniu 14
wrzes$nia 2011 roku odbyta sie rozprawa wstepna. Terminy kolejnych rozpraw przypadajg na 2012 rok.
Zarzgd Hydrobudowa Polska SA ocenidgjgc iz prawdopodobiehstwo zasgdzenia roszczenia w petnej
wysokosci jest niskie oraz niemozno$¢ wyceny rezerwy na przyszte zobowigzania na podstawie

wiarygodnych podstaw, nie utworzyt rezerwy z tego tytutu.
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W dniu 12 maja 2011 roku firma Mostostal-Export SA ztozyta pozew o zaptate 6,8 min PLN. W dniu 8 sierpnia
2011 roku Hydrobudowa Polska SA ztozyta odpowied? na pozew, negujac zgdania Mostostal-Export SA
powotujgc sie na przedawnienie roszczeh. W chwili obecnej trwa wymiana pism procesowych w sprawie.
Zarzgd ocenit prawdopodobienstwo negatywnego rozstrzygniecia tej sprawy sqgdowej jako bardzo niskie ze
wzgledu na przedawnienie roszczeh Mostostali-Export SA dlatego zdecydowano nie tworzy¢ rezerwy z tego

tytutu.

W 2011 roku ING Bank Slgski SA wnidst pozew przeciwko Spétce Rafako SA o zwrot kwot wyptaconych
beneficjentom gwaranciji wystawionej przez Bank na zlecenie Fabryki Elektrofilirow ELWO SA w upadtosci.
Roszczenie Banku wobec Rafako SA wynika z Umowy Kredytowej z dnia 25 czerwca 2008 roku. W dniu 17
czerwca 2011 roku Komornik dokonat zajecia rachunkdw bankowych Spétki Rafako. Zgodnie z
postanowieniem z dnia 22 czerwca 2011 roku, sqgd zawiesit rygor natychmiastowej wykonalnosci. W dniu 4
lipca 2011 roku petnomocnik ztozyt Skarge Dtuznika na czynnosci Komornika do Sgdu Rejonowego w
Raciborzu, zarzucajgc miedzy innymi:

- naruszenie przepisdw prawa procesowego, tj. art. 808 Kodeksu Postepowania Cywilnego poprzez btedne
uznanie, ze wyegzekwowane bez podstawy prawnej kwoty sg kwotami niepodlegajgcymi
natychmiastowemu wydaniu i zasadne byto ich ztozenie na rachunek depozytowy sgdu, wnoszgc o zwrot
wyegzekwowanej kwoty na rachunek Spotki Rafako SA.

Sprawa bedzie rozpatrywana ponownie w Sqdzie | Instancji. Dziatajgc zgodnie z zasadq ostroznej wyceny,
Rafako SA dokonato odpisu aktualizujgcego wartosé naleznosci spornej z tego tytutu w kwocie 1.836 tys.
PLN. tgczna warto$¢ naleznosci zajetych przez Komornika do dnia 30 wrzesnia 2011 roku i stanowigcych
przedmiot sporu sgdowego wynosi na dzier 30 wrze$nia 2011 roku 10.459 tys. PLN.

Pozostata kwota dotyczy przede wszystkim postepowania sgdowego o odszkodowanie od firmy
Donieckobtenergo na Ukrainie wierzytelnosci o wartoséci, 1. 11.500 tys. USD (39.300 tys. PLN) dotyczy
roszczenia Rafako SA o zaptate odszkodowania przez Spodtke Akcyjng Donieckobtenergo z siedzibg na
Ukrainie, z powodu ostatecznego zaniechania redlizacji budowy kotta przez klienta. W 2009 roku sqd
pierwszej i drugiej instanciji wydat korzystny dla Spdtki Rafako wyrok, jednakze Wyzszy Sgd Gospodarczy, po
rozpatrzeniu skargi kasacyjnej strony pozwanej, uchylit te wyroki i przekazat sprawe do ponownego
rozpatrzenia. W dniu é sierpnia 2010 roku Spdétka Rafako ofrzymata wyrok Izby Sgdowej do spraw
gospodarczych Sgdu Najwyzszego Ukrainy, na mocy ktérego pozytywnie zostata rozpatrzona skarga
kasacyjna ztozona przez Spdtke w dniu 2 marca 2010 roku i postanowiono utrzyma¢ w mocy wyrok
Donieckiego Apelacyjnego Sgdu Gospodarczego z dnia 23 grudnia 2008 roku, w ktérym to orzeczeniu
zostata zasgdzona na rzecz Rafako SA tytutem odszkodowania, odsetek za zwtoke, kosztéw sgdowych i
kosztéw zastepstwa procesowego tqcznie kwota 56,7 miliona hrywien, co w przeliczeniu stanowito w dniu
whiesienia powddztwa kwote okoto 11.500 tys. USD. Ze wzgledu na niepewnos¢ skutecznosci windykacii

zasgdzonej wierzytelnosci, Spdtka Rafako nie ujeta powyzszej kwoty w przychodach.

W dniu 18 stycznia 2012 roku, Spdtka Energomontaz - Potudnie SA ztozyta do Sgdu Okregowego w
Katowicach, Wydziat Xlll Gospodarczy, pozew przeciwko Konsorcjum firm Martifer Polska Sp. z 0.0. i Ocekon
Engineering s.r.o., Stowacja (odpowiednio Konsorcjum lub Martifer) o solidarng zaptate kwoty 24,3 min zt
wraz z ustawowymi odsetkami z tytutu dodatkowych kosztéw, jakie Energomontaz - Potudnie ponidst z winy

pozwanych na skutek wykonania czynnosci umownych, ktére miaty zosta¢ wykonane przez konsorcjum
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pozwanych, m.in. prac zastepczych, a nie zostaty wykonane z przyczyn lezgcych po stronie Konsorcjum
pozwanych.

Spoétka przypomina, iz Energomontaz - Potudnie zawart z Konsorcjum umowe podwykonawczg o wartosci
ok. 44 min PLN w przedmiocie realizacji na rzecz Energomontaz-Potudnie SA czesci prac wchodzgcych w
sktad zadania pn. prefabrykacja, wykonanie i montaz konstrukcji stalowej dachu stadionu pitkarskiego w
Gdansku Letnicy - Arena Battycka zawartej w zwigzku z podpisang przez Emitenta umowq dotyczgcg
budowy konstrukcji stalowej dachu Areny Battyckiej, o ktérej Spdtka informowata raportem biezgcym nr
58/2009 z dnia 21 pazdziernika 2009 roku. Do sporu pomiedzy stronami doszto w zwigzku z dopuszczeniem
sie przez Martifer Polska Sp. z 0.0. razgcych naruszeh zawartej z Energomontaz - Potudnie umowy o roboty
budowlane, od ktérej Spodtka - z winy Martifer Polska Sp. z 0.0., odstgpit w dniu 2 wrze$nia 2010 roku. W
nastepstwie powyzszego Spdtka Energomontaz — Potudnie SA redlizowata prace montazowe konstrukcji
stalowej zadaszenia stadionu pitkarskiego PGE Arena Gdansk na zasadach wykonawstwa zastepczego.

W dniu 17 stycznia 2011 roku, Spdtka otrzymata odpis pozwu Martifer Polska Sp. z 0.0. z siedzibg w Gliwicach
W sprawie o zaptate z wnioskiem o udzielenie zabezpieczenia roszczenia. Wartos¢ przedmiotu sporu
wskazana pierwotnie przez Martifer wynosita 90.753 tys. PLN, ograniczona zostata nastepnie do 60.313 tys.
PLN miedzy innymi z uwagi na przekazanie Martifer tzw. konstrukciji wsporczej. W swoim pozwie Martifer
twierdzi, iz zgdana kwota nalezy mu sie tytutem zaptaty za wykonane roboty budowlane w oparciu umowe
o roboty budowlane z dnia 29 pazdziernika 2009 roku, kary umownej za odstgpienie od umowy oraz
odszkodowania za inne przypadki niewykonania przedmiotowe]j umowy o roboty budowlane. Strong
pozwang przez Martifer sg solidarnie spdtki: Energomontaz-Potudnie SA, Hydrobudowa Polska SA,
Hydrobudowa 9 SA, Alpine Construction Polska Sp. z 0.0., PBG Technologia Sp. z 0.0. Jak informowata
Spoétka Energomontaz-Potudnie SA zgdania pozwu ztozonego przez Martifer sg nieuzasadnione i
pozbawione podstaw faktycznych i prawnych. Wniesienie pozwu przez Martifer w ocenie Spdtki stanowito
dziatanie taktyczne i miato na celu polepszenie sytuacji negocjacyjnej Martifer w zwigzku z dopuszczeniem
sie przez Martifer razgcych naruszen zawartej ze Spdtkg Energomontaz-Potudnie SA umowy o roboty
budowlane, o ktérej mowa powyzej. Kwota, ktérej Energomontaz-Potudnie SA domaga sie od Konsorcjum
nie jest porobwnywalna z kwotg pozwu z jokim Martifer Polska Sp. z 0.0. wystgpit miedzy innymi przeciwko
Spoétce(odpowiedzialno$¢ solidarna) w grudniu 2010 roku. Wynika to z faktu domagania sie przez Spdtke
zwrotu jedynie stusznie poniesionych kosztow od Konsorcjum firm Martifer Polska Sp. z 0.0. i Ocekon
Engineering s.r.o. Spétka zwraca réwniez uwage, iz warto$¢ przedmiotu sporu z pozwu Martifer Polska Sp. z
0.0. ulegta zmniejszeniu o ok. 30 min zt (w poréwnaniu do wartosci pierwotnej), cho¢ nie zaszty od tego
czasu zadne istotne przestanki to uzasadnigjgce. $wiadczy to o absurdalnoéci kwot wskazanych w

przedmiotowym pozwie przeciwko Spdtce.

W dniu 2 lutego 2012 roku Zarzad Rafako SA otrzymat od petnomocnikéw procesowych Spditki informacje
o wszczeciu przez Spdtke Rafako SA przed Miedzynarodowym Sgdem Arbitrazowym przy ICC w Paryzu
postepowania przeciwko Spdtce prawa niemieckiego HPE.

Przedmiotem postepowania arbitrazowego sqg roszczenia pieniezne Spdtki Rafako SA jako powoda
wzgledem HPE jako pozwanego, ktére wynikajq z trzech projektdw realizowanych w Niemczech, w ramach
ktérych Spdtka Rafako SA wystepowata jako podwykonawca HPE.

We wszystkich trzech umowach z HPE, strony umowy w klauzuli arbitrazowej wskazaty joko wtasciwy

Miedzynarodowy Sgd Arbitrazowy przy ICC w Paryzu. Warto$¢ przedmiotu sporu — Spdtka Rafako SA
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wskazata w pozwie tgczng warto$¢ dochodzonych wierzytelnosci na kwote 13.386.595,11 EUR, ktéra to
warto$¢ przekracza 10% kapitatdw wtasnych Spoiki.

Datg wszczecia postepowania jest — zgodnie z art. 4 Regulaminu ICC - data otrzymania Wniosku przez
sekretariat ICC.

W ocenie Zarzgdu Spoétki Rafako SA, kwestig zasadniczg dla rozstrzygniecia sporu jest ustalenie czy istnieje
obiektywna mozliwo$¢ wyprodukowania zgodnych z wymogami technicznymi i prawnymi ekrandw
membranowych przy wykorzystaniu materiatéw i technologii spawania narzuconych przez HPE. Wbrew
twierdzeniom HPE, zdaniem Zarzgdu Spdtki Rafako SA nie jest to mozliwe. Stanowisko Rafako poparte jest
wynikami ekspertyz, ktére zostaty przygotowane przez specjalistyczne, renomowane, niezalezne, polskie i
zagraniczne instytuty badawcze. Dlatego tez w ocenie Zarzgdu Spdtki Rafako SA powddztwo jest w petni

zasadne.

INNE POSTEPOWANIA

W drugiej potowie grudnia 2011 roku, Zarzgd Spdtki Rafako SA powzigt informacje o zgtoszeniu roszczenia,
w postaci wezwania do zaptaty kar umownych ze strony cztonka konsorcjum realizujgcego kontrakt na
dostawe kotta oraz instalacji odsiarczania spalin dla bloku 858 MW dla PGE Elektrownia Betchatow SA.
tgczna wartos¢ zgtoszonego roszczenia wynosi okoto 135 min PLN. Zarzgd Spdtki Rafako SA kwestionuje
zasadno$¢ tego roszczenia, ktére jest, w jego ocenie, bezpodstawne. W konsekwenciji dziatah podjetych
przez Zarzad Spdtki Sgd Okregowy w Warszawie z datg 30 grudnia 2011 roku wydat postanowienie o
udzieleniu zabezpieczenia roszczenia Spotki celem zapobiezenia redlizacji gwarancji przed rozstrzygnieciem
sporu przed sgdem arbitfrazowym. Pomimo postanowienia Sgdu, na podstawie zgdania cztonka
konsorcjum, Bank dokonat ptatnosci z tytutu gwaranciji. Realizacja gwarancji w zwiqzku z wyzej opisanym
roszczeniem, w ocenie Zarzgdu Spdtki, nie wptynie w sposdb istotny na sytuacje finansowqg Grupy
Kapitatowej w kontekécie kontynuaciji dziatalnosci przez Grupe. Zarzgd Spdtki prowadzi analizy zaistniatej
sytuacji oraz podejmie dziatania zmierzajace do jej rozwigzania. Ostateczne rozstrzygniecie kwestii, ktérego
finalny rezultat nie jest znany, nastgpi w przysztosci.

Postanowieniem z dnia 30 grudnia 2011 roku Sgd Okregowy w Warszawie XX Wydziat Gospodarczy udzielit
zabezpieczenia roszczenia Rafako SA przeciwko Alstom Power sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie o ustalenie
nieistnienia zobowigzania z tytutu niewykonania lub nienalezytego wykonania Umowy Konsorcjum z dnia 19
listopada 2003 roku wraz z aneksami m.in. poprzez zakazanie Alstom Power sp. z 0.0. skorzystania z dwdch
gwarancji bankowych wystawionych na jego rzecz przez Bank Gospodarki Zywnosciowej SA w Warszawie.
Oto tre$¢ postanowienia:

,Postanowienie dnia 30 grudnia 2011 roku Sgd Okregowy w Warszawie Sgd Gospodarczy XX Wydziat
Gospodarczy po rozpoznaniu w dniu 30 grudnia 2011 roku w Warszawie na posiedzeniu niejawnym sprawy z
wniosku Rafako SA z udziatem Alstom Power Sp. z 0.0. w Warszawie o udzielenie zabezpieczenia
postanawia:

1. udzieli¢ zabezpieczenia roszczenia RAFAKO Spdtki akcyjnej w Raciborzu przeciwko Alstom Power
Sp. z 0.0. w Warszawie o ustalenie nieistnienia zobowigzah z tytutu niewykonania lub nienalezytego
wykonania Umowy Konsorcjum z dnia 19 listopada 2003 roku wraz z aneksami poprzez:

- nakazanie Alstom Power Sp. z o.0. w Warszawie niezwtocznego ztozenia Bankowi Gospodarki
Zywnosciowej SA w Warszawie pisemnego oéwiadczenia o cofnieciu zgdania zaptaty z gwarancii

bankowej nr 7910000000004080 opiewajgcego na kwote 3 731 493 EUR (trzy miliony siedemset trzydziesci
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jeden czterysta dziewiecdziesigt frzy euro) oraz zadania zaptaty z gwaranciji bankowej nr 5910000000019410
opiewajgcego na kwote 118.104.450 ztotych (sto osiemnascie miliondw sto cztery tysigce czterysta
piecdziesigt ztotych), ktére to zadania opatrzone datami 14 grudnia 2011 roku, joko datami ich
wystawienia wptynety do Banku Gospodarki Zywnoséciowej SA w Warszawie w dniu 16 grudnia 2011 roku za
posrednictwem Banku Societe Generale Spdtki Akcyjnej, Oddziat w Polsce;

- zakazanie Alstom Power Sp. z 0.0. w Warszawie skorzystania z gwarancji bankowej nr 7910000000004080
oraz gwaranciji bankowej nr 5910000000019410, poprzez zgdanie (bezposrednio lub za posrednictwem
petnomocnika lub innego przedstawiciela) od Banku Gospodarki Zywnoéciowej SA w Warszawie srodkéw
pienieznych z Gwaranciji Bankowych wystawionych przez Bank Gospodarki Zywnoéciowej SA w Warszawie i
okreslonych kazdorazowo, w dokumencie sporzgdzonym w jezyku angielskim pn. ,Bank Guarantee
7910000000004080" (,,Gwarancja”) z dnia 27 marca 2007 roku wraz z Poprawkami (,,Amendment”) nr 1 i 2
oraz dokumencie pn. ,,Bank Guarantee 5910000000019410" (,,Gwarancja”) z dnia 27 marca 2007 roku wraz
z Poprawkami (,Amendment”) nr 1i2;

- zakazanie Alstom Power Sp. z o0.0. w Warszawie przenoszenia praw z gwarancji bankowej nr
7910000000004080 oraz gwarancji bankowej 5910000000019410;

2. wyznaczy¢ Rafako SA termin dwdch tygodni na wytoczenie powddztwa o roszczenie bedqce
przedmiotem zabezpieczenia pod rygorem upadku zabezpieczenia.”

Po przeprowadzonej przez ZUS Odziat w Rybniku kontroli doreczona zostata RAFAKO S.A. w dniu 17
listopada 2011 roku decyzja w przedmiocie przypisu sktadek na ubezpieczenie spoteczne, Fundusz Pracy
oraz Fundusz Gwarantowanych Swiadczen Pracowniczych. ZUS zakwestionowat dokonywane przez Rafako
SA wyptaty ze $rodkéw Zaktadowego Funduszu Swiadczen Socjalnych okolicznosciowych kupondw
podarunkowych. Z decyzji wynika zatem obowigzek zaptaty na rzecz ZUS kwoty w wysokosci 2.370 tys. PLN
(bez odsetek), przy czym decyzja nie jest jeszcze ostateczna. Rafako SA nie zgadzajgc sie w ustaleniami
zawartymi w treSci decyzji zdecydowato o wniesieniu od niej odwotania do Sgdu Okregowego w
Gliwicach IX Wydziatu Pracy i Ubezpieczenh Spotecznych. W dniu 16 grudnia 2011 roku (w terminie) zostato
whiesione odwotanie od tejze decyzji. Na chwile obecng, brak jest mozliwosci okreslenia przewidywanego

wyniku sprawy.

216 Informacje dotyczgce znaczgcych transakcji zawartych z podmiotami powigzanymi

Transakcje zawarte pomiedzy Spdtkami Grupy, kitdre zostaty wyeliminowane w procesie konsolidacii,
prezentowane sg w jednostkowych sprawozdaniach finansowych Spoétek.

Ponizej zestawiono transakcje z jednostkami powigzanymi ujete w skréconym skonsolidowanym
sprawozdaniu finansowym Grupy.

Tabele zawierajqg transakcje z podmiotami powigzanymi nie nalezgcymi do GK PBG.

2.16.1 Transakcje z podmiotami powigzanymi niekonsolidowanymi.
Transakcje z podmiotami powigzanymi realizowane sg na normalnych zasadach rynkowych, ktérych

charakter i warunki wynikajq z biezgcej dziatalnosci operacyjne;.
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INFORMACJE NA TEMAT PODMIOTOW POWIAZANYCH - SPRZEDAZ | NALEZNOSCI

Przychody ze sprzedazy Naleznosci
Wyszczegdinienie 0d 01.01 do 0d 01.01 do na dzien na dzien
31.12.2011 31.12.2010 31.12.2011 31.12.2010
Sprzedaz do:
Pozostatych podmiotdw powigzanych 54051 156 600 117 434 203 812
Razem 54 051 156 600 117 434 203 812
INFORMACJE NA TEMAT PODMIOTOW POWIAZANYCH - ZAKUP | ZOBOWIAZANIA
Zakup (koszty, aktywa) Zobowigzania
Wyszczegdinienie 0d 01.01 do 0d 01.01 do na dzien na dzien
31.12.2011 31.12.2010 31.12.2011 31.12.2010
Zakup od:
Pozostatych podmiotdw powigzanych 83 654 217 255 33 561 77 360
Razem 83 654 217 255 33 561 77 360
INFORMACJA NA TEMAT PODMIOTOW POWIAZANYCH - POZYCZKI UDZIELONE
31.12.2011 31.12.2010
Wyszczegdlnienie Kwota wg Saldo na dzien Kwota wg Saldo na dzien
umowy bilansowy umowy bilansowy
Pozyczki udzielone:
Pozostatym podmiotom powigzanym 9928 197 649 54 839 98 477
Razem 9928 197 649 54 839 98 477
INFORMACJA NA TEMAT PODMIOTOW POWIAZANYCH - POZYCZKI OTRZYMANE
31.12.2011 31.12.2010
Wyszczegdlnienie Kwota wg Saldo na dzien Kwota wg Saldo na dzien
umowy bilansowy umowy bilansowy
Pozyczki otrzymane od:
Pozostatych podmiotéw powigzanych - - - 320
Razem - - - 320
217 Informacje dotyczqce emisji, wykupu oraz sptaty diuinych i kapitatlowych papieréow

wartosciowych

W okresie 12 miesiecy 2011 roku Grupa Kapitatowa PBG nie emitowata ani nie dokonywata wykupu

dtuznych papierdw wartosciowych od jednostek nie nalezgcych do Grupy Kapitatowej.

Komisia Nadzoru Finansowego

88/110



Grupa Kapitatowa PBG

QSr4/2011  (wszystkie dane przedstawione sg w tys. zt, o ile nie zaznaczono inaczej)

2.18

Informacje o udzieleniv przez Emitenta lub jednostke od niego zaleing poreczen kredytu lub
pozyczki lub udzieleniv gwarancji - tgcznie jednemu podmiotowi lub jednostce zaleinej od tego
podmiotu, jezeli igczna wartosé istniejgcych gwarancji lub poreczen stanowi rownowartosé¢ 10%

kapitatéw wlasnych Emitenta.

W okresie czwartego kwartatu 2011 roku miato miejsce:

zawarcie przez PBG SA w dniu 28 pazdziernika 2011 roku aneksu do umowy, ktdrej strong jest
Nordea Bank Polska SA. Przedmiotem umowy jest okreSlenie zasad wspdtpracy w zakresie
kredytowania dziatalnosci gospodarczej pomiedzy Bankiem, a PBG SA wraz ze spdtkami z Grupy
Kapitatowej. Na mocy aneksu, zmniejszeniu do 200.000 tys. PLN ulegta tgczna kwota
zaangazowania Banku. Umowy na udzielenie produktéw bankowych mogqg byé zawierane w
terminie do 30 listopada 2012 roku.

podpisanie w dniu 21 listopada 2011 roku przez Spdtki z Grupy Kapitatowej PBG aneksu do umowy
ramowej z ING Bankiem Sigskim SA (umowa z dnia 06.09.2007 roku pomiedzy ING Bankiem Slgskim
SA, a Spoétkami z Grupy Kapitatowej PBG: PBG SA, Hydrobudowa Polska SA, Hydrobudowa 9 SA,
PBG Technologia Sp. z 0.0., PBG Avatia Sp. z 0.0., KWG SA oraz Aprivia SA umozliwia stronom
Umowy korzystanie z produktéw bankowych). Na mocy aneksu zawarta Umowa Ramowa zostata
zmieniona na Umowe Wieloproduktowq. Jednoczesnie do umowy przystqpita PBG Energia Sp. z
0.0. Kwota limitu kredytowego w ramach Umowy Wieloproduktowej udostepnionego przez ING
Bank Slgski wynosi 249.310 tys. PLN (tozsama z wysokoscig limitu kredytowego udostepnionego w
ramach Umowy Ramowej). Sublimit dla przystepujgcej do umowy Spdtki PBG Energia wynosi
100.000 tys. PLN. Termin udostepnienia limitu kredytowego zostat wydtuzony do 13 sierpnia 2012
roku. ING Bank Slgski ponadto udzielit kredytu odnawialnego w wysokoéci 274.241 tys. PLN, ktéry
moze zosta¢ przeznaczony wytgcznie na sptate  zobowigzan zwigzanych z  Umowqg
Wieloproduktowq. Kredyt odnawialny jest udzielany na okres do 21 listopada 2017 roku.
W zwigzku z zawartym aneksem Spotki z Grupy Kapitatowej PBG bedgce strong umowy ztozyty
o$wiadczenia o poddaniu sie egzekucji, wyrazajgc zgode na wystawienie przez ING Bank Slgski
bankowego tytutu egzekucyjnego do kwoty 411.361 tys. PLN, fj. 150% wysokosci kredytu
odnawialnego. Bank moze wystgpi¢ do sgdu o nadanie tytutowi egzekucyjnemu klauzuli
wykonalnoéci do dnia do 20 listopada 2020 roku. Pozostate istotne warunki umowy nie ulegty
zmianie.

podpisanie w dniu 28 listopada 2011 roku aneksu do umowy CRD/L/25135/07 o limit wierzytelnosci z
dnia 28.09.2007 roku, pomiedzy Raiffeisen Bank Polska SA, a Spdtkami z Grupy Kapitatowej PBG fj.:
PBG SA, Metorex Sp. z 0.0., Dromost Sp. z 0.0., Hydrobudowa 9 SA, PRID SA, Aprivia SA, Betpol SA
oraz Hydrobudowa Polska SA. Udzielony na mocy umowy limit przystugujgcy Spdtkom do kwoty
200.000 tys. PLN przeznaczony jest na finansowanie biezgcej dziatalnosci kredytobiorcow
(finansowanie kontraktéw). Na mocy zawartego aneksu, termin ostatecznej sptaty limitu ustalony
zostat na dzieh 30 listopada 2016 roku, przy czym dzieh ostatecznej sptaty sublimitu dla kredytow
rewolwingowych wyznaczono na 30 listopada 2012 roku. Jednoczesnie kazda ze Spdétek z Grupy
Kapitatowej PBG bedgca Strong umowy ztozyta oswiadczenie o poddaniu sie egzekuciji do tgcznej

kwoty zadtuzenia wraz z odsetkami i innymi kosztami, nie wyzszymi niz 300.000 tys. PLN. Bank moze
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wystgpi¢ o nadanie klauzuli wykonalnosci bankowemu tytutowi egzekucyjnemu do dnia 30
listopada 2019 roku. Pozostate istotne warunki umowy nie ulegty zmianie.

podpisanie w dniu 27 grudnia 2011 roku aneksu do umowy o linie kredytowqg na finansowanie
dziatalno$ci biezgcej Nr U/00910614330/0003/2007/4000 z dnia 27.04.2007 roku, zawartej pomiedzy
Bankiem Gospodarki Zywnosciowej SA, a Spdtkami z Grupy Kapitatowej PBG tj.. PBG SA,
Hydrobudowa Polska SA, Hydrobudowa 9 SA oraz Aprivia SA. Na mocy zawartego aneksu do
umowy przystgpita wchodzgca w sktad GK PBG Spdtka Energomontaz-Potudnie SA. Ponadto na
mocy zawartego aneksu zwiekszona zostata wysokos¢ linii kredytowej z kwoty 125.000 tys. PLN do
kwoty 157.000 tys. PLN na okres do dnia 30 listopada 2012 roku oraz wyznaczony zostat do dnia 30
grudnia 2017 roku ostateczny termin sptaty przyznanej linii kredytowej. W zwigzku z wydtuzeniem
terminu sptaty i zwiekszeniem kwoty limitu kredytowego Spobtki ztozyty oswiadczenie o gotowosci do
poddania sie egzekuciji do kwoty 235.500 tys. PLN z mozZliwosciq wystgpienia przez Bank o nadanie
bankowemu tytutowi egzekucyjnemu klauzuli wykonalnosci do dnia 30 grudnia 2020 roku.

Pozostate istotne warunki umowy nie ulegty zmianie.

219 Zobowiqgzania i naleznosci warunkowe

MSSF MSSF
Wyszczegdlnienie na dzien na dzieh
31.12.2011 31.12.2010
Wobec jednostek powigzanych wytqczonych z konsolidacji:
Poreczenie sptaty zobowigzan handlowych iinnych 3 305
Poreczenie gwarancji kontraktowych - 16 282
Jednostki powigzane wyltgczone z konsolidacji razem 3 16 587
Wobec jednostek stowarzyszonych:
Poreczenie sptaty pozyczki i kredytu 159 372 -
Poreczenie sptaty zobowigzan handlowych iinnych 151 -
Jednostki stowarzyszone razem 159 523 -
Wobec pozostatych jednostek:
Poreczenie sptaty pozyczki i kredytu 4000 28 250
Poreczenie sptaty zobowigzan handlowych iinnych 431 1490
Poreczenie gwarancji konfraktowych 18 061 2207
Poreczenie obecnych i przysztych uméw leasingowych 637 313
Gwarancje nalezytego wykonania kontraktu 1196 592 736 655
Gwarancje wtasciwego usuniecia wad i usterek 192 251 96716
Gwarancje wadialne 86 285 34120
Gwarancje zaptaty zobowigzan handlowych 36 871 23780
Gwarancje zwrotu zaliczki 329 942 282 236
Gwarancje kwot zatrzymanych 10 056 7 035
Gwarancje ptatnosci 56 479 -
Inne 10 846 373
Pozostate jednostki razem 1942 451 1213175
Zobowigzania warunkowe ogétem 2101977 1229762
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Poczgwszy od Il kwartatu 2007 roku w sprawozdaniu Grupy Kapitatowej PBG dokonuje sie wytgczen
konsolidacyjnych w pozycjach pozabilansowych, w obszarze poreczenh i gwarancji udzielonych osobom
trzecim za zobowigzania Spoétki dominujagcej oraz Spoédtek  zaleznych  powigzanych  kapitatowo
(podlegajgcych konsolidaciji), ktére to zobowigzania zostaty wykazane w sprawozdaniu skonsolidowanym,
jako zobowigzania handlowe, kredytowe lub gwarancje udzielone na zlecenie Spdtek z Grupy Kapitatowej

na rzecz osdéb trzecich.

2.20 Inne informacje, ktére zdaniem Emitenta sq istotne dla oceny jego sytuacji kadrowej, majatkowej,
finansowej, wyniku finansowego i ich zmian, oraz informacje, ktére sq istotne dla oceny mozliwosci

realizacji zobowiqzan dla Emitenta.

W czwartym kwartale 2011 roku, poza wymienionymi w komentarzu do raportu nie wystgpity inne
istotne zdarzenia, ktére mogtyby znaczqgco wptyngé na ocene i zmiany sytuaciji majgtkowe;j, finansowej i
wyniku finansowego Grupy Kapitatowej, a takze istotne dla oceny sytuacji kadrowej oraz mozliwosci

realizacji zobowigzah.

2.21 Wskazanie czynnikéw, ktére w ocenie emitenta bedq mialy wplyw na osiggniete przez niego
wyniki w perspektywie co najmniej kolejnego kwartatu
Emitent w okresie pierwszego kwartatu 2012 roku bedzie prowadzit dalsze prace budowlane w ramach
zawartych kontraktéw, sposrdd ktérych do naijistotniejszych zaliczyé mozna:
a. kontrakt pod nazwq ,,Budowa autostrady A-4 Tarndw — Rzeszdw na odcinku od wezta Krzyz
do wezta Debica Pustynia km 502+797,96 do okoto 537+550", podpisany pomiedzy
Generalng Dyrekcjg Dréog Krajowych i Autostrad O/Rzeszéw, a Hydrobudowq Polska SA —
planowane przychody: 148.617 tys. PLN;
b. kontrakt pod nazwg ,,Budowa terminalu gazu skroplonego LNG w Swinoujéciu” podpisany
pomiedzy Polskie LNG SA, a konsorcjum Saipem S.p.A. oraz Saipem SA, Techint Compagnia
Tecnica Internazionale S.p.A., Snamprogetti Canada Inc., PBG SA, PBG Export Sp. z 0.0. —
planowane przychody w PBG SA: 71.105 tys. PLN;
c. kontrakt pod nazwg ,,Budowa wielofunkcyjnego Stadionu Narodowego w Warszawie wraz
z infrastrukturg towarzyszgcq”, podpisany pomiedzy Narodowym Centrum Sportu Sp. z o.0.
z siedzibg w Warszawie, a Hydrobudowq Polska SA — planowane przychody: 50.990 tys.
PLN;
d. kontrakt pod nazwg ,,Zakup systemodw do kontroli bezpieczehstwa pasazeréw i bagazu w
Porcie Lotniczym w Gdansku”, podpisany pomiedzy Portem Lotniczym Gdansk Spdtka z
0.0. a Hydrobudowq Polska SA - planowane przychody: 43.189 tys. PLN
e. kontrakt pod nazwq ,Zaprojektowanie i budowa pod klucz kompletnego systemu Kopalni
Ropy Naftowej i Gazu Ziemnego Lubiatéw- Miedzychdd-Grotéw w ramach inwestyciji pod
nazwg ,Projekt LMG - O$rodek Centralny, strefy przyodwiertowe, rurociqggi i inne”,
podpisany pomiedzy PGNIG SA, a PBG SA — planowane przychody: 27.488 tys. PLN;
f.  kontrakt pod nazwq ,Budowa uktadu przesytowego sciekdéw z Warszawy lewobrzeznej do

Oczyszczalni Sciekéw Czajka - Etap I w zakresie wykonania obiektéw Zaktadu Farysa,
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syfonu nad Wistq, obiektéw Zaktadu Swiderska i Kolektoréw Prawobrzeznych”, podpisany
pomiedzy Miejskim Przedsiebiorstwem Wodociggdéw i Kandlizacji w  Warszawie, a
Przedsiebiorstwem Robdt Gérniczych ,,Metro™ Sp. z 0.0. — planowane przychody: 24.501 tys.
PLN;

kontrakt pod nazwqg ,,RDK 8 — montaz czesci cisnieniowej kotta, Pakiet 1,2,3 1 4", podpisany
pomiedzy Alstom Power a Energomontaz Potudnie SA — planowane przychody: 24.233 tys.
PLN;

kontrakt pod nazwq ,,Budowa autostrady Al Toruh — Strykéw. Odcinek Il Brzezie — Kowal od
km 186+348 do km 215+850", podpisany pomiedzy Generalng Dyrekcjg Drog Krajowych i
Autostrad, a Aprivia SA — planowane przychody: 21.507 tys. PLN;

kontrakt pod nazwg ,Budowa hali sportowo-widowiskowej wraz z infrastrukturg
towarzyszgcg w Toruniu”, podpisany pomiedzy Gmina miasta Torun — Urzgd miasta Torunia
a Hydrobudowq Polska SA — planowane przychody: 20.435 tys. PLN;

kontrakt pod nazwq ,,Budowa drogi ekspresowej S5 Poznan (A-2 — wezet ‘Gtuchowo’) -
Wroctaw (A-8 — wezet ‘Widawa'), odcinek Kaczkowo — Korzehsko, Obwodnica Bojanowa i
Rawicza”, podpisany pomiedzy Generalng Dyrekcjg Drég i Autostrad, a Aprivia SA -
planowane przychody: 16.958 tys. PLN;

kontrakt pod nazwqg ,, Mannheim — montaz czesci cisnieniowej kotta, pakiet 1, 2 i 3",
podpisany pomiedzy Alstom Power, a Energomontaz Potudnie SA — planowane przychody:
15.005 tys. PLN;

kontrakt pod nazwq ,,Przebudowa wezta komunikacyjnego Rondo Kaponiera w Poznaniu”,
podpisany pomiedzy Zarzadem Drog Miejskich w Poznaniu a Hydrobudowq Polska SA —
planowane przychody: 14.264 tys. PLN;

kontrakt pod nazwq ,Budowa autostrady Al Torun — Strykéw. Odcinek | Czerniewice —
Odolion od km 151+900 do 163+300, Odcinek Il Odolion — Brzezie od km 163+300 do km
186+366" podpisany pomiedzy Generalng Dyrekcjg Drég Krajowych i Autostrad, a Aprivig
SA - planowane przychody: 13.515 tys. PLN;

kontrakt pod nazwg ,Westfalen — montaz kanatéw blok D i E" - podpisany pomiedzy
Alstom Power, a Energomontazem-Potudnie SA — planowane przychody: 12.186 tys. PLN;
kontrakt pod nazwq ,,Budowa infrastruktury wodociggowej i kanalizacyjnej w dzielnicach:
teknice, Dziewigty, Trzydziesty, Korzeniec, Wzgdrze Gotonskie Nr ZP/209/JRP/09", podpisany
pomiedzy Gming Dgbrowa Gérnicza, a KWG SA - planowane przychody: 12.164 tys. PLN;
kontrakt pod nazwg ,Dostawa i wykonanie podziemnych zbiornikéw stalowych w
obudowach Zzelbetowych do magazynowania paliw ptynnych - Modernizacja i
rozbudowa sktadu MPS”, podpisany pomiedzy Zaktadem Inwestycji Organizacji Traktatu
Potnocnoatlantyckiego, a PBG SA — planowane przychody: 11.755 tys. PLN;

Kontrakt pod nazwg ,,Maasvlakte — montaz $cian skosnych”, podpisany pomiedzy Hitachi,
a Energomontazem-Potudnie SA — planowane przychody: 11.099 tys. PLN;

Kontrakt pod nazwgqg ,Potgczenie Portu Lotniczego z Portem Morskim Gdansk — Trasa
Stowackiego. Zadanie Ill. Odcinek ul. Potokowa - Al. Rzeczypospolitej’, podpisany
pomiedzy Gmina Gdansk reprezentowana przez Gdanskie Inwestycje Komunalne Spdtka z

0.0. a Hydrobudowq Polska SA — planowane przychody: 10.280 tys. PLN;
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s. kontrakt pod nazwqg ,Interaktywne Centrum Historii Ostrowa Tumskiego w Poznaniu”,
podpisany pomiedzy Miastem Poznan, a Hydrobudowq Polska SA — planowane przychody:
10.001 tys. PLN;

f.  kontrakt pod nazwqg ,Modernizacja Stacji Uzdatniania Wody w Mosinie Etap II”, podpisany

pomiedzy Aquanet SA, a Hydrobudowq Polska SA — planowane przychody: 10.000 tys. PLN;
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3. SRODROCINE SKROCONE SPRAWOZDANIE FINANSOWE SPOLKI PBG SA ZA IV KWARTAL 2011 ROKU

WYBRANE DANE FINANSOWE

za okres za okres za okres za okres
Wyszczegéinienie od 01.01 do od 01.01 do od 01.01 do od 01.01 do
31.12.2011 31.12.2010 31.12.2011 31.12.2010
PLN EUR
Rachunek zyskéw i strat
Przychody ze sprzedazy 1001 914 918 230 242 002 229 305
Zysk (strata) z dziatalnosci operacyjnej 216 082 193 313 52192 48 275
Zysk (strata) przed opodatkowaniem 152 727 194 536 36 890 48 581
Zysk (strata) netto z dziatalnoéci kontynuowane;j 122 824 165 388 29 667 41 302
Zysk (strata) na jedng akcje zwyktqg (w PLN / EUR) 8,59 11,57 2,08 2,89
E(ijoE%r';l)ony zysk (strata) na jednqg akcje zwyktqg (w 8.59 11.57 208 289
Sredni kurs PLN / EUR X X 4,1401 4,0044
Rachunek przeptywow pienieznych
Srodki pieniezne netto z dziatalnoéci operacyjne; (50 154) 237 423 (12114) 59 291
Srodki pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej (393 773) (411 943) (95112) (102 873)
Srodki pieniezne netto z dziatalnosci finansowej 80 975 179 155 19 559 44 740
Zer:\iﬁaglgﬂ?ws’ronu srodkdw pienieznychiich (362 952) 4635 (87 667) 1157
Sredni kurs PLN / EUR X X 4,1401 4,0044
na dzien na dzien na dzien na dzien
Wyszczegdlnienie 31.12.2011 31.12.2010 31.12.2011 31.12.2010
PLN EUR

Bilans
Aktywa 2970977 2 860 208 672 654 722 220
Zobowiqgzania dtugoterminowe 539 878 9211 205 122 233 230 085
Zobowigzania krotkoterminowe 1160 557 759 395 262 760 191752
Kapitat podstawowy 14295 14295 3237 3610
Liczba akgciji 14 295 000 14 295 000 14295 000 14 295 000
Srednia wazona liczba akcji zwyktych 14 295 000 14 295 000 14 295 000 14 295 000
Srednia wazona rozwodniona liczba akcji zwyktych 14 295 000 14 295 000 14 295 000 14 295 000
Wartos¢ ksiegowa na jedng akcje (w PLN / EUR) 88,88 83,22 20,12 21,01
Zodeklorowono lub wyptacona dywidenda na ) 1 40 . 0.35
jedng akcje (w PLN / EUR) ’ '
Kurs PLN / EUR na koniec okresu X X 4,4168 3.9603
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SRODROCINE SKROCONE SPRAWOZDANIE Z SYTUACJI FINANSOWEJ SPOLKI PBG SA

na dzien na dzien na dzien na dzien
Wyszczegdlnienie
31.12.2011 31.12.2010 30.09.2011 30.09.2010
Aktywa
Aktywa trwate 1587 620 999 018 1255 990 933 189
Wartos¢ firmy 1 606 1 606 1 606 1 606
Wartosci niematerialne 27 423 30 665 27 402 33 568
Rzeczowe aktywa trwate 187115 176 825 187 873 178 814
Nieodnawialne zasoby naturalne 1145 - - -
Nieruchomosci inwestycyjne 59 736 58 504 59 196 48 086
Inwestycje w jednostkach zaleznych 1025729 455 602 647 358 426 508
Inwestycje w jednostkach stowarzyszonych 6 482 64 375 6 470 64 375
Inwestycje we wspdlinych przedsiewzieciach - - - -
Naleznosci 33 490 10 349 8 221 12 057
Pozyczki udzielone 136 721 86 058 148 696 127 351
Pochodne instrumenty finansowe 4230 171 - 268
Pozostate dtugoterminowe aktywa finansowe 99 544 110 502 166 694 35 640
Q(I;’rgr\:/o%éz‘reug;rg odroczonego podatku ) 486 . 464
Dtugoterminowe rozliczenia miedzyokresowe 4399 3875 2474 4 452
Aktywa obrotowe 1383 357 1861190 1353 423 1363 364
Zapasy 5103 4844 4563 17 203
Naleznosci z tytutu umdw o ustuge budowlang 202 924 86 810 145 530 161 902
rl\}l;l;z:ggg z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate 265 853 573 039 265 048 333 755
glglcehz(r)\gii/éggu’ru biezgcego podatku 26 952 ) 9 039 )
Pozyczki udzielone 624 200 507 715 590 924 496 773
Pochodne instrumenty finansowe 13 206 187 760 479
Pozostate krétkoterminowe aktywa finansowe 14 651 122 515 15875 20 412
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 171 007 533 959 266 259 317 878
Krotkoterminowe rozliczenia miedzyokresowe 59 461 32121 55 425 14962
Aktywa trwate zaklasyfikowane jako ) ) B B
przeznaczone do sprzedazy
Aktywa razem 2970977 2860 208 2609 413 2296 553
SRODROCINE SKROCONE SPRAWOZDANIE Z SYTUACJI FINANSOWEJ SPOLKI PBG SA c.d.
et na dzien na dzien na dzien na dzien
31.12.2011 31.12.2010 30.09.2011 30.09.2010
Pasywa
Kapitat wiasny 1270 542 1189 608 1252 545 1138177
Kapitat podstawowy 14295 14295 14295 14 295
Akcje / udziaty wtasne - - - -
Kaptial zapasowy éje sprzedazy akcji powyzejich 733 348 733 348 733 348 733 348
Kapitat z wyceny fransakcji zabezpieczajgcych - 65 727 1415
Pozostate kapitaty 400 075 276 512 416 887 276 512
Zyski zatrzymane 122 824 165 388 87 288 112 607
- zysk (strata) z lat ubiegtych - - - -
- zysk (strata) netto biezgcego roku 122 824 165 388 87 288 112 607

Komisia Nadzoru Finansowego

95/110




Grupa Kapitatowa PBG

QSr4/2011  (wszystkie dane przedstawione sg w tys. zt, o ile nie zaznaczono inaczej)
e na dzien na dzien na dzien na dzien
Wyszczegdlnienie cd
31.12.2011 31.12.2010 30.09.2011 30.09.2010

Zobowigzania 1700 435 1670 600 1356 868 1158 376
Zobowigzania dilugoterminowe 539 878 911 205 524 914 4467 637
Kredyty, pozyczki, inne instrumenty dtuzne 480 996 873 688 486 058 431 278
Leasing finansowy 7 142 525 380 863
Pochodne instrumenty finansowe 412 - 546
Pozostate zobowigzania 14 056 22 607 14 981 21 319
Siiehr\ggozwzggu odroczonego podatku 23 536 ) 9 556 )
Zp(:é)é)g/vivc;ziggc;;rezerwy z tytutu $wiadczen 304 309 340 262
Pozostate rezerwy dtugoterminowe 8109 7185 7 680 6 692
Dotacje rzgdowe - - - -
Dtugoterminowe rozliczenia miedzyokresowe 5715 6 466 5919 6 677
Zobowigzania krétkoterminowe 1160 557 759 395 831 954 690 739
Kredyty, pozyczki, inne instrumenty dtuzne 621 829 62814 434 514 263 275
Leasing finansowy 1073 1 303 739 1357
Pochodne instrumenty finansowe 8768 41 3508 232
é%k;g;‘f’ﬁéogg;va‘i’;ig’n?comw I ustug oraz 518 412 629 280 354010 339 944
é%%%‘c’v'%f;'o z fylutu umowy o ustuge 4640 38897 33267 66963
é%t:():%v(;/ijcg\?vrggoz tytutu biezgcego podatku ) 19 401 ) 11 592
Zp(:é)é)g/vbc;ziggc;%rezerwy z tytutu Swiadczen 4184 5550 4310 5 600
Pozostate rezerwy krétkoterminowe 746 1117 752 847
Dotacje rzgdowe - - - -
Krotkoterminowe rozliczenia miedzyokresowe 905 990 854 929
Zobowiqgzania zwigzane z aktywami trwatymi ) . . )
przeznaczonymi do sprzedazy

Pasywa razem 2970 977 2860 208 2609 413 2296 553

SRODROCINY SKROCONY RACHUNEK ZYSKOW | STRAT SPOLKI PBG SA
_ Viwarial | e | Wiwartat | e
Wyszczegdlnienie 0311.1102.22001]]]- 01.01.2011 - %1].11(;.22%11%- 01.01.2010 -
o 31.12.2011 o 31.12.2010

Dziatalnos¢ kontynuowana

Przychody ze sprzedazy 316 342 1001 914 384 342 918 230
- od jednostek powigzanych 7 210 57 149 11125 66 055
Przychody ze sprzedazy produktéw - - 11126 11126
Przychody ze sprzedazy ustug 316 342 1 001 800 370 621 902 153
Przychody ze sprzedazy towardw i materiatéw - 114 2 595 495]
Koszt wlasny sprzedazy (275 362) (845 984) (310 653) (743 223)
- od jednostek powigzanych (88 194) (155 560) (29 031) (111 658)
Koszt sprzedanych produktéw - - (10133) (10133)
Koszt sprzedanych ustug (275 362) (845 870) (297 925) (728 139)
Koszt sprzedanych towardw i materiatéw - (114) (2 595) (4951)
Zysk (strata) brutto ze sprzedazy 40 980 155 930 73 689 175 007
Koszty sprzedazy - - - -
Koszty ogdlnego zarzgdu (10 395) (31015) (8 499) (29 486)
Pozostate przychody operacyjne 32086 97 465 16 175 52 471
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Viwartat | YR g | 1Y kwanialy
Wyszczegdlnienie cd 01.10.2011 - 19 01.10.2010- 19
31122011 01.01.2011 - 31.12.2010 01.01.2010 -
T 31.12.2011 T 31.12.2010
Pozostate koszty operacyjne (651) (6 298) (1882) (4 679)
Koszty restrukturyzacii - - - -
Zysk (strata) z dziatalnosci operacyjnej 62020 216 082 79 483 193 313
Przychody finansowe z tytutu dywidendy - - - 43 228
Koszty finansowe (16 515) (63 355) (14 901) (42 005)
Pozostate zyski (straty) z inwestycji - -
Zysk (strata) przed opodatkowaniem 45 505 152 727 64 582 194 536
Podatek dochodowy (9 969) (29 903) (11.801) (29 148)
Zysk (strata) netto z dziatalnosci kontynuowanej 35536 122 824 52781 165 388
Dziatalnos¢ zaniechana
Strata netto z dziatalno$ci zaniechanej - - - -
Zysk (strata) netto 35536 122 824 52781 165 388
ZYSK (STRATA) NETTO NA JEDNA AKCJE ZWYKLA
Viwartat | Y RWATAY yarigr | [V vertaty
Wyszczegdlnienie 01.10.2011 - 19 01.10.2010- 19
3112.2011 01.01.2011 - 31.12.2010 01.01.2010 -
T 31.12.2011 T 31.12.2010
Zysk (strata) netto z dziatalnoéci kontynuowanej 35536 122 824 52781 165 388
Zyslf (strata) .ne’r’ro z dziatalnosci kontynuowanej i 35536 122 824 52781 165 388
zaniechanej
Srednia wazona liczba akcji zwyktych (w szt.) 14 295 000 14 295 000 14 295 000 14 295 000
?&,GSZT)O' wazona rozwodniona liczba akcji zwykfych 14295 000 14 295 000 14 295 000 14 295 000
z dziatalnosci kontynuowanej
- podstawowy 2,49 8,59 3.69 11,57
- rozwodniony 2,49 8,59 3,69 11,57
SRODROCIZNE SPRAWOZDANIE Z CALKOWITYCH DOCHODOW
Vkwartat | VKNI |y arigr | [V verlaly
Wyszczegodlnienie 01.10.2011 - 19 01.10.2010- 19
3112.2011 01.01.2011 - 31.12.2010 01.01.2010 -
T 31.12.2011 T 31.12.2010
Zysk (strata) netto 35536 122 824 52781 165 388
Inne catkowite dochody
Przeszacowanie rzeczowych aktywdw trwatych - - - -
Aktywa finansowe dostepne do sprzedazy:
- dochody (straty) ujete w okresie w innych ) )
dochodach catkowitych (20755) (20 755)
- kwoty przeniesione do wyniku finansowego - -
Instrumenty zabezpieczajgce przeptywy srodkéw pienieznych:
- dochody (straty) ujete w okresie w innych
dochodach catkowitych (594) 7255 216 4805
- kwoty przeniesione do wyniku finansowego (2771) (7 335) (1 .834) (4 899)
- kwoty ujete w wartoéci poczgtkowej pozyciji ) ) ) )
zabezpieczanych
Udziat w innych dochodach catkowitych jednostek ) ) ) )
wycenianych metodg praw wtasnosci
f’odofek dochoglowy odnqszqcy sie do sktadnikéw 4081 3958 267 18
innych dochodow catkowitych
Inne catkowite dochody po opodatkowaniu (17 539) (16 877) (1351) (76)
Catkowite dochody 17 997 105 947 51430 165 312
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KOMENTARZ ZARZADU PBG SA DO WYNIKOW FINANSOWYCH PBG SA ZA CIWARTY KWARTAL 2011 ROKU

I. ISTOTNE ZDARZENIA | CZYNNIKI MAJACE WPLYW NA WYNIKI FINANSOWE PBG SA W CZWARTYM KWARTALE
2011 ROKU

1.1 W czwartym kwartale 2011 roku spdtka PBG wypracowata 316 min zt przychodéw ze sprzedazy,
osiggajgc zysk brutto ze sprzedazy na poziomie 41 min zt. W poréwnaniu do analogicznego okresu roku
ubiegtego przychody ze sprzedazy Spoétki spadty o 18%, natomiast zysk brutto ze sprzedazy spadt o 44%.
22% spadek zanotowat réwniez zysk operacyjny. Jego warto$¢ w czwartym kwartale wyniosta 62 min zi.
Zysk netto, w poréwnaniu do analogicznego okresu roku poprzedniego, zanotowat spadek o 33% i wynidst
35,6 min zt.

1.2 Do naqjistotniejszych zrédet przychoddéw z podstawowe] dziatalnodci Spdtki nalezaty w czwartym
kwartale nastepujgce kontrakty budowlane:

6) kontrakt pod nazwg ,Wykonanie i dostarczenie czterech kompletnych turbozespotéw
gazociggowych”, podpisany pomiedzy Elekirocieptowniq Biatystok, a PBG SA - zrealizowane
przychody: 84 min PLN;

7) kontrakt pod nazwqg ,Zaprojektowanie i budowa pod klucz kompletnego systemu Kopalni Ropy
Naftowej i Gazu Ziemnego Lubiatéw- Miedzychdd-Grotdbw w ramach inwestycji pod nazwg
»Projekt LMG - Oérodek Centralny, strefy przyodwiertowe, rurociqgi i inne”, podpisany pomiedzy
PGNIG SA, a PBG SA - zrealizowane przychody: 65,5 min PLN;

8) kontrakt pod nazwqg ,Budowa terminalu gozu skroplonego LNG w Swinoujsciu” podpisany
pomiedzy Polskie LNG SA, a konsorcjum Saipem S.p.A., oraz Saipem SA, Techint Compagnia
Tecnica Internazionale S.p.A., Snamprogetti Canada Inc., PBG SA, PBG Export Sp. z o0.0. —
zrealizowane przychody w PBG SA: 52,9 min PLN;

9) kontrakt pod nazwg ,Budowa czesci napowierzchniowej PMG Wierzchowice”, podpisany
pomiedzy PGNIG SA, a PBG SA - zrealizowane przychody: 28,3 min PLN;

10) kontrakt pod nazwq ,,Budowa stopnia wodnego Malczyce na rzece Odrze”, podpisany pomiedzy
Maxer SA w upadtosci a, a PBG SA - zrealizowane przychody: 18,7 min PLN;

11) kontrakt pod nazwqg ,Dostawa systemu transportu i kontroli bagazu rejestrowanego wraz z
integracjg systemdéw w ramach projektu pn."Zakup sprzetu i urzgdzeh do nowopowstajgcego
terminala pasazerskiego i obstugi lotniska””, podpisany pomiedzy Portem Lotniczym Rzeszéw
Jasionka Sp. z 0.0., a PBG SA - zrealizowane przychody: 12,9 min PLN;

12) kontrakt pod nazwg ,Dostawa i wykonanie podziemnych zbiornikdw stalowych w obudowach
zelbetowych do magazynowania paliw ptynnych — Modernizacja i rozbudowa sktadu MPS”,
podpisany pomiedzy Zaktadem Inwestycji Organizacji Traktatu Pétnocnoatlantyckiego, a PBG SA -
zrealizowane przychody: 10,6 min PLN;

13) kontrakt pod nazwq ,,Konwersja Kotta OP230 nr 2 (K3) na kociot BFB, opalany biomasqg dla kotta
BFB", podpisany pomiedzy Dalkia tédz , a PBG SA — zrealizowane przychody: 10,3 min PLN.
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Il. KOMENTARZ DO PRZYCHODOW | KOSZTOW ZA CZTERY KWARTALY NARASTAJACO 2011 ROKU

2.1 Przychody ze sprzedazy

Za cztery kwartaty narastajgco 2011 roku przychody ze sprzedazy spotki PBG wyniosty nieco ponad 1 mid zt
i w poroéwnaniu do analogicznego okresu roku poprzedniego ich wzrost wynidst 9%. Najwiekszy udziat w
przychodach ze sprzedazy ogdtem odnotowat segment gazu ziemnego, ropy naftowej i paliw, ktory
stanowit ponad 77,1% wartosci przychoddw. Drugim co do wielkosci segmentem okazat sie segment
budownictwa przemystowego i mieszkaniowego. Jego udziat w przychodach ze sprzedazy w omawianym
okresie wynidst 12,3%. Segment wody uplasowat sie na trzecim miejscu pod wzgledem udziatu w
przychodach ze sprzedazy i stanowit 8,6% ich wartosci. Segment budownictwa drogowego odpowiadat za
1,1% przychoddw ze sprzedazy. Najmniejszy warto$ciowo udziat w przychodach stanowi natomiast

segment inne, ktdry stanowi zaledwie 0,9% wartosci przychoddw ze sprzedazy ogdtem.

UDZIAL SEGMENTOW DZIALALNOSCI W PRZYCHODACH ZE SPRZEDAZY NARASTAJACO ZA IV KWARTALY 2011
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2.2 Koszt wtasny sprzedazy

Za cztery kwartaty narastajgco 2011 roku koszt wiasny sprzedazy wynidst 846 min zt i w pordwnaniu do
analogicznego okresu roku poprzedniego wzrést o 14%. Iwiekszyt sie vdzial omawianych kosztéw
zmiennych w przychodach ze sprzedazy. Ich warto$¢ po czterech kwartatach 2011 roku stanowita 84,4%

przychoddw, co jest wartosciq o 3,5% wiekszqg od tej uzyskanej po czterech kwartatach 2010 roku.

2.3 Koszty ogdlnego zarzqdu

Koszty ogdlnego zarzadu na koniec czwartego kwartatu 2011 roku wyniosty 31 min zt i ich warto$¢ byta o
5% wyzsza niz w analogicznym okresie roku poprzedniego. Udziat kosztéw ogdlnego zarzgdu w
przychodach ze sprzedazy po trzech kwartatach 2011 roku spadt o 0,1% w poréwnaniu do wyniku po

czterech kwartatach 2010 roku i wynidst 3,1%.
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Andalizujgc dane dotyczgce poziomu kosztdw ogdlnego zarzadu w samym czwartym kwartale 2011 roku i w
samym czwartym kwartale 2010 roku zauwazyé mozna wzrost o 22%. Koszty ogdlnego zarzgdu w

analizowanych okresach wzrosty z 8,5 min zt do 10,4 min zt.

2.4 Pozostate przychody operacyjne

Za cztery kwartaty narastajgco 2011 roku pozostate przychody operacyjne wyniosty 97,5 min zt, z czego
jedne z wiekszych pozycji stanowiq odsetki zwigzane z dziatalnosciq operacyjng w kwocie 55,6 min zt oraz
réznice kursowe wynoszgce 13,4 min zt. W poréwnaniu do analogicznego okresu roku ubiegtego wartosé

pozostatych przychoddw operacyjnych wzrosta o 86% .

2.5 Pozostate koszty operacyjne
Pozostate koszty operacyjne na koniec czwartego kwartatu 2011 roku wyniosty 6,3 min zt i byty o 35%
wyisze od ich wartoéci z analogicznego okresu 2010 roku. Na koszty te sktadajg sie gtébwnie odpisy

aktualizujgce wartos¢ naleznosci w kwocie 3,4 min zt.

2.6 Przychody finansowe

Przychody finansowe za cztery kwartaty narastajgco 2011 roku wyniosty 14,6 min zt i odnotowatly 75%
spadek w poréwnaniu do analogicznego okresu roku ubiegtego. Na warto$¢ przychoddw finansowych w
ubiegtym roku wptyw miato zaksiegowanie otrzymanej dywidendy ze spdtki INFRA SA w kwocie ponad 43,2
min zt. Najwiekszg pozycje w przychodach finansowych w biezgcym roku stanowiqg dodatnie réznice
kursowe w kwocie 8,5 min zt. Ponadto, znaczgcq pozycje w przychodach finansowych stanowiq odsetki z

tytutu lokat bankowych. Jest to kwota 3,2 min zt.

2.7 Koszty finansowe

Na koniec czwartego kwartatu 2011 roku koszty finansowe wyniosty 77,9 min zt i jest to kwota o 39% wyzsza
od ich warto$ci na koniec analogicznego okresu 2010 roku. Najistotniejszg pozycje w kosztach finansowych
stanowig odsetki z tytutu obligacji wyemitowanych przez PBG w 2009 i 2010 roku - jest to kwota 69,9 min zt.
Ponadto znaczgcg warto$¢ odnotowaty réwniez odsetki i prowizje od kredytébw bankowych - jest to kwota
7.8 min zt.

ll. KOMENTARZ DO WYNIKOW FINANSOWYCH ZA CZTERY KWARTALY NARASTAJACO 2011 ROKU

3.1 Pozycje wynikowe Rachunku Zyskéw i Strat

Za cztery kwartaty narastajgco 2011 roku wypracowany przez Spotke zysk netto osiggngt poziom 122,8 min
zt, co w poréwnaniu do wyniku osiggnietego za cztery kwartaty 2010 roku stanowi 26% spadek. W wynikach
finansowych za cztery kwartaty 2011 roku w rachunku zyskdw i strat zauwazy¢é mozna tendencje spadkowqg
na poziomie zysku brutto ze sprzedazy. Odnotowat on spadek o 11%. Tendencje wzrostowqg natomiast
mozna zaobserwowad na poziomie zysku operacyjnego, ktéry ulegt wzrostowi o 12%.

3.2 EBITDA

W czterech kwartatach narastajgco 2011 roku wydatki na nabycie rzeczowych aktywdw trwatych oraz
wydatki na nabycie wartosci niematerialnych i prawnych wyniosty razem 27,4 min zt w poréwnaniu z 69,3

min zt w analogicznym okresie roku ubiegtego. Koszty amortyzaciji w czterech kwartatach narastajgco 2011
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roku wyniosty 16,3 min zt, co stanowito kwote wyzszg o zaledwie 0,4 min zt w poréwnaniu do analogicznego
okresu roku ubiegtego. Wynik EBITDA (EBIT plus amortyzacja) na koniec czwartego kwartatu 2011 roku
wyniodst 232,4 min zt i byt o ponad 23 min zt wyiszy od jego wartosci odnotowanej w analogicznym okresie

roku ubiegtego, co stanowi wzrost 0 11%.

3.3 Wskazniki rentownosci

W czterech kwartatach 2011 roku przychody, w pordwnaniu do wynikéw z analogicznego okresu roku
poprzedniego, rosty wolniej niz koszty wtasne sprzedazy. Ich dynamiki wyniosty odpowiednio 109% oraz
114%. Sytuacija ta negatywnie wptyneta na ksztattowanie sie marzy na poziomie brutto ze sprzedazy, ktéra
w porébwnaniu do analogicznego okresu roku poprzedniego odnotowata spadek o 3,5 p.p. i wyniosta
15,6%. Rentownos$é operacyjna utrzymata sie jednak na wysokim poziomie, a nawet byta o 0,5 p.p. wyzsza
niz w analogicznym okresie roku ubiegtego, osiggajac poziom 21,6%. Spadek o 5,7 p.p. zanotowata
rentownos$¢ netto i wyniosta 12,3%. Przy czym na spadek rentownosci na poziomie netto miato omawiane
wczesniej zdarzenie jednorazowe zwigzane z ujeciem w wynikach finansowych dywidendy od spotki INFRA

w kwocie ponad 43 min zt.

W samym czwartym kwartale 2011 roku wypracowywane przez Spdtke rentownosci zachowywaty sie
nastepujgco: (w poréwnaniu do analogicznego okresu roku poprzedniego)

« rentownos¢ brutto ze sprzedazy spadta o 6,2% i wyniosta 13%,;

« rentowno$¢ operacyjna spadta o 1,5% i wyniosta 19,6%;

* rentownos¢ netto spadta 2,5% wyniosta 11,2%.

P 2 g W kwar.iqu I kwar.iqu IV kwartat IV kwartat
Wskazniki rentownosci narastajgco | narastajgco 2011 2010
2011 2010

Rentownos¢ brutto ze sprzedazy! 15,6% 191% 13,0% 19.2%
Rentownos¢ operacyjna? 21,6% 21,1% 19,6% 21,1%
Rentownosé netto3 12,3% 18,0% 11,2% 13.7%

1 zysk brutto ze sprzedazy / przychody ze sprzedazy*100
2 zysk z dziatalnosci operacyjnej / przychody ze sprzedazy*100
3 zysk netto przypadajgcy akcjonariuszom podmiotu dominujgcego / przychody ze sprzedazy*100

3.4 Marza brutto ze sprzedazy w podziale na segmenty

Najwyzsze marze w czterech kwartatach narastajgco biezgcego roku udato sie uzyska¢ PBG z kontraktéw z
segmentu inne, w ktérym ujmowane sqg pozostate przychody ze sprzedazy, niezwigzane z wyrdznianymi
przez Spobtke segmentami dziatalnosci, jest to poziom wynoszgcy 83,1%. Drugim pod wzgledem
zyskownosci okazat sie segment wody, gdzie Srednia marza brutto z realizowanych kontraktéw wyniosta
30,1%. W segmencie gazu ziemnego i ropy naffowej marza brutto uksztattowata sie na poziomie 15,5%. W
segmencie budownictwa przemystowego i mieszkaniowego marza brutto wyniosta Srednio 2,4%. Najmniej
rentownym okazat sie byé segment budownictwa drogowego. Srednia marza brutto ze sprzedazy z tego

segmentu wyniosta w omawianym okresie 1,8%.
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MARZA BRUTTO ZE SPRZEDAZY W SEGMENTACH DZIALALNOSCI NARASTAJACO ZA IV KWARTALY 2011

90,07

80,0%%

70,07

60,07

50,0%%

400%%

30,0%%

200%%

10,07

0,0%

Inne Woda

Komisia Nadzoru Finansowego

2,4%

Gaz riemny, ropd Budownictwo
naftowa & paliwa przemyslowe i
miasrkaniowe

1,8%

Drogi

102/110



Grupa Kapitalowa PBG
QSr4/2011

(wszystkie dane przedstawione sg w tys. z4, o ile nie zaznaczono inaczej)

SRODROCINE SKROCONE SPRAWOZDANIE ZE ZMIAN W KAPITALE WLASNYM SPOLKI PBG SA W OKRESIE OD 01.01 - 31.12.2011 ROKU

Kapitat ze .
. . Kapitat z wyceny
. . sprzedazy akcji o
Al Kapitat Akcje wtasne L fransakcji Pozostate ]
Wyszczegolnienie powyzejich . : . Zyski zatrzymane Razem
podstawowy (-) wartosci zabezpieczajgcych kapitaty
nominalnej s
Saldo na dzien 01.01.2011 roku 14 295 - 733 348 65 276 512 165 388 1189 608
Zmiany zasad (polityki) rachunkowosci - - - - - - -
Korekta btedu podstawowego - - - - - - -
Saldo po zmianach 14 295 - 733 348 65 276 512 165 388 1189 608
Imiany w kapitale wtasnym w okresie od 01.01- 31.12.2011 roku
Emisja akciji - - - - - -
Emisja akcji w zwigzku z realizacjg opciji (program ) . . ) . . )
ptatnodci akcjami)
Wycena opciji (program ptatnosci akcjami) - - - - - - -
Dywidendy - - - - - (20 013) (20 013)
Przekazanie wyniku finansowego na kapitat - - - 140 375 (145 375) (5 000)
Razem transakcje z wiascicielami - - - - 140 375 (165 388) (25 013)
Zysk netto za okres od 01.01 do 31.12.2011 roku - - - - - 122 824 122 824
Inne catkowite dochody:
Inne catkowite dochody po opodatkowaniu za okres od ) ) . .
01.01 do 31.12.2011 roku (69) (16812) (16 877)
Razem catkowite dochody - - - (65) (16 812) 122 824 105 947
Przeniesienie do zyskdw zatrzymanych (sprzedaz ) . . ) . . .
przeszacowanych srodkdw frwatych)
Saldo na dzien 31.12.2011 roku 14 295 - 733 348 - 400 075 122 824 1270 542
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SRODROCINE SKROCONE SPRAWOZDANIE ZE ZMIAN W KAPITALE WLASNYM SPOLKI PBG SA W OKRESIE OD 01.01 - 31.12.2010 ROKU

Kapitat ze .
. . Kapitat z wyceny
. . sprzedazy akcji -
s Kapitat Akcje wtasne L fransakcji Pozostate .
Wyszczegolnienie powyzejich . : . Zyski zatrzymane Razem
podstawowy (-) warloéci zabezpieczajgcych kapitaty
nominalnegj BT Y
Saldo na dzien 01.01.2010 roku 14 295 - 733 348 141 203 2446 98 279 1 049 309
Zmiany zasad (polityki) rachunkowosci - - - - - - -
Korekta btedu podstawowego - - - - - - -
Saldo po zmianach 14 295 - 733 348 141 203 2446 98 279 1049 309
Imiany w kapitale wtasnym w okresie od 01.01- 31.12.2010 roku
Emisja akciji - - - - - - -
Wycena opcji (program ptatnosci akcjami) - - - - - _ _
Dywidendy - - - - - (20013) (20013)
Przekazanie wyniku finansowego na kapitat zapasowy - - - - 73266 (78 266) (5 000)
Razem transakcje z wtascicielami - - - - 73 266 (98 279) (25013)
Zysk netto za okres od 01.01 do 31.12.2010 roku - - - - - 165 388 165 388
Inne catkowite dochody:
Inne catkowite dochody po opodatkowaniu za okres od ) ) . (76) . . (76)
01.01 do 31.12.2010 roku
Razem catkowite dochody - - - (768) - 165 388 165312
Przeniesienie do zyskdw zatrzymanych (sprzedaz ) ) . ) . . .
przeszacowanych srodkdw trwatych)
Saldo na dzien 31.12.2010 roku 14 295 - 733 348 65 276 512 165 388 1189 608
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SRODROCINE SKROCONE SPRAWOZDANIE Z PRZEPLYWOW PIENIEZINYCH SPOLKI PBG SA

IV kwartaty IV kwartaty
wzcisgairi e W

31.12.2011 31.12.2010
Przeptywy srodkéw pienieznych z dziatalnosci operacyjnej
Zysk (strata) przed opodatkowaniem 152 727 194 536
Korekty:
Amortyzacja i odpisy aktualizujgce rzeczowe aktywa tfrwate 12 352 11 461
Amortyzacija i odpisy aktualizujgce wartosci niematerialne 3945 4 459
Zmiana warto$ci godziwej nieruchomosci inwestycyjnych (307) 58
érgi:znr((:;(\;vh%rrtwcjeéfiziigj\i/v}/(:grglffywéw (zobowigzan) finansowych wycenianych (15 353) (4.098)
Ln;gﬁgjﬁn’ry zabezpieczajgce przeptywy srodkdw pienieznych przeniesione z (7 335) (4 899)
Odpisy aktualizujgce z tytutu utraty wartosci aktywdw finansowych - -
Zysk (strata) ze sprzedazy niefinansowych aktywdw trwatych 286 (527)
Zysk (strata) ze sprzedazy aktywdw finansowych (innych niz instrumenty (4 442) )
pochodne)
Zyski (straty) z tytutu réznic kursowych (18 23¢) -
Koszty odsetek 77 929 56 330
Przychody z odsetek (60 001) (48 201)
Otrzymane dywidendy - (43 228)
Udziat w zyskach (stratach) jednostek stowarzyszonych - -
Inne korekty (10014) (5271)
Korekty razem (21 178) (33 918)
Zmiana stanu zapaséw (260) 12 453
Zmiana stanu naleznosci 309 173 (201 377)
Zmiana stanu zobowigzan (275 190) 229 762
Zmiana stanu rezerw i rozliczeh miedzyokresowych (27 956) (18 975)
Zmiana stanu z tytutu uméw budowlanych (150 370) 59 896
Zmiany w kapitale obrotowym (144 603) 81759
Wptywy (wydatki) z rozliczenia instrumentéw pochodnych 11172 24 084
Zaptacone odsetki z dziatalnosci operacyjnej - -
Zaptacony podatek dochodowy (48 274) (29 040)
$rodki pieniezne netto z dziatalnosci operacyjnej (50 154) 237 423
Przeptywy srodkéw pienieznych z dziatalnosci inwestycyjnej
Wydatki na nabycie warto$ci niematerialnych (796) (959)
Wptywy ze sprzedazy wartoéci niematerialnych 3038 -
Wydatki na nabycie rzeczowych aktywow trwatych (26 575) (68 325)
Wptywy ze sprzedazy rzeczowych aktywdw trwatych 10510 1139
Wydatki na nabycie nieruchomosci inwestycyjnych (1115) (39 911)
Wptywy ze sprzedazy nieruchomosci inwestycyjnych - -
Wydatki nefto na nabycie jednostek zaleznych (528 165) (137 783)
Wptywy netto ze sprzedazy jednostek zaleznych 167 915 1071
Otrzymane sptaty pozyczek udzielonych 193 363 313114
Pozyczki udzielone (315034) (388 771)
Wydatki na nabycie pozostatych aktywdw finansowych (107 500) (339 743)
Wptywy ze sprzedazy pozostatych aktywdw finansowych 213 548 190 9200
Wptywy z otrzymanych dotacji rzgdowych - -
Otrzymane odsetki 9 550 14 097
Inne wptywy - -
Inne wydatki inwestycyjne (12 512) -
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IV kwartaty IV kwartaty
yzczsqoieni cd e | B
31.12.2011 31.12.2010
Ofrzymane dywidendy - 43 228
$rodki pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej (393 773) (411 943)
Przeptywy srodkéw pienieznych z dziatalnosci finansowej
Wptywy netto z tytutu emisji akcji - -
Nabycie akcji wtasnych - -
Wptywy z tytutu emisji dtuznych papieréw warto$ciowych - 450 000
Wykup dtuznych papieréw warto$ciowych - (125 000)
Odsetki zaptacone od dtuznych papierdéw warto$ciowych (65 619) (39 677)
Wptywy z tytutu zaciggniecia kredytéw i pozyczek 256 285 9 220
Sptaty kredytéw i pozyczek (90 125) (95 745)
Sptata zobowigzah z tytutu leasingu finansowego (1 848) (1156)
Odsetki zaptacone (7 135) (10 421)
Odsetki od lokat 9 430 11947
Inne wptywy/wydaftki - -
Dywidendy wyptacone (20013) (20013)
$rodki pieniezne netto z dziatalnosci finansowej 80 975 179 155
Zmiana netto stanu srodkéw pienieznych i ich ekwiwalentéw (362 952) 4635
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty na poczatek okresu 533 959 529 324
Zmiana stanu z tytutu réznic kursowych - -
$rodki pieniezne i ich ekwiwalenty na koniec okresu 171 007 533 959
WYBRANE DODATKOWE NOTY OBJA§NIAJACE
PRZYCHODY ZE SPRZEDAZY
za okres za okres
Wyszczegdinienie 0d 01.01 do 0d 01.01 do
31.12.2011 31.12.2010
Gaz ziemny, ropa naftowa i paliwa 772 257 710192
Woda 85 687 73082
Budownictwo mieszkaniowe i przemystowe 123 330 98 458
Drogi 11518 24 045
Inne 9122 12 453
Przychody ze sprzedazy ogétem 1001 914 918 230
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KOSZTY WEDLUG RODZAJU

za okres za okres
Wyszczegdlnienie 0d 01.01 do 0d 01.01 do
31.12.2011 31.12.2010
Amortyzacja 16 297 15920
Zuzycie materiatow i energii 165 490 14096
Ustugi obce 646 764 666 556
Podatki i optaty 1710 1391
Swiadczenia pracownicze 35 697 41 640
Pozostate koszty rodzajowe 16 929 16 646
Koszty wedtug rodzaju 882 887 756 249
Warto$¢ sprzedanych towardw i materiatéw 114 4951
Zmiana stanu produktéw, produkcji w toku (-) (6 002) 11 509
Koszt wytworzenia swiadczeh na wtasne potrzeby jednostki (-) - -
Koszt wytworzenia sprzedanych produktéw, ustug 876 999 772709
POZOSTALE PRZYCHODY OPERACYJNE
za okres za okres
Wyszczegdlnienie 0d 01.01 do 0d 01.01 do
31.12.2011 31.12.2010

Zysk ze zbycia niefinansowych aktywow trwatych - 526
Wycena nieruchomosci inwestycyjnych do wartosci godziwej 306 -
Odwrdcenie odpisdw z tytutu utraty wartosci srodkdw frwatych i wartosci ) )
niematerialnych
Odwrdcenie odpisdéw aktualizujgcych wartos¢ naleznosci 1 3
Odwrdcenie odpisdw aktualizujgcych warto$¢ zapasdw - -
Rozwigzanie niewykorzystanych rezerw 890 1171
Otrzymane kary i odszkodowania 1 055 1907
Dotacje ofrzymane 816 884
Przychody z tytutu najmu, dzierzawy 3 428 2706
Wycena nieruchomosci - -
Zysk ze sprzedazy posiadanych akcji i udziatéw 4 442 17
Odsetki Qd ?rgdkéw na rgchgnku bcmkowym zqurzeZolnym dlo‘dziofctlnoéci 11 994 5807
operacyjnej (inne odsetki zwigzane z papierami wartosciowymi
Odsetki od pozyczek z dziatalnosci operacyjnej 43 586 36719
Rdznice kursowe dotyczgce dziatalnosci operacyjnej 13 449 -
Wynik na instrumentach pochodnych dotyczgcych dziatalnosci operacyjnej 13732 9210
Dyskonto dotyczqce rozrachunkdw dtugoterminowych 555
Ustugi poreczenia i gwaranciji 145 485
Zwrot kosztéw sgdowych 20 -
Inne przychody 3 601 781
Pozostate przychody operacyjne razem 97 465 52 471
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POZOSTALE KOSZTY OPERACYJNE

za okres za okres
Wyszczegdlnienie 0d 01.01 do 0d 01.01 do
31.12.2011 31.12.2010
Strata ze zbycia niefinansowych aktywdw trwatych 286 -
Wycena nieruchomosci inwestycyjnych do warto$ci godziwej - 58
Odpisy z tytutu utraty wartosci firmy - -
Odpisy z tytutu utraty wartosci srodkdw trwatych i wartosci niematerialnych - -
Odpisy aktualizujgce warto$¢ naleznosci 3360 -
Odpisy aktualizujgce warto$¢ zapaséw -
Utworzenie rezerw - -
Zaptacone kary i odszkodowania 320 782
Niezawinione niedobory sktadnikdw majgtku obrotowego - -
Koszty niestanowigce kosztéw uzyskania przychodu 155 70
Przekazane darowizny 470 602
Odsetki od $srodkdédw na rachunku bankowym zastrzezonym dla dziatalnosci
operacyjnej odsetki od zobowigzan z tytutu dostaw i ustug 80 197
Odsetki od pozyczek z dziatalnosci operacyjnej - -
Rdznice kursowe dotyczgce dziatalnosci operacyjnej - 2083
Wynik na instrumentach pochodnych dotyczgcych dziatalnosci operacyjnej - -
Dyskonto dotyczqce rozrachunkdéw dtugoterminowych 211 -
Inne koszty (zbiorédwka nieistotnych) 104 498
Inne koszty (koszty postepowania sgdowego) 122 21
Inne koszty (ZFSS) 490 6
Inne koszty (Fundacja PBG) - 362
Pozostate koszty operacyjne ogdtem 6298 4679
PRZYCHODY FINANSOWE
za okres za okres
Wyszczegdlnienie 0d 01.01 do 0d 01.01 do
31.12.2011 31.12.2010

Przychody z odsetek dotyczqgce instrumentéw finansowych niewycenianych w wartosci godziwej przez wynik
finansowy:
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty (lokaty) 3178 6 663
Pozyczki zwiqzane z dziatalnosciqg finansowq 1244 1514
Przychody z odsetek dotyczqce instrumentéw finansowych niewycenianych
w wartosci godziwej przez wynik finansowy 4422 8177
Zyski z wyceny oraz realizacji instrumentéw finansowych wycenianych w wartosci godziwej przez rachunek zyskow i
strat:
Instrumenty pochodne handlowe - -
Instrumenty pochodne zabezpieczajgce (1328) (518)
Akcje spdtek notowanych - -
Dtuzne papiery wartoéciowe - -
Jednostki funduszy inwestycyjnych 2 950 1850
Zyski z wyceny oraz realizacji instrumentéw finansowych wycenianych w
wartosci godziwej przez rachunek zyskow i strat 1622 1332
Zyski (straty) (+/-) z tytutu réznic kursowych:
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 8 501 4 636
Rdznice kursowe odnoszgce sie do pozyczek przypisanych do dziatalnosci 3 )
finansowej
Zyski (straty) (+/-) z tytutu réznic kursowych 8 504 4636
Zyski z aktywdw dostepnych do sprzedazy przeniesione z kapitatu - -
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za okres za okres

Wyszczegolnienie cd od 01.01 do od 01.01 do

31.12.2011 31.12.2010
Dywidendy z aktywdw finansowych dostepnych do sprzedazy - 43 228
Odwrdcenie odpisdw aktualizujgcych wartosé pozyczek - -
Odsetki od aktywdw finansowych objetych odpisem aktualizujgcym - -
Inne przychody finansowe 27 4
Przychody finansowe ogdtem 14 575 57 377

KOSZTY FINANSOWE
za okres za okres

Wyszczegdlnienie 0d 01.01 do 0d 01.01 do

31.12.2011 31.12.2010

Koszty odsetek dotyczqce instrumentéw finansowych niewycenianych w wartosci godziwej przez wynik finansowy:
Zobowiqgzania z tytutu leasingu finansowego 213 193
Kredyty w rachunku kredytowym 6 883 7 927
Kredyty w rachunku biezgcym 962 2792
Pozyczki - 82
Dtuzne papiery wartosciowe 69 863 45139
Koszty odsetek dotyczgce instrumentéw finansowych niewycenianych w 77 991 56 133

wartoéci godziwej przez wynik finansowy

strat:

Straty z wyceny oraz realizacji instrumentéw finansowych wycenianych w wartosci godziwej przez rachunek zyskéw i

Instrumenty pochodne handlowe

Instrumenty pochodne zabezpieczajgce

Akcje spbdtek notowanych

Dtuzne papiery wartosciowe

Jednostki funduszy inwestycyjnych

Straty z wyceny oraz realizacji instrumentéw finansowych wycenianych w
wartosci godziwej przez rachunek zyskow i strat

Zyski (straty) (-/+) z tytutu réznic kursowych:

Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty

Pozyczki zwigzane z dziatalnosciqg finansowq

Zobowiqgzania finansowe wyceniane wg zamortyzowanego kosztu

Zyski (straty) (-/+) z tytutu réznic kursowych

Straty z aktywdw dostepnych do sprzedazy przeniesione z kapitatu

Odpisy aktualizujgce warto$¢ pozyczek

Inne koszty finansowe

21

Koszty finansowe ogétem

77 930

56 154
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Podpisy wszystkich Cztonkéw Zarzqgdu

Jerzy Wisniewski — Prezes ZarzqduU e

Przemystaw Szkudlarczyk — Wiceprezes Zarzgdu e

Tomasz Tomczak — Wiceprezes ZarzQAU e

Mariusz tozyhski — Wiceprezes ZarzgdU e

Podpis osoby odpowiedzialnej za sporzgdzenie sprawozdania

Eugenia Bachorz — Prokurent - Dyrektor Centrum Ustug KsiegowycCh .....cccceiiieciieiicciiieeeenn,

Wysogotowo, 29 lutego 2012 roku
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