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ROZDIZIAL I: RAPORT O LADZIE KORPORACYJNYM

SPOLKA PBG SA ZAMIESCILA TEKST JEDNOLITY OSWIADCZENIA O STOSOWANIU ZASAD LADU
KORPORACYJNEGO NA SWOJEJ STRONIE INTERNETOWEJ POD ADRESEM:

hitp://www.pbg-sa.pl/relacje-inwestorskie /lad-korporacyjny/lad-korporacyjny-na-gpw.html

I. OSWIADCZENIE O STOSOWANIU ZASAD tADU KORPORACYJNEGO PRZEZ SPéLKE PBG SA
1. Wskazanie zbioru zasad tadu korporacyjnego przyjetego przez PBG SA
Spoétka PBG SA przyjeta do stosowania zasady tadu korporacyjnego opublikowane w dokumencie

wDobre praktyki spdtek notowanych na GPW", zamieszczonym na stronie http://www.corp-gov.gpw.pl.

2. Odstqgpienie od postanowien zbioru zasad tadu korporacyjnego

Zarzgd PBG SA o$wiadcza, ze w 2011 roku Spdtka przestrzegata obowigzujgcych zasad tadu
korporacyjnego, zawartych w rozdziatach lI-lV dokumentu ,,Dobre praktyki spdtek notowanych na
GPW?". Ponadto Spdétka stosuje rekomendacje z rozdziatu | w/w dokumentu, poza nastepujgcymi
zaleceniami:

1. rekomendacja | pkt 1: Spdtka w 2011 roku nie zastosowata sie do rekomendacji w zakresie fransmisji
on-line obrad walnego zgromadzenia z wykorzystaniem sieci Internet ze wzgledu na niedoskonato$¢
infrastruktury informatycznej. Spdtka upublicznia zarejestrowany przebieg obrad walnego zgromadzenia

na swojej stronie internetowej. Spotka nie wyklucza prowadzenia transmisji on-line w przysztosci.

2. rekomendacja | pkt 5: Spdétka w 2011 roku nie zastosowata sie do rekomendaciji w zakresie
dotyczgcym ustalenia zasad polityki wynagrodzeh w stosunku do organdw zarzgdzajgcych i
nadzorczych. W Spodtce zasady wynagradzania Rady Nadzorczej okreslone zostaty uchwatq
Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia, warto$¢ wynagrodzenia uzalezniona jest od funkcji
powierzonych poszczegdinym Cztonkom Rady. Wynagrodzenie Cztonkdédw Zarzgdu okredlone jest
uchwatg Rady Nadzorczej. Warto$¢ wynagrodzenia uzalezniona jest od indywidualnych obowigzkdw

oraz obszaréw odpowiedzialnosci powierzonych poszczegdlnym Cztonkom Zarzgdu.

3. rekomendacja | pkt 9: Spdtka jako kryterium wyboru Cztonkdw Rady Nadzorczej i Cztonkdw Zarzqgdu
kieruje sie kwalifikacjami osoby powotane] do petnienia powierzonej funkciji: doswiadczeniem,
profesjonalizmem oraz kompetencjami kandydata. Decyzje w kwestii wyboru osdb zarzgdzajgcych oraz

Cztonkéw Rady Nadzorczej pod wzgledem ptci pozostawia w rekach uprawnionych organdw Spofki.

3. Opis gtéwnych cech stosowanych w spdtce systeméw kontroli wewnetrznej i zarzgdzania ryzykiem w
odniesieniu do procesu sporzqdzania sprawozdan finansowych i skonsolidowanych sprawozdan
finansowych

Powyzsze zagadnienie opisane zostato w dziale Il Raport o ryzyku i kontroli, na stronie 31.

4. Wskazanie akcjonariuszy posiadajgcych bezposrednio lub posrednio znaczne pakiety akcji wraz ze

wskazaniem liczby posiadanych przez te podmioty akcji, ich procentowego udzialu w kapitale
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zaktadowym, liczby gtoséw z nich wynikajgcych i ich procentowego udziatu w ogdlnej liczbie gloséw
na walnym zgromadzeniu

Powyzsze zagadnienie opisane zostato w dziale V Akcje i Akcjonariusze, na stronie 127.

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

Powyzsze zagadnienie opisane zostato w dziale V Akcje i Akcjonariusze, na stronie 132.

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

Powyzsze zagadnienie opisane zostato w dziale V Akcje i Akcjonariusze, na stronie 132.

7. Opis zasad dotyczqcych powotywania i odwolywania oséb zarzqdzajgcych oraz ich uprawnien, w

szczegolnosci prawo podjecia decyzji o emisji lub wykupie akcji

Zarzad PBG SA

Zarzgd dziata na podstawie Kodeksu Spdtek Handlowych, Statutu oraz Regulaminu Zarzadu. Do jego
kompetenciji nalezg sprawy niezastrzezone przez KSH lub Statut Spoétki dia innych organdw spdiki.
Zgodnie z obecnie obowigzujgcymi postanowieniami Statutu (§ 37) Zarzgd PBG SA jest wieloosobowy i
sktada sie z Prezesa Zarzgdu, od jednego do czterech Wiceprezesdéw oraz maksymalnie trzech
Cztonkéw Zarzgdu, powotywanych i odwotywanych przez Rade Nadzorczg. Rada powotuje Prezesa
Zarzgdu a nastepnie, na jego wniosek pozostatych Wiceprezesow i Cztonkdw Zarzgdu. Cztonkiem
Zarzgdu moze by¢ tylko osoba fizyczna, posiadajgca petng zdolno$¢ do czynnosci prawnych.

Do reprezentowania Spdtki upowaznieni sq dwaj Wiceprezesi Zarzqdu dziatajgcy tgcznie albo
Wiceprezes i Cztonek Zarzgdu dziatajgcy tgcznie, albo Wiceprezes z Prokurentem lub Cztonek Zarzgdu z
Prokurentem. Prezes Zarzgdu reprezentuje Spotke samodzielnie. Zarzgd moze udziela¢ petnomocnictw
(ogdlnych, rodzajowych - do dokonywania czynnosci okreslonego rodzaju oraz szczegdlne - do
dokonania poszczegdlnej czynnosci), do dziatania w imieniu Spdiki.

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

Zarzqgd, kierujgc sie interesem Spdfki, okresla strategie oraz gtdwne cele dziatania Spdtki i przedktada je
Radzie Nadzorczej, po czym jest odpowiedzialny za ich wdrozenie i realizacje. Dba o przejrzystose i
efektywnos$¢ systemu zarzgdzania Spdtkg oraz prowadzenie jej spraw zgodne z przepisami prawa i
dobrg praktyka.

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

innych czynnosci zwigzanych ze stosunkiem pracy Cztonka Zarzgdu.
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Rada Nadzorcza ustala wynagrodzenie Cztonkdéw Zarzgdu z uwzglednieniem jego motywacyjnego

charakteru majgcego na celu zapewnienie efektywnego zarzgdzania Spdtka.

Mandat Cztonka Zarzgdu wygasa:
1)z chwilg odwotania go ze sktadu Zarzgdu,
2) z dniem odbycia Walnego Zgromadzenia zatwierdzajgcego sprawozdanie finansowe za ostatni
petny rok obrotowy petnienia funkcji Cztonka Zarzgdu,
3) z chwilg $mierci,
4) z chwilg ztozenia rezygnacii.
W przypadku rezygnacji z petnienia funkcji, rezygnacja powinna by¢ doreczona Radzie Nadzorczej, z

kopiqg skierowanqg do Zarzgdu.

Cztonek Zarzgdu nie moze bez zgody Rady Nadzorczej:

1) zajmowac sie interesami konkurencyjnymi w stosunku do Spotki,

2) uczestniczy¢ w spdtce konkurencyjnej jako wspdlnik spdtki cywilnej, spdtki osobowej lub jako
cztonek organu spoétki kapitatowej badz uczestniczy¢ w innej konkurencyjnej osobie prawnej
jako cztonek organu,

3) brac¢ udziatu w konkurencyjnej spdtce kapitatowej, w przypadku posiadania w niej co najmniegj

10% udziatéw albo akcji bgdz prawa do powotywania co najmniej jednego cztonka zarzgdu.

Cztonek Zarzgdu jest obowigzany niezwtocznie powiadomi¢ Rade Nadzorczg o zaistnieniu okolicznosci
okreslonych powyzej. Powinien zachowac petng lojalno$¢ wobec Spdiki i uchyla¢ sie od dziatan, ktére
mogtyby prowadzi¢ wytgcznie do realizacji wtasnych korzyéci materialnych. W przypadku uzyskania
informaciji o mozliwosci dokonania inwestycji lub innej korzystnej transakcji dotyczgcej przedmiotu
dziatalnosci Spdtki, powinien przedstawi¢ Zarzgdowi bezzwtocznie takg informacje w celu rozwazenia

mozliwosci jej wykorzystania przez Spdtke. Wykorzystanie informacji przez Cztonka Zarzgdu lub
przekazanie jej osobie trzeciej moze nastgpic¢ tylko za zgodq Zarzgdu, jedynie wdwczas, gdy nie narusza
to interesu Spoétki. Cztonkowie Zarzgdu powinni informowa¢ Rade Nadzorczg o kazdym konflikcie
interesdw w zwigzku z petnionq funkcjg lub o mozliwosci jego powstania. Cztonek Zarzgdu powinien

traktowacé posiadane akcje Spodiki jako inwestycje dtugoterminowq.

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

1) podejmowanie decyzji dotyczgcych istotnych projektdw inwestycyjnych i sposobdw ich

finansowania,

2) okreslanie strategicznych plandw rozwoju Spodiki, definiowanie celdw finansowych Spdiki,

3) okreslanie struktury organizacyjnej Spotki,

4) ustalanie regulaminéw i innych wewnetrznych aktéw normatywnych Spdtki,

5) ustalanie wewnetrznego podziatu kompetencji pomiedzy Cztonkdw Zarzgdu,

6) ustalanie zatozeh polityki kadrowo - ptacowej, w tym zatozeh do plandw motywacyjnych.
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Za wyjgtkiem powyzszych spraw, Cztonkowie Zarzgdu sq odpowiedzialni za samodzielne prowadzenie
spraw Spdtki co wynika z podziatu obowigzkdw. W przypadku przeszkody w ich wykonywaniu, sq
zobowigzani niezwtocznie poinformowaé Zarzgd. Prezes Zarzgdu zdecyduje, ktéry z pozostatych

Cztonkdéw Zarzqgdu bedzie wykonywat obowiqzki w zastepstwie.

Rada Nadzorcza

Rada Nadzorcza dziata na podstawie KSH, Statutu oraz Regulaminu Rady Nadzorczej.

Sktada sie z minimum pieciu cztonkédw powotywanych przez Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy w
gtosowaniu tajnym na okres roku. Mandaty cztonkédw wygasajq dopiero z dniem odbycia Walnego
Zgromadzenia Akcjonariuszy, zatwierdzajgcego sprawozdanie finansowe za ostatni petny rok obrotowy
petnienia funkcji cztonka Rady Nadzorczej.

Cztonkowie Rady mogg by¢ wybierani ponownie. Rada sktada sie z cztonkdw niezaleznych, kryteria
niezaleznosci wynikajq z przepisdw prawa lub regulaciji zawartych w dokumentach dotyczgcych spdtek
publicznych, okredlajgcych zasady tadu korporacyjnego.

Cztonek Rady Nadzorczej uwazany jest za niezaleznego, jezeli:

1) nie jest pracownikiem Spoétki ani Podmiotu Powigzanego;

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

3) nie jest akcjonariuszem dysponujgacym co najmniej 5% gtosdw na Walnym Zgromadzeniu Spotki
lub walnym zgromadzeniu Podmiotu Powigzanego;

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

5) nie jest wstepnym, zstepnym, matzonkiem, rodzenhstwem, rodzicem matzonka albo osobg
pozostajgcg w stosunku przysposobienia wobec ktérejkolwiek z oséb wymienionych w

punktach poprzedzajgcych.

Rada Nadzorcza zobowigzana jest wykonywac staty nadzér nad dziatalnoscig Spdtki we wszystkich

dziedzinach jej dziatalnosci. Corocznie przedktada ona Walnemu Zgromadzeniu zwieztq ocene sytuaciji

Spoiki ustalong podczas posiedzenia Rady Nadzorcze;j.

7gody Rady Nadzorczej wymaga w szczegdlnosci:

1) nabycie przedsiebiorstwa lub zorganizowanej czesci przedsiebiorstwa,

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

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

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

5) nabywanie, obejmowanie, zbywanie, rezygnacja z prawa poboru udziotdw lub akcji, za

wyjgtkiem akciji spdtek publicznych w ilosci nie przekraczajgcej 1% ogdlnej ich liczby,
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6) wyptata akcjonariuszom zaliczki na poczet dywidendy przewidywanej na koniec roku
obrotowego,

7) dokonywanie przez Spdtke Swiadczeh z jakiegokolwiek tytutu z wyjgtkiem $wiadczen
wynikajgcych z tytutu stosunku pracy na rzecz cztonkdw zarzgdu Spoiki.

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

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

10) wybdr biegtego rewidenta,

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

12) zatwierdzanie Regulaminu Zarzgdu,

13) powotywanie i odwotywanie cztonkdw Zarzqgdu,

14) opiniowanie spraw przedstawionych przez Zarzad.

W celu wykonywania swoich zadan Rada moze przegladac¢ kazdy dziat czynnosci Spdtki, zgdac¢ od
Zarzgdu i pracownikdw sprawozdan i wyjasnien, dokonywac rewizji majatku, oraz sprawdzac ksiegi i
dokumenty. Cztonkowie Rady powinni otrzymywac¢ od Zarzgdu regularne i wyczerpujgce informacije o
wszystkich istotnych sprawach dotyczgcych dziatalnosci oraz o ryzyku zwigzanym z prowadzong
dziatalnosciqg i sposobach zarzgdzania tym ryzykiem. W sprawach nie cierpigcych zwtoki Cztonkowie
Rady Nadzorczej informowani sq przez Zarzgd w trybie obiegowym (pisemnym). W takim przypadku
Prezes lub dwdch Wiceprezesdéw Zarzgdu lub Wiceprezes i Cztonek Zarzgdu, lub Wiceprezes i Prokurent

lub Cztonek Zarzgdu i Prokurent przekazujg pisemnqg informacje na rece Przewodniczgcego Rady.

W przypadku przeszkody w wykonywaniu obowigzkéw przez Cztonka Rady Nadzorczej jest on
zobowigzany niezwtocznie poinformowac¢ Przewodniczqgcego i wskazac przyczyny.
Cztonek Rady Nadzorczej powinien bez zbednej zwtoki informowac pozostatych Cztonkdw Rady o:

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

b) osobistych, faktycznych i organizacyjnych powigzaniach Cztonka Rady z okreslonym
akcjonariuszem, zwtaszcza z akcjonariuszem wiekszosciowym, ktére mogqg mieé wptyw na
sprawy Spoéfki.

Przez osobiste powigzania z akcjonariuszem nalezy rozumieé | stopien pokrewiehnstwa lub
powinowactwa. Przez faktyczne powigzania, pozostawanie w statych stosunkach gospodarczych. Przez
organizacyjne powigzania z akcjonariuszem nalezy rozumieé powigzania wynikajgce z zawartych
umow o prace i o podobnym charakterze. Spdtka ma prawo zgdacé od cztonka Rady oswiadczenia

dotyczgcego powigzanh.

8. Opis zasad zmiany statutu lub umowy Spotki

Zmiana statutu Spdtki wymaga:
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e uchwaty walnego zgromadzenia, podjetej wiekszoéciqg 3/4 gtoséw oddanych (art. 415 k.s.h.), w
formie aktu notarialnego (uchwata dotyczgca istotnej zmiany przedmiotu dziatalno$ci wymaga
uchwaty podjetej wiekszosciq 2/3 gtosdw (art. 416 k.s.h.),

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

W 2011 roku Statut Spoétki ulegt zmianie na mocy uchwaty nr 21 Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia
Akcjonariuszy z dnia 28 czerwca 2011 roku.
Zmiany w Statucie Spdtki opublikowane zostaty w raporcie biezgcym nr 43/2011 (raport dostepny jest

pod adresem: hittp://www.pbg-sa.pl/relacje-inwestorskie/raporty-biezace/43-2011-uchwaly-podjete-

przez-zwyczajne-walne-zgromadzenie-akcjonariuszy-pbg-s-a-w-dniu-28-czerwca-2011-r.htmil)

i dotyczyty nastepujgcych kwestii:

W § 5 Statutu dodano punkt 68 i 69 w brzmieniu:
»68. Wynajem i dzierzawa samochoddw osobowych i furgonetek PKD 77.11.Z

69. Pozostate pozaszkolne formy edukaciji, gdzie indziej niesklasyfikowane PKD 85.59.B"

9. Sposéb dziatania Walnego Igromadzenia i jego zasadnicze uprawnienia oraz opis praw
akcjonariuszy i sposobu ich wykonywania, w szczegélnosci zasady wynikajgce z regulaminu Walnego

Zgromadzenia

9. 1 Sposdb dziatania Walnego Zgromadzenia

Walne Zgromadzenie dziata na podstawie Regulaminu Walnego Zgromadzenia Spdtki.

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

Biegty rewident powinien uczestniczy¢é w Iwyczajnym Walnym Zgromadzeniu, oraz w tym
Nadzwyczajnym Walnym Zgromadzeniu, na ktérym omawiane majg by¢ sprawy finansowe Spotki. W
stosownej czesci obrad mogq bra¢ udziat eksperci oraz goscie, w szczegdlnosci jezeli ich udziat bedzie

celowy ze wzgledu na potrzebe przedstawienia uczestnikom opinii w rozwazanych sprawach.

Statut Spodtki daje mozliwos¢ zwotywania walnych zgromadzen, podczas ktdérych akcjonariusze bedq
mogli oddawac¢ gtos w formie elektronicznej. Jednakze kazdorazowo decyzje o zastosowaniu tych
srodkdw oraz zasadach komunikacji elektronicznej w toku Walnego Zgromadzenia podejmuje Zarzgd.

Przebiegiem Walnego Zgromadzenia kieruje Przewodniczqcy zgodnie z przyjetym porzgdkiem obrad,
przepisami prawa, Statutem i Regulaminem. Przewodniczgcy nie moze samodzielnie usuwac spraw z
ogtoszonego porzadku obrad, zmienia¢ kolejnosci poszczegdinych jego punktébw oraz wprowadzac
pod obrady spraw merytorycznych nie objetych porzgdkiem. Po przedstawieniu kazdej sprawy
zamieszczonej w porzgdku obrad Przewodniczgcy sporzgdza liste oséb zgtaszajgcych sie do dyskusji, a

po jej zamknieciu otwiera dyskusje, udzielajgc gtosu w kolejnosci zgtaszania. O zamknieciu dyskusji

10
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decyduje Przewodniczgcy. Moze udzielaé¢ gtosu poza kolejnoscig cztonkom Zarzgdu, Rady Nadzorczej i
zaproszonym ekspertom, ktérych gtosy nie bedqg uwzglednianie przy ustalaniu listy i liczby mowcow.
Gtos mozna zabiera¢ wytgcznie w sprawach objetych porzgdkiem, w zakresie aktualnie
rozpatrywanego punktu. Przy rozpatrywaniu kazdej sprawy, Przewodniczgcy moze wyznaczyé czas, jaki
bedzie przystugiwat mdwcy na wystgpienie oraz replike. Powyzszego ograniczenia mozna nie stosowad
wobec cztonka Zarzgdu, Rady Nadzorczej i eksperta. O przedtuzeniu czasu wystgpienia lub udzieleniu

mdwcy gtosu dodatkowego decyduje Przewodniczgcy.

Kazdy uczestnik Walnego Zgromadzenia ma prawo zadawania pytan Zarzgdowi, Radzie Nadzorczej
oraz biegtemu rewidentowi w sprawach objetych porzgdkiem obrad, w zakresie aktualnie
rozpatrywanej sprawy. Cztonkowie Zarzgdu, Rady Nadzorczej oraz biegty rewident Spodtki, sg
obowigzani do udzielenia odpowiedzi na pytania. Odpowiedzi powinny by¢ dokonywane przy
uwzglednieniu faktu, ze obowigzki informacyjne Spdtka wykonuje w sposéb zgodny z regulacjami
dotyczgcymi obrotu instrumentami finansowymi. Bezposrednio po dyskusji Przewodniczgcy poddaje
whniosek formalny pod gtosowanie. Na zgdanie uczestnika przyjmuje sie do protokotu jego pisemne
o$wiadczenie, na kohcu obrad.

Uchwaty Walnego Zgromadzenia zapadajg bezwzgledng wiekszosciqg gtoséw oddanych, chyba Zze
bezwzglednie obowigzujgcy przepis prawa lub Statut wymagajg dla powziecia danej uchwaty

wiekszosci kwalifikowane;.

Dopuszcza sie oddawanie gtosu na Walnym Zgromadzeniu drogg korespondencyjng uzywajgc
formularza publikowanego przez Zarzgd Spédtki na stronie internetowe] zgodnie z regulacjq
odpowiednich przepisdéw prawa. Gtos korespondencyjny uwaza sie za skutecznie oddany, jezeli
zostanie doreczony Spdétce nie pdzniej niz w chwili zarzgdzenia gtosowania na Walnym Zgromadzeniu.
Oddanie gtosu drogg korespondencyjng wymaga ztozenia przez osobe oddajgcq gtos podpisu

zgodnego z notarialnie poswiadczonym wzorem podpisu przedtozonym Spotce.

9.2 Zasadnicze uprawnienia Walnego Zgromadzenia

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

1) rozpatrzenie i zatwierdzenie rocznego sprawozdania finansowego wraz ze sprawozdaniem z
dziatalno$ci Spdtki za ubiegty rok obrotowy,

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

3) podziat zysku lub okreslenie sposobu pokrycia strat,

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

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

6) emisja obligaciji zamiennych na akcje lub z prawem pierwszenstwa,

7) okreslenie zasad i wysokosci wynagrodzenia cztonkdw Rady Nadzorczej,

8) powotywanie i odwotywanie cztonkdw Rady Nadzorczej,

9) ustalanie dnia dywidendy,

10) utworzenie, kazdorazowe uzycie i likwidacja kapitatu rezerwowego.
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9.3 Prawa akcjonariuszy wraz ze sposobem ich wykonywania

Zgodnie z Regulaminem Walnego Zgromadzenia PBG SA:

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

2. Przewodniczgcego wybiera sie sposrdéd uczestnikdw Walnego Zgromadzenia.

3. Zarzgd zwotuje Walne Zgromadzenie zwyczajne lub nadzwyczajne. Jezeli Zarzgd nie podejmie
uchwaty zwotujgcej Zwyczajne Walne Zgromadzenie przed uptywem pigtego miesigca od zakonczenia
roku obrotowego, albo zwota je na dzieh nie mieszczgcy sie w terminie oznaczonym w ust. 2, prawo do
zwotania Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia przystuguje takze Radzie Nadzorczej. Prawo do
zwotania walnego zgromadzenia oraz wyznaczenia przewodniczgcego przystuguje takze
akcjonariuszom przedstawiajgcym co najmniej potowe kapitatu zaktadowego lub co najmniej potowe
ogobtu gtosdw w spbdice.

Akcjonariusz lub akcjonariusze posiadajgcy co najmniej jedng dwudziestg kapitatu zaktadowego mogq
zqda¢ zwotania Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia i umieszczenia okreSlonych spraw w
porzgdku obrad. Zgdanie nalezy ztozy¢ Zarzgdowi w formie pisemnej lub elekironicznej. Jezeli w terminie
dwédch tygodni od dnia przedstawienia zgdania Zarzgdowi Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie nie
zostanie zwotane, sad rejestrowy moze upowazni¢ do zwotania Nadzwyczajnego Walnego
Zgromadzenia akcjonariuszy wystepujgcych z tym zgdaniem.

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

5. Kazdy uczestnik Walnego Zgromadzenia moze zgtosi¢ wniosek w sprawie porzgdkowej. W sprawach
porzgdkowych Przewodniczgcy moze udzieli¢ gtosu poza kolejnoscig. Na zgdanie uczestnika przyjmuje
sie na koncu obrad do protokotu jego pisemne o$wiadczenie.

6. Akcjonariusze majg prawo do zgtaszania zmian do porzgdku obrad Walnego Zgromadzenia oraz

projektéw uchwat na zasadach okreslonych w KSH.

10. Sktad osobowy i zmiany, ktére w nim zaszly w ciqgu ostatniego roku obrotowego oraz opis

dziatania organéw zarzqgdzajgcych, nadzorujgcych lub administrujgcych emitenta oraz ich komitetéw

10.1 Sktad osobowy i zasady dziatania Rady Nadzorczej oraz jej komitetéw
Osoby wchodzgce w sktad Rady Nadzorczej V kadencji w okresie od 1 stycznia 2011 roku do 28
czerwca 2011 roku:

*  Maciej Bednarkiewicz — Przewodniczgcy Rady Nadzorczej;

*  Matgorzata Wisniewska — Wiceprzewodniczgca Rady Nadzorczej;

e Dariusz Sarnowski — Sekretarz Rady Nadzorczej;

e Adam Strzelecki — Cztonek Rady Nadzorczej;

e Marcin Wierzbicki — Cztonek Rady Nadzorczej.
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Rada Nadzorcza, w ktérej sktad wehodzili w/w cztonkowie powotana zostata w dniu 21 kwietnia 2010
roku przez Zwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy do petnienia swoich funkcji na nastepng
kadencje. Kadencja Rady Nadzorczej powotanej w kwietniu 2010 roku wygasta z dniem odbycia
Iwyczajnego Wlanego Zgromadzenia Akcjonariuszy i zatwierdzenia sprawozdania finansowego Spdtki
za 2010 rok.

Dnia 28 czerwca 2011 roku Zwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy spdtki PBG udzielito
absolutorium wszystkim wymienionym wyzej cztonkom Rady Nadzorczej. Tego samego dnia Walne
Zgromadzenie Akcjonariuszy wybrato cztonkdw Rady Nadzorczej PBG na kolejng kadencije.

Rada Nadzorcza PBG SA VI kadenciji sktada sie z pieciu cztonkdw.

Osoby wchodzgce w sktad Rady Nadzorczej w okresie od 28 czerwca 2011 roku do 31 grudnia 2011

roku:
¢ Maciej Bednarkiewicz — Przewodniczgcy Rady Nadzorczej;
*  Matgorzata Wisniewska — Wiceprzewodniczgca Rady Nadzorczej;
e Dariusz Sarnowski — Sekretarz Rady Nadzorczej;
e« Adam Strzelecki — Cztonek Rady Nadzorczej;
¢ Marcin Wierzbicki — Cztonek Rady Nadzorczej.
Imie i nazwisko Maciej Bednarkiewicz
Stanowisko Przewodniczqcy Rady Nadzorczej
Cztonek niezalezny; nie prowadzi dziatalnosci konkurencyjnej w stosunku do PBG SA
Kwalifikacje >  Uniwersytet Warszawski — Wydziat Prawa
» poset na Sejm X Kadenciji
» sedza Trybunatu Stanu RP
» prezes Naczelnej Rady Adwokackiej
> Kancelaria Prawna Maciej Bednarkiewicz, Andrzej Wilczynski i Wspdlnicy -
Doéwiadczenie komplementariusz
»  BIG Bank SA - cztonek Rady Nadzorczej
»  Millenium Bank SA- przewodniczgcy Rady Nadzorczej
» PZU SA - sekretarz Rady Nadzorczej
» Techmex SA — cztonek Rady Nadzorczej
» PBG SA - przewodniczgcy Rady Nadzorczej od 2004 r.
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Imie i nazwisko Matgorzata Wisniewska

»  Politechnika Poznanska — Wydziat Budownictwa Lgdowego
» MBA - Rotterdam School of Management
»  Program doskonalenia umiejetnosci menedzerskich - Canadian International
Kwalifikacje -
Management Institute
> Studia podyplomowe w zakresie Zarzgdzania oraz Public Relations na Wydziale

Finanséw i Bankowosci w Wyzszej Szkole Bankowej w Poznaniu

Imie i nazwisko Dariusz Sarnowski
Kwalifikacje >  Uniwersytet Ekonomiczny w Poznaniu — Rachunkowo$¢

Imie i nazwisko Adam Strzelecki

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

>  Uniwersytet Warszawski — Wydziat Ekonomii — Bankowos¢
Kwalifikacje >  Wyzsza Szkota Humanistyczno — Ekonomiczna we Wtoctawku — adiunkt;
prodziekan Wydziatu Administracji
»  Torunska Szkota Wyzsza — wyktadowca
»  Wyzsza Szkota Bezpieczenstwa i Ochrony w Warszawie — wyktadowca
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Imie i nazwisko Marcin Wierzbicki

»  Warsaw School of Economics w Warszawie - Zarzgdzanie i Marketing
»  Studia MBA Ross School of Business School na University of Michigan

Kwalifikacje

Imie i nazwisko Adreas Madej

> 1991-1994 EAP Ecole Européenne des Affaires (Oxford- Madrid-Paris), European
Master in Business Administration
Kwalifikacje > 1989 - 1991 University of Fribourg, Switzerland, BA degree in business and
economics
» 1988 - 1989 National Service

» 1988 - A-levels (Niemcy) za zakresu jezyka angielskiego, francuskiego,
matematyki oraz historii
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Imie i nazwisko Piotr Bien

Cztonek Rady Nadzorczej od dnia 3 kwietnia 2012 roku

S 2O Cztonek niezalezny; nie prowadzi dziatalnosci konkurencyjnej w stosunku do PBG SA

> 1999 — 2004 Uniwersytet Mikotaja Kopernika w Toruniu, Wydziat Nauk

el Ekonomicznych i Zarzgdzania, Specjalizacja: Ekonomia

> 1999 — 2004 Uniwersytet Mikotaja Kopernika w Toruniu, Wydziat Nauk
Ekonomicznych i Zarzgdzania, Specjalizacja: Ekonomia

» - dosSwiadczenie zawodowe:

Styczen 2005 — Grudzier 2005 PKN Orlen S.A., Analityk Finansowy w Biurze

Doswiadczenie Zarzgdzania Finansami

Styczen 2006 — Marzec 2009 ING PTE S.A., Analityk Akcji/Starszy Analityki Akcji

Marzec 2009 — Kwiecien 2010 ING PTE S.A. , Zarzqgdzajgcy Portfelem Akcji

Maj 2010 ING PTE S.A., Starszy Zarzgdzajgcy Portfelem Akciji

PBG SA - cztonek Rady Nadzorczej od 3 kwietnia 2012r.

A\

YV V VYV

Do dnia publikacji sktad Rady Nadzorczej ulegt nastepujgcym zmianom:

¢ Zdniem 2 kwietnia 2012 roku rezygnacje ztozyt Pan Marcin Wierzbicki;

e Zdniem 3 kwietnia 2012 roku rezygnacje ztozyt Pan Adam Strzelecki;

* 7 dniem 3 kwietnia 2012 roku Pan Piotr Bieh zostat powotany w sktad Rady nadzorczej PBG SA
przez Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy;

e 7 dniem 3 kwietnia 2012 roku Pan Andreas Madej zostat powotany w sktad Rady nadzorczej

PBG SA. przez Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy.

Kadencja cztonkdw Rady Nadzorczej trwa rok, a ich wynagrodzenie okresla Walne Zgromadzenie
Akcjonariuszy. Rada sprawuje staty nadzdr nad dziatalnoscig Spdtki we wszystkich dziedzinach jej
dziatalnosci. Do szczegdinych obowigzkédw nalezy ocena sprawozdania finansowego i sprawozdania
Zarzgdu z dziatalnodci Spdtki w zakresie ich zgodnosci z ksiegami i dokumentami, jaok i stanem
faktycznym, ocena wnioskéw Zarzgdu co do podziatu zyskédw i pokrycia straty oraz sktadanie Walnemu
Zgromadzeniu corocznego pisemnego sprawozdania z wynikdw tej oceny.

Obowigzki i Regulamin Rady Nadzorczej sg okreslone w formalnym dokumencie. Rada Nadzorcza petni
swe obowiqgzki kolegialnie, ale przekazata czesé¢ kompetencji okreslonym osobom lub komitetom, ktére

opisano ponize;j.

Przy Radzie Nadzorczej PBG SA dziatajq nastepujgce Komitety:
1. Komitet Audytu;
2. Komitet Wynagrodzen.
W sktad Komitetu Audytu wchodzg:
*  Matgorzata Wisniewska — Przewodniczgca Komitetu — do dnia 28 czerwca 2011;
e Dariusz Sarnowski — Przewodniczgcy Komitetu — od dnia 8 lipca 2011
*  Marcin Wierzbicki — do dnia ztozenia rezygnacji w dniu 2 kwietnia 2012
«  Piotr Bien - od dnia 26 kwietnia 2012
Komitet Audytu zbiera sie stosownie do pofrzeb nie rzadziej jednak niz raz na kwartat, odpowiada w

szczegdlnosci za:
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a) monitorowanie procesu sprawozdawczosci finansowej;

b) monitorowanie skutecznosci systemdw kontroli wewnetrznej, audytu wewnetrznego oraz zarzgdzania
ryzykiem;

c) monitorowanie wykonywania czynnosci rewizji finansowej;

d) monitorowanie niezaleznosci biegtego rewidenta i podmiotu uprawnionego do badania
sprawozdan finansowych;

e) rekomendowanie Radzie Nadzorczej podmiotu uprawnionego do badania sprawozdan finansowych

do przeprowadzenia czynnosci rewizji finansowej.

W sktad Komitetu Wynagrodzeh wchodza:
* Maciej Bednarkiewicz — Przewodniczgcy Komitetu;
e Adam Strzelecki — do dnia ztozenia rezygnaciji w dniu 3 kwietnia 2012 roku
e Andreas Madej - od dnia 26 kwietnia 2012
Komitet wynagrodzen zbiera sie stosownie do potrzeb nie rzadziej jednak niz raz na kwartat, odpowiada
w szczegdlnosci za:
* 0gdlne monitorowanie praktyk w zakresie wynagrodzen iich poziomu w Spoétce;
« ustalanie warunkéw zatrudnienia Cztonkdw Zarzgdu i kadry kierowniczej Spotki;

« ustalanie planu premiowania na rok obrotowy.

Wynagrodzenia cztonkéw Rady Nadzorczej PBG SA

Wysoko$¢ wynagrodzenia cztonkédw Rady Nadzorczej zostata okreSlona Uchwatg Nadzwyczajnego
Walnego Zgromadzenia spotki PBG SA z dnia 10 grudnia 2005 roku.

Warto§¢ wynagrodzenia uzalezniona jest od indywidualnych obowigzkéw oraz od obszaréw

odpowiedzialnosci powierzonych poszczegdinym cztonkom Rady Nadzorczej.

Tabela 1: Wynagrodzenia Cztonkéw Rady Nadzorczej z tytutu petnienia funkcji w jednostce dominujacej

01.01 -31.12.2011 01.01 -31.12.2010

Wynagrodzenia cztonkow
Rady Nadzorczej [tys. zi] Wynagrodzenie Inne Wynagrodzenie Inne
zasadnicze swiadczenia* zasadnicze swiadczenia*

Maciej Bednarkiewicz 120 120 120 120
Dariusz Sarnowski 60 - 60 52 _ 52
Adam Strzelecki 36 - 36 36 - 36
Marcin Wierzbicki 36 - 36 24 B, 24

Matgorzata Wisniewska 926 47 143

*inne Swiadczenia: ubezpieczenie od odpowiedzialnosci cywilnej cztonkdw Rady Nodzorcze]
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Tabela 2: Wynagrodzenia Cztonkéw Rady Nadzorczej z tytutu petnienia funkciji w jednostkach zaleznych,
wspotzaleinych i stowarzyszonych

01.01 -31.12.2011 01.01 - 31.12.2010

asadnicze swigdczenia* asadnicze swiadczenig

Maciej Bednarkiewicz

Wynagrodzenia Cztonkéw

Dariusz Sarnowski - - - - - -
Adam Strzelecki - - - - - -
Marcin Wierzbicki - - - - - -
Matgorzata Wisniewska 143 143

*inne swiadczenia: ubezpieczenie od odpowiedzialnosci cywilnej cztonkéw Rady Nadzorczej

Tabela 3: Stan posiadania akcji Spotki lub uprawnien do nich (opcji) przez osoby nadzorujgce PBG SA

llosé akcji

Osoby nadzoruj ien ztozeni
y zorujace Stan na 31.12.2011 . Stan na dzien zlo.zenlc
sprawozdania

Matgorzata Wisniewska 3279 3279

10.2 Sktad osobowy i zasady dziatania Zarzqdu
Osoby wchodzgce w sktad Zarzgdu w okresie od 1 stycznia 2011 roku do 31 grudnia 2011 roku:
e Jerzy Wisniewski — Prezes Zarzgdu;
e Tomasz Woroch — Wiceprezes Zarzgdu — do dnia ztozenia rezygnacii tj. 12 grudnia 2011
*  Przemystaw Szkudlarczyk — Wiceprezes Zarzgdu;
« Tomasz Tomczak — Wiceprezes Zarzqgdu;

*  Mariusz tozynski —-Wiceprezes Zarzqdu.

Imie i nazwisko Jerzy Wisniewski

Stanowisko Prezes Zarzqdu

»  Politechnika Poznanska — Wydziat Budownictwa Lgdowego

» MBA - Rotterdam School of Management

»  Program doskonalenia umiejgtnosci menedzerskich - Canadian Interational
Management Institute

PGNIG SA - kierownik eksploataciji systemu transportu gazu

PBG SA - zatozyciel, gtdwny akcjonariusz i prezes zarzadu

Kwalifikacje

Doswiadczenie

Gaz ziemny i ropa naffowa
Ochrona $rodowiska

VV VV

Specjalizacja sektorowa

Obszar odpowiedzialnosci . . -
Strategia i rozwoj

w GK PBG
Imie i nazwisko Tomasz Woroch
Stanowisko Wiceprezes Zarzgdu do dnia 12 grudnia 2011 roku
»  Uniwersytet im. Adama Mickiewicza — Wydziat Nauk Spotecznych, Filozofia
»  Akademia Goérniczo - Hutnicza w Krakowie — Gérnictwo Otworowe 746z
e . Weglowodorow
Kwalifikacje

» MBA - Rotterdam School of Management
>  Program doskonalenia umiejetnosci menedzerskich - Canadian International
Management Institute
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» Gazziemny i ropa naftowa
Specjalizacja sektorowa »  Ochrona Srodowiska
» Budownictwo energetyczne

Imie i nazwisko Przemystaw Szkudlarczyk

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

MBA - Rotterdam School of Management

Program doskonalenia umiejetno$ci menedzerskich - Canadian International
Management Institute

Kwalifikacje

YVVVYVY

Obszar odpowiedzialnosci

w GK PBG > Ekonomia i finanse

Imie i nazwisko Tomasz Tomczak

»  Politechnika Poznanska — Wydziat Maszyn Roboczych i Pojazddw
»  Akademia Goérniczo - Hutnicza — Wydziat Wiertnictwa Ropy i Gazu
»  MBA - Szkota Biznesowa Uniwersytetu Ekonomicznego w Poznaniu we
Kwalifikacje 2 - o
wspotpracy z The Nottingham Trent University
»  Program doskonalenia umiejetnosci menedzerskich - Canadian International

Management Institute

» Gazziemny i ropa naftowa
Specjalizacja sektorowa > Paliwa

Imie i nazwisko Mariusz Lozynski
Kwalifikacje »  Politechnika Poznanska — Wydziat Budownictwa Lgdowego

Obszar odpowiedzialnosci  Ofertowanie, pozyskiwanie kontraktéw w Grupie PBG, wykonawstwo w sektorze
w GK PBG hydrotechniki



Sprawozdanie Zarzgdu PBG SA z dziatalnoéci Grupy Kapitatowej PBG — za rok 2011

Cztonkowie Zarzgdu obecnej kadencji petnig swoje funkcje od dnia 4 czerwca 2009 roku, na mocy
uchwaty podjetej przez Rade Nadzorczg PBG SA. Cztonkowie Zarzgdu powotywani sq na trzy lata. Jezel
powotanie cztonka Zarzgdu nastepuje w trakcie kadencji Zarzgdu, powotuje sie go na okres do kohca
tej kadencji. Mandaty cztonkdw Zarzgdu wygasajg z dniem odbycia Walnego Zgromadzenia
zatwierdzajgcego sprawozdanie finansowe za ostatni petny rok obrotowy petnienia funkcji cztonkéw

Zarzqgdu. Obecna kadencja Zarzgdu uptynie 4 czerwca 2012 roku.
Do dnia publikacji oswiadczenia sktad Zarzgdu nie ulegt zmianie.

Do kompetencji Zarzgdu nalezqg wszelkie sprawy Spdtki nie zastrzezone do kompetencji Walnego
Zgromadzenia lub Rady Nadzorczej. Obowigzki i Regulamin Zarzgdu sg okreSlone w formalnym
dokumencie, ktéry precyzuje jego role. Poszczegdini cztonkowie Zarzgdu zarzqadzajg powierzonymi im

obszarami dziatalnosci Spdtki, a ich prace koordynuje Prezes Zarzqdu.

Wynagrodzenia cztonkéw Zarzadu PBG SA

Cztonkowie Zarzgdu powotywani sqg Uchwatg Rady Nadzorczej. Zatrudnieni sq na podstawie umow o
prace. Zgodnie z Uchwatg Rady Nadzorczej PBG SA cztonkom Zarzgdu przystuguje ptaca zasadnicza
oraz premie i dodatki wynikajgce z przepisdéw o wynagrodzeniu. Warto$¢ wynagrodzenia uzalezniona
jest od indywidualnych obowiqzkéw oraz od obszaréw odpowiedzialnosci powierzonych

poszczegdlnym cztonkom Zarzgdu.

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

01.01 -31.12.2011 01.01 -31.12.2010

cztonkéw Zarzqdu [tys. zf] | Wynagrodzenie Inne Wynagrodzenie Inne
zasadnicze swiadczenia* zasadnicze swiadczenia

Jerzy Wisniewski

Wynagrodzenia

1 800 - 1 800 2 550 - 2 550
Tomasz Woroch 414 - 414 420 - 420
Przemystaw Szkudlarczyk 420 - 420 320 - 320
Tomasz Tomczak 420 - 420 320 - 320
Mariusz tozyhski 310 310

m—mm-—

*inne swiadczenia: ubezpieczenie od odpowiedzialnosci cywilnej cztonkéw Zarzqdu

Tabela 5: Wynagrodzenia Cztonkéw Zarzadu z tytutu petnienia funkcji w jednostkach zaleznych, wspoétzaleznych i
stowarzyszonych

01.01 -31.12.2011 01.01 - 31.12.2010

Zarzgdu [tys. zi] Wynagrodzenie Inne Wynagrodzenie Inne
zasadnicze swiadczenia* zasadnicze swiadczenia

Jerzy Wisniewski

Wynagrodzenia Cztonkéw

Tomasz Woroch 167 - 167 - - -
Przemystaw Szkudlarczyk 48 - 48 36 - 36
Tomasz Tomczak 12 - 12 12 - 12

Mariusz tozynski

*inne swiadczenia: ubezpieczenie od odpow:edz:o nosci cywilnej czfonkow Zarzqdu
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Tabela é: Stan posiadania akcji Spétki lub uprawnien do nich (opcji) przez osoby zarzqdzajace PBG SA

llos¢ akcji

Stan na dzien zlozenia
sprawozdania

Osoby zarzqdzajgce

Stan na 31.12.2011 r.

Jerzy Wisniewski 3.735.054 uprzywilejowanych 3.735.054 uprzywilejowanych
65.300 zwyktych 146.170 zwyktych

Przemystaw Szkudlarczyk 4.500 4.390

Tomasz Tomczak 3.250 3.250

Tomasz Woroch 1.778 nie zasiada w Zarzqdzie

Mariusz tozynhski 3.553 3.553

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

i nadzorujgcych PBG SA, poza wspomnianymi powyzej.

11. Wskazanie postepowan toczqcych sie przed sqdem, organem wilasciwym dla postepowania
arbitrazowego lub organem administracji publicznej

Prowadzone postepowanie z powddztwa oraz przeciwko spdtce PBG SA nie przekraczajg wartosci

stanowigcej co najmniej 10% kapitatdéw wtasnych.

12. Dziat Audytu Wewnetrznego

Powyzsze zagadnienie opisane zostato w dziale Il Raport o ryzyku i kontroli, na stronie 46.

Il. UMOWY ZAWARTE MIEDZY SPétKA A OSOBAMI ZARZADZAJACYMI, PRZEWIDUJACE REKOMPENSATE W
PRZYPADKU ICH REZYGNACIJI LUB ZWOLNIENIA
Na dzieh bilansowy nie zostaty zawarte przez PBG SA umowy z osobami zarzgdzajgcymi, ktdre

przewidywatyby rekompensate w przypadku ich rezygnacji lub zwolnienia.

Ill. INFORMACJE O AUDYTORZE BADAJACYM SPRAWOZDANIE

Zarzgd PBG SA o$wiadcza, iz zgodnie z obowigzujgcymi przepisami, po rozpatrzeniu rekomendaciji
przedstawionych przez Komitet Audytu, Rada Nadzorcza w drodze uchwat podjeta decyzje w sprawie
wyboru firmy Grant Thornton Frgckowiak Sp. z 0.0. sp. k. z siedzibg w Poznaniu, przy ul. Abpa Baraniaka
88F, 61-131 Poznan wpisanej na liste podmiotéw uprawnionych do badania sprawozdanh finansowych
prowadzong przez Krajowq lzbe Biegtych Rewidentdw pod numerem 3654, na podmiot uprawniony do
badania jednostkowego sprawozdania finansowego PBG SA oraz skonsolidowanego sprawozdania

finansowego Grupy Kapitatowej PBG za rok 2011, 2012 2013.

1. Data zawarcia umowy

PBG SA zawarto umowe z Grant Thornton Frgckowiak Sp. z 0.0. sp. k. dnia 19 maja 2011 roku.

2. kgczna wysokos$é wynagrodzenia
tgczna wysokos¢ wynagrodzenia, nalezna Grant Thornton Frgckowiak Sp. z o.0. sp. k., z tytutu

przeprowadzonego badania sprawozdania finansowego Spdtki i sprawozdania skonsolidowanego
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Grupy PBG, na dzieh 31 grudnia 2011 roku wynosi 87.540,00 zt netto. Wynagrodzenie nalezne firmie
Grant Thornton Frgckowiak Sp. z 0.0. za przeprowadzenie analogicznego badania w roku poprzednim
wyniosto 107.800,00 zt netto.

3. Pozostata wartosé umowy

Pozostata nalezno$¢ Grant Thornton Frackowiak Sp. z 0.0. sp. k. z tytutu wykonania ustug, bedgcych
przedmiotem umowy (tj. przeglgd sprawozdan finansowych PBG SA oraz skonsolidowanych
sprawozdan finansowych Grupy Kapitatowej PBG za rok 2011 oraz pozostatych ustug na rzecz GK PBG
to 38.540,00 zt netto.

IV. ODPOWIEDZIALNOSC SPOLECINA PBG SA

Strategia CSR:
=  Podnoszenie poziomu efektywnosci i zadowolenia Pracownikéw.
= State doskonalenie dziatan na rzecz Ochrony $rodowiska.
= Utrzymanie wysokiego poziomu wiarygodnosci Spotki i zadowolenia Klientéw.

= Biezgce reagowanie na potrzeby Interesariuszy.

Nasze zasady etyczne:
SRODOWISKO NATURALNE
= Doskonalimy dziatania na rzecz jakosci, sSrodowiska naturalnego oraz bezpieczehstwa i

higieny pracy;

RYNEK | KLIENCI

=  Promujemy i stosujemy nowoczesne fechnologie, przestrzegajgc miedzynarodowych
standardow;

= Wdrozylismy wszystkie zasady dobrych praktyk obowigzujgce spdtki notowane na GPW
w Warszawie

= Wykorzystujgc odpowiednie narzedzia przeciwdziatamy korupciji;

= Traktujemy konkurencje w sposdb partnerski, uczciwy i otwarty;

= Nasi dostawcy spetniajg wysokie wymagania w zakresie jakosci pod wzgledem

= zgodnoSci z normami i przepisami, terminowosci dostaw oraz konkurencyjnosci

cenowej;

=  Bierzemy odpowiedzialno$¢ za wynegocjowane umowy;

PRACOWNICY
= Podnosimy nasze kwalifikacje, aby sprosta¢ wyzwaniom nowoczesnosci;
=  Wymagamy od siebie wiecej niz inni od nas oczekujg;
»  Kazdy ma rdwne szanse rozwoju;

* Nie dyskryminujemy nikogo ze wzgledu na ptec, wiek, wyznanie i kolor skory;

SPOLECZINOSC LOKALNA

= Aktywnie uczestniczymy w zyciu spotecznosci lokalnej;
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= Pomagamy potrzebujgcym i wspieramy talenty.

PRACOWNICY: ,Fundamentem naszej dziatalnosci sq ludzie”

»Na poczgtku pozyskiwalismy Pracownikdw na zasadzie rekomendacji przyjaciét i znajomych. W koncu
nie kazdy w tamtych czasach byt na tyle odwaziny, by dotqczyé do grupy zapalencow. Dzieki temu
udato sie zbudowad zespdt ludzi oddanych i zaangazowanych w budowanie wspdlnego sukcesu. Ci
doswiadczeni chetnie dzielili sie i do dzis sie dzielg wiedzq, a mtodzi chetnie te wiedze chtoneli. Od
poczagtku, razem z mezem, dawalismy Pracownikom duzy kredyt zaufania, niejednokrotnie
pomagalismy finansowo w ksztatceniu i z satysfakcjq stwierdzam, ze na palcach jednej reki mozemy
policzy¢ pomytki od poczqtku istnienia naszej dziatalnosci (1. od roku 1994). Dzi§ wiekszos¢ tych
mtodych, to managerowie zarzqdzajqcy nieraz duzymi zespotami pracujgcymi nad skomplikowanymi
organizacyjnie zadaniami. Cieszy nas to, ze sami rozwiqzujq problemy i rozwijajq wiele zagadnien,
jednak w przypadku powazniejszych decyzji po porade przychodzg do nas. Dzielg sie z nami nie tylko
problemami zawodowymi, ale rédwniez osobistymi. Wiedzq, ze z mezem i catym zarzqdem spo#i,
darzymy ich szacunkiem i wierzymy w ich potencjat oraz mozliwosci. Dlatego udato nam sie stworzy¢ w
firmie wyjqtkowq atmosfere i kulture organizacyjnq, ktéra sprzyja realizacji celdw nie tylko spdtki, ale i

osobistych naszych Pracownikow.”

Matgorzata Wisniewska
Prezes Fundacji PBG, Wspodtzatozyciel PBG SA

Nasze dziatania spotecznie odpowiedzialne wobec Pracownikéw
e Tworzymy przyjazne i frwate miejsca pracy
¢ Przeciwdziatamy dyskryminaciji w sferze zatrudnienia
*  Wspieramy edukacje Pracownikéw
«  Efektywnie zarzgdzamy wiedzg w firmie w mysl zasady ,,Uczmy sie od lepszych”
*  Dbamy o zdrowie i dobrg kondycje fizyczng Pracownikéw
e Stosujemy elastyczne formy zatrudnienia i udogodnienia dla pracujgcych matek
*  Regularnie prowadzimy badania satysfakcji Pracownikéw
*  Dajemy mozliwos¢ realizaciji ciekawych projektdw i rozwijania pasji
¢ Chetnie pomagamy innym, zyskujgc tym samym poczucie, ze jestedmy potrzebni - wszystko w

ramach preznie dziatajgcego wolontariatu pracowniczego

Tworzymy przyjazne i trwate miejsca pracy

Dbamy o dobrg atmosfere wérdd naszych Pracownikdéw. Organizujemy dla nich réznego rodzaju
wyjazdy, imprezy i spotkania integracyjne.

Az 80 proc. Pracownikdw jest zadowolona z pracy w naszej firmie. Potowa z nich pracuje tutaj juz ponad
4 lata. Sg oni $wiadomi tego, ze poprzez swojg codzienng prace wptywajg na sukces catej firmy. Majg
przy tym poczucie odpowiedniego doceniania ich pracy. Takie sg wyniki ostatniego badania satysfakciji

Pracownikow PBG.
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1. Przeciwdzialamy dyskryminacji w sferze zatrudnienia
Im bardziej wewnetrznie zrdéznicowany jest zespdt, tym wieksza szansa na tworzenie ciekawych,
oryginalnych a jednoczednie uzytecznych dla firmy rozwigzan. Nasze doswiadczenie pokazuje, ze
odpowiednio wykorzystana rdéznorodno$¢ moze by¢ zréddtem znaczgco wyzszej efektywnosci
Pracownikéw.

2. Wspieramy edukacje Pracownikéw
Dbamy o zapewnianie komfortowych warunkdéw codziennej pracy i rozwoju naszych Pracownikow.
Wspotfinansujemy ich nauke na wyzszych uczelniach, kursach i szkoleniach. UmozZliwiamy takze — w
godzinach pracy- korzystanie z nauki jezykdw obcych w dziatajgcej przy firmie- Akademii Jezykdw
Obcych Grupy PBG.

3. Efektywnie zarzqdzamy wiedzq w firmie w mysl zasady ,Uczmy sie od lepszych”
W ramach dzielenia sie dobrymi praktykami nasi Pracownicy uczestniczg w licznych szkoleniach
prowadzonych przez i dla siebie. Przyktadem sg coroczne Spotkania Informacyjno-Szkoleniowe (SIS),
spotkania Zarzgdu z Pracownikami po$wiecone w catosci zagadnieniom z zakresu spotecznej
odpowiedzialnosci biznesu czy specjalistyczne szkolenia wewnetrzne zwigzane z branzg, w ktérej
dziatamy.

4. Dbamy o zdrowie i dobrq kondycje fizyczng Pracownikow
Majgc $wiadomos$¢ tego, jak wazna jest dobra kondycja fizyczna, umozliwiamy naszym Pracownikom
realizacje réznych sportowych pasji. Wspieramy m.in. tych, ktérzy lubig:

« ,pokopac w pitke"- organizujgc dla nich cyklicznie Lige Pitkarskg Grupy PBG;

 powedkowac - w ramach powstatego w 2005 r. Kota Wedkarskiego ,,Merlin”;

* pozeglowac - pod banderqg ,,PBG Sailing Club”;

« pogra¢ w tenisa ziemnego - w zatozonym w 2003 r. Klubie Tenisowym ,,Return”, z nieodtgczng

dewizqg ,Kocham tenis caty rok”.

5. Stosujemy elastyczne formy zatrudnienia i udogodnienia dla pracujgcych matek
Do kazdego z naszych Pracownikdw staramy sie podchodzi¢ indywidualnie, uwzgledniajgc ich
potrzeby, oczekiwania i sytuacje zyciowq. Nieformalnie uwazani jesteSmy za firme przyjazng rodzinie.
Doktadamy wszelkich staran, aby utatwia¢ kobietom godzenie zycia rodzinnego z zawodowym.

6. Regularnie prowadzimy badania satysfakcji Pracownikéw
Nieprzerwanie od 2000 r. podczas Spotkan Informacyjno-Szkoleniowych przeprowadzamy cykliczne
badania satysfakcji Pracownikdw. Wyniki ankiet stanowiq podstawe do wprowadzania usprawnieh w
naszej organizacii.

7. Dajemy mozliwosé realizacji ciekawych projektow i rozwijania pasji
Kazdy pasjonat zatrudniony w naszej firmie moze znalezé miejsce dla siebie. Przyktady2 Muzycy
zrzeszajq sie w zespole PBG Band, artysci wystawiajg prace w firmowej galerii sztuki PBG Gallery, osoby,
majgce lekkie pidro piszg do biuletynu firmowego ,,Ogniwo™.

8. Chetnie pomagamy innym, zyskujgc tym samym poczucie, ze jestesmy potrzebni -wszystko w

ramach preznie dziatajgcego wolontariatu pracowniczego

Wspieramy inicjatywy podejmowane przez naszych Pracownikdw, ktdrzy sami wychodzq z inicjatywqg
pomocy potrzebujgcym. Jako wolontariusze angazujg sie w akcje o charakterze cyklicznym, jak np.
«Wszystkie dzieci nasze sq”, czyli coroczne przygotowywanie paczek swigtecznych dla dzieci z domdow

dziecka i ubogich rodzin, ,Nasze zycie - nasze zdrowie", czyli organizowang dwa razy w roku zbidrke krwi
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do firmowego Banku Krwi PBG nr 200. Reagujemy ponadto na biezgce potrzeby spotecznosci lokalnej z
okolic Poznania i Wtoctawka oraz miejsc, gdzie prowadzimy nasze realizacje.

Od 2003 roku aktywnie pomagamy dzieciom, ktére z réznych przyczyn nie mogqg przebywaé w swoich
rodzinach naturalnych. Wspieramy dziatalno$s¢ Ochronki ,,Jurek” w Poznaniu (placdwki opiekuhczo-
wychowawczej, prowadzonej przez Towarzystwo Przywracania Rodziny), przyczynigjgc sie do

wyréwnywania szans edukacyjnych i rozwojowych potrzebujgcych dzieci.

RYNEK | KLIENCI ,, JAKOSC SKUTECZINOSE NOWOCZESNOSC”

Nasze dziatania spotecznie odpowiedzialne wobec Rynku i Klientéw
*  Przestrzegamy zasad fransparentnosci i uczciwej konkurencii
e Przeciwdziatamy korupciji
* Prowadzimy dziatania zmierzajgce do ciggtego doskonalenia jakosci i bezpieczenstwa
produktdw, robdt i ustug
¢ Stosujemy innowacyjne rozwigzania i technologie na kazdym etapie procesu produkcyjnego
¢ Stosujemy uznane miedzynarodowe standardy zarzgdzania projektami
*  Nasze nagrody i wyrdznienia $wiadczg o jakosci dziatanh spofki
e Stosujemy zasady etyki reklamy i etyki zawodowej

e Akftywnie uczestniczymy w organizacjach i stowarzyszeniach branzowych

1. Przestrzegamy zasad fransparentnosci i uczciwej konkurencji
Na biezgco dzielimy sie informacjami z naszymi interesariuszami. Wykorzystujemy do fego nowoczesne
narzedzia komunikacji, m.in. strone internetowq, relacje wideo z konferencji, filmy i biuletyn firmowy
,Ogniwo"”, raporty, newsletter czy portal spotecznosciowy Facebook. Naszg witryne internetowq
zaprojektowalismy tak, aby mogt z niej skorzystac kazdy, takze osoby niedowidzgce (wysoki kontrast -
kolory jasne, fto ciemne) i niedostyszgce (syntezator mowy IVONA).

2. Przeciwdziatlamy korupcji
W naszej organizacji poprawnos¢ procesu zakupowego kontrolowana jest przez tzw. Platforme
Zakupdw. Dzieki niej moZliwe jest pordwnywanie ofert, tworzenie statystyk, raportéw i analiz, a tym
samym wykluczenie zjawiska korupciji.

3. Prowadzimy dzialania zmierzajgce do ciqgtego doskonalenia jakosci i bezpieczenstwa

produktéw, robét i ustug
W prowadzonych przez nas projektach stosujemy zasady systemu SCC (Safety Checklist for
Contractors), ktérego celem jest ocena systemu zarzgdzania podwykonawcdw. Jest to
najpowszechniej uznawany w UE system zarzgdzania bezpieczehstwem, zdrowiem i srodowiskiem_dla
przedsiebiorstw lub oséb fizycznych wykonujacych prace, ktére charakteryzujq sie zwiekszonym ryzykiem
wystgpienia wypadkow.

4. Stosujemy innowacyjne rozwiqzania i technologie na kazdym etapie procesu produkcyjnego
Postep techniczny i technologiczny sprawit, ze wychodzgc naprzeciw naszym Klientom, stworzylismy w
naszej firmie dziat, ktdéry zajmuje sie prezentacjq projektéw w formie wizudlizacji. Jest to forma
wspomagania konwencjonalnego projektowania CAD. Dzieki temu inwestor w ciekawy i nowoczesny

sposdb moze zobaczyé, co zostanie stworzone na budowie, otrzymuje fotorealistyczng wizualizacje
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projektu: wnetrza budynkdw, otaczajgcego terenu, symulacje proceséw. Wizualizacje te pozwalajg na
przedstawienie przestrzennej wizji ztozonych rozwigzan, szybkg korekte bteddw, animacje
niewidocznych proceséw i urzqdzeh. Warto zaznaczyé, ze innowacje stworzylismy samodzielnie i
zostalismy za nig wyrdznieni w branzowym magazynie ,,Hydrocarbon Processing”.

5. Stosujemy uznane miedzynarodowe standardy zarzqdzania projektami
Nasi Pracownicy nalezg do PMI (Project Management Institute) - jednego z najwiekszych na $wiecie
stowarzyszeh zrzeszajgcych profesjonalistéw w zarzgdzaniu projektami. Kazdego dnia w swojej pracy
wykorzystujq zdobytg wiedze i umiejetnosci w procesach zarzgdzania realizowanymi inwestycjami.

6. Nasze nagrody i wyrdéznienia swiadczq o jakosci dziatan spotki
Przyznawane nam certyfikaty, wyrdznienia i nagrody potwierdzajg wysokie standardy dziatalnosci spotki
w wielu obszarach. Jestedmy dumni z naszych nagrdd, bo wiemy, ze jest to nasz wspdliny sukces.
Nasze spoteczne zaangazowanie zostato zauwazone i wyrdznione nagrodqg Regional Forbes Award za
dbatos¢ o najwyisze standardy odpowiedzialnego biznesu.
Nasz autorski projekt ,Trigeneracja w walce o ochrone srodowiska naturalnego” zdobyt wyrdznienie w
Plebiscycie ,,As Odpowiedzialnego Biznesu”.
W 2011 r. zakwalifikowalismy sie do pierwszego w Europie Srodkowo- Wschodniej indeksu spétek
odpowiedzialnych spotecznie RESPECT Index.
W ocenie niezaleznych ekspertdéw uznani zostalismy za:

¢« Dobrg Firmg;

e Spdtke Godng Zaufania;

¢ Przedsiebiorstwo Fair Play;

¢ Perte Polskiej Gospodarki;

¢ Lidera Polskiej Transformacii;

«  Firme Bliskg Srodowisku.
Dynamiczny rozwdj oraz dobre i rzetelne relacje z inwestorami zapewnity spotce takie nagrody, jak:

*  BykiiNiedzwiedzie;

*  Najlepszy Raport Roczny przedsiebiorstw oraz wyrdznienie za najlepsze Sprawozdanie Zarzgdu z

dziatalnosci Spotki;

¢ Marka Najwyzszej Reputacii;

* Diamenty Forbesa;

e Itota Strona Emitenta.

7. Stosujemy zasady etykireklamy i etyki zawodowej
W kazdym dziataniu kierujemy sie przyjetym przed laty naszym Zintegrowanym Systemem Zarzgdzania
oraz wewnetrzng Politykg etyki reklamy.

8. Akiywnie uczestniczymy w organizacjach i stowarzyszeniach branzowych
W celu zdobywania rzetelnych informaciji i nowoczesnych technologii oraz dzielenia sie dobrymi
praktykami, podejmujemy liczne dziatania wspdtpracy z  krajowymi oraz miedzynarodowymi
stowarzyszeniami.
Udziat w organizacjach daje nam szanse ciggtego podnoszenia kwadlifikacji, a tym samym jakosci

Swiadczonych przez nas ustug.
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JesteSmy cztonkiem m.in.: NACE International Officialy Recognizes; International Pipe Line & Offshore
Contractors  Association; Gas Processors Association; Izby Gospodarczej Gazownictwa czy

Stowarzyszenia Emitentéw Gietdowych.

SPOLECZINOSC LOKALNA: ,Sztuka biznesu”

»Hastem tqczqgcym wszystkie dziatania CSR-owe jest dla mnie stowo POMAGAM. Pomagam, dzielqc sie
doswiadczeniem, informacjami; pomagam zachowywac dla przysztych pokolen to, co otrzymalismy od
natury; pomagam zrozumiedé, ze warto jest by¢ uczciwym i trwaé w swoich przekonaniach; wreszcie
pomagam innym zy¢ lub rozwijac swoje talenty, dzielqgc sie wypracowanym zyskiem.”

~CSR jest obszarem, w ktérym kazdy w PBG moze odnalezé i odnajduje miejsce dla siebie”.

Jerzy Wisniewski
Prezes Zarzgdu PBG SA

Nasze dziatania spotecznie odpowiedzialne wobec spolecznosci lokalnej
«  Wspieramy tych, ktérzy krzewiq pozytywne wartosci w takich sferach, jok: edukacja i
wychowanie, fradycje narodowe i patriotyzm, kultura i sztuka oraz sport
«  Pomagamy tym, za ktérymi nie stoi zadna sita w postaci reklamy, marketingu czy lobbingu
«  Aktywnie wspieramy wolontariat pracowniczy

¢« Wspieramy lokalny rynek sztuki

1. Wspieramy tych, kiérzy krzewiq pozytywne wartosci w takich sferach, jak: edukacja i
wychowanie, tradycje narodowe i patriotyzm, kultura i sztuka oraz sport

Od wielu lat wspdtpracujemy wieloptaszczyznowo m.in. z Politechnikg Poznanskg, Poznanskim
Stowarzyszeniem Oswiatowym ,Debinka” oraz Uniwersytetem Artystycznym i Liceum Plastycznym w
Poznaniu. Wspieramy dzieci i mtodziez m.in. poprzez: aktywne uczestniczenie w realizowanych przez
nich projektach, konsekwentne organizowanie programu praktyk i stazy, uczestniczenie w Targach
Pracy czy udziat w projekcie ,,Wielcy jutral Na start w przedsiebiorczos¢”.
Nieprzerwanie od 2007 r. wspieramy dziatalno$¢  Stowarzyszenia Wspotpracy ze Wschodem
MEMORAMUS, ktére szerzy wiedze na temat polskiej historii, poprzez organizacje corocznych Marszy
Pamieci. Pomagamy takze kosciotom na obczyznie i w kraju, szerzgc polskq kulture i religie katolicka.
Nasze wsparcie dla tych, ktdrzy krzewig pozytywne wartosci w sferze kultury i sztuki przejawia sie m.in.
poprzez: dziatalno$¢ naszej firmowej galerii PBG Gallery, wspdtprace ze Stowarzyszeniem Inner Art.
(Festiwal Murali w Poznaniu) czy wspdine projekty z Fundacjg Artystyczng Made in Art.
Podejmujemy takze liczne dziatania na rzecz sportowcédw. Celem tych projektdw jest promocja
zdrowego stylu zycia.

2. Pomagamy tym, za ktérymi nie stoi zadna sita w postaci reklamy, marketingu czy lobbingu
Podejmujemy liczne dziatania, ktérych celem jest wyrdwnywanie szans dzieci i mtodziezy z ubogich
rodzin. Nieprzerwanie od 2003 r. czynnie wspieramy dziatalnosci poznanskiej Ochronki ,,Jurek”. Jest to
placéwka opiekunczo-wychowawcza o charakterze rodzinno-podobnym, zapewnigjgca catodobowq

opieke dzieciom, ktére z réznych powoddw nie mogg mieszka¢ w domach rodzinnych.
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Wspdtorganizujemy réznego rodzaju wyjazdy wakacyjne dzieci i mtodziezy (np. Przyjazna Szkota),
wspieramy dziatalnosci lokalnych $wietlic, szkét i szpitali. Od 2006 r. na terenie naszej firmy dwa razy do
roku organizujemy akcje honorowego oddawania krwi ,Nasze zycie - nasze zdrowie”, podczas ktérej
nasi Pracownicy oddajg krew do firmowego Banku Krwi PBG.

3. Akiywnie wspieramy wolontariat pracowniczy
Wolontariat pracowniczy od samego poczgtku istnienia organizacji wpisany jest w naszq strategie
rozwoju. Ktadziemy duzy nacisk na wszechstronny rozwdj naszych Pracownikdw nie tylko poprzez
szkolenia, ale rowniez przez tworzenie wyjgtkowej kultury organizacyjnej, ktérej przejawem jest
wolontariat pracowniczy. Pomagamy naszym Pracownikom, wspierajgc inicjatywy woluntarystyczne i
tworzgc przestrzen do tego typu dziatah. Wspdine zaangazowanie w tym zakresie przynosi korzysci
zardbwno nam, jak i - przede wszystkim - naszym beneficjentom.

4. Wspieramy lokalny rynek sztuki
Powstata w 2002 r. firmowa galeria PBG Gallery jest po to, aby szerzy¢ kulture i sztuke. Wspiera i promuje
lokalnych artystéw, w tym takze pracownikéw Grupy PBG. Niezalezna i kreatywna, PBG Gallery jest

otwarta na kazdego artyste i odbiorce. Dzieki niej wiemy, ze mozliwe jest tgczenie sztuki i biznesu.

SRODOWISKO NATURALNE ,,Gramy w zielone”

Nasze dziatania spotecznie odpowiedzialne wobec srodowiska naturalnego
«  Stosujemy technologie przyjazne srodowisku
e Wszyscy nasi Pracownicy zaangazowani sq w dziatalno$¢ pro-srodowiskowq
*  Dbamy o srodowisko naturalne poprzez ograniczanie zuzycia réznego rodzaju surowcow
*  Prowadzimy selektywng zbiérke odpaddéw
*  Przystgpilismy do miedzynarodowego projektu Carbon Disclosure Project
«  Zainwestowalismy w elektrocieptownie blokowq — kogeneracije
*  Wyposazylismy hale produkcyjng w filtro-wentylacje, ktéra oczyszcza powietrze z pytéw
¢« Chronimy wody podziemne na terenie Wysogotowa

*  Readlizujemy zadania na obszarach chronionych NATURA 2000

1. Stosujemy technologie przyjazne srodowisku
Standardy w zakresie jakosci, ochrony srodowiska oraz ubezpieczen i higieny pracy wyznaczajg nam
wysokiej klasy standardy i normy, m.in.: ISO 9001, /AQUAP2110, ISO 14001, PN-N 18001, SCC (Safety
Checklist for Contractors). Korzystamy z samochoddw spetniajgcych wysokie standardy norm czystosci
spalin EURO. Stosujemy sie do pakietu energetycznego ,3x20": Cel dla Polski to wzrost energii
wytworzonej z odnawialnych zrédet energii (OZE) do 15% w roku 2020.

2. Wszyscy nasi Pracownicy zaangazowani sq w dziatalnosé pro-srodowiskowq
W ramach doskonalenia dziatalnosci w zakresie ochrony Srodowiska wypracowalismy system szkolen
skierowanych do indywidualnych potrzeb naszych Pracownikéw. Ponadto wykorzystujgc réznego
rodzaju narzedzia komunikacji, podnosimy swiadomos¢ i szerzymy dobre praktyki proekologiczne.
Przeprowadzamy m.in. akcje tj.: ,Zamieh samochdd na rower”, ,,Gas $wiatto czy ,Baterie zbieramy
wspolnie o srodowisko dbamy”. Wspdlnie sadzimy na terenie firmy - nasz las, wtgczajge sie tym samym

aktywnie w ogdlnopolskg akcje Swieto Drzewa.

28



Sprawozdanie Zarzgdu PBG SA z dziatalnoéci Grupy Kapitatowej PBG — za rok 2011

3. Dbamy o srodowisko naturalne poprzez ograniczanie zuzycia réznego rodzaju surowcow, m.in.
* energii elekirycznej poprzez energooszczedne oéwietlenie, instalacje trigeneracii (dzieki, ktorej
poprzez spalanie najbardziej ekologicznego paliwa- gazu ziemnego- mozliwe jest jednoczesne
wytwarzanie energii elekirycznej, ciepta i chtodu)
e gazu ziemnego poprzez regulatory pogodowe w kottowniach
e wody poprzez perlatory, zmywarki, toalety dwuprzyciskowe
* papieru w biurach poprzez system elektronicznego obiegu dokumentéw tzw. ,Wirtualne
biurko”, kombérke stuzgcg do zbiorowych wydrukdw- Print Room czy hurtowe sktadanie
zamdwien na materiaty potrzebne do redlizaciji inwestyciji
* zainwestowalismy takze w lampy LED (zmniejszajgce zuzycie energii o min. 50 proc. w stosunku
do tradycyjnych zrédet $wiatta) oraz instalacje odzysku ciepta w serwerowni na terenie naszej
firmy (co daje oszczednos¢ zuzywanego gazu o 10 000 m3).
4. Prowadzimy selektywnq zbidrke odpadow
Gospodarka odpadami w naszej firmie prowadzona jest zgodnie z wymogami przepisdw ochrony
srodowiska, w szczegdlnosci Ustawy o odpadach. W specjalnie do tego przeznaczonych pojemnikach
segregujemy odpady komunalne, makulature oraz odpady urzqadzenh elekirycznych i elektronicznych,
zuzyte tonery i baterie. W roku 2011 nawigzalismy udang wspdtprace z firmq, ktéra przetwarza odpady
komunalne na paliwo alternatywne.
5. Przystgpilismy do miedzynarodowego projektu Carbon Disclosure Project
W 2010 roku po raz pierwszy przystgpilismy do miedzynarodowego projektu — Carbon Disclosure Project,
ktérego celem jest ograniczanie emisj gazdéw cieplarnianych oraz zapobieganie zmianom
klimatycznym. Udziat w projekcie rozpoczelismy od oszacowania i ujawnienia wielkosSci emisji gazéw
cieplarnianych pochodzqgcych ze spalania paliw przez srodki fransportu, spalania gazu ziemnego przez
kottownie oraz posrednig emisje generowanqg przez elekirownie, ktéra dostarcza nam energie
elektrycznq. Przedstawilismy korzystne z punktu widzenia ochrony atmosfery rozwigzania 1j. stosowanie
gazu ziemnego na poftrzeby ogrzewania pomieszczen, posiadanie wtasnej kogeneracji oraz stosowanie
technologii minimalizujgcej emisje metanu do atmosfery podczas napraw instalacji gazowych.
6. Zainwestowalismy w elekirocieptownie blokowq - kogeneracje
Dzieki instalacji kogeneracji mozliwe jest jednoczesne wytwarzanie energii elekirycznej i ciepta. Energia
elektryczna jest zuzywana przez odbiorniki natomiast ciepto jest odpadem, wykorzystywanym m.in. do
ogrzewania budynkdw. Proces skojarzonego wytwarzania energii elekirycznej i cieplnej pozwala
optymalizowaé zarzgdzanie gospodarkg energetyczng firmy. Korzysci ptyngce z tego rodzaju
wytwarzania wynikajg z faktu, iz w celu wytworzenia tej samej ilosci energii elekirycznej i cieplnej w
systemie rozdzielnym i skojarzonym, w pierwszym przypadku nalezy zuzy¢ wiekszg ilos¢ paliwa.
Skojarzone wytwarzanie pozwala zaoszczedzi¢ ok. 20% paliwa. Ponadto kogeneracija jest rezerwowym
zrédtem zasilania dla serwerowni i komputerdw.
7. Wyposazylismy hale produkcyjng w filtrowentylacje, ktéra oczyszcza powietrze z pytow
Filtrowentylacja, ktéra sktada sie z systemu odciggdédw stanowiskowych oraz zbiorczego filtra blokowego
oczyszcza powietrze z pytdw emitowanych podczas prac spawalniczych i szlifierskich. Skutecznos¢ filtra

oceniana jest na 99,8 proc.
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8. Chronimy wody podziemne na terenie Wysogotowa
Nasza firma ulokowana jest na terenach podlegajgcych szczegdlnym wymaganiom pod wzgledem
ochrony wdd podziemnych. Wody opadowe sptywajgce z parkingdw, placédw manewrowych oraz
drég przed odprowadzeniem do Srodowiska podlegajg oczyszczeniu. Wyposazylismy teren firmy w
system kanalizacji deszczowej oraz osadniki i separatory, ktérych zadaniem jest oczyszczanie wdd
opadowych z weglowodordw ropopochodnych zawartych w paliwach oraz olejach pochodzgcych ze
srodkdw transportu. Po przejsciu przez system urzgdzeh oczyszczajgcych wody kierowane sg do rowdw
infiltracyjno-retencyjnych lub gromadzone sg w zbiorniku retencyjnym, a nastepnie wykorzystywane do
podlewania zieleni na terenie firmy.

9. Readlizujemy zadania na obszarach chronionych NATURA 2000
Prowadzimy skomplikowane projekty budowy m.in. kopalni gazu ziemnego i ropy naftowej w rejonie
Lubiatéw Miedzychdd Grotdw czy Terminalu Regazyfikacyjnego LNG w Swinoujsciu. Ze wzgledu na
charakter prac, jak réwniez ich umiejscowienie (na obszarach chronionych NATURA 2000), doktadamy
wszelkich staran o jeszcze wiekszg dbatosci o srodowiska naturalne.
W roku 2011 nawigzalismy wspdtprace z Komitetem Ochrony Ortéw, wtgczajqc sie projekt ochrony orta
bielika.
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ROZDZIAL Il: RAPORT O RYZYKU | KONTROLI
I. RYZYKO | ZAGROZENIA
RYZYKO | ZAGROZENIA ZEWNETRZNE

1. Koniunktura gospodarcza w Polsce

Polska gospodarka jest najwiekszg gospodarkg w Europie Srodkowo-Wschodniej; wg danych MFW, w
2010 r. warto$¢ produktu krajowego brutto (PKB) Polski wyniosta 649 mid USD. Liczba ludnosci Polski
stanowita 22% liczby ludnosci regionu, natomiast PKB kraju stanowito 27% PKB regionu w 2010 r. Polska
nalezy do OECD od 1996 r., do NATO - od 1999 r., a od maja 2004 r. jest cztonkiem Unii Europejskiej. Od
chwili przystgpienia do Unii Europejskiej Polska notuje silny wzrost gospodarczy, przy jednoczesnym
zachowaniu stabilno$ci ekonomicznej i duzej odpornosci gospodarki. Ma to swoje odzwierciedlenie w
poziomie réznych wskaznikdw ekonomicznych, w tym stopie wzrostu PKB, popycie krajowym i danych
dotyczgcych handlu zagranicznego. Jak podaje Gtéwny Urzgd Statystyczny, w ujeciu nominalnym PKB
Polski notowat wzrost kazdego roku od 1995 r. Wedtug World Bank 2020, na tle innych krajow
europejskich Polska osiggneta dobre wyniki w okresie ogdinoswiatowego kryzysu finansowego w latach
2008-2010 i byta jedyng gospodarkg w Unii Europejskiej, ktérej udato sie unikng¢ recesji w 2009 r. Polska
byta tez jedynym krajem, ktéry zanotowat wzrost gospodarczy w tym czasie — jej PKB wzrdést o 1,8% w
2009 r., podczas gdy PKB 15 cztonkdw ,starej" UE (czyli krajow, ktdre nalezaty do Unii Europejskiej przed
jej rozszerzeniem 1 maja 2004 r., tj. Austrii, Belgii, Danii, Finlandii, Francji, Niemczech, Greciji, Irlandii,
Wrtoszech, Luksemburgu, Holandii, Portugalii, Hiszpanii, Szwecji i Wielkiej Brytanii) spadt o 4,3%, a
pozostate kraje cztonkowskie UE (Butgaria, Czechy, Estonia, Wegry, totwa, Litwa, Polska, Rumunia,
Stowacja i Stowenia) zanotowaty spadek PKB o 3,6% (irédto: World Bank Europe 2020). Polska nadal osigga
bardzo dobre wyniki. W 2011 r. wzrost gospodarczy (wyrazony jako stopa wzrostu PKB) siegngt poziomu
4,3% w pordwnaniu z 3,9% w 2010 r. Wedtug EIU, tendencje wzrostowe bedq utrzymywaty sie w Polsce
rébwniez po 2011 r. W ponizszej tabeli przedstawiono oczekiwane zmiany gtéwnych wskaznikdw

makroekonomicznych w Polsce i Europie do 2014 .

Tabela 7: Oczekiwane zmiany gtéwnych wskaznikéw makroekonomicznych w Polsce i Europie do 2014 r.

 EwE A [ Awm [ AE ]

Wzrost PKB

Polska 4,3% 2,5% 3.0% 3.4%
UE-T50) et 1,4% (0.2)% 1.0% 1.3%
UE-2702) oot 1.5% 0.0% 1.1% 1.4%
Wzrost konsumpciji prywatnej

Polska 2,7% 2,0% 2,3% 2,6%
UE-T50) et 0.0% (0,.3)% 0.7% 1.1%
UE-2702) oot 0.1% (0,2)% 0.9% 1.2%
Wzrost konsumpciji publicznej

Polska 0.8% 0,4% 0.8% 1,5%
UE-T50) et 0.4% (0.2)% (0.1)% 0.2%
UE-2702) oot 0.4% (0,2)% 0.0% 0.3%
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Irédto: EIU (Economist Intelligence Unif).

(1)  UE-15 obejmuje: Austrie, Belgie, Niemcy, Danie, Irlandie, Finlandie, Francje, Grecje, Wiochy, Luksemburg, Holandie, Portugalie,
Hiszpanie, Szwecje i Wielkq Brytanie.

(2) UE-27 obejmuje: Austrie, Belgie, Butgarie, Cypr, Czechy, Danie, Estonie, Finlandie, Francje, Niemcy, Grecje, Wegry, Irlandie,
Wtochy, totwe, Litwe, Luksemburg, Malte, Holandie, Polske, Portugalie, Rumunie, Stowacje, Stowenie, Hiszpanie, Szwecje i
Wielkq Brytanie.

2. Ryzyko konkurencji
Grupa Kapitatowa PBG prowadzi dziatalno$¢ na konkurencyjnym rynku specjalistycznych ustug
budowlanych w branzy gazowej, naftowej, paliwowej, wodno-kanalizacyjnej, drogowej, deweloperskiej
oraz zwigzanej z budownictwem dla przemystu energetycznego. Obok ceny, istotnymi czynnikami
decydujgcymi o przewadze konkurencyjnej sq: posiadane do$wiadczenie w readlizacji ztozonych,
specjalistycznych przedsiewzie¢, odpowiednie referencje, wysoka jako$¢ Swiadczonych ustug oraz
sprawna organizacja umozliwiagjgca realizacje kontraktdw w umownym terminie i przy zatozonej
efektywnosci.

Grupa PBG ogranicza ryzyko konkurencji poprzez:

*  wyszukiwanie niszowych produktéw i ustug;

« dbanie o wysokq jako$¢ swiadczonych ustug;

e systematyczne podnoszenie kwalifikacji w zakresie nowoczesnych technologii, co umozliwia
tworzenie i plasowanie na rynku konkurencyjnej oferty ustug;

» dywersyfikacje obszardéw dziatalnosci;

e zawieranie sojuszy strategicznych z renomowanymi firmami zagranicznymi funkcjonujgcymi na
rynku polskim i rynkach zagranicznych;

*  rozszerzanie dziatalnosci biznesowej poza granicami Polski.

Na rynkach, na ktérych Grupa PBG jest obecna mozna zidentyfikowaé nastepujgca konkurencije

krajowq i zagraniczng:
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Tabela 8: Konkurencja krajowa i zagraniczna

RYNEK SEGMENT DZIALALNOSCI KONKURENCJA KRAJOWA KONKURENCJA ZAGRANICZNA

GAZ ZIEMNY | ROPA NAFTOWA

WODA

BUDOWNICTWO PALIWA

DROGI

ENERGETYKA

PODIZIEMNE MAGAZYNY GAZU

INSTALACJE LNG

PRZESYt

RAFINERIE

DOSTAWY SPECJALISTYCZNYCH URZADZEN
GAZOWYCH I INFRASTRUKTURA
TOWARZYSZACA

INSTALACJE WYDOBYCIA

INFRASTRUKTURA WODNO-KANALIZACY JNA

HYDROTECHNIKA

RENOWACJE SIECI WODOCIAGOWYCH
| KANALIZACY JNYCH

MAGAZYNY PALIW

BUDOWNICTWO PRZEMYSLOWE
BUDOWNICTWO SPECJALISTYCZNE
BUDOWNICTWO MIESZKANIOWE

BUDOWNICTWO DROGOWE
BUDOWNICTWO MOSTOWE

BUDOWA BLOKOW ENERGETYCZNYCH

- Naftobudowa - ABB

- Investgas - Sofregas
- Tractebel
- Linde

- Polimex Mostostal - Costain

- Air Products

- DAEWOO Engeneering&Construction
- Naftomontaz Krosno
- Gazobudowa Zabrze
- Gazobudowa Poznan

- Gazomontaz Wotomin brak
- POL-AQUA
- ZRUG Poznanh
- Naftomontaz Krosno - ABB
- Polimex Mostostal
o rroces
~Stalbud - KAWASAKI
- Polimex Mostostal
- Tractebel
- Linde
- Naftomontaz Krosno - Costain

- Air Products

- POL-AQUA
- Hydrobudowa Gdarnsk - SKANSKA
- Budimex - STRABAG
- Polimex Mostostal - Ferrovial
- WARBUD
- SKANSKA
brak - SIRABAG
- Bilfinger Berger
- Ferrovial
- Per Aarslef
brak - Diringer&Scheidel
- Ludwig Pfeifer
- POL-AQUA

- Polimex Mostostall - Bilfinger Berger

- WARBUD
- POL-AQUA
] E)Lé?;m[)eexvebpmem - SKANSKA
- Hochtief Polska - STRABAG
- Echo Investment
- Instal Krakow
- Budimex
- Mostostal Warszawa - SKANSKA
i - STRABAG
- Hochtief Polska
i - MOTA
- Polimex Mostostal CCOLAS
- WARBUD
- POL-DROG
- Alstom
- Polimex Mostostal - H'TC’Chl
- Siemens
- Mostostal Warszawa
- Samsung

- Doosan Babcock
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Na rynku gazu ziemnego i ropy naftowej PBG posiada ugruntowanq pozycje na terenie catej Polski. Jest
ona efektem wysokiej jakosci swiadczonych ustug, wieloletniego doswiadczenia kadry pracowniczej,
nowoczesnego parku maszynowego oraz referencji pozwalajgcych na wykonywanie szerokiego
zakresu prac. Rynek ten mozna podzieli¢ na: specjalistyczne ustugi budowlane wymagajgce
odpowiedniego know-how i referencji, gdzie PBG spotyka praktycznie tylko konkurencje zagraniczng
oraz na ustugi budowlane mniej skomplikowane, takie jok na przyktad: budowa gazociggdéw, gdzie
wystepuje przede wszystkim konkurencja krajowa. Na rynku gazu ziemnego i ropy naftowej skutecznosé

pozyskiwania zlecen jest bardzo wysoka i wynosi 34%'.

Rynek budownictwa energetycznego jest nowym obszarem dziatalnosci Grupy PBG. Przygotowania do
uczestnictwa w tym rynku zaczety sie w 2010 roku od przejecia pakietu 25% akcji w spdtce
Energomontaz Potudnie SA (EPD), specjalizujgcej sie w $wiadczeniu ustug dla tego sektora. Nastepnie,
na poczatku roku 2011, sfinalizowany zostat zakup pakietu kontrolnego w EPD. Rdwniez w tym roku
zaczgt sie proces akwizycji spdtki RAFAKO SA, ktdry zakohczyt sie na poczgtku roku 2012, czego
rezultatem byto nabycie posrednio oraz bezposrednio pakietu 66% akciji, dajacych PBG SA kontrole nad
spotkg. RAFAKO jest najwiekszym w Europie producentem kottdéw oraz urzgdzeh ochrony srodowiska dla
energetyki. W ofercie posiada takze szereg ustug $wiadczonych dla podmiotdw z branzy energetyczne;j.
Dzieki wspomnianym akwizycjom, Grupa PBG stata sie znaczgcym graczem na arenie polskiego rynku
budownictwa energetycznego. Poprzez RAFAKO posiada takze ekspozycje na zagraniczne rynki. W
obliczu wielomiliardowych inwestycji w energetyce w Polsce, segment ten bedzie odgrywat

najwazniejszg role w Grupie PBG w nadchodzqgcych kilku latach.

Rynek budownictwa ogdlnego i infrastruktury, do ktdérego zaliczyé mozna budowe oczyszczalni sciekdw,
wodociggdw i kanalizacji cechuje dosy¢ duza konkurencja zaréwno sktadajgca sie z podmiotdw
krajowych jak i zagranicznych. Mimo to, mozna w nim znalezé segmenty, gdzie konkurencja zostaje
ograniczona z uwagi na niezbedne kwalifikacje oraz referencje. W przypadku budowy czy tez
modernizacji obiektéw sieciowych, takich jak: wodociqgi czy kanalizacje, swdj udziat w rynku, Grupa
PBG szacuje na poziomie kilku procent. W przypadku budowy bardziej skomplikowanych obiektéw o
wiekszej wartosci jednostkowej, takich jak kolektory Sciekowe, oczyszczalnie Sciekdw czy tez ujecia
wody, konkurencja jest ograniczona, co powoduje, ze udziat w rynku jest odpowiednio wyzszy. Grupa
Kapitatowa PBG na rynku ochrony S§rodowiska posiada ugruntowang pozycje z uwagi nad

doswiadczenie i referencje jakimi moze sie wykazaé¢ Grupa Hydrobudowa Polska.

3. Udziat Polski w strukturach Unii Europejskiej

Przynalezno$¢ Polski do struktur europeijskich przyczynito sie do zwiekszenia zainteresowania wejsciem na
polski rynek Swiatowych firm $wiadczgcych podobne ustugi, co Grupa PBG. Moze to skutkowad
nasileniem sie konkurencji oraz obnizeniem marz. Zazwyczaj jednak podmioty zagraniczne ubiegajq sie
o zamdwienia w konsorcjach z firmami polskimi, aby zabezpieczyé sobie lokalny potencjat

wykonawczy.

I Odsetek wygranych przetargdw sposrdd wszystkich przetargdw, w ktdrych uczestniczyta Grupa PBG w latach 2008-2011
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Pozyskujgc szereg kontraktdw o znacznej wartoéci PBG oraz spdtki z jej Grupy Kapitatowej pokazaty, ze
sg dobrze przygotowane do konkurowania takze z podmiotami zagranicznymi.
Poza tym, otwarcie rynkdw europejskich moze réwniez stanowié szanse zaistnienia Grupy PBG na
geograficznie nowych rynkach.
PBG oraz spofki z jej Grupy Kapitatowej celem jak najlepszego wykorzystania mozliwosci wyptywajgcych
z wejscia Polski do Unii Europejskiej:
»  tworzq sojusze strategiczne przy realizacji przedsiewzie¢ z firmami zagranicznymi dziatajgcymi
na rynku polskim,
e wdrozyty i doskonalg wysokq kulture zarzgdzania,
«  oferujg pozgdang jako$¢ wykonywanych ustug potwierdzong wdrozonymi normami: PN-EN ISO
9001:2001, PN-EN 729-2, AQAP 2110:20083,
*  systematycznie podnoszg kwadlifikacje pracownikdw, a w szczegdlnosci w zakresie unikatowych

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

4. Niekorzystne zmiany przepiséw podatkowych

W Polsce nastepujg czeste zmiany przepisdw prawa regulujgcych opodatkowanie dziatalnosci
gospodarczej. Istnieje ryzyko zmiany obecnych przepiséw podatkowych, w taki sposdb, ze nowe
regulacje mogqg okazac sie mniej korzystne dla Spdtek z Grupy PBG lub ich klientdw, co w konsekwencji
moze przetozy¢ sie w sposdb bezposredni lub posredni na pogorszenie wynikéw finansowych Spobtek.
Spoiki z Grupy PBG monitorujg zmiany przepiséw podatkowych i dokonujg niezbednych zmian w

ramach Grupy celem minimalizacji tego ryzyka.

5. Kurs walutowy

Caty 2011 rok charakteryzowat sie zmianami na polskim rynku walutowym, gdzie przez wiekszo$¢ roku
bylismy Swiadkami ostabiania sie polskiej waluty w stosunku do euro i dolara amerykanskiego. Awersja
do ryzyka obserwowana na rynkach $wiatowych w drugim kwartale 2011 r. spowodowata spadek
warto$ci ztotego wzgledem euro, co pod koniec 2011 r. przyczynito sie do wzrostu kursu euro znacznie
powyzej bariery 4 PLN. Prognozy analityczne przygotowane na 2012 rok zaktadajg mozliwos¢ dalszego
ostabiania sie ztotdwki w pierwszych miesigcach roku i powrotu na $ciezke wzrostu w drugim potroczu.
Pozytywny wptyw relatywnie wysokiego wzrostu gospodarczego bedzie zneutralizowany przez wysoki
deficyt budzetowy oraz rosngcy dtug publiczny w finansach publicznych. Ksztattowanie sie kursu
ztotdwki moze zalezeé przede wszystkim od kursu waluty amerykanskiej i sytuaciji na globalnych rynkach
kapitatowych, tak wiec od czynnikdw, nie do kohca majgcych podstawy fundamentalne w polskiej
gospodarce. Jednoczesnie, nalezy pamietaé o tym, ze préby prognozowania kursu walutowego w
perspektywie dtugoterminowej wydajqg sie wysoce ryzykowne, biorgc pod uwage niestabilnose rynkéw z
jakg mielismy do czynienia w ostatnich latach. Ryzyko zwigzane z wahaniami kursu walut ma
bezposredni wptyw takze na spdtke PBG, gdyz realizuje ona kontrakty wspotfinansowane przez fundusze
unijne, ktére rdwniez nominowane sq w euro. Ponadto, cze$¢ kosztéw ponoszona w ramach redlizacji
kontraktéw, a dotyczgca gtéwnie zakupdw urzgdzen, realizowana jest rowniez w walutach obcych:
euro i dolarach kanadyjskich. PBG minimalizuje ryzyko kursowe poprzez wykorzystanie odpowiednich
instrumentdw finansowych, a takze poprzez przenoszenie czesci tego ryzyka na podwykonawcdw i

dostawcodw materiatdw i urzgdzen. W przypadku zakupdw zagranicznych maszyn i urzqgdzeh o znacznej
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wartosci zwigzanych z realizowanymi kontraktami ryzyko kursowe minimalizowane jest réwniez poprzez

zabezpieczenie dostepnymi na rynku instrumentami finansowymi.

RYZYKO | ZAGROZENIA WEWNETRZNE

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

* wysoka wewnetrzna kultura organizacyjna, dzieki ktérej pracownicy identyfikujq sie ze Spotkqg i

jej Grupg Kapitatowq,
* odpowiednie ksztattowanie motywacyjno - lojalno$ciowych systemdw wynagrodzen,
«  zarzqdzanie wiedzq i szeroki program szkolen,

»  szerokie mozliwosci rozwoju i kariery w dynamicznie rozwijajacych sie spdtkach.

2. Ryzyko zwigzane z nie wywigzaniem sie z warunkéw umowy
Umowy dotyczqce redlizacji kontraktéw budowlanych zawierajg szereg klauzul odnosnie nalezytego i
terminowego wykonania kontraktu, wtasciwego usuniecia wad i usterek, z czym zwigzane jest
whniesienie przez spdtke kaucji gwarancyjnej lub zabezpieczenie kontraktu gwarancjg bankowq lub
ubezpieczeniowq. Zabezpieczenie zwykle wnoszone jest w dniu podpisana kontraktu i rozliczane po
zakohczeniu realizacji kontraktu. Wysoko$¢ zabezpieczenia uzalezniona jest od rodzaju kontraktu. Zwykle
jego wysokos$¢ ksztattuje sie na poziomie 10%. W sytuacii, gdy PBG SA lub spotki z Grupy nie wywiqzq sie
lub niewtasciwie wywigzqg sie z realizowanych umow istnieje ryzyko wystgpienia przez kontrahentow
spdtek z roszczeniami zaptaty kar umownych lub odstgpienia od umowy.
W celu minimalizacji tego ryzyka Grupa podejmuje nastepujgce dziatania:

* Ubezpieczenie kontraktow, w tym podwykonawcdw,

» ciggte doskonalenie organizacii poprzez: Program szkolen przygotowujgcy grupe pracownikdw

do egzamindw na certyfikowanych ,,project manager” oraz szerokie wykorzystanie narzedzi

informatycznych w procesie projektowania i zarzgdzania przedsiewzieciem.

3. Uzaleznienie od kluczowych odbiorcéw

Gtoéwnymi odbiorcami ustug spdtki PBG z segmentu gazu ziemnego, ropy naftowej i paliw sg w chwili
obecnej PGNIG oraz Polskie LNG (spdtka w 100% zalezna od spdtki Gaz-System). Wynika to z redlizaciji
dla tych klientéw trzech kontraktéw o znaczgcej wartosci jednostkowej na kwote 4,7 mid zt netto (w tym
dla PGNIG blisko 2,5 mid zt, dla Polskie LNG ponad 2,1 mid zt). Nalezy jednak podkresdli¢, ze strategia
spbtki PBG dotyczgca catej Grupy Kapitatowej zaktada redlizacje projektdw o wysokiej wartosci
jednostkowej, co moze spowodowaé zwiekszenie udziatu sprzedazy na rzecz jednego odbiorcy w

przychodach ogdétem. Aby ograniczy¢ ryzyko zwigzane z uzaleznieniem od kluczowych odbiorcéw
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Grupa PBG systematycznie pozyskuje nowych odbiorcéw ustug, takich jak na przyktad: Polskie LNG,
KGHM, DALKIA, ALSTOM.

Udziat kluczowych odbiorcéw w przychodach ze sprzedazy Grupy zaprezentowany zostat w kolejnym

punkcie tego rozdziatu.

Spoétki zamierzajg dalej minimalizowacd niniejsze ryzyko poprzez:
« dywersyfikacje zrodet przychoddw i pozyskiwanie nowych klientéw,
« readlizacje kontraktdw, przede wszystkim dla samorzgddw, finansowanych z funduszy unijnych

e dziatalnie na rynkach zagranicznych.

Rysunek 1: Struktura odbiorcéw Grupy PBG w 2011 roku

Zaktad Utylizacji w
TAURON WYTWARZANIE Gdarhsku

KGHM POLSKA MIED

2% \
MAXER

2%

Alpine Construction _~
Polska
2%

ALSTOM POWER
SYSTEMS
2%

GDDKIiA
15%

MPWiK w m.st.
Warszawie Aquanet
3% 3%

Narodowe Centrum
Gmina Miasta Gdansk Sportu

4% 6%

4. Ryzyko zwiqgzane z prowadzong dziatalnosciq operacyjnq
7 dziatalnosciq spdtek, zwtaszcza w zakresie prac na czynnych obiektach, wigzqg sie z zagrozenia
polegajgce miedzy innymi na mozliwosci wystgpienia awarii skutkujacej stratami ludzkimi i materialnymi.
Grupa przeciwdziata temu zagrozeniu poprzez:

»  Ubezpieczenie dziatalnosci spdtek od odpowiedzialnosci cywilne;,

«  systematyczne doposazanie pracownikdw w najnowoczesniejszy sprzet ochronny,

« freningii podnoszenie kwalifikacji pracownikdw,

« staty nadzér nad stosowanymi urzgdzeniami,

« state szkolenia i nadzér bhp.
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Il. IDENTYFIKACJA | ZARZADZANIE RYZYKIEM FINANSOWYM

Grupa Kapitatowa PBG narazona jest na wiele ryzyk zwigzanych z instrumentami finansowymi, do
ktérych przede wszystkim zaliczyé nalezy:

e ryzyko rynkowe obejmujgce ryzyko walutowe oraz ryzyko stopy procentowej,

* ryzyko kredytowe,

*  orazryzyko ptynnosci.
Zarzgdzanie ryzykiem finansowym Grupy kapitatowej koordynowane jest przez Spdtke dominujgcg, w
bliskiej wspdtpracy z Zarzgdami oraz dyrektorami finansowymi spdtek zaleznych. W procesie zarzgdzania
ryzykiem najwazniejszg wage majq nastepujgce cele:

=  zabezpieczenie krotkoterminowych oraz srednioterminowych przeptywdw pienieznych,

= stabilizacja wahah wyniku finansowego Grupy Kapitatowej,

= wykonanie zaktadanych prognoz finansowych poprzez spetnienie zatozehn budzetowych,

= osiggniecie stopy zwrotu z dtugoterminowych inwestycji wraz z pozyskaniem optymalnych

zrédet finansowania dziatan inwestycyjnych.

Przeprowadzane fransakcje na rynkach finansowych od strony ekonomicznej majg charakter
zabezpieczajqcy przed okreslonym ryzykiem.
Ponadto, Grupa wyznaczyta formalnie cze$¢ instrumentdw pochodnych jako zabezpieczenie
przeptywdw pienieznych oraz wartoéci godziwej zgodnie z wymogami MSR 39 (instrumenty pochodne

zabezpieczajgce).

1.1. Ryzyko rynkowe
Wszystkie cele zarzgdzania ryzykiem rynkowym nalezy rozpatrywac tgcznie, a ich realizacja jest
zdeterminowana przede wszystkim przez sytuacje wewnetfrzng oraz warunki rynkowe. Grupa PBG
stosuje konsekwentne i stopniowe podejscie w zarzgdzaniu ryzykiem rynkowym. Strategia zarzqadzania
ryzykiem rynkowym okreéla zasady zarzgdzania kazdg z ekspozycji poprzez zdefiniowanie procesu
pomiaru ekspozyciji, parametréw zabezpieczania danego ryzyka, instrumentdw stosowanych dla celdéw
zabezpieczen, jak réwniez obowigzujgcego dla zabezpieczeh danego zrédta ryzyka horyzontu
czasowego. Zasady zarzgdzania ryzykiem rynkowym sq realizowane poprzez wskazane do tego komorki
organizacyjne pod nadzorem Komitetu Ryzyka , Zarzgdu i Rady Nadzorczej Spdiki.
Gtoéwng technikg zarzadzania ryzykiem rynkowym sq strategie na rynku instrumentéw pochodnych jak i
hedging naturalny. Dopuszcza sie stosowanie nastepujgcych rodzajéw instrumentdw:

. fransakcje forward,

. fransakcje IRS,

. fransakcje swap;
Grupa Kapitatowa stosuje rachunkowo$é zabezpieczeh przeptywdw pienieznych w  celu
zabezpieczenia przed ryzykiem zmian kursu walutowego i stopy procentowe;.
Przed zawarciem transakcji zabezpieczajgcej jak i w frakcie jej zycia Grupa Kapitatowa potwierdza i
dokumentuje, ze miedzy zmianami warto$ci godziwej instrumentu zabezpieczajgcego a zmianami
wartosci  godziwej pozycji zabezpieczanej istnieje silna negatywna korelacja. Skutecznodé

zabezpieczenia podlega ciggtej ocenie i monitorowaniu.
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Zasady rachunkowosci zabezpieczen przeptywdw pienieznych przewidujg odnoszenie na kapitat
wtasny skutecznej czesci wyniku z wyceny transakciji zabezpieczajgcych w okresie, w ktérym transakcje
te sq wyznaczone jako zabezpieczenie przysztych przeptywdw pienieznych. Kwoty odtozone z tego
tytutu w kapitale wtasnym przenoszone sq nastepnie do rachunku zyskéw i strat w momencie realizacji

zabezpieczanej transakcii.

1.1.1. Ryzyko walutowe
Grupa Kapitatowa narazona jest na ryzyko zmian kurséw walutowych ze wzgledu na fakt, ze:
*  wramach strategii rozwoju planuje szerszg ekspansje na rynki zagraniczne,
« w przypadku realizacji duzych kontraktdéw dokonuje importu materiatdw (wystepuje ryzyko
zwigzane z wahaniami kurséw innych walut, np. USD/PLN; EUR/PLN);
*  Grupa Kapitatowa stosujgc zaawansowane technologie zaopatruje sie w sprzet specjalistyczny

czesto poza granicami kraju.

Tabela 9: Aktywa oraz zobowigzania finansowe Grupy Kapitatowej wyrazone w walutach obcych, przeliczone na
PLN kursem zamkniecia obowigzujgcym na dzieh bilansowy

Wartos§é
Wartosé po | wyrazona | Wartosé
Wyszczegdlnienie Wartosé wyrazona w walucie (w tys.): przeliczeniv | w walucie | bilansowa
(wtys) PLN (w (w tys.)
tys.)
Stan na
31.12.2011
Aktywa finansowe
(+): 39 139 1591 185 750 48 404 - - 1369 42320 2547 2219 33 - 222 480 2129915 2352 395
Zobowiqgzania
finansowe (-): (44 639) (410)  (26) @ (366) (21 854) - - (958)  (3670) - (815) - (1201) (258 686)  (3185981) @ (3444 667)

Ekspozycja na
ryzyko walutowe

razem (5 500) 1181 159 384 26 550 - - 411 38650 2547 1404 33 (1201) (36208) (1056 066) (1092272)
Stan na

31.12.2010
Aktywa finansowe

(*): 43798 432 - 753 4 - - - - - - 64 - 182 728 1 668 020 1850748
Zobowiqgzania

finansowe (-): (30 131)  (2304) - (919) - (1) (23) - - - - - - (136 584) (1798429) (1935013)

Ekspozycja na
ryzyko walutowe

razem 13667 (1872) - (166) 4 (1) (23) - - - - 64 - 46 144 (130 409) (84 265)
Stan na

31.12.2010
Aktywa finansowe

(*): 81393 8225 - 1867 7877 - - - - - - - - 353 326 584 302 937 628
Zobowiqgzania

finansowe (-): (38 533)  (1053) (58) (885) (1290) - - - - - - - - (227 978) (1076 022) = (1 304 000)

Ekspozycja na

ryzyko walutowe

razem 42860 7172 (58) 982 4587 - - - - - - - - 125348 (491720) (366 372)
1.1.2. Ryzyko stop procentowych
Zarzgdzanie ryzykiem stopy procentowej koncentruje sie na zminimalizowaniu wahan przeptywdw
odsetkowych z tytutu aktywdw oraz zobowigzan finansowych oprocentowanych zmienng stopg
procentowq. Grupa Kapitatowa jest narazona na ryzyko stopy procentowej w zwigzku z nastepujgcymi
kategoriami aktywdw oraz zobowigzan finansowych:

e udzielone pozyczki,
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« nabyte papiery dtuzne skarbowe, bankowe i komercyjne, takie jak obligacje czy bony
skarbowe,

e depozyty,

« otrzymane kredyty i pozyczki,

« wyemitowane papiery dtuzne,

e leasing finansowy,

e instrumenty pochodne oparte na oprocentowaniu (IRS).
W celu zabezpieczenia ryzyka zwigzanego ze zmienng stopg procentowq, Grupa Kapitatowa stosuje
instrumenty zabezpieczajgce typu IRS.
Zgodnie z wymogami umowy kredytowe] Spdtka zalezna byta zobowigzana do ograniczenia ryzyka
stopy procentowe]. Spetniajgc wymogi Banku, w dniu 24 listopada 2011 roku Spdtka zalezna zawarta z
Bankiem transakcje swapa odsetkowego (IRS) na kwote kapitatu 10.000 tys. eur podlegajagcg

amortyzacji z terminem zapadalnosci do 24 listopada 2021r.

Dla w/w transakcji pochodnej zabezpieczajgcej czes¢ ryzyka przeptywdw pienieznych z tytutu stopy

procentowej Grupa Kapitatowa stosuje rachunkowo$¢ przeptywdw pienieznych.

Tabela 10: Aktywa finansowe i zobowiqgzania finansowe oprocentowane na bazie zmiennych stép procentowych na

dzien bilansowy (w tys. zi)

A G E e GO G557 76 Wartosé narazona Wartosé narazona na Wartosé narazona na
ryzyko

Aktywa finansowe 1102742 1 088 481 939 368
Zobowigzania finansowe (2 007 468) (1 437 323) (1125731)
Ekspozycja na ryzyko stopy % (904 728) (348 842) (186 363)

1.2. Ryzyko kredytowe
Ryzyko kredytowe rozumiane jest jako brak mozliwosci wywigzania sie ze zobowiqgzah przez wierzycieli
Grupy Kapitatowej. Ryzyko kredytowe zwigzane jest z trzema gtdwnymi obszarami:
* wiarygodno$¢ kredytowa klientéw, z ktérymi zawiera sie fransakcje fizycznej sprzedazy
produktow/ustug,
« wiarygodno$¢ kredytowa instytucji finansowych (bankdéw), z ktérymi zawiera sie fransakcje
zabezpieczajgce,
*  wiarygodno$¢ kredytowa podmiotdw, w ktdre inwestuje sie, bqdz ktérych papiery warto$ciowe
sie nabywa.
Obszary, w ktérych powstaje ekspozycja na ryzyko kredytowe, majgce odmienng charakterystyke
ryzyka kredytowego, to:
» Srodki pieniezne i lokaty bankowe,
e instrumenty pochodne,
* naleznosci z tytutu dostaw i ustug,

» udzielone pozyczki,
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» dtuzne papiery wartosciowe,
e udzielone gwarancje i poreczenia.
Maksymalna ekspozycja spdtki Grupy PBG na ryzyko kredytowe okreslana jest poprzez wartosé

bilansowq nastepujgcych aktywdw finansowych zaprezentowanych w tabeli ponize;.

Tabela 7: Maksymalna ekspozycja Spotki na ryzyko kredytowe okreslana poprzez wartosé bilansowqg
wyszczegblnionych aktywéw finansowych

Pozyczki 499 269 270 604 272 481
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate naleznosci finansowe 1089863 1210817 1045798
Pochodne instfrumenty finansowe 17 953 5044 28 961
Papiery dtuzne 83 090 - -
Jednostki funduszy inwestycyjnych 32910 106 902 -
Pozostate klasy pozostatych aktywdw finansowych 14112 2466 1669
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 557 004 708 509 660 281
Zobowigzania warunkowe z tytutu udzielonych gwaranciji i poreczen 2101977 1229762 1030287
Ekspozycja na ryzyko kredytowe razem 4396178 3534104 3039477

Grupa Kapitatowa w sposdb ciggty monitoruje zalegtosci klientéw oraz wierzycieli w regulowaniu
ptatnosci, analizujgc ryzyko kredytowe indywidualnie lub w ramach poszczegdlnych klas aktywdw
okreslonych ze wzgledu na ryzyko kredytowe (wynikajgce np. z branzy, regionu lub struktury odbiorcéw).
Ponadto, w ramach zarzgdzania ryzykiem kredytowym Grupa Kapitatowa dokonuje tfransakciji z

kontrahentami o potwierdzonej wiarygodnosci.

Wszystkie podmioty, z ktérymi Grupa Kapitatowa zawiera tfransakcje depozytowe dziatajg w sektorze
finansowym. Sq to wytgcznie banki zarejestrowane w Polsce bqgdz dziatajgce w Polsce w formie
oddziatéw bankdw zagranicznych, nalezgce do europejskich instytucji finansowych posiadajgcych
rating na poziomie najwyzszym?, Sredniowysokim? i srednim4, a takze dysponujgce odpowiednim
kapitatem wtasnym oraz ustabilizowang pozycjg rynkowg. Na dzien 31.12.2011 r maksymalny udziat
jednego banku w odniesieniu do srodkéw ulokowanych przez Grupe wynidst 41 %. Biorgc pod uwage

powyzsze oraz krétkoterminowy charakter inwestyciji, uznaje sie, ze ryzyko kredytowe dla Srodkéw

pienieznych i lokat bankowych jest niskie.

Grupa kapitatowa narazona jest na ryzyko kredytowe zwigzane z inwestycjami w dtuzne papiery

warto$ciowe oraz jednostki uczestnictwa w  funduszach inwestycyjnych .Na dzien 31 grudnia 2011 r.

2 Przez najwyzszy rating rozumie sie rating od AAA do AA- w agencjach Standard & Poor’s i Fitch oraz od Aaa do Aa3 w agenciji
Moody'’s.

3 Przez Sredniowysoki rating rozumie sie rating od A+ do A- w agencjach Standard&Poor's i Fitch oraz od A1 do A3 w agencji Moody's
4 Przez $redni rating rozumie sie rating od BBB+ do BBB- w agencjach Standard&Poor’s i Fitch oraz od Baal do Baa3 w agencji
Moody's
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warto$¢ bilansowa inwestycji w papiery dtuzne i jednostki uczestnictwa wynosita 116.000 tys. zt. Wyceny
warto$ci godziwej jednostek uczestnictwa dokonuje sie jako iloczyn wartosci jednostek i ilosci
posiadanych jednostek, natomiast wyceny dtuznych papieréw komercyjnych dokonuje sie wg

zamortyzowanego kosztu z zastosowaniem metody efektywnej stopy procentowej

Wszystkie podmioty, z ktérymi Grupa Kapitatowa zawiera transakcje pochodne dziatajg w sektorze
finansowym. Sg to instytucje finansowe (banki) posiadajgce Sredniowysoki rating!.Dysponujg one

odpowiednim kapitatem wtasnym oraz silng i ustabilizowang pozycjg rynkowq.

Wszystkie podmioty, z ktérymi Grupa Kapitatowa zawiera transakcje pochodne dziatajg w sektorze
finansowym. Sq to instytucje finansowe ( banki) posiadajgce rating w przewazajgcej czesci na poziomie
sredniowysokim. Dysponujg one odpowiednim kapitatem wtasnym oraz ustabilizowang pozycjq
rynkowq. Wedtug wartosci godziwej na dzieh 31 grudnia 2011 r. maksymalny udziat jednego podmiotu
w odniesieniu do ryzyka kredytowego wynikajgcego z transakcji pochodnych zawartych przez Grupe

Kapitatowqg wynidst 31 %.

Tabela 82: Wycena transakcji w instrumentach pochodnych kurséw walut i stopy % zawartych przez Spétke wedtug

stanu na dzien bilansowy (w tys. zi)

31.12.2011 31.12.2010 31.12.2009

Aktywa finansowe 17 953 5044 28 961
Zobowigzania finansowe (29 674) (11677) (59 809)
Saldo z wyceny instrumentéw

pochodnych (11 721) (6 633) (30 848)

Biorgc pod uwage dywersyfikacje podmiotowqg oraz wspdtprace z instytucjami finansowymi o
sredniowysokim rafingu jok réwniez warto$¢ godziwg zobowigzan wynikajacych z  transakcji
pochodnych Grupa Kapitatowa nie jest narazona na ryzyko kredytowe w zwiqzku z zawartymi
fransakcjami pochodnymi.

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

wzgledem branzy. Ponizej zaprezentowani zostali najwazniejsi odbiorcy wg dokonanych obrotéw w roku

2011.

Tabela 13: Najwazniejsi odbiorcy wg dokonanych obrotéw w roku 2011

Suma 100,00%
1. PGNIG 21,02%
2. GDDKIiA 14,85%
3. Narodowe Cenfrum Sportu 6,15%
4. Gmina Miasta Gdansk 4,24%
5. Aquanet 3.41%
6. MPWIK w m.st. Warszawie 2,95%
7. SAIPEM 221%
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8. ALSTOM POWER SYSTEMS 2,04%
9. Alpine Construction Polska 1.97%
10.  KGHM POLSKA MIED? 1,94%
1. MAXER 1,79%
12. TAURON WYTWARZANIE 1,70%
13.  Zaktad Utylizacji w Gdansku 1,60%

Pozostali 34,13%

Analize naleznosci jako naijistotniejszej kategorii aktywdw narazonych na ryzyko kredytowe, pod kgtem
zalegania oraz strukture wiekowq naleznosci zalegtych nie objetych odpisem przedstawiajq ponizsze

tabele.

Tabela 9: Biezgce i zalegte naleinosci finansowe na dzien bilansowy

31.12.2010 31.12.2009
Wyszczegodlnienie

Zalegte Zalegte Zalegte

Naleinosci ztytulu dostaw i ustug netto 451 143 308254 817739 316218 737 313 253 969
Pozostate nalein°§ci ﬁnansowe netto 136 982 2323 57 921 3232 39 832 66
Naleznosci finansowe 758125 310577 875660 319 450 777 145 254035

Tabela 10: Struktura wiekowa naleznosci krétkoterminowych zalegtych na dzien bilansowy

a2 o S Naleznosci
Naleznosci z Pozostate Naleznosci z Pozostate Pozostate

z tytutu o
. | naleznosci
dostaw i

tytutu dostaw i naleznosci tytutu dostaw i naleznosci

ustug finansowe ustug finansowe finansowe
ustug

do 1 miesigca 43 098 154 363 126 412 532 747 15
od1doé

miesiecy 103 540 112739 125 666 3 499 234 36
od édo 12

miesiecy 121 354 49 451 22 899 26 243 2220 -
powyzej roku 89 351 13 020 3571 28 978 27 059 54 841

Zalegte naleznosci
finansowe 357 343 329 573 278 548 59 252 30 260 54 892

W ocenie Zarzgdu Grupy Kapitatowej powyzsze aktywa finansowe, ktére nie sq zalegte oraz objete
odpisem z tytutu utraty wartodci na poszczegdine dni bilansowe, uzna¢ mozna za aktywa o dobrej
jakosci kredytowej. Z tego tez wzgledu Grupa Kapitatowa nie ustanawiata zabezpieczeh oraz innych

dodatkowych elementdw poprawiajgcych warunki kredytowania.
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W odniesieniu do naleznosci z tytutu dostaw i ustug, Grupa Kapitatowa jest narazona na ryzyko
kredytowe w zwigzku z pojedynczym znaczgcym kontrahentem lub grupg kontrahentéw o podobnych
cechach. W oparciu o historycznie ksztattujgce sie tendencje zalegania z ptatnosciami, zalegte
naleznosci nie objete odpisem wykazujg znaczne pogorszenie jakosci - wiekszos¢ z nich miesci sie w
przedziale powyzej 6 miesiecy .

Grupa Kapitatowa prowadzi dziatalno$¢ na rynku specjalistycznych ustug budowlanych w branzy
gazowej, naftowej, paliwowej, wodno-kanalizacyjnej, drogowej oraz infrastrukturalnej, w zwigzku z tym

nie dochodzi do koncenfraciji ryzyka kredytowego.

Grupa Kapitatowa zawiera porozumienia ( kompensaty)o rozliczeniach nefto w celu obnizenia

ekspozycji na ryzyko kredytowe, przy dwustronnej akceptacii takiego rozliczenia.

1.3. Ryzyko plynnosci

Grupa Kapitatowa jest narazona na ryzyko utraty ptynnosci tj. zdolnoéci do terminowego regulowania
zobowigzan finansowych. Spétki z Grupy Kapitatowe] zarzqdzajg ryzykiem ptynnosci poprzez
monitorowanie terminéw ptatnodci oraz zapotrzebowania na $Srodki pieniezne w zakresie obstugi
krétkoterminowych ptatnodci (transakcje biezgce monitorowane w okresach tygodniowych) oraz
dtugoterminowego zapotrzebowania na gotéwke na podstawie prognoz przeptywdw pienieznych
aktualizowanych w okresach miesiecznych. Zapotrzebowanie na gotéwke pordwnywane jest z
dostepnymi zrédtami pozyskania srodkdw (w tym zwtaszcza poprzez ocene zdolnosci pozyskania w
postaci kredytdw) oraz konfrontowane jest z inwestycjami wolnych srodkéw.

Szerzej na temat ptynnosci i ryzyk z nig zwigzanych mozna przeczyta¢ w rozdziale VI, punkt IX

wPrzewidywana sytuacja finansowa Spdtki” na stronie 154 oraz w punkcie XIV ,Zatozenie kontynuacii

dziatalnosci” na stronie 158.

Tabela 14: Na dzien bilansowy zobowigzania finansowe Grupy Kapitalowej miescily sie w nastepujacych
przedziatach terminéw wymagalnosci (w tys. zt):

Krotkoterminowe: Dilugoterminowe: Zobowigzania Zobowigzania

Wyszczegodlnienie doém- | 6do12 3do 5 | powyzej razem bez wartosé
cy m-cy lat 5 lat dyskonta bilansowa

Stan na 31.12.2011
Kredyty w rachunku

kredytowym 384 642 - 43556 - - 428 198 428 381
Kredyty w rachunku

biezgcym 627 361 - - - - 627 361 627 361
Pozyczki 2 331 276 - - - 2 607 2 636
Dtuzne papiery

warto$ciowe - 375000 450000 - - 825 000 836 357
Leasing finansowy 13 236 16171 - 61955 32 981 124 343 124 343
Pochodne instrumenty

finansowe 19178 7 985 2 329 - - 29 492 29 674

Zobowiqgzania z tytutu
dostaw i ustug oraz
pozostate zobowigzania

finansowe 1217132 124308 50645 5124 580 1397789 1395915
Ekspozycja na ryzyko

ptynnosci razem 2263880 523740 546530 67079 33 561 3434790 3444 667
Stan na 31.12.2010
Kredyty w rachunku 57167 274945 73193 - - 405 305 404 771
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kredytowym
Kredyty w rachunku

biezgcym 174 879 - - - - 174 879 174 879
Pozyczki - 5623 6702 - - 12 325 12 325
Dtuzne papiery

warto$ciowe - - 825000 - - 825 000 836 904
Leasing finansowy 5359 5364 9 062 60 - 19 845 19 845
Pochodne instrumenty

finansowe 3598 7 626 - - - 11224 11677

Zobowigzania z tytutu
dostaw i ustug oraz
pozostate zobowigzania
finansowe 793135 59500 33950 2916 1043 890 544 890 549

Ekspozycja na ryzyko
ptynnosci razem 1034138 353058 947907 2976 1043 2 339 122 2 350 950

Stan na 31.12.2009
Kredyty w rachunku

kredytowym 105599 380710 88357 10139 3241 588 046 469 032
Kredyty w rachunku

biezgcym - - - - - - -
Pozyczki 5493 2878 140 - - 8511 10 440
Dtuzne papiery

warto$ciowe - 125000 375000 - - 500 000 506 440
Leasing finansowy 6 464 10044 1588] 297 - 32 686 32 686
Pochodne instrumenty

finansowe 26 991 32 264 553 - - 59 808 59 809

Zobowiqgzania z tytutu
dostaw i ustug oraz
pozostate zobowigzania
finansowe 745 853 12822 34192 7013 937 800 817 798 785

Ekspozycja na ryzyko
ptynnosci razem 890400 563718 514123 17 449 4178 1989 868 1877 192

Tabela 11: Wolne limity kredytowe Grupy w rachunkach biezgcych na dzien bilansowy

Przyznane limity kredytowe 855917 439 929 381 629
Wykorzystane kredyty w rachunku biezacym 627 361 174 879 179 723
Wolne limity kredytowe w rachunku biezgcym 228 556 265050 201 906

lll. SYSTEM KONTROLI WEWNETRZNEJ

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

Dziat Audytu Wewnetrznego (DAW) w PBG zostat powotany z dniem 1 sierpnia 2009 roku. Do struktury
Dziatu zostata wtgczona istniejgca juz wczesniej Platforma Zakupdw (PZ). Zgodnie z obowigzujgcym
schematem Dziat Audytu Wewnetrznego oraz Drziat Platformy Zakupdw podlega bezposrednio
Prezesowi Zarzadu PBG SA - panu Jerzemu Wisniewskiemu. Aktualnie w Dziale zatrudnionych jest 7 oséb,

w tym 4 osoby w Platformie Zakupdw oraz 3 osoby bezposrednio odpowiedzialne za audyt wewnetrzny.
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DAW w swym zamysle ma by¢ narzedziem wykorzystywanym w procesie budowy Grupy Kapitatowej, tj.
analizy proceséw biznesowych w tym identyfikacji obszaréw wymagajgcych poprawy efektywnosci
oraz redlizacji wspdinej dia Grupy PBG strategii biznesowej, przez co nalezy rozumieé przeglgd
prawidtowosci redlizacji zadah powierzonych poszczegdlnym spdtkom z Grupy, szukanie stabosci,
przyczyn nieefektywnosci oraz waqskich gardet czy tez optymalizacji proceséw. Zarzgd spdtki matki
powinien posiadac instrument, ktdéry bedzie maksymalizowat efekty ptyngce z faktu funkcjonowania w
ramach jednej struktury wspdtpracujgcych i wzajemnie sie uzupetniagjgcych podmiotdw. Proces
budowy DAW zaktada ewolucje. Na tym etapie rozwoju, Dziat Audytu Wewnetrznego zajmuje pozycje
typowego konfrolera  sprawdzajgcego  wyrywkowo poprawne  wydatkowanie  $rodkdw i
gospodarowanie zasobami w poszczegdinych podmiotach Grupy Kapitatowej. W szczegdlinosci w
swych zadaniach ma wpisang redlizacje ponizszych zadanh:

*  Andliza ryzyk przed jakimi stoi dana organizacja, ocena efektywnosci zarzadzania ryzykiem;

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

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

¢ Dostarczenie, w oparciu o ocene systemu kontroli wewnefrznej, racjonalnego zapewnienia, ze
jednostka dziata prawidtowo.

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

*  Andlize prawidtowosci i zasadnosci wydatkdw (czy koszty zrealizowanych dziatah majg swoje
vzasadnienie w dokumentach i fakturach, czy Srodki byty przekazywane na rachunki
wymienione w umowie z wykonawcaq);

*  Sprawdzenie poprawnosci wykorzystania zaliczek;

*  Sprawdzenie czy zachowano przejrzystos¢ procedur postepowania;

e Poréwnanie dokonanych wydatkéw z budzetem inwestycji (poprawnos¢ faktur zwigzanych z
kosztami poniesionymi w zwigzku z realizacjg projektu; badanie prawidtowosci ksiegowania
wydatkdw zgodnie ze standardami ksiegowosci i przepisami prawa).

Audyt realizacji projektu, ktéry ma na celu:

* 7Zbadanie umdéw zawartych z wykonawcami, w celu upewnienia sie, ze dziatania w ramach
umow zostaty zrealizowane w sposéb rzetelny, a dokumentacja dotyczgca realizacji inwestycji
jest kompletna;

* 7Zbadanie czy zachowano przejrzystosé postepowania przy wyborze dostawcy/wykonawcy i
czy wybdr przeprowadzono zgodnie z obowigzujgcymi procedurami;

* 7Zbadanie czy wysoko$¢ wynagrodzenia zaptaconego wykonawcy nie odbiega od cen
przyjetych za dane towary/ustugi w regionie;

e Zbadanie czy zakupione maszyny i urzgdzenia znajdujq sie w miejscu realizacji inwestycji;

* Zbadanie czy wykonawcy wywiqzujqg sie ze zobowigzah gwarancyjnych.

Dalsza ewolucja zaktada przejscie DAW na pozycje doradcy — partnera dla Prezesa i Zarzgdu Spotki w
mysl definicji Miedzynarodowych Standarddw Profesjonalnej Praktyki Audytu Wewnetrznego, gdzie

audyt wewnetrzny jest dziatalnoscig niezalezng, obiektywnie zapewniajacq i doradczq, ktérej celem
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jest przysporzenie warto$ci i usprawnienie dziatalno$ci operacyjnej organizacji. Audyt Wewnetrzny

powinien zagwarantowaé pomoc organizacji w osigganiu jej celdw poprzez systematyczne i
zdyscyplinowane podejscie do oceny i doskonalenia skutecznosci procesdw zarzgdzania ryzykiem.
DAW bedzie dgzyt, w najblizszej przysztosci, do osiggniecia w Grupie PBG pozycji tfzw. ,,helicopter view”
(zwanej tez ,,Swiezym spojrzeniem”), tzn. takiej, ktdéra pozwoli spojrzeé na dziatalnos$¢ firmy z dystansu (z
gdry), gdyz dopiero oddalenie pozwala rozpoznac wptywy i zaleznosci, okresli¢ stabe punkty, wreszcie
wskazaé sposoby usprawnienia dziatania i umozliwi¢ opracowanie alternatywnych rozwigzah. W
ramach tak zakreslonej ewolucji Dziatu jego planowane umiegjscowienie w strukturach Grupy PBG
bedzie miesci¢ sie na poziomie spdtki dominujgcej (PBG SA), ktdre umozliwi redlizacje samodzielnie
zadan audytowych zaréwno w spdtce dominujgcej, jak i w spdtkach zaleznych.
Audyt Wewnetrzny aby funkcjonowaé¢ w ramach GK musi realizowaé swoje zadania na potrzeby
wszystkich spdtek jg tworzgcych i uwzgledniaé co najmniej ponizsze cele:

»  Zdefiniowanie zasad przeptywu informaciji pomiedzy spdtkami tworzgcymi Grupe Kapitatowq;

* Zapewnienie efektywnosci operacyjnej Grupy Kapitatowej;

«  Wypracowanie wymogdw okreslajgcych zasady wspdtpracy pomiedzy podmiotami

powigzanymi;
*  Wykluczenie partykularnych intereséw spdtek tworzgcych Grupe Kapitatowq;
« Uwzglednienie réznic w zakresie kultury organizacyjnej poszczegdinych spdtek z Grupy
Kapitatowe;.

Wszystkie powyzsze nowe zadania i cele bedqg wdrazane i realizowane sukcesywnie w roku 2011 i latach
kolejnych. Planowane zakohczenie budowy w petni funkcjonujgcego na nowych zasadach DAW w
Grupie PBG wraz z zatrudnieniem nowych pracownikdéw i ich wyszkoleniem, planowane jest na koniec

2013 roku.

W struktury Dziatu Audytu Wewnetrznego wigczona jest réwniez wczesniej wspomniana Platforma
Zakupdw. Na podstawowe elementy dziatah Platformy sktadajg sie dziatania kontrolne i
wspomagajgce. Do zadan kontrolnych nalezg dziatania statystyczne obejmujgce proces ofertowy,
zamoéwienia i faktury oraz dziatania sprawdzajgce w  zakresie kosztow zakupu dla transakcii
handlowych. Naijistotniejszymi dziataniami o charakterze wspomagajgcym sq: informacje na temat cen
i warunkéw handlowych, analizy, udziat w negocjacjach, umowy ramowe oraz szkolenia.

Dziat Platformy Zakupdw odpowiedzialny jest za:

*  Kontrole poprawnosci procesu zakupu (zapotrzebowania, zaproszenia do sktadania ofert,
oferty od dostawcédw, protokoty z negocjaciji, zamdwienia zakupu, umowy);

«  Pomoc w tworzeniu umdw ramowych, dotyczgcych powtarzalnych, katalogowych produktdw
wystepujgcych w potrzebach kilku firm z Grupy, ktére pozwalajg na ujednolicenie warunkdéw
handlowych dla wszystkich firm z Grupy PBG. Dzieki umowie ramowej spdtki z Grupy mogq
skorzysta¢ z efektu skali, polegajgcego na mozliwosci korzystania z dostaw po
wynegocjowanych cenach, niezaleznie od ich wielkosci oraz na uzyskaniu skonta od obrotu
wypracowanego przez wszystkie Spotki z danym dostawcg;

*  Tworzenie analiz i raportdw, ktére mogq stac sie podstawq do korzystniejszych zakupow;

»  Szkolenia, ktére pomagajg optymalnie wykorzystaé narzedzia systemowe;

»  Koordynowanie proceséw tworzenia bazy indeksowe;.

47



Sprawozdanie Zarzgdu PBG SA z dziatalnoéci Grupy Kapitatowej PBG — za rok 2011

Platforma Zakupdw prdécz roli kontrolera jest takze wspdinym zrédtem informaciji. W przypadku kiedy
pojawi sie potrzeba zweryfikowania cen produktu, warunkéw handlowych oraz otrzymanych rabatéw,
w szybki sposéb mozna takqg informacje otrzymad za pomocqg funkcjonujgcego systemu. Obecnie w
programie znajduje sie ok. 26 tys. ofert od dostawcdw, ktdre zawierajg 97 tys. cen réznych materiatéw.
Dzieki tym rzetelnie wprowadzonym danym spdtki z Grupy PBG majg dostep do wiedzy na temat
zachowan na rynku, panujgcych frendéw cenowych, dostawcédw, warunkdw handlowych, terminéw

ptatnosci, uzyskanych rabatach i terminach realizacji. Taka wymiana i przetwarzanie informaciji ma na

celu osiggniecie oszczednosci poprzez umiejetne wykorzystanie wiedzy.

IV. SYSTEM KONTROLI WEWNETRZNEJ | ZARZADZANIA RYZYKIEM W ODNIESIENIU DO PROCESU
SPORZADZANIA SPRAWOZDAN FINANSOWYCH | SKONSOLIDOWANYCH SPRAWOZDAN FINANSOWYCH

Zarzgd spotki PBG odpowiedzialny jest za system kontroli wewnetrznej w Spdtce oraz jego skutecznosé w
procesie sporzgdzania sprawozdan finansowych i raportdw okresowych, przygotowywanych i
publikowanych zgodnie z Rozporzgdzeniem Ministra Finansdw z dnia 19 lutego 2009 roku w sprawie
informaciji biezgcych i okresowych przekazywanych przez emitentéw papieréw wartosciowych oraz
warunkéw uznawania za réwnowazne informacji  wymaganych przepisami  prawa  panstwa
niebedgcego panstwem cztonkowskim (Dz. U. 2009, nr 33, poz. 259 z pdzn. zm).

Proces sporzqadzania sprawozdan finansowych jest realizowany w Pionie Dyrektora Centrum Ustug
Ksiegowych i bezpoérednio nadzorowany przez Dziat Konsolidacji Sprawozdan Finansowych, we
wspdtpracy z innymi komdrkami organizacyjnymi Spdtki, merytorycznie odpowiedzialnymi za dane,
ktére nie wynikajg bezposrednio z ksiag rachunkowych Spoétki, a stanowig czes¢ sprawozdania
finansowego. Ze wzgledu na specyfike branzy istotng role przy sporzgdzaniu sprawozdania finansowego
ma Dziat Kontrolingu. Kluczowym dla Spdtki dziataniem zmniejszajgcym ryzyko jest prawidtowa ocena i
analiza readlizowanych kontraktoéw budowlanych. Podstawg obliczania przychoddw i kosztdw
realizowanych kontraktéw sqg, zgodnie z MSR 11, budzety poszczegdlnych kontraktdw. Budzety sg
sporzqgdzane zgodnie z najlepszg wiedzq i doswiadczeniem przez przeszkolonych w tym kierunku
dyrektoréw kontraktéw. W trakcie przygotowania jak i redlizacji projektdw budowlanych, wszystkie
budzety sq na biezgco analizowane oraz aktualizowane przez osoby odpowiadajgce za budzety.
Wyniki analiz i zmiany budzetéw sq dyskutowane na cotygodniowych spotkaniach. Proces ten jest
oparty na istniejgcych w Spdtce sformalizowanych zasadach i podlega on szczegdlnemu nadzorowi ze
strony Zarzgdu.

Prezentujgc dane finansowe Spdétka stosuje spdjne, okredlone zasady rachunkowosci zgodne z
zasadami wyceny i prezentacii stosowanymi w catej Grupie Kapitatowej PBG. Od dnia 1 stycznia 2009
osobg podpisujgcq sprawozdanie finansowe jako osobg odpowiedzialng za sporzgdzenie
sprawozdania finansowego jest Gtdwny Ksiegowy w przypadku sprawozdania jednostkowego oraz w
przypadku sprawozdania skonsolidowanego - Dyrektor ds. Koordynacji Ksiegowej Grupy Kapitatowej, a
od 1 lipca 2010 Dyrektor Centrum Ustug Ksiegowych — Prokurent. Osoby sporzgdzajgce sprawozdania
finansowe, odpowiedzialne za kontrole i koordynacje procesu sprawozdawczego sg specjalistami,
ktérzy dysponujg odpowiednig wiedzg i doswiadczeniem w tym zakresie oraz zawarty umowy o

poufnosci.
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W Zarzgdzie spdtki PBG osobami odpowiedzialnymi za obszar zwigzany z przygotowaniem sprawozdan
finansowych sg: Prezes Zarzgdu - pan Jerzy Wisniewski, Wiceprezes Zarzgdu — pan Przemystaw
Szkudlarczyk oraz Dyrektor Centrum Ustug Ksiegowych - Prokurent — pani Eugenia Bachorz. Zgodnie z
przyjetq procedurg w trakcie sporzgdzania sprawozdania finansowego w/w cztonkowie zarzqgdzajgcy
zZapoznajg sie na biezgco z danymi ekonomicznymi i sprawami zamieszczanymi w tym sprawozdaniu
oraz zgtaszajg ewentualne sprawy, ktére nalezy uwzglednié przy sporzqgdzaniu sprawozdania
reprezentujgc caty Zarzgd. Po sporzgdzeniu sprawozdania finansowego, jest ono przekazywane do
badania lub przeglgdu, zgodnie z obowigzujgcymi przepisami. Caty Zarzgd sygnuje sprawozdanie
przed otrzymaniem przez Spdtke opinii z badania sprawozdania przez audytora.

Badanie lub przeglagd sprawozdania finansowego przeprowadzane jest przez podmiot uprawniony do
badania sprawozdan finansowych wybrany przez Rade Nadzorczg Spdtki z grona renomowanych firm
audytorskich, gwarantujgcych wysokq jakos$¢ swiadczonych ustug oraz wymagang niezaleznosé.

Biegty rewident podczas badania sprawozdania finansowego i ksigg Spdtki spotyka sie z kluczowymi
osobami dla organizacji Spdétki, w tym z odpowiedzialnymi za obszar ekonomii cztonkami zarzgdu,
omawigjgc poszczegdine kwestie zawarte w sprawozdaniu finansowym. Ostateczne sprawozdanie
finansowe po ewenfualnych uzgodnionych korektach wniesionych przez biegtego rewidenta lub
ktérgkolwiek z oséb sporzgdzajgcych to sprawozdanie lub zarzgdzajgcych jest ponownie czytane przez
osoby sporzgdzajgce izarzgdzajgce i podpisywane przez te osoby. Rada Nadzorcza corocznie
dokonuje oceny zbadanych sprawozdan finansowych Spdtki w zakresie ich zgodnosci z ksiegami i
dokumentami, jak i ze stanem faktycznym, a o wynikach tej oceny informuje akcjonariuszy w swoim
Sprawozdaniu rocznym, publikowanym przez Spobtke.

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

niezbednych do jego ograniczenia lub eliminaciji.
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ROZDIZIAL Ill: INFORMACIE O GRUPIE KAPITALOWEJ PBG

I. STRUKTURA GRUPY KAPITALOWEJ PBG

Na dzieh ztozenia sprawozdania Grupa Kapitatowa PBG sktada sie z 50 spotek: w tym jej podmiot

dominujgcy — spdtka PBG, 20 spdtek bezposrednio zaleznych od spdtki PBG, 29 spdtek posrednio

zaleznych od PBG. Dodatkowo, dwie spdtki majqg status spodtek stowarzyszonych.

Rysunek 2: Struktura Grupy Kapitatowej PBG na dzien ztozenia sprawozdania

HYDROBUDOWA
POLSKAS.A.

463,05% w kapitale
43,05% w glosach

APRIVIAS.A.

100% w kapitale
100% w glosach

PBG DOM
Sp.zo.o.

100% w kapitale
100% w glosach

Limited

100% w kapitale
100% w glosach

PRG METRO
Sp.zo.0.

98,49% w kapitale
98,49% w glosach

KWGS.A.

100% w kapitale
100% w glosach

METOREX
Sp.zo.o.

99.56% w kapitale
99.56% w glosach

PBG DOM INVEST
n
Sp.zo.o.
51% w kapitale

51% w glosach
BATHINEX
Sp.zo.o.

100% w kapitale
100% w glosach

BROKAM sp.zo.0.

100% w kapitale
100% w glosach

HBP DROGI
Sp.zo.o.

100% w kapitale
100% w glosach

PBG ENERGIA
Sp.zo.o.

99.95% w kapitale
99,95% w glosach

RAFAKO S.A.

66% w kapitale
66% w glosach

70% w glosach

100% w kapitale
100% w glosach

99% w kapitale
99% w glosach

PBG TECHNOLOGIA
Sp.

100% w kapitale
100% w glosach

PBG BULGARIA
Sp.zo.o.
100% w kapitale
100% w glosach

EXCAN OIL AND GAS
ENGINEERING LTD

100% w kapitale
100% w glosach

PBG UKRAINA
PS.A.

100% w kapitale
100% w glosach

_ spotki bezposrednio zalezne od PBG S.A.

spotki posrednio zalezne od PBG S.A.

_ spotki stowarzyszone

GORECKA
PROJEKT
Sp.zo.o.

100% w kapitale
100% w glosach

1GO Il
Sp.zo.o.

99% w kapitale
99% w glosach

VILLA POZNAN
Sp.zo.0.

100% w kapitale
100% w glosach

Galeria Kujawska
Sp.zo.o.

100% w kapitale
100% w glosach

KINO
DEVELOPMENT

Sp.zo.0.
100% w kapitale
100% w glosach

PBG AVATIA
Sp.zo.0.

99,90% w kapitale
99,90% w glosach

PBG OPERATOR
Sp.zo.0.

100% w kapitale
100% w glosach

DROMOST PBG DOM INVEST PBG DOM WSCHODNI ENRGOMONTAZ
sp.zo.0. n Capital Limited SM POLUDNIES.A.
. . ) o. Z0.0.

99,99% w kapitale e aptiale 100% w kapitale R Ll | ¢4 24% w kapitale
99,99% w glosach 100% w glosach 64,84% w glosach
PRID S.A. PBG DOM INVEST ERIGO | PGL-DOM

11} Sp.zo.o0. UKRAINA Sp.zo.o.
100% w kapitale Sp.zo.0.sp. k
100% w glosach 100% w kapitale 99% w kapitale 51,00% w kapitale 100% w kapitale
100% w glosach 99% w glosach 51,00% w glosach 100% w glosach
BETPOLS.A. PBG ERIGO ERIGO 1l Strateg Minin Rafako
. Sp.zo.0. Sp.zo.0. Services Engineering
70% w kapitale Sp.zo.0.

100% w kapitale
100% w glosach

AQUAS.A,

81,70% w kapitale
81,70% w glosach

PBG Invest | Sarl
100% w kapitale

100% w glosach

100% w kapitale
100% w glosach

Rafako
Engineering

SolutionSp.zo.0.
100% w kapitale

100% w glosach

Rafako Hungary
Sp.zo.0.

100% w kapitale
100% w glosach

PBG Invest |l Sarl

100% w kapitale
100% w glosach

100% w kapitale
100% w glosach

PBG Invest Il Sar

100% w kapitale
100% w glosach

FPM S.A.

82,19% w kapitale
82,19% w glosach

STRATEG CAPITAL
Sp.zo.0.

48,80% w kapitale
48,80% w glosach

GAS OIL
ENGINEERING AS

49,90% w kapitale
49,90% w glosach
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Il. STRATEGIA | MODEL BIZNESOWY

1. Model biznesowy

Model biznesowy Grupy PBG oparty jest na swiadczeniu specjalistycznych ustug budowlanych. Grupa
zwieksza systematycznie swoje przychody poprzez wchodzenie na nowe rynki zbytu oraz dziatalnie w
segmentach, gdzie konkurencja jest ograniczona z uwagi na niezbedne kwadlifikacje, doswiadczenie
oraz referencje. Zarzgdzanie operacyjne i strategiczne Grupg PBG utatwia prosta struktura, w ktérej za
kazdy obszar dziatalnosci odpowiada Spdtka Wiodgca, odpowiedzialna za pozyskiwanie i realizacje
kontraktéw, poszerzanie ustug, organizowanie finansowania oraz konsolidacje innych podmiotéw. W
Grupie PBG rozwijany jest obszar zarzqgdzania projektami i inzynieringu, a zaangazowanie wtasnych sit
wykonawczych koncentruje sie na redlizacji prac zaawansowanych technologicznie. W przypadku
redlizacji przedsiewzie¢ wymagajgcych zastosowania technologii lub urzgdzeh produkowanych
zagranicq, Grupa PBG nawigzuje wspdtprace z partnerami zagranicznymi do realizaciji kontraktéw w

formule konsorcjum.

2. Sirategia

STRATEGIA DZIALALNOSCI PBG JEST SYSTEMATYCINY | DLUGOTERMINOWY WZROST WARTOSCI GRUPY
POPRZEZ BUDOWE JEDNEJ Z NAJWIEKSZYCH GRUP INZYNIERYJNO-BUDOWLANYCH W EUROPIE

Odbywa sie to poprzez:

« rozwijanie dziatalnosci na rynkach zwigzanych z budownictwem specjalistycznym, takich jak:
gaz ziemny, energetyka, ropa naftowa, paliwa, spalarnie odpaddw oraz biomasy;

e poszerzanie referencji w obszarach core businessu poprzez doskonalenie kadry inzynierskiej,
rozwijanie umiejetnosci zarzgdzania projektem i realizacje coraz to bardziej skomplikowanych
projektéw;

« systematyczne zwiekszanie przychoddw ze sprzedazy przy jednoczesnym utrzymaniu wysokiej
rentownos$ci prowadzonej dziatalnosci;

« pozyskiwanie i redlizacje rentownych kontraktéw o wysokiej wartosci jednostkowej z
wykorzystaniem potgczonych potencjatéw Spdtek z Grupy Kapitatowe] w segmentach rynku,

na ktérych konkurencja jest ograniczona z uwagi na wymagane referencje i kwalifikacje;
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PLANY STRATEGICINE GRUPY PBG KONCENTRUJA SIE NA KLUCZOWYCH SEGMENTACH O WYSOKICH
MARZACH, WZMOCNIENIU POZYCJI LIDERA | REDUKCJI ZADLUZENIA.

Ekspansja dzialalnosci
na rynku budownictwa
energetycznego

w Polsce

Nadanie wiodgcej roli spéice RAFAKO SA w segmencie budownictwa
energetycznego w Grupie PBG

Strategiczna wspdipraca ze swiatowymi firmami zajmujgcymi znaczgcq pozycje
na rynku energetycznym w zakresie wspdlnego pozyskania i realizacji
kontraktéw na rynku krajowym

Budowa wiasnych kompetenciji i referencji poprzez pozyskiwanie irealizacje
zlecen o coraz wigkszej wartosci jednostkowej

Umacnianie pozycji
lidera w obszarze gazu
ziemnego iropy
naftowej w Polsce

Pozyskiwanie kontraktéw na realizacje najwiekszych projektéw w Polsce
Poszerzanie referencji poprzez doskonalenie kadry inzynierskiej, rozwijanie
umiejetnosci zarzgdzania projektem irealizacje coraz bardziej
skomplikowanych projektéw

Udzial w rynku
budownictwa

infrastrukturalneg

Udziat w rynku budowy zakiadéw gospodarowania odpadami
Udziat w rynku budowy spalarni odpadéw
Udziat w rynku hydrotechnicznym

Redukcja zadluzenia

Sprzedaz aktywéw niestrategicznych (nieruchomosci, akltywa finansowe)

Redukcja zaangazowania w obszary niestrategiczne wymagajace duzych
naktadéw kapitatowych

3. Strategia w prakiyce

Realizacja celdéw strategicznych mozliwa jest miedzy innymi dzieki odpowiedniej organizacji Grupy

Kapitatowej PBG w poszczegdinych obszarach dziatalnosci. Zarzgd PBG wyznacza kierunki rozwoju

danej spdtki oraz okredla jej role w Grupie. Kazda spdtka odpowiada za realizacje projektéw zgodnie z

iej profilem dziatalnosci oraz posiadanymi zasobami.
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Rysunek 3: Schemat najwazniejszych spétek tworzgcych Grupe Kapitatowq PBG wg stanu na dzien 31 grudnia 2011
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Rysunek 4: Aktualny schemat najwazniejszych spétek tworzacych Grupe Kapitatowqg PBG (udziat PBG w gtosach)
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Za rynek gazu ziemnego, ropy naftowej oraz paliw odpowiada spdtka PBG, ktéra od samego poczgtku
swojej dziatalnosci $wiadczyta tego rodzaju ustugi. Spdtka PBG jest liderem w tej branzy na rynku
krajowym. Pozycije lidera zdobyta poprzez strategiczng wspdtprace z firmami miedzynarodowymi, dzieki
ktérej wprowadzata na rynek polski zaawansowane technologicznie rozwigzania. Zdobyte referencje
oraz niezbedne dodwiadczenie mogty zostad¢ wykorzystane do pozyskania najwiekszych inwestycji
realizowanych w Polsce w tym wtasnie obszarze. Rynek gazu i ropy jest szczegdlnie wazny dla Grupy i w
perspektywie kilku najblizszych lat bedzie miat znaczgcy wptyw na osiggane wyniki finansowe.

Strategia Grupy PBG zaktada rozpoznawanie przychoddw ze sprzedazy z segmentu gazu ziemnego i

ropy naftowej na poziomie kilkuset miliondw ztotych rocznie przez nastepne dwa lata.

Za rynek budownictwa energetycznego odpowiadajg: RAFAKO (jako spdtka wiodgca w segmencie),
Energomontaz Potudnie oraz PBG Energia. Ponadto, aktualnie dziatalnos¢ w tym segmencie wspiera
spbtka PBG.

1godnie z przyjetg strategiq, dziatalno$¢ Grupy w energetyce pozwoli na dalsze dynamiczne
zwiekszenie osigganych przychoddéw. W chwili obecnej zidentyfikowane przez Grupe PBG inwestycje w
obszarze budownictwa energetycznego, na najblizsze dwa lata wynie§¢ majg okoto 68 mid zt. Jest to
rynek, w ktérym Grupa zamierza czynnie uczestniczyc.

Strategia Grupy PBG zaktada rozpoznawanie przychoddw ze sprzedazy z tego rynku na poziomie

kilkuset min zt rocznie, poczgwszy od 2012 roku.

Za rynek zwigzany z szeroko pojetq infrastrukturg oraz budownictwem ogdlnym odpowiada spdtka
Hydrobudowa Polska. W jej Grupie Kapitatowej znajduje sie PRG Metro. Hydrobudowa Polska to jeden z
liderow w branzy, ktéry swym potencjatem, doswiadczeniem i referencjami jest w stanie zdobywac
najwieksze kontrakty wspdtfinansowane ze $Srodkdéw Unii Europejskiej oraz realizowane w ramach
inwestycji przygotowujgcych Polske do EURO 2012 (Mistrzostwa Europy w pitce noznej organizowane w

Polsce).

Za rynek zwiqgzany z budownictwem komercyjnym i mieszkaniowym odpowiada spétka PBG Dom oraz
PBG Erigo. W Grupie Kapitatowej PBG DOM znajduje sie 13 spodtek zaleznych. W Grupie Kapitatowej PBG
Erigo znajduje sie natomiast 12 spdtek zaleznych. Sg to spdiki celowe, powotane do redlizacji danego
projektu deweloperskiego Ilub tez komercyjnego. Obszar zwigzany z rynkiem budowy Ilub/i
komercjalizacji nieruchomosci jest segmentem biznesowym z ktérego Grupa PBG ma zamiar
sukcesywnie sie wycofywacé, poniewaz dziatalno$¢ ta nie zostata zidentyfikowana w uaktualnionej

strategii joko podstawowa.

Za rynek zwiqgzany z budownictiwem drogowym odpowiada spdtka APRIVIA. W jej Grupie Kapitatowej
znajdujq sie: Dromost, PRID i Betpol. Segment ten, zardwno jaok segment budownictwa komercyjnego i
mieszkaniowego, jest tym obszarem, z ktérego Grupa PBG takze bedzie sie sukcesywnie wycofywacd.
Obecnos¢ na tym rynku ograniczona zostanie do realizacji kontraktdéw zwigzanych z budowqg drog

lokalnych o charakterze drég gminnych oraz powiatowych lub zostanie catkowicie zaniechana.
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Za rynki zagraniczne przede wszystkim odpowiada spdtka PBG oraz spdtki wspierajgce tg dziatalnosé:
PBG Ukraina, Energopol-Ukraina oraz PBG Butgaria. Pozyskiwanie zagranicznych zleceh oraz ich
redlizacja oparta jest na wspdtpracy z firmami miedzynarodowymi oraz na wspdtpracy z partnerami
lokalnymi na danym rynku. Na obecnym etapie, dziatania zagraniczne majg bardziej wymiar
badawczy, majgcy na celu sondowanie danych rynku zbytu, gdyz gtdwnych rynkiem zbytu dla ustug
swiadczonych przez Grupe PBG na kilka kolejnych lat pozostanie Polska.

Jednakze, wtgczona do Grupy w 2011 roku spdtka RAFAKO od lat eksportuje swoje ustugi oraz
technologie z zakresu energetyki i ochrony $rodowiska do wielu krajdw na Swiecie. Sprzedaz
zagraniczna zosta¢ podtrzymana i z uptywem czasu ma sie poszerzy¢ a o eksport ustug z zakresu gazu

ziemnego i ropy naftowej, co jest podstawowq dziatalnosciqg spotki PBG.

1. PROFIL DZIALALNOSCI

Profil dziatalnosci spdtki PBG oraz jej Grupy Kapitatowe] obejmuje generalne wykonawstwo instalacji dia
gazu ziemnego i ropy naffowej, wody i paliw w systemie ,pod klucz,, oraz generalne wykonawstwo
inwestycji z zakresu  budownictwa  energetycznego, przemystowego,  mieszkaniowego,
infrastrukturalnego oraz drogowego. Przy czym, za obszar zwigzany z gazem ziemnym i ropg naftowq
oraz paliwami odpowiada spdtka PBG, za obszar budownictwa energetycznego odpowiada RAFAKO,
w segmencie wody wiodgcq role odgrywa spdtka HYDROBUDOWA POLSKA, za obszar budownictwa
drogowego odpowiada spdtka Aprivia, natomiast za rynek zwigzany z inwestycjami infrastrukturalnymi

odpowiadajg Hydrobudowa Polska i jej Grupa Kapitatowa oraz spdtka PBG.

Obecnie, Grupa Kapitatowa PBG wyrdznia piec gtéwnych segmentdw, w ramach ktérych prowadzi
swojg dziatalno$¢ operacyjna:
1. gazziemny, ropa naftowa i paliwa;
woda;
budownictwo przemystowe i mieszkaniowe;

drogi;

o M oDd

budownictwo energetyczne.

Wykonywane ustugi w ramach rozréznianych segmentdw zostaty wyszczegdinione zostaty ponizej.
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Rysunek 5: Wykonywane ustugi w ramach rozréznianych segmentéw dziatalnosci
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Zakres Swiadczonych ustug budowlanych w w/w segmentach obejmuje kompleksowe wykonawstwo,

projektowanie, modernizacje, renowacije, remonty oraz serwis obiektdw i instalacii.

Szczegdtowe dane finansowe, dotyczgce udziatu poszczegdinych segmentdw w przychodach ze
sprzedazy, zamieszczone zostaty w kolejnym punkcie sprawozdania dotyczgcym zmiany na rynkach

zbytu.
IV. ZMIANY NA RYNKACH ZBYTU

W 2011 roku przychody z poszczegdinych obszaréw dziatalnosci spdtek z Grupy Kapitatowej PBG

generowane byty gtéwnie rynku krajowym i ksztattowaty sie nastepujgco:

Tabela 16: Segmenty branzowe

Przychody ze sprzedazy Rok 2011 Rok 2010 Réznica (w tys. zt) Réznica (w %)

gaz ziemny, ropa naftowa i
paliwa 815727 791 883 +23 844 +3

(przesyt, dystrybucija,
wvdobvcie
woda

503 592 642 874 -139 282 -22
(hydrotechnika i ochrona

srodowiska, renowacje)

budownictwo przemystowe i

mieszkaniowe 755 905 995 284 -239 379 -24

(budownictwo, infrastruktura
dla obiektdw przemystowych)

drogi
1081 860 298 868 +782 992 +262

(oudowa drég)

Budowniciwo energetyczne
454 757 - 454 757 -
(budowa blokow
energetycznych)
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inne
(sprzedaz towarow i 58 898 10 257 +48 641 +474
materiatéw oraz produktdw,
pozostate ustugi)
Przychody ze sprzedazy razem 3670739 2739166 +931 573 +34

Zmiany na rynkach zbytu sg konsekwencijq realizowanej strategii pozyskiwania kontraktéw o wysokiej
specjalizacji technologicznej na rynku gazu ziemnego i ropy naftowej oraz rozszerzeniu dziatalnosci o

rynek budowy drég i inwestycji infrastrukturalnych, a takze ekspansji na rynek budownictwa

energetycznego.

Zasieg dziatalnosci

Dziatalno$¢ Grupy PBG koncentruje sie przede wszystkim na rynku krajowym i rynek ten Grupa uwaza za
najwazniejszy ze wzgledu na: inwestycje w sektorze energetycznym, inwestycje wspdtfinansowane
przez Unie Europejskg, planowane inwestycje w segmencie gazu ziemnego i ropy naftowej oraz
inwestycje hydrotechniczne zwigzane z systemami przeciwpowodziowymi. Historycznie spdtka PBG
realizowata kontrakty dla klientdw: z totwy, Norwegii czy Pakistanu. Aktualnie, prowadzone sq dziatania
zwigzane z hawigzaniem kontaktéw z zagranicznymi podwykonawcami oraz partnerami biznesowymi w
celu pozyskania kontraktéw eksportowych. Ponadto, znaczgca cze$¢ przychoddw RAFAKO

generowana jest na rynkach zagranicznych.

V. DZIALALNOSC OPERACYJNA W RAMACH ROZROZNIANYCH SEGMENTOW

1. Segment gazu ziemnego i ropy naftowej

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

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

tatwiejszego wydobycia.

Ponadto, Grupa PBG redlizuje inwestycje w formule generalnego wykonawstwa polegajgce zarébwno
na budowie nowych obiektdw, jak i modernizaciji istniejgcych baz magazynowych wraz z infrastrukturg
towarzyszacqg. W zakresie budowy i naprawy zbiornikdw magazynowych pracujemy réwniez na
czynnych obiektach. Na zlecenie NATO realizujemy zadania modernizacji i rozbudowy istniejgcych

sktaddw MPS oraz dostawy i wykonania podziemnych zbiornikdéw magazynowych dla mysliwcodw F-16 w
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bazach wojskowych na terenie catej Polski. Wykonanie projektidw w obszarze budownictwa
wojskowego tgczy sie z dostepem do informacji niejawnych oznaczonych klauzulg ,,POUFNE". Jako

nieliczni w Polsce spetniamy oczekiwania Inwestora w tym zakresie.
SPOLKI Z GRUPY PBG DZIALAJACE W OBSZARZE GAZU ZIEMNEGO, ROPY NAFTOWEJ | PALIW

PBG SA

Spoétka swiadczy specjalistyczne ustugi w zakresie kompleksowego wykonawstwa instalacji dla gazu
ziemnego, ropy naftowej oraz paliw. Prowadzong dziatalnos¢ wykonuje jako generalny realizator lub
podwykonawca w zakresie: projektowania, wykonawstwa, remontdw, eksploatacii i serwisu w obszarze:
wydobycia - gazu ziemnego, ropy naffowej, przesytu - gazu ziemnego, ropy naftowej, magazynowania
- gazu ziemnego, pdaliw, LNG, LPG, C5+ oraz CNG. W segmencie paliw natomiast, PBG realizuje
inwestycje w formule generalnego wykonawstwa polegajgce zaréwno na budowie nowych obiektdw,

jak i modernizaciji istniejgcych baz magazynowych wraz z infrastrukturg towarzyszgcq.

Excan Oil and Gas Engineering LTD.
Spoétka inzynierska zajmujgca sie projektowaniem i kompletacjg urzqadzeh do budowy instalacji w
obszarze gazu ziemnego i ropy naftowej. Siedziba Spdtki miesci sie w Edmonton (prowincja Alberta) w

Kanadzie.

STRATEG MINING SERVICES
Spoétka przygotowuje sie do $wiadczenia kompleksowych ustug zwigzanych z poszukiwaniem i

eksploatacjg gazu tupkowego.

SPRZEDAZ
Rynek zbytu dla ustug z segmentu gazu ziemnego i ropy naftowe] obejmuje przede wszystkim feren
naszego kraju, jednakze ze wzrastajgcq ekspozycjg zagraniczng. Najwiekszymi odbiorcami ustug Grupy

w tym segmencie sq PGNIG oraz Gaz-System i zalezna spdtka Polskie LNG.

Tabela 17: Sprzedaz ustug z segmentu gazu ziemnego i ropy naftowej

Przvchody ze sorzedai Rok 2011 Rok 2010 Réznica Réznica
b . P v (w tys. zt) (w tys. zt) (w tys. zt) (w %)

gaz ziemny, ropa naftowa i
paliwa
815727 791 883 +23 844 +3
(przesyt, dystrybucja,
wydobycie)

Udziat segmentu gazu ziemnego, ropy naffowej i paliw w przychodach ze sprzedazy Grupy w 2011 roku
wynidst 22% i zmniejszyt sie o 7 p.p. w stosunku do roku ubiegtego. W segmencie tym PBG realizuje trzy
najwieksze w historii kraju kontrakty na budowe kopalni ropy naftowej dla spdtki Polskie Gornictwo
Naffowe i Gazownictwo SA na kwote netto 1,4 mid zt oraz na budowe podziemnego magazynu gazu w

Wierzchowicach na budowe terminalu LNG w Swinoujéciu na kwote 2,1 mid zt netto (aktualnie).
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2. Segment budownictwa energetycznego

RAFAKO SA
Spoétka oferuje generalng realizacje blokdw energetycznych opalanych paliwami kopalnymi, a w
szczegdlnosci tzw. wyspy kottowej, obejmujgcej kociot oraz instalacje oczyszczania spalin, a takze

instalacje do termicznej utylizacji odpadéw oraz do spalania biomasy. Firma oferuje takze
projektowanie i wykonawstwo szerokiej gamy kottdw opalanych weglem brunatnym, kamiennym,
olejem, gazem bgdz kombinacjg tych paliw, wérdd nich kottdw konwencjonalnych, na parametry
nadkrytyczne, fluidalnych i rusztowych. Ponadto, od szeregu lat dostarcza kotty do termicznej utylizaciji
odpaddw, do spalania biomasy oraz kotty odzyskowe. Oferte w dziedzinie kottowej uzupetniajg
réznorodne ustugi serwisowe, od diagnostyki poprzez naprawy, remonty, dostawy czesci zamiennych az
po kompleksowe modernizacje kottdw i urzgdzeh towarzyszgcych. W dziedzinie ochrony srodowiska
firma projektuje, wykonuije i realizuje pod klucz instalacje odsiarczania spalin, instalacje redukcji tlenkdw

azotu oraz urzgdzenia odpylajgce.

FPM SA

Firma specjalizuje sie w produkcji maszyn i urzgdzenh przeznaczonych dla krajowych i zagranicznych
elektrowni, elektrocieptowni i cieptowni oraz zaktaddw wytwarzajacych energiq dla potrzeb wtasnych
takich jak huty, kopalnie, cukrownie, browary, cementownie i zaktad chemiczne. FPM S.A. wykonuje
réwniez maszyny i urzqadzenia mechaniczne oraz konstrukcje stalowe w oparciu o dokumentacije
techniczng opracowang na podstawie zatozen technicznych otrzymanych od Klienta oraz o

dokumentacje techniczng powierzong przez Klienta.

RAFAKO ENGINEERING $p. z o0.0.

Dziatalno$¢ w zakresie projektowania budowlanego, urbanistycznego, technologicznego.

RAFAKO ENGINEERING SOLUTION doo
Dziatalno$¢ w zakresie projektowania technologicznego tqcznie z doradziwem i sprawowaniem

nadzoru dla budownictwa, przemystu i ochrony srodowiska.

RAFAKO Hungary Kft.

Montaz urzgdzen w przemysle energetycznym i chemicznym.

Energomontaz Potudnie SA

Energomontaz-Potudnie SA specijalizuje sie w montazu, modernizacii i naprawie urzgdzen i instalacii dla
elektrowni i elektrocieptowni zawodowych oraz przemystowych. Spdtka aktywnie uczestniczy takze w
budowie nowych, kompletnych obiektéw energetycznych. W ramach tego obszaru Energomontaz
wykonuje prace w zakresie: kottdéw energetycznych, obiektédw i instalacji towarzyszgcych kottom
energetycznym, rurociggdw parowych i technologicznych, kanatéw spalin i powietrza, konstrukcji
stalowych. Energomontaz-Potudnie SA oferuje ustugi rowniez koksowniom, cementowniom, zaktadom

chemicznym i rafineryjnym w zakresie instalaciji, montazy urzgdzen i instalacji przemystowych.
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Modus Il Sp. z 0.0.

Dziatalno$¢ w zakresie inzynierii i zwigzane z nig doradztwo techniczne.

PBG ENERGIA Sp. z 0.0.

Zadaniem Spdtki jest pozyskiwanie zleceh w segmencie energetycznym oraz nadzér nad ich realizacja,
pozyskiwanie konfraktéw ,niszowych” nie bedgcych w bezposredniej orbicie zainteresowan
pozostatych spdtek Grupy Kapitatowe] w segmencie energetycznym; budowanie profesjonalnego
zaplecza dla zarzgdzania realizacjg kontraktdw na rynku energetycznym (Project Management),
budowanie profesjonalnego zaplecza dla zarzgdzania readlizacjg dtugoterminowych umdw

serwisowych obiektéw energetycznych (Long Term Service Agreement).

SPRZEDAZ

Rynek zbytu dla ustug z segmentu budownictwa energetycznego obejmuje przede wszystkim teren
naszego kraju. Jednakze na znaczeniu przybierajg takze zlecenia z zagranicy, zaréwno na $wiadczenie
ustug jak i dostawe instalacji energetycznych oraz z zakresu ochrony S$rodowiska. Gtéwnymi
zleceniodawcami Grupy sg podmioty prywatne oraz jednostki gospodarcze z udziatem Skarbu Panstwa
odpowiedzialne za redlizacje strategii bezpieczehstwa energetycznego Polski (KGHM, PGE, TAURON,
Dalkial).

Tabela 18: Sprzedaz ustug z budownictwa energetycznego

Przvchody ze sprzedai Rok 2011 Rok 2010 Roéznica Roéznica
4 Y P ¥ (w tys. zt) (w tys. zt) (w tys. zt) (w %)

Budownictwo energetyczne 454 757 +454 757

Udziat segmentu budownictwa energetycznego w przychodach ze sprzedazy Grupy w 2011 roku
wynidst 12%. Rok 2011 jest pierwszym rokiem, w ktérym Grupa PBG rozpoznaje przychody z tego obszaru
dziatalnosci. W przysztosci segment budownictwa energetycznego ktéry bedzie petnit strategiczng role

w Grupie w kilku nadchodzgcych latach.

3. Segment wody

W segmencie tym budujemy instalacje zmniejszajgce zanieczyszczenie wody, gleby i powietrza, przez
co znaczqgco wptywamy na poprawe stanu $rodowiska naturalnego. Kompleksowo realizujemy
inwestycje budownictwa hydrotechnicznego, obiekty ochrony $rodowiska i wodno-kanalizacyjne.
Posiadamy potencjat sprzetowy, finansowy i kadrowy do pozyskania oraz samodzielnej realizacji nawet

najwiekszych przedsiewziec.
SPOLKI Z GRUPY PBG DZIALAJACE W OBSZARZE WODY

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

hydrotechnicznego, obiektdéw ochrony srodowiska i wodnokanalizacyjnych.
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KWG SA
Spoétka ta specjalizuje sie w redlizacji inwestycji infrastrukturalnych zwigzanych z ochrong $rodowiska,
takich jak: wodociqgi i kanalizacje, przepompownie i oczyszczalnie sciekdw oraz sieci gazowe

wysokiego, sredniego i niskiego cisnienia oraz stacje redukcyjno-pomiarowe i kottownie gazowe.

Przedsiebiorstwo Inzynieryjne ,,Metorex” Sp. z o.o.
Spdétka swiadczy ustugi budowlane w zakresie wykonawstwa sieci wodociggowych, kanalizacyjnych,
cieplnych, gazowych, melioracji budownictwa wodnego, oczyszczalni sciekéw oraz nawierzchni drog i

placéw.

AQUA SA

Spoétka jest wiodgcg w rejonie wielkopolskim firmg projektowq, wyspecjalizowang w obstudze duzych
inwestycji komunalnych, takich jak: ujecia i stacje uzdatniania wody, oczyszczalnie $ciekdw, sieci i
przepompownie kanalizacyjne, wodociggowe, obiekty i infrastruktura zwigzana z drogownictwem.
Wykonuje projekty we wszystkich stadiach: koncepcje, programy funkcjonalno-uzytkowe, projekty
budowlane i wykonawcze, petnienie nadzordw, az po rozruchy obiektdw. Spdtka notowana jest na

rynku New Connect.

SPRZEDAZ

Rynkiem zbytu ustug z segmentu wody jest teren catego kraju, co wynika z faktu pozyskiwania
kontraktéw od réznego rodzaju podmiotdw, zlecajacych redlizacje obiektdow w §ciSle okreslonych,
wskazanych przez siebie miejscach. Gtéwnymi zleceniodawcami Grupy sg jednostki samorzgdu
terytorialnego oraz podmioty gospodarcze prowadzgce dziatalno$¢ w zakresie gospodarki wodno-

Sciekowej, w tym podmioty gospodarcze nalezgce do jednostek samorzgdu terytorialnego.

Tabela 12: Sprzedaz ustug z segmentu wody

Przvehody ze sprzedaz Rok 2011 Rok 2010 Réznica Réznica
i Y P ¥ (w tys. zt) (w tys. zt) (w tys. zt) (w %)

woda
(hydrotechnika i ochrona 503 592 642874 -139282 22
srodowiska, renowacje)

Segment wody jest kolejnym olbszarem dziatalnosci Grupy PBG. W 2010 roku stanowit on 14%
przychoddw ze sprzedazy, w pordwnaniu do 23% w 2010 roku. Kontrakty realizowane w tym segmencie
sg kontaktami wspdtfinansowanymi przez Unie Europejskg, charakteryzujg sie duzg wartosciq

jednostkowq i zwigzane sqg z inwestycjami dotyczgcymi ochrony srodowiska oraz hydrotechniki.

4. Segment budownictwa przemystowego i mieszkaniowego
W obszarze tym Grupa PBG wykonuje readlizacje zwigzane z infrastrukturg dla budownictwa
mieszkaniowego, obiektdow przemystowych, a takze w zakresie ustug deweloperskich w sektorze

nieruchomosci komercyjnych.

61



Sprawozdanie Zarzgdu PBG SA z dziatalnoéci Grupy Kapitatowej PBG — za rok 2011

SPOLKI Z GRUPY PBG DZIALAJACE W OBSZARZE BUDOWNICTWA PRZEMYSLOWEGO

Redalizacja obiektdéw sportowych — Hydrobudowa Polska, PBG

Redalizacja sortowni odpaddw, mikrotuneling — Hydrobudowa Polska, PRG Metro

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

Spoétka jest jednym z generalnych wykonawcdw tuneli warszawskiego metra i obiektéw towarzyszgcych,
takich jaok wentylatornie szlakowe, komora rozjazddw, przejscia podziemne, mikrotunele. Od roku 2001
spbtka rozszerzyta dziatalno$é o rynek wodno-kanalizacyjny. Spétka PRG Metro wzmocnita potencjat
wykonawczy spdtki Hydrobudowa Polska SA oraz umozliwita jej dywersyfikacje obszardw dziatalnosci, w

tym wejicie na zupetnie nowe rynki zwigzane na przyktad z budowg metra.

SPOLKI Z GRUPY PBG DZIALAJACE W OBSZARZE BUDOWNICTWA MIESZKANIOWEGO

PBG Dom Sp. z o.0.

Spoétka prowadzi dziatalno$¢ deweloperskg w zakresie budowy osiedla mieszkaniowego w miejscowosci
Lusdwko potozonej blisko Poznania. Poza tym zadaniem spdtki jest zarzadzanie i optymalizacja zasobdéw
nieruchomosciowych i gruntowych spétek z Grupy Kapitatowej PBG oraz kompleksowa realizacja

przedsiewzie¢ realizowanych w spdtkach celowych jak rowniez wynajmem biurowcow.

PBG DOM INVEST Il Sp. z o.0.

Spoétka prowadszi dziatalno$¢ budowlang i developerskg.

PBG DOM Invest lll Sp. z o0.0. sp. k.

Spdétka celowa powotana do redlizacii projektu deweloperskiego.

Goérecka Projekt Sp. z o.0.
Spoétka prowadszi dziatalno$¢ budowlang i developerskg.

Spoétka jest w posiadaniu biurowca Skalar Office Center w Poznaniu.

Villa Poznan Sp. z 0.0.
Przedmiotem dziatania spdtki jest zrealizowanie projektu deweloperskiego.

Spoétka posiada nieruchomos$¢ gruntowq, Poznan, Radojewo.

Kino Development Sp. z 0.0.
Przedmiotem dziatania spdtki jest zrealizowanie projektu deweloperskiego.
Spoétka jest w posiadaniu dziatki w Warszawie, dzielnica Wola, ul. Leszno 17, przeznaczenie - projekt

mieszkaniowy/biurowiec.

Galeria Kujawska Sp. z o.0.
Wtasciciel nieruchomosci w Bydgoszczy, przeznaczonej na sprzedaz, gdzie ma zostaé wybudowane

centrum handlowe Galeria Kujawska.
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PBG DOM Invest Limited

Spdétka transferowa, powotana w celu optymalizacji podatkowe;.

PBG DOM Capital Limited

Przedmiotem dziatania spdtki jest zrealizowanie projektu deweloperskiego.

ERIGO I Sp. z o0.0.

Przedmiotem dziatania spdtki jest zrealizowanie projektu deweloperskiego.

ERIGO Il Sp. z 0.0.

Przedmiotem dziatania spdtki jest zrealizowanie projektu deweloperskiego.

ERIGO lll Sp. z o.0.

Przedmiotem dziatania spotki jest zrealizowanie projektu deweloperskiego.

SAMERU Sp. z o0.0.
Przedmiotem dziatania spotki jest zrealizowanie projektu deweloperskiego.

Spoétka jest wtascicielem biurowca przy ulicy Sienkiewicza w Poznaniu.

PBG ERIGO Sp. z o.0.

Przedmiotem dziatania spotki jest zrealizowanie projektu deweloperskiego.

PGL-DOM Sp. z 0.0.

Spdétka zajmuje sie zarzgdzaniem nieruchomosciami.

SPRZEDAZ
Ustugi w zakresie budownictwa przemystowego i mieszkaniowego realizowane sq na terenie catego

kraju.

Tabela 13: Sprzedaz ustug z segmentu budownictwa przemystowego i mieszkaniowego

Przvehody ze sprzedas Rok 2011 Rok 2010 Réznica Réznica
v v P b (w tys. zt) (w tys. zt) (w tys. zt) (w %)

budownictwo przemystowe i
mieszkaniowe
755 905 995 284 -239 379 -24%
(budownictwo, infrastruktura

dla obiektow przemystowych)

Udziat segmentu budownictwa przemystowego i mieszkaniowego w przychodach ze sprzedazy w 2011
roku wynibst 21%, co jest wielkoScig o 15 p.p. mniejszg w pordwnaniu do roku 2010. W zwigzku z

zakohczeniem prac na stadionie w Gdansku oraz kohczeniem budowy Stadionu Narodowego w
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Warszawie, przychody Grupy PBG z obszaru budownictwa przemystowego i mieszkaniowego zmniejszyty

sie w poréwnaniu do roku ubiegtego.

5. Segment budownictwa drogowego

W segmencie tym Grupa PBG redlizuje zadania zwigzane z wykonawstwem robdt drogowo-mostowych.
Posiadamy wytwdrnie mas bitumicznych oraz laboratoria badawcze, nadzorujgce dziatalnosé
produkcyjng. Produkujemy masy mineralno-bitumiczne o najwyzszych standardach, przeznaczone na

drogi o duzym natezeniu ruchu.

SPOLKI Z GRUPY PBG DZIALAJACE W OBSZARZE BUDOWY DROG

APRIVIA SA
Spoétka odpowiada za konsolidacje spdtek z segmentu budowy drdg oraz umacnianie pozycji Grupy
Kapitatowe] PBG w obszarze budownictwa drogowego, w tym za pozyskiwanie i realizacje kontraktéw

oraz za organizacje finansowania.

Dromost Sp. z 0.0.
Spdétka zajmuje sie ustugami budowlanymi w zakresie obiektéw komunikacyjnych oraz produkcjg mas

bitumicznych.

PRID SA

Spoétka jest wykonawcg robdt drogowych, mostowych i inzynierskich, w tym robdt ziemnych, kanalizaciji,
przepustow, wykonawstwo wszelkiego rodzaju podbuddw, stabilizacji gruntéw oraz robdét
nawierzchniowych, zarbwno bitumicznych, jak i cementowych. Przedsiebiorstwo posiada Wytwornie

Mas Bitumicznych z laboratorium badawczym.

BETPOL SA

Obszar dziatalnosci Spdtki to przede wszystkim prace drogowe, w tym: recykling na zimno z
zastosowaniem spienionych bitumoéw, frezowanie nawierzchni asfaltowych i betonowych. Betpol
wytwarza takze mieszanki mineralno-bitumiczne na zimno oraz beton towarowy. Ponadto $wiadczy
ustugi z zakresu prac rozbidrkowych, wykonuje konstrukcje stalowe oraz prace montazowo-budowlane,
prace instalacyjne i zelbetonowe. Wigczenie do Grupy Kapitatowej spdtki Betpol wzmocnhito

dziatalno$¢ Grupy w obszarze budownictwa drogowego.

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

Kapitatowej PBG stworzyto zaplecze materiatowe dla Spdtek z obszaru budownictwa drogowego.
BATHINEX Sp. z o.0.

Spoétka posiadajgca tereny i koncesje do uruchomienia produkciji kruszywa — pole ,,Brodziszéw- Kto$nik”

ze ztozami granodiorytu - kwasnej skaty magmowej typu gtebinowego o strukturze drobnokrystalicznej.
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Wtgczenie spdtki do Grupy Kapitatowej PBG stworzyto zaplecze materiatowe dla Spdtek z obszaru

budownictwa drogowego.

HBP DROGI Sp. z 0.0.

Spoétka celowa.

SPRZEDAZ
Obecnie Spdtki z segmentu budownictwa drogowego ubiegajg sie i redlizujg zlecenia na terenie

catego kraju w zakresie budowy drég lokalnych, ekspresowych oraz autostrad.

Tabela 21: Sprzedaz ustug z segmentu budowy drég

Przvehody ze sprzeda Rok 2011 Rok 2010 Réznica Réznica
¥ Y P ¥ (w tys. zt) (w tys. zt) (w tys. zt) (w %)

drogi
1081 860 298 868 +782 992 +262
(budowa drég)

W 2011 roku udziat przychoddw z segmentu budowy drég w przychodach ze sprzedazy ogdtem wynidst
29% co stanowi warto$¢ az o 18 p.p. wyzszg w pordwnaniu do roku ubiegtego. Wypracowane
przychody w poréwnaniu do wyniku osiggnietego na koniec 2010 roku zwiekszyty swojg wartos$c i
wyniosty blisko 1,1 mid zt, w poréwnaniu do 299 min zt, co stanowi wzrost az o 262%. Jest to wynikiem
realizacji frzech odcinkéw autostrad (dwa odcinki Al, jeden odcinek A4) oraz jednego odcinka drogi
ekspresowej S5. tgczna kwota zlecen dla Grupy PBG z tych kontraktéw to blisko 2 mid zt. Jednakze, ze
wzgledu na specyfike kontraktéw oraz ich kapitatochtonno$¢, Grupa PBG ma zamiar wycofac sie z
dziatalnosci w tym segmencie i ograniczy¢ swdj udziat w nim do budowy drég lokalnych. Dlatego tez,
poczagwszy od roku 2013, czyli roku, w ktérym zostanqg zakonczone kontrakty autostradowe, spodziewad
sie mozna znacznego obnizenia przychoddw Grupy z tego segmentu.

6. Inne obszary operacyjne

Poza spdtkami wymienionymi w powyzszych punktach, wyrdzni¢ nalezy siedem kolejnych spdtek
wchodzgcych w sktad Grupy Kapitatowej PBG, ktére dziatajg w odrebnych obszarach nieopisanych

powyzej.
OBSZAR WYKONAWSTWA

PBG Technologia Sp. z 0.0.

Spoétka prowadzi dziatalno$¢ produkcyjno — montazowqg w zakresie: produkcji i montazu konstrukcii
stalowych, produkcji i montazu urzgdzeh oraz instalaciji, produkciji i montazu zbiornikéw stalowych,
redlizacji kompleksowych projektéw instalacji dla przemystu, a w szczegdlnosci dla przemystu
petrochemicznego. Spdtka ta w przysztosci dodatkowo zajmowad sie bedzie dziatalnoscig stricte

wykonawczg w zakresie ustug budowlanych.

PBG Operator Sp. z 0.0.

Spotka celowa.
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OPERACJE ZAGRANICINE

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

towarzyszgcych.

Wschodhni Invest Sp. z 0.0.
Spoétka Wschodni Invest Sp. z 0.0. posiada w swoim portfelu i zarzgdza dziatalnoscig deweloperskg

spoéitki Energopol — Ukraina

Energopol Ukraina

Posiada prawo do nieruchomosci gruntowej o powierzchni 63.000 m2, potozonej w Kijowie, na ktdrej
planuje sie przeprowadzenie inwestycji deweloperskiej o wielkosci powierzchni zabudowy okoto 250.000
m?2. Spdétka Swiadczy ustugi w bardzo szerokim zakresie catego procesu inwestycyjnego, w tym: robdt
ogdlnobudowlanych, produkcyjnych i projektowych. Posiada doswiadczenie w handlu oraz wszelkich

pracach zwigzanych z modernizacjqg obiektéw przemystowych.

PBG Butgaria Sp. z 0.0.
Celem dziatalnosci przedstawicielstwa jest badanie rynku zwigzanego z budownictwem
infrastrukturalnym w Butgarii, nawigzywanie kontaktow z lokalnymi firmami w zakresie budownictwa i

ustug fowarzyszgcych.

WSPARCIE DLA SPOLEK Z GRUPY KAPITALOWEJ PBG

PBG AVATIA Sp. z o.0.

Przedmiotem dziatalnosci Spdétki jest $wiadczenie ustug informatycznych, w tym miedzy innymi:
doradztwo w zakresie informatyki, wdrazanie systemdw informatycznych, przetwarzanie danych, oraz
ustugi w zakresie technologii informatycznych i komputerowych. PBG Avatia jako cztonek Grupy

Kapitatowej PBG, petni funkcje wsparcia informatycznego dla wszystkich Spdtek z Grupy.
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UDZIAL SEGMENTOW DZIALALNOSCI GK PBG ORAZ OSIAGANE NA NICH MARZE

Rysunek é: Udziat segmentéw dziatalnosci Grupy PBG w przychodach ze sprzedazy w latach 2010-2011
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Rysunek 7: Ksztaltowanie sie marzy brutto ze sprzedazy w segmentach dziatalnosci Grupy PBG w latach 2010-2011
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VI. PERSPEKTYWY RYNKU

Informacje ogdlne

Dziatalnos¢ Grupy PBG koncentruje sie na sektorze specjalistycznych ustug budowlanych i
inzynieryjnych w Polsce. Podstawe dziatalnosci stanowiq specjalistyczne ustugi budowlane i inzynieryjne
w zakresie infrastruktury sektora gazu ziemnego i ropy naftowej, jak réwniez budowa obiektdw
energetycznych. Ponadto, prowadzona jest dziatalno$¢ w innych segmentach rynku budowlanego, tj.
w segmentach wody, budownictwa przemystowego i mieszkaniowego oraz budowy drég. W ujeciu
geograficznym, naszym rynkiem podstawowym jest Polska. Na podstawie publicznie dostepnych
informaciji na temat ogtoszonych projektéw szacujemy, ze wg stanu na dzieh ztozenie sprawozdania,
tgczna warto$¢ kontraktdw, o ktdre mozemy sie ubiegac (biorgc pod uwage nasze kompetencje i

mozliwosci) we wspomnianych segmentach polskiego rynku budowlanego wynosi ponad 68 mid zt.

Polski przemyst budowlany

Budownictwo nalezy do najwazniejszych gatezi przemystu w Polsce, podczas gdy w Unii Europejskiej
udziat tego sektora w PKB wynosi srednio 6%. Polska byta jednym z zaledwie dwdch krajow Unii
Europeijskiej, w ktérych branza budowlana odnotowata wzrost w warunkach kryzysu gospodarczego.
Sredni roczny wzrost sektora budowlanego wynidst 6,1% w latach 2008-2010, w poréwnaniu ze spadkiem
o0 5,5% w 27 krajach UE, (wg Eurostat, na podstawie zmian wartosci produkciji skorygowanej o zmiany
cen w okresach miesiecznych).

Rozwdj rynku budowlanego zalezy od ogdinego klimatu gospodarczego i w ciggu ostatnich pieciu lat
byt SciSle zwigzany ze wzrostem PKB. Na wzrost polskiej branzy budowlanej miaty takze wptyw istotne,
wspierane finansowo przez Unie Europejskq, programy inwestycyjne obejmujgce takie obszary, jak
infrastruktura i Srodowisko naturalne, krajowe strategiczne zapotrzebowanie na rope naftowq i gaz
ziemny, konieczno$S¢ rozwoju sektora elekiroenergetycznego (wytwarzanie i przesyt energii),
modernizacja infrastruktury wodociggowej, Narodowy Program Budowy Drég, rozbudowa infrastruktury
transportowej i stadiondw w zwigzku z przygotowaniami do mistrzostw Europy w pitce noznej w 2012r.
Ponizsze dane prezentujg wzrost w catym sektorze budowlanym oraz PKB w Polsce w latach 2005-2010,
w poréwnaniu z danymi dla Unii Europejskiej. W tym okresie w krajach UE27 branza budowlana

notowata spadek, natomiast w Polsce sektor ten charakteryzowat sie statym wzrostem.

Tabela 22: Wzrost roczny PKB w latach 2005-2010

Wzrost roczny (%)

Branza budowlana(

UE 27 e 1,9 3.6 2,0 (3.8) (8.5) (4,1)
POISKQL ..o 9.2 15,6 16,3 10,2 4,5 3.7
PKB(2

UE 27 e 2,0 3.4 3.1 0,5 (4.3) 1,9
POISKQL ...cveeiiiciiciciccccc 3.6 6,2 6,8 5,1 1.6 3,9

Irédto: Eurostat.
(1)  Catkowita produkcja branzy budowlanej
(2) Wartosci rynkowe
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Oczekuje sie, ze w przysztosci struktura wydatkdw w segmencie branzy budowlanej, w ktérym
prowadzimy dziatalno$¢, ulegnie zmianie i wydatki bedg w wiekszym stopniu dotyczyty segmentu
infrastruktury niezwigzanej z transportem - przesuniecie nastgpi gtdwnie w strone segmentu

budownictwa energetycznego.
Polski rynek budowlany dzieli sie na kilka segmentow, z ktérych kazdy posiada inng charakterystyke:

Tabela 23: Charakterystyka rynku budowlanego w Polsce

Gaz ziemny i ropa Zok’rqdy u;yfecznoso Wysokie Mata Bardzo dobre
naftowa publicznej
Energetyka Zaktady uzylecznosci Wysokie Mata Bardzo dobre

publicznej

Jednostki samorzgdu Bardzo dobre

Spalarnie odpadd ) Srednie Srednia/duza
P : P W terytorialnego ! la/duz (krétkoterminowe)
InfrosT‘rukTu.m wodno- Jedno;ﬂ(l samorzqdu $rednie $rednia/duza $rednie
kanalizacyjna terytorialnego
Infrastruktura kolejowa  PLK (budzet panhstwal) Niskie/srednie Duza Dobre
Drogi GDDKIA (budzet panstwa) Niskie Bardzo duza Niekorzystne
. Jednostki samorzgdu
Budownictwo : . s . .
terytorialnego, prywatni Bardzo niskie Bardzo duza Niekorzystne
przemystowe .
inwestorzy
. Jednostki samorzgdu
Budownictwo : . s . .
. - terytorialnego, prywatni Bardzo niskie Bardzo duza Bardzo niekorzystne
mieszkaniowe .
inwestorzy
Przemyst chemiczny PKN Orlen, Lotos Wysokie Mata Bardzo niekorzystne

Irédto: Raport analityczny Wood & Co.

Konkurencja

W kazdym z segmentdw, w ktdérych prowadzimy dziatalno$é, konkurencje stanowiq dla nas zaréwno
krajowe jak i zagraniczne przedsiebiorstwa budowlane. Wszystkie z tych segmentéw, poza segmentem
budowy drég oraz nieskomplikowanych prac z zakresu infrastruktury i prac wodno-kanalizacyjnych,
wymagajg know-how, sprzetu oraz wysoko wykwalifikowanego personelu, dlatego tylko nieliczne firmy
budowlane sg w stanie $wiadczy¢ ustugi na wymaganym poziomie.

Juz od ponad dzesieciu lat polski rynek budowlany jest popularny wérdéd zagranicznych firm
budowlanych i przycigga wiekszo$¢ podmiotdéw z rynkdw europejskich; po wejsciu na polski rynek
dziatajg on jako firmy niezalezne lub przejmujg duze polskie spdtki budowlane.

Ponizsza tabela przedstawia konkurencje na polskim rynku budownictwa przemystowego oraz wartosci
kontraktéw na redlizacje projektdw budownictwa przemystowego zawartych przez gtéwne grupy

budowlane w Polsce w latach 2005-2011:
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Tabela 24: Konkurencja

Gléwni akcionariusze Wartosé kontraktéw w latach 2005-
] 2011 (min zt)

Polscy inwestorzy (Jerzy Wisniewski / polskie

PBG X o 5,751
instytucje finansowe)
Rafako PBG 3,170
Polimex-Mostostal Z%illjveogsi‘ry‘ruqe finansowe i firmy zarzgdzajgce 2659
Mostostal Warszawa Acciona (Hiszpania) 1,286
Budimex Ferrovial (Hiszpania) 749
Warbud Vinci (Francja) 484
Erbud Polscy inwestorzy 416
Mostostal Zabrze Polscy inwestorzy 400
Pol-Aqua Dragados (Hiszpania) 242

Zrédto: PMR Publications, 2011

Mimo ze wiele polskich przedsiebiorstw zostato przejetych przez spbtki zagraniczne, wciqz liczne sg firmy

z zagranicy, ktére sktadajgc oferte realizacji projektu preferujg podjecie wspdtpracy z lokalnym
partnerem. Wynika to faktu, iz podmiot sktadajgcy oferte wykonania projektu musi posiadac referencje
i doSwiadczenie w redlizacji prac w danym regionie, a zagraniczni konkurenci oraz firmy
miedzynarodowe sg zainteresowane wytgcznie projektami o duzej wartosci, przy realizacji ktérych
dostarczajg technologie, wiedze techniczng oraz sprzet, faktyczne wykonanie zlecajgc firmom
lokalnym. Dodatkowe informacje dotyczqgce naszej konkurencji przedstawiono w  opisach

poszczegdlnych segmentdw prowadzonej przez nas dziatalnosci.

RYNEK GAZU ZIEMNEGO, ROPY NAFTOWEJ | PALIW oraz GAZ tUPKOWY

GAL ZIEMNY

Polski rynek wustug wykonawczych w zakresie gazownictwa postrzegany jest jako bardzo
perspektywiczny ze wzgledu na oczekiwane miliardowe inwestycje w tym sektorze, zwigzane przede
wszystkim z realizacjg zatozeh polityki energetycznej Polski i dostosowaniem do wymagan zwigzanych z
cztonkostwem Polski w Unii Europejskiej. Podmiotami, na ktérych spoczywa obowigzek realizacji zadan
wynikajgcych m.in. ze wspomnianej polityki energetycznej Polski sg przede wszystkim Grupa PGNIG oraz
OGP Gaz-System. W konsekwenciji, powyzsze spdtki sg wiodgcymi inwestorami projektéw w zakresie
infrastruktury gazowej, a ich projekty obejmujg szerokie spekifrum zadan inwestycyjnych - od budowy
stacji gazowych do budowy kopalni gazu czy gazociggu - ktdre stanowig atrakcyjne zréodto zamdwieh

dla spétek budowlanych specjalizujgcych sie w ustugach wykonawczych w zakresie gazownictwa.

Opracowana przez Ministerstwo Gospodarki ,,Polityka energetyczna Polski do 2030 roku” z dnia 10
listopada 2009 roku nakredla gtdéwne kierunki rozwoju branzy gazowniczej. W celu zapewnienia
bezpieczehstwa energetycznego oraz rozwoju gospodarczego kraju, Ministerstwo Gospodarki
wyznaczyto osiem gtdwnych obszardw zadan inwestycyjnych dla spdtek Skarbu Pahstwa:

*  Zwiekszenie zasobdw gazu ziemnego;

*  Zwiekszenie mozliwosci wydobywczych gazu ziemnego na terytorium Polski;

*  Zapewnienie alternatywnych zrédet i kierunkdw dostaw gazu do Polski;

e Rozbudowa systemu przesytowego i dystrybucyjnego gazu ziemnego;
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«  Iwiekszenie pojemnosci magazynowych gazu ziemnego;

«  Pozyskanie dostepu do zt6z gazu ziemnego poza granicami Polski;

»  Pozyskanie gazu z wykorzystaniem technologii zagazowania wegla;

« Gospodarcze wykorzystanie metanu, poprzez eksploatacje z naziemnych odwiertow

powierzchniowych.

Zapotrzebowanie Polski na gaz ziemny wynosi obecnie ok. 14,4 mld m® gazu w ujeciu rocznym, z czego
ok. 30% zaspokajane jest przez wydobycie krajowe. Pozostatqg ilos¢ gazu Polska importuje, gtéwnie z

Rosji w ramach tzw. ,,kontraktu jamalskiego”.

W zwigzku z przewidywanym wzrostem zapoftrzebowania na gaz ziemny w najblizszych latach, a takze w
Swietle ukrainsko-rosyjskiego kryzysu gazowego w 2009 roku oraz budowy Gazociggu Pétnhocnego,
kwestia inwestycji w infrastrukture gazowniczg poprawiajgcych bezpieczehnstwo energetyczne kraju
stata sie priorytetem rzqadu polskiego. Redalizacja celu poprawy bezpieczenstwa energetycznego Polski
bedzie mozliwa jedynie poprzez projekty inwestycyjne o duzej skali, wymagajgce naktaddéw
kapitatowych rzedu miliardéw ztotych. Srodki na rozbudowe krajowej infrastruktury gazowej bedg
pochodzity ze $rodkéw wtasnych Grupy PGNIG i OGP Gaz-System oraz Unii Europejskiej (w ramach
programu operacyjnego ,Infrastruktura i Srodowisko”). Sama Grupa PGNIG na zadania inwestycyjne
zwigzane z readlizacjqg strategii do 2015 roku planuje przeznaczyé 25-32 mid zt. Bardzo wazng role w
finansowaniu polskich projektéw inwestycyjnych bedqg odgrywaty srodki z Unii Europeijskiej. Na realizacje
Programu Operacyjnego Infrastruktura i Srodowisko na lata 2007-2013 Komisja
Europejska przeznaczyta 28 mld euro. Z 15 priorytetdw objetych programem dwa obejmujg sektor
gazowy:

« priorytet IX- Infrastruktura energetyczna przyjazna srodowisku i efektywnos$é energetyczna - 748

min euro oraz,

« priorytet X- Bezpieczenstwo energetyczne, w tym dywersyfikacja zrédet energii - 974 min euro.

Rysunek 8: Prognozowane zapotrzebowanie na gaz ziemny
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Irédto: Polityka energetyczna, Tom 12, Zeszyt 2/2, 2009, Maciej Kaliski, Adam Szurlej - ,Zapotrzebowanie na gaz

ziemny w Polsce i mozliwosci jego zaspokajania”.

71



Sprawozdanie Zarzgdu PBG SA z dziatalnoéci Grupy Kapitatowej PBG — za rok 2011

Sztandarowym projektem inwestycyjnym zwigzanym ze zwiekszeniem bezpieczehstwa energetycznego
Polski jest budowa terminalu LNG w Swinoujéciu. Wartosé tej inwestycji wynosi w chwili obecnej okoto
2,1 mid zt netto, a za projekt odpowiedzialna jest spdtka celowa w 100% zalezna od OGP Gaz-System -
Polskie LNG Sp. z 0.0. 15 lipca 2010 roku nastgpito podpisanie umowy z wykonawca, na ktérego zostato
wybrane konsorcjum firm w sktadzie: PBG, Saipem (lider), Techint Compagnia Tecnica Internazionale,
Snamprogetti Canada , PBG Export. Terminal ma zosta¢ oddany do uzytkowania do 30 czerwca 2014

roku. Poczgtkowo terminal w Swinoujéciu pozwoli na odbiér 5 mld m® gazu rocznie.

Projektem majgcym takze przyczynic¢ sie do dywersyfikacji dostaw gazu jest projekt budowy gazociggu
Baltic Pipe, ktéry miatby tgczy¢ polskie Niechorze z systemem przesytowym Danii umozliwiajgc import
gazu ze 716z norweskich. Gaz ze ztéz norweskich miatby by¢ dostarczany do Danii nitkg gazociggu
Skanled, jednakze konsorcjum w ktérego sktad wchodzi m.in.: PGNIG, zdecydowato o zawieszeniu tego
projektu ze wzgledu na niekorzystne warunki ekonomiczne. Pomimo zawieszenia projektu Skanled OGP
Gaz-System postanowit kontynuowaé prace i w roku 2012 ma by¢ przygotowany projekt techniczny
przedsiewziecia oraz badanie dna Battyku. Przepustowos$¢ mierzacego 240 km dtugosci Baltic Pipe ma

wynosi¢ 3 mld m?® gazu rocznie.
Rysunek 9: Struktura dostaw gazu ziemnego do Polski

Obecna Pozgdana

m kierunek
zachodni
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® wydobycie
wtasne

Irédto: Raport Krajowy Prezesa Urzedu Energetyki 2010

Zgodnie z ,Raporfem Rocznym 2010" oraz ,Raportem Rocznym 2011" Prezesa Urzedu Regulagiji
Energetyki, kluczowe znaczenie dla zapewnienia bezpieczenstwa dostaw paliw gazowych ma stan
tfechniczny infrastruktury przesytowej. Pomimo, iz w 2008 roku funkcjonowanie systemu przesytowego nie
budzito zastrzezeh to jego struktura wiekowa oraz znaczne wyeksploatowanie w przysztosci moze byc

zagrozeniem dla ciggtosci dostaw surowca.
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Rysunek 10: Struktura wiekowa gazociagéw przesytowych w Polsce
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irédto: Raport Krajowy Prezesa Urzedu Energetyki 2011

Rysunek 11: Stan i perspektywy sieci przesytowej gazu ziemnego w Polsce

Irédto: http://rynekgazu.pl

Ponadto prezes URE zwraca uwage na stabo rozwinietq sieé przesytowq gazu, brak rezerw
przepustowosci, niedostateczng integracje polskiego systemu gazowniczego z systemami krajéw

sgsiednich, zwtaszcza nalezgcych do Unii Europejskiej. Prezes URE wskazuje przede wszystkim na
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konieczno$¢ likwidaciji tzw. ,,wgskich gardet”, czyli miejsc wystepowania ograniczeh przepustowosci.
Najwieksze trudnosci z przesytem gazu wysokometanowego i zwiekszeniem mocy odbiorcéw gazu w
punktach ,wyjscia” z systemu przesytowego wystepuja w pdtnocno-zachodniej czesci Polski, ktéra
wymaga najwiekszych naktaddw inwestycyjnych w najblizszym czasie, réwniez zwigzanych z budowq

terminalu LNG w Swinoujsciu.
Zadania inwestycyjne zwigzane z rozwojem sieci przesytowej bedqg realizowane przez OGP Gaz-System,
ktéry planuje w latach 2009-2014 poczyni¢ inwestycje rzedu 8 mid zt i wybudowa¢ ponad

1 000 km nowych gazociggdw. Planowane inwestycje obejmujg nastepujgce projekty:

Rysunek 12: System gazociggéw przesytowych - inwestycje GAZ — SYSTEM SA do 2014 roku
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Zrédto: Gaz - System SA

Wraz z rozwojem sieci przesytowe] nalezy sie spodziewac rozbudowy sieci dystrybucyjne] gazu
zarzqgdzanej przez spotki z Grupy PGNIG.

Zwiekszenia wydobycia gazu przez kragjowe podmioty stanowi kolejny obszar inwestycji majgcych na

celu zapewnienie bezpieczehstwa energetycznego Polski. Inwestycje w tym zakresie bedg

przeprowadzone przez Grupe PGNIG i bedg obejmowaty zwiekszenie krajowego wydobycia gazu, jok i
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zapewnienie dostepu do gazu wydobywanego ze zt6z zagranicznych np.: norweskich. W 2010 roku
Grupa PGNIG wydobyta ze ztéz krajowych 4,2 mld m® gazu. Zgodnie z przyjetg w 2008 strategiqg Grupa
PGNIG planuje zwiekszy¢ wydobycie gazu ziemnego do poziomu ok. 6,2 mld m® gazu rocznie w
najblizszych latach poprzez zwiekszenie wydobycia krajowego gazu do ok. 4,5 mld m® gazu oraz
rozpoczecie wydobycia z zagranicznych zt6z. Docelowo po roku 2015 minimum 1,5 mld m® bedzie
pochodzi¢ z tzw. ,equity gas” (czyli gaz wydobywany przez konsorcjum w ktérego sktad wchodzi PGNIG
do ktérego polska firma ma prawo proporcjonalnie do udziatu w konsorcjum) na Norweskim Szelfie
Kontynentalnym. Najwazniejszg inwestycjg z zakresu zwiekszenia krajowego wydobycia gazu i
podwojenia wydobycia ropy naftowej jest zagospodarowanie zt6z gazu i ropy Lubiatéw-Miedzychdd-
Grotéw. W 2008 roku Grupa PGNIG wybrata wykonawce i podpisata wart 1,7 mid zt brutto kontrakt na
realizacje zadania budowy kopalni ropy i gazu z Grupg PBG, ktéry przewiduje oddanie kopalni do
uzytku w roku 2013.

Kolejnym bardzo waznym aspektem niezbednym dla bezpieczehstwa energetycznego Polski sq
inwestycjie w pojemnosci magazynowe gazu. Magazyny gazu pozwdaldjg na  utrzymanie
odpowiedniego poziomu rezerw na wypadek krétkotrwatych przerw w dostawach gazu, w wyniku
awarii lub ograniczeh dostaw surowca. Ponadto magazyny zapewniajg utrzymanie statego poziomu
wydobycia w ciggu roku. W okresach zmniejszonego zapotrzebowania na gaz nastepuje zattaczanie
gazu do magazynu, a w momencie szczytowego zapotrzebowania jego odbiér. PGNIG posiada w
eksploataciji 6 magazyndw o pojemnosci 1,61 mid m3, co stanowi 11,2% rocznego zapotrzebowania
klientéw. Magazyny zlokalizowane sq w rézinych strukturach geologicznych i majg rézng moc

zattaczania i odbioru gazu.

Rysunek 13: Magazyny gazu ziemnego w Polsce
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Zrédto: PGNIG SA
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Rysunek 14: Stan napetnienia instalacji magazynowej na dzien 26.04.2012r.
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Zrédto: hitp://osm.pgnig.pl/osm/uslugi/stan_napel

Strategia PGNIG zaktada zwiekszenie pojemnosci magazynowych o ok. 2 mid m?® do 3,8 mid m® w 2015
roku. Najwiekszym projektem w tym obszarze jest rozbudowa magazynu gazu w Wierzchowicach z
0.5 mid m® do pojemnosci 3,5 mid m®* w 2015 roku. Obecnie ftrwa pierwszy etap tego zadania
inwestycyjnego, ktéry zakonczy sie w 2012 roku rozbudowq magazynu do pojemnosci 1,2 mid m3. Warte
1.3 mid zt brutto prace prowadzone sq przez konsorcjum pod przewodnictwem PBG. Poza rozbudowq
magazynu w Wierzchowicach PGNIG zredlizuje nastepujgce inwestycje w pojemnoséci magazynowe:

» rozbudowa magazynu w Mogilnie;

» budowa magazynu gazu Kosakowie;

» rozbudowa magazynu w Strachocinie.

Tabela 25: Planowane inwestycje w pojemnosci magazynowe gazu w Polsce w latach 2010-2015

Nazwa magazynu Rodzaj inwestyciji Pojemnos¢ czynna | Pojemnosé¢ docelowa Rok ukonczenia

Bonikowo 0,20

Brzeznica - 0,07 - -
Daszewo - 0,03 - -
Huséw rozbudowa 0,35 0,50 2012
Kosakowo budowa - 0,25 2020
Mogilno rozbudowa 0,38 0.80 2018
Strachocina rozbudowa 0.15 0.33 2012
Swarzéw - 0,09 - -
Wierzchowice rozbudowa 0,58 3.50 2015
Razem 1,85 5,38

Zrédto: PGNIG SA

Na polskim rynku pojawiajqg sie takze prywatni dystrybutorzy gazu ziemnego (np. KRI SA) lub firmy
zajmujgce sie poszukiwaniem ztéz gazu, takie jak np. FX Energy czy Aurelian Gas&OQil. Spdtki te planujg
réwniez inwestycje w rozbudowe istniejgcej sieci przesytowej, dystrybucyjnej i instalacji do wydobycia

gazu.
Na realizacje Strategii Grupy Kapitatowej PGNIG w perspektywie roku 2015 PGNIG planuje przeznaczye

kwote miedzy 25 a 32 mid zi. Plany inwestycyjne Grupy Gaz-System na lata 2007-2013 wynoszg

natomiast okoto 8 mid zt.
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GALZ LUPKOWY

W  kontekscie doniesienh dotyczgcych perspektyw rozwoju sektora gazu ziemnego w Polsce,
niewgtpliwie nalezy wspomnie¢ o gazie tupkowym, joko o surowcu, ktdry moze w biliskie] przysztosci
diametralnie odmieni¢ oblicze Polski na $wiatowym rynku produkcji i obrotéw tym dobrem. Polska
wydaje sie by¢ krajem o wyjatkowo duzym potencjale. Wedtug amerykanskiej agencji rzgdowej Energy
Information Administration, w Polsce mogq znajdowac sie najwieksze w Europie ztoza gazu tupkowego.
Mozliwe, ze Polska posiada 5,3 biliona m3 wydobywalnych zasobdw gazu tupkowego, co stanowi
najwieksze ztoza wsrdd krajow europejskich, w ktdérych przeprowadzono badania. Przy obecnym
poziomie konsumpcji zasoby te bytyby wystarczajgce na pokrycie krajowego zapotrzebowania na gaz
przez 300 lat. Wedtug Ministerstwa Srodowiska, poktady gazu tupkowego wzbudzity juz zainteresowanie
potencjalnych producentdw i wg stanu na 1 grudnia 2011 r. udzielono w Polsce ponad 100 koncesji na
poszukiwanie gazu ze zrédet niekonwencjonalnych, zarédwno podmiotom miedzynarodowym (np.
Chevron Corporation, ExxonMobil Corporation, ConocoPhillips, Eni), jak i krajowym (np. PGNIG S.A., PKN
Orlen S.A., Grupa LOTOS S.A., Petrolinvest S.A.).

W zaleznosci od zrédta, szacuje sie, ze w przeciggu trzech najblizszych lat inwestorzy wydadzg 1,5 - 2
mid dolaréw na inwestycje zwigzane z poszukiwaniami. Kolejne odwierty zapowiedzieli juz najwieksi
potentaci na tym rynku. Kazda z firm, ktére otrzymaty koncesje na poszukiwania gazu tupkowego w
Polsce, musi wyda¢ ok. 15 min dolaréw na wykonanie jednego, petnego odwiertu. Taki poziom
wydatkdw potwierdzajg przedstawiciele przedsiebiorstw juz prowadzgcych prace wiertnicze w naszym

kraju.

Istotng kwestig sg zobowigzania wynikajgce z przyznanych koncesji na poszukiwanie gazu oraz
spetnienie kryteribw w nich zawartych. Kazdy inwestor jest zobligowany do wykonania co najmniej
dwdéch odwiertéw, przewaznie w okresie trzech lat. Nie wystarczy wykona¢ tutaj samego wiercenia
pionowego. Niezbedne w tym przypadku sq jeszcze zabiegi tzw. szczelinowania oraz odwierty w
poziomie. Wszystko to ma na celu doktadniejsze okreslenie zasobdw danego ztoza. Przy zatozeniu, ze
nie kazdy inwestor wypetni obowigzek wynikajgcy z koncesji, w ciggu trzech lat w kraju wykonanych

bedzie ponad 100 odwiertdw. A zatem ich tgczny koszt wyniesie co najmniej 1,5 mid dolardw.

Jednakze, pierwsze odwierty, ktdére sg obecnie wykonywane na terenie kraju, stanowiq tylko poczgtek
drogi prowadzgcej do doktadniejszego okreslenia zasobdw gazu tupkowego w Polsce oraz, w dtuzszej
perspektywie czasowej, jego wydobycia. Firmy majgce koncesje na poszukiwania bedqg musiaty, jesli
uznajg to za uzasadnione ekonomicznie, starac sie o zezwolenia na wydobycie surowca. Proces taki
wymaga czasu, przynajmniej pdttora roku jak twierdzqg eksperci. Dlatego tez najbardziej realne wydajg
sie by¢ prognozy, ze produkcja gazu tupkowego na skale przemystowq nie bedzie mozliwa wczesnigj

niz za 7-10 lat.

W najnowszych prognozach Miedzynarodowa Agencja Energetyczna (IEA) przewiduje, ze znaczenie
gazu tupkowego jako zrédta energii dia globalnej gospodarki bedzie wzrastato. Przewiduije sie, ze do

2035 r. jego zuzycie wzrosnie o 50%.
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Produkcja 15 mid m?® gazu tupkowego rocznie zaspokoi catkowite krajowe zapotrzebowanie, a tym
samym pozwoli Polsce uwolni¢ sie od koniecznosci zakupu gazu od dostawcdw zewnetrznych.

Zasoby gazu tupkowego w Polsce sg wystarczajgco duze, aby za 10-15 lat umozliwi¢ wydobycie nawet
100 mid m3 gazu ze rédet niekonwencjonalnych rocznie, chociaz bardziej prawdopodobny jest
scenariusz wersja przewidujgcy wydobycie 20-30 mid m3 gazu rocznie. Jezeli ten scenariusz sie sprawdzi,
polski sektor energetyczny ma szanse sta¢ sie najwiekszym nabywcqg gazu ze Zrédet
niekonwencjonalnych. Wedtug PMR, stosunek mocy zainstalowanych elektrowni i elektrocieptowni
zasilanych paliwem gazowym do tgcznych mocy wytwérczych Polski wynosi jedynie 3,7%, podczas gdy
srednia dla Unii Europejskiej to 26,6%. Jak mozna sie spodziewad, jednostki wytwarzajgce energie z
wykorzystaniem gazu stang sie motorem napedzajgcym projekty inwestycyjne w sektorze
elektroenergetycznym w nadchodzqcych latach, z czego korzysci mogqg ptyngé réwniez dla naszej
firmy, jako lidera polskiego rynku specjalistycznych ustug budowlanych i inzynieryjnych w segmencie

elektroenergetycznym.

Coraz czesciej wspominanym zagadnieniem staje sie takze kwestia  przetransportowania
nowoodkrytego i mozliwego do wydobycia gazu ze zt6z do sieci. Konieczne bedzie wybudowanie
gazociggdw i obiektéw gazowych. Dla Grupy PBG i jej spdtki wiodgcej PBG SA, ktdra to jest liderem na
polskim rynku jesli chodzi o wykonywanie instalacji dia przemystu gazowego, stanowi to bardzo dobrg
wiadomos¢, gdyz potencjalny rynek budowlany z zakresu gazu ziemnego moze ulec znacznemu

wzrostowi.

ROPA NAFTOWA | PALIWA

W obszarze ropy naftowej pozycja Grupy PBG zwigzana jest z planami inwestycyjnymi PKN ORLEN SA,
LOTOS SA, NATO, OLPP, PERN ,,Przyjazi” SA oraz innych podmiotdw dziatajgcych w sektorze paliwowym.
Do czynnikéw istotnych dla rozwoju rynku ropy naftowej i paliw zaliczyé mozemy:
» Plany inwestycyjne PKN Orlen SA na lata 2011-2013 na kwote é mid zi;
> Plany inwestycyjne Lotos SA na lata 2011 - 2015 na kwote okoto 5,7 mid zt, w tym dokonhczenie
realizacji Programu 10+ (zwiekszenie zdolnosci przerobowych ropy naftowej z poziomu 6 min ton
do 10,5 min ton; wzrost stopnia konwersji ropy naftowej; instalacje hydrokrakingu (MHC),
hydrosiarczania olejéw napedowych (HDS), przerobu ciezkiej pozostatosci prézniowej (ROSE)).
Pozostate plany obejmujg gtdéwnie wydobycie ropy naftowej na szelfie Morza Battyckiego -
planowany budzet to powyzej 3 mid zt a takze na Morzu Norweskim i Morzu pdtnocnym. W
zatozeniu wydobycie wzroénie do 20% przerobu, czyli w roku 2015 do 1,2 min ton rocznie, w
nastepnych latach bedzie dalej rosto;
> Iwiekszenie wydobycia ropy naftowej planuje réwniez Polskie Goérnictwo Naftowe i

Gazownictwo.

Planowane budzety na poszukiwania gazu ziemnego i ropy naftowej przedstawiajq sie nastepujgco :
> PGNIG:
e do 2015 roku okoto 600-650 min zt rocznie w Polsce;

e do 2015 roku okoto 300-500 min zt rocznie za granicq.
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» Orlenu:
e okoto 420 min zt w kraju i za granicq.
» Ponadto, inwestycje NATO w Polsce w latach 2011 — 2014 majg wynie$¢ 1 mid euro, w tym
bazy magazynowe paliw — 0,7 mid zt.
> Rozbudowa ropociggéw: Adamowo - Ptock - Gdansk; Adamowo - Ptock - Heinersdorf
(Niemcy); Gdansk — Ptock; Gdansk — Ptock — Heinersdorf (Niemcy):
Infrastruktura PERN ,,Przyjazin” S.A. do transportu ropy naftowej sktada sie z trzech zasadniczych
odcinkéw rurociggow.

Odcinek Wschodni rurociggu ,Przyjazi” tgczy Baze Zbiornikowg w Adamowie zlokalizowang przy

granicy z Biatorusiq z Bazg Surowcowqg w Ptocku. Odcinek ten osigga przepustowos$¢ 50 min ton ropy
naftowej rocznie.

Odcinek Zachodni rurociggu ,Przyjazh” tgczy Baze Surowcowqg w Ptocku z bazg ropy naftowej

zlokalizowang w Schwedt. Tg czescig magistrali ptynie surowiec dla dwdch niemieckich rafinerii: PCK
Raffinerie GmbH Schwedt oraz TOTAL Raffinerie Mitteldeutschland GmbH w Spergau. Odcinek

Zachodni rurociggu ,,Przyjazi” osigga wydajnos¢ 27 min ton ropy naftowej rocznie.

Rurocigg Pomorski tgczy Baze Surowcowq w Ptocku z Bazg Manipulacyjng w Gdanhsku. Tedy ptynie
rosyjska ropa naftowa przeznaczona dla rafinerii w Gdansku nalezgcej do Grupy LOTOS S.A. oraz na
eksport poprzez Naftoport.

Rurociggiem Pomorskim mozna tfransportowac surowiec w dwdch kierunkach. Na trasie Gdansk-Ptock
jego przepustowosé wynosi ok. 30 min ton ropy naftowej rocznie, zas w przeciwnym kierunku rurocigg

osigga wydajnos¢ ok. 27 min ton na rok.

Rysunek 15: Mapa rurociqgu PERN

zrédto: www.pern.com.pl
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Rysunek 16: Mapa rurociggéw w Europie
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RYNEK BUDOWNICTWA ENERGETYCZNEGO

Rosngcy zapotrzebowanie na energie oraz konieczno$¢ unowoczesnienia starzejqcej sie infrastruktury to
gtdéwne przyczyny podejmowania inwestycji w nowe i modernizowane elektrownie w Polsce. Zgodnie z
ocenami Ministerstwa Gospodarki, od polskich wytwércéw energii elekirycznej i cieplnej wymaga sie
budowy nowej lub modernizacii istniejgcej infrastruktury, z blokami energetycznymi opalanymi gtéwnie
weglem kamiennym, poniewaz istniejgca infrastruktura jest przestarzata i nie spetnia wymogdw Unii
Europeijskiej w zakresie ochrony srodowiska. Oczekuje sie, ze zastepowanie istniejgcej infrastruktury nowq
bedzie przebiega¢ w Polsce stopniowo w ciggu najblizszych dziesieciu lat. Jednoczes$nie oczekiwany
wzrost zapotrzebowania na energie elektryczng w latach 2009-2015 jest szacowany na 12%, co - jak
szacuje rzgd — bez istotnej modernizacii istniejgcych i budowy nowych mocy wytwérczych stwarza
powazne ryzyko niedoboru energii elekirycznej juz w 2016 r. W zwigzku z tym do 2020 r. bedq konieczne
znaczne inwestycje w segmencie elekiroenergetycznym. Zgodnie z publikacjami URE, szacunkowy koszt
niezbednych inwestycji miesci sie w przedziale 150-200 mld PLN; dotyczy to rowniez inwestycji w
obszarach, w ktérych posiadamy niezbedne kompetencije. Oczekuje sie, ze zadania inwestycyjne bedq
realizowane gtéwnie przez najwieksze polskie pionowo zintegrowane przedsiebiorstwa energetyczne, 1.
PGE, Energa, ENEA i Tauron. Przewiduje sie tez, ze dodatkowe moce wytwdrcze bedqg budowane lub
modernizowane przez mniejsze podmioty dziatajgce w polskim sektorze elekiroenergetycznym, jak np.
EDF czy Kulczyk, oraz przedsiebiorstwa przemystowe, jak np. PKN Orlen, PGNIG, ZA Putawy i KGHM.

Cztery najwieksze grupy energetyczne w Polsce planujg przeprowadzenie w najblizszych latach duzych
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programdéw inwestycyjnych. Zgodnie ze wstepnymi planami ogtoszonymi przez te grupy, PGE planuje
zainwestowad 39 mid PLN do 2020r., a w szczegdlnosci rozpoczgé budowe pierwszej elektrowni
jadrowej w Polsce; Tauron zamierza przeznaczyé na inwestycje 48,8 mid PLN w latach 2010-2020, ENEA
S.A. planuje zainwestowacé 22 mid PLN w tym samym okresie, zas Energa zamierza zainwestowac 20 mid
PLN w latach 2010-2015.

Spodziewamy sie, ze Grupa PBG bedzie aktywnie uczestniczyta w redlizacji tych programdow
inwestycyjnych i modernizacyjnych. Dodatkowym czynnikiem zachecajgcym do inwestyciji w sektorze
elektroenergetycznym jest polityka Unii Europejskiej i polskiego rzgdu oraz rzgdowa pomoc finansowa
przeznaczona na inwestycje w wytwarzanie energii z czystszych zrédet. Zgodnie z PEP 2030, jednym z
zasadniczych celdw tej polityki jest zapewnienie pokrycia biezgcego zapotrzebowania na energie, w
szczegdlnosci poprzez budowe nowych mocy wytwédrczych, w celu zrédwnowazenia krajowego
zapofrzebowania na energie elektryczng.

Energia elektryczna — produkcja, zapotrzebowanie i zuzycie

Zgodnie z danymi Eurostatu, polski sektor produkcji energii elekirycznej i cieplnej jest jednym z
najwiekszych w Europie, i najwiekszym w Europie Srodkowej. Krajowe zuzycie energii elekirycznej brutto
wyniosto 160 TWh w 2010r. Pod wzgledem zuzycia energii elektrycznej Polska znajduje sie na szdstym
miejscu w Europie (za Francjg, Niemcami, Wielkg Brytanig, Wtochami i Hiszpaniq). Ponadto prognozy
Ministerstwa Gospodarki przewidujg wzrost zapotrzebowania brutto na energie elektryczng w Polsce
nawet o 42% w latach 2015-2030. Jednoczesénie Srednie zuzycie energii w Polsce jest nizsze niz w bardziej

rozwinietych panstwach Unii Europejskiej, co oznacza znaczny potencjat wzrostu.

Tabela 24: Zapotrzebowanie na energie w wybranych krajach Europy

(kWh/na 2007 | 2008
mieszkanca)

Polska 3662 3733 3724 3792 3872 3945 3958 3976 4008 4068
Francja 7770 7918 7720 7 882 7 902 7 852 7 821 7 802 7794 7 826
Niemcy 7189 7159 6787 7 001 7 166 7166 7194 7 231 7273 7 331
Wtochy 5701 5655 5265 5298 5320 5315 5337 5382 5432 5 488
Hiszpania 6290 6319 6069 6095 6217 6302 6412 6 531 6 658 6815

WIk. Brytania 6152 6055 5693 5706 5707 5712 5740 5752 5785 5817

Irédto: EIU

Wedtug danych URE, w 2010 r. produkcja brufto energii elekirycznej w Polsce wyniosta 156 342 GWh i
byta o ponad 3% wyzsza niz w 2009 r. Jak podaje URE, zasadniczym powodem wzrostu produkcji byt
wzrost zapofrzebowania na energie elekiryczng zwigzany ze wzrostem gospodarczym obserwowanym
w 2010 r. Krajowe zuzycie energii elekirycznej wyniosto w 2010 r. 154 988 GWh i byto o ponad 4% wyzsze
niz w 2009 r. Wiekszo$¢ energii cieplnej i elektrycznej wytwarzajqg elektrownie cieplne opalane weglem
kamiennym lub brunatnym, stosujgce technologie, ktéra po Transakcji Nabycia stata sie jednym z
podstawowych obszardw naszej wiedzy i doswiadczenia. PEP 2030 okresla ramowy program zmian w
strukturze polskiego sektora energetycznego, przewidujgcy wzrost udziatu mocy wytwédrczych
opalanych gazem, odnawialnych zrédet energii oraz, byé moze, budowe elekirowni jadrowej w Polsce.
Takze w tych obszarach budownictwa przemystowego posiadamy wiedze i doswiadczenie

pozwalajgce nam wystepowac w roli podwykonawcy.
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Ponizsza tabela przedstawia wybrane dane dotyczgce produkciji i zuzycia energii elekirycznej w Polsce

w prezentowanych okresach.

Tabela 27: Typy elekirowni w Polsce

Produkcja
Typ elekirowni (GWh) Struktura produkciji (%)
zZmiana
2009 2010 (%) 2009 2010
Krajowa produkcja energii  elekirycznej
150913 156 342 3.6% 100,0% 100,0%
PIUTTO oo
Elekfrownie zawodowe, w fym:......cccceevevveennene. 141 874 146 106 3.0% 94,0% 93.5%
Elekfrownie cieplne, w tym:....c.cccvevevnennne 139 123 142 838 2.7% 92.2% 91,4%
— opalane weglem kamiennym .............. 84 274 89 212 5.9% 55.8% 57.1%
— opalane weglem brunatnym................ 50797 49 459 (2,6%) 33,7% 31,6%
—opalaNe gAzZEM ....ccuveeeieeeeeeeeeee 4052 4166 2.8% 2.7% 2.7%
Elekfrownie Wodne .......cccecveveieinenccnenns 8 204 3268 (60.2%) 5,4% 2.1%
Elekfrownie przemystowe ........cccecevivenieinennne. 2751 3268 18.8% 1.8% 2.1%
Elekt ie wiaf ii k tuj
, (? rownie WI.O rowe i inne wykorzystujgce 835 1301 57.0% 0.6% 0.8%
Zrodta odNAWIAINE .....ocoeveveiiiiiciceeceeees
Krajowe zuzycie energii elekirycznej brutto... 148 718 154 988 4,2%

irédto: URE, na podstawie danych PSE Operator S.A.

W Polsce system cieptowniczy oparty jest na duzych opalanych weglem kamiennym lub gazem
elekirocieptowniach dziatajgcych w najwiekszych miastach Polski i eksploatowanych przez najwieksze
polskie pionowo zintegrowane przedsiebiorstwa energetyczne oraz niewielkg liczbe przedsiebiorstw
majgcych zagranicznych wtascicieli, jak np. EDF, CEZ czy EON. Podobnie jak duze elektrownie, takze te
elektrocieptownie wymagajg wymiany, unowoczes$nienia lub modernizaciji w ciagu najblizszych 10 lat a
zwiqzane z tym programy inwestycyjne mieszczg sie w podstawowych obszarach naszej wiedzy i
do$wiadczenia.

Bez istotnej rozbudowy i unowoczesnienia, istniejgca w Polsce infrastruktura  sektora
elektroenergetycznego moze nie zaspokoi¢ oczekiwanego wzrostu zapotrzebowania; wg danych URE,
Sredni wiek blokéw energetycznych eksploatowanych przez polskich wytwdrcdw energii miesci sie w
przedziale od 30 do 40 lat, przy czym wiek okoto jednej czwartej wszystkich pracujgcych w Polsce
blokéw przekracza 40 lat. Wedtug Ministerstwa Gospodarki, ponad 47% kottdw pracujgcych w polskich
elektrowniach ma ponad 30 lat. Tak stare instalacje emitujg duze ilosci dwutlenku wegla. Zgodnie z
Pakietem klimatyczno-energetycznym Unii Europejskiej kazde pahstwo cztonkowskie musi do 2020
r. zredukowac¢ emisje CO2 o 20% w pordwnaniu do poziomu z 1990 r. Zgodnie z szacunkami Agencji
Rynku Energii, aby Polska mogta osiggng¢ ten cel, konieczne bedzie wytqczenie z eksploatacji do

2030 r. ok. 15000 MW mocy wytwdrczych ze wzgledu na ich wiek lub niespetnianie wymogdw ochrony
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srodowiska. Wycofane z eksploatacji jednostki wytwércze bedqg musiaty by¢ zastgpione nowymi
mocami, aby Polska mogta zaspokoi¢ oczekiwany wzrost zapotrzebowania na energie elektrycznag.
Ponizszy wykres przedstawia strukture wiekowq blokéw energetycznych w Polsce wg stanu na 31
grudnia 2010 .

Rysunek 17: Wiek blokéw energetycznych w Polsce

50%

45% -

40% -

35%

30% -

25%

20%

15% -

10% -

5% -

0% T T T T 1
<5lat 5-10 lat 10-20 lat 20-30 lat > 30 lat

u Turbozespoty Kotty

Zrédto: Urzqd Regulacji Energetyki

Przetargi na projekty inwestycyjne o duzej wartosci
Obecnie oczekuje sie, ze w najblizszych 12 miesigcach nastgpi rozstrzygniecie 27 projektéw oraz
ogtoszenie nowych przetargdw na 26 zadanh inwestycyjnych o szacunkowej tgcznej wartoéci 68 mid

PLN, z ktérych siedem najwiekszych to:

Tabela 28: Najwieksze przetargi energetyczne, w ktérych bierze udziat Grupa PBG

Budowa dwdch blokéw energetycznych o tgcznej mocy 2000 MW w Elektrowni

POMNOC ..ttt ettt ettt s ettt b ettt n ettt be e bene 120 mid
Budowa opolonego. weglem kamiennym bloku energetycznego o mocy 55 mid
1000 MW W EIEKITOWNI OSTTOTEK ...ovviiiiiceeeeeeeeeeeeeee et !

Budowa opolonego weglem komiepnym bloku nadkrytycznego o mocy 50 mid
elekirycznej 800—9210 MWe w Elekirowni JOWOrzno Il .......cccceeveevenieicencneiecncenne '

Budowa nowego bloku energetycznego w Elekirowni TUIOW ........ccccveveeveveveeieriennans 2,5 mid
Budowa bloku gazowego w technologii CCGT we WIOCIAWKU.....cveeveeieieiriiiee 1,6 mid
Budowa bloku gazowo-parowego w Elektrowni Pomorzany w Szczecinie............... 1.2 mid
OGOTEIM ittt ettt s b e s s s s b et s e sese s eses et eseseeseses s s esesnses 27,8 mid

Konkurencja
Omawiany segment charakteryzujqg wysokie bariery wejscia oraz niewielka liczba uczestnikdw rynku.

Szacujemy, ze okoto 80% kottdw  wykorzystywanych w polskich elektrowniach zostato
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wyprodukowanych przez RAFAKO, co zapewnia nam znaczng przewage konkurencyjng w przetargach
na udzielenie kontfraktu gtdwnego wykonawcy lub podwykonawcy w ramach projektéw budowy
nowych lub modernizaciji istniejgcych mocy wytwdrczych, przy czym zakres dostaw zewnetrznych
obejmowatby jedynie turbiny. Po Transakcji Przejecia wsrdd podmiotdw konkurujgcych z nami na rynku
budowy ,,pod klucz” blokdéw energetycznych sg m.in. Polimex-Mostostal i Mostostal Warszawa, podczas
gdy jedynymi podmiotami konkurencyjnymi produkujgcymi i montujgcymi kotty i towarzyszgcg im
infrastrukture w elektrowniach sqg Sefako (z Grupy Polimex-Mostostal) oraz Energoinstal Katowice. Wérdd
zagranicznych podmiotdw konkurujgcych z nami na rynku polskim sqg Foster Wheeler, Doosan Babcock,
Hitachi, Fisia Babcock i Alstom Power. Ztozono$¢ procesu budowy elektrowni i zwigzana z tym niewielka
liczba podmiotéw posiadajgcych niezbedng branzowqg wiedze i doswiadczenie zapewniajg nam
bardzo dobrg pozycje w ubieganiu sie o udziat (jako podwykonawca) w kontraktach pozyskanych
przez konkurencje; przyktadowo, w 2010 r. zawarlismy z firmg Alstom na zasadach wytgcznosci umowe o
partnerstwie strategicznym w celu wspdlnego sktadania ofert w przetargach ogtaszanych w sektorze
budownictwa energetycznego w Polsce.

Wedtug danych PMR przedstawionych na ponizszym wykresie, bylismy najwiekszym uczestnikiem rynku

pod wzgledem wartoséci przemystowych kontraktéw budowlanych w latach 2005-2011.

Wykres 1: Uczestnicy rynku pod wzgledem wartosci przemystowych wartosci kontraktéw budowlanych w latach
2005-2011 (w min zi)

B
S ——
Polimex-Mostostal _ 2,659
Mostostal Warszawa _ 1,286
sudimex [ 749
warbud - 484
Erbud - 416

Mostostal Zabrze - 400
Pol-Aqua . 242

Irédto: PMR Publications,; termin ,przemystowe kontrakty budowalne” dotyczy przedsiewzieé zrealizowanych w
nastepujgcych sektorach: energetyka (40%), gazownictwo (33%), gospodarka odpadami (7%), zaktady
produkcyjne (7%), chemia (6%), paliwa (3%)., gérnictwo (2%), cement (1%) i hutnictwo stali (1%).

RYNEK ZWIAZANY Z OCHRONA SRODOWISKA | HYDROTECHNIKA

Jednym z kluczowych dokumentéw odnoszgcych sie do inwestycji z zakresu ochrony Srodowiska jest,
przyjety i zatwierdzony przez Komisje Europejskg 7 grudnia 2007 roku, a nastepnie zatwierdzony uchwatqg
Rady Ministrow z 3 stycznia 2008 roku, Program Operacyjny Infrastruktura i Srodowisko na lata 2007-2013.
Program ten — zgodnie z projektem Narodowych Strategicznych Ram Odniesienia na lata 2007-2013

(NSRO) - stanowi jeden z programéw operacyjnych bedgcych podstawowym narzedziem do
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osiggniecia zatozonych w NSRO celdw przy wykorzystaniu srodkdw Funduszu Spdjnosci i Europeijskiego

Funduszu Rozwoju Regionalnego.

Gtoéwnym celem programu jest poprawa atrakcyjnosci Polski i jej regiondw dzieki inwestycjom w szeciu
obszarach - poczynajgc od transportu, poprzez srodowisko, energetyke, kulture, ochrone zdrowia i na
szkolnictwie wyzszym konczqc - poprzez redlizacje celdw szczegdtowych, z ktérych najwazniejszymi z
punktu widzenia Grupy Kapitatowej PBG sq:

*  Budowa infrastruktury zapewniajqcej, ze rozwdj gospodarczy Polski bedzie dokonywat sie przy
rébwnoczesnym zachowaniu i poprawie stanu srodowiska naturalinego;

*  7Zwiekszenie dostepnosci gtdwnych osrodkdw gospodarczych w Polsce poprzez powigzanie ich
siecig autostrad i drég ekspresowych oraz alternatywnych wobec transportu drogowego
srodkdw transportu;

* Zapewnienie dtugookresowego bezpieczenstwa energetycznego Polski poprzez dywersyfikacje
dostaw, zmniejszenie energochtonnosci gospodarki i rozwdj odnawialnych zrédet energii.

Oznacza to, ze do wzrostu naktaddw na infrastrukture techniczng, w budowie ktdrej specjalizuje sie
Grupa PBG, dodatkowo przyczynia sie naptyw Srodkdw z funduszy strukturalnych Unii Europejskiej. W
szczegdlnosci dotyczy to finansowania budowy wodociggdw, kandlizacji i oczyszczalni sciekdéw. Dla
zobrazowania wptywu $Srodkéw pochodzgcych z funduszy unijnych na wielko$¢ przychoddow z
segmentu wody nalezy wskazag, iz w latach 2000-2003 na dofinansowanie inwestyciji w zakresie ochrony
srodowiska i hydrotechniki Polska otrzymata z funduszy unijnych 0,7 mid euro. tgczna kwota srodkdéw do
wykorzystania na lata 2004-2006 wyniosta juz 4,2 mid euro. Natomiast tgczna wielkosé srodkow
finansowych zaangazowanych w realizacje Programu Infrastruktura i Srodowisko na lata 2007-2013
wyniesie 38,9 mld euro (w cenach biezgcych), z czego 35,4 mid euro stanowi¢ bedzie wktad publiczny.
Wktad publiczny bedrzie sktadac sie ze srodkdw Unii Europejskiej wynoszgcych 27,9 mid euro (w tym ze
srodkéw Funduszu Spdéjnosci — 22,2 mid euro oraz Europejskiego Funduszu Rozwoju Regionalnego — 5,7
mid euro), a takze krajowych srodkédw publicznych w wysokosci 7,5 mid euro. Obok $Srodkdéw
publicznych w realizacje programu bedqg zaangazowane réwniez srodki prywatne — pomoc kierowana
do przedsiebiorstw bedzie podlegata zasadom konkurencji. tgczna warto$¢ srodkéw prywatnych
zostata oszacowana na poziomie 3,5 mid euro. Kwota ta moze ulec wzrostowi o 2 mid euro, jeéli zostang

zaciggniete przez Polske planowane pozyczki z Europejskiego Banku Inwestycyjnego (EBI).
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Rysunek 18: $rodki UE zaangazowane w redlizacje Programu Operacyjnego Infrastruktura i Srodowisko (w mid euro)

B Fundusz Spéjnosci - 79%
B Europejski Fundusz Rozwoju Regionalnego - 21%

Tabela 29: Podziat srodkéw Unii Europejskiej w ramach Programu Infrastruktura i $rodowisko pomiedzy poszczegdlne
priorytety

. Program Infrastruktura i Srodowisko Wktad wspélnotowy
m“m

Gospodarka wodno-sciekowa 2783 943 12,6%
Pl Gospodarka odpadami i ochrona powierzchni ziemi 1215740 5,5%
Pl Zarzgdzanie zasobami i przeciwdziatanie zagrozeniom srodowiska 556 788 2.5%
PIV  Przedsiewziecia dostosowujgce przedsiebiorstwa do wymogdw ochrony 200 000 3.5%
PV  Ochrona przyrody i ksztattowanie postaw ekologicznych 8% 800 1.6%
P VI  Drogowa ilotnicza sie¢ TEN-T 8 802 367 39.7%
P VIl Transport przyjazny Srodowisku 7 676019 34,6%
P VIl Bezpieczehstwo transportu i krajowe sieci fransportowe 2 945 490 51,3%
PIX  Infrastruktura energetyczna przyjazna srodowisku i efektywnos$¢ energetyczna 748 037 3.4%
P X Bezpieczenstwo energetyczne, w tym dywersyfikacja zrédet energii 974 280 17.0%
P Xl Kulturai dziedzictwo kulturowe 489 970 8.5%
P Xl Bezpieczehstwo zdrowotne i poprawa efektywnosci systemu ochrony zdrowia 349 990 6,1%
P XIIl'  Infrastruktura szkolnictwa wyzszego 500 000 8.7%
P XIV Pomoc ftechniczna - Europejski Fundusz Rozwoju Regionalnego 187 800 3.3%
P XV Pomoc techniczna - Fundusz Spdjnosci 393 459 1,8%

- Razem alokacja 2007-2013 5737330 22176 353 | 100,0% | 100,0%

Podziat srodkdéw UE dostepnych w ramach Programu Infrastruktura i Srodowisko pomiedzy poszczegdine

sektory przedstawia sie nastepujgco:
e t{ransport - 19,4 mid euro;
¢ $rodowisko — 4,84 mlid euro;
* energetyka-1,7 mid euro;
e pomoc techniczna - 581 min euro;
e szkolnictwo wyzsze — 500 min euro.
e kultura - 490 min euro;

e zdrowie — 350 min euro;
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Rysunek 19: Podziat $rodkéw UE w ramach Programu Operacyjnego Infrastruktura i Srodowisko pomiedzy sektorami
(w min euro)

mTransport - 71%

= $rodowisko - 17%
Energetyka - 6%

B Pomoc techniczna - 2%
Szkolnictwo wyisze - 2%

= Kultura - 2%

m Zdrowie - 1%

Program, zgodnie z Narodowymi Strategicznymi Ramami Odniesienia (NSRO) zatwierdzonymi 7 maja
2007 roku przez Komisje Europejskg, stanowi jeden z programdéw operacyjnych bedgcych
podstawowym narzedziem do osiggniecia zatozonych w nich celdw przy wykorzystaniu $srodkdw
Funduszu Spdéjnosci i Europejskiego Funduszu Rozwoju Regionalnego. Program Operacyjny Infrastruktura
i Srodowisko jest réwniez waznym instrumentem realizacji odnowionej Strategii Lizbonskiej, a wydatki na
cele priorytetowe UE stanowig w ramach programu 66,24% catosci wydatkdw ze srodkdw unijnych.

Zrédto: www.pois.gov.pl:

Szacuje sie, ze w ramach Programu Operacyjnego Infrastruktura i Srodowisko (w latach 2007-2013)
warto$¢ inwestycji na budownictwo hydrotechniczne wyniesie co najmniej 4,8 mid euro. Pula pieniedzy
wzro$nie do blisko 6 mld euro gdy uwzgledni sie wktad wtasny inwestoréw (na poziomie okoto 20%

kazdej planowanej inwestyciji). zZrédto: www.funduszeeuropejskie.gov.pl

Beneficientami funduszy unijnych sq przede wszystkim samorzqdy terytorialne. Pozyskanie przez nie
srodkdw bedzie skutkowaé wzrostem popytu na ustugi oferowane przez Grupe Kapitatowqg PBG. Jako
jedne z gtéwnych priorytetédw Funduszu Spdjnosci w zakresie ochrony Srodowiska zostaty uznane
poprawa gospodarki wodno-Sciekowej oraz poprawa bezpieczenstwa przeciwpowodziowego. W

pierwszym obszarze zostato zatwierdzonych 26 projektéw, w drugim natomiast 7 projekitow.

Wedtug szacunkéw Ministerstwa  Srodowiska, tgczna wartoéé prac zwigzanych z  infrastrukturg
hydrotechniczng wyniesie do 2020 roku ponad 23 mid zt. Kwota ta obejmuje zaréwno nowe inwestycje
jak i modernizacje czesci wyeksploatowanych obiektéw. Jedng z najwazniejszych inwestycji jest
.Program ODRA 2006”. Celem programu jest m.in. zbudowanie systemdéw zabezpieczen
przeciwpowodziowych, usuniecie szkdéd powodziowych i energetyczne wykorzystanie rzek. Pienigdze na
inwestycje bedq pochodzi¢ czesSciowo z funduszy pomocowych Unii Europejskiej. Zgodnie z planem
finansowym Ministerstwa Srodowiska, w latach 2002-2016 na budowle przeciwpowodziowe trafi prawie

3,1 mld zt. Odbudowa i modernizacja watéw bedzie kosztowaé 364,5 min zt.
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RYNEK BUDOWNICTWA INFRASTRUKTURALNEGO

W rozwoju tych rynkdw niezmiernie istotne znaczenie miaty inwestycje zwigzane z organizacjg w Polsce
Mistrzostw Europy w Pitce Noznej - EURO 2012. Szacowana tgczna wartos¢ inwestycji w Polsce i na
Ukrainie wyniosta blisko 38 mid euro, z czego okoto 60% pochtonety przedsiewziecia realizowane w
Polsce. Najwieksze inwestycje zwigzane z modernizacjg i budowq stadionéw w Polsce zostaty juz
zakontraktowane i w duzej czesci wykonane.

Kluczowymi inwestycjami w nadchodzgcym roku bedqg projekty zwigzane z budowq spalarni odpadéw
w najwiekszych polskich miastach. Jest to jeden z najwazniejszych warunkdw, ktdre Polska musi spetnic,
azeby wypetni¢ wymogi Unii Europejskiej zwigzane z gospodarkg odpadami. Polska zajmuje w Europie
szoste miejsce pod wzgledem ilosci produkowanych odpaddéw (wg. Eurostat). Wedtug danych
Ministerstwa Srodowiska, w 2009 r. tylko 1% odpaddw w Polsce spalono, a na terenie catego kraju
dziatata tylko jedna spalarnia odpaddw.

Budowa spalarni odpaddw w najwiekszych obszarach miejskich stanie sie gtéwnym zrédtem wzrostu,
napedzanym konieczno$ciq dostosowania sie przez Polske do norm unijnych w zakresie gospodarki
odpadami przewidujgcymi znaczne kary dla samorzgddw, ktdére nie wprowadzg nowych standardéw
przetwarzania odpaddw ani nie uruchomiq zaktaddw przetwarzania odpaddw. Polska zobowigzata sie,
poprzez ratyfikacje w roku 2003 traktatu akcesyjnego, ze do 2013 roku ograniczy o potowe ilos¢ $mieci,
ktére trafiajg na wysypiska. Dodatkowo, muszg one podlegac segregacii jakosciowej, co oznacza, ze
bedag mogty sie tam znalez¢ tylko takie odpady, ktére sg biodegradowalne. Wraz z datg 16 lipca 2010 .
na sktadowiska $mieci trafia¢ moze tylko 75% odpaddw ulegajgcych biodegradaciji. Niestety, Polska nie
spetnia tego kryterium, co spowodowato naliczanie przez Komisje Europejskg kar w wysokosci 40 tysiecy
euro dziennie. Natomiast jesli nie spetnimy do 2013 r. zobowigzah akcesyjnych, kwota ta wzro$nie do
250 tysiecy euro za dzien.

Budowa zaktaddw termicznego przeksztatcania odpaddw moze by¢ realizowana w trzech formutach.
Pierwsza z nich zaktada powstanie spalarni z wykorzystaniem funduszy pochodzgcych z Unii Europejskiej.
Kolejng formutq jest potgczenie formuty partnerstwa publiczno-prywatnego z wykorzystaniem Srodkéw
unijnych. Jest to sposdb pionierski, wedtug ktérego powstato zaledwie kilkka projektéw na terenie UE.
Ostatnig formutq jest zrealizowanie inwestycji poprzez samorzqdy.

Grupa PBG, w celu zwiekszenia swoich szans w procesach przetargowych na tak skomplikowane
instalacje jakimi sg spalarnie odpaddw, nawigzata wspdtprace ze swiatowym liderem w tej branzy,
firmg CNIM.

Przetargi na budowe spalarni odpadéw
W jedenastu najwiekszych miastach Polski realizowane sq obecnie prace zwigzane z budowq spalarni
odpaddw o tgcznej wartosci siegajacej 6,2 mid PLN. Planowane zakohczenie prac budowlanych w

ramach tych inwestycji przewidziano na 2015r.
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RYNEK BUDOWNICTWA DROGOWEGO

Wieloletni program budowy drég krajowych na lata 2011-2015 zaktada, ze do konca roku 2013
zrealizowane bedq ponizsze zadania:
» Stworzenie sieci autostrad o tgcznej dtugosci ok. 810,4 km (w tym odcinki budowane w systemie
Partnerstwa Publiczno Prywatnego - 168,3km);

> Stworzenie sieci drog ekspresowych o tgcznej dtugosci ok. 782,5 km;

Rysunek 20: Program bodowy drég krajowych na lata 2011-2015

o
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AUTOSTRADY | DROGI EKSPRESOWE
- stan przygotowania

zrédto: GDDKIA

> Budowa 26 obwodnic drogowych o tgcznej dtugosci 203 km miejscowosci dotknietych wysokqg
ucigzliwosciq ruchu tranzytowego z zachowaniem dbatosci o ochrone obwodnic przed nowqg
zabudowq;

> Przebudowa odcinkéw drég krajowych pod kgtem poprawy bezpieczehstwa ruchu w ramach
programu ,,Drogi zaufania” (program ochrony zycia i zdrowia uzytkownikdéw drég krajowych

realizowany od 2007 r. przez GDDKIiA).

tgczna kwota na realizacje zadan z zakresu remontéw i przebuddw drég krajowych na lata 2011 -

2013 wynosi 9,4 mid zt, w tym:
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» Poprawa stanu nawierzchni na drogach krajowych tak, aby w 2012 roku 66 proc. sieci drog

krajowych byto w stanie dobrym.

Priorytetowe inwestycje do 2013 roku to budowa nastepujgcych autostrad i drég ekspresowych:
> Autostrada Al — zakonhczenie budowy na catym przebiegu;
» Autostrada A2 — zakonczenie budowy na odcinku Swiecko-MifAsk Mazowiecki, rozpoczecie
budowy odcinka Mihsk Mazowiecki-wschodnia granica panstwa;
> Autostrada A4/A18 — zakohczenie budowy na catym przebiegu;
> Autostrada A8 — zakonczenie budowy na catym przebiegu;
» Drogi ekspresowe: S1, §2, S3, §5, 57, S8, S17, 519, S69.

Na realizacje programu w latach 2011-2013 ustalony zostat nastepujgcy budzet: 72,4 mid zt, z czego
63,3 mid zt pochodzi¢ bedzie z Krajowego Funduszu Drogowego , pozostate 9,1 mid zt z budzetu
panstwa. W zwigzku z zaoszczedzonymi pieniedzmi, z funduszy z Programu Operacyjnego Infrastruktura i
Srodowisko na przetargach kolejowych, na realizacje programu wptynie dodatkowa kwota o wartosci
ok. 4,8 mld zt. Zwiekszenie puli srodkdw umozliwi budowe odcinkdw drég ekspresowych S3 oraz S17 z listy

rezerwowych. W sumie na budowe drég w latach 2011-2013 przeznaczone bedzie 77,2 mid zi.

Rysunek 21: Finansowanie programu drég krajowych do 2013 roku
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Rysunek 22: Finansowanie programu drég krajowych do 2013 roku
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Ustalenie budzetu na realizacje programu do roku 2015 oraz przypisanie do przedmiotowych srodkdw

zakresu rzeczowego jest planowane na rok 2012. Wtedy tez ,,Wieloletni Program Budowy Drég” bedzie

zaktualizowany.

Rysunek 23: Sie¢ drég krajowych - stan na 1 stycznia 2012
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Rysunek 24: Docelowy uktad drég krajowych

OZNACZENIA:
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zrédto: GDDKIA
Rysunek 25: Program przebudowy drég krajowych 2011-2015 (stan na 15 listopada 2010 roku)
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Grupa PBG stopniowo bedzie wycofywad sie z dziatalnosci w segmencie budowy drdg, w szczegdlinosci
autostrad i drog krajowych, ktdre okazaty sie by¢ bardzo kapitatochtonne i nisko marzowe. Historycznie,
GK PBG skupiata sie na uczestniczeniu w kontraktach o matej wartosci na rynkach lokalnych. Taka
strategia zapewniata generowanie relatywnie wysokich marz, dochodzgcych nawet do 10% na

poziomie zysku netto i do takiej strategii Grupa PBG ma zamiar powrdcié.
VII. OPIS PODMIOTOW GRUPY KAPITALOWEJ PBG

Na dzieh ztozenia sprawozdania w sktad Grupy Kapitatowej PBG wchodzg spdtki wyszczegdlnione

ponizej.

Tabela 30: Podmiot dominujacy Grupy Kapitatowej PBG

(061) |

PBG SA Ul. Skérzewska 35, 62-081 061) 66517 00 www.pbg-sa.pl polska@pbg-sa.pl
Wysogotowo k. Poznania (061) 66517 01

Tabela 31: Spotki bezposrednio zalezne

m TeI/Fdx _m

Hydrobudowa Ul. Skérzewska 35, 62-081 (061) 664 19 50 www.hbp-sa.pl polska@hbp-sa.pl
Polska SA Wysogotowo k. Poznania (061) 664 19 51

KWG SA Ul. Wojska Polskiego 129, 70-490  (091) 432 11 30 www .kwg.com.pl biuro@kwg.com.pl
Szczecin (091) 469 24 24

VRS WX Ul Zwirki i Wigury, 17A, 87-100 (056) 66 96 647 www.grupapbg.pl metorex@post.pl
Torun (056) 6596 647

PBG Operator Ul. Skérzewska 35, 62-081 (061) 665 17 00 www.grupapbg.pl brak

Sp. z o.0. Wysogotowo k. Poznania (061) 66517 01

Aprivia SA Ul. Skérzewska 35, 62-081 (061) 66 46 426 www.aprivia-sa.pl biuro@aprivia-sa.pl
Wysogotowo k. Poznania (061) 66 46 427

LRI S XMl Ul Skorzewska 35, 62-081 (0) 663 750 374 www.aprivia-sa.pl bathinex.kopalnia@op.pl
Wysogotowo k. Poznania

Brokam $p. z o.0. Ul. Skorzewska 35, 62-081 (0)691 470 133 www.grupapbg.pl pawel.dolinski@pbg-sa.pl
Wysogotowo k. Poznania (061) 66 41 981

HBP Drogi Sp‘ Z 0.0. Ul. Skorzewska 35, 62-081 (06]) 664 19 50 WWW.grUQOng.Q brak
Wysogotowo k. Poznania (061) 664 19 51

PBG DOM Ul. Skdérzewska 35, 62-081 (061) 66 41 986 www.pbgdom.pl biuro@pbgdom.pl

Sp. z o.0. Wysogotowo k. Poznania (061) 661 41 960

PBG Technologia Ul. Skorzewska 35, 62-081 (032) 779 10 00 www.grupapbg.pl sekretariat@pbg-t.pl

Sp.zo.0. Wysogotowo k. Poznania (032) 779 10 23

3L iNol IR o Nl EIl 9637-45 Avenue, Edmonton +1 780 701 7501 WWW.excan.ca info@excan.ca

Engineering Lid. Alberta T5J 3V5, Kanada +1 780 430 1133

AQUA S.A. Ul. Kancelarska 28, 60-327 (061) 66 545 00 WWW.aqud.poznan.pl biuro@agua.poznan.pl
Poznan (061) 66 545 01

PBG Energia Al. Stowackiego 165, 30-004 (012) 298 41 60 www.grupapbg.pl office@pbg-export.pl

Sp. zo.0. Krakow (012) 298 41 69

RAFAKO S.A. Ul. tgkowa 33, 47-400 Racibdrz (032) 4101000 www.rafako.com.pl info@rafako.com.pl

(032) 41534 27
PBG Ukraina PSA Ul. Kondratiuka 1, 04-201 Kijéw (061) 66517 00 www.grupapbg.pl brak
(061) 665 17 01

Wschodni Invest Ul. Skérzewska 35, 62-081 (061) 665 17 00 www.grupapbg.pl brak

Sp. z o.0. Wysogotowo k. Poznania (061) 66517 01

Strateg Mining Ul. Ratajczaka 19, 60-814 (061) 664 88 20 www strateg.pl biuro@strateq.pl

Sevices Sp. z.0.0. Poznan (061) 664 88 24
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PBG Butgaria Ul. Skérzewska 35, 62-081
Sp. zo.0. Wysogotowo k. Poznania
PBG Avadtia Ul. Skérzewska 35, 62-081
Sp. zo.0. Wysogotowo k. Poznania
PBG Invest | Sarl Ul. Skérzewska 35, 62-081

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

Tyl VAL \Wysogotowo k. Poznania
z/s w Nikozji

Tabela 32: Sp6tki posrednio zaleine

P.R.G. Metro Ul. Wélczynska 163, 01-919
Sp.zo.0. Warszawa

Dromost Sp. z 0.0 Zabno 2A, 63-112 Brodnica

PRiD SA Ul. Poznanhska 42, 64-300 Nowy
Tomysl

Betpol SA Ul. Fordonska 168A, 85-766
Bydgoszcz

UL. Skérzewska 35, 62-081
Sp.zo.0. Wysogotowo k. Poznania
UL. Skérzewska 35, 62-081
Sp.zo.0. Wysogotowo k. Poznania
UL. Skérzewska 35, 62-081
Sp.zo.0. Wysogotowo k. Poznania
UL. Skérzewska 35, 62-081
Sp. z o.0. sp. k. Wysogotowo k. Poznania
UL. Skérzewska 35, 62-081
Sp.zo.0. Wysogotowo k. Poznania
UL. Skérzewska 35, 62-081
Sp.zo.0. Wysogotowo k. Poznania
KINO Ul. Skérzewska 35, 62-081

Development Wysogotowo k. Poznania
Sp.zo.0.

SAMERU Sp. z o.0. Ul. Skérzewska 35, 62-081
Wysogotowo k. Poznania
PBGDOM INVEST Afentrikas 4,
LIMITED Larnaka 6018, Cypr
PBGDOM CAPITAL Afentrikas 4,
LIMITED Larnaka 6018, Cypr
ERIGO | $p.z.0.0. Ul. Skérzewska 35, 62-081
Wysogotowo k. Poznania
ERIGO II SpZOO Ul. Skérzewska 35, 62-081
Wysogotowo k. Poznania
ERIGO Ill SpZOO Ul. Skérzewska 35, 62-081
Wysogotowo k. Poznania
ENERGOPOL Ul. Kondratiuka 1
UKRAINA 04-201 Kijéw

Energomontaz Ul. Mickiewicza 15
Potudnie S.A. 40-951 Katowice

Ul. Mickiewicza 15
40-951 Katowice

Ul. Towarowa 11
43-190 Mikotéw

(061) 665 17 00
(061) 665 17 01
(061) 66 46 440
(061) 66 46 441
(061) 66 46 440
(061) 66 46 441

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

(022) 864 57 50
(022) 864 57 52
(061) 846 97 00
(061) 847 56 23
(061) 28 23 607
(061) 28 23 639
(061) 44 37 600
(061) 44 37 628
(052) 343 59 08
(052) 344 47 15
(061) 66 41 986
(061) 661 41 960
(061) 66 41 986
(061) 661 41 960
(061) 66 41 986
(061) 661 41 960
(061) 66 41 986
(061) 661 41 960
(061) 66 41 986
(061) 661 41 960
(061) 66 41 986
(061) 661 41 960

(061) 66 41 986
(061) 661 41 960
(061) 66 41 986
(061) 661 41 960

(061) 66 41 986
(061) 661 41 960

(061) 66 41 986
(061) 661 41 960

(061) 66 41 986
(061) 661 41 960

(061) 66 41 986
(061) 661 41 960

+380 (44)4304720
+380 (44)4322967

(32) 200 81 8
(32) 258 65 22

(32) 200 81 8
(32) 258 65 22

(32) 73 79 000

www.grupapbg.pl

www.avatia.pl

www.pbg-sa.pl

www.pbg-sa.pl

www.prgmetro.pl
www.grupapbg.pl
www.dromost.pl

www.prid.pl

www.betpol.com.pl

Brak

biuro@avatia.pl

brak

brak

info@prgmetro.pl

sekretariat@hbp.pl

polska@dromost.pl

sekretariat@prid.pl

betpol@betpol.com.pl

www.grupapbg.pl
www.pbg-erigo.pl
www.grupapbg.pl
www.grupapbg.pl

www.grupapbg.pl

www.grupapbg.pl

www.grupapbg.pl

www.grupapbg.pl

www.grupapbg.pl

www.grupapbg.pl

www.grupapbg.pl

www.grupapbg.pl

21509.ua.all.biz

www.energomontaz.pl

biuro@pbgdom.pl

polsk@pbg-erigo.pl

biuro@pbgdom.pl
biuro@pbgdom.pl

biuro@pbgdom.pl

biuro@pbgdom.pl

biuro@pbgdom.pl

biuro@pbgdom.pl

biuro@pbgdom.pl

biuro@pbgdom.pl

biuro@pbgdom.pl

biuro@pbgdom.pl

brak

info@energomontaz.pl

www.energomontaz.pl

info@energomontaz.pl

www.fomsa.com

sekretariat@fpmsa.com
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PALSERWIS ul Towarowa 11 (32) 737-94-40 www.palserwis.pl/ . .
$p. z.0.0. 43-190 Mikotéw (32) 737-94-41 palserwis@palserwis.pl

PGL-DOM Sp. ul. Bukowa 1 032/415-55-29, brak domrac@poczta.onet.pl
2.0.0. 47-400 Racibérz, 032/415-55-02

RAFAKO tgkowa 33, (32) 410-11-07
ENGINEERING 47-400 Racibérz (32) 415-34-27 www.rafako.com.pl
Sp.z.0.0.

info@rafako.com.pl

RAFAKO takowa 33, (32) 410-11-07
ENGINEERING 47-400 Racibérz (32) 415-34-27 www rafako.com.pl
SOLUTION doo

RAFAKO Hungary  [RdelSell/elee (32) 410-11-07 www rafako.com.pl info@rafako.com.pl
Kft. 47-400 Raciboérz (32) 415-34-27
PBG Invest Il Sarl Ul. Skérzewska 35, 62-081 (061) 66 46 440 www.bba-sa.ol brak
Wysogotowo k. Poznania (061) 66 46 441
PBG Invest Ill Sarl Ul. Skérzewska 35, 62-081 (061) 66 46 440 www .pba-sa.ol brak
Wysogotowo k. Poznania (061) 66 46 441
Tabela 33: Spotki stowarzyszone

Gas Oil Ul. Karpatskd 3256/15, Poprad +421 527144 111 www.gasoil.sk gasoil@gasoil.sk
Eneginerring AS 058 01, Stowacja +421 52 7144 140

Strateg Capital Ul. Ratajczaka 19, 60-814 (061) 664 88 20 www strateg.pl biuro@strateg.pl
Sp. zo.0. Poznan (061) 664 88 24

VIIl. POSIADANE ODDIZIALY

info@rafako.com.pl

Oddziaty podmiotu dominujgcego - PBG SA:
brak

Oddzialy spétek zaleznych:

Oddziaty Hydrobudowy Polska SA:

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

Oddzialy RAFAKO SA:
Oddziat w Turcji
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ROZDZIAL IV: RAPORT Z DZIALALNOSCI GRUPY KAPITALOWEJ PBG W 2011 ROKU

I. OKRESLENIE tACZNEJ LICZBY UDZIALOW W JEDNOSTKACH POWIAZANYCH

Tabela 14: Okreslenie liczby udziatéw w jednostkach powigzanych

Stan na dzien ztozenia

Powigzanie Stan na 31.12.2011 r. ;. .
oswiadczenia
2 L PO CPETTE . , Liczba Wartosé Liczba Wartosé
Podmiot Rodzaqj e . . 2 q
wiqzac owiazania udziatow/ nominalna udziatow/ nominalna
AR e akeji udziatéw/akcji akeji udziatéw/akcji
Metorex Sp.z 0.0. PBG SA sp. zalezna 682 51.150,00 zt 682 51.150,00 zt
EZSZZTOWO PBGSA  sp.zalezna  132.748.692  132.748.692,007t  132.748.692  132.748.692,00 7t
KWG SA PBG SA sp. zalezna 28.700 2.870.000,00 zt 28.700 2.870.000,00 zt

Excan Oil and Gas

Engineering LTD PBGSA  sp.zaleina - 250.000,00 CAD - 250.000,00 CAD
Kanada
PBG Dom Sp. 7 0.0. PBGSA  sp.zalezna | 550000  55.000.000,00 7t  550.000 55.000.000,00 zt
BROKAM Sp. 7 0.0. PBGSA  sp.zdlerna 12.000 12.000.000,00 7t 12.000 12.000.000,00 7t
ZBOG AVATIA Sp. 2 PBGSA  sp.zalena 999 49.950,00 7t 999 49.950,00 7t
APRIVIA SA PBGSA  sp.zalezna | 71993065 7199306500z | 71.993.065  71.993.065,00 zt
PBG Technologi
Ssz fg nolegia PBGSA  sp.zaleina 46.100 23.050.000,00 zt 46.100 23.050.000,00 zt
PBG Energi
Ssz Onsrg'g PBGSA  sp.zalezna 19.990 999.500,00 zt 19.990 999.500,00 zt
Wschodni Invest
Spscz ;2”' nves PBGSA  sp.zalezna 37.740 3.774.000,00 zt 37.740 3.774.000,00 7t
PBG Ukraina
Publiczna Spotka PBGSA  sp.zaleina  222.227 888.908.00 UAH 222227 888.908.00 UAH
Akcyjna
BATHINEX Sp. 7 0.0. PBGSA  sp.zalezna 50 50.000,00 7t 50 50.000,00 7t
PBG Operator

- PBGSA  sp.zalena 50 5.000,00 7t 50 5.000,00 7t
Sp.z0.0. (dawnigj
REVANA Sp.z 0.0.)
HBP Drogi Sp. z 0.0.
(dawniej .
. PBGSA  sp.zalena 50 5.000,00 zt 50 5.000,00 7t
Sp.zo0.0.)
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PBG Butgaria
Sp.zo.0.

AQUA SA

PBG INVEST 1 SARL

STRATEG Mining
Services Sp. z o.o.

RAFAKO S.A.

Multaros Trading
Company Limited
z/s w Nikozji

FPM SA

PALSERWIS Sp. z.0.0

PGL-DOM Sp. z.0.0.

RAFAKO
ENGINEERING
Sp.z.o.0.

RAFAKO
ENGINEERING
SOLUTION doo

RAFAKO Hungary
Kft

Modus Il Sp.z.o.0.

Energomontaz
Potudnie SA

Hydrobudowa 9 SA

PRG Metro Sp.z o.0.

PBG SA

PBG SA

PBG SA

PBG SA

PBG SA

Multaros
Trading
Company
Limited z/s
w Nikozji

PBG SA

RAFAKO SA

RAFAKO SA

RAFAKO SA

RAFAKO SA

RAFAKO SA

RAFAKO SA

Energomo
ntaz
Potudnie
SA

RAFAKO SA

PBG SA

HBP SA

HBP SA

sp. zalezna

sp. zalezna

sp. zalezna

sp. zalezna

sp. zalezna

sp.posredni
o zalezna

sp. zalezna

sp.
posrednio
zalezna

sp.
posrednio
zalezna

sp.
posrednio
zalezna

sp.
posrednio
zalezna

sp.
posrednio
zalezna

sp.
posrednio
zalezna

sp.
posrednio
zalezna

sp.
posrednio
zalezna

sp.
posrednio
zalezna

sp.
posrednio

710.770

12.500

1.001

8.645.608

34.800.001

526.000

1.376.508

607

1000

200

46.021.520

312.000

14.536.685

5.543

35.000,00 BGN

710.770,00 zt

12.500,00 EUR

50.050,00 zt

17.291.216,00 zt

69.600.002,00 zt

526.000,00 EUR

4.363.530,36 zt

6.070.000,00 zt

500.000,00 zt

38.500,00 euro

40.000,00 HUF

100.000,00 zt

46.021.520,00 zt

312.000,00 zt

1.453.668,50 zt

5.543.000,00 zt

710.770

12.500

1.001

11.135.999

34.800.001

526.000

1.376.508

607

1000

200

46.021.520

312.000

5.543

35.000,00 BGN

710.770,00 zt

12.500,00 EUR

50.050,00 zt

22.271.998,00 zt

69.600.002,00 zt

526.000,00 EUR

4.363.530,36 zt

6.070.000,00 zt

500.000,00 zt

38.500,00 euro

40.000,00 HUF

100.000,00 zt

46.021.520,00 zt

312.000,00 zt

5.543.000,00 zt
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Gorecka Projekt
Sp.zo.0.

Villa Poznan
Sp.zo.0.

Kino Development
Sp.zo.0.

PBG Dom Invest Il
Sp.zo.0.

PBG Dom Invest Il
Sp.z0.0.sp. k.

PBG ERIGO Sp. z0.0.

PBGDOM Invest
Limited

PBGDOM Capital
Limited

ERIGO | Sp.z 0.0.

ERIGO Il Sp.z 0.0.

ERIGO Il Sp. z o.0.

SAMERU Sp. z.0.0.

Dromost Sp.zo.o.

PRID SA

PBG Dom
Sp.zo.0.

PBG Dom
Sp.zo.0.

PBG Dom
Sp.zo.0.

PBG Dom
Sp.zo.0.

PBG Dom
Sp.zo.0.

PBG Dom

Invest Il Sp.
Z0.0.

PBG SA

PBG Dom
Invest
Limited

PBG Dom
Sp.zo.0.

PBG ERIGO
Sp.zo.0.

PBG ERIGO
Sp.zo.0.

PBG ERIGO
Sp.zo.0.

PBG ERIGO
Sp.zo.0.

PBG DOM
Sp.z.o.0.

APRIVIA SA

APRIVIA SA

zalezna

sp.
posrednio
zalezna

sp.
posrednio
zalezna

sp.
posrednio
zalezna

sp.
posrednio
zalezna

sp.
posrednio
zalezna

sp. zalezna

sp.
posrednio
zalezna

sp.
posrednio
zalezna

sp.
posrednio
zalezna

sp.
posrednio
zalezna

sp.
posrednio
zalezna

sp.
posrednio
zalezna

sp.
posredno
zalezna

sp.
posrednio
zalezna

sp.
posrednio

1000

21.100

40.500

100

1.000

1.000

100.000

120.000

4.000

11.000

99

99

99

50

6.864

25.000

50.000,00 zt

2.110.000,00 z¢

4.050.000,00 zt

5.000,00 zt

1.000,00 zt

1.000,00 z¢

5.000.000,00 zt

6.000.000,00 zt

4.000,00 EUR

11.000,00 EUR

4.950,00 zt

4.950,00 zt

4.950,00 zt

5.000,00 zt

3.432.000,00 zt

500.000,00 zt

100

21.10

40.500

100

1.000

1.000

100.000

120.000

4.000

11.000

99

99

99

50

6.864

25.000

50.000,00 zt

2.110.000,00 zt

4.050.000,00 zt

5.000,00 zt

1.000,00 zt

1.000,00 zt

5.000.000,00 zt

6.000.000,00 zt

4.000,00 EUR

11.000,00 EUR

4.950,00 zt

4.950,00 zt

4.950,00 zt

5.000,00 zt

3.432.000,00 zt

500.000,00 zt
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zalezna
sp.
BETPOL SA APRIVIA SA posrednio 14.244.999 14.244.999,00 zt 14.244.999 14.244.999,00 zt
zalezna
Wschodni sp.
Energopol Ukraina Invest posrednio 51 888.908.00 UAH 51 888.908.00 UAH
Sp.zo.o0. zalezna
PBG Dom Invest lI Metorex sp.
Sp. zo.0. (dawniegj 0.7 0.0 posrednio 255 25.500,00 zt 255 25.500,00 zt
BUDWIL Sp.z 0.0.) P-20.0. zalezna
PBG INVEST P
PBG INVEST 2 SARL I SARL posrednio 12.500 12.500,00 EUR 12.500 12.500,00 EUR
zalezna
PBG INVEST P
PBG INVEST 3 SARL 2 SARL posrednio 12.500 12.500,00 EUR 12.500 12.500,00 EUR
zalezna
STRATEG CAPITAL e
PBG SA stowarzyszo 122 122.000,00 zt 122 122.000,00 zt
Sp.zo.0.
na
Gas Oil sp.
Engineering AS PBG SA stowarzyszo 998.100 414.647,48 EUR 998.100 414.647,48 EUR
Stowacja na

Poza wymienionymi wyzej spdtkami PBG posiada udziaty w nastepujgcych jednostkach:

Tabela 35: Liczba udziatéw w pozostalych jednostkach gospodarczych

Liczba udziatéw w Warto$é nominalna Udziat w kapitale
Nazwa spotki e e
posiadaniu PBG SA udziatéw (PLN) zaktadowym i ogolnej
liczbie gtosow (%)
1. PonerSp.zo.o. 475 475.000,00 19,00
2. Remaxbud Sp.z 0.0. 840 420.000,00 18,92
3 Energia Wiatrowa PL Sp. z 0.0. 230 11.500,00 18,70
4 CP ENERGIA SA 15.718.842 15.718.842,00 15,34
5. Lubickie Wodociggi Sp.z o.0. 60 30.000,00 15,00
6 PBG ERIO Fundusz Inwestycyjny 450 450.000,00 3.09
7. MIKO-TECH Sp. z0.0. 9 9.000,00 0,01
8. Towarzystwo Ubezpieczen

60 600,00 0,01
Wzajemnych TUZ

Po dacie bilansowej spdtka PBG SA nie dokonata transakciji nabycia udziatéw w innych jednostkach

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

Tabela 36: Istotne dla dziatalnosci GK PBG umowy zawarte w okresie objetym sprawozdaniem oraz po dacie
bilansowej

Strony umowy Przedmiot umowy Istotne warunki

Zleceniodawca:

13.01.2011 Gmina Miasta Gdansk - Podpisanie aneksu do umowy z dnia 10
Biuro Inwestycji Euro Gdansk  ywietnia 2009 roku, na wykonanie

umowa zawarta w 20125p.z0.0. drugiego etapu robdt budowlanych . -

. - Termin realizaciji:
ramach podstawowej dotyczgcych budowy Areny Battyckiej —
dziatalnosci Wykonawca: stadionu pitkarskiego w Gdansku Letnicy
operacyinei HYDROBUDOWA POLSKA SA ’ 30 kwietnia 2011 r.

peracyinel HYDROBUDOWA 9 SA,

Wydtuzenie terminu realizacji umowy na

ALPINE BAU DEUTSCHLAND i s 30 kwietnia 2011 1.

AG, ALPINE BAU GmbH,
ALPINE Construction Polska
Sp.zo.0.

Wiecej w: RB HBP 04/2011: http://hbp-sa.pl/relacje-inwestorskie/raporty-biezace/raport-biezacy-nr-04-2011-zawarcie-aneksu-do-
umowy-na-wykonanie-stadionu-pilkarskiego-pge-arena-gdansk.html

Zleceniodawca: Warto$¢ umowy:
18.01.2011
PGE Grmictwo i Umowa dotyczy modemizacii i remontu
. okoto 120 min zt nefto
umowa zawarta w EnergetykaKonwencjonaln ~ obrofowych podgrzewaczy powietrza
ramach podstawowej O S.A. — Oddziat Elektrownia ~ Wrdzz instalacjami pomocniczymi kotta
) L Betchatdow blokéw 7-12 w Elektrowni Betchatow. Inne
dziatalnosci . ; . .
L warunki umowy nie odbiegajg od
operacyjnej Wykonawea: powszechnie stosowanych w tego typu Termin realizacii:
umowach.
RAFAKO SA 30 kwietnia 2011 r.
Wiecej w: RB RFK 02/2011: hitp://www.rafako.com.pl/pub/File/raporty biezace/2011/RB 2011 2.pdf
Zleceniodawca:
Polskie LNG SA . . )
Zawiadomienie w sprawie
10.02.2011 . odstgpienia przez Polskie LNG SA od ‘2 .
W).lkonawca. . budowy systemu ORV w ramach realizacji ;\/20(;;0]523%?2;’:‘2“0
. Saipem S.p.A., Saipem SA, zawartej w dniu 15 lipca 2010 r. umowy na A
zmniejszenie zakresu . . ) S
fwartodci Techint Compagnia budowe Terminalu LNG w Swinoujsciu. O Pozostate warunki Umowy nie
prac fwarfosci umowy Tecnica Internazionale mozliwosci odstgpienia Zarzgd PBG SA Ulegty zmianie Y
S.p.A, Snamprogetti informowat w raporcie biezgcym nr o '
Canada Inc, PBG SA 35/2010.

PBG Export Sp. z 0.0.

Wiecej w: RB PBG 12/2011: hitp://www.pbg-sa.pl/relacje-inwestorskie/raporty-biezace/12-2011-oswiadczenie-polskiego-Ing-o-
odstapieniu-od-budowy-systemu-orv-w-ramach-realizacji-umowy-na-budowe-terminalu-Ing-w-swinoujsciu.html
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02.03.2011 Zleceniodawca:

. Warto$¢ umowy:
umowa zawarta w . -
Elektrownia ,Kozienice” SA

VOWOCh ROQSTOWOWGJ Wymiana elekirofiltru bloku nr 4 w ok. 23.9 min zt nefto
dziatalnosci Elektrowni Kozienice.
L Wykonawca:
operacyjne;j
RAFAKO SA

Wiecej w: RB RFK 08/2011: hitp://www.rafako.com.pl/pub/File/raporty biezace/2011/RB 2011 8.pdf

Zleceniodawca:

09.03.2011 . . . o
L Wykonanie elementdw ciSnieniowych Warto$€ umowy:
MARTIN GmbH zsiedzibaqw g do utylizacj odpadéw komunalnych
umowa zawarta w Monachium wraz z kompletacjg urzgdzen
. . o 18,5 min EUR
ramach podstawowej pomochniczych, wykonanie i dostawa
dziatalnosci Wykonqwcq: kOﬁSTrUiji stalowych, montazi
operacyjnej uruchomienie instalacji w Roskilde w Danii. ~ (Ok. 74,34 min zt netto)
RAFAKO SA
Wiecej w: RB RFK 11/2011: hitp://www.rafako.com.pl/pub/File/raporty biezace/2011/RB 2011 11.pdf
Warto$¢ umowy:
Zleceniodawca:
129,4 min zit nett
11.03.2011 o , . . min #hetlo
Gmina Miasta Gdansk Potgczenie Portu Lotniczego z Portem
Morskim Gdahsk — Trasa Stowackiego — Termin realizacji:
umowa zawarta w . . .
. Wykonawca: zadanie ll, odcinek ulica Potokowa — Al.
ramach podstawowe;j o . P . N
dziatalnosci Rzeczypospolitej o tgcznej dtugosci 3,32 20 miesiecy od daty podpisania
. PBG SA, HYDROBUDOWA kilometra. umowy.
operacyjne;j
POLSKA SA, APRIVIA SA,
OBRASCON HUARTE LAIN SA Udziat spdtek z Grupy PBG

wynosi 50%.

Wiecej w: RB PBG 19/2011: hitp://www.pbg-sa.pl/relacje-inwestorskie/raporty-biezace/19-2011-zawarcie-umowy-znaczacej-na-
wykonanie-polaczenia-portu-lotniczego-z-portem-morskim-gdansk-trasa-slowackiego-zadanie-ii.html

Zleceniodawca:

15.03.2011 . . . .
W okresie ostatnich 12 miesiecy spotka

ELEKTROBUDOWA SA zawarta kilka umdw na fqczng kwote Wartos¢ umowy:

umowa zawarta w okoto 41,6 min zt. Przedmiotem umowy o
h bodst . o . P .

romoc pfo. stawowej Wykonawca: pcuwekszg wgrfoso jest qusTowo, mc:n‘roz 27,5 min zt netto
dziatalnosci i uruchomienie w systemie "pod klucz
operacyjnej branzy elekirycznej przeznaczonej dia IOS

RAFAKO SA blokéw 112w PGE GIEK SA Oddziat

Elektrownia Betchatéw SA

Wiecej w: RB RFK 13/2011: hitp://www.rafako.com.pl/pub/File/raporty biezace/2011/RB 2011 13.pdf
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Spoétka zawarta kilka umdw na tgczng

W okresie ostatnich 12 Zleceniodawca: kwote okoto 11,1 min EUR. Przedmiotem
miesiecy Warto$¢ umowy:

Biocel Paskov (Czechy), umowy o najwiekszej wartosci zawartej w
dniu 15 listopada 2010 roku jest dostawa
kotta odzyskowego do instalacji
. g termicznej utylizacji odpaddw z przerdbki
dziatalnosci celulozy w Paskovie (Czechy).
operacyjnej RAFAKO SA

umowa zawarta w
ramach podstawowej  Wykonawca:

6,9 min EUR

Wiecej w: RB RFK 16/2011: hitp://www.rafako.com.pl/pub/File/raporty biezace/2011/RB 2011 16.pdf

Zleceniodawca: Warto$¢ umowy:
7.04.2011

Gmina Miasta Toruh 99 min zi nefto
Budowa hali sporfowo - widowiskowej

wraz z infrastrukturg  towarzyszacg w
Toruniu.

umowa zawarta w
ramach podstawowej = Wykonawca:
dziatalnosci
operacyjnej HYDROBUDOWA POLSKA 550 dni kalendarzowych
SA, PBG SA liczonych od daty podpisania
Umowy.

Termin realizacji:

Wiecej w: RB HBP 18/2011: http://hbp-sa.pl/relacje-inwestorskie/raporty-biezace/raport-biezacy-nr-18-2011-zawarcie-umowy-
znaczacej-na-wykonanie-hali-sportowo-widowiskowej-w-toruniu.html

Strony zadeklarowaty podjecie wspotpracy
w sektorze ropy i gazu, w tym instalacii
przetwarzania gazu i ropy, rurociqgdw,
zbiornikow ropy i paliw; w Meksyku, Brazylii i
w innych krajach Ameryki Potudniowe;j.
Strony oceniq mozliwosci przeniesienia sie
takze nainne rynki Ameryki, na ktérych
7.04.2011 OHL ma doswiadczenie, takich jak Meksyk,

Bliska wspdtpraca PBG i OHL w
Boliwia, Peru, Ekwador, Kolumbia.

Strony porozumienia: celu pozyskania wspdlnych

podpisanie listu

. . kontraktéw.
intencyjnego w PBG SA Ponadto, Strony zadeklarowaty
ramach realizacji rozpoczecie wspotpracy w zakresie
strategii dotyczqace;j oraz budowy infrastruktury transportowe;j,
ekspansji na rynkach i i .
poz% kchJIjomiry Eujown!ch quoW?gio tinnego At List Intfencyjny obowigzywad
. . Obrascon Huarte Lain SA vdownictwa s.peqo 5 yc.znego wAlryce, bedzie w ciggu 12 miesiecy od
rodzinnymi w sektorze na rynkach Rosji, Turkmenistanu, -
. . ) daty podpisania.
ropy 1 gazu Uzbekistanu i Kazachstanu.

List jest wyrazem kontynuowania
wspotpracy pomiedzy PBG SA a OHL SA, o
czym Spdtka informowata w raportach
biezgcych 49/2010 z dnia 15 wrzednia 2010
r., 50/2010 z dnia 21 wrzeénia 2010 r. oraz
65/2010 z dnia 29 grudnia 2010r.

Wiecej w: RB PBG 26/2011: http://www.pbg-sa.pl/relacje-inwestorskie/raporty-biezace/246-2011-podpisanie-listu-intencyjnego-w-
sprawie-wspolpracy-z-firma-ohl-s-a.html
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Zleceniodawca:
26.05.2011 HYDROBUDOWA POLSKA
SA, SIAC Construction Ltd
umowa zawarta w PBG SA, APRIVIA SA
ramach podstawowej
dziatalnosci

operacyjnej

Wykonawca:

Dolnoslgskie Surowce
Skalne SA

Warto$¢ umowy:

Umowa na wykonanie w ramach
inwestycji ,,Budowa autostrady A-4 Tarndw
- RzeszOéw na odcinku od wezta Krzyz do
wezta Debica Pustynia” podbudowy z
kruszywa stabilizowanego mechanicznie
oraz podbudowy i nawierzchni
bitumicznych.

225.895.342,85 zt netto

(okresdlenie wstepne, ostateczne
ustalenie wartosci
wynagrodzenia nastgpi po
zakohczeniu realizacji Umowy)

Termin realizacji:

14 lipca 2012r.

Wiecej w: RB PBG 35/2011: hitp://www.pbg-sa.pl/relacje-inwestorskie/raporty-biezace/35-2011-zawarcie-znaczacej-umowy-

podwykonawczej-w-ramach-budowy-autostrady-a-4.html

Zleceniodawca:
30.05.2011

HITACHI ZOSEN INOVA AG z
umowa zawarta w siedzibg w Szwajcarii
ramach podstawowej

dziatalnosci

Przedmioterm umowy jest dostawa dwoch — Wartose umowy:

kottéw dla instalacii do utylizacii ok. 12 min EUR

odpaddw wraz z montazem i rozruchem w

SITA Tees Valley —~Anglia. (ok. 47,5 min zt netto)

Wiecej w: RB RFK 19/2011: http://www.rafako.com.pl/pub/File/raporty biezace/2011/RB 2011 19.pdf

Wykonawca:
operacyjnej
RAFAKO SA
Strony porozumienia:
Narodowe Centrum Sportu
14.06.2011 Sp-z0.0.
oraz

umowa zawarta w
ramach podstawowe;j
dziatalnosci
operacyjnej

ALPINE BAU DEUTSCHLAND
AG, ALPINE BAU GmbH,
ALPINE Construction Polska
Sp.z0.0., HYDROBUDOWA
POLSKA SA, PBG SA

Zawarcie ugody pomiedzy Narodowym
Centrum Sportu a Konsorcjum Spotek
realizujgcych budowe wielofunkcyjnego
Stadionu Narodowego w Warszawie, na
mocy ktérej, funkcje Lidera przejeta
HYDROBUDOWA POLSKA SA. Zgodnie z
porozumieniem, wszyscy cztonkowie
Konsorcjum pozostajqg solidarnie
odpowiedzialni za wykonanie umowy.
Porozumienie dotyczyto réwniez
wydtuzenia terminu zakonczenia umowy
na dzien 29 listopada 2011 r.

14.06.2011

umowa zawarta w ramach
podstawowe;j
dziatalno$ci operacyjnej

Wiecej w: RB PBG 37/2011: hitp://www.pbg-sa.pl/relacje-inwestorskie/raporty-biezace/37-2011-zawarcie-ugody-z-narodowym-

centrum-sportu-dotyczacej-budowy-stadionu-narodowego-w-warszawie.html

Zleceniodawca:

HYDROBUDOWA POLSKA SA
i ALPINE Construction Polska
21.06.2011 Sp.zo.0.
Aneks do umowy Wykonawca:

CIMOLAI S.p.A., MOSTOSTAL
ZABRZE-HOLDING SA,
HIGHTEX GmbH

Zawarcie, aneksu do umowy z dnia 05
sierpnia 2009 r., na "Wykonanie i montaz
catosci konstrukciji dachu z pokryciem oraz
catosciowe wykonanie i montaz pokrycia
fasady" Stadionu Narodowego w
Warszawie.

Termin realizacji:

29 listopada 2011 r.

Wydtuzenie terminu realizacji umowy.
Pozostate istotne warunki umowy nie
ulegty zmianie.

Wiecej w: RB HBP 36/2011: http://hbp-sa.pl/relacje-inwestorskie/raporty-biezace/raport-biezacy-nr-36-2011-zawarcie-aneksu-do-

zZnaczacej-umowy-podwykonawczej-na-wykonanie-zadaszenia-stadionu-narodowego-w-warszawie.html
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27.06.2011 Zleceniodawca:
umowa zawarta w
ramach podstawowe;j
dziatalnosci
operacyjne;j

Gmina Dgbrowa Gérnicza
Wykonawca:

KWG SA, Hydrobudowa 9

(informacjaoprogu s Hydrobudowa Polska SA

umowy znaczqgcej)

,Budowa ttoczni ,,Piekto” wraz z
rurociggiem ttocznym i infrastrukturg
wodociggowq" o wartosci 52 134 237,67
zt netto. Umowq o najwiekszej wartosci
jest umowa zawarta w dniu 13
wrzes$nia 2010 roku, o wartosci

73.069.948,61 zt netto

tgczna wartos¢ umoéw zawartych przez
Spotki z GK PBG w okresie ostatnich 12
miesiecy z Gming Dgbrowa Goérnicza
przekroczyta kryterium umowy znaczgcej i
wyniosta 125.204.186,28 zt netto.

Wiecej w: RB PBG 46/2011: hitp://www.pbg-sa.pl/relacje-inwestorskie/raporty-biezace/46-2011-zawarcie-przez-spolki-z-grupy-

kapitalowej-pbg-umowy-znaczacej-z-gmina-dabrowa-gornicza.html

Zleceniodawca:
28.06.2011

Elektrowniq ,,Kozienice” SA
umowa zawarta w

ramach podstawowej

Przedmiotem umowy jest zabudowa
instalacji katalitycznego odazotowania
spalin dla kottéw OP - 650 nr 4, 5, 6,7, 8w
Elektrowni ,,Kozienice” S.A.

Warto$¢ umowy:

okoto 191,5 min zt netto

Wiecej w: RB RFK 27/2011: hitp://www.rafako.com.pl/pub/File/raporty biezace/2011/RB 2011 27.pdf

dziatalnosci Wykonawca:
operacyjnej
peracyinel RAFAKO SA
Zleceniodawca:
HYDROBUDOWA, POLSKA
SA, ALPINE Construction
28.06.2011

Polska Sp. z o.0.

aneks do umowy Wykonawca:

Elektrobudowa SA, Qumak-
Sekom SA, Przedsiebiorstwo
Agat SA

Podpisanie aneksu do umowy z dnia 21
grudnia 2009 r., w zwigzku z rozszerzeniem
zakresu robdt zwiekszeniu ulegto
wynagrodzenie ryczattowe
Podwykonawcy o kwote 24.170.289,78 zt

Warto$¢ umowy:
115 170 289,78 zt nefto

Termin realizacji:
Wydtuzenie terminu realizacji umowy.
Pozostate istotne warunki umowy nie
ulegty zmianie.

29 listopada 2011 r.

Wiecej w: RB HBP 35/2011: http://hbp-sa.pl/relacje-inwestorskie /raporty-biezace /raport-biezacy-nr-35-2011-zawarcie-aneksu-do-

Znaczacej-umowy-podwykonawczej-zwiazanej-z-budowa-stadionu-narodowego-w-warszawie.htmil

14.07.2011 Zleceniodawca:
umowa zawarta w
ramach podstawowej
dziatalnosci
operacyjnej

Potudniowy Koncern
Energetyczny SA

Wykonawca:

(informacja o progu

- Energomontaz Potudnie SA
umowy znaczqcej)

L ) Warto$¢ :
»Modernizacja i remont elektrofiltra bloku arfosc umowy

nr 12w PKE S.A. w Elekfrowni taziska”. 9.300.000,00 zt netto

tgczna wartos¢ umodw podpisanych ze
zleceniodawcqg w okresie ostatnich 12
miesiecy wyniosta 22 500 000,00 min zt i
przekroczyta kryterium umowy znaczqce;j.

Termin realizacji:

12 miesiecy od daty
podpisania umowy.

Wiecej w: RB EPD 56/2011: hitp://www.inwestor.energomontaz.pl/artykuly/2268,955/d,raporty bezace podstrona,przekroczenie-

lacznej-wartosci-umow-zawartych-przez-energomontaz-poludnie-s-a-z-poludniowym-koncernem-energetycznym-s-a-progu-10-

kapitalow-wlasnych-emitenta.htm
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27.07.2011

aneks do umowy

Zleceniodawca:

Alpine Constfruction Polska
Sp.z0.0.i HYDROBUDOWA
POLSKA SA

Wykonawca:

IMTECH Polska Sp. z o0.0.

Podpisanie aneksu do umowy

podwykonawczej z 15 grudnia 2009 r.
dotyczgcej wykonania m.in. instalacii
sanitarnych na Stadionie Narodowym w
Warszawie. Zwiekszenie catkowitego
wynagrodzenia Podwykonawcy do kwoty
Jkwota 12.093.198,61 zt netto odpowiada
wycenie prac dodatkowych. Wydtuzenie
ferminu catkowitego wykonania
wyznaczona na 29 listopada 2011 roku.

Pozostate istotne warunki umowy nie

ulegty zmianie.

Warto$¢ umowy:

131.693.198,61 zt netto

Termin realizacji:

29 listopada 2011 r.

Wiecej w: RB HBP 38/2011: hitp://hbp-sa.pl/relacje-inwestorskie/raporty-biezace/raport-biezacy-nr-38-2011-zawarcie-aneksu-do-

28.07.2011

Zmiana wykonawcy
przedmiotu umowy
znaczqcej

znaczacej-umowy-podwykonawczej-z-imtech-polska-sp-z-o0-o.html

Zleceniodawca:

Energomontaz Potudnie SA

Wykonawca:

Amontex Przedsiebiorstwo
Montazowe Sp.z 0.0.

Wypowiedzenie umowy podwykonawczej
zawartej w dniu 3 kwietnia 2009 r., na
wykonanie prac montazowych kanatéw
na dwdch blokach energetycznych Di E
Westfalen, w Niemczech. Przestankg
uprawniajgcg do rozwigzania umowy byty
techniczne i ekonomiczne powody lezgce
po stronie podwykonawcy wptywajgce
na mozliwos¢ terminowej realizacii
pozostatej do wykonania czesci umowy.

Niewykonana cze$¢ prac
zrealizowana zostanie
bezposrednio przez
zZleceniodawce w terminie do
kohca czerwca 2012r.

Wiecej w: RB EPD 57/2011: http://www.energomontaz.pl/artykuly /2274 955/d,raporty bezace podstrona,zmiana-wykonawcy-
przedmiotu-umowy-znaczacej

16.08.2011

umowa zawarta w
ramach podstawowej
dziatalnosci
operacyjnej

(informacja o progu
umowy znaczqcej)

Zleceniodawca:

Saipem S.p.A., Saipem SA,
Techint Compagnia Tecnica
Internazionale S.p.A,
Snamprogetti Canada Inc,
PBG SA

Wykonawca:

HYDROBUDOWA POLSKA SA

Umowa podwykonawcza dla zadania:
wZaprojektowanie, wybudowanie i
przekazanie do uzytkowania Terminalu
regazyfikacyjnego skroplonego gazu

zZiemnego w Swinoujsciu”.

tgczna warto$¢ umodw zawartych w
okresie ostatnich 12 miesiecy ze
zleceniodawcq przekroczyta kryterium
umowy znaczqgceji wynosi 110.914.780,28

zt netto.

Umowq o najwiekszej wartosci
jest umowa z 28 marca 2011 r.
na wykonanie dwdch
zbiornikdw zelbetowych o
warto$ci 57.151.577,00 zi netto

Wiecej w: RB HBP 40/2011: hitp://hbp-sa.pl/relacje-inwestorskie/raporty-biezace/raport-biezacy-nr-40-2011-zawarcie-umow-z-
konsorcjum-saipem-techint-pbg-spelniajacych-lacznie-kryterium-umowy-znaczacej.html

24.08.2011

umowa zawarta w
ramach podstawowej
dziatalnosci
operacyjnej

Zleceniodawca:

Zarzqd Drég Miejskich w
Poznaniu

Wykonawca:

APRIVIA SA,
HYDROBUDOWA POLSKA
SA, PRG Metro Sp. zo.0.,
OHL SA

Umowa na wykonanie rob ot
budowlanych polegajgcych na
przebudowie ul. Roosevelta na odcinku od
skrzyzowania z ul. Dgbrowskiego i Mostu
Teatralnego, do skrzyzowania z ul.
Gtogowskqg i Mostem Dworcowym wraz z
przebudowqg wezta komunikacyjnego
Rondo - Kaponiera w Poznaniu.

Warto$¢ umowy:
170.286.515,84 zt netto
Termin realizacji:

30 listopada 2013 .

Udziat spdtek z Grupy PBG
wynosi 50%.

Wiecej w RB HBP 43/2011: hitp://hbp-sa.pl/relacje-inwestorskie/raporty-biezace/raport-biezacy-nr-43-2011-zawarcie-umowy -
znaczacej-na-wykonanie-przebudowy-wezla-komunikacyjnego-rondo-kaponiera-w-poznaniu.htmi
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05.09.2011

Przekroczenie tqcznej
warto$ci umodw progu
10% kapitatéw
wtasnych Emitenta

umowa zawarta w
ramach podstawowe;j
dziatalnosci
operacyjne;j

Zleceniodawca:

E. ON Anlagenservice
GmbH

Wykonawca:

Energomontaz Potudnie SA

Warto$¢ umowy:
W ostatnich 12 miesigcach umowg o
najwiekszej wartosci byta umowa z dnia
19 kwietnia br. o pierwotnej wartosci
wynoszgcej ok. 1,8 min euro tj. ok. 7,6 min
zt. Przedmiotem ww. umowy byto
wykonanie przez Spotke prac na czesci
cisnieniowej kotta Bloku G elektrowni RWE
NiederauBem w Niemczech.

tgczna wartos¢ umdw wynosi:

ok. 17,7 min zt netto

Umowy zostaty zrealizowane do
czerwca br. Umowa byta
realizowana na zasadach
prawa niemieckiego.

Wiecej w: RB EPD 67/2011: hitp://www.inwestor.energomontaz.pl/artykuly/2305,955/d,raporty bezace podstrona,przekroczenie-
lacznej-wartosci-umow-zawartych-przez-energomontaz-poludnie-s-a-z-e-on-anlagenservice-gmbh-progu-10-kapitalow-wlasnych-

14.09.2011

umowa zawarta w
ramach podstawowej
dziatalnosci
operacyjnej

Zleceniodawca:

PGE Goémictwo i Energetyka
Konwencjonalna SA

Wykonawca:

RAFAKO SA

emitenta.htm

Zwiekszenie w PGE Elektrocieptowni Kielce
SA produkciji zielonej energii elekiryczneji
cieplnej poprzez rozbudowe istniejgcych
mocy wytwadrczych o upustowo-
kondensacyjng turbine parowq (moc ok.
6,5 MW), wymiennik cieptowniczy (moc
ok. 14 MW) wspodtpracujgcych z
posiadanym kottem parowym OS-20
opalanym biomasq. Kociot ten wraz z
drugim kottem opalanym weglem oraz
turbing o mocy 10,5 MW byt czescig
wczesniejszej inwestyciji p.t. ,Budowa
zrédta energii elektrycznej pracujgcego w
skojarzeniu z wykorzystaniem biomasy,
ktérg RAFAKO SA zrealizowato dla EC
Kielce SA

Warto$¢ umowy:

37,35 min zt netto

Wiecej w: RB RFK 31/2011: hitp://www.rafako.com.pl/pub/File/raporty biezace/2011/RB 2011 31.pdf
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29.09.2011

Porozumienie

Zleceniodawca:

Energomontaz Potudnie SA

Wykonawca:

Instal-Rem SA

W sprawie zawarcia z Instal-Rem S.A.
umowy w przedmiocie podwykonawstwa
prac wykonywanych w elektrowni
Eemshaven w Holandii Zieconych
Emitentowi przez Alstom Power B.V.,
pomiedzy Emitentem a dotychczasowym
Podwykonawcgq zostato zawarte
Porozumienie, na mocy ktérego ww.
umowa podwykonawcza ulega
rozwigzaniu z dniem podpisania
Porozumienia. U podstaw zawarcia
porozumienia znalazty sie wzajemne
zarzuty stron w przedmiocie
niewtasciwego wykonywania umowy.
Porozumienie reguluje sposéb rozliczenia
wzajemnych roszczeh wynikajgcych z
tytutu wykonania czesci prac przez
Podwykonawce oraz zbycia przez
Podwykonawce na rzecz Emitenta sprzetu
budowlanego znajdujgcego sie na placu
budowy z jednej strony i wierzytelnosci z
tytutu wykonywania w zwigzku z realizacjq
umowy podwykonawczej prac przez
pracownikdéw Emitenta na rzecz
Podwykonawcy oraz wierzytelnosci z
tytutu zaliczki z drugiej strony. Strony
dokonajg rozliczenia w oparciu o
potrgcenie ww. wierzytelnosci, przy czym
wierzytelno$¢ po stronie Emitenta jest
wyzsza w kwocie ok. 65 tys. euro.

Porozumienie wskazuje na mozliwos¢
dalszej wspdtpracy stron w innych
obszarach, w szczegdlinosci w zakresie
wykonania przez Podwykonawce prac lub
innego rodzaju ustug i dostaw w zakresie
wskazanym przez Zamawiajgcego i do
wysokosci ww. kwoty stanowigcej réznice

pomiedzy wzajemnymi wierzytelno$ciami.

Celem terminowego i
prawidtowego zrealizowania
prac zleconych przez Alstom
Power B.V. pozostata do
wykonania wieksza cze$¢ prac
zostanie wykonana przez
Emitenta z wykorzystaniem
zatrudnionej w Spotce sity
roboczej witgczajgc w fo
pracownikdw
dotychczasowego
Podwykonawcy. Emitent nie
wyklucza zatrudnienia w
przysztosci innej firmy
podwykonawczej do realizacji
czesci prac. W ocenie Emitenta
rozwigzanie umowy
podwykonawczej nie wptynie
na mozliwo$¢ terminowego
wykonania przedmiotu umowy
gtéwnej.

Wiecej w: RB EPD 70/2011: hitp://www.inwestor.energomontaz.pl/artykuly/2319,955/d,raporty bezace podsirona,zawarcie-z-instal-
rem-s-a-porozumienia-w-sprawie-rozwiazania-umowy-o-prace-podwykonawcze-wykonywane-w-elekirowni-eemshaven-w-

14.10.2011

umowa zawarta w
ramach podstawowe;j

dziatalnosci
operacyjnej

(informacja o progu
umowy znaczqgcej)

Zleceniodawca:
Gmina Miasta Gdansk
Wykonawca:

Obrascédn Huarte Lain SA —
Lider Konsorcjum oraz
Partnerzy :HYDROBUDOWA
POLSKA SA, PBG

SA, APRIVIA SA,
Przedsiebiorstwo Robot
Godrniczych ,,Metro” Sp. z
0.0

holandii.htm

,Potqczenie Portu Lotniczego z Portem
Morskim Gdansk — Trasa Stowackiego”
Zadanie IV, odcinek Wezet Marynarki
Polskiej — Wezet Ku Ujsciu.

Warto$¢ umowy:
720 min zt nefto
Termin realizacji :

36 miesiecy.

Udziat spotek z Grupy PBG
wynosi 45% zakresu robot.

Wiecej w: RB PBG 61/2011: hitp://www.pbg-sa.pl/relacje-inwestorskie/raporty-biezace/é1-2011-zawarcie-umowy-znaczacej-na-
budowe-trasy-slowackiego-w-gdansku.html
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15.12.2011

umowa zawarta w
ramach podstawowe;j

dziatalnosci
operacyjne;j

(informacja o progu
umowy znaczqgcej)

Zleceniodawca:

Obrascén Huarte Lain SA —

Lider Konsorcjum oraz

HYDROBUDOWA POLSKA
SA, PBG SA, APRIVIA SA,

Przedsiebiorstwo Rob 6t

Godrniczych ,,Metro” Sp. z

0.0

Dostawca:

HERRENKNECHT AG
(,Dostawca”).

Warto$¢ umowy:

Umowa na dostawe maszyny drgzgcej
wraz z zestawem separacji ptuczki dia
projektu ,,Potgczenie Portu Lotniczego z
Portem Morskim Gdansk — Trasa
Stowackiego (Zadanie 1V)",
obejmujgcego budowe tunelu pod
Martwg Wistg.

20.800.000 EUR
(94.600.480 zt netto)
Termin realizacji

wstepny odbidr urzgdzen w
fabryce Dostawcy nastgpi
najpdzniej we wrzedniu 2012r.

Wiecej w: RB HBP 09/2012: http://hbp-sa.pl/relacje-inwestorskie /raporty-biezace/rb-9-2012-zawarcie-znaczacej-umowy-z-firma-
herrenknecht-przez-konsorcjum-z-udzialem-emitenta.html

23.12.2011

umowa zawarta w
ramach podstawowe;j
dziatalnosci
operacyjnej

Zleceniodawca:

Elektrowniq ,,Kozienice” SA

Wykonawca:

RAFAKO SA

Przedmiotem umowy jest wymiana
elektrofiltru wraz z uktadem odpopielania i
przynaleznymi kanatami spalin oraz
wentylatorami spalin na bloku nr 3 w tej
Elektrowni w 2012 roku.

Warto$¢ umowy:

okoto 32 min zt netto

Wiecej w: RB RFK 56/2011: hitp://www.rafako.com.pl/pub/File/raporty biezace/2011/RB 2011 54.pdf

23.12.2011

zmniejszenie zakresu
prac i wartosci umowy

Zleceniodawca:
Polskie LNG SA
Wykonawca:

Saipem S.A. - 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 S.A. od budowy
azotowni dla celdéw regulacii liczby
Wobbego w ramach realizacji zawartej z
Konsorcjum w dniu 15 lipca 2010 roku
umowy na budowe Terminalu LNG w
Swinoujsciu.

Warto$¢ umowy:

spadta do 2.088.976.000 zt
netto.

Pozostate warunki umowy nie ulegty
zmianie.

Wiecej w: RB PBG 80/2011: http://www.pbg-sa.pl/relacje-inwestorskie/raporty-biezace/80-2011-oswiadczenie-polskiego-Ing-o-
odstapieniu-od-budowy-adazotowni-w-ramach-redlizacji-umowy-na-budowe-terminalu-Ing-w-swinoujsciu.html
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28.12.2011

Przekroczenie tqcznej
warto$ci umodw progu
10% kapitatéw
wtasnych Emitenta

Warto$¢ umowy:
59.450.000 zt netto.

” . Termin wykonania robét
tgczna warto$¢ umow zawartych w Y

okresie ostatnich 12 miesiecy spetnia dodatkowych :

Zleceniodawca:
Narodowym Centrum
Sportu $p. z 0.0. (,NCS")

kryterium umowy znaczqgcej i wynosi

103.748.080,49 zt netto. Q) 27 stycznia 2012 roku -

ptyta zelbetowa

Przedmiotem umowy o najwigkszej boiska oraz kioski

Wykonawca: L ) i
y W wartosci jest wykonanie dodatkowych gastronomiczne,
robdt budowlano-instalacyjnych,
HYDROBUDOWA POLSKA SA . . S b) 10 lutego 2012 roku —
i PBG SA dotyczgcych ptyty boiska z instalacjami i

tyta boisk
murawq, kioskédw gastronomicznych oraz plyiaboiska z

. - instalacjami i murawq,
instalacji elekirycznych. ] q

c) 31 marca 2012 roku -
instalacje elekiryczne i
towarzyszqce roboty
budowlane.

Wiecej w: RB HBP 62/2011: hitp://hbp-sa.pl/relacje-inwestorskie/raporty-biezace/raport-biezacy-nr-62-2011-zawarcie-umow-z-

02.01.2012

umowa zawarta w
ramach podstawowe;j
dziatalnosci
operacyjne;j

narodowym-centrum-sportu-spelniajacych-lacznie-kryterium-umowy-znaczacej.html

Zleceniodawca:

EUAS w Turciji iy .
Przedmiotem umowy jest modernizacja WartosC umowy:
elektrofiltrow blokdw nr3i 4w

Wykonawca: Elektrocieptowni SOMA w Turcji.

13,3 min EUR

RAFAKO SA w konsorcjum z
EFOR MAKINA

Wiecej w: RB RFK 1/2012: hitp://www.rafako.com.pl/pub/File/raporty biezace/2012/RB 2012 1.pdf

24.01.2012

umowa zawarta w
ramach podstawowej
dziatalnosci
operacyjne;j

Zleceniodawca:
Montaz rurociggdw pomocniczych czesci

24.01.2012
ci$nieniowej kotta 91T0MW w Elektrowni 01.20

Alstom Power Systems

GmbH Rheinhafen- Dampfkraftwerk Karlsruhe
. . . umowa zawarta w ramach
stanowi kolejny pakiet prac zleconych L ..
. . . podstawowej dziatalnosci
Wykonawca: Emitentowi do wykonania w ww.

lokalizaciji. operacyjne|

Energomontaz Potudnie SA

Wiecej w: RB EPD 05/2012: http://www.inwestor.energomontaz.pl/artykuly/2375,955/d,raporty bezace podsirona,zawarcie-umowy-z-
firma-alstom-power-systems-gmbh-dotyczacej-montazu-rurociagow-pomocniczych-czesci-cisnieniowej-kotla-910mw-w-elekirowni-

rheinhafen--dampfkraftwerk-karlsruhe.htm
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31.01.2012

umowa zawarta w
ramach podstawowe;j
dziatalnosci
operacyjne;j

Zleceniodawca:
Energomontaz Potudnie SA
Wykonawca:

IDS Industrieservice +
Anlagenbau GmbH

Przedmiotem umowy jest zlecenie
podwykonawstwa czesci prac
montazowych wykonywanych przez
Emitenta w Elektrowni Rheinhafen-
Dampfkraftwerk Karlsrune zleconych
Emitentowi przez Alstom Power Systems
GmbH (Alstom), W ramach pierwotnych
zamoéwienh Alstom zlecit Spdtce wykonanie
dwoch pakietdw prac o tgcznej wartosci
wynoszgcej 10,1 min euro. Umowa
dotyczy zlecenia realizaciji czesci jednego
z ww. pakietdéw prac montazowych
wykonywanych na czesci cisnieniowej
kotta nadkrytycznego 910 MW w wyzej
wspomnianej elektrowni.

Warto$¢ umowy:

4,4 min EUR

(ok. 18,5 min zt netto)

Termin realizacji:

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

Wiecej w: RB EPD 07/2012: hitp://www.inwestor.energomontaz.pl/artykuly/2393,955/d,.raporty bezace podstrona,zawarcie-umowy-
podwykonawczej-z-ids-industrieservice-anlagenbau-gmbh-na-wykonanie-czesci-pakietu-prac-montazowych-w-elekirowni-

13.02.2012

umowa zawarta w
ramach podstawowe;j
dziatalnosci
operacyjnej

rheinhafen-dampfkraftwerk-karlsruhe.htm

Zleceniodawca:

JP EPS Belgrade — PD
"Termoelekirane Nikola
Tesla" (TENT) d.o.o.
Obrenovac

Wykonawca:

RAFAKO SA

W okresie ostatnich 12 miesiecyspdtka
zawarta kilka uméw na tgczng kwote
okoto 15.030.000,00 EUR. Przedmiotem
umowy o najwiekszej wartosci jest
produkcja i dostawa urzgdzen, czescii
elementow kottowych, nadzdr oraz serwis
dla kotta Bloku B1, ktdry jest pierwszym z
czterech etapdw prac, ktére nalezy
wykonac w Elekfrowni TENT B.

Warto$¢ umowy:
14.000.000,00 EUR

(58.727.200,00 zt netto)

Wiecej w: RB RFK 13/2012: hitp://www.rafako.com.pl/pub/File/raporty biezace/2012/RB 2012 13.pdf

15.02.2012

umowa zawarta w
ramach podstawowe;j
dziatalnosci
operacyjne;j

Zleceniodawca:

PGE Elektrownig Opole SA z
siedzibg w Betchatowie

Wykonawca:

RAFAKO Lider Konsorcjum w
sktadzie: Emitent, Polimex —
Mostostal S.A. z siedzibg w
Warszawie oraz Mostostal
Warszawa S.A. z siedzibg w
Warszawie

Przedmiotem umowy jest
zaprojektowanie, a takze dostawa,
wykonanie prac budowlanych, montaz,
uruchomienie i wszystkie zwigzane z tym
procesem ustugi, wykonane na zasadzie
wpod klucz”, obiektu sktadajgcego sie z
bloku energetycznego nr 5 oraz bloku
energetycznego nr 6 w PGE Elektrowni
Opole S.A. wraz z urzgdzeniami i
wyposazeniem, jak réwniez zwigzanymi z
nimi budynkami oraz budowlami.

Warto$¢ umowy:

tgczna wartos¢ kontraktu
wynosi 9.397.000.000,00 zt netto

Termin realizacji:

54 miesiece od wystawienia
polecenia rozpoczecia prac w
odniesieniu do bloku 5 oraz 62
miesiece od wystawienia
polecenia rozpoczecia prac w
odniesieniu do bloku 6.

Udziat RAFAKO SA w
konsorcjum wynosi 34,6%

Wiecej w: RB RFK 18/2012: hitp://www.rafako.com.pl/pub/File/raporty biezace/2012/RB 2012 18.pdf

w okresie ostatnich 12
miesiecy

umowa zawarta w
ramach podstawowe;j
dziatalnosci
operacyjnej

Zleceniodawca:

Metso Power Oy z siedzibg
w Tampere (Finlandia)

Wykonawca:

RAFAKO SA

Spdtka zawarta kilka umdw na tgczng
kwote okoto 53 min EUR. Przedmiotem
umowy o najwiekszej wartosci zawartej w
dniu 14-04-2011 roku, jest dostawa czesci
cisnieniowych kottéw dla Fabryki Celulozy
Suzano w Maranhao (Brazylia).

Warto$¢ umowy:
4,3 min EUR

(17 min zt netto)

Wiecej w: RB RFK 20/2012: hitp://www.rafako.com.pl/pub/File/raporty biezace/2012/RB 2012 20.pdf
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Zleceniodawca:
29.02.2012
02.20 JPE Elekfroprivreda Bosne i

Hercegovine d.d. Sarajewo  Przedmiotem umowy jest wymiana
umowa zawarta w

) elektrofiltra oraz modernizacja systemu Warto$¢ umowy:
ramach podstawowe;j . L
dziatalnosci Wykonawca: fransportu popiotu i zuzlu bloku nr 6-215
L MW w Elektrocieptowni Tuzla, Bosnia i 10 min EUR

operacyjnej . . ;

Konsorcjum w sktadzie: Hercegowina.

RAFAKO S.A., Energoinvest

d.d. Sarajevo oraz Deling

d.o.o. Tuzla,

Wiecej w: RB RFK 23/2012: hitp://www.rafako.com.pl/pub/File/raporty biezace/2012/RB 2012 23.pdf

Zleceniodawca: W okresi ratnich 12 miesi o6l

06.03.2012 o r§5|e os. atnic ) miesiecy Spotka
. . podpisata kilka umow na tgczng kwote
Constructions Industrielles . o
h okoto 13 miIn EUR. Przedmiotem umowy o Warto$€ umowy:
umowa zawarta w de la Mediterranee o . L. ;o
ramach podstawowei najwiekszej wartosci jest dostawa czesci
. p . g cisnieniowych dla dwdch kottdéw do 10,28 min EUR
dziatalnosci Wykonawca: . .
operacyinei spalarni odpaddw komunalnych
P vinel Oxfordshire (Wielka Brytanial).
RAFAKO SA
Wiecej w: RB RFK 24/2012: hitp://www.rafako.com.pl/pub/File/raporty biezace/2012/RB 2012 24.pdf

Konsorcjum: ,,Stowackiego Warto$¢ umowy:
16.03.2012 IV — Obrascon Huarte Lain

SA, Hydrobudowa Polska 148.000.000 zt netto
umowa zawarta w S.A., PBG SA, Aprivia SA,

; e J Przedmiotem umowy jest wykonanie przez
h podst
ramach pocsiawowel PI’Z[ed.SIebIOFSTWO Robot Podwykonawce prac obejmujgcych

. L Gorniczych Metro Sp.z0.0. swoim zakresem $ciany szczelinowe, o
dziatalnosci - Spotka Cywilna” elementy kotwigce, ptyty denne oraz do pazdziernika 2014 roku, przy

operacyjnej przegrody i ekrany przeciw filtracyjne. czym w umowie przewidziano
takze terminy posrednie

(kamienie milowe).

Termin realizacji:

Wykonawca:
(informacja o progu

umowy znaczqce) KELLER Polska Sp. z 0.0.

Wiecej w: RB PBG 15/2011: hitp://www.pbg-sa.pl/relacje-inwestorskie/raporty-biezace/15-2012-zawarcie-znaczacej-umowy-
podwykonawczej-ze-spolka-keller-polska.html

111



Sprawozdanie Zarzgdu PBG SA z dziatalnoéci Grupy Kapitatowej PBG — za rok 2011

6.04.2012

Ugoda do umowy z
dnia 4 maja 2009 roku
na wykonanie
wielofunkcyjnego
Stadionu Narodowego
w Warszawie wraz z
infrastrukturg
towarzyszqacqg

(informacja o progu
umowy znaczqgcej)

Zleceniodawca:
Narodowym Centrum
Sportu Sp. zo.o.

Wykonawca:

Lider: HYDROBUDOWA
POLSKA S.A., PBG S.A.,
ALPINE BAU Deutschland
AG, ALPINE BAU GmbH,
ALPINE Construction Polska
Sp.zo.0.

Ugoda reguluje kwestie rozliczen pomiedzy
Konsorcjum a Zamawiajgcym, w tym
kwestie ptatnosci na rzecz
Podwykonawcdéw. Na mocy zawartej
ugody Zamawiajgcy wyptaci niezwtocznie
ostatniq rate wynagrodzenia Konsorcjum z
tytutu Umowy Podstawowej . Kwota ta
zostanie przekazana na rachunek
powierniczy prowadzony dla Konsorcjum, z
ktérego srodki bedqg wyptacane tylko i
wytgcznie na rzecz Podwykonawcow.

Strony ponadto uzgodnity warto$¢ robdt
dodatkowych zlecanych Konsorcjum przez
Zamawiajgcego na podstawie Umowy
Podstawowej, ktére nie zostaty dotychczas
objete aneksami lub umowami
dodatkowymi. Strony postanowity takze w
terminie 7 dni uzgodni¢ wynagrodzenie
nalezne Konsorcjum z tytutu robdt
dodatkowych, w przypadku ktdrych
Konsorcjum ztozyto wnioski kosztorysowe
Ponadto, na mocy niniejszej ugody spofki
ALPINE BAU Deutschland AG, ALPINE BAU
GmbH, ALPINE Construction Polska Sp. z
0.0. przystepujg do umowy z dnia 28
grudnia 2011 roku zawartej pomiedzy
Zamawiajgcym a HYDROBUDOWA POLSKA
S.A. i PBG S.A. na wykonanie
dodatkowych robdt budowlano-
instalacyjnych, dotyczgcych ptyty boiska z
instalacjami i murawaq, kioskéw
gastronomicznych oraz instalacji
elekirycznych.

Warto$¢ umowy:

58.857.244,92 zt netto

Wartos$¢ robét dodatkowych:

24.099.157,36 zt netto

Warto$¢ robdt dodatkowych, w
przypadku ktérych Konsorcjum
ztozyto wnioski kosztorysowe na
kwote okoto 23,4 min zt netto

Wiecej w: RB HBP 13/2011: http://hbp-sa.pl/relacje-inwestorskie /raporty-biezace/rb-13-2012-zawarcie-ugody-do-znaczacej-umowy-z-
narodowym-centrum-sportu.html

Kryterium bedgce podstawqg uznania umowy za znaczqgcaq:

Podstawa prawna:

§5 ust.1 pkt 3 Rozporzgdzenia w sprawie informacji biezgcych i okresowych przekazywanych przez

emitentébw papieréw warto$ciowych z dnia 19 pazdziernika 2005r.

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

Podstawa prawna:

Rozporzgdzenie z dnia 19

lutego 2009

roku w sprawie informaciji

biezgcych i

okresowych

przekazywanych przez emitentdw papierdw wartosciowych oraz warunkdw uznawania za rbwnowazne

informaciji wymaganych przepisami prawa panstwa niebedgcego panstwem cztonkowskim.
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Ill. INFORMACIJE O ZMIANACH W POWIAZANIACH ORGANIZACYJNYCH

Tabela 37: Zmiany w powigzaniach organizacyjnych w okresie objetym sprawozdaniem oraz po dacie bilansowej

Podmioty
transakciji

Rodzaj transakciji Opis transakcji

. e . . Ek j
RAFAKO SA Zatozenie Spoétki zagranicznej na Wegrzech do Spon.SJO na
A L . . . . zagraniczny rynek
2.03.2011 Zatozenie spotki montazu urzqadzen w przemysle energetycznym i .
Rafako , budownictwa
chemicznym za kwote 58%.000,00 zt.
Hungary Kft energetycznego
Kapitat zaktadowy wynosi 40.000,00 THUF
PBG DOM
. . B . z dzanie bi
Sp.2.0.0. Nabycie Nabycie udziatdw w spdtce celowej arzq 'zom'e IL.JFOV.\/CGm
6.04.2011 uvdziatéw (49 Udziatéw — 4.900,00 4) przy ulicy Sienkiewicza
SAMERU R w Poznaniu
5p.2.0.0.0 100% - 5.000,00 PLN
. , Potgczenie Spdtek poprzez przyjecie aportem przez Utw o i
CP Energia SA Fuzja spotek spotke CP Energia 100% akcji KRI. W zamian za aport dorz.erledm'nfg.o
7.04.2011 . . dotychczasowi akcjonariusze KRI objeli akcje CP podmioly aziatajgcego
CP Energia SA i . . . - . na rynku obrotu gazem
KRI'SA KRI SA Energia z nowej emisji akciji serii J. W wyniku .
podwyzszenia kapitatu CP Energia, dotychczasowi Ziemnym
akcjonariusze KRI posiadajg obecnie 65% gtoséw na
Walnym Zgromadzeniu Spotki.
Wiecej w: RB CPE 18/2011: hitp://www.cpenergia.pl/relacje-inwestorskie/raporty/time/2011-04.aspx
Zatozenie spdtek Erigo LILII Sp. z 0.0.
PBG ERIGO
Sp. 2.0.0.0 Objecie odpowiednio 99% udziatow w kazde;j.
11.05.2011 Ce Zalozenie spétek Utworzenie spétek
R Erigo 1L transferowych Kapitat zaktadowy kazdej spdtki wynosi: 5.000,00 zt. fransferowych
Sp.zo.0. Odkup 1% udziatu dnia 16.09.2011 w kazdej z

wymienionych spoétek.
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12.05.2011

PBG SA

Obrascon
Huarte Lain SA

Zawieszenie
negocjaciji
dotyczqcych
sprzedazy
pakietéw
kontrolnych w
spétkach z
Grupy PBG -
Hydrobudowa
Polska SA oraz
Aprivia SA

Spotki PBG i OHL podjety wspdlng decyzje o
zawieszeniu hegocjacji w sprawie zbycia przez PBG
akcji w spdétkach zaleznych — HYDROBUDOWA POLSKA
oraz APRIVIA. Zawieszenie negocjaciji zwigzane byto z
systematycznym spadkiem wartosci spdtek z branzy
budowlanej notowanych na Gietdzie Papierdw
Wartoéciowych w Warszawie SA, co przetozyto sie
réwniez na zmiane wyceny rynkowej akcji spotki
HYDROBUDOWA w stosunku do wyceny rynkowej tych
akcji w momencie, gdy PBG i OHL rozpoczynaty
negocjacje.

Pomimo zawieszenia negocjacii, obie Strony
podtrzymujg zamiar sfinalizowania transakcji, ktérej
przedmiotem jest przejecie przez OHL 51% akcji spotki
HYDROBUDOWA oraz 50,1% akcji spotki APRIVIA za
tgcznag kwote 506.000.000,00 PLN, w tym 107.384.807
akcji spodtki HYDROBUDOWA za cene 431.000.000 zt
oraz 36.068.525 akciji spotki APRIVIA za cene 75.000.000
zt. PBG i OHL zamierzajqg powrdci¢ do negocjacji w
sytuaciji gdy rynkowa wycena akcji spotki
HYDROBUDOWA powrdci do poziomu, ktéry Strony
braty pod uwage rozpoczynajgc negocjacje.

Zawieszenie negocjacii
do momentu powrotu
ceny rynkowej akcji
spotek objetych umowq
do poziomu, ktéry Strony
braty pod uwage
rozpoczynajqc
negocjacje.

Wiecej w: RB PBG 32/2011: hitp://www.pbg-sa.pl/relacje-inwestorskie/raporty-biezace/32-2011-informacja-na-temat-negocjaciji-z-

26.05.2011

PBG SA

Energomontaz
Potudnie SA

Wezwanie do
zapiséw na
akcje

Ziszczenie sie
warunku
prawnego w
wezwaniv do
zapisywania sie
na sprzedaz
akcji

ohl.html

Zarzgd PBG SA poinformowat, o ziszczeniu sie warunku
prawnego - wydania bezwarunkowej zgody Prezesa
UOKIK nr DKK-57/2011 na dokonanie koncentracii
polegajgcej na przejeciu przez PBG SA kontroli nad
Energomontaz Potudnie SA w wyniku nabycia akcji
Spoétki w Wezwaniu. Wezwanie do zapisywania sie na
sprzedaz akcji spodtki Energomontaz Potudnie SA
Ogtoszone zostato w dniu 8 kwietnia 2011 r. za
posrednictwem Domu Maklerskiego BZ WBK SA.

Realizacja fransakcji
polegajgcej na
przejeciu pakietu
kontrolnego w
Energomontaz Potudnie.
Transakcja zwigzana z
ekspansjg na rynek
budownictwa
energetycznego

Wiecej w: RB PBG 34/2011: hitp://www.pbg-sa.pl/relacje-inwestorskie/raporty-biezace/34-2011-ziszczenie-sie-warunku-okreslonego-w-
wezwaniu-do-zapisywania-sie-na-sprzedaz-akcji-spolki-energomontaz-poludnie-spolka-akcyijna.html

15.06.2011

PBG SA

Energomontaz
Potudnie SA

Wezwanie do
zapiséw na
akcje

Osiagniecie
minimalnej
liczby akcji
objetych
zapisami w
Wezwaniu

Objetych zostato 7.056.554 akcji Spdtki Energomontaz
Potudnie SA uprawnigjgcych do 7.056.554 gtosow, 1.
do 9,9% ogdlnej liczby gtosdéw na walnych
zgromadzeniu. Przekroczona, zostata wskazana
minimalna liczba akcji objetych zapisami 1j. 5.748.732
akcji Spofki, uprawniajgcych do wykonywania
5.748.732 gtosdéw na walnym zgromadzeniu, co stanowi
8,10% ogdlnej liczby gtosdw na walnym zgromadzeniu,
po osiggnieciu ktérej spdtka PBG SA zobowigzata sie
do nabycia akcji w Wezwaniu.

Realizacja fransakcji
polegajgcej na
przejeciu pakietu
kontrolnego w
Energomontaz Potudnie.
Transakcja zwigzana z
ekspansjg na rynek
budownictwa
energetycznego

Wiecej w: RB PBG 38/2011 http://www.pbg-sa.pl/relacje-inwestorskie/raporty-biezace/38-2011-osiagniecie-minimalnej-liczby-akcji-
objetych-zapisami-zlozonymi-w-wezwaniu-na-sprzedaz-akcji-spolki-energomontaz-poludnie-spolka-akcyjna.html
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Wezwanie do

PBG SA zapiséw na
16.06.2011 . akeje
Energomontaz
Potudnie SA Redukcja w
wezwaniu

W wezwaniu ztozone zostaty 122 zapisy na tgcznie
37.821.417 akcji Spotki Energomontaz Potudnie SA, co
przy iloéci akcji na jokg zostato ogtoszone Wezwanie w
liczbie 29.098.518 daje sredniq stope alokacji rdbwng
76,94%, a tym samym stopa redukcji wyniesie 23,06%.
Nabycie przez PBG SA akcji Spotki zostanie dokonane
w terminach wskazanych w Wezwaniu.

Realizacja fransakcji
polegajgcej na
przejeciu pakietu
kontrolnego w
Energomontaz Potudnie.
Transakcja zwigzana z
ekspansjg na rynek
budownictwa
energetycznego

Wiecej w: RB PBG 40/2011: hitp://www.pbg-sa.pl/relacje-inwestorskie/raporty-biezace/40-2011-liczba-zapisow-oraz-liczba-akcji-

objetych-zapisami-zlozonymi-w-wezwaniu-na-sprzedaz-akcji-spolki-energomontaz-poludnie-spolka-akcyjna-proporcjonalna-

PBG SA Wezwanie do
zapiséw na
22.06.2012 akeje
Energomontaz Podsumowanie
Potudnie SA wezwania

redukcja-w-wezwaniu.html

W wyniki wezwania, spétka PBG, tgcznie ze spodtkg
ENERGOMONTAZ POLUDNIE, posiadata 46.699.770 akcji
Spotki, uprawniajgcych do 46.699.770 gtosow.
Stanowito to 65,80% ogdlnej liczby gtoséw na walnym
zgromadzeniu i takiz sam udziat w kapitale
zaktadowym. Po przeprowadzeniu fransakcji zbycia
akcji wtasnych przez EPD w lipcu 2011 r., PBG posiada
46.021.520 akcji Spotki, co stanowi 64,84% ogdinej liczby
gtosdw na WZA oraz w kapitale zaktadowym.

Realizacja fransakcji
polegajgcej na
przejeciu pakietu
kontrolnego w
Energomontaz Potudnie.
Transakcja zwigzana z
ekspansjg na rynek
budownictwa
energetycznego

Wiecej w: RB PBG 41/2011: hitp://www.pbg-sa.pl/relacje-inwestorskie/raporty-biezace/41-2011-podsumowanie-wezwania-na-

sprzedaz-akciji-spolki-energomontaz-poludnie-spolka-akcyjna.html

Podpisanie
PBG SA rzedwstepnej
27.06.2011 P epnel
Elektrim SA umowy
sprzedazy

Spotka PBG podpisata przedwstepng umowe na
podstawie ktérej zobowigzata sie do nabycia od spotki
Elektrim poprzez spdtke zalezng od Elektrim — SPV2, 100%
udziatdw w spdtce z ograniczong odpowiedzialnosciqg,
ktéra na dzien zawarcia umowy przyrzeczonej bedzie
posiadac

34.800.001 akcji spodtki Rafako SA z stanowigcych 50%+1
akcja w kapitale zaktadowym i ogdinej liczbie gtosdw
Rafako SA.

W wyniku wykonania postanowien umowy, w Dniu
Zamkniecia, SPV1 bedzie posiadato: 34.746.440 akcji
Rafako, stanowiqgcych 49,92% kapitatu zaktadowego
Rafako, w dniu zawarcia Umowy nalezgcych do Elektrim
SA, oraz 53.561 akcji Rafako, stanowigcych 0,077%
kapitatu zaktadowego Rafako, ktére zostang nabyte
przez Elekirim lub podmiot zalezny od Elekfrim.

Cena, ktéra zostanie zaptacona za nabywane udziaty
bedzie rowna sumie: (i) 540.000.000,00 zt netto oraz (ii)
kwoty stanowigcej rownowarto$¢ ceny nabycia 53.561
akcji Rafako, jednak nie wyzszej niz 840.000,00 zt. Cena
nabycia moze zosta¢ obnizona w oparciu o wynik due
diligence. Zawarcie umowy przyrzeczonej sprzedazy
udziatéw, uzaleznione jest od ziszczenia sie warunkéw
zawieszajgcych,  w  tym  uzyskania zgody na
koncentracje wydang przez Prezesa UOKIK. Podpisanie
umowy przyrzeczonej nastgpi w terminie frzech tygodni
od uzyskania zgody Prezesa UOKIK.

Ekspansja na rynek
budownictwa
energetycznego

Wiecej w: RB PBG 42/2011: hitp://www.pbg-sa.pl/relacje-inwestorskie/raporty-biezace/42-2011-podpisanie-przedwstepnej-umowy-

sprzedazy-dotyczacej-akcji-rafako-s-a.html
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Energomontaz
Potudnie S.A.

18.08.2011
Amontex

Przedsiebiorstwo
Montazowe

Sp.zo.0.

Na podstawie umowy Energomontaz Potudnie zbyt
6.000 udziatéw Amontex stanowigcych 100% kapitatu
zaktadowego tej spotki, z zastrzezeniem, ze 296
udziatdw zostato zbyte pod warunkiem zawieszajgcym,
ktérym jest wyrazenie zgody na zbycie i zwolnienie z
ustanowionego zastawu przez bank, na rzecz ktérego
ww. 296 udziatdbw obcigzone zostato w przesztosci
zastawem rejestrowym, przy czym decyzja banku nie
ma wptywu na wejscie umowy w zycie w odniesieniu
do pozostatych 5.704 udziatdw.

Sprzedaz aktywow
niestrategicznych

Redukcja
zaangazowania w
obszary niestrategiczne
wymagajgce duzych
naktaddw kapitatowych

Wiecej w: RB EPD 63/2011: hitp://www.inwestor.energomontaz.pl/artykuly /2294,955/d,raporty bezace podsirona,zbycie-udzialow-

Energomontaz
Potudnie S.A.

25.08.2011
EP Hotele i

Nieruchomosci

amontex-przedsiebiorstwo-montazowe-sp-z-0-o0.htm

Potgczenie zostato dokonane przez przeniesienie
catego majgtku spdtki EP Hotele i Nieruchomosci, jako
spotki przejmowanej, na Emitenta, jako spdtke
przejmujgcg (tqgczenie sie przez przejecie). Potgczenie
przeprowadzone zostato bez podwyzszenia kapitatu
zaktadowego Emitenta.

Restrukturyzacija -
optymalizacja kosztéw.

Wiecej w: RB PBG 58/2011: hitp://www.inwestor.energomontaz.pl/artykuly/2303,955/d.raporty bezace podstrona rejestracja-
polaczenia-energomontaz-poludnie-s-a-z-podmiotem-zaleznym-ep-hotele-i-nieruchomosci-sp-z-0-o0.htm

PBG SA

30.09.2011 Sp.zo.0.

Imniejszenie

Strateg Capital

Przedmiotem umowy jest sprzedaz 78 udziatdow w
spotce Strateg Capital nalezgeych przed transakcjg do
PBG SA. Udziaty o warto$ci nominalnej 1.000 zt kazdy,
zostaty sprzedane Panu Mirostawowi Borowiczowi,
Prezesowi Spotki Strateg Capital Sp. z 0.0 za kwote
78.000 zt.

Jednoczesnie Kupujacy ztozyt PBG SA nieodwotalng,
wazng 3 lata oferte sprzedazy udziatdow (Opcja
Nabycia Udziatéw) bedqgcych przedmiotem w/w
transakcji.

Przed transakcjg w portfelu PBG SA pozostawato 200
udziatow w spdtce, stanowigcych 80% w kapitale oraz
w ogdlnej liczbie gtoséw. Po transakcji PBG posiada 122
udziaty, stanowigce 48,80% w kapitale i w ogdinej
liczbie gtosow.

Sprzedaz aktywdw
niestrategicznych

Redukcja
zaangazowania w
obszary niestrategiczne
wymagajgce duzych
naktaddéw kapitatowych

Wiecej w: RB PBG 58/2011: hitp://www.pbg-sa.pl/relacje-inwestorskie/raporty -biezace/58-2011-zmniejszenie-udzialu-pbg-w-spolce-

PBG SA,

30.09.2011 GasOil

Engineering a.s.

Imniejszenie

zaleznej-strateg-capital-sp-z-0-0.html

Przedmiotem umowy jest sprzedaz 251.067 akcji w
spotce prawa stowackiego GasOil Engineering a.s.
(GOE) nalezgcych przed fransakcjg do PBG S.A. Akcje
o warto$ci nominalnej 0,332 EUR kazda, zostaty
sprzedane Panu Marianowi Siska, Prezesowi GOE za
kwote 1.201.000,26 zt.

PBG SA uprawnione jest do zgdania zwrotnego
przeniesienia wtasnosci akcji w terminie do dnia 30
wrzednia 2016 roku (prawo odkupu).

Przed transakcjg w portfelu PBG SA pozostawato
1.249.167 akcji w spodtce, stanowigcych 62,45% w
kapitale oraz w ogdlnej liczbie gtosdw. Po transakciji
PBG posiada akcje, stanowigce 49,90% w kapitale i w
ogdlnej liczbie gtoséw.

Sprzedaz aktywdw
niestrategicznych

Wiecej w: RB PBG 59/2011: hitp://www.pbg-sa.pl/relacje-inwestorskie/raporty-biezace/59-2011-zmniejszenie-udzialu-pbg-w-spolce-

zaleznej-gasoil-engineering-a-s-z-siedziba-w-popradzie.html
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UOKIK
13.10.2011
PBG SA

Zgoda na
dokonanie
koncentracji

Wydanie przez Prezesa Urzedu Ochrony Konkurenciji i
Konsumentdéw Decyzji, w ktérej wyrazona zostata
zgoda na dokonanie koncentracji, polegajacej na
przejeciu przez PBG SA kontroli nad RAFAKO SA

Umotzliwienie zakupu
pakietu kontrolnego
RAFAKO SA

Wiecej w: RB PBG 60/2011: hitp://www.pbg-sa.pl/relacje-inwestorskie/raporty-biezace/60-2011-otrzymanie-zgody-vokik-na-

dokonanie-koncentracji-polegajacej-na-przejeciu-kontroli-nad-rafako-s-a-3438.html

PBG SA

Strateg
Capital,
GasOll
Engineering

26.10.2011

Imniejszenie
udziatu PBG SA w
spoétkach
zaleznych -
aktualizacja
informacji

Zarzgd PBG S.A. informuje o rezygnacji w dniu 26

pazdziernika z:
nieodwotalnej, waznej 3 lata oferty sprzedazy
udziatow (Opcja Nabycia Udziatéw) w
Strateg Capital;

o uprawnienia do zgdania zwrotnego

przeniesienia wtasnosci akcji GasOil
Engineering a.s. z siedzibg w Popradzie w

terminie do dnia 30 wrzesnia 2016 roku (prawo

odkupu).

Wiecej w: RB PBG 65/2011: hitp://www.pbg-sa.pl/relacje-inwestorskie/raporty-biezace/é5-2011-zmniejszenie-udzialu-pbg-w-spolce-
zaleznej-strateg-capital-sp-z-0-0-oraz-gasoil-engineering-a-s-aktualizacja-informaciji.html

PBG S.A.

27.10.2011  strateg Mining

Services
Sp. z.0.0

PBG SA
09.11.2011

Elektrim SA

Objecie
vdziatéw

Podpisanie
aneksu do
przedwstepnej
umowy
sprzedazy

PBG objeto 50% + 1 udziat poprzez podwyzszenie
kapitatu w spotce Strateg Mining Services Sp. z 0.0.,
podmiotu przygotowujgcego sie do $wiadczenia
kompleksowych ustug zwigzanych z poszukiwaniem i
eksploatacjg gazu tupkowego

Na podstawie aneksu Strony zmodyfikowaty warunki
Umowy Przedwstepnej, w taki sposéb, ze:

1) Cena Nabycia zostata ustalona, w oparciu o wynik
due diligence Rafako i SPV1, na kwote 460.000.000 zt.
Cena Nabycia nie podlega zmianie, w szczegdlnosci
odstgpiono od ustalonego mechanizmu zmiany Ceny
Nabycia;

2) Cena Nabycia bedzie ptatna w trzech ratach w
nastepujgcych terminach:

a) I rata Ceny Nabycia w wysokosci 100.000.000 zt w
ferminie 14 dni od dnia zawarcia umowy przyrzeczonej
sprzedazy udziatéw;

b) Il rata Ceny Nabycia w wysokosci 200.000.000 zt w
terminie do dnia 15 grudnia 2011 roku;

c) lll rata Ceny Nabycia w wysokosci 160.000.000 zt w
terminie do dnia 5 stycznia 2012 roku;

3) Ze wzgledu na fakt ustalenia Ceny Nabycia na
kwote 460.000.000 zt oraz roztozenie ptatnosci na raty
jak powyzej, zostat wykreslony z Umowy Przedwstepnej
warunek w postaci uzyskania przez Emitent
zaswiadczenia wystawionego przez instytucje
finansowq, iz Emitent uzyskat finansowanie niezbedne
do zaptaty Ceny Nabycia;

4) Umowa przyrzeczona sprzedazy udziatdw zostanie
zawarta w terminie sze$ciu tygodni od dnia uzyskania
zgody Prezesa UOKIK (biorgc pod uwage, iz zgoda
Prezesa UOKIK zostata wydana w dniu 13 pazdziernika
2011 roku, termin ten uptywa z dniem 24 listopada 2011
roku).

Rozpoczecie
dziatalno$ci w
segmencie zwigzanym z
wydobywaniem gazu
tupkowego

Realizacja
strategii Grupy
PBG, zwiqgzanej z
ekspansjg
dziatalno$ci na
rynku
budownictwa
energetycznego

Wiecej w: RB PBG 69/2011: hitp://www.pbg-sa.pl/relacje-inwestorskie/raporty-biezace/69-2011-zawarcie-aneksu-do-przedwstepnej-
umowy-sprzedazy-dotyczacej-akcji-rafako-s-a.html
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Nabycie 100%

Przedmiotem umowy jest nabycie przez Emitenta
526.000 udziatdw, o wartosci nominalnej 1,00 EUR kazdy
i tgcznej warto$ci nominalnej 526.000 EUR
stanowigcych 100% kapitatu zaktadowego w
MULTAROS Trading Company Limited, z siedzibg w
Nikozji, spotki prawa cypryjskiego. Nabycie powyzszych
udziatow stanowi wehikut inwestycyjny prowadzgcy do
nabycia przez Emitenta posrednio, posiadanych przez
MULTAROS, 34.800.001 akcji w kapitale zaktadowym
Rafako SA, z siedzibg w Raciborzu stanowigcych
50,000001% kapitatu zaktadowego oraz takg samg
liczbe gtosdéw na WZA Rafako .

Na podstawie Umowy, Emitent oraz ARGUMENOL
ustality cene za 100% Udziatéw na 460.000.000 ztotych
ptatnych w nastepujagcy sposéb:

1. I rata Ceny w wysokosci 100.000.000 zt w terminie 14
dni od dnia zawarcia Umowy;

2. Il rata Ceny w wysokosci 200.000.000 zt w terminie do
dnia 15 grudnia 2011 roku;

::éz,:gtw w 3. Il rata Ceny w wysokos$ci 160.000.000 zt w terminie do
MULTAROS dnia 5 stycznia 2012 roku;

(posrednie

Umowa nie przewiduje postanowiehn w postaci kar

Realizacja strategii

nabycie akeji w umownych. Transakcja sfinansowana zostanie ze Grupy PBG,
PBG SA RAFAKO SA) Joraz srodkdw wiasnych Spétki oraz ze srodkdw pozyskanych zwigzanej z
14.11.2011 zawarcie umow z zewnetrznych instytucji finansowych. ekspansjg
ARGUMENOL dotyczqcych Jednoczesnie, w celu zabezpieczenia Ceny za udziaty dziatalno$ci na
ustanowienia na w MULTAROS w dniu 14 Iisfopodo QQI 1 roku zos‘[o’fy rynku .
akcjach RAFAKO zawarte, dotyczgce wszysfklch Alf(:jl RAFAKO, (i) budownictwa
SA blokady umowa blokady papieréw wartosciowych oraz (ii) energetycznego
papieréw umowa zastawu rejestrowego. Maksymalna suma

wartosciowych
oraz zastawu

zabezpieczenia zostata ustalona na kwote 490.000.000
ztotych. MULTAROS w dniu [14 listopada 2011 toku]
ztozyta dyspozycje ustanowienia blokady papieréw
warto$ciowych na Akcjach RAFAKO. Zgodnie zumowq
blokady papieréw wartosciowych, zabezpieczenie w
postaci blokady papierdw wartosciowych zostanie
zniesione w przypadku (i) ustanowienia zastawu
rejestrowego dla zabezpieczenia Ceny na Akcjach
RAFAKO na rzecz ARGUMENOL lub (ii) ztozenia przez
MULTAROS dyspozyciji zniesienia blokady Akcji RAFAKO,
za uprzednig zgodg ARGUMENOL, wyrazong na pismie
pod rygorem niewaznosci. Natomiast, zgodnie z
umowq zastawu rejestrowego, zabezpieczenie w
postaci zastawu rejestrowego na Akcjach RAFAKO
wygasnie w terminie 5 dni od dnia uznania rachunku
bankowego ARGUMENOL kwotq lll raty Ceny, w
konsekwenciji ktérego ARGUMENOL doreczy MULTAROS
oraz Emitentowi (kazdemu odrebnie) zawiadomienie o
zaspokojeniu i petnej sptacie wierzytelnosci
ARGUMENOL, zabezpieczonej w postaci zastawu
rejestrowego.

Wiecej w: RB PBG 70/ hitp://www.pbg-sa.pl/relacje-inwestorskie/raporty-biezace/70-2011-nabycie-100-udzialow-w-spolce-multaros-
posrednie-nabycie-akcji-w-rafako-s-a-oraz-zawarcie-umow-dotyczacych-ustanowienia-na-akcjach-rafako-s-a-blokady-papierow-
wartosciowych-oraz-zastawu.htmi

PBG zawarto z RAFAKO umowe, ktdrej przedmiotem
jest okreslenie struktury sprzedazy akcji spoiki
ENERGOMONTAZ — POLUDNIE. Na podstawie umowy

Realizacja strategii
Grupy PBG, zwigzanej z
ekspansjg dziatalnosci

20.12.2011 PBG SA

Zawarcie umowy
w sprawie zbycia
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RAFAKO SA akcji spotki . PBG zobowigzato sig do sprzedazy 46.021.520 akciji na rynku budownictwa
ENERGOMONTAZ zwyktych na okaziciela Spdtki stanowigcych 64,84% energetycznego -
- POLUDNIE SA udziatu w kapitale zaktadowym Spdtki oraz 64,84% konsolidacja segmentu

oraz zbycie akcji  0gdinej liczby gtosdéw na walnym zgromadzeniu Spdtki.  przez spdtke wiodgcq -
ENERGOMONTAZ  Na podstawie Umowy, PBG zobowigzato sie zbyé Akcje  RAFAKO
- POLUDNIE SA na rzecz RAFAKO, a RAFAKO zobowiqgzato sie nabyc
Akcje za kwote 160.154.889,60 zt, 1j. 3,48 zt na
akcje. RAFAKO zobowigzane bedzie dokonac na rzecz
PBG doptaty do Ceny w kwocie 30.000.000 zt w
przypadku gdy Spétka: (i) za rok obrotowy
2012 osiggnie zysk netto w kwocie réwnej co najmniej
20.000.000 zt. oraz (i) za rok obrotowy 2013 osiggnie
zysk netto w kwocie réwnej co najmniej 35.000.000 zt,
co zostanie stwierdzone na podstawie zatwierdzonych
przez Walne Zgromadzenie Spdtki sprawozdan
finansowych Spétki za odpowiednio rok obrotowy 2012
oraz 2013.
Wiecej w: RB PBG 77/2011: hitp://www.pbg-sa.pl/relacje-inwestorskie/raporty-biezace/77-2011-zawarcie-umowy-w-sprawie-zbycia-

akcji-spolki-energomontaz-poludnie-spolka-akcyjna-oraz-zbycie-akcji-energomontaz-poludnie-spolka-akcyjna.html

Potgczenie HYDROBUDOWA POLSKA SA ze spdtkg
zalezng HYDROBUDOWA 9 SA odbyto sie poprzez
przeniesienie catego majgtku Spdtki Przejmowanej na
Spodtke Przejmujgca.
Z uwagi na fakt, ze Spdtka Przejmujaca posiadata 100-
proc. udziat w kapitale zaktadowym Spotki
Przejmowanej, potgczenie odbyto sie zgodnie z art. 515
§1 k.s.h. bez podwyzszenia kapitatu zaktadowego
Emitenta. Potgczenie odbyto sie w tzw. trybie
uproszczonym przewidzianym regulacjq art. 516 §6
k.s.h.
Wiecej w: RB HBP 01/2012: http://hbp-sa.pl/relacje-inwestorskie /raporty-biezace/rb-1-2012-rejestracja-polaczenia-ze-spolka-
zalezna.html

Rejestracja
04012012  YDROBUDOWA = ) gczenia ze

Restrukturyzacija -
POLSKA SA spotkq zaleing

optymalizacja kosztéw

PBG, spdtka bedgca podmiotem nabywajgcym akcje
spotki RAFAKO w ramach Wezwania do zapisywania sie
na sprzedaz akcji Spétki ogtoszonego w dniu 18
listopada 2011 roku ,w zwigzku z rozliczeniem w dniu 20
stycznia br. transakcji zawartych w ramach
ogtoszonego Wezwania nabyta wszystkie akcje
bedgce przedmiotem Wezwania.
Tym samym po rozliczeniu Wezwania PBG S.A. posiada:
a. posrednio poprzez MULTAROS 34.800.001 akciji
Rafako, stanowigcych 50,000001% udziatu w kapitale
zaktadowym Rafako i uprawniajgcych do

PBG SA wykonywania 34.800.001 gtoséw na walnym

20.01.2012 Podsumowanie zgromadzeniu Rafako 1. 50,000001% ogdlnej liczby

RAFAKO SA Wezwania gtosdéw na walnym zgromadzeniu Rafako S.A.,
b. bezposrednio 11.135.999 akcji Rafako,
stanowiqcych 16,00% udziatu w kapitale zaktadowym
Rafako oraz uprawniajgcych do wykonywania
11.135.999 gtoséw z akcji Rafako na walnym
zgromadzeniu Rafako, 1j. 16% ogdlnej liczby gtosdw na
walnym zgromadzeniu Rafako,
c. tgcznie z MULTAROS 45.936.000 akcji Rafako,
stanowigcych 66% udziatu w kapitale zaktadowym
Rafako oraz uprawniajgcych do wykonywania
45.936.000 gtoséw z akcji Rafako na walnym
zgromadzeniu Rafako, 1j. 66% ogdlnej liczby gtosdw na
walnym zgromadzeniu RAFAKO.

Realizacja strategii
Grupy PBGT, zwigzanej z
ekspansjg dziatalnosci
na rynku budownictwa
energetycznego

Wiecej w: RB PBG 6/2012: http://www.pbg-sa.pl/relacje-inwestorskie/raporty-biezace/6-2012-podsumowanie-wezwania-na-sprzedaz-
akciji-spolki-rafako-spolka-akcyjna.html
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IV. OPIS TRANSAKCJI Z PODMIOTAMI POWIAZANYMI

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

Ponadto, cze$¢ zawartych transakcji wynika z istniejgcych uméw z instytucjami finansowymi, ktérych
jednym z zabezpieczen sqg poreczenia, bqdz gwarancje wzajemne podmiotéw bedgcych stronami
poszczegdlinych Umdow.

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

Najczesciej spotykanymi typami transakciji w ramach Grupy PBG sq:

¢ umowy o roboty budowlane,

e UMowy pozyczki,

*  UMOWY porgczenia:

> limitébw kredytowych,

> limitdw gwarancyjnych,

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

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

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

*« Ograniczenia ryzyka biezgcej dziatalnosci — wspdtpraca w ramach grupy podmiotdw
powigzanych umozliwia zmniejszenie lub catkowite uniezaleznienie sie od biezgcych zmian
gospodarczych i ich wptywu na sytuacje finansowqg Grupy Kapitatowej;

*  Konkurencyjnos¢ oferty, a w konsekwencji doprowadzenie do wzrostu obrotdw oraz poprawy
rentownosci przedsiebiorstwa;

*  Obnizenie kosztdéw dziatalnosci poprzez zmniejszenie kosztéw wytworzenia oraz efektywniejsze
wykorzystanie zasobow;

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

*  Oszczednosci srodkdw finansowych zwigzane z otrzymaniem poreczenia od PBG. Nie ulega
watpliwosci, iz udzielenie poreczenia zobowigzania, a takze zabezpieczenia jego sptaty w

ramach podmiotdw powigzanych, pozwala na szybszg realizacje kontraktu, co moze
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przyczyni¢ sie do sprawniejszego zarzgdzania jednostkami wchodzgecymi w sktad Grupy PBG

oraz efektywniejszego wykorzystania zasobdw.
V. INFORMACJE O ZACIAGNIETYCH KREDYTACH, UMOWACH POZYCZEK
W 2011 roku spdtki z Grupy PBG zaciggnety w sumie 1.198,6 min zt kredytéw i pozyczek bankowych
jednoczesnie sptacajgc 542,3min zt. Na koniec 2011 roku warto$¢ zadtuzenia z tytutu kredytéw w Grupie
PBG wynosi razem 1.058,4 min zt, z czego 43,6 min zt to zadtuzenie dtugoterminowe a 1.014,8 min zt to
zadtuzenie krétkoterminowe

Ponadto, warto$¢ zadtuzenia z tytutu obligacji wynosi ogétem 825 min zt, z czego 375 min zt zapada we

wrzesniu 2012 roku, natomiast 450 min zt zapada w pazdzierniku 2013 roku.

Rysunek 26: Kredyty i pozyczki Grupy PBG w latach 2010-2011 ( w min zt)

m Dlugoterminowe = Krétkoterminowe
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Rysunek 27: Warto$é obligaciji Grupy PBG ( w min zi)

201

0 100 200 300 400 500 600 700 800 900

121



Sprawozdanie Zarzgdu PBG SA z dziatalnoéci Grupy Kapitatowej PBG — za rok 2011

V1. INFORMACJE O UDZIELONYCH POZYCZKACH

W 2011 roku spdtki z Grupy PBG udzielity w sumie 65,7 min zt pozyczek do podmiotdw pozostatych i
otrzymaty w tym samym czasie sptate pozyczek o wartosci 49,1 min zt.

Na koniec 2011 roku warto$¢ udzielonych pozyczek przez spdtki z Grupy PBG (gtdwnie udzielonych przez
PBG SA) wyniosty razem 499,3 min zt, z czego 38 min zt to pozyczki dtugoterminowe a 461,3 min zt to
pozyczki krotkoterminowe. Znaczgcq wartos¢ w2011 roku stanowiq pozyczki udzielone na
sfinansowanie zakupu gruntéw i projektdw pod dziatalnos¢ komercyjng i deweloperskg, ktére od 4
kwartatu ubiegtego roku przeszty pod strukture Funduszu Inwestycyjnego Zamknietego w zwigzku z czym

ulegty dekonsolidacji. Wartos¢ tych pozyczek wynosi ogdtem 159 min zt.

Rysunek 14: Struktura wiekowa pozyczek w Grupie PBG w latach 2010-2011 ( w min zt)
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VII. OCENA CZYNNIKOW | NIETYPOWYCH ZDARZEN

W 2011 roku nie wystgpity zdarzenia o nietypowym charakterze majgce znaczgcy wptyw na osiggniete

wyniki finansowe Grupy PBG.

VIIl. WAZNIEJSZE OSIAGNIECIA W DZIEDZINIE BADAN | ROZWOJU

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

w sposdb szczegdlny wptynety na osiggniety wynik.

IX. INFORMACJA O SYSTEMIE KONTROLI PROGRAMOW PRACOWNICZYCH

W Grupie PBG nie sg prowadzone programy pracownicze.

X. WSKAZANIE POSTEPOWAN TOCZACYCH SIE PRZED SADEM, ORGANEM WLASCIWYM DLA
POSTEPOWANIA ARBITRAZOWEGO LUB ORGANEM ADMINISTRACJI PUBLICZNEJ
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Prowadzone postepowanie z powddztwa oraz przeciwko spdtkom z Grupy Kapitatowej PBG nie

przekraczajg wartosci stanowigcej co najmniej 10% kapitatéw wtasnych.

XI. ZMIANY W PODSTAWOWYCH ZASADACH ZARZADZANIA

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

zasadach zarzgdzania.
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ROZDZIAL V: AKCJE | AKCJONARIUSZE

. KONWERSJA AKCJI IMIENNYCH SERII A

Na wniosek gtéwnego akcjonariusza Spdtki — pana Jerzego Wisniewskiego, w styczniu 2011 roku Zarzgd
PBG podjgt uchwate dotyczgcg zamiany 500.000 akcji serii A uprzywilejowanych co do gtosu (1 akcja
uprzywilejowana uprawnia do 2 gtosdw na Walnym Zgromadzeniu) na akcje zwykte na okaziciela.
Zarzgd Krajowego Depozytu Papierdw Wartosciowych, na mocy uchwaty z dnia 31 stycznia 2011 roku,
postanowit oznaczyé kodem PLPBGO000052 500.000 akcji zwyktych na okaziciela spdtki PBG SA,
powstatych po zamianie dokonanej w dniu 14 stycznia 2011 roku 500.000 akcji imiennych spotki PBG SA
oznaczonych kodem PLPBGO0000037. Z dniem 3 lutego 2011 roku, kodem PLPBG0000037 oznaczonych
byto 3.740.000 akcji spdtki PBG SA, natomiast kodem PLPBG0000052 oznaczonych byto 500.000 akcj
zwyktych na okaziciela spdtki PBG SA. Dnia 25 lutego 2011 roku, Zarzgd Gietdy Papierdw Wartosciowych
w Warszawie dopuscit do obrotu gietdowego na rynku podstawowym 500.000 akcji zwyktych na
okaziciela serii A spdtki PBG SA oznaczonych przez KDPW kodem PLPBG0000052. Z dniem 4 marca 2011
roku Zarzgd KDPW oznajmit, iz dokonat asymilacji 500.000 akcji serii A spdtki PBG SA oznaczonych kodem
PLPBGO0000052 z 10.055.000 akcjami Spdtki oznaczonymi kodem PLPBG0000029.

W wyniku te] fransakcji, w obrocie znajduje sie obecnie 10.555.000 akcji zwyktych na okaziciela.
3.740.000 akcji pozostato akcjami uprzywilejowanymi co do gtosu, ktére pozostajg poza obrotem
gietdowym. Imienita sie takze liczba gtosdéw przystugujaca akcjonariuszom Spdtki na Walnym
Zgromadzeniu Akcjonariuszy. Obecnie, z 14.295.000 akciji, akcjonariuszom przystuguje tgcznie 18.035.000

gtosdw na Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy.

IIl. STRUKTURA KAPITALU AKCYJNEGO ORAZ AKCJONARIUSZE POSIADAJACY BEZPOSREDNIO LUB
POSREDNIO ZNACZNE PAKIETY AKCJI

Kapitat akcyjny Spdtki wynosi obecnie 14,295 tys. zt i dzieli sie na 3.740.000 akcji imiennych,
uprzywilejowanych co do gtosu, oraz 10.555.000 akcji zwyktych na okaziciela. Warto$¢ nominalna akcji
uprzywilejowanych i akcji zwyktych wynosi 1 ztoty kazda. Jedna akcja uprzywilejowana uprawnia do
dwdch gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy. Blisko 99,9% akcji uprzywilejowanych znajduje
sie w posiadaniu pana Jerzego Wisniewskiego, ktéry jest zatozycielem spdtki PBG, jej gtdwnym

akcjonariuszem i jednoczesnie petni w niej funkcje Prezesa Zarzgdu.
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Tabela 38: Kapitat akcyjny PBG SA

llos¢ akcji w
obrocie

Akcje PBG llosé akcji Rodzaj akcji llosé akcji llos¢ gtosow

Uprzywilejowane co do gtosu 3 740 000 7 480 000 0
seria A 5700 000
Iwykte 1 960 000 1960 000 1960 000
seria B 1 500 000 Iwykte 1 500 000 1 500 000 1 500 000
seria C 3000 000 Iwykte 3000 000 3000 000 3000 000
seria D 330 000 Iwykte 330 000 330 000 330 000
seria E 1 500 000 Iwykte 1 500 000 1 500 000 1 500 000
seria F 1 400 000 Iwykte 1 400 000 1 400 000 1 400 000
seria G 865 000 Iwykte 865 000 865 000 865 000
suma kapitat, gtosy, obrét 14 295 000 18 035 000 10 555 000

W dniu 19 kwietnia 2012 roku Sad Rejonowy zarejestrowat warunkowe podwyzszenie kapitatu
zaktadowy Spdtki o kwote nie wiekszg niz 14.295.000,00 zt w drodze emisji nie wiecej niz 14.295.000 akciji
zwyktych na okaziciela serii H o warto$ci nominalnej 1,00 zt kazda. Rejestracja podwyzszenia nastgpita
na podstawie podjetej w dniu 3 kwietnia 2012 roku przez Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie
Akcjonariuszy PBG S.A., uchwaty w sprawie emisji obligaciji serii od Al do A12 zamiennych na akcje serii
H, emisji akcji seri H w ramach warunkowego podwyzszenia kapitatu zaktadowego, wytgczenia w
catosci prawa poboru dotychczasowych akcjonariuszy, w stosunku do obligacji zamiennych serii od Al
do A12 na akcje serii H i akciji serii H. Uchwata daje mozliwos$¢ emisji przez PBG SA obligacji zamiennych
na akcje. Obligacje mogg by¢ podzielone na transze i objete przez inwestorow branzowych bqgdz
finansowych. Maksymalna ilo$¢ transz wynosi 12. Jednostkowa warto$¢ nominalna kazdej Obligacii
wynosi 100.000,00 zt, a tgczna warto$¢ nominalna emisji Obligaciji wynosi do 1.200.000.000,00 zt. Warunki
Emisji Obligacji dla poszczegdinych serii Obligacji mogg zawiera¢ odmienne prawa i obowigzki
emitenta oraz obligatariuszy, w szczegdlnosci dotyczgce ceny emisyjnej, terminu wykupu, ceny
zamiany, wysokosci Premii, oprocentowania. Obligatariuszom wszystkich serii przystuguje prawo objecia

akgcji zwyktych na okaziciela serii H, na ponizszych warunkach.
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Tabela 39: Akcjonariat powyzej 5%

Stan na 31 grudnia 2011 roku

tgczna wartosé Udziat w kapitale Udziatl w ogolnej
Akcjonariusz Liczba akciji i
nominalna (PLN) zaktadowym (%) liczbie gtosow (%)

3.782.054 akcji, w tym:
Jerzy Wisniewski 3.735.054 akcji imiennych
uprzywilejowanych oraz

47.000 akcji zwyktych

3.782.054 26,46% 41,68%

Klienci Pioneer Pekao
Investment 2.703.485 akcji zwyktych 2.703.485 18,91% 14,99%
Management SA

ING Otwarty Fundusz

1.847.169 akcji zwyktych 1.847.169 12,92% 10,24%
Emerytalny

Stan na dzien ztozenia sprawozdania

tgczna wartosé Udziat w kapitale Udziatl w ogolnej
Akcjonariusz Liczba akciji i
nominalna (PLN) zaktadowym (%) liczbie gtosow (%)

3.881.224 akciji, w tym:
Jerzy Wisniewski 3.735.054 akcji imiennych
uprzywilejowanych oraz

146.170 akcji zwyktych

3.881.224 27.15% 42,23%

Klienci Pioneer Pekao
Investment 1.757.072 akcji zwyktych 1.757.072 12,29% 9.74%
Management SA

ING Otwarty Fundusz

1.847.169 akcji zwyktych 1.847.169 12,92% 10,24%
Emerytalny

Rysunek 29: Akcjonariat PBG SA powyzej 5%

37,79%

m Jerzy Wisniewski

m Klienci Pioneer Pekao Investment Management SA
ING Otwarty Fundusz Emerytalny

m Pozostali akcjonariusze

Spoétka nie posiada informacji na temat pozostatych akcjonariuszy posiadajgcych co najmniej 5%
ogdlnej liczby gtosdw na Walnym Zgromadzeniu i do dnia sporzqgdzenia sprawozdania nie

poinformowano jej o tym fakcie.
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1. ZMIANY W AKCJONARIACIE SPOLKI

W okresie objetym sprawozdaniem oraz po dacie bilansowej miaty miejsce nastepujgce znaczqgce

zmiany w akcjonariacie spotki PBG SA:

Tabela 15: Zmiany w akcjonariacie PBG SA w 2011 roku oraz po dacie bilansowej

. — . " liczba gtoséw na .

Klienci Pioneer Pekao Investment Management SA (PPIM):

20 stycznia 2011 > 14% 2.598.850 14,41% 14 stycznia 2011
28 stycznia 2011 > 15% 2.709.863 15,03% 25 stycznia 2011
4 |utego 2011 > 15% 2.721.635 15,09% 31 stycznia 2011
2 marca 2011 >17% 3.078.439 17,07% 25 lutego 2011
8 marca 2011 >17% 3.085.288 17.11% 1 marca 2011
29 kwietnia 2011 >19% 3.459.824 19,18% 21 kwietnia 2011
14 grudnia 2011 <15% 2.703.485 14,99% 6 grudnia 2011
16 marca 2012 <13% 2.373.848 12,91% 8 marca 2012
16 marca 2012 <11% 1.829.392 10,14% 15 marca 2012
30 marca 2012 <10% 1.757.072 9.74% 22 marca 2012
ING Otwarty Fundusz Emerytalny
28 listopada 2011 > 10% 1.847.169 10,24% 22 listopada 2011
Jerzy Wisniewski — zatozyciel i gléwny akcjonariusz spotki PBG SA
3.735.054
14 stycznia 2011 < 45,70%* (akcje imienne 41,42% 14 stycznia 2011

uprzywilejowane)
3.881.224 akcji, w tym:
3.735.054 akciji
12 stycznia 2012 > 42%** imiennych 42,23%
uprzywilejowanych oraz
146.170 akcji zwyktych
* Zawiadomienie o zmniejszeniu udziatu do 41,42% ogdlnej liczby gtosdw zwigzane byto ze sprzedazg 500.000 sztuk
akciji serii A w trybie transakcji pakietowej pozaseryjnej.
** Poczgwszy od dnia 13.10.2011 do dnia 12.01.2012 Prezes Jerzy Wisniewski skupowat akcje z rynku. tgcznie ich ilos¢
wyniosta 146.170 akciji.

13 pazdziernika 2011-
12 stycznia 2012
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IV. KLUCZOWE DANE DOTYCZACE AKCJI SPOLKI PBG SA

1. Cena akciji

Rysunek 30: Cena akcji PBG SA od 1 stycznia 2011 do 31 grudnia 2011
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Rysunek 15: Cena akcji PBG SA od debiutu do marca 2012
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2. Kluczowe dane dotyczqgce akcji
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Tabela 41: Kluczowe dane na akcje

11,25 -14

Zysk w zt 13,02

Najwyzszy kurs akciji w zt 213,00 252,00 -15
Najnizszy kurs akcji w zt 56,05 192,00 -71
Cena akcji na koniec roku w zt 71,00 213,00 -67
Wskaznik P/E max 18,93 19.35 -2
Wskaznik P/E min 4,98 14,75 -64
Wskaznik P/E na koniec roku 6,31 16,36 -61
Liczba akcji na koniec okresu szt. 14 295 000 14 295 000 -
Liczba akcji w obrocie gietdowym szt. 10 555 000 10 055 000 +5
Kapitalizacja na koniec roku w tys. zt 1,014,945 3,044,835 -67
Srednia dzienna wartosé obrotéw w tys. zt 6,937 10,399 -33
Sredni dzienny wolumen obrotu szt. 61719 23 701 +160

V. INFORMACJE O NABYCIU AKCJI WLASNYCH
W okresie objetym raportem nie miato miejsca nabycie akcji wtasnych.

VI. WSKAZANIE POSIADACZY WSZELKICH PAPIEROW WARTOSCIOWYCH, KTORE DAJA SPECJALNE
UPRAWNIENIA KONTROLNE

Nie istniejg papiery wartosciowe dajgce specjalne uprawnienia kontrolne w stosunku do Spodtki. Z
akcjami Spdétki nie wigzq sie zadne ograniczenia dotyczqce przenoszenia praw wtasnosci, ani

ograniczenia w wykonywaniu prawa gtosu.

VIIl. WSKAZANIE WSZELKICH OGRANICZEN ODNOSNIE WYKONYWANIA PRAWA GLOSU, TAKICH JAK
OGRANICZENIE WYKONYWANIA PRAWA GLOSU PRZEZ POSIADACZY OKRESLONEJ CZESCI LUB LICZBY
GLOSOW, OGRANICZENIA CZASOWE DOTYCZACE WYKONYWANIE PRAWA GLOSU LUB ZAPISY, ZGODNIE Z
KTORYMI, PRZY WSPOLPRACY SPOLKI, PRAWA KAPITALOWE ZWIAZANE Z PAPIERAMI WARTOSCIOWYMI SA
ODDZIELONE OD POSIADANIA PAPIEROW WARTOSCIOWYCH

W Statucie spdtki PBG SA brak jest postanowien dotyczgcych ograniczenia wykonywania prawa gtosu

przez posiadaczy okreslonej czesci lub liczby gtoséw.

VIll. OGRANICZENIA DOTYCZACE PRZENOSZENIA PRAWA WEASNOSCI PAPIEROW WARTOSCIOWYCH
SPOLKI PBG SA ORAZ OGRANICZENIA W ZAKRESIE WYKONYWANIA Z NICH PRAWA GLOSU
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Wg §11 ust. 1 Statutu Spdiki zbycie akcji imiennych serii A wymaga zgody Zarzgdu.

IX. INFORMACJE O UMOWACH, W WYNIKU KTORYCH MOGA NASTAPIC ZMIANY W PROPORCJACH
POSIADANYCH AKCJI

Na dzieh sktadania sprawozdania, Zarzgd nie posiada informacji na temat umdw, w wyniku ktérych

mogtyby nastgpi¢ zmiany w proporcjach posiadanych akcji.

X. INFORMACJE O WYDARZENIACH, W WYNIKU KTORYCH MOGA NASTAPIC ZMIANY W PROPORCJACH
POSIADANYCH AKCJI

W dniu 3 kwietnia odbyto sie Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy. Gtéwnym punktem,
nad ktérym gtosowano, byta uchwata w sprawie emisji obligacii serii od Al do A12 zamiennych na
akcje serii H, emisji akcji seri H w ramach warunkowego podwyzszenia kapitatu zaktadowego,
wytgczenia w catosci prawa poboru dotychczasowych akcjonariuszy, w stosunku do obligacii
zamiennych serii od Al do Al2 na akcje serii H i akcji seri H. Uchwata zostata przegtosowana
wiekszoscig gtoséw wynoszgcg 96%.

Uchwata daje mozZliwos¢ emisji przez PBG SA obligacji zamiennych na akcje. Obligacje mogg by¢
podzielone na transze i objete przez inwestorow branzowych bqdz? finansowych. Maksymalna ilo$¢
transz wynosi 12. Jednostkowa warto$¢ nominalna kazdej Obligacji wynosi 100.000,00 zt, a tgczna
warto$¢ nominalna emisji Obligacji wynosi do 1.200.000.000,00 zt. Warunki Emisji Obligacji dla
poszczegdlnych serii Obligacji mogg zawiera¢ odmienne prawa i obowigzki emitenta oraz
obligatariuszy, w szczegdlnosci dotyczgce ceny emisyjnej, terminu wykupu, ceny zamiany, wysoko$ci
Premii, oprocentowania. Obligatariuszom wszystkich serii przystuguje prawo objecia akcji zwyktych na
okaziciela serii H, na ponizszych warunkach.

W celu przyznania praw do objecia akcji serii H przez obligatariuszy obligacji zamiennych serii od Al do
Al12, w dniu 19 kwietnia 2012 roku przez Sqgd Rejonowy podwyzszony zostat warunkowo kapitat
zaktadowy Spdtki o kwote nie wiekszg niz 14.295.000,00 zt w drodze emisji nie wiecej niz 14.295.000 akciji
zwyktych na okaziciela serii H o wartoéci nominalnej 1,00 zt kazda.

Akcje serii H uczestniczg w dywidendzie poczgwszy od dnia 1 stycznia 2012 r. 1j. za rok obrotowy 2012, z
tym, ze akcje serii H bedq uczestniczy¢ w dywidendzie wyptacanej w danym roku obrotowym, jezeli
zostang zapisane na rachunku papierdw warto$ciowych bytego obligatariusza do dnia dywidendy

wyznaczonego przez Walne Zgromadzenie Spdtki uchwatg o podziale zysku i ustaleniu dnia dywidendy.

XI. RELACJE INWESTORSKIE

Dziatalno$¢ zwigzana z prowadzeniem relacji inwestorskich posiada wysoki priorytet w spétce PBG SA.
Dziat Relacji Inwestorskich podlega Prezesowi Zarzgdu oraz Wiceprezesowi Zarzqgdu ds. Ekonomii i
Finansdw. Gtéwnym zadaniem Rl jest ustanowienie otwartej platformy komunikacyjnej z inwestorami i

udziatowcami PBG SA w celu zagwarantowania mozliwie jak najtatwiejszego dostepu do informacii.

Spoétka komunikuje sie z rynkiem przestrzegajgc zasady transparentnosci.
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W 2011 roku przedstawiciele PBG SA uczestniczyli w licznych spotkaniach z inwestorami oraz w
konferencjach. Zarzgd i pracownicy Dziatu Relaciji Inwestorskich spotkali sie z dziesigtkami inwestoréw
osobiscie, jak rowniez przedstawiali Spdtke i jej strategie podczas konferenciji wideo i telefonicznych.
Ponadto, strona internetowa relacji inwestorskich stanowi wazne medium komunikacyjne i dostarcza
wszystkim  zainteresowanym wielu informacji o firmie, jak réwniez umoZliiwia $cigganie raportéw
rocznych, okresowych i biezgcych, zapisdw wideo i audio konferencji, kalendarza finansowego,

informaciji o Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy oraz rekomendacjach wydanych przez analitykdw.

Nasze dgzenie do statego polepszania relacji inwestorskich zostaty ponownie docenione w srodowisku

finansowym poprzez przyznane nagrody.

Niezwykle waznym wyrdznieniem dla PBG byto zdobycie pierwszego miejsca w gtéwnej kategorii
konkursu na najlepszy raport roczny przedsiebiorstw za 2010 rok. Konkurs organizowany jest od szesciu lat
przez Instytut Rachunkowosci i Podatkdw. W ubiegtorocznej edycji szczegdlng uwage w trakcie oceny

zwrécono na trzy atrybuty raportéw: rzetelnosé, prawdziwose i jasnose.

1.Rekomendacje i instytucje rekomendujqgce
Instytucje ktére na biezgco analizujg PBG SA, to:
UniCredit CAIB Poland SA;

IDM SA;

DI BRE BANK SA;

Banco Espirito Sanfo SA;

lpopema Securities SA;

Wood & Company Financial Services AS;
ING Securities SA;

DM BZ WBK SA;

Erste Securities Polska SA;

Deutsche Bank Securities SA;

KBC Securities N.V. (SA) Oddziat w Polsce;
Beskidzki Dom Maklerski SA;

Goldman Sachs International;

Raiffeisen Centrobank AG.

YV V V V V V V V V VYV V V VY

Tabela 42: Rekomendacje wydane w 2011 roku

Data wydania Instytucja wydajqca Rekomendacja Cena docelowa (w zi)

02.01.2011 TRZYMAJ 244,60
03.01.2011 Deutfsche Bank TRZYMAJ 240,00
14.01.2011 lpopema SPRZEDAJ 200,00
20.01.2011 CITl SPRZEDAJ 201,00
24.01.2011 ING SPRZEDAJ 180,00
24.01.2011 UniCredit CA IB TRZYMAJ 215,00
25.01.2011 Wood TRZYMAJ 228,00
11.02.2011 Wood TRZYMAJ 227,90
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21.02.2011 KBC Securifies TRZYMAJ 215,60
25.02.2011 Goldman Sachs NEUTRALNIE 218,00
22.03.2011 Goldman Sachs NEUTRALNIE 209,00
23.03.2011 Goldman Sachs AKUMULUJ 209,00
28.03.2011 DI BRE TRZYMAJ 180,90
19.04.2011 Erste Group REDUKUJ 167,00
26.04.2011 Goldman Sachs NEUTRALNIE 199,00
18.05.2011 Deutsche Bank TRZYMAJ 150,00
20.05.2011 DI BRE KUPUJ 167,90
20.05.2011 KBC Securities KUPUJ 171,45
13.06.2011 Wood KUPUJ 188,80
04.07.2011 Espirito Santo NEUTRALNIE 155,00
17.07.2011 IDM SA TRZYMAJ 152,90
20.07.2011 Ipopema TRZYMAJ 150,00
25.07.2011 Goldman Sachs NEUTRALNIE 159,00
11.08.2011 DI BRE KUPUJ 152,40
30.08.2011 UniCredit CA IB TRZYMAJ 150,00
01.09.2011 Goldman Sachs NEUTRALNIE 151,00
06.09.2011 Cim SPRZEDAJ 84,00
07.09.2011 Ipopema SPRZEDAJ 79.00
09.09.2011 DM BZ WBK TRZYMAJ 95,00
19.09.2011 Erste Group REDUKUJ 60,00
03.10.2011 CiITl SPRZEDAJ 54,70
04.10.2011 IDM KUPUJ 99.50

Podsumowanie:

32 rekomendacje z frzynastu instytucji finansowych, w tym:
» 5rekomendacji KUPUJ;

12 rekomendacji TRZYMAJ;

6 rekomendacji SPRZEDAJ;

6 rekomendacji NEUTRALNIE

1 rekomendacja AKUMULUJ;

2 rekomendacje REDUKUJ.

YV V V V V

Tabela 43: Rekomendacje wydane od poczgtku 2012 r. do dnia ztozenia sprawozdania

Data wydania Instytucja wydajgca Rekomendacja Cena docelowa (w zt)

16.02.2012 CIm SPRZEDAJ 43,50
23.02.2012 KBC Securifies SPRZEDAJ 60,42
08.03.2012 Ipopema SPRZEDAJ 49,00
09.03.2012 Raiffeisen TRZYMAJ 64,00
12.03.2012 DI BRE KUPUJ 67,40
15.03.2012 IDM KUPUJ 59,20
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2. Informacje o Spéice i o akcjach

Tabela 44: Kontakt do relacji inwestorskich

Dziat Relacji Inwestorskich Kinga Banaszak — Filipiak
Numer telefonu +48 (0) 61 66 46 423

E-mail kinga.banaszak@pbg-sa.pl
Strona internetowa www.pbgsa.pl

GPW PBG

Reuters PBGG.WA
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ROZDIZIAL VI: PRZEGLAD FINANSOWY
I. ANALIZA KONDYCJI FINANSOWEJ GRUPY KAPITALOWEJ PBG

Wszystkie wskazniki oraz dane finansowe podane sg w oparciu o sprawozdanie finansowe sporzqgdzone

wg Miedzynarodowych Standardéw Rachunkowosci.

1. Przychody

Na koniec 2011 roku Grupa PBG odnotowata w poréwnaniu do ancalogicznego okresu roku
poprzedniego wzrost przychoddw ze sprzedazy o 34%. Przychody Grupy zwiekszyty sie z kwoty 2 739 166
tys. zt w roku 2010 do kwoty 3 670 739 tys. zt w roku 2011. Koszty wtasne sprzedazy w analizowanym
okresie rosty o cztery punkty procentowe szybciej od przychoddw, tj. o 38% i na koniec 2011 roku
wyniosty 3 321 424 tys. zt.

Rysunek 16: Historyczne ksztattowanie sie pozycji przychodéw ze sprzedazy (poréwnanie obejmuje pie¢ lat)
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Trend sprzedazy ustug Grupy PBG na przetomie kilku ostatnich lat zachowuije tendencje wzrostowq. Jest
to efekt zwigzany z ciggtym rozwojem Grupy, akwizycjami oraz zdobywania wiekszej ilosci kontraktow o

duzej wartosci jednostkowej, a tym samym posiadania coraz to wiekszego portfela zamdwien.

2. Porifel zamoéwien

Na dzien 1 stycznia 2012 roku warto$¢ portfela zamodwien Grupy Kapitatowej PBG wynosita ok. 5,93 mid
zt, z czego do realizacji w 2011 roku przypada ok. 4,3 mid zt, natomiast pozostata kwota, 1j. okoto 1,63
mlid zt na lata kolejne. Najwiekszy udziat w portfelu zamdwieh Grupy stanowig kontrakty z segmentu
budownictwa energetycznego - jest to 33%. Drugim co wielkosci segmentem w portfelu zamdwien, z 31-
procentowym udziatem, jest budownictwo drogowe. Ujete sg w nim kontrakty na budowe dwdch
odcinkéw autostrady Al, odcinka autostrady A4 oraz drogi ekspresowej S5. Trzecim pod wzgledem
wielkoéci segmentem w portfelu zamdwien jest gaz ziemny, ropa naftowa i paliwa, w ktérym Grupa
ujmuje trzy najwieksze kontrakty dotyczgce: budowy podziemnego magazynu gazu w Wierzchowicach,
kopalni ropy naftowej LMG oraz terminalu LNG w Swinoujéciu. Kontrakty wspdtfinansowane ze érodkédw

unijnych stanowiq 10% warto$ci portfela zamdwien i sq czwartym segmentem pod wzgledem wielkosci.
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Ostatni wyrdzniany przez Grupe segment — budownictwo przemystowe i mieszkaniowe - stanowi niecate

8% wartosci portfela ogdétem.

Rysunek 33: Historyczne ksztattowanie sie portfela zaméwien GK PBG (poréwnanie obejmuje pieé lat)
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Tabela 45: Struktura portfela zaméwien na 1 stycznia 2012 roku

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

Budowa drég 30,9% m

e | om [ o

3. EBITDA
Na koniec 2011 roku wypracowany przez Grupe PBG wskaznik EBITDA (zysk operacyjny powiekszony o
amortyzacje), wynidst 328 692 tys. zt, co w pordwnaniu z kwotg 332 093 tys. zt zanotowang na koniec

2010 roku daje spadek o 1 punkt procentowy.
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Rysunek 34: Historyczne ksztattowanie sie pozycji EBITDA (poréwnanie obejmuje pieé lat)
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4. Zysk operacyjny — EBIT
W 2011 roku Grupa PBG odnotowata w pordwnaniu do roku 2010 spadek zysku operacyjnego o 6 p.p..
Zysk operacyjny Grupy zmniejszyt sie z kwoty 285 380 tys. zt do kwoty 269 313 tys. zi.

Rysunek 35: Historyczne ksztaltowanie sie pozycji zysku operacyjnego (poréwnanie obejmuje pieé lat)

ZYSK OPERACYJNY - EBIT (w tys. zt.)
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5. Marza operacyjna
W 2011 roku Grupa PBG odnotowata w poréwnaniu do roku 2010 spadek marzy operacyjnej o 3,1 p.p..

Marza operacyjna spadta z poziomu 10,4% do poziomu 7,3%.

Rysunek 3é: Historyczne ksztattowanie sie marzy operacyjnej (poréwnanie obejmuje pieé lat)

MARZA OPERACYJNA
12,0%

10,7% 11,1%
9.9% 10,4%

10,0%
8,0% 73%
6,0%
4,0%
2,0%
0,0% T T

2007 2008 2009 2010 2011

Na ksztattowanie sie marzy operacynej w 2011 roku wptyw miata zmiana struktury przychodéw, w ktérej
coraz wiekszy udziat stanowity kontrakty niskomarzowe (29% konfrakty drogowe, 21% kontrakty z
segmentu budownictwa przemystowego). Dziatalno$s¢ w catym segmencie drogowym w 2011 roku
przyniosta Grupie PBG strate na poziomie brutto ze sprzedazy w wysokosci 9,5 min zt przy przychodach
na poziomie 1,1 mid zt.Kontrakty z segmentu budownictwa przemystowego realizowane byty na marzy
zaledwie 2-procentowej. Na ksztattowaie sie marzy na poziomie oparcacyjnym wptyw miato rdwniez
wypracowanie o 9% nizszych niz w roku ubiegtym pozostatych przychoddédw operacyjnych w kwocie
115,4 min zt. W 2011 roku najistotniejszg pozycje w pozostatych przychodach operacyjnych stanowiq
odsetki od dziatalnodci operacyjnej w kwocie 20,7 min zt. Kolejng istotng pozycje w pozostatych
przychodach operacyjnych stanowi zysk z inwestycji w jednostki powigzane — jest to kwota 19,7 min zt.
Innymi istotnymi przychodami byty uzyskane odszkodowania z tytutu umdw ubezpieczen, kar i grzywien

w kwocie 11,2 min zt oraz dodatnie réznice kursowe netto, ktére wyniosty 11,9 min zt.
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6. Wskazniki rentownosci

Tabela 46: Wskazniki rentownosci

(zysk netto / aktywa ogdtem)*100% 2.5% 3.9%

ROE (zysk netto / kapitat wtasny) *100% 9.6% 11,7%

Wskaznik rentownosci brutto sprzedazy (zysk brutto / przychody ze 9,5% 12,4%
sprzedazy)*100%

Wskaznik rentownosci sprzedazy (zysk ze sprzedazy / przychody ze 5.8% 8,4%
sprzedazy)*100%

Wskaznik rentownosci operacyjnej (zysk z dziatalnosci operacyjnej / 7.3% 10,4%
przychody ze sprzedazy)*100%

Wskaznik rentownosci netto sprzedazy (zysk netto/przychody ze sprzedazy)*100% 4,4% 6.8%

W 2011 roku odnotowano wyzszg dynamike kosztdw wtasnych sprzedazy (ktéra wyniosta 138%) w
poréwnaniu do dynamiki przychoddw ze sprzedazy (ktdra wyniosta 134%), co negatywnie wptyneto na
ksztattowanie sie wskaznikdw rentownosci na kazdym poziomie wyniku w rachunku zyskéw i strat.
Negatywny wptyw na poziomie marzy operacyjnej miat takze wzrost kosztdw ogdinego zarzqdu, ktdre
wzrosty w pordwnaniu z ubiegtym rokiem o 18% (wptyw na to miata konsolidacja spdtek: Energomontaz
Potudnie od 1 lipca oraz RAFAKO od 1 listopada). Rentowno$¢ brutto ze sprzedazy spadta o 2,9 p.p.
osiggajac 9,5%, rentowno$¢ sprzedazy ulegta zmniejszeniu z poziomu 8,4% do 5,8%, rentowno$¢ na
poziomie operacyjnym osiggneta poziom 7,3%, co byto wynikiem o 3,1 p.p. gorszym w poréwnaniu do
roku 2010, rentownosci netto natomiast 6,8% do poziomu 4,4%. Spadek rentownosci spowodowany byt
zmiang struktury przychoddw - wiekszy udziat kontraktédw niskomarzowych.

Wskaznik rentownosci aktywdw ROA na koniec 2011 roku zmniejszyt sie w poréwnaniu do wartoéci tego
wskaznika z kohca 2010 roku o 1,4 punktu procentowego, z 3.9% do 2,5%. Na spadek tego wskaznika
wptyw miat gtéwnie spadek zysku netto, ktdry wynosit 14%, w pordwnaniu do przyrostu aktywdw
ogobtem, ktory wynosit 37%.

Wskaznik rentownosci kapitatu wtasnego ROE na koniec 2011 roku osiggnat poziom rowny 9,6%, 1j. o 2,1
punkiu procentowego mniej niz na koniec 2010 roku. Oznacza to, ze w 2011 roku z kCIZdej
zainwestowanej ztotéwki kapitatu wtasnego udato sie wypracowac Grupie blisko 10 groszy czystego

zysku, co jest wartoéciq gorszg od notowanej w ubiegtym roku o 2 grosze.
7. Zysk netto na akcje (EPS)

W 2011 roku wskaznik zysku netto na akcje odnotowat w pordéwnaniu do roku 2010 spadek o 14 p.p..
Wskaznik ten spadt z kwoty 13,02 zt do kwoty 11,25 zt.
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Rysunek 37: Historyczne ksztaltowanie sie pozycji wskaznika EPS (poréwnanie obejmuje pieé lat)
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8. Wskazniki rotacji

Tabela 47: Wskazniki rotacji

Rotacja naleznosci (w dniach) $redni stan naleznosci z tyt. dostaw i ustug
* 365/ sprzedaz

Rotacja zapasdw (w dniach) sredni stan zapaséw * 365/ koszty wtasne 4] 40
sprzedazy

Rotacja zobowigzan (w dniach) Sredni stan zobowigzan z tytutu dostaw i 121 125

ustug * 365 / koszty wtasne sprzedazy

W 2011 roku wskazniki rotacji naleznosci oraz zobowigzan ulegty zmniejszeniu w poréwnaniu do
analogicznego okresu roku poprzedniego. Rotacja naleznosci spadta o 37 dni i na koniec 2011 roku
wyniosta 179 dni. Wskaznik rotacji zapasdw wynidst w analizowanym okresie 41 dni, 1j. o 1 dzieh wiecej
niz w roku 2010. Rotacja zobowigzah spadta natomiast o 4 dni i wyniosta 121 dni. W 2011 roku Grupa
PBG nadal szybciej sptacata zobowigzania niz inkasowata naleznosci. Okres konwersji gotdéwki liczony
jako réznica miedzy suma wskaznika rotacji zapasdéw w dniach i wskaznika rotaciji naleznosci w dniach a
rotacjg zobowigzan w dniach wynidst w 2011 roku 100 dni w poréwnaniu ze 131 dniami w roku 2010.

Oznacza to, ze Grupa zmniejszyta finansowanie majgtku obrotowego wtasnymi kapitatami o 31 dni.
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9. Wskazniki ptynnosci

Tabela 48: Wskazniki ptynnosci

NAZWA FORMULA OBLICZENIOWA mm

Wskaznik ptynnosci biezgcej (aktywa obrotowe / zobowigzania
krotkoterminowe)*100
(aktywa obrotowe — zapasy-

Wskaznik ptynnosci szybkiej krétkoterminowe rozliczenia
miedzyokresowe / zobowigzania 1,07 1,47
krotkoterminowe)*100

Wskaznik wyptacalnosci gotdwkowej (koncowy stan Srodkdw pienieznych / 0,16 0,36

zobowigzania krotkoterminowe)*100

Na koniec 2011 roku nastgpit istotny spadek wskaznika ptynnosci biezgcej w poréwnaniu do wyniku
osiggnietego w analogicznym okresie roku poprzedniego. Jego warto$¢ wyniosta 1,2 w poréwnaniu do
1,62 na koniec 2010 roku. Znaczgcy spadek odnotowat takze wskaznik ptynnosci szybkiej. Spadt on z
wartoséci 1,47 na koniec 2010 roku do 1,07 na koniec roku 2011

Wartosci wskaznikdw w omawianych okresach ksztattujg sie na poziomach uznawanych za bezpieczne
i w obu przypadkach oznaczajg zdolno$¢ Grupy PBG do natychmiastowej sptaty zaciggnietych
zobowigzan.

Wskaznik wyptacalnosci gotdwkowej w poréwnaniu do roku 2010 ulegt takze spadkowi. Jego wartosé
osiggneta poziom 0,16. Oznacza to, ze 16% swoich zobowigzah biezgcych Grupa PBG jest w stanie

pokry¢ aktywami o najwyzszym stopniu ptynnosci.
10. Zadtuzenie

Tabela 49: Wskazniki zadtuzenia

NAZWA FORMULA OBLICZENIOWA rok 2011 m

Struktura pasywow kapitat wtasny / kapitat obcy
Struktura aktywow aktywa trwate / aktywa obrotowe 0,55 0,50
Wskaznik zdolnoéci do sptaty odsetek zysk brutto + odsetki / odsetki 4,29 5,56

W analizowanym okresie struktura pasywdw ulegta istotnym zmianom. W 2011 roku kapitat wtasny
Grupy PBG w 40% pokrywat jej zadtuzenie, w roku 2010 pokrycie zadtuzenia kapitatem wtasnym
wynosito 54%. Obnizenie sie wskaznika w roku 2011 zwigzane jest miedzy innymi ze zwiekszeniem pozycji
zobowigzan z tytutu zaciggnietych kredytdw, dostaw i ustug oraz zobowigzan z tytutu umowy o ustuge
budowlang w zobowigzaniach krétkoterminowych.

Na przestrzeni analizowanego okresu w pasywach ogdtem nastgpito zmniejszenie sie udziatu dtugu
dtugoterminowego o 10 p.p. i jednoczesny wazrost udziatu dtugu krétkoterminowego o 13 p.p..
Wartosciowo natomiast, dtug dtugoterminowy spadt o 26%, zas krotkoterminowy wzrdst o 80%.
Zauwazy¢ takze trzeba wzrost w poréwnaniu z rokiem poprzednim wskaznika struktury aktywdw o 5 p.p..

Oznacza to spadek elastycznosci majgtku oraz zwiekszenie okresu zamrozenia kapitatu.
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Wskaznik zdolnosci do sptaty odsetek spadt w analizowanym okresie o ponad 1,27 punktu
procentowego. Osiggnieta warto$¢ réwna 4,29 oznacza, ze zysk brutto Grupy ponad czterokrotnie

przewyzsza wielko$¢ odsetek i sg one regulowane terminowo.

I. DYNAMIKA RACHUNKU ZYSKOW | STRAT ORAZ ANALIZA POZIOMU KOSZTOW

1. Rachunek zyskow i strat

Tabela 50: Dynamika rachunku zyskéw i strat

::(:hunek Zyskow i Strat (w tys. zt) 2011/2010
Przychody netto ze sprzedazy produktow, towardw i 3670739 2739 166 134%
materiatéw

Koszt wtasny sprzedazy 3321 545 2 398 682 138%
Zysk (strata) brutto ze sprzedazy 349 194 340 484 103%
Koszty sprzedazy 9 206 73 0%
Koszty ogdlnego zarzadu 128 277 109 096 118%
Zysk ze sprzedazy 21171 231315 92%
Pozostate przychody operacyjne 115396 126 506 1%
Pozostate koszty operacyjne 57 794 72 441 80%
Zysk (strata) z dziatalnosci operacyjnej 269 313 285 380 94%
Koszty finansowe 57 887 48 180 120%
Udziat w zyskach/stratach jednostek rozliczanych metodg -7 181 -7 686 93%
Zysk (strata) przed opodatkowaniem 204 244 229 514 89%
Podatek dochodowy 33 586 49 538 68%
Zysk netto 170 658 179 976 95%
- akcjonariuszom podmiotu dominujgcego 160 884 186 074 86%
- akcjonariuszom mniejszosciowym 9775 -6 098 0%

Na koniec 2011 roku wypracowany przez Grupe PBG zysk nefto osiggnat poziom blisko 161 min zt i byt o

25 min zt mniejszy w pordwnaniu do wyniku osiggnietego na koniec 2010 roku, co daje 14-procentowy

spadek. Na pozostatych poziomach rachunku zyskdéw i strat, zauwazyé mozna rdwniez tendencje

spadkowq, jedynie zysk brutto ze sprzedazy w pordwnaniu do analogicznego okresu roku poprzedniego

wzrdést 0 3% i wynidst nieco ponad 349 min zt. Z kolei zysk ze sprzedazy odnotowat spadek o 8% i wynidst

211,7 min zt, zysk operacyjny odnotowat natomiast 6-procentowy spadek i wynidst nieco ponad 269 min

zt.
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3. Koszty

Tabela 51: Wskazniki poziomu kosztéw

NAZWA FORMULA OBLICZENIOWA mm

Wskaznik podstawowy poziomu kosztow suma: wskaznika * i wskaznika ** 0,940 0,916
Wskaznik poziomu kosztéw wtasnych koszty wtasne sprzedazy / przychody ze 0,905 0,876
sprzedazy* sprzedazy
Wskaznik poziomu kosztéw ogdinego koszty ogdlnego zarzgdu / przychody ze 0,035 0,040
zarzqgdu** sprzedazy

W 2011 roku koszty wtasne sprzedazy wyniosty 3 321 545 tys. zt i wzrosty o 38% w poréwnaniu do ich
analogicznej wartoéci z kohca roku 2010. Zmienit sie udziat omawianych kosztéw zmiennych w
przychodach ze sprzedazy. Ich warto$¢ na koniec 2011 roku stanowita 90,5% przychoddw w
poréwnaniu do 87,6% na koniec 2010 roku, co stanowi wzrost o 2,9 punktu procentowego.

Koszty ogdinego zarzgdu w catym 2011 roku wyniosty 128,3 min zt i jest to wynik o 18% wyzszy niz w
analogicznym okresie roku poprzedniego. Udziat kosztéw ogdinego zarzadu w przychodach ze
sprzedazy zmniejszyt sie jednak w omawianym okresie w poréwnaniu do wyniku osiggnietego w 2010
roku z 4,0% do 3,5%, co stanowi spadek o pdt punktu procentowego. Wskaznik podstawowy poziomu
kosztéw liczony jako suma wskaznika poziomu kosztdw wtasnych sprzedazy oraz wskaznika poziomu
kosztéw ogdinego zarzgdu zwiekszyt sie w roku 2011 w poréwnaniu do jego analogicznej wartosci z roku

2010 o 2,4 punktu procentowego i wynidst 94%.

lll. ANALIZA SYTUACJI MAJATKOWEJ, FINANSOWEJ ORAZ POKRYCIA FINANSOWEGO MAJATKU

1. Aktywa

Struktura aktywdw na przestrzeni analizowanego okresu ulegta pewnym zmianom. Aktywa trwate na
koniec 2011 roku stanowity 35% ogdlinej sumy aktywdw i ich udziat wzgledem analogicznego okresu
roku poprzedniego wzrdst o 2 p.p.. Aktywa obrotowe z kolei odnotowaty w catym 2011 roku spadek
udziatu w strukturze aktywdw ogdtem w stosunku do analogicznego okresu roku poprzedniego i
stanowity 65%. Najistotniejszq pozycjg aktywdw trwatych stanowigcqg 40% ich wartosci jest wartosé firmy
przejeta w ramach potgczenia jednostek gospodarczych (najistotniejsze pozycje to: RAFAKO - 381 min
zt, Energomontaz Potudnie - 191 min zt, HYDROBUDOWA 9 — 176 min zt oraz HYDROBUDOWA POLSKA - 44
min zt. Drugg co do istotnosci pozycja w aktywach trwatych, stanowigcg 29% ich wielkosci, sg rzeczowe
aktywa trwate. Kolejng istotng pozycjg sg nieruchomosci inwestycyjne, ktérych warto$¢ stanowi 16%
warto$ci aktywdw trwatych ogdtem.

Na przestrzeni analizowanego okresu zmienita sie rowniez struktura aktywdw obrotowych. Najwiekszy
udziat w strukturze aktywdw obrotowych w 2011 roku zanotowaty naleznosci z tytutu dostaw i ustug,
stanowigce 32% majatku obrotowego. Jest fo o 10 p.p. mniej niz w roku ubiegtym. Drugg co do
istotno$ci pozycjg w majatku obrotowym sq naleznosci z tytutu umdw o ustuge budowlang, ktére
odpowiadajg 27% wartosci majatku obrotowego. Trzecig co do wartosci pozycjg w aktywach

obrotowych sq $srodki pieniezne i ich ekwiwalenty, stanowigce 13% ich wartosci.
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Rysunek 38: Aktywa w tys. zt
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Rysunek 39: Procentowy udziat poszczegdlnych pozycji w aktywach (aktywa >1%)
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Tabela 52: Wskazniki sytuacji majatkowej (w %)

NAZWA FORMULA OBLICZENIOWA mm

Podstawowy wskaznik struktury aktywow (aktywa trwate / aktywa obrotowe)*100 55% 50%
Wskaznik udziatu aktywdw trwatych w (aktywa trwate / aktywa ogdtem)*100 35% 34%
aktywach ogdtem

Wskaznik udziatu aktywdw obrotowych w (aktywa obrotowe / aktywa ogdtem)*100 65% 66%
aktywach ogdtem

Wskaznik udziatu zapasdw w aktywach (zapasy / aktywa obrotowe)*100 1% 9%
obrotowych

Wskaznik udziatu naleznosci (naleznosci krotkoterminowe / aktywa

krotkoterminowych w aktywach obrotowe)*100 60% 55%
obrotowvch

Podstawowy wskaznik struktury aktywdw zostat juz szczegdtowo omdwiony w punkcie 1.10 rozdziatu VI.

Poréwnujgc wskazniki dynamiki poszczegdinych elementdw miedzy sobqg i ze wskaznikami dynamiki
majagtku catkowitego, mozna stwierdzi¢, iz zmiana w strukturze majgtku Grupy PBG jest zauwazalna.
Wartos¢ aktywdw trwatych wzrosta w 2011 roku o 45% w pordwnaniu z rokiem 2010. Wzrost odnotowaty
takze aktywa obrotowe, ktére zwiekszyty swojq wartos¢ o 34%. Powyzej wyliczone wskazniki dowodzg,
ze udziat aktywoéw trwatych w majgtku catkowitym byt wyzszy na koniec roku 2011 o 1 punkt
procentowy w poréwnaniu z rokiem 2010. Wzrostowi udziatu aktywdw trwatych towarzyszyt spadek

udziatu aktywdw obrotowych w aktywach ogdtem.

2. Pasywa

W analizowanym okresie zmienita sie struktura finansowania majgtku Grupy PBG. Kapitat wtasny
przypadajgcy akcjonariuszom jednostki dominujgcej stanowit 26% wartosci pasywdw ogdtem. Udziat
zobowigzan dtugoterminowych w sumie bilansowej spadt o 10 p.p. i wynosit 11%. Zwiekszyt sie
natomiast udziat zobowigzan krotkoterminowych i na koniec 2011 roku stanowit 54% w poréwnaniu do
41% z analogicznego okresu roku poprzedniego. W zobowigzaniach dtugoterminowych najwyzszg
warto$¢ stanowity kredyty, pozyczki i inne instrumenty dtuzne w ktérych ujeto wyemitowane w 2010 roku

przez Spotke PBG SA obligacje na kwote 450 min zt.
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Rysunek 40: Pasywa w tys. zt
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Rysunek 41: Procentowy udzial poszczegdinych pozycji w pasywach (aktywa >1%)
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Tabela 53: Wskazniki sytuacji finansowej (w%)

NAZWA FORMULA OBLICZENIOWA mm

Podstawowy wskaznik struktury pasywow (kapitat wtasny / kapitat obcy)*100 40% 54%

Wskaznik udziatu kapitatu obcego w (kapitat obcy / pasywa ogdtem)*100 65% 62%

kapitale tgcznym

Wskaznik relacji kapitatu obcego do (kapitat obcy / kapitat wtasny)*100 252% 185%
kapitatu wtasnego — wskaznik zadtuzenia

Wskaznik udziatu kapitatu (kapitat dtugoterminowy / pasywa 1% 21%
dtugoterminowego w pasywach ogdtem)*100

Wskaznik udziatu kapitatu obcego (kapitat obcy krétkoterminowy / pasywa 54% 41%
krétkoterminowego w pasywach ogdtem)*100

Wskazniki udziatu kapitatow rezerwowych (kapitaty rezerwowe / pasywa A% 2%

w pasywach ogdtem)*100

Podstawowy wskaznik struktury pasywdw zostat juz szczegdtowo omdwiony w punkcie 1.10 rozdziatu VI.
Udziat kapitatdw obcych w kapitatach ogdtem zwiekszyt sie o 3 punkty procentowe w poréwnaniu do
wyniku osiggnietego na koniec 2010 roku i wynosit 65% w strukturze finansowania majgtku Grupy PBG.
Wskaznik zadtuzenia wzrést o 67 p.p. i wynidst 252%, co oznacza, ze na jedng ztotdwke kapitatu
witasnego Grupy przypadato 2,52 zt kapitatu obcego w pordéwnaniu do 1,85 zt z kohca 2010.

Udziat kapitatu dtugoterminowego w kapitale tgcznym wynidst 11% i ulegt spadkowi o 10 punktéw
procentowych w poréwnaniu z wartoécig odnotowang na koniec 2010 roku. Wskaznik zadtuzenia

krétkoterminowego wzrdst natomiast o 13 punktdw procentowych i na koniec 2011 roku wynidst 54%.

Tabela 54: Wskazniki pokrycia finansowego majatku - analiza pionowa (w %)

Wskaznik pokrycia majgtku trwatego (kohcowy stan kapitatu wtasnego / 73% 100%
kapitatem wtasnym (wskaznik pierwszego koncowy stan majgtku trwatego)*100%

Wskaznik pokrycia majgtku kapitatem (kohcowy stan kapitatu wtasnego + 105% 162%
statym (wskaznik drugiego stopnia kohcowy stan kapitatu obcego

Wskaznik pokrycia majgtku obrotowego (kohcowy stan kapitatu obcego 83% 62%
kapitatem obcym krétkoterminowym krotkoterminowego / koncowy stan

W 2010 roku zachowane zostaty zasady nazywane: ztotq zasadg finansowania oraz ztotg regutq
bilansowq. Pierwsza z nich wskazuje na to, iz majgtek trwaty powinien mie¢ petne pokrycie w kapitale
statym. Druga natomiast méwi o tym, ze kapitat wtasny musi pokrywaé co najmniej majgtek trwaty

przedsiebiorstwa. W roku 2011 udato sie zachowac tylko pierwszg z wyzej wymienionych zasad.
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IV. RACHUNEK PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH

Tabela 55: Poziomy rachunku przeptywéw pienieznych w tys. zi

$rodki pieniezne netto z dziatalnosci operacyjnej -498 019 433 582
$rodki pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej -156 038 -529 951
$rodki pieniezne netto z dziatalnosci finansowej 500 891 144 866
$rodki pieniezne netto na koniec okresu 557 004 708 509

W rachunku przeptywdw pienieznych w 2011 roku zaszty istotne zmiany w pordwnaniu do roku 2010. W
odréznieniu do roku 2010, Grupa wygenerowata negatywne saldo $rodkdw pienieznych w toku
dziatalnosci operacyjnej w kwocie -498 min zt. Saldo Srodkéw pienieznych wygenerowanych w toku
dziatalnosci inwestycyjnej ksztattowato sie na poziomie -156 min zt. Na poziom ten duzy wptyw miaty
wydatki na nabycie rzeczowych aktywdw trwatych w kwocie 172 min zt oraz wydatki na nabycie
jednostek zaleznych w kwocie 91 min zt. Na kwote tg sktada sie miedzy innymi zakup udziatdw w
spdtkach Energomontaz Potudnie oraz RAFAKO. W sprawozdaniu z przeptywdw pienieznych prezentuje
sie wydatki na zakup akcji/udziatdéw pomniejszone o Srodki pieniezne wykazywane przez podmiot w
dniu przejecia. W analizowanym okresie spdtki z Grupy udzielity pozyczek na tgczng kwote 65,7 min zt i
ofrzymaty sptate pozyczek w wysokosci 49 min zt. Udzielone pozyczki sg przede wszystkim pozyczkami
celowymi na realizacje projektow inwestycyjnych. Saldo srodkéw pienieznych wygenerowanych w toku
dziatalnosci finansowej w omawianym okresie ksztattowato sie na poziomie blisko 501 min zt. W
omawianym okresie spotki z Grupy zaciggnety tgcznie 1.198,6 min zt kredytéw jednoczesnie sptacajgc
542 min zt.

V. DEUG NETTO

Tabela 56: Dane wykorzystywane przez spétke PBG SA przy obliczaniu diugi netto w tys. zt

Imiana % r/

Kredyty i pozyczki dlugoterminowe 43 556 79 894 -45
Kredyty i pozyczki krétkoterminowe 1014822 523 985 +94
Leasing finansowy 124 343 19 845 +526
Obligacje 825 000 825 000 -
$rodki pieniezne netto 557 004 708 509 21
Dtug netto 1450 717 740 215 +96

Dtug netto na dzien 31 grudnia 2011 roku wynidst 1.450,7,4min zt i odnotowat 96-procentowy wzrost w

poréwnaniu do jego wartosci z kohca 2010 roku. Na wynik ten ztozyta sie suma zadtuzenia
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odsetkowego, 1j. 44 min zt kredytdw i pozyczek dtugoterminowych, 1.014,8 min zt kredytdw i pozyczek
krétkoterminowych, leasing finansowy w kwocie 124,3 min zt oraz 825 min zt obligacji (wyemitowanych
przez spdtke PBG SA w dwdch transzach: 375 min  zt w roku 2009 oraz 450 min zt w roku 2010). Od
powyzszych kwot odjeto $srodki pieniezne netto, ktdére na koniec 2011 roku wynosity blisko 557 min zt.
Dtug netto Grupy PBG jest efektem pozyskania znaczgcych srodkdw pienieznych z kredytdw

bankowych oraz wygenerowania ujemnych przeptywdw operacyjnych na poziomie blisko 500 min zt.

VI. ANALIZA KAPITALU OBROTOWEGO NETTO (KON)

Tabela 57: Wielko$é kapitatu obrotowego netto w tys. zi
2011 2010 Imiana % r/r

KON wg formuly krétkoterminowej (majatek 697 212 1210933 -42
obrotowy - zobowigzania krétkoterminowe)

W analizowanym okresie odnotowano spadek kapitatu pracujgcego. Jego warto$¢ na koniec 2011
roku wyniosta 697 212 tys. zt w poréwnaniu z 1210 933 tys. zt na koniec 2010 roku, co stanowi 42-
procentowy spadek. Interpretacja kapitatu pracujgcego jest do$¢ jednoznaczna: jego spadek
sygnalizuje pogorszenie sytuacji finansowej badanego przedsiebiorstwa, poniewaz kapitat pracujgcy to

ptynna rezerwa, za pomocg ktérej przedsiebiorstwo moze zaspokajac biezqce potrzeby.

Tabela 58: Udziat kapitatu obrotowego netto w aktywach w %

2011 2010 Bl L

Udziat kapitatu obrotowego netto w aktywach 11% 26% -15
ogdtem

Udziat kapitatu pracujgcego w aktywach ogdtem na koniec 2011 roku wynidst 11% i byt o 15 p.p. nizszy

od wyniku odnotowanego na koniec roku 2010.

VII. INWESTYCJE

1. Inwestycje kapitatowe

W 2011 roku podmiot dominujgcy Grupy - spdtka PBG, w drodze wezwania na akcje, zwiekszyta swoj
udziat w spdtce Energomontaz Potudnie SA do poziomu 66%, za tgczng kwote 121 min zt. Dokonata
réwniez akwizycji spotki RAFAKO SA, przejmujgc pakiet kontrolny 50% + 1 akcja nalezgcy do spotki
Multaros Trading Limited z siedzibg w Nikozji oraz dokupujqc z rynku, za pomocq ogtoszonego wezwania
na akcje oraz skupu z rynku, kolejne 16%. tgczna kwota wydatkdw w roku 2011 na ten cel wyniosta 400
min zt. Byta to najwieksza w historii Grupy inwestycja kapitatowa (przejecie zrealizowane zgodnie z

zatozong strategiq).
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2. Inwestycje rzeczowe

W 2011 roku Grupa Kapitatowa PBG inwestowata gtdwnie w rozbudowe parku maszynowego oraz
warsztatdéw i magazyndw. Czesé srodkdw przeznaczona zostata réwniez na modernizacje oraz
rozbudowe posiadanych lub powstanie nowych budynkdw biurowych. Inwestycje wyniosty razem 172

min zt.

Rysunek 42: §rodki przeznaczone na inwestycje w latach 2010-2011 w tys. zi
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3. Ocena redlizacji zamierzen inwestycyjnych

. W roku 2012 wydatki na inwestycje rzeczowe planowane sqg tylko na poziomie odtworzeniowym
wynoszgcym okoto 60-70 min zt. Grupa PBG nie zamierza przeprowadzaé zadnych inwestycii
kapitatowych, dokonane dotychczas akwizycje w petni zaspokajajg zasoby potrzebne do realizacji
aktualnej strategii. Ponadto, w celu obnizenia zadtuzenia, planowane sg dezinwestycje aktywdw nie

zwigzanych z podstawowq dziatalnoscig Grupy PBG.

VIIl. KOMENTARZ ZARZADU PBG SA DO WYNIKOW FINANSOWYCH GRUPY PBG ZA IV KWARTAL 2010 ROKU

W czwartym kwartale 2011 roku zmniejszeniu przychoddw ze sprzedazy towarzyszyt spadek osigganych
rentownos$ci na wszystkich poziomach rachunku zyskdw i strat w poréwnaniu do wynikdw

wypracowanych w analogicznym okresie roku poprzedniego.

W czwartym kwartale 2011 roku Grupa Kapitatowa PBG wypracowata 1,29 mid zt przychodéw ze
sprzedazy osiggajgc zysk brutto ze sprzedaizy na poziomie 93 min zi, co w pordwnaniu do
analogicznego okresu roku poprzedniego stanowi odpowiednio 51-procentowy wzrost przychoddw i
15-procentowy spadek zysku brutto ze sprzedazy. Ponadto, w czwartym kwartale Grupa PBG osiggneta
zysk operacyjny na poziomie 3,2 min zt co w pordwnaniu do analogicznego okresu roku ubiegtego
stanowi 97-procentowy spadek oraz strate nelto przypadajgcqg akcjonariuszom podmiotu

dominujgcego w wysokosci 14,7 min zt.
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Tabela 59: Rachunek zyskéw i strat GK PBG w 4Q2011 i 4Q2010

za okres za okres dynamika

Rachunek zyskéw i strat Grupa Kapitatowa PBG od 01.10 do od 01.10 do 4Q2011/
31.12.2011 31.12.2010 4Q2010

Przychody netto ze sprzedazy produktéw, towaréw i materiatéw 1290 241 854 112 151%
Koszt wtasny sprzedazy 1197191 744 534 161%
Zysk (strata) brutto ze sprzedazy 93 050 109 578 85%
Koszty sprzedazy 5540 7 79143%
Koszty ogdinego zarzqdu 45 507 30 485 149%
Zysk ze sprzedazy 42 003 79 086 53%
Pozostate przychody operacyjne 3875 61 622 6%
Pozostate koszty operacyjne 42 635 31098 137%
Zysk (strata) z dziatalno$ci operacyjnej 3243 109 610 3%
Koszty finansowe 5151 15236 36%
Udziat w zyskach jednostek rozliczanych metodq praw wtasnosci -2 437 -5 307 46%
Zysk (strata) przed opodatkowaniem -4 345 89 067 -5%
Podatek dochodowy 4874 23 168 20%
Zysk netto (strata) -9 219 65 899 -14%
- akcjonariuszom podmiotu dominujgcego -14 731 67 230 -22%
- akcjonariuszom mniejszosciowym 5512 -1 331 -414%

Zmiana polityki rachunkowosci

Zarzqgd PBG podjgt decyzje, ze od 2011 roku Grupa Kapitatowa PBG zmienia zasady kwalifikowania
poszczegdlnych transakcji do dziatalnosci operacyjnej oraz dziatalnosci finansowej. Zmiany polegajg na
vjeciu w dziatalnosci finansowej tylko tych transakcji i dziatan spotek Grupy, ktére sg zwigzane z
pozyskaniem finansowania, natomiast skutki dziatalnosci inwestycyjnej, w zwigzku z lokowaniem i
zaangazowaniem Srodkéw dziatajgce na korzy$¢ spodtek Grupy, bedg ujmowane w dziatalnosci
operacyjnej rachunku zyskdw i strat. Celem zastosowanych zmian jest przede wszystkim ujednolicenie
podejscia do liczenia kowenantdéw na potrzeby instytucji finansowych (banki i obligatariusze). Podobne
zasady stosowane sq przez najwieksze podmioty notowane na Gietdzie Papieréw Wartosciowych w
Warszawie. Dane poréwnawcze za 2010 rok przygotowane sg w zgodzie z nowqg politykg

rachunkowosci.

Komentarz do przychodéw i kosztéw

1. Przychody ze sprzedazy
W czwartym kwartale 2010 roku przychody ze sprzedazy Grupy PBG wyniosty ponad 1.290,2 min zt i
wzrosty o 51% w poréwnaniu z analogicznym okresem roku poprzedniego. Wptyneta na to redlizacja

nastepujgcych kontraktéw:
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A). Gaz ziemny, ropa naftowa i paliwa

1)

2)

3)

4)

5)

kontrakt pod nazwqg ,Zaprojektowanie i budowa pod klucz kompletnego systemu Kopalni Ropy
Naftowej i Gazu Ziemnego Lubiatéw- Miedzychdd-Grotdw w ramach inwestycji pod nazwqg
wProjekt LMG - Osrodek Centralny, strefy przyodwiertowe, rurociqgi i inne”, podpisany pomiedzy
PGNIG SA, a PBG SA - zrealizowane przychody: 65,5 min zt;

kontrakt pod nazwq ,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. -
zrealizowane przychody w PBG SA: 52,9 min zt, w Hydrobudowie Polska SA: 27,9 min zi;

kontrakt pod nazwg ,Budowa czesci napowierzchniowej PMG Wierzchowice", podpisany
pomiedzy PGNIG SA, a PBG SA - zrealizowane przychody: 28,3 min zi;

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 Pétnocnoatlantyckiego, a PBG
SA - zrealizowane przychody: 3,3 min zi;

kontrakt pod nazwg ,, Konwersja Kotta OP230 nr 2 (K3) na kociot BFB, opalany biomasqg dla kotta
BFB”, podpisany pomiedzy Dalkia £6dz , a PBG SA - zrealizowane przychody: 10,3 min zi.

B). Woda

1)

2)

3)

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

kontrakt pod nazwgqg ,Budowa uktadu przesytowego Sciekdw z Warszawy lewobrzeznej do
Oczyszczalni Sciekéw Czajka — Etap || w zakresie wykonania obiektéw Zaktadu Farysa, syfonu
nad Wistg, obiektéw Zaktadu Swiderska i Kolektoréw Prawobrzeznych”, podpisany pomiedzy
Miejskim Przedsiebiorstwem Wodociggdw i Kanalizacji w Warszawie, a Przedsiebiorstwem Rob bt
Godrniczych ,Metro"” Sp. z 0.0. — zrealizowane przychody: 23 min zi;

kontrakt pod nazwg ,Budowa stopnia wodnego Malczyce na rzece Odrze”, podpisany

pomiedzy Maxer SA w upadtosci a, a PBG SA - zrealizowane przychody: 14,9min zt;

C). Budownictwo specjalistyczne

1)

2)

3)

kontrakt pod nazwq ,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 zi;

kontrakt pod nazwqg ,, Wykonanie remontu i rozbudowy frasy 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 Gérniczych ,,Metro” Sp. z 0.0. — planowane przychody:
15,8 min zi;

kontrakt pod nazwqg ,,Budowa hali sportowo-widowiskowej wraz z infrastrukturg towarzyszgcg w
Toruniu”, podpisany pomiedzy Gmina miasta Torun — Urzgd miasta Torunia a Hydrobudowqg

Polska SA - zrealizowane przychody: 14,7 min zi;
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4)

kontrakt pod nazwqg ,,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 zi;

D). Budownictwo drogowe

1)

2)

3)

4)

5)

6)

7)

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

kontrakt pod nazwq ,,Budowa autostrady Al Toruh — Strykdw. Odcinek Ill: Brzezie — Kowal od km
186+348 do km 215+850", podpisany pomiedzy Generalng Dyrekcjg Drég Krajowych i
Autostrad, a Aprivia SA - zrealizowane przychody: 5§3,4min zi;

kontrakt pod nazwq ,,Budowa autostrady Al Torun — Strykdw. 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 Aprivia SA -
zrealizowane przychody: 44,5 min zi;

kontrakt pod nazwg ,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 -
zrealizowane przychody: 30,9min zi;

kontrakt pod nazwqg ,Potgczenie Portu Lotniczego z Portem Morskim Gdansk — Trasa
Stowackiego. Zadanie Il. Odcinek ul.Potokowa - Al.Rzeczypospolite]”’, podpisany pomiedzy
Gmina Gdansk reprezentowana przez Gdanskie Inwestycje Komunalne Spétka z o.0. a
Hydrobudowq Polska SA — zrealizowane przychody: 8,5min zi;

kontrakt pod nazwq ,Przebudowa Drogi Krajowej Nr 1 (Program Operacyjny Infrastruktura i
Srodowisko)”, podpisany pomiedzy Gming Miasto Wioctawek, a Aprivia SA - planowane
przychody: 15,2min zi;

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

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

E). Budownictwo energetyczne

1)

2)

3)

kontrakt pod nazwqg ,Wykonanie i dostarczenie czterech kompletnych turbozespotéw
gazociggowych”, podpisany pomiedzy Elektrocieptowniq Biatystok, a PBG SA - zrealizowane
przychody: 84 min zi;

kontrakt pod nazwg ,,Budowa instalacji odsiarczania spalin dia blokdw nr 1i 2 w PGE Elektrowni
Betchatdw SA", podpisany pomiedzy BOT Elekfrownia Betchatéw SA a Rafako SA -
zrealizowane przychody: 53,7 min zi;

kontrakt pod nazwq ,,Budowa kotta fluidalnego na biomase w PKE SA Elektrownia Jaworzno Il -

Elektrownia Il wraz z urzgdzeniami pomocniczymi oraz uktadem sktadowania i podawania
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biomasy”, podpisany pomiedzy Potudniowym Koncernem Energetycznym SA Elektrownia
Jaworzno Il Katowice a Rafako SA - zrealizowane przychody: 43,4min zi;

4) kontrakt pod nazwq ,Instalacja Odsiarczania spalin dia blokdw 5 i 6 w Elektrowni Dolna Odra”,
podpisany pomiedzy Zespotem Elekirowni Dolna Odra SA Nowe Czarnowo o Rafako SA -
zrealizowane przychody: 36,1 min zi;

5) kontrakt pod nazwq ,Redalizacja kotta i instalacji odsiarczania spalin dia bloku 833MW Elektrowni
Betchatéw , A", podpisany pomiedzy BOT Elektrownia Betchatéw SA a Rafako SA -
zrealizowane przychody: 20,5 min zi;

7) kontrakt 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 MW", podpisany pomiedzy Polskim Koncernem
Naffowym Orlen SA Ptock a Rafako SA - zrealizowane przychody: 14,3 min zt;

9) kontrakt pod nazwqg ,,Budowa instalacji do produkcii energii elekirycznej w odnawialnym zrédle
energii w Elektrowni Stalowa Wola"”, podpisany pomiedzy Elekirowniq Stalowa Wola SA a
Rafako SA - zrealizowane przychody: 11,2min zt;

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

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

2. Koszt wtasny sprzedazy

W czwartym kwartale 2011 roku koszty wtasne sprzedazy wyniosty 1.197 min zt i spadly o 61% w
poréwnaniu do analogicznej wartosci z kohca czwartego kwartatu 2010 roku. Zmienit sie udziat
omawianych kosztéw zmiennych w przychodach ze sprzedazy. Ich warto$¢ na koniec czwartego
kwartatu 2011 roku stanowita 92,8% przychoddw w poréwnaniu do 87,2% na koniec czwartego kwartatu

2010 roku, co stanowi wzrost 0 5,6 p.p..

3. Koszty ogdlnego zarzgdu

Koszty ogdinego zarzgdu na koniec czwartego kwartatu 2011 roku wyniosty 45,5 min zt i byty o 49%
wyisze w poréwnaniu do analogicznego okresu roku poprzedniego. Wptyw na to miata konsolidacja
spdtek Energomontaz Potudnie oraz RAFAKO. Udziat kosztéw ogdlnego zarzadu w przychodach ze
sprzedazy zmniejszyt sie w omawianym okresie w poréwnaniu do wyniku osiggnietego w czwartym

kwartale 2010 roku z 3,6% do 3,5%, co stanowi spadek o0 0,1%.

4. Pozostate przychody operacyjne

W czwartym kwartale 2011 roku pozostate przychody operacyjne wyniosty 3,9 min zt. Najistotniejsza
pozycja to inne odsetki zwigzane z dziatalno$cig operacyjng w wysokosci 20,6 min oraz zysk ze
sprzedazy posiadanych akcji i udziatdw na kwote 19,2 min. In minus zadziataty natomiast zyski z
inwestycji w jednostki powigzane, ktérych warto$¢ wyniosta -34,7 min zt. W poréwnaniu do
analogicznego okresu roku poprzedniego warto$¢ pozostatych przychoddéw operacyjnych jest o 94%

nizsza.

153



Sprawozdanie Zarzgdu PBG SA z dziatalnoéci Grupy Kapitatowej PBG — za rok 2011

5. Pozostate koszty operacyjne
Pozostate koszty operacyjne na koniec czwartego kwartatu 2011 wyniosty 42,6 min zt i byty o 11,5 min zt
wyisze od ich wartodci z kohca czwartego kwartatu 2010 roku. Najwiekszg pozycje stanowiq odpisy

aktualizujgce wartos¢ naleznosci w kwocie 27 min zt.

6. Koszty finansowe
Na koniec czwartego kwartatu 2011 roku koszty finansowe wyniosty 5,1 min zt i jest to kwota az o 66%

nizsza od kwoty odnotowanej w czwartym kwartale 2010 roku.
Komentarz do wynikéw finansowych

1. Pozycje wynikowe Rachunku Zyskow i Strat

Na koniec czwartego kwartatu 2011 roku wypracowana przez Grupe strata netto przypadajgca
akcjonariuszom podmiotu dominujgcego osiggneta poziom 14,7 min zt, co w poréwnaniu do wyniku
osiggnietego na koniec czwartego kwartatu 2010 roku jest wynikiem gorszym o blisko 72 min zt. W
wynikach finansowych za czwarty kwartat 2010 roku zauwazy¢é mozna tendencje spadkowg na
wszystkich poziomach rachunku zyskéw i strat: zysk brutto ze sprzedazy spadt o 15%, natomiast zysk

operacyjny spadt az o 97%.

2. Wskazniki rentownosci

W czwartym kwartale 2011 roku zauwazalny jest wyrazny spadek rentownosci w poréwnaniu do ich
poziomdw z czwartego kwartatu 2010 roku. Rentownos¢ brutto ze sprzedazy spadta z 12,8% do 7,2%, 1j.
0 5,6 p.p.. Spadek odnotowata réwniez rentownos$¢ operacyjna, ktéra w czwartym kwartale 2011 roku
wyniosta 0,3% i byta nizsza od wyniku wypracowanego w analogicznym okresie roku poprzedniego o
12,5 p.p.. Rentowno$¢ netto w analizowanym okresie osiggneta warto$¢ ujemng i wyniosta -1,1%, co

daje spadek 0 9 p.p. w pordwnaniu z rokiem 2010.

Tabela 60: Wskazniki rentownosci w czwartym kwartale 2011 i 2010 roku

Wskazniki rentownosci IV kwartat 2011 IV kwartat 2010

Rentownosé brutto ze sprzedazy? 7.2% 12,8%
Rentownos¢ operacyjna? 0.3% 12,8%
Rentownosé nettod -1.1% 7.9%

Izysk brutto ze sprzedazy/przychody ze sprzedazy*100
2zysk z dziatalnosci operacyjnej/przychody ze sprzedazy*100
3zysk netto/przychody ze sprzedazy*100

IX. PRZEWIDYWANA SYTUACJA FINANSOWA SPOLKI

Dotychczas Grupa PBG finansowata kapitat obrotowy gtdéwnie srodkami pienieznymi generowanymi w
toku dziatalnosci i kredytami krotkoterminowymi, a naktady inwestycyjne kredytami dtugoterminowymi.
W przeszto$ci Grupa pozyskiwata réwniez srodki pieniezne w drodze emisji akcji i ofert instrumentow

dtuznych.
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Inaczng cze$¢ kapitatu obrotowego Grupa PBG przeznacza na finansowanie dziatalnosci.
Zapotrzebowanie na kapitat obrotowy rosto w ostatnich okresach, przede wszystkim z uwagi na
znaczne zaangazowanie srodkdw w redlizacje duzych inwestycji drogowych i stadionowych. Ponadto
Grupa PBG zaangazowata istotne srodki wtasne w celu sfinansowania strategicznej akwizycji w sektorze
budownictwa energetycznego. Spowodowato to koniecznosé sfinansowania kapitatu obrotowego z

kredytéw i znaczgcy wzrost zadtuzenia.

Obecnie Grupa PBG koncentruje sie na odzyskaniu historycznych wartosci wskaznikdw zdolnosci
kredytowej, jednak w | i Il kwartale 2012 roku oczekuje dalszego wzrostu zadtuzenia m.in. ze wzgledu na
wysokie zapotrzebowanie na kapitat obrotowy spowodowane trwajgcq realizacjg duzego portfela
zamdwien w kapitatochtonnym segmencie budownictwa drogowego. Zapotrzebowanie na kapitat
obrotowy moze réwniez utrudni¢ utrzymanie ptynnosci niezbednej do prowadzenia dziatalnosci, co

moze miec¢ niekorzystny wptyw na dziatalnos¢ operacyjng Grupy.

Zdolno$¢ do pozyskiwania finansowania uzalezniona jest miedzy innymi od dostepu do $Srodkdw

pochodzgcych od bankdw iinstytucii finansowych.

Umowy kredytowe naktadajg na Grupe PBG obowigzek utrzymywania wybranych wskaznikéw
finansowych na okreslonym poziomie. Ponadto, zobowigzania z tytutu wielu umdw kredytowych sg
zabezpieczone na czesci wierzytelnosci, a dostep do kredytu jest ograniczony limitami zaleznymi od
warto$ci tego zabezpieczenia. Zmniejszenie stanu naleznoéci moze skutkowac ograniczeniem zdolnosci
pozyskiwania kredytowania i dostepu do limitéw kredytowych. Nalezy réwniez zauwazy¢, ze spodtki z
Grupy PBG nie posiadajqg petnego dostepu do wszystkich srodkdw pienieznych wykazanych w bilansie
ze wzgledu na okre$lone ograniczenia kontraktowe zwigzane z realizowanymi projektami w formule

konsorcjum i rachunkdw escrow.

Grupa PBG korzysta z kredytéw udzielonych przez kilkanascie instytucji finansowych, przede wszystkim
na podstawie umoéw dwustronnych. Wiekszo$¢ kredytdw otrzymana zostata na podstawie umodw
kredytowych przewidujgcych petng sptate zadtuzenia po roku. Na ogdt spdtki z Grupy PBG byty w
stanie bez przeszkdd corocznie odnawiac te kredyty i zwieksza¢ kwote pozyczonych $rodkdw, jednak
nie mozna zagwarantowad, ze spdtki z Grupy bedqg w stanie odnowic je takze w 2012 . lub w kolejnych
latach. Wiele z udostepnionych linii kredytowych Grupa moze wykorzystywaé wytgcznie na okreslone
cele zwigzane z konkretnym projektem, a nie na dowolne potrzeby Grupy. Moze to ograniczy¢ zdolno$é
do sfinansowania kapitatu obrotowego niezbednego w dziatalnos$ci Grupy w obszarach, w ktdrych

moze wystgpi¢ zapotrzebowanie na wolne $rodki pieniezne.

Grupa podijeta dziatania w celu pozyskania kapitatu oraz zabezpieczenia zrédet finansowania w roku
2012, w tym poprzez emisje obligacji zamiennych na akcje, pozyskanie kredytu pomostowego oraz
kredytu na refinansowanie akwizycji. Grupa podejmie rowniez dziatania zwigzane z istniejgcym dtugiem
z tytutu obligacji serii C i D. Dziatania te pozwolg na zabezpieczenie biezgcej i dtugoterminowej

ptynnosci Grupy.
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Dodatkowym zrédtem kapitatu bedzie sprzedaz aktywdw nie zwigzanych z biezqgcq strategiq opartg o
budownictwo energetyczne, gazowe i ropy naftowej. Srodki ze sprzedazy nieruchomosci i spotek

przeznaczane bedqg miedzy innymi na zmniejszenie zadtuzenia Grupy.
X. PROGNOZA SKONSOLIDOWANYCH WYNIKOW FINANSOWYCH NA 2011 ROK

Prognoza wynikdw finansowych Grupy Kapitatowej PBG na 2012 rok zostanie podana do wiadomosci

publicznej w formie raportu biezgcego w drugim kwartale 2012 roku. .
X1. OBJASNIENIE ROZINIC POMIEDZY WYNIKAMI FINANSOWYMI A PROGNOZAMI

Grupa Kapitatowa PBG publikuje roczne prognozy finansowe. W zwigzku z tym zamieszczona ponizej
informacja dotyczy prognozy skonsolidowanych wynikéw finansowych za rok 2011 oraz pokazuje w
jakim stopniu prognoza ta zostata zrealizowana.

Prognoza na 2011 rok zaprezentowana zostata w kwietniu ubiegtego roku w raporcie biezgcym nr
27/2011. W pazdzierniku, w raporcie biezgcym 57/2011, zostata zaktualizowana. Korekta dotyczyta
podniesienia prognozowanych przychoddw oraz zysku operacyjnego.

Prognozowane pozycje rachunku zyskéw i strat podane do wiadomosci w formie komunikatu to:
przychody ze sprzedazy, zysk z dziatalnosci operacyjnej oraz zysk netto.

Prognoza oraz redlizacja prognozy wybranych pozycji skonsolidowanego rachunku zyskdw i strat

zaprezentowane zostaty w ponizszym zestawieniu.

Tabela 61: Wykonanie prognozy finansowej za 2011 rok

Wielkoéé prognozowana Prognoza Podniesienie prognozy Wykonanie Realizacja prognozy
w tys. zt w tys. zt w tys. zt w %

Przychody netto ze sprzedazy 2 300 000 3 000 000 3668919 122,3%
Zysk z dziatalnosci operacyijnej 230 000 260 000 268 179 103,1%
Zysk netto 200 000 - 160 078 80,0%

XIl. OCENA ZARZADZANIA ZASOBAMI FINANSOWYMI

Strategia finansowania dziatalnosci Grupy Kapitatowej PBG, oparta o przejrzyste i jednolite warunki
wspdtpracy z instytucjami, byta kontynuowana w 2011 roku. W zwigzku z witqczeniem spdtek
Energomontaz Potudnie SA oraz RAFAKO SA, umowy limitowe tych spotek sqg weryfikowane.

Kwota limitéw bankowo-ubezpieczeniowych przyznanych dla spdtki PBG oraz jej Grupy Kapitatowej,
przeznaczonych na finansowanie dziatalnosci biezgcej i inwestycyjnej oraz na obstuge transakcji rynku

walutowego na dzien 31 grudnia 2011 roku wynosita 4,92 mid zt.
Zwiekszenie kwot dostepnych linii jest zwigzane zardwno ze rozwinieciem wspdtpracy z niektérymi

Instytucjami Finansowymi jak i zwiekszeniem ilosci Bankdw wspdtpracujgcych z Grupq ktéra nastgpita w

zwigzku z powiekszeniem Grupy Kapitatowej o spotki Rafako oraz Energomontaz Potudnie.

156



Sprawozdanie Zarzgdu PBG SA z dziatalnoéci Grupy Kapitatowej PBG — za rok 2011

W potowie roku 2011, Grupa PBG podpisata umowe limitowg z bankiem HSBC Bank Polska S.A. W
zwigzku z powiekszeniem Grupy o nowe podmioty , rozszerzylismy wspdtprace z bankami: BNP Paribas,
BOS Bank, BRE Bank, Deutsche Bank, Kredyt Bank oraz PKO BP.

Dla zwiekszenia dywersyfikacji zroddet finansowania, w listopadzie 2007 roku zostata podpisana umowa
agencyjna i dealerska na organizacje oraz przeprowadzenie przez ING Bank Slgski SA programu emisji
obligacii dla spdtki PBG SA i spdtki Hydrobudowy Polska SA. Na mocy podpisanego aneksu z dnia 27
wrzesnia 2010 roku zwiekszono kwote programu do 1 mid zt oraz wydtuzono okres obowigzywania do 31
grudnia 2015 roku.

Obecny stan zadtuzenia z tytutu emisji obligaciji wynosi 825 min ztotych.

Kontynuacja strategii finansowania umozliwita:

utrzymanie dywersyfikaciji zrédet finansowania,
poszerzenie dostepnosci oferowanych produktdw bankowych i ubezpieczeniowych,
standaryzacje produktéw i ustug oferowanych Grupie PBG,

obnizenie poziomu zabezpieczen limitéw bankowych,

o > 0D

powigzanie produktdw bankowych i ubezpieczeniowych z konkretnym kontraktem.

Dostepnos¢, elastyczno$¢ oraz standaryzacja produktéw bankowych pozwolity na ich bezposrednie
powigzanie z kontraktem oraz ich dostosowanie do przeptywdw finansowych, co znaczgco obnizyto
ryzyko dziatalnosci operacyjnej Grupy PBG w opinii Instytucji Finansowych. Przyjete zasady controllingu
oraz monitoringu w spdtce PBG SA oraz w jej Grupie Kapitatowej przez Instytucje Finansowe umozliwity
na automatyczne regulowanie zacigganych zobowigzan spotek z przeptywdw na kontraktach.
Zagrozenia zwigzane z zasobami finansowymi:

e siegajgce do 5 lat realizacje kontraktdw przy rocznych okresach limitéw kredytowych,

e wydtuzajgce sie okresy cykli handlowych na kontraktach unijnych przekraczajgce przyjete w

bankach terminy nalezno$ci prawidtowych,

e ryzyko niekorzystnej zmiany stép procentowych i kurséw walutowych.

Dziatania minimalizujgce zagrozenia:
* dywersyfikacja zasobdw finansowych pomiedzy banki, towarzystwa ubezpieczeniowe, firmy
brokerskie, rynek kapitatowy,
e staty monitoring wykorzystania zasobdéw Grupy Kapitatowej PBG,
e stosowanie procedur zgodnie z wdrozonymi Zintfegrowanymi Systemami Zarzgdzania,
powigzanie produkidw bankowych z konkretnymi kontraktami umozliwicjgce aktywny
controlling ze strony Instytuciji Finansowych,

* stopniowa zmiana struktury zadtuzenia na dtugoterminowy.

XIl. INFORMACJE O UDZIELONYCH | OTRZYMANYCH PORECZENIACH, GWARANCJACH

Wartos¢ zobowigzan warunkowych wedtug stanu na koniec poszczegdlnych okresdw przedstawia sie

nastepujgco:
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Tabela 62: Wartosé zobowiqzan warunkowych

na dzien na dzien na dzien
31.12.2011 31.12.2010 31.12.2009

Wyszczegdlnienie

Wobec jednostek powigzanych wytqgczonych z konsolidacji:

Poreczenie sptaty pozyczki i kredytu - - 1 600
Poreczenie sptaty zobowigzan handlowych iinnych 3 305 16228
Poreczenie gwarancji kontraktowych - 16 282 -
Jednostki powigzane wyltgczone z konsolidacji razem 3 16 587 17 828

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 34 675
Poreczenie sptaty zobowigzan handlowych iinnych 431 1490 -
Poreczenie gwarancji kontraktowych 18 061 2 207 5120
Poreczenie obecnych i przysztych umow leasingowych 637 313 401
Gwarancje nalezytego wykonania kontraktu 1196 592 736 655 657 591
Gwarancje wtasciwego usuniecia wad i usterek 192 251 96716 71825
Gwarancje wadialne 86 285 34120 50 097
Gwarancje zaptaty zobowigzan handlowych 36 871 23780 12 999
Gwarancje zwrotu zaliczki 329 942 282 236 176 832
Gwarancje kwot zatrzymanych 10 056 7 035 2919
Gwarancje ptatnosci 56 479 - -
Inne 10 846 373 -
Pozostate jednostki razem 1 942 451 1213175 1012 459
Zobowigzania warunkowe ogétem 2101977 1229762 1030 287

XIV. ZALOZENIE KONTYNUACJI DZIALALNOSCI

Roczne skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy PBG zostato sporzgdzone przy zatozeniu

kontynuowania dziatalnoéci gospodarczej w dajgcej sie przewidzie¢ przysztosci.

Obecny poziom zadtuzenia spdtek z Grupy PBG jest istotnie wyzszy od poziomdw odnotowywanych w
poprzednich latach obrotowych. Przyczyng znaczgcego wzrostu zadtuzenia zewnetrznego spdtek
Grupy Kapitatowej jest przede wszystkim realizacja duzych kontraktéw drogowych, przede wszystkim
autostrad A-1 i A-4 oraz takze budowa Stadionu Narodowego w Warszawie.

Konfrakty drogowe wymagajg znaczgcego zaangazowania wykonawcy w finansowanie prac w fazie
realizacji. Ponadto, od momentu pozyskania tych kontraktéw do chwili obecnej nastqpit znaczqgcy
wzrost cen surowcodw niezbednych do redlizacji (beton, asfalt, kruszywo, olej napedowy).

Kolejnym czynnikiem, w wyniku ktérego Grupa PBG zmuszona zostata do dtugotrwatego
zaangazowania znaczgcych srodkédw w dziatalno$¢ operacyjna, jest realizacja kontraktu zwigzanego z
budowqg Stadionu Narodowego. Do chwili obecnej generalny wykonawca ponidst istotne koszty
zwigzane z zakohczeniem budowy, jednakze ich catkowite rozliczenie jest nadal przedmiotem

uzgodnieh z zamawigjgcym.
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W ramach readlizacji strategii energetycznej spbétka PBG S.A. wzmocnita swoje kompetencje poprzez
akwizycje spdtek z sektora budownictwa energetycznego, nabywajgc w 2011 roku pakiety kontrolne w
Energomontaz Potudnie S.A. oraz RAFAKO S.A. Wydatki na akwizycje wyniosty w sumie 712 min zt.
Podejmujgc decyzje o akwizycji spdtki RAFAKO S.A. w czerwcu 2011 roku, Zarzgd spdtki PBG S.A.
planowat sfinansowaé te transakcje wykorzystujgc takze $rodki pochodzgce z celowego kredytu
bankowego. W zwigzku ze wstepnymi uzgodnieniami z instytucjami finansowymi podpisana zostata
przedwstepna umowa zakupu akcji, a w listopadzie 2011 roku zawarto umowe finalng. Na skutek
wycofania sie banku, ktéry zgodnie z planami Zarzgdu spdtki miat finansowaé transakcje przejecia
RAFAKO SA Grupa PBG zmuszona zostata do sfinansowania tej akwizycji ze srodkdéw wtasnych. W sumie

cena nabycia pakietu 66% akcji RAFAKO SA wyniosta 592,7 min zt.

Dodatkowym czynnikiem, ktéry wptynat istotnie na obnizenie zdolnosci Grupy PBG do finansowania
kapitatu obrotowego, byto dokonanie ptatnosci przez jeden z bankdw obstugujgcych RAFAKO SA na
rzecz Alstom Power sp. z 0.0. z tytutu gwarancji w kwocie 135 min zt. W ocenie spbtki RAFAKO SA,
wykorzystanie gwarancji zostato dokonane z naruszeniem prawa, a racji swoich bedzie dochodzita w

postepowaniu arbitrazowym.

Wszystkie opisane powyzej czynniki wptynety na przejsciowe problemy Grupy PBG z zapewnieniem
dalszego finansowania prowadzonych projektéw budowlanych.
W celu poprawy tej sytuacii Zarzad spdtki PBG S.A. rozpoczat:

1. proces zwigzany z pozyskaniem dodatkowego kapitatu oraz finansowania;

2. proces redukcji zadtuzenia;

3. proces reorganizaciji Grupy PBG.

Proces zwigzany z pozyskaniem dodatkowego kapitatu oraz finansowania w swoim zakresie obejmuje:
e pozyskanie kredytu pomostowego o warto$ci okoto 200 min zt,
«  pozyskanie kredytu na refinansowanie zakupu akcji RAFAKO SA o wartoéci do 360 min zt,
e« oraz emisje obligacji zamiennych na akcje. Na podstawie uchwaty podjetej 3 kwietnia 2012
roku przez Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy PBG S.A. uprawniona jest do
emisji do 12 tys. obligaciji o jednostkowej warto$ci nominalnej 100 tys. zt kazda. Oznacza to, ze

tgczna warto$¢ nominalna tych papierdw wartosciowych moze wyniesé 1,2 mid zt.

Proces zwigzany z redukcjg obecnego zadtuzenia Grupy Kapitatowe] PBG w swoim zakresie zaktada
zbycie wybranych aktywdéw nie zwigzanych z podstawowq dziatalnosciq, a takze zmniejszenie
zaangazowania w obszarach wymagajgcych znaczgcych naktaddw kapitatowych, ktére nie sq
kluczowe dla rozwoju Grupy PBG w najblizszych latach. Dla realizacji tego celu istotna bedzie sprzedaz
nieruchomosci oraz projektdow inwestycyjnych o wartosci ponad 100 miliondw ztotych.

Proces zwigzany z reorganizacjq Grupy PBG w swoim zakresie zaktada dziatania, ktérych celem jest
reorganizacja kluczowych obszardw dziatalnosci. Wprowadzenie nowych rozwigzah pozwoli efektywnie

redlizowac strategie rozwoju, ktdrej gtdbwnym celem jest koncentracja na wysokomarzowych

segmentach budownictwa dla energetyki oraz gazu ziemnego, ropy naftowej i paliw. Reorganizacja
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ma takze przynies¢ poprawe efektywnosci ekonomicznej Grupy, m.in. dzieki oszczedno$ciom, oraz

dostosowac jej strukture korporacyjng do obecnej skali dziatalnosci oraz plandéw strategicznych.

W ocenie Zarzgdu PBG S.A. przeprowadzenie powyzszych dziatan zabezpieczy finansowanie aktualnie

realizowane;j strategii oraz dziatalnosci Grupy PBG.

Ponadto majgc na wzgledzie powyzej przedstawione okolicznosci, w ocenie Zarzqdu PBG S.A., na dzieh
zatwierdzenia niniejszego rocznego skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy PBG nie
stwierdza sie istnienia okolicznosci wskazujgcych na zagrozenie kontynuowania dziatalnosci przez spdtki
z Grupy PBG.
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