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

KORPORACYJNEGO NA SWOJEJ STRONIE INTERNETOWEJ POD ADRESEM:

http://www.pbg-sa.pl/pub/uploaddocs/oswiadczenie-o-stosowaniu-zasad-ladu-korporacyjnego-za-rok-2010.pdf

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. Odstgpienie od postanowien zbioru zasad tadu korporacyjnego

Zarzgd PBG SA o$wiadcza, ze w 2010 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 2010 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. Spdtka nie wyklucza prowadzenia transmisji on-line w przysztosci.

2. rekomendacja | pkt 5: Spdétka w 2010 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$¢ wynagrodzenia uzalezniona jest od indywidualnych
obowigzkéw oraz obszaréw odpowiedzialnos$ci powierzonych poszczegdlnym Cztonkom Rady.
Wynagrodzenie Cztonkdw Zarzqgdu okre$lone jest uchwatg Rady Nadzorczej. Warto$¢ wynagrodzenia
uzalezniona jest od indywidualnych obowiqzkédw 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
Cztonkdéw Rady Nadzorczej pod wzgledem pici pozostawia w rekach uprawnionych organdw Spdtki. W
dniu 21 kwietnia 2010 zostata powotana Rada Nadzorcza V kadencji, w ktérej sktad, z funkcjg

Wiceprzewodniczgcej Rady weszta Pani Matgorzata Wisniewska.
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3. Opis gtéwnych cech stosowanych w spdtce systemoéw 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 43.

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

Powyzsze zagadnienie opisane zostato w dziale V Akcje i Akcjonariusze, na stronie 73.

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 78.

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

Powyzsze zagadnienie opisane zostato w dziale V Akcje i Akcjonariusze, na stronie 78.

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 Spdétki dia innych organdw spoiki.
Zgodnie z obecnie obowigzujgcymi postanowieniami Statutu (§ 37) Zarzgd PBG SA jest wieloosobowy i
sktada sie z Prezesa Zarzgdu, od jednego do czterech Wiceprezesdw oraz maksymalnie trzech
Cztonkdéw Zarzgdu, powotywanych i odwotywanych przez Rade Nadzorczg. Rada powotuje Prezesa
Zarzgdu a nastepnie, na jego wniosek pozostatych Wiceprezesdw i Cztonkdw Zarzgdu. Cztonkiem
Zarzgdu moze by¢ tylko osoba fizyczna, posiadajgca petng zdolnos¢ do czynnosci prawnych.

Do reprezentowania Spdétki upowazinieni 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 udzielaé 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.
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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
efektywnosé 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.

Rada Nadzorcza ustala wynagrodzenie Cztonkdw 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 rezygnaciji z petnienia funkcji, rezygnacja powinna by¢ doreczona Radzie Nadzorczej, z

kopiqg skierowang 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 najmniej

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 zachowad petng lojalno$¢ wobec Spdiki i uchyla¢ sie od dziatah, ktére
mogtyby prowadzi¢ wytgcznie do realizacji wtasnych korzysci 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 nastgpi¢ tylko za zgodq Zarzgdu, jedynie wdwczas, gdy nie narusza
to interesu Spodtki. Cztonkowie Zarzgdu powinni informowaé Rade Nadzorczg o kazdym konflikcie
interesdw w zwigzku z petnionq funkcjg lub o mozliwosci jego powstania. Cztonek Zarzgdu powinien

traktowac posiadane akcje Spodiki jako inwestycje dtugoterminowq.

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

uchwaty Zarzgdu wymagajqg sprawy:
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1) podejmowanie decyzji dotyczgcych istotnych projektdw inwestycyjnych i sposobdw ich
finansowania,

2) okreslanie strategicznych plandw rozwoju Spdiki, 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.

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

Cztonkéw Zarzgdu bedzie wykonywat obowiqzki w zastepstwie.

Rada Nadzorcza

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

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 mogqg by¢ wybierani ponownie. Rada sktada sie z cztonkdw niezaleznych, kryteria
niezaleznosci wynikajqg z przepisdw prawa lub regulaciji zawartych w dokumentach dotyczgcych spdtek
publicznych, okreslajgcych 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 dysponujacym co najmniej 5% gtosdw na Walnym Zgromadzeniu Spotki
lub walnym zgromadzeniu Podmiotu Powigzanego;

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

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

punktach poprzedzajgcych.

Rada Nadzorcza zobowigzana jest wykonywad 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 oddziatdéw Spdtki w kraju i za granicg,
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3) przejmowanie odpowiedzialnosci za cudze zobowigzania (poreczenia, gwarancje, awale
wekslowe) przekraczajgce kwote stanowigcqg wysoko$¢ 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% ogdlnejich liczby,

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 umodw ze spdtkami z grupy kapitatowej Spdiki), 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 Spdtkq a cztonkami Zarzgdu,

12) zatwierdzanie Regulaminu Zarzqgdu,

13) powotywanie i odwotywanie cztonkdw Zarzgdu,

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 Wiceprezesdw Zarzgdu lub Wiceprezes i Cztonek Zarzgdu, lub Wiceprezes i Prokurent

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

W przypadku przeszkody w wykonywaniu obowigzkdéw przez Cztonka Rady Nadzorczej jest on
zobowigzany niezwtocznie poinformowacd Przewodniczgcego i wskazadé przyczyny.
Cztonek Rady Nadzorczej powinien bez zbednej zwtoki informowaé pozostatych Cztonkdw Rady o:

a) zaistniatym konflikcie intereséw ze Spotkg. W takim wypadku, ma on obowigzek powstrzymac
sie od zabierania gtosu oraz od gtosowania nad przyjeciem uchwaty w sprawie, w ktorej
zaistniat konflikt interesdw. Informacja o zgtoszonym konflikcie interesdw powinna zostacé
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 Spdfki.
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Przez osobiste powigzania z akcjonariuszem nalezy rozumieé | stopien pokrewienstwa 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 zgdac¢ od cztonka Rady oswiadczenia

dotyczgcego powigzanh.

8. Opis zasad zmiany statutu lub umowy Spotki
Zmiana statutu Spdtki wymaga:
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 gtoséw (art. 416 k.s.h.),

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

W 2010 roku Statut Spdtki ulegt zmianie na mocy uchwaty Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia
Akcjonariuszy z dnia 21 kwietnia 2010 roku.
Imiany w Statucie Spdtki opublikowane zostaty w raporcie biezgcym nr 18/2010 (raport dostepny jest

pod adresem: hitp://www.pbg-sa.pl/relacje-inwestorskie /raporty-biezace/18-2010-uchwaly-podjete-przez-

zwyczajne-walne-zgromadzenie-akcjonariuszy-pbg-s-a-w-dniv-21-kwietnia-201 O-r.html)

i dotyczyty nastepujgcych kwestii:

> Wczesniejsze brzmienie § 20 ust. 5 Statutu:

+Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie zwotuje Zarzqd ilekro¢ uzna to za wskazane, albo z wnioskiem
takim wystgpig Rada Nadzorcza, lub akcjonariusze przedstawiajgey przynajmniej jedna dziesigtqg czesé
kapitatu zaktadowego.”

»  Brzmienie § 20 ust. 5 Statutu od 21 kwietnia 2010 roku:

»Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie zwotuje Zarzgd. Rada Nadzorcza moze zwota¢ Nadzwyczajne
Walne Zgromadzenie, jezeli zwotanie go uzna za wskazane. Ponadio Nadzwyczajne Walne
Zgromadzenie mogg zwotac akcjonariusze reprezentujgcy co najmniej potowe kapitatu zaktadowego
lub co najmniej potowe ogdtu gtosdw w Spdtce i wdwczas akcjonariusze wyznaczajg

przewodniczgcego tego Zgromadzenia.”

> Wczesniejsze brzmienie § 20 ust. 6 Statutu:

wJezeli Zarzgd nie podejmie uchwaty zwotujgcej Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie w terminie dwdch
tygodni od dnia ofrzymania pisemnego wniosku o jego zwotanie, zwota je z innym porzgdkiem obrad
niz zawarty we wniosku, lub tez oznaczy date odbycia Walnego Zgromadzenia na dzieh przypadajgcy
po uptywie dwodch miesiecy od dnia ofrzymania wniosku o zwotanie, uprawnienie do zwotania
Walnego Zgromadzenia przystuguje takze Radzie Nadzorczej.”

>  Brzmienie § 20 ust. 6 Statutu od 21 kwietnia 2010 roku:

»Akcjonariusz lub akcjonariusze reprezentujgcy co najmniej jedng dwudziestg kapitatu zaktadowego
mogqg zgdac zwotania Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia i umieszczenia okreslonych spraw w
porzadku obrad tego Zgromadzenia. Zgdanie zwotania Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia

nalezy ztozy¢ Zarzgdowi na pismie lub w postaci elektronicznej. Jezeli w terminie dwdch tygodni od dnia

10



Sprawozdanie Zarzadu PBG SA z dziatalnosci Spdtki — za rok 2010

przedstawienia zgdania Zarzgdowi Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie nie zostanie zwotane, sqgd
rejestrowy moze upowazni¢ do zwotania Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia akcjonariuszy

wystepujgcych z tym zgdaniem.”

> I dniem 21 kwietnia 2010 roku skreslono § 20 ust. 7 o tresci:

wJezeli stosownie do postanowien ust. 6 zwotane zostang dwa Nadzwyczajne Walne Zgromadzenia
(iedno przez Zarzgd a drugie przez Rade Nadzorczg) wéwczas oba winny sie odbyé. Jezeli jednak
porzgdek obrad obydwu Nadzwyczajnych Walnych Zgromadzen, okreslony przez organy, ktére je
zwotaty, jest identyczny, wowczas winno sie odby¢ tylko to Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie, ktére
zwotane zostato na dzien wczesniejszy, a w przypadku zwotania obrad na ten sam dzieh to

Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie, ktérego obrady majg sie rozpoczgé o wczesniejszej godzinie.”

> Wczesniejsze brzmienie § 22 ust. 2 Statutu:

+Whnioski o umieszczenie poszczegdlnych spraw na porzgdku obrad Walnego Zgromadzenia, Rada
Nadzorcza oraz akcjonariusze sktadajg Zarzadowi na pismie pod rygorem niewaznosci.”

»  Brzmienie § 22 ust. 2 Statutu od 21 kwietnia 2010 roku:

»Akcjonariusze majg prawo do zgtaszania zmian do porzgdku obrad Walnego Zgromadzenia oraz

projektéw uchwat na zasadach okreslonych w Kodeksie spdtek handlowych.”

> I dniem 21 kwietnia 2010 roku skreslono § 22 ust. 3 Statutu o tresci:
wZarzgd umiesci na porzgdku obrad Walnego Zgromadzenia kazdy wniosek zgtoszony Zarzgdowi na
piSmie, co najmniej na miesigc przed dniem odbycia Zgromadzenia, przez Rade Nadzorczg lub

akcjonariuszy reprezentujgcych nie mniej niz dziesigtqg cze$¢ kapitatu zaktadowego.”

> Wczesniejsze brzmienie § 27 ust. 3 Statutu:

wSpotka dopuszcza udziat akcjonariuszy w Walnych Zgromadzeniach zwotanych na dzien po 3 sierpnia
2009r., przy wykorzystaniu srodkéw komunikaciji elektronicznej.”

>  Brzmienie § 27 ust. 3 Statutu od 21 kwietnia 2010 roku:

wSpotka dopuszcza udziat akcjonariuszy w Walnych Zgromadzeniach przy wykorzystaniu Srodkéw
komunikacji elektronicznej. Jednakze kazdorazowo decyzie o zastosowaniu tych Srodkéw oraz

zasadach komunikacji elektronicznej w toku Walnego Zgromadzenia podejmuje Zarzgd.”

> Wczesniejsze brzmienie § 29 ust. 9 Statutu:
»Przynajmniej potowe cztonkdw Rady Nadzorczej powinni stanowi¢ cztonkowie niezalezni, to jest osoby,
z ktérych kazda spetnia nastepujgce przestanki:
a) nie jest pracownikiem Spdtki ani Podmiotu Powigzanego;
b) nie jest cztonkiem wtadz nadzorczych i zarzgdzajgcych Podmiotu Powigzanego
c) nie jest akcjonariuszem dysponujgcym co najmnigj 5% gtosdéw na Walnym Zgromadzeniu
Spoéiki lub walnym zgromadzeniu Podmiotu Powigzanego;
d) nie jest cztonkiem wtadz nadzorczych i zarzqgdzajgcych lub pracownikiem podmiotu
dysponujgcego co najmniej 5% gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Spdtki lub walnym

zgromadzeniu Podmiotu Powigzanego;
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e) nie jest wstepnym, zstepnym, matzonkiem, rodzenstwem, rodzicem matzonka albo osobg
pozostajgcg w stosunku przysposobienia wobec ktérejkolwiek z oséb wymienionych w
punktach poprzedzajgcych.”

>  Brzmienie § 29 ust. 9 Statutu od 21 kwietnia 2010 roku:
wRada Nadzorcza powinna obejmowac swoim sktadem cztonkdw niezaleznych, ktérych liczba oraz
kryteria niezaleznosci wynikajg z odpowiednich przepisdbw prawa lub regulacji zawartych w

dokumentach dotyczgcych spdtek publicznych, okreslajgcych zasady tadu korporacyjnego.”

> I dniem 21 kwietnia 2010 roku skreslono § 29 ust. 10, 11, 12, 13 Statutu o tresci:
»10. Warunki wskazane w ustepie poprzedzajgcym muszg by¢ spetnione przez caty okres frwania
mandatu.”
»11. W rozumieniu niniejszego Statutu, dany podmiot jest ,,Podmiotem Powigzanym”, jezeli jest
Podmiotem Dominujgcym wobec Spdtki, Podmiotem Zaleznym wobec Spdtki lub Podmiotem Zaleznym
wobec Podmiotu Dominujgcego wobec Spdtki.”
»12. W rozumieniu niniejszego Statutu, dany podmiot jest ,Podmiotem Zaleznym” innego podmiotfu
(,,Podmiotu Dominujgcego”) jezeli Podmiot Dominujgcy:
a) posiada wiekszo$¢ gtosdw w organach innego podmiotu (Podmiotu Zaleznego), takze na
podstawie porozumien z innymi uprawnionymi, lub
b) jest uprawniony do powotywania lub odwotywania wiekszosci cztonkdw organdw
zarzgdzajgcych innego podmiotu (Podmiotu Zaleznego), lub
c) wiecej niz potowa cztonkédw zarzgdu drugiego podmiotu (Podmiotu Zaleznego) jest
jednoczesdnie cztonkami zarzgdu lub osobami petnigcymi funkcje kierownicze pierwszego
podmiotu bgdz innego podmiotu pozostajgcego z tym pierwszym w stosunku zaleznosci.
13. Za Podmiot Zalezny wobec Podmiotu Dominujgacego wobec Spdtki uwaza sie takze podmiot, ktdry
jest Podmiotem Zaleznym innego podmiotu bedgcego w stosunku zaleznosci wobec Podmiotu

Dominujgcego wobec Spotki.”

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

Zgromadzenia

9. 1 Sposéb dziatania Walnego Zgromadzenia

Walne Zgromadzenie dziata na podstawie Regulaminu Walnego Zgromadzenia Spotki.

W Walnym Zgromadzeniu majg prawo uczestniczenia akcjonariusze, jezeli ztozyli w Spdtce imienne
Swiadectwa depozytowe wystawione przez podmiot prowadzgcy rachunek papierdw wartoéciowych,
co najmniej na tydzien przed terminem Walnego Zgromadzenia i $wiadectw tych nie odbiorg przed
jego ukonhczeniem. 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 uczestniczyé w  Iwyczajnym Walnym Zgromadzeniu, oraz w tym

Nadzwyczajnym Walnym Zgromadzeniu, na ktérym omawiane majg by¢ sprawy finansowe Spdtki. W
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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 Spdtki daje mozliwosé zwotywania walnych zgromadzen, podczas ktdrych akcjonariusze bedq
mogli oddawaé gtos w formie elekironicznej. 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 usuwacé spraw z
ogtoszonego porzgdku obrad, zmieniaé kolejnosci poszczegdinych jego punktdéw oraz wprowadzad
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
decyduje Przewodniczgcy. Moze udzielaé¢ gtosu poza kolejnoscig cztonkom Zarzgdu, Rady Nadzorczej i
zaproszonym ekspertom, ktérych gtosy nie bedqg uwzglednianie przy ustalaniu listy i liczby mowcodw.
Gtos mozna zabiera¢ wytgcznie w  sprawach objetych porzadkiem, w zakresie aktualnie
rozpatrywanego punktu. Przy rozpatrywaniu kazdej sprawy, Przewodniczgcy moze wyznaczy¢ czas, jaki
bedzie przystugiwat méwcy na wystgpienie oraz replike. Powyzszego ograniczenia mozna nie stosowac
wobec cztonka Zarzgdu, Rady Nadzorczej i eksperta. O przedtuzeniu czasu wystgpienia lub udzieleniu

mowcy gtosu dodatkowego decyduje Przewodniczgcy.

Kazdy uczestnik Walnego Zgromadzenia ma prawo zadawania pytan Zarzgdowi, Radzie Nadzorczej
oraz biegtemu rewidenfowi 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 koncu 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 Spdtki na stronie internetowe] zgodnie z regulacjq
odpowiednich przepisdw prawa. Gtos korespondencyjny uwaza sie za skutecznie oddany, jezeli
zostanie doreczony Spdtce nie pdzniej niz w chwili zarzgdzenia gtosowania na Walnym Zgromadzeniu.
Oddanie gtosu drogg korespondencyjng wymaga ztozenia przez osobe oddajgcqg gtos podpisu

zgodnego z notarialnie poswiadczonym wzorem podpisu przedtozonym Spbtce.
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9.2 Zasadnicze uprawnienia Walnego Zgromadzenia

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

1) rozpatrzenie i zatwierdzenie rocznego sprawozdania finansowego wraz ze sprawozdaniem z
dziatalnosci 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 roszczenh 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.

9.3 Prawa akcjonariuszy wraz ze sposobem ich wykonywania

Zgodnie z Regulaminem Walnego Zgromadzenia PBG SA:

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

2. Przewodniczgcego wybiera sie sposrdéd uczestnikdw Walnego Zgromadzenia.

3. Zarzad 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 spoditce.

Akcjonariusz lub akcjonariusze posiadajgcy co najmniej jedng dwudziestqg kapitatu zaktadowego mogqg
zqgda¢ zwotania Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia i umieszczenia okreslonych spraw w
porzgdku obrad. Zgdanie nalezy ztozyé 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¢é do zwotania Nadzwyczajnego Walnego
Zgromadzenia akcjonariuszy wystepujgcych z tym zgdaniem.

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

rozpatrywanej sprawy.
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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 zarzgdzajgcych, 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 w okresie od 1 stycznia 2010 roku do 21 kwietnia 2010
roku:

*  Maciej Bednarkiewicz — Przewodniczgcy Rady Nadzorczej;

*  Jacek Kseh — Wiceprzewodniczgcy Rady Nadzorczej;

¢ Wiestaw Lindner - Sekretarz Rady Nadzorczej;

¢ Dariusz Sarnowski—- Cztonek Rady Nadzorczej;

e« Adam Strzelecki — Cztonek Rady Nadzorcze;.
Rada Nadzorcza, w ktérej sktad wchodzili w/w cztonkowie powotana zostata w dniu 4 czerwca 2009
roku przez Zwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy do petnienia swoich funkcji na nastepng
kadencje. Kadencja Rady Nadzorczej powotanej w czerwcu 2009 roku wygasta z dniem odbycia
Zwyczajnego Wlanego Zgromadzenia Akcjonariuszy i zatwierdzenia sprawozdania finansowego Spotki
za 2009 rok.

Dnia 21 kwietnia 2010 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 V kadenciji sktada sie z pieciu cztonkdw.

Osoby wchodzgce w sktad Rady Nadzorczej w okresie od 21 kwietnia 2010 roku do 31 grudnia 2010
roku i nadal:

*  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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Imie i nazwisko Maciej Bednarkiewicz

Kwalifikacje >  Uniwersytet Warszawski — Wydziat Prawa

Imie i nazwisko Jacek Ksen

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

Imie i nazwisko Matgorzata Wisniewska

Politechnika Poznanska — Wydziat Budownictwa Lgdowego

MBA — Rotterdam School of Management

Program doskonalenia umiejetno$ci menedzerskich - Canadian International
Management Institute

Studia podyplomowe w zakresie Zarzgdzania oraz Public Relations na Wydziale
Finanséw i Bankowosci w Wyzszej Szkole Bankowej w Poznaniu

Kwalifikacje

YV VVYVY

Y YV
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Imie i nazwisko Wiestaw Lindner do dnia 21 kwietnia 2010 roku

Kwalifikacje »  Uniwersytet Ekonomiczny w Poznaniu

Imie i nazwisko Dariusz Sarnowski

Kwalifikacje »  Uniwersytet Ekonomiczny w Poznaniu - Rachunkowos¢

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 Administraciji
>  Torunska Szkota Wyzsza — wyktadowca
>  Wyzsza Szkota Bezpieczenstwa i Ochrony w Warszawie — wyktadowca

1

N
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Imie i nazwisko Marcin Wierzbicki
Cztonek Rady Nadzorczej od dnia 21 kwietnia 2010 roku i nadal

ST £ Cztonek nie zalezny; nie prowadzi dziatalnosci konkurencyjnej stosunku do PBG SA

»  Warsaw School of Economics w Warszawie - Zarzgdzanie i Marketing

el »  Studia MBA Ross School of Business School na University of Michigan

TRINITY MANAGEMENT - analityk

Ernst&Young Management Consulting Services — konsultant
ELI LILLY Polska Sp. z 0.0. — kolejno: kierownik ds. rozwoju, kierownik dobrych
praktyk promocyjnych

CEGEDIM Polska - business unit manager

CEGEDIM Rosja - customer service director russia

CEGEDIM DENDRITE - operations director

ALLIANCE MEDICAL Poland - chief operations officer
Sklep.pl - wtasciciel sklepu internetowego

ALLIANCE MEDICAL Poland - general manager

POL-AQUA SA - cztonek Rady Nadzorczej

COMP SA - cztonek Rady Nadzorczej

PBG SA - cztonek Rady Nadzorczej od 21 kwietnia 2010 .

Y V VY

Doswiadczenie

YVVVYVYVYVYVYVYY

Do dnia publikacji sprawozdania sktad Rady Nadzorczej nie ulegt zmianie.

Kadencja cztonkdéw Rady Nadzorczej trwa rok, a ich wynagrodzenie okrela Walne Zgromadzenie
Akcjonariuszy. Rada sprawuje staty nadzdr nad dziatalnoscig Spodtki we wszystkich dziedzinach jej
dziatalnosci. Do szczegdinych obowigzkdédw nalezy ocena sprawozdania finansowego i sprawozdania
Zarzqdu z dziatalnosci Spoétki w zakresie ich zgodno$ci z ksiegami i dokumentami, jak i stanem
faktycznym, ocena wnioskdw Zarzgdu co do podziatu zyskdw 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 cze$¢ kompetencji okreSlonym osobom lub komitetom, ktére

opisano ponizej.

Przy Radzie Nadzorczej PBG SA dziatajq nastepujgce Komitety:
1. Komitet Audytu;
2. Komitet Wynagrodzen.
W sktad Komitetu Audytu wchodzg:
«  Matgorzata Wisniewska - Przewodniczgca Komitetu;
«  Dariusz Sarnowski,
*  Marcin Wierzbicki.
Komitet Audytu zbiera sie stosownie do potrzeb nie rzadziej jednak niz raz na kwartat, odpowiada w
szczegdlnosci za:
a) monitorowanie procesu sprawozdawczosci finansowej;
b) monitorowanie skutecznosci systemdw kontroli wewnetrznej, audytu wewnetrznego oraz zarzgdzania
ryzykiem;
c) monitorowanie wykonywania czynnosci rewizji finansowej;
d) monitorowanie niezaleznoéci biegtego rewidenta i podmiotu uprawnionego do badania

sprawozdan finansowych;
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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.
Komitet wynagrodzen zbiera sie stosownie do potrzeb nie rzadziej jednak niz raz na kwartat, odpowiada
w szczegdlnosci za:
*  0gdlne monitorowanie praktyk w zakresie wynagrodzenh iich poziomu w Spodtce;
» ustalanie warunkéw zatrudnienia Cztonkdw Zarzgdu i kadry kierowniczej Spotki;

* ustalanie planu premiowania na rok obrotowy.

Wynagrodzenia cztonkéw Rady Nadzorczej PBG SA

Wysokos¢ wynagrodzenia cztonkdw Rady Nadzorczej zostata okreSlona Uchwatg Nadzwyczajnego
Walnego Zgromadzenia 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 funkciji w jednostce dominujacej

01.01 -31.12.2010 01.01 - 31.12.2009

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

Maciej Bednarkiewicz 120 121
Jacek Ksen 32 - 32 96 1 97
Wiestaw Lindner 20 - 20 60 1 61
Dariusz Sarnowski 52 - 52 36 1 37
Adam Strzelecki 36 - 36 36 1 37
Marcin Wierzbicki 24 - 24 - - -

Matgorzata Wisniewska

*inne Swiadczenia: ubezpieczenie od odpowiedzialnosci cywilnej cztonkdw Rady Nadzorczej

Tabela 2: Wynagrodzenia Cztonkéw Rady Nadzorczej z tytutu petnienia funkciji w jednostkach zaleznych,
wspotzaleinych i stowarzyszonych

01.01 -31.12.2010 01.01 - 31.12.2009

Za oo y 4= ad e Q ZQ oo y4= ad e q

Maciej Bednarkiewicz

Wynagrodzenia Cztonkéw

Jacek Ksen - - - - - -
Wiestaw Lindner - - - - - -
Dariusz Sarnowski - - - - - -
Adam Strzelecki - - - - - -
Marcin Wierzbicki - - - - - -
Matgorzata Wisniewska

*inne $wiadczenia: ubezpieczenie od odpowiedzialnosci cywilnej cztonkéw Rady Nadzorczej
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Tabela 3: Stan posiadania akcji Spotki lub uprawnien do nich (opcji) przez osoby nadzorujgce PBG SA

Osoby nadzorujgce

Matgorzata Wisniewska

Stan na dzien zlozenia

Stan na 31.12.2009 r. .
sprawozdania

3279 3279

10.2 Sktad osobowy i zasady dziatania Zarzgdu

Osoby wchodzgce w sktad Zarzgdu w okresie od 1 stycznia 2010 roku do 31 grudnia 2010 roku:

e Jerzy Wisniewski — Prezes Zarzgdu;

« Tomasz Woroch — Wiceprezes Zarzgdu;

*  Przemystaw Szkudlarczyk — Wiceprezes Zarzgdu;

« Tomasz Tomczak — Wiceprezes Zarzqgdu;

e Mariusz tozynski —-Wiceprezes Zarzqgdu.

Imie i nazwisko

Stanowisko

Kwalifikacje

Doswiadczenie

Specjalizacja sektorowa

Obszar odpowiedzialnosci
w GK PBG

Imie i nazwisko

Stanowisko

Kwalifikacje

Doswiadczenie

Specjalizacja sektorowa

Obszar odpowiedzialnosci
w GK PBG

Jerzy Wisniewski

Prezes Zarzqdu

>
>
>

YVV VV

Politechnika Poznanska — Wydziat Budownictwa Lgdowego

MBA - Rotterdam School of Management

Program doskonalenia umiejetnosci menedzerskich - Canadian International
Management Institute

PGNIG SA - kierownik eksploataciji systemu transportu gazu

PBG SA - zatozyciel, gtdwny akcjonariusz i prezes zarzadu

Gaz ziemny i ropa naftowa
Ochrona srodowiska

Strategia i rozwoj

Tomasz Woroch

Wiceprezes Zarzgdu

>
>

Y V

VVVVVYVYVYVYY

Uniwersytet im. Adama Mickiewicza — Wydziat Nauk Spotecznych, Filozofia
Akademia Gérniczo - Hutnicza w Krakowie — Gérnictwo Otworowe 7toz
Weglowodoréw

MBA — Rotterdam School of Management

Program doskonalenia umiejetnosci menedzerskich - Canadian International
Management Institute

Mostostal Poznan — kierownik dziatu administraciji

Stalmost Poznan — wiceprezes zarzgdu

Piecobiogaz S.C. — wice-dyrektor

Technologie Gazowe “Piecobiogaz” - cztonek zarzgdu

Hydrobudowa Polska — prezes zarzgdu

PBG SA — wiceprezes zarzgdu

Gaz ziemny i ropa naftowa

Ochrona $rodowiska

Budownictwo energetyczne

Wykonawstwo w sektorze ochrony srodowiska, pozyskanie strategicznych
kontraktéw w obszarze energetycznym

llosé akcji
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Imie i nazwisko Przemystaw Szkudlarczyk
Stanowisko Wiceprezes Zarzgdu
»  Politechnika Poznanska — Wydziat Maszyn Roboczych i Pojazdéw
»  Politechnika Warszawska — Inzynieria Gazownictwa
Kwalifikacje » MBA - Rotterdam School of Management
»  Program doskonalenia umiejgtnosci menedzerskich - Canadian International

Management Institute

» PGNIG SA - pracownik techniczny przesytu gazu
» Technologie Gazowe “Piecobiogaz” — dyrektor ds. rozwoju, cztonek zarzgdu
Doswiadczenie > KRISA - prezes zarzqdu
» Hydrobudowa Slgsk SA — prokurent
» PBG SA - wiceprezes zarzqdu
Obszar odpowiedzialnosci >  Ekonomia i finanse
w GK PBG
Imie i nazwisko Tomasz Tomczak
Stanowisko Wiceprezes Zarzgdu
>  Politechnika Poznanska — Wydziat Maszyn Roboczych i Pojazdéw
>  Akademia Gérniczo - Hutnicza — Wydziat Wiertnictwa Ropy i Gazu
o . »  MBA - Szkota Biznesowa Uniwersytetu Ekonomicznego w Poznaniu we
Kwalifikacje

wspotpracy z The Nottingham Trent University
»  Program doskonalenia umiejgtnosci menedzerskich - Canadian International
Management Institute

VOLVO SERVICE - zastepca service managera

Piecobiogaz — asystent zarzgdu ds. fechnicznych

Technologie Gazowe “Piecobiogaz” - asystent zarzadu ds. technicznych;
kierownik robot; szef projektu; dyrektor ds. technicznych

» PBG SA - dyrektor ds. technicznych; cztonek zarzgdu; wiceprezes zarzgdu
Gaz ziemny i ropa naffowa

Paliwa

Y V VY

Doswiadczenie

Y Vv

Specjalizacja sektorowa

Clerrl e e e el peiel Wykonawstwo w sektorze gazu ziemnego, ropy naftowej | paliw

w GK PBG

Imie i nazwisko Mariusz Lozynski

Stanowisko Wiceprezes Zarzgdu

Kwalifikacje »  Politechnika Poznanska — Wydziat Budownictwa Lgdowego

BORM Biuro Projektéw — starszy asystent

GEOBUD Poznan - starszy asystent projektanta

Concret - Service Poznanh — dyrektor biura

Kulczyk TRADEX - specjalista ds. inwestycji

PTC Poznan - specjalista ds. projektowania inwestycii

PBG SA — kierownik biura technicznego; dyrektor pionu obstugi wykonawstwa;
dyrektor ds. przygotowania kontraktéw; prokurent; cztonek zarzgdu;
wiceprezes zarzqdu

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

w GK PBG hydrotechniki

Doswiadczenie

YVVVYVYVYVYY

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. Jezeli
powotanie cztonka Zarzgdu nastepuje w trakcie kadencji Zarzadu, powotuje sie go na okres do kohca
tej kadencji. Mandaty cztonkédw Zarzadu wygasajg z dniem odbycia Walnego Zgromadzenia
zatwierdzajgcego sprawozdanie finansowe za ostatni petny rok obrotowy petnienia funkcji cztonkdw

Zarzgdu. Obecna kadencja Zarzgdu uptynie 4 czerwca 2012 roku.

Do dnia publikacji oswiadczenia sktad Zarzgdu nie ulegt zmianie.
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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. Poszczegdlni cztonkowie Zarzgdu zarzqadzajg powierzonymi im

obszarami dziatalnosci Spdtki, a ich prace koordynuje Prezes Zarzqdu.

Wynagrodzenia cztonkéw Zarzqdu PBG SA

Cztonkowie Zarzgdu powotywani sg Uchwatg Rady Nadzorczej. Zatrudnieni sqg na podstawie umdw 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 obowiqgzkéw oraz od obszarédw odpowiedzialnosci powierzonych

poszczegdlnym cztonkom Zarzgdu.

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

. .01 -31.12.2010 01.01 - 31.12.2009
Wynagrodzenia
czlonkéw Zarzqdu [tys. zi] Wyndgrodzenle Inne Wynagrodzenie Inne

zasadnicze swiadczenia* zasadnicze swmdczenld

Jerzy Wisniewski 2550 2 550 1200 1203
Tomasz Woroch 420 - 420 420 2 422
Przemystaw Szkudlarczyk 320 - 320 300 2 302
Tomasz Tomczak 320 - 320 300 2 302
Mariusz tozyhski 310 - 310 300 2 302

*inne Swiadczenia: ubezpieczenie od odpowiedzialnosci cywilnej cztonkdw Zarzgdu

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

01.01 -31.12.2010 01.01 - 31.12.2009

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

Jerzy Wisniewski

Wynagrodzenia Cztonkéw

Tomasz Woroch - - - 65 - 65
Przemystaw Szkudlarczyk 36 - 36 36 - 36
Tomasz Tomczak 12 - 12 9 - 9

Mariusz tozynski - - - - - -

*inne Swiadczenia: ubezpieczenie od odpowiedzialnosci cywilnej cztonkdw 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 31.12.2010 .

Jerzy Wisniewski 4235054 3735054
Przemystaw Szkudlarczyk 4500 4500
Tomasz Tomczak 3250 3250
Tomasz Woroch 1778 1778
Mariusz tozynski 3553 3553

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

i nadzorujgcych PBG SA.

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

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

stanowigcej co najmniej 10% kapitatéw wtasnych.

12. Dziat Audytu Wewnetrznego

Powyzsze zagadnienie opisane zostato w dziale Il Raport o ryzyku i konftroli, na stronie 40.

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.

lll. INFORMACIJE O AUDYTORZE BADAJACYM SPRAWOIZDANIE

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

- badania jednostkowego sprawozdania finansowego PBG SA oraz skonsolidowanego sprawozdania
finansowego Grupy Kapitatowej PBG za rok 2010;

- dokonania przeglgdu srédrocznego sprawozdania finansowego jednostkowego i skonsolidowanego

na dzien 30 czerwca 2010.
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1. Data zawarcia umowy

PBG SA zawarto umowe z Grant Thornton Frgckowiak Sp. z 0.0. dnia 11 czerwca 2010 roku.

2. kgczna wysokosé wynagrodzenia

tgczna wysokos¢ wynagrodzenia, nalezna Grant Thornton Frgckowiok Sp. z 0.0, z tytutu
przeprowadzonego badania sprawozdania finansowego Spdtki i sprawozdania skonsolidowanego
Grupy PBG, na dzien 31 grudnia 2010 roku wynosi 107 800,00 zt netto. Wynagrodzenie nalezne firmie
Grant Thornton Frgckowiak Sp. z 0.0. za przeprowadzenie analogicznego badania w roku poprzednim
wyniosto 82 800,00 zt netto.

3. Pozostata wartosé umowy

Pozostata nalezno$¢ Grant Thornton Frgckowiak Sp. z o.0. z tytutu wykonania ustug, bedgcych
przedmiotem umowy (tj. przeglgd sprawozdan finansowych PBG SA oraz skonsolidowanych
sprawozdan finansowych Grupy Kapitatowej PBG za rok 2010 oraz pozostatych ustug na rzecz GK PBG)
to 0,00 zt netto.

IV. ODPOWIEDZIALNOSC SPOLECINA PBG SA

W 2010 roku w spdtce PBG powotano zespdt ds. spotecznej odpowiedzialnosci biznesu. Zespdt ten
raportuje bezposrednio do Najwyzszego Kierownictwa. Funkcjonowanie zespotu w ramach struktur PBG
ma na celu usystematyzowanie dotychczasowych dziatah z zakresu CSR, promowanie idei, wsrdd
pracownikéw oraz wspieranie, monitorowanie i mierzenie efektdéw dotychczasowych i przysztych
dziatan. Zespdt tworzg pracownicy z réznych dziatdw zardwno Spdiki jak i jej Grupy.

W 2010 roku przeprowadzono cykl szkoleh z tematyki CSR. Spotkania obejmowaty cze$c teoretyczng a
takze warsztaty praktyczne, na ktérych miedzy innymi dokonano mapowania kluczowych interesariuszy,
klasyfikacji dotychczasowych aktywnosci z zakresu CSR a takze wybrano aktywnosci sztandarowe. W
szkoleniu udziat wzieto 40 Pracownikdw.

Spétka  przeprowadzita réwniez wewnetrzng akcje informacyjng na temat wagi Spotecznej
Odpowiedzialnosci Biznesu oraz udostepnita wszystkim pracownikom zaktadke w wewnetrznym
Infranecie, w catosci poswieconq zagadnieniom CSR. Ukoronowaniem akcji oraz podsumowaniem
prac zespotu byto grudniowe spotkanie panelowe Pracownikéw z Zarzgdem PBG SA. Na spotkaniu,
Zarzgd PBG przedstawit kluczowe aspekty spotecznej odpowiedzialnosci biznesu w odniesieniu do
poszczegdlnych segmentdw dziatalnodci organizacii, miaty miejsce liczne prezentacje oraz dyskusja z

pracownikami. W spotkaniu udziat wzieto 245 pracownikéw.

Kapitat ludzki

Najwazniejszy i najcenniejszy kapitat Spdtki stanowig ludzie. Tym samym wtasénie pracownicy nalezg do
grona kluczowych interesariuszy. Wysoki poziom wiedzy, motywacja i zaangazowanie pozwala tworzy<
zespot, ktdry z sukcesem realizuje strategie firmy. Dbajgc o ciagtg edukacje pracownikdw, PBG utatwia
uzupetnianie wiedzy i umiejetnosci w szkotach Srednich i na uczelniach wyzszych. Szczegdinym
zainteresowaniem Spotki objete sq uczelnie techniczne. Aby utatwi¢ zdobywanie wiedzy na oddalonej
od gtéwnej siedziby Spdtki Akademii Gorniczo-Hutniczej, PBG udostepnia wyktadowcom krakowskiej

uczelni sale konferencyjne w siedzibie Spdtki na terenie Wysogotowa.
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W roku akademickim 2010-2011 dofinansowanie na nauke na AGH otrzymato 8 oséb a z
udostepnionych wyktadowcom sal skorzystato tgcznie 21 studentdw, pochodzgcych z rézinych
przedsiebiorstw z terenu Wielkopolski.

Finansowaniu podlega réwniez nauka na menedzerskich studiach podyplomowych typu EMBA W 2010
roku z dofinansowania tego rodzaju studidw skorzystato 4 pracownikdw z Grupy PBG.

Wszyscy pracownicy majg réowny dostep do skorzystania z dofinansowania studiéw licencjackich,
magisterskich czy tez podyplomowych. Zasady, prawa i obowigzki takie] pomocy opracowane zostaty

w Regulaminie finansowania nauki, dostepnym w siedzibie Spdtki.

Spoétce PBG zalezy na ksztatceniu wysoko wykwadlifikowanej kadry inzynierdw, ktdrzy przyczyniq sie do
rozwoju polskiej gospodarki opierajgcej sie na innowacyjnych przedsiewzieciach. W roku 2010 PBG
przystgpito do projektu ,,Era inzyniera” dofinansowanego w ramach Europejskiego Funduszu
Spotecznego ,Skrzydta kariery”, ktéry zaktada wspdtprace w ramach organizaciji praktyk, stazy oraz
miejsc pracy dla studentdw i absolwentdw Politechniki Poznanhskie;.

Ponadto, PBG wzieto réwniez udziat w projekcie ,Wielcy Jutral Na start w przedsiebiorczo$c™,
realizowanym przez Fundacje ,Wspieramy Wielkich Jutra”. Zaproszeni do siedziby Spdtki uczniowie,
mogli pozna¢ praktyczne aspekty przedsiebiorczosci, zobaczy¢ jak dziata dynamicznie rozwijajgca sie
firma i uzyska¢ wskazéwki m.in. na temat tego, czego oczekuje od mtodych ludzi pracodawca. Celem
projektu byto podniesienie kwalifikacji ucznidéw szkét zawodowych i wzmocnienie ich zdolnosci do
zatrudnienia oraz rozwdj kluczowych kompetencii, w tym wzrost zainteresowania naukami z zakresu
przedsiebiorczosci. Dla 30 ucznidw PBG przygotowato wyktad poswiecony pracy mtodego inzyniera na
budowie, ktéry omawiat praktyczne aspekty pracy na budowie.

Zarzad firmy zawsze pozostaje wrazliwy na pofrzebe niesienia pomocy tam, gdzie jest ona najbardziej
potrzebna. W 2010 roku Polske dotkneta powddz. PBG byto jednym z pierwszych, ktérzy wigczyli sie w
niesienie konkretnej pomocy finansowej. Spdtki z Grupy przekazaty darowizny na rzecz powodzian, ktére
umozliwity zakup najpotrzebniejszych sprzetdw, mebli i wyposazenia. Pracownicy zorganizowali zbidrke
wyprawek szkolnych dla dzieci, srodkdw czystosci, zywnosci i artykutdw wyposazenia wnetrz. Akcja
zorganizowana zostata w sierpniu 2010 roku. Dzieci z rodzin objetych pomocqg dotgczyty do akcji
~Wszystkie dzieci nasze sq’, corocznie organizowanej zbidrki paczek Swigtecznych dia dzieci z
ochronek, domdw dziecka i rodzin ubogich. Akcja trwa od 2002 roku ma charakter wolontariatu
pracowniczego. Do chwili obecnej przygotowanych zostato w sumie 670 paczek

W pazdzierniku 2010 roku przeprowadzona zostata coroczna, pigta juz akcja ,,Oddajemy Krew do
Banku Krwi PBG”, majgca na celu propagowanie honorowego krwiodawstwa. Podczas ubiegtorocznej
akcji zgromadzonych zostato 13 950 ml krwi, co tgcznie daje juz 74 300 ml krwi w Banku Krwi PBG. Z
Banku Krwi PBG mogq skorzystac wszyscy pracownicy z Grupy PBG oraz ich rodziny w sytuacji zdarzen

losowych.

Rynek

W celu usprawnienia komunikaciji z interesariuszami, w 2010 roku spdtka PBG dokonata kolejnych
modernizacji strony internetowej. Jako dziatania naijistotniejsze wymieni¢ nalezy przystosowanie strony
do potrzeb o0séb niedowidzgcych poprzez synchronizacje witryny z syntezatorem mowy IVONA.

Syntezator ten umozliwia przetwarzanie tekstu na mowe, ktéry nastepnie jest czytany przez wirtualnego
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lektora. Wdrozono takze alternatywnq wersje strony internetowej widoczng w wysokim kontrascie, gdzie
kolory sqg ostre, a tto jest ciemne. Innowacje te umozliwiajg wszystkim, a szczegdlnie osobom
niedowidzgcym tatwiejszg prace z komputerem. Dziatania Spétki docenione zostaty przez
organizatorédw konkursu ,,Ztota Strona Emitenta”, w ktérym to PBG otfrzymato pierwszg nagrode drugi
rok z rzedu.

Witryna internetowa PBG zostata takze przystosowana do obstugi Facebooka, najwiekszego i
najbardziej popularnego serwisu spotecznosciowego, z liczbq uzytkownikdw przekraczajgcg 250 min.

Informujemy na nim o najwazniejszych wydarzeniach.

Ogdlnopoilskie Badanie Inwestordw przeprowadzone przez Stowarzyszenie Inwestordw Indywidualnych
(Sl), w 2010 roku wskazato, ze inwestorzy indywidualni oczekujg poprawy w obszarze relacji
inwestorskich. Sll uwaza, ze wiekszg szanse na pozytywng zmiane daje zaprezentowanie dobrych
przyktaddw. PBG SA zaproszone zostato do udziatu w autorskim programie Sll: ,,10 na 10”, majgcym na
celu kreowanie oraz promowanie najwyzszych standarddw w obszarze komunikacii spdtek gietdowych
z inwestorami indywidualnymi, jako spdétka prowadzgca jedne z najlepszych relacji inwestorskich
oceniane wysoko zaréwno przez inwestoréw instytucjonalnych jak i indywidualnych. W programie
trwajacym do kwietnia 2011, bierze udziat 10 spbétek notowanych na Gietdzie Papierdw Wartosciowych
w Warszawie. Kazda ze spdtek zaproszonych do udziatu realizuje dziatania w obszarze relacii
inwestorskich zgodnie z zaleceniami i standardami Sl majgcymi na celu zapewnienie jak najlepszej
komunikacji z rynkiem. Dziatania te prowadzone sqg przy uwzglednieniu najlepszych standardéw w

dziedzinie komunikaciji finansowej z rynkédw miedzynarodowych.

Ochrona $rodowiska

Jednym z wazniejszych celéw spotecznej odpowiedzialnoéci jest dla PBG osiggniecie wysokiej
Swiadomosci ekologicznej oraz poczucia odpowiedzialnosci za stan srodowiska naturalnego zaréwno
pracownikéw jak i podwykonawcédw.

PBG redlizuje inwestycje na obszarach uznanych za szczegdlnie cenne pod wzgledem przyrodniczym,
miedzy innymi na obszarze Natura 2000, czy na terenie Parku Krajobrazowego ,,Dolina Baryczy”. Prace
budowlane sg prowadzone przez liczne firmy podwykonawcze. W celu zapewnienia bezpiecznego
wykonania prac budowlanych Dziat Ochrony Srodowiska przeprowadza szkolenia dla pracownikdw firm
podwykonawczych. Program szkoleh obejmuje m.in. informacje o obszarach chronionych Natura 2000,
wymagania Decyzji o $rodowiskowych uwarunkowaniach realizacji inwestycji, omdwienie zasad
prawidtowej gospodarki odpadami oraz postepowania w sytuacjach awaryjnych. Od poczagtku 2010
roku przeszkolonych zostato 847 osdb pracownikdéw firm podwykonawczych. W przypadku duzych
przedsiewzieé, PBG SA powotuje osoby odpowiedzialne za staty nadzér nad spetnianiem wymagan z
zakresu ochrony $rodowiska przez podwykonawcdw. Przed rozpoczeciem prac budowlanych
koordynatorzy ds. ochrony srodowiska przeprowadzajg szkolenia pracownikéw firm podwykonawczych
realizujgcych prace budowlane. Ponadto, umowy na ustugi budowlane zawierajg zapis wymagalnosci
odnoénie uzyskania wszystkich wymaganych pozwoleh i decyzji srodowiskowych, wynikajgcych z

aktualnych przepisdéw ochrony srodowiska.
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W 2010 roku spdétka PBG przystgpita do projektu CDP (Carbon Disclosure Project). CDP to niezalezna
organizacja 534 inwestordw instytucjonalnych, ktéra gromadzi i przekazuje informacje o poziomie emisji
gazdw cieplarnianych (GHG) przez firmy oraz podejmowanych przez nie dziataniach zmierzajgcych do
ograniczenia ich emisji. Priorytetowym celem projektu jest motywowanie najwiekszych swiatowych firm
do redukcji emisji GHG do atmosfery, a tym samym ograniczenia wptywu na klimat oraz promowanie
firm dbajgcych o srodowisko naturalne. W 2010 roku udzielajgc informacji o poziomie emisji gazdw
cieplarnianych w roku 2009 PBG ujawnito wielkos¢ emisji gazdw cieplarnianych pochodzgcych ze
spalania paliw przez srodki transportu, spalania gazu ziemnego przez kottownie oraz posrednig emisje
generowanq przez elektrownie, ktéra dostarcza energie elekiryczng. PBG przedstawito korzystne z
punktu widzenia ochrony atmosfery rozwigzania tj. stosowanie gazu ziemnego na potrzeby ogrzewania
pomieszczeh, posiadanie wtasnej kogeneracji oraz stosowanie technologii minimalizujgcej emisje

metanu do atmosfery podczas napraw instalacji gazowych.
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ROZDZIAL II: RAPORT O RYZYKU | KONTROLI

I. RYZYKO | ZAGROZENIA

RYZYKO | ZAGROZENIA ZEWNETRZNE

1. Koniunktura gospodarcza w Polsce

Pomimo globalnych zawirowan w réznych czesciach $wiata w 2010 roku, Polska wcigz stosunkowo
dobrze opierata sie wszelkim wahaniom koniunkturalnym, w poréwnaniu z wiekszoscig gospodarek
krajébw europejskich i Swiatowych. Wedtug wstepnych szacunkéw produktu krajowego brutto
przygotowanego przez Gtowny Urzad Statystyczny, w 2010 roku PKB wzrdst o 3,8%. Oczywiscie, tempo
tego wzrostu w pordwnaniu z latami poprzednimi ulegto znacznemu wyhamowaniu, jednakze i tak
dynamika na poziomie 3,8% PKB plasuje nasz kraj jako jednego z lideréw posrdéd panstw Unii Europejskie;j.
Gtownym czynnikiem dodatniego poziomu produkiu krajowego brutto byta przede wszystkim
konsumpcja wewnetrzna. Pomimo wcigz utrzymujgcej sie nizszej dynamiki ptac (przecietne realne
wynagrodzenie brutto wzrosto w catym roku o 1,4%) i rosnqcego bezrobocia, to jednak nadal byta ona
0 3.9% wyzsza niz w roku 2009. Kolejnymi waznymi elementami wptywajgcymi na wzrost gospodarczy
byty: siiny wktad eksportu netto w PKB, ktérego prognozowana dynamika wzrostu ksztattowata sie na
poziomie 10,3% oraz naktady inwestycyjne praktycznie na identycznym poziomie jak w roku 2009,
czemu sprzyjaty srodki unijne i projekty zwigzane z EURO 2012.

Na realizacje zatozonych przez spdtke PBG celdw strategicznych oraz na planowane wyniki finansowe,
wptywajg miedzy innymi opisane powyzej czynniki makroekonomiczne, do ktérych zaliczamy: wzrost
produktu krajowego brutto, inwestycje strukturalne, ogding kondycje polskiej gospodarki oraz zmiany
legislacyjne. Niekorzystne zmiany wskaznikdbw makroekonomicznych mogqg wptynaé na zmniejszenie
planowanych przychoddw lub na zwiekszenie kosztéw dziatalnosci.

Prognozy dotyczgce koniunktury gospodarczej w Polsce na rok 2011 przewidujg utrzymanie wzrostu
produktu krajowego brutto na zblizonym poziomie jak w roku 2010. Dane za ubiegty rok pozwalajq z
optymizmem patrze¢ w przysztos¢, nawet pomimo faktu, ze polskg gospodarke czekajg trudne reformy
zwigzane m.in. z systemem emerytalnym i obnizeniem deficytu budzetowego. Wedtug prognoz
przygotowanych przez polskie i miedzynarodowe instytucje finansowe, wzrost gospodarczy w Polsce w
catym roku bedzie ksztattowat sie na poziomie blisko 3,5% PKB. Natomiast wedtug zatozerh NBP,
srednioroczna inflacja konsumencka wyniesie w tym roku 2,5 - 3,0%, a zamierzony cel inflacyjny zostanie
osiggniety juz w potowie 2011 roku. Zaktada sie, ze do pierwszej potowy biezgcego roku, presja
inflacyjna moze wzrastaé, a spowolnienie powinno nastgpi¢ w drugiej potowie, jezeli Rada Polityki
Pienieznej zaostrzy polityke monetarng. W dalszym ciggu prognozowany jest wysoki poziom konsumpciji
wewnetrzne] wynikajgcy m.in. ze stabilizacji sytuacji na rynku pracy oraz zwiekszonego popytu na
nowych pracownikdw (prognozuje sie spadek bezrobocia do poziomu okoto 10,8%) oraz wzroscie
wynagrodzenia brutto o 3,3%. Wedtug prognoz makroekonomicznych, w 2011 roku nalezy liczy¢ na
wzrost inwestycji na poziomie okoto 7-mio procentowym, co bedzie wynikato w gtdwnej mierze z
rekordowej aktywnosci w inwestycjach infrastrukturalnych wspdtfinansowanych ze srodkéw unijnych.
Wzrost ten bedzie dodatkowo wspierany przez odbudowe stanu zapaséw oraz pod warunkiem

utrzymania przez Rade Polityki Pienieznej w kolejnych kwartatach niskiego poziomu stép procentowych,
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Cco przy ponownie zwiekszonej aktywnosci kredytowej bankdéw, pozwala mieé nadzieje na dostep do
tanszych zrédet finansowania zewnetrznego. Obecnie realizowane sqg projekty wspdtfinansowane przez
Unie Europejskg z zatwierdzonego budzetu Wspdlinoty na lata 2007-2013, w ktérym przewidziano dla

Polski kwote 63 mid euro.

2. Ryzyko konkurencji

Spdétka PBG prowadzi dziatalno$¢ na konkurencyjnym rynku specjalistycznych ustug budowlanych,
gtdwnie w branzy gazowej, naftowej i paliwowe] a ponadto wodno-kanalizacyjnej, drogowe;,
deweloperskiej oraz zwigzanej z budownictwem dla przemystu energetycznego. Obok ceny, istotnymi
czynnikami decydujgcymi o przewadze konkurencyjnej sq: posiadane doswiadczenie w realizacji
ztozonych, specjalistycznych przedsiewzieé, odpowiednie referencje, wysoka jakos¢ $wiadczonych
ustug oraz sprawna organizacja umozliwiajgca realizacje kontraktow w umownym terminie i przy

zatozonej efektywnosci.

PBG SA ogranicza ryzyko konkurencji poprzez:

*  wyszukiwanie niszowych produktéw i ustug,

« dbanie o wysokq jako$¢ swiadczonych ustug,

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

« dywersyfikacje obszaréw dziatalnosci,

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

* rozszerzanie dziatalnosci biznesowej poza granicami Polski, m.in. w takich krajach jok Ukraing,

Butgaria czy Rumunia.

Na rynkach, na ktérych spdtka PBG jest obecna, mozna zidentyfikowaé nastepujacg konkurencije

krajowq i zagraniczng:
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Tabela 7: Konkurencja krajowa i zagraniczna

RYNEK SEGMENT DZIALALNOSCI KONKURENCJA KRAJOWA KONKURENCJA ZAGRANICZNA

PODZIEMNE MAGAZYNY GAZU - Naffobudowa - ABB
- Investgas - Sofregas
- Tractebel
- Linde
INSTALACJE LNG - Polimex Mostostal - Costain
- Air Products
‘;‘ - DAEWOO Engeneering&Construction
9 - Naftomontaz Krosno
< - Gazobudowa Zabrze
=z - Gazobudowa Poznan
g PRIESYE - Gazomontaz Wotomin brak
2 - POL-AQUA
z - ZRUG Poznanh
4 - Naftomontaz Krosno
= RAFINERIE - Polimex Mostostall - ABB
N
B DOSTAWY SPECJALISTYCZNYCH URZADZEN :g;?i;o':;“ess BB
(U} GAZOWYCH I INFRASTRUKTURA ) S‘rolbug - KAWASAK]
TOWARZYSZACA .
- Polimex Mostostal
- Tractebel
INSTALACJE WYDOBYCIA - Naftomontaz Krosno -Linde
- Costain
- Air Products
- POL-AQUA
- Hydrobudowa Gdansk - SKANSKA
INFRASTRUKTURA WODNO-KANALIZACYJNA - Budimex - STRABAG
- Polimex Mostostal - Ferrovial
> - WARBUD
8 - SKANSKA
= HYDROTECHNIKA brak - STRABAG
- Bilfinger Berger
- Ferrovial
- Per Aarslef
RENOWACJE SIECI WODOCIAGOWYCH . .
| KANALIZACY JNYCH brak - Dlrmg.er&Sc;heldel
- Ludwig Pfeifer
; POL-AQUA
3 MAGAZYNY PALIW - Polimex Mostostal - Bilfinger Berger
[- ™
fo) - WARBUD
2 - POL-AQUA
(S} BUDOWNICTWO PRZEMYStOWE - Budimex - SKANSKA
§ BUDOWNICTWO SPECJALISTYCZNE - Dom Development _STRABAG
(o) BUDOWNICTWO MIESZKANIOWE - Hochtief Polska
= - Echo Investment
() - Instal Krakéw
- Budimex
— - Mostostal Warszawa - SKANSKA
8 BUDOWNICTWO DROGOWE - Hochtief Polska - STRABAG
g BUDOWNICTWO MOSTOWE - Polimex Mostostal - MOTA
- WARBUD - COLAS
- POL-DROG
<
= ) - Polimex Mostostall ':'\Il:;c():?l
3 BUDOWA BLOKOW ENERGETYCZNYCH - Rafako - Siemens
= - Mostostal Warszawa
= - Samsung
w

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 mozina podzieli¢ na: specjalistyczne ustugi budowlane wymagajgce
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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 zZiemnego i ropy naftowej skutecznosé
pozyskiwania zlecen jest bardzo wysoka, dlatego tez PBG szacuje swoéj udziat w rynku na poziomie okoto
50%.

Pozostate rynki, ktérymi PBG jest zainteresowane i na ktérych prowadzi swojg dziatalnosé¢ zostaty

podporzgdkowane innym spdtkom w Grupie PBG zgodnie z przyjetq i realizowang strategiq.

3. Udziat Polski w strukturach Unii Europejskiej

Przynalezno$¢ Polski do struktur europeijskich przyczynito sie do zwiekszenia zainteresowania wejsciem na
polski rynek $wiatowych firm $wiadczgcych podobne ustugi co PBG SA. Moze to skutkowaé nasileniem
sie konkurencji oraz obnizeniem marz. Zazwyczaj jednak podmioty zagraniczne ubiegajg sie o
zamdwienia w konsorcjach z firmami polskimi, aby zabezpieczy¢ sobie lokalny potencjat wykonawczy.
Pozyskujgc szereg kontraktéw o znacznej wartosci jednostkowej spdtka PBG pokazata, ze jest dobrze
przygotowana do konkurowania takze z podmiotami zagranicznymi.

Poza tym, otwarcie rynkdw europejskich moze rdwniez stanowi¢ szanse zaistnienia PBG na

geograficznie nowych rynkach.

PBG SA celem jak najlepszego wykorzystania mozliwosci wyptywajacych z wejscia Polski do Unii
Europejskiej:
«  tworzy sojusze strategiczne przy realizacji przedsiewzie¢ z firmami zagranicznymi dziatajgcymi na
rynku polskim,
e wdrozyta i doskonali wysokqg kulture zarzgdzania,
« oferuje pozgdang jako$¢ wykonywanych ustug potwierdzong wdrozonymi normami: PN-EN ISO
9001:2001, PN-EN 729-2, AQAP 2110:20083,
« systematycznie podnosi kwalifikacje pracownikdw, a w szczegdinosci w zakresie unikatowych

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

4. Ryzyko zwiqzane z sezonowosciq branzy

Wiekszo$¢ przychoddw ze sprzedazy spdtka PBG generuje z dziatalnos$ci budowlano — montazowej, w
ktérej wystepuje charakterystyczna dla catej branzy sezonowos¢ sprzedazy. Na sezonowose sprzedazy
najwiekszy wptyw majg ponizsze, niezalezne od Spdtki, czynniki:

* warunki atmosferyczne w okresie zimowym, ograniczajgce wykonywanie w znacznej czesci
robdt. Nie mozna wykluczy¢ wystepowania trudniejszych od przecietnych warunkéw
atmosferycznych, ktére mogg mieé wptyw na zmniejszenie przychoddw Spoiki,

*  planowanie przez wiekszo$¢ klientdw cykli inwestycyjnych w sposéb, ktéry zapewnia ich
zakonhczenie w ostatnich miesigcach roku.

W zwigzku z powyzszym, przychody PBG SA sg najnizsze w pierwszym kwartale a ich znaczny wzrost

mozna zaobserwowadé w drugiej potowie roku.

31



Sprawozdanie Zarzadu PBG SA z dziatalnosci Spdtki — za rok 2010

5. 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 okazaé sie mniegj korzystne dla Spdtki lub ich klientdw, co w konsekwencji moze
przetozy¢ sie w sposdb bezposredni lub posredni na pogorszenie wynikdw finansowych Spdtki.

PBG monitoruje zmiany przepiséw podatkowych i dokonuje niezbednych zmian w ramach Spdtki celem

minimalizacji tego ryzyka.

6. Kurs walutowy

Caty 2010 rok charakteryzowat sie zmianami na polskim rynku walutowym, gdzie przez wiekszos¢ roku
bylismy $wiadkami ostabiania sie polskiej waluty w stosunku do euro i dolara amerykanskiego. Prognozy
analityczne przygotowane na 2011 rok zaktadajg mozliwosé dalszego ostabiania sie ztotéwki w
pierwszych miesigcach roku i powrotu na $ciezke wzrostu w drugim pdtroczu. Pozytywny wptyw
relatywnie wysokiego wzrostu gospodarczego bedzie zneutralizowany przez wysoki deficyt budzetowy
oraz rosngcy dtug publiczny w finansach publicznych. Ksztattowanie sie kursu ztotdwki moze zalezec
przede wszystkim od kursu waluty amerykanskiej i sytuaciji na globalnych rynkach kapitatowych, tak
wiec od czynnikdw, nie do kohca majgcych podstawy fundamentalne w polskie] gospodarce.
Jednoczesdnie, nalezy pamieta¢ o tym, ze préby prognozowania kursu walutowego w perspektywie
dtugoterminowej wydajqg sie wysoce ryzykowne, biorgc pod uwage niestabilno$¢ rynkdw z jakg mieliSmy
do czynienia w ostatnich latach. Ryzyko zwigzane z wahaniami kursu walut ma bezpodredni wptyw
takze na spoétke PBG, gdyz redlizuje ona kontrakty wspdtfinansowane przez fundusze unijne, ktére
réwniez nominowane sg w euro. Ponadto, cze$¢ kosztow ponoszona w ramach realizacji kontraktéw, a
dotyczgca gtéwnie zakupdw urzgdzen, realizowana jest rébwniez w walutach obcych: euro i dolarach
kanadyjskich. PBG minimalizuje ryzyko kursowe poprzez wykorzystanie odpowiednich instrumentéw
finansowych, a takze poprzez przenoszenie czesci tego ryzyka na podwykonawcdw i dostawcodw
materiatdw i urzadzen. W przypadku zakupdw zagranicznych maszyn i urzgdzeh o znacznej wartosci
zwigzanych z readlizowanymi kontraktami ryzyko kursowe minimalizowane jest réwniez poprzez

zabezpieczenie dostepnymi na rynku insfrumentami finansowymi.

RYZYKO | ZAGROZENIA WEWNETRZNE

1. Ryzyko zwigzane z vtratq kluczowych pracownikéw
Dziatalno$¢ PBG SA prowadzona jest przede wszystkim w oparciu o wiedze i doswiadczenie wysoko
kwallifikowanej kadry pracowniczej, w szczegdlnosci inzynierskiej.
Istnieje potencjalne ryzyko odejicia pracownikédw o kluczowym, z punktu widzenia rozwoju Spotki,
zZnaczeniu, co mogtoby miec wptyw na poziom $wiadczonych ustug.
Ryzyko zwigzane z utratq kluczowych pracownikdw ograniczajg nastepujgce czynniki:

* wysoka wewnetrzna kultura organizacyjna PBG SA, dzieki ktdrej pracownicy identyfikujq sie ze

Spoéika,
* odpowiednie ksztattowanie motywacyjno - lojalnosciowych systemdw wynagrodzen,

» zarzqdzanie wiedzq i szeroki program szkolen,
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»  szerokie mozliwosci rozwoju i kariery w dynamicznie rozwijajgcej sie Spdtce.

2. Ryzyko zwiqzane z nie wywigzaniem sie z warunkéw umowy
Umowy dotyczqgce realizacji kontraktéw budowlanych zawierajg szereg klauzul odnosnie nalezytego i
terminowego wykonania kontraktu, wtasciwego usuniecia wad i usterek, z czym zwigzane jest
whniesienie przez Spodtke kaucji gwarancyjnej bqdz zabezpieczenie kontraktu gwarancjg bankowq lub
ubezpieczeniowq. Zabezpieczenie zwykle wnoszone jest w dniu podpisana kontraktu i rozliczane po
zakonczeniu realizacji kontraktu. Wysokos$¢ zabezpieczenia uzalezniona jest od rodzaju kontraktu. Zwykle
ksztattuje sie ono na poziomie 10% wartos$ci kontraktu. W sytuaciji, gdy PBG SA nie wywigze sie lub
niewtasciwie wywiqze sie z realizowanych umow, istnieje ryzyko wystgpienia przez kontrahentdw Spotki z
roszczeniami zaptaty kar umownych lub odstgpienia od umowy.
W celu minimalizacji tego ryzyka, PBG SA podejmuje takie dziatania jak:

* Uubezpieczenie kontraktéw, w tym podwykonawcdw,

» ciggte doskonalenie organizacji poprzez program szkoleh przygotowujgcy grupe pracownikdw

do egzamindw na certyfikowanego ,,project managera” oraz szerokie wykorzystanie narzedzi

informatycznych w procesie projektowania i zarzgdzania przedsiewzieciem.

3. Uzaleinienie od kluczowych odbiorcow
Gtownymi 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 realizacji
dla tych klientéw trzech kontraktdéw o znaczqgcej wartosci jednostkowej na kwote blisko 5 mid zt (w tym
dla PGNIG blisko 2,5 mid zt, dla Polskie LNG ponad 2,4 mid zt). Nalezy jednak podkresdli¢, ze strategia
spotki PBG zaktada realizacje projektdw o wysokiej wartosci jednostkowej, co moze spowodowad
zwiekszenie udziatu sprzedazy na rzecz jednego odbiorcy w przychodach ogdétem. Aby ograniczyé
ryzyko zwigzane z uzaleznieniem od kluczowych odbiorcéw PBG systematycznie pozyskuje nowych
odbiorcoéw ustug, takich jak na przyktad: Polskie LNG, KGHM, Wojsko-NATO, PKN Orlen, PERN, LOTOS,
Naftobazy, OLPP oraz podmioty zagraniczne.
Spdétka PBG zamierza dalej minimalizowacé niniejsze ryzyko poprzez:

« dywersyfikacje zrédet przychoddw i pozyskiwanie nowych klientdw,

» redlizacje kontraktéw, przede wszystkim dla samorzgddw, finansowanych z funduszy unijnych,

e dziatanie na rynkach zagranicznych.

4. Ryzyko zwiqzane z prowadzonq dziatalnosciqg operacyjng
7 dziatalnoscig Spodtki, zwtaszcza w zakresie prac na czynnych obiektach, wigzg sie zagrozenia
polegajgce miedzy innymi na mozliwosci wystgpienia awarii skutkujgcej stratami ludzkimi i materialnymi.
Spoétka PBG przeciwdziata temu zagrozeniu poprzez:

*  Uubezpieczenie dziatalnosci spbdtek od odpowiedzialnosci cywilne,

*  systematyczne doposazanie pracownikdw w najnowoczesniejszy sprzet ochronny,

* freningii podnoszenie kwalifikacji pracownikéw,

» staty nadzdér nad stosowanymi urzgdzeniami.
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Il. IDENTYFIKACJA | ZARZADZANIE RYZYKIEM FINANSOWYM

Spdétka PBG narazona jest na wiele ryzyk zwigzanych z instrumentami finansowymi, do ktérych przede
wszystkim zaliczy¢ nalezy:

e ryzyko rynkowe obejmujgce ryzyko walutowe oraz ryzyko stopy procentowej,

¢ ryzyko kredytowe ,

*  orazryzyko ptynnosci.

Zarzgdzanie ryzykiem finansowym spotki PBG koordynowane jest przez Zarzgd. W procesie zarzgdzania
ryzykiem najwazniejszg wage majq nastepujgce cele:

»  zabezpieczenie krétkoterminowych oraz srednioterminowych przeptywdw pienieznych,

« stabilizacja wahanh wyniku finansowego Spoéfki,

* wykonanie zaktadanych prognoz finansowych poprzez spetnienie zatozeh budzetowych,

e osiggniecie stopy zwrotu z dtugoterminowych inwestycji wraz z pozyskaniem optymalnych

zrédet finansowania dziatan inwestycyjnych.

Spdétka PBG nie zawiera transakcji na rynkach finansowych w celach spekulacyjnych. Od strony
ekonomicznej przeprowadzane transakcje majg charakter zabezpieczajgcy przed okreslonym ryzykiem.
Ponadto, Spétka wyznaczyta formalnie cze$¢ instrumentdw pochodnych joko 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 readlizacja jest
zdeterminowana przede wszystkim przez sytuacje wewnetrzng oraz warunki rynkowe.
Spoétka PBG stosuje konsekwentne i stopniowe podejscie w zarzgdzaniu ryzykiem rynkowym.
Strategia zarzgdzania ryzykiem finansowym okresla zasady zarzqadzania kazdg z ekspozycji poprzez
zdefiniowanie procesu pomiaru ekspozycji, parametréw zabezpieczania danego ryzyka, instrumentow
stosowanych dla celéw zabezpieczen, jak réwniez obowiqgzujacego dla zabezpieczeh danego zrédta
ryzyka horyzontu czasowego. Zasady zarzgdzania ryzykiem rynkowym sq realizowane poprzez wskazane
do tego komérki organizacyjne pod nadzorem Komitetu Ryzyka, Zarzgdu i Rady Nadzorczej Spotki.
Gtoéwng technikq zarzgdzania ryzykiem rynkowym sqg strategie zabezpieczajgce na rynku instrumentéw
pochodnych jak i hedging naturalny. Dopuszcza sie stosowanie nastepujgcych rodzajéw instrumentow:
e transakcje forward,
* transakcje IRS,
* transakcje swap.
Spdétka PBG stosuje rachunkowos$¢ zabezpieczen przeptywdw pienieznych w celu zabezpieczenia przed
ryzykiem zmian kursu walutowego i stopy procentowe;.
Przed zawarciem transakcji zabezpieczajgcej jok i w frakcie jej zycia Spdtka potwierdza i dokumentuje,
ze miedzy zmianami warto$ci godziwej instrumentu zabezpieczajgcego a zmianami warto$ci godziwej
pozycji zabezpieczanej istnieje siina negatywna korelacja. Skutecznos¢ 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
Spdétka PBG narazona jest na ryzyko zmian kursdw walutowych ze wzgledu na fakt, ze:
*  wramach strategii rozwoju planuje szerszg ekspansje na rynki zagraniczne,
« w przypadku realizacji duzych kontraktdw dokonuje importu materiatdw (wystepuje ryzyko
zwigzane z wahaniami kurséw innych walut, np. USD/PLN; EUR/PLN);
*  Spétka stosujgc zaawansowane technologie zaopatruje sie w sprzet specjalistyczny czesto poza
granicami kraju.

Tabela 8: Aktywa oraz zobowigzania finansowe Spotki wyrazone w walutach obcych, przeliczone na PLN kursem
zamkniecia obowiqzujgcym na dzien bilansowy

Wartosé

! Wartosé
wyrazona w

bilansowa
(w tys.)

Wartosé po
Wartos¢ wyrazona w walucie (w tys.): przeliczeniu

Wyszczegdlnienie (w tys.) walucie PLN
’ (wtys.)

| EUR | USD | GBP [CAD | UAH [BGN | NOK | RUB| PIN | PIN | PN |
Stan na 31.12.2010

Aktywa finansowe (+): 3026 6 659 - 595 138 433 64 - - 84 300 1696 891 1781191
Zobowiqzania finansowe (-):  (615) (561) - (483) - - (1) (23) (5700) (1350807) (1356507)
Ekspozycja na ryzyko

Ekspozycja na ry 2411 6098 - 112 138433 - : . 78 700 346084 424684
stan na 31.12.2009

Aktywa finansowe (+): 17641 6964 - ] 279 ] ] - 91102 1338189 1429291
Zobowiqzania finansowe (-): (2 567) (4) (58)  (297) - - - - (11999) (1006 555) (1018 554)
Ekspozycja na ryzyko 15074 6960 (58) (297) 279 . . . 79103 331634 410737

walutowe razem

1.1.2. Ryzyko stép procentowych
Zarzgdzanie ryzykiem stopy procentowej koncentruje sie na zminimalizowaniu wahan przeptywdw
odsetkowych z tytutu aktywdw oraz zobowigzan finansowych oprocentowanych zmienng stopg
procentowq. Spdtka narazona jest na ryzyko stopy procentowej w zwiqzku z nastepujgcymi kategoriami
aktywdw oraz zobowigzanh finansowych:

e udzielone pozyczki,

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

skarbowe,

« depozyty,

e ofrzymane kredyty i pozyczki,

« wyemitowane papiery dtuzne,

e leasing finansowy,

¢ instrumenty pochodne oparte na oprocentowaniu (IRS).
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W celu zabezpieczenia ryzyka zwigzanego ze zmienng stopq procentowq, PBG stosuje instrumenty
zabezpieczajgce typu IRS. Zgodnie z wymogami umowy na linie kredytowq na finansowanie inwestyciji
kapitatowych PBG SA byta zobowigzana do ograniczenia ryzyka stopy procentowej. Spetniajgc
wymogi Banku, w dniu 23 lipca 2008 roku Spdtka zawarta transakcje typu IRS na 50% wartosci kredytu
pozostatego do sptaty z terminem zapadalnosci do 31 grudnia 2013 roku.

Transakcja IRS polega na zamianie ptatnosci odsetkowych wg zmiennej stopy WIBOR 1M na ptatnosci
odsetkowe liczne wg statej stopy procentowe.

Dla w/w transakcji pochodnej zabezpieczajgcej czesé ryzyka przeptywdw pienieznych z tytutu stopy
procentowej Spdtka stosuje rachunkowosé przeptywdw pienieznych.

Tabela zamieszczona ponizej prezentuje aktywa i zobowigzania finansowe oprocentowane na bazie

zmiennych stop procentowych na dany dzieh bilansowy.

Tabela 9: Aktywa finansowe i zobowigzania finansowe oprocentowane na bazie zmiennych stép procentowych na

31.12.2010 31.12.2009

dzien bilansowy

A S 102 (7700 5122 Wartos¢ narazona na ryzyko
w tys. zt w tys. zt

Ekspozycja na ryzyko stopy % 176 679 244 932

1.2. Ryzyko kredytowe
Ryzyko kredytowe rozumiane jest jako brak mozliwosci wywigzania sie ze zobowiqgzah przez wierzycieli
Spoiki. Ryzyko kredytowe zwigzane jest z frzema gtéwnymi obszarami:
* wiarygodno$¢ kredytowa klientéw, z ktérymi zawiera sie transakcje fizycznej sprzedazy
produktow,
« wiarygodno$¢ kredytowa instytucji finansowych (bankdéw), z ktérymi zawiera sie fransakcje
zabezpieczajgce,
« wiarygodno$¢ kredytowa podmiotdw, w ktére inwestuje sie, bqdz? ktérych papiery wartosciowe
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,
» dtuzne papiery wartosciowe,

e udzielone gwarancje i poreczenia.

Maksymalna ekspozycja spdtki PBG na ryzyko kredytowe okreslana jest poprzez wartos¢ bilansowg

nastepujgcych aktywdw finansowych zaprezentowanych w tabeli ponize;.
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Tabela 10: Maksymalna ekspozycja Spoétki na ryzyko kredytowe okreslana poprzez wartosé bilansowqg
wyszczegblnionych aktywéw finansowych

I S S T R

Pozyczki 593773 517 322
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate

S 512 449 307 224
naleznosci finansowe
Pochodne instrumenty finansowe 358 19 581
Papiery dtuzne 77 059 4937
Jednostki funduszy inwestycyjnych 106 902 -
Pozostate klasy pozostatych aktywdw finansowych 49 059 50 903
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 441 600 529 324
Zoboqugmo worur)kowe z tytutu udzielonych 1 576 702 1 479 150
gwarancji i poreczen
Ekspozycja na ryzyko kredytowe razem 3 357 902 2 908 441

Spdétka PBG w sposdb ciggty monitoruje zalegtosci klientdw 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 Spdtka dokonuje transakcji z kontrahentami o potwierdzone;j

wiarygodnosci.

Wszystkie podmioty, z ktérymi Spdtka zawiera transakcje depozytowe dziatajg w sektorze finansowym.
Sqg to wytgcznie banki zarejestrowane w Polsce bad? dziatajgce w Polsce w formie oddziatdw bankdw
zagranicznych, nalezgce do europejskich instytuciji finansowych posiadajgcych rating w przewazajgce;j
czesci na sredniowysokim poziomie! , a takze dysponujgce odpowiednim kapitatem wtasnym oraz siing
i ustabilizowang pozycjg rynkowq. Biorgc pod uwage powyzsze oraz krétkoterminowy charakter

inwestyciji, uznaije sie, ze ryzyko kredytowe dla srodkdéw pienieznych i lokat bankowych jest niskie.

Spdétka PBG narazona jest réwniez na ryzyko kredytowe zwigzane z inwestycjami w dtuzne papiery
warto$ciowe oraz jednostki uczestnictwa w specjalistycznych funduszach inwestycyjnych . Ten rodzaj
ryzyka zwigzany jest ze zmianami wartosci godziwej dtuznych papierdw komercyjnych oraz jednostek
uczestnictwa. Na dzieh 31 grudnia 2010 roku warto$¢ bilansowa inwestycji w papiery dtuzne i jednostki
uczestnictwa wynosita 183.961 tys. zt. Wyceny wartosci godziwej jednostek uczestnictwa dokonuije sie
w jako iloczyn wartodci jednostek i ilosci posiadanych jednostek, natomiast wyceny dtuznych papieréw
komercyjnych dokonuje sie wg zamortyzowanego kosztu z zastosowaniem metody efektywnej stopy

procentowe;.

Wszystkie podmioty, z ktérymi Spdtka 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. Maksymalny udziat jednego podmiotu

w odniesieniu do fransakcji pochodnych zawartych przez Spodtke wynidst 58%.

1 Przez Sredniowysoki rating rozumie sie rating A+ do A- w agencjach Standard&Poor i Fitch oraz od Al do A3 w
agencji Moody's.
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Tabela 11: Wycena fransakcji w instrumentach pochodnych kurséw walut i stopy % zawartych przez Spotke wedtug
stanu na dzien bilansowy (w tys. zt)

stz 31.12.2009

Aktywa finansowe 357 19 581
Zobowigzania finansowe (453) (790)
Saldo z wyceny instrumentéw pochodnych (96) 18 791

Biorgc pod uwage dywersyfikacje podmiotowqg oraz wspdtprace z instytucjami finansowymi o
sredniowysokim rafingu jok réwniez warto$¢ godziwg zobowigzan wynikajacych z  transakcji
pochodnych Spoétka nie jest narazona na ryzyko kredytowe w zwigzku z zawartymi transakcjami

pochodnymi.

PBG od wielu lat wspdtpracuje z kikunastoma klientami, ktérzy sg zdywersyfikowani pod wzgledem

branzy. Ponizej zaprezentowani zostali najwazniejsi odbiorcy wg dokonanych obrotéw w roku 2010.

Tabela 12: Najwazniejsi odbiorcy wg dokonanych obrotéw w roku 2010

I T S R R

RAZEM 100,00%
1. PGNIG 56,60%
2. STRATEG CAPITAL 5,33%
3. MAXER 5,24%
4. KGHM 4,96%
5. GAZ - SYSTEM 4,59%
6. ZIOTP 3.70%
7. CONTROL PROCESS 2,86%
8. POMERANIA DEVELOPMENT 2,47%
9. Pozostali 14,25%

Gtownym odbiorcg ustug spdtki z segmentu gazu ziemnego i ropy naftowej jest w chwili obecnej
PGNIG. Wynika to z realizacji dla tego klienta dwdch kontraktdéw o znaczgcej wartosci jednostkowej na
kwote blisko 2,5 mid zt. Sg to historycznie najwieksze kontrakty, jakie PBG pozyskato w ramach inwestyciji
PGNIG. Nalezy jednak podkreslic, ze strategia spotki PBG zaktada realizacje projektdw o wysokiej
wartos$ci jednostkowej, co moze spowodowac zwiekszenie udziatu sprzedazy na rzecz jednego
odbiorcy w przychodach ogdtem. Aby ograniczy¢ ryzyko zwigzane z uzaleznieniem od kluczowych
odbiorcow PBG systematycznie pozyskuje nowych odbiorcédw ustug, takich jaok na przyktad: Polskie LNG,
KGHM, Wojsko-NATO, PKN Orlen, PERN, LOTOS, Naftobazy, OLPP oraz podmioty zagraniczne.

Analize naleznosci jako najistotniejszej kategorii aktywdw narazonych na ryzyko kredytowe, pod kgtem

zalegania oraz strukture wiekowq naleznosci zalegtych nie objetych odpisem przedstawiajg ponizsze

tabele.
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Tabela 13: Biezgce i zalegte naleznosci finansowe na dzien bilansowy

31.12.2009
Wyszczegdlnienie

Naleznosci krétkoterminowe:

Naleznosci z tytutu dostaw i ustug 350258 112683 249 804 39 254
Odpisy aktualizujgce wartosé naleznosci z tytutu dostaw i ustug (-) (193) (287)
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug netto 350258 112490 249 804 38 967
Pozostate naleznosci finansowe 35413 3938 7 969 2791
Odpisy aktualizujgce wartosé pozostatych naleznosci (-) (18)
Pozostate naleznosci finansowe netto 35413 3938 7 969 2773
Naleznosci finansowe 385671 116428 257773 41 740

Tabela 14: Struktura wiekowa naleznosci krétkoterminowych zalegtych na dzien bilansowy

31.12.2010 | s1122000 |

Naleznosci z Pozostate Naleznosci z Pozostate

tytutu dostaw i naleznosci tytutu dostaw i naleznosci
ustug finansowe ustug finansowe

Naleznosci krétkoterminowe zalegte:

do 1 miesiqca 68 350 3770 9146 2 683
od 1 do 6 miesiecy 44140 168 30108 108
od é do 12 miesiecy - - - -
powyzej roku 193 - - -
Zalegte naleznosci finansowe 112 683 3938 39 254 279N

W ocenie Zarzgdu Spdtki powyzsze aktywa finansowe, ktére nie sq zalegte oraz objete odpisem z tytutu
utraty wartodci na poszczegdlne dni bilansowe, uzna¢ mozna za aktywa o dobrej jakosci kredytowej. Z
tego tez wzgledu Spdétka nie ustanawiata zabezpieczeh oraz innych dodatkowych elementéow

poprawiajgcych warunki kredytowania.

W odniesieniu do naleznosci z tytutu dostaw i ustug, Spdtka nie 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 nie wykazujg znacznego pogorszenia jakosci - wiekszo$¢ z nich miesci sie w przedziale
do 1 miesigca i nie zachodzg obawy co do ich $ciggalnosci.

Spdétka PBG prowadszi dziatalno$¢ na rynku specjalistycznych ustug budowlanych w branzy gazowe;j,
naftowej, paliwowej, wodno-kanalizacyjnej, drogowej oraz infrastrukturalnej, w zwiqzku z tym nie
dochodzi do koncentracji ryzyka kredytowego.

Spoétka zawiera porozumienia (kompensaty)o rozliczeniach netto w celu obnizenia ekspozycji na ryzyko

kredytowe, przy dwustronnej akceptaciji takiego rozliczenia.

1.3. Ryzyko ptynnosci
Spétka PBG narazona jest na ryzyko utraty ptynnosci tj. zdolnosci do terminowego regulowania
zobowigzan finansowych. PBG zarzgdza ryzykiem ptynnosci poprzez monitorowanie termindéw ptatnosci

oraz zapotrzebowania na srodki pieniezne w zakresie obstugi krétkoterminowych ptatnosci (transakcje
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biezgce monitorowane w okresach tygodniowych) oraz dtugoterminowego zapotrzebowania na
gotdwke 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 finansowania w postaci kredytéw) oraz konfrontowane

jest z inwestycjami wolnych srodkdw.

Tabela 15: Terminy wymagalnosci zobowiqzan finansowych Spétki na dzien bilansowy

Krétkoterminowe: Dtugoterminowe: Zobowiqza-
nia razem
bez
dyskonta

Zobowigza-
nia wartosé
bilansowa

6do 12 1do3 3do5 powyiej
do 6 m-cy m-cy lat lat 5 lat

Stan na 31.12.2010

Ekspozycja na ryzyko ptynnosci 401 215 54855 883961 22 0 1340 053 1348 613
razem

Stan na 31.12.2009

Ekspozycja na ryzyko ptynnosci 390 179 145619 466345 11096 382 1013 621 1024 000
razem

Tabela 16: Wolne limity kredytowe Sp6tki w rachunkach biezgcych na dzien bilansowy

Przyznane limity kredytowe 155000 95 000
V\{yl.(orzystane kredyty w rachunku 9917 45747
biezgcym
Wolne limity k t hunk

olne limity kredytowe w rachunku 145 783 49 253

biezgcym

Ill. SYSTEM KONTROLI WEWNETRZNEJ

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

Dziat Audytu Wewnetrznego (DAW) w PBG zostat powotany z dniem 1 sierpnia 2009 roku. Do struktury
Dziatu zostata wtgczona istniejgca juz wczesniej Platforma Zakupdw (PZ). Zgodnie z obowigzujgcym
schematem Dziat Audytu Wewnetrznego oraz Dziat 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.

DAW w swym zamysle ma by¢ narzedziem wykorzystywanym w procesie budowy Grupy Kapitatowej, 1j.
analizy proceséw biznesowych w tym identyfikacji obszaréw wymagajacych poprawy efektywnosci
oraz redalizacji wspdinej dla Grupy PBG strategii biznesowej, przez co nalezy rozumieé przeglgd

prawidtowosci redlizacji zadan powierzonych poszczegdlnym spdtkom z Grupy, szukanie stabosci,
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przyczyn nieefektywnosci oraz waqskich gardet czy tez optymalizaciji proceséw. Zarzgd spdtki matki
powinien posiadac instrument, ktdéry bedzie maksymalizowat efekty ptyngce z faktu funkcjonowania w
ramach jednej struktury wspdtpracujgcych i wzajemnie sie uzupetniajgcych podmiotdw. Proces
budowy DAW zaktada ewolucje. Na tym etapie rozwoju, Dziat Audytu Wewnetrznego zajmuje pozycje
typowego konfrolera  sprawdzajgcego  wyrywkowo poprawne  wydatkowanie  $rodkdw i
gospodarowanie zasobami w poszczegdinych podmiotach Grupy Kapitatowej. W szczegdinosci w
swych zadaniach ma wpisang redlizacje ponizszych zadah:

*  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$é doradcza;

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

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

*  Andlize prawidtowosci i zasadnosci wydatkdéw (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;

*  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:

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

* Zbadanie czy zachowano przejrzystos¢ 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 zapewniagjacq i doradczq, ktérej celem

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.
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DAW bedzie dgzyt, w najblizszej przysztosci, do osiggniecia w Grupie PBG pozycji tzw. ,,helicopter view”
(zwanej tez ,,Swiezym spojrzeniem”), tzn. takiej, ktdéra pozwoli spojrzeé na dziatalnos$¢ firmy z dystansu (z
gdry), gdyz dopiero oddalenie pozwala rozpoznaé wptywy i zaleznosci, okresli¢ stabe punkty, wreszcie
wskazaé sposoby usprawnienia dziatania i umozliwi¢ opracowanie alternatywnych rozwigzah. W
ramach tak zakreslonej ewolucji Dziatu jego planowane umiejscowienie w strukturach Grupy PBG
bedzie miesci¢ sie na poziomie spdtki dominujgcej (PBG SA), ktdre umozliwi redlizacje samodzielnie
zadan audytowych zaréwno w spdétce dominujgcej, jak i w spdtkach zaleznych.
Audyt Wewnetrzny aby funkcjonowaé¢ w ramach GK musi realizowaé swoje zadania na potrzeby
wszystkich spdétek 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 interesdw 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 pracownikéw 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 dostawcéw, protokoty z negocjacii, zamdwienia zakupu, umowy);

«  Pomoc w tworzeniu umdw ramowych, dotyczgcych powtarzalnych, katalogowych produktdw
wystepujgcych w potrzebach kilku firm z Grupy, ktére pozwaladjg na ujednolicenie warunkdw
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 zakupdw;

»  Szkolenia, ktére pomagajg optymalnie wykorzystaé narzedzia systemowe;

»  Koordynowanie proceséw tworzenia bazy indeksowe;.

Platforma Zakupdw prdécz roli kontrolera jest takze wspdinym zrédtem informaciji. W przypadku kiedy

pojawi sie potrzeba zweryfikowania cen produktu, warunkéw handlowych oraz otrzymanych rabatéw,
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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 Finansdéw z dnia 19 lutego 2009 roku w sprawie
informacii biezgcych i okresowych przekazywanych przez emitentdw papieréw wartosciowych oraz
warunkéw uznawania za réwnowazne informacji  wymaganych przepisami  prawa  panstwa
niebedqgcego panstwem cztonkowskim (Dz. U. 2009, nr 33, poz. 259 z pdzn. zm).

Proces sporzqdzania 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 kontraktow budowlanych. Podstawg obliczania przychoddw i kosztdw
realizowanych kontraktdéw 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 jok 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 Spdétce 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 Gtowny 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.

W Zarzgdzie spdtki PBG osobami odpowiedzialnymi za obszar zwigzany z przygotowaniem sprawozdan
finansowych sq: Prezes Zarzgdu - pan Jerzy Wisniewski, Wiceprezes Zarzgdu - pan Przemystaw

Szkudlarczyk oraz Dyrektor Centrum Ustug Ksiegowych - Prokurent — pani Eugenia Bachorz. Zgodnie z
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przyjetqg 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 sporzgdzaniu 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 ewentualnych uzgodnionych korektach wniesionych przez biegtego rewidenta lub
ktérgkolwiek z oséb sporzgdzajgcych to sprawozdanie lub zarzgdzajgceych 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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ROZDZIAL lil: INFORMACJE O SPOLCE

I. STRATEGIA | MODEL BIZNESOWY

1. Model biznesowy

Model biznesowy Grupy PBG oparty jest na $wiadczeniu specjalistycznych ustug budowlanych. Grupa
zwieksza systematycznie swoje przychody oraz zyski poprzez wchodzenie na nowe rynki zbytu oraz
dziatalnie w segmentach, gdzie konkurencja jest ograniczona z uwagi na niezbedne kwadalifikacje,
dos$wiadczenie oraz referencje. Zarzgdzanie operacyjne i strategiczne Grupg PBG utatwia prosta
struktura, w ktérej za kazdy obszar dziatalnosci odpowiada Spdtka Wiodgca, odpowiedzialna za
pozyskiwanie i redlizacje kontraktdw, poszerzanie ustug, organizowanie finansowania oraz konsolidacje
innych podmiotéw. W Grupie PBG rozwijany jest obszar zarzgdzania projektami i inzynieringu, a
zaangazowanie wtasnych sit wykonawczych koncenfruje sie na readlizacji prac zaawansowanych
technologicznie. . W przypadku redlizacji przedsiewzie¢ wymagajgcych zastosowania technologii lub
urzgdzen produkowanych zagranicq, Grupa PBG nawigzuje wspdtprace z partnerami zagranicznymi do
realizacji kontraktéw w formule konsorcjum. Model taki pozwala na redlizacje kontraktéw zgodnie z
wyznaczonym harmonogramem prac oraz przy zaktadanym budzecie. Wykonywanie specjalistycznych
prac budowlanych i skupianie swojej dziatalnosci na niszowych rynkach sprawiajq, ze Grupa PBG
osigga jedne z najwyzszych rentownosci wirdd spdtek z sektora budowlanego notowanych na Gietdzie

Papieréw Wartosciowych w Warszawie.

2. Strategia
STRATEGIA DZIALALNOSCI PBG JEST SYSTEMATYCINY | DtUGOTERMINOWY 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;

* 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
rentownosci prowadzonej dziatalnosci;

« pozyskiwanie i redlizacje rentownych kontraktdéw 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;

« dywersyfikacje dziatalnosci o nowe obszary takie jak: operatorstwo, projekty PPP oraz koncesje;

« rozwijanie dziatalno$ci deweloperskiej — projekty w kraju i za granicq;

e ekspansje na rynki zagraniczne, w tym: Ukraina, Butgaria, Rumunia, Rosja, Katar i Ameryka
Potudniowa;

e udziat w szeroko pojetym rynku budownictwa infrastrukturalnego i drogowego poprzez

konsolidacje spoétek: Hydrobudowa Polska i APRIVIA.
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DZIALANIA MAJACE NA CELU REALIZACJE ZALOZONEJ STRATEGII PBG ORAZ JEJ GRUPY KAPITALOWEJ W
PERSPEKTYWIE NAJBLIZSZEGO OKRESU:

1. Umacnianie pozyciji lidera w obszarze gazu ziemnego w Polsce.

W lipcu 2010 roku konsorcjum z udziatem Grupy PBG (Saipem — Techint — Snamprogetti - PBG - PBG
Export) zostato wybrane przez spbtke Polskie LNG na generalnego wykonawce projektu pod nazwgq:
»Opracowanie projektu wykonawczego oraz wybudowanie i przekazanie do uzytkowania terminalu
regazyfikacyjnego skroplonego gazu ziemnego w Swinoujéciu”. Jest to kontrakt o najwiekszej w historii
Polski wartosci jednostkowej, ktdry w chwili obecnej opiewa na kwote 2,2 mid zt netto, a udziat Grupy
PBG wynosi w nim 33%. Na ostatnim etapie postepowania przetargowego, konsorcjum z udziatem PBG
rywalizowato z dwoma podmiotami: konsorcjum Daewoo Engineering & Construction (konkurencja
zagraniczna) oraz konsorcjum z udziatem spdtki Tecnimont i Polimex Mostostal (konkurencja zagraniczna
i krajowa). Jest to juz tfrzeci, po kopalni ropy naftowej i gazu ziemnego LMG oraz podziemnym
magazynie gazu w Wierzchowicach, znaczqcy i strategiczny dla kraju kontrakt z segmentu gazu i ropy,
ktéry Grupa PBG wygrata na przestrzeni ostatnich trzech lat.

Strategia dotyczgca aktywnego pozyskiwania i realizacji kontraktéw w obszarze gazu ziemnego o
znaczqcej wartosci jednostkowej bedzie kontynuowana. W 2011 roku najwiekszym przetargiem z tego
segmentu, jest kontrakt na zagospodarowanie ztéz gazu ziemnego w Rézansku, szacowany na
poziomie 1 mid zt. Dodatkowo, ogtoszonych zostanie szereg przetargdw na wybudowanie infrastruktury
stuzgcej do przesytu gazu z budowanego terminalu LNG do pozostatych czesci Polski. W chwili obecnej,

PBG ztozyto lub przygotowuje sie do ztozenia ofert, w tego rodzaju przetargach, na kwote ok. 2 mid zt.

2. Umacnianie pozycji w obszarze ropy naftowej i paliw w Polsce poprzez udziat w przetargach
zwigzanych z inwestycjami takich podmiotdéw jak: PGNIG, PKN Orlen, PERN, LOTOS i NATO.

3. Udziat w rynku hydrotechnicznym.

W roku 2010 ogtoszono dtugo oczekiwany przetarg na budowe zbiornika retencyjnego Racibdrz na
rzece Odrze o szacowanej wartosci okoto 800 min zt. Grupa PBG uczestniczy w przetargu w konsorcjum
z OHL. Ponadto, w biezgcym roku, spodziewane jest ogtoszenie kilku innych przetargéw zwigzanych z

inwestycjami hydrotechnicznymi.

4. Udziat w budowie spalarni odpadéw komunalnych.

Szans rozwojowych Grupa PBG upatruje rowniez w z budowq spalarni odpaddw. Tego rodzaju obiekty,
zgodnie z wymogami Unii Europejskiej, majg powstaé we wszystkich aglomeracjach powyzej 350 tys.
mieszkancodw. Najwczesniej inwestycje w spalarnie odpaddw uruchomi¢ majg miasta: Poznan,
Bydgoszcz, Szczecin, Krakdw i Konin. W latach 2011-2012 planuje sie redlizacje 11 obiektdéw o tgcznej

wartoéci 6 mid zt.

46



Sprawozdanie Zarzadu PBG SA z dziatalnosci Spdtki — za rok 2010

5. Ekspansja dziatalnosci na rynku budownictwa energetycznego w Polsce poprzez:

« powolanie spotki PBG Energia Sp. z o0.0. odpowiedzialnej za sektor budownictwa
energetycznego w Grupie PBG;

* nawiqzanie strategicznej wspodtpracy ze swiatowymi firmami zajmujgcymi dominujgcq pozycje
na rynku energetycznym, dotyczqcej wspdlnego pozyskania i realizacji kontraktéw na rynku
krajowym:;

+ budowanie wiasnych kompetenciji i referencji poprzez pozyskiwanie i realizacje zlecen o coraz
wiekszej wartosci jednostkowej.

W lutym 2010 roku PBG zakonczyto transakcje nabycia 25% plus 1 akcji w spdtce Energomontaz
Potudnie SA. Byt to pierwszy krok w kierunku rozpoczecia dziatalnosci w segmencie budownictwa
energetycznego. Ponadto, na poczatku 2011 roku w strukturach Grupy PBG powotana zostata spdtka
PBG Energia. Spotka ta utworzona zostata na bazie spdtki PBG Export, do ktdrej od 1 kwietnia zostanie
whniesiony pion energetyczny dotychczas funkcjonujgcy w spdtce PBG. PBG Energia bedzie
odpowiada¢ za pozyskiwanie oraz realizacje kontraktéw z segmentu energetycznego oraz rozwdj na
tym rynku. Aktualnie, w portfelu zamdwien z rynku energetycznego znajdujqg sie projekty pozyskane w
ubiegtym roku o warto$ci blisko 230 min zt.

W zwigzku z przygotowaniami do udziatu w najwiekszych projektach inwestycyjnych w Polsce, Grupa
PBG nawigzata sojusze strategiczne z zagranicznymi podmiotami specjalizujgcymi sie w budownictwie
energetycznym i posiadajgcymi niezbedne kwalifikacje.

Aktualnie, konsorcjum z udziatem Grupy PBG (PBG - Techint Compagnia Technica Internazionale -
Ansaldo) uczestniczy w procesie przetargowym zwigzanym z budowqg dwédch blokédw energetycznych
w Elektrowni Opole. Szacowana warto$¢ inwestycji wynosi ok. 10 mid zt. Obecnie trwa ostatnia faza
przetargu, ktérego rozstrzygniecie planowane jest na trzeci kwartat 2011 roku. Pozyskanie kontraktu
mogtoby w sposdb znaczgcy wptyngé na zwiekszenie wartosci portfela Grupy i w przysztosci pozytywnie
wptyng¢ na wyniki finansowe. Udziat spbtek z Grupy PBG w konsorcjum wynosi 33%, co przektada sie na
okoto 3 mid zt.

Ponadto, w maju 2010 roku PBG podpisato strategiczne porozumienie o wspdtpracy z firmg ALSTOM
Swiatowym potentatem w dziedzinie energetyki. Spdtki uznaty, ze ich uzupetniajgca sie oferta,
dos$wiadczenie, potencjat finansowy, ludzki i sprzetowy pozwolg na efektywnqg wspdtprace przy
pozyskiwaniu i redlizaciji najwiekszych zamdwien z branzy budownictwa energetycznego w Polsce.
Grupa PBG i ALSTOM, biorg obecnie udziat w pieciu postepowaniach przetargowych na budowe
blokéw energetycznych, zaréwno weglowych jak i parowo-gazowych. Ogdtem warto$¢ projektdw, o
ktére stara sie konsorcjum szacowana jest na poziomie okoto 16 mid zt. Trzy przetargi dotyczg budowy
blokéw napedzanych weglem i sq to:

> Budowa bloku energetycznego w Elektrowni Kozienice Il. Szacowana wartos¢ inwestyciji wynosi
okoto 5 mld zt, rozstrzygniecie powinno nastqpi¢ w czwartym kwartale 2011 roku;

» Budowa bloku energetycznego na parametry nadkrytyczne w  Elektrowni Jaworzno Il
Szacowana wartos¢ inwestycji wynosi okoto 5 mid zt, rozstrzygniecie planowane jest na pierwszy
kwartat 2012 roku;

» Budowa nowego bloku energetycznego w Elektrowni Turéw. Szacowana warto$¢ inwestycii
wynosi okoto 2,5 mid zt, natomiast wykonawca ma zostaé wybrany w pierwszym kwartale 2012

roku.
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Dwa przetargi zwigzane sq z budowq blokdéw napedzanych turbinami parowo-gazowymi. Jeden z nich
ma powsta¢ w Elektrowni Stalowa Wola, drugi w Elekirowni Wtoctawek. Szacowana warto$¢ tych
inwestycji wynosi okoto 1,6 mid zt kazda i powinny one zostac rozstrzygniete do kohca 2011 roku.
Ponadto, Grupa PBG przygotowuje sie do udziatu réwniez w innych przetargach z segmentu
budownictwa energetycznego o tgcznej wartosci ponad 3,2 mid zt.

Podsumowujgc, PBG startuje obecnie w procesach przetargowych na readlizacje blokéw
energetycznych na tgczng kwote ok. 30 mid zt, co stanowi zaledwie 16% wszystkich planowanych

inwestycji majgcych mie¢ miejsce w tym obszarze do roku 2020.

6. Ekspansja na rynki zagraniczne poprzez:
« strategiczng wspéiprace z OHL;
» rozwijanie dziatalnosci na Ukrainie;
» rozpoczecie dziatalnosci w Bulgarii oraz Rumunii poprzez wspoétprace z lokalnymi partnerami
oraz firmami miedzynarodowymi;
« realizacje kontraktéw eksportowych we wspétpracy z polskimi bankami;
+ pozyskiwanie kontrakiéw na budowe instalacji dla gazu ziemnego i ropy naftowej o coraz
wiekszej wartosci jednostkowej dla inwestoréow w Norwegii, Katarze i Ameryce Potudniowej;
« udzial w postepowaniach przetargowych i realizacje kontraktéw zwiqgzanych z organizacjq
Mistrzostw Swiata w pitlce noznej ROSJA 2018 oraz KATAR 2022,
Dziatalno$¢ zagraniczna Grupy PBG w 2010 roku prowadzona byta gtdwnie poprzez spodtki Energopol
Ukraina i PBG Ukraina z siedzibg w Kijowie, EXCAN w Edmonton (Kanada) oraz GOE w Popradzie
(Stowacja).
Poza tym Grupa PBG poszukuje nowych mozliwosci ekspansji na rynki zagraniczne, miedzy innymi w
Butgarii oraz Rumunii. W zesztym roku zatozona zostata spdtka PBG Butgaria, ktérej zadaniem jest
pozyskiwanie, wspdlnie z lokalnymi partnerami, kontraktéw na readlizacje inwestycji w zakresie
budownictwa infrastrukturalnego, w tym z obszaru ochrony $rodowiska i budowy drég oraz zwigzanego
z instalacjami dla gazu ziemnego i ropy naftowej. Rozwdj na tychze rynkach w duzym stopniu umozliwig
srodki z Unii Europejskiej przeznaczone w formie dotacji dla nowych cztonkéw UE, ktérymi Butgaria i
Rumunia sg dopiero od 2007 roku.
Interesujgce z punktu widzenia Grupy PBG sqg takze zagraniczne rynki budowy szeroko pojetej
infrastruktury dla gazu ziemnego i ropy naftowej w takich krajach jak: Norwegia, Katar czy Brazylia. Sqg to
obecnie jedne z najwiekszych rynkéw inwestycyjnych w tym obszarze na Swiecie. W gtéwnej mierze
dzieki swoim wtasnym zasobom btekithnego paliwa oraz ropy.
Szczegdinie interesujgcym rynkiem jest Brazylia, w ktérej odkryto w 2007 roku gigantyczne ztoza ropy
naftowej pod dnem Atlantyku. W pazdzierniku 2010 roku, spétka Petrobras, przeprowadzita emisje akcji
na ponad 70 mid dolaréw. Pozwoli to sfinansowac inwestycje brazylijskie] firmy, ktéra przez pie¢ lat chce
wytozy¢ 224 mid dolardw na inwestycje i eksploatacje tych ogromnych ztdéz szacowanych na co
najmniej 50 mid barytek ropy. Jest to pdttora razy wiecej niz potwierdzone zasoby Libii bgdz Nigerii, ktére
sqg z kolei najwiekszymi producentami ropy w Afryce.
Grupa PBG upatruje swoich szans na wymienionych powyzej rynkach we wspdtpracy z
miedzynarodowymi podmiotami, poniewaz posiada niezbedne referencje oraz zdobywane przez lata

doswiadczenie potrzebne do wykonywania tego typu instalacji.
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Nowe mozliwoéci daje program inwestycyjny zwigzany z organizacjg Mistrzostw Swiata w Pitce Noznej w
w Katarze 2022 roku. Grupa PBG zostata dostrzezona przez tamtejszych inwestordw jako wykonawca
trzech z czterech stadiondw w Polsce, bedqgcych arenami Mistrzostw Europy w Pitce Noznej w 2012 r.
tgczny plan inwestycyjny Kataru opiewajgcy na 104 mid dolaréw, zaktada wybudowanie dziewieciu
nowych stadionéw, oraz zrealizowania szeregu inwestycji infrastrukturalnych, takich jok lotniska,
autostrady, koleje, metro, hotele itp. Zarzad PBG planuje powotac w 2011 roku przedstawicielstwo PBG
w Katarze, ktdére pozwoli na rozpoczecie dziatalnosci Grupy PBG w rejonie Bliskiego Wschodu.

W przypadku rynku rosyjskiego Grupa PBG zainteresowana jest budowqg obiektdw infrastrukturalnych z
zakresu obiektdw sportowych i autostrad. Przygotowywane sq juz pierwsze oferty do przetargdw
zwigzanych zardéwno z budowq jak i operatorstwem autostrad w Rosji.

Istotna w rozwoju dziatalnosci zagranicznej Grupy PBG moze okazac sie wspdtpraca z hiszpanskg Grupg
OHL, ktéra od lat obecna jest na rynkach swiatowych. Ztozone juz zostaty pierwsze wspdlne oferty na

budowe autostrad w Rumunii.

7. Inwestycje w projekty zwigzane z operatorstwem infrastrukturalnym, PPP i koncesjami.
Jednym 1z istotnych kierunkdw rozwoju Grupy PBG w przysztosci bedqg inwestycje w projekty
infrastrukturalne zwigzane z operatorstwem, realizacjg przedsiewzie¢ w formule PPP oraz koncesyjne;j.
Przedmiotem zainteresowania sqg projekty dotyczgce budowy i operatorstwa autostrad, produkciji
energii elekirycznej z matych elekfrowni wodnych oraz biogazowni, wytwarzania ciepta ze spalarni
odpaddéw komunalnych, operatorstwa sieci wodociggowych i kanalizacji, parkingdédw podziemnych
oraz innych obiektéw infrastrukturalnych. Brane pod uwage sq cztery zasadnicze modele wspdtpracy:

» BOT - Build — Operate — Transfer (Buduj — Eksploatuj — Przekaz);

» DBFO - Design — Build - Finance — Operate (Projektuj — Buduj — Finansuj — Eksploatuj);

» BOO - Build - Own - Operate (Buduj — Posiadaj — Eksploatuj);

»  BTL - Build — Transfer — Lease (Buduj — Przekaz — Dzierzaw).
Tego rodzaju inwestycje Grupy PBG bedg miaty na celu zdywersyfikowanie dziatalnosci oraz wejscie na
rynki zapewnigjgce dtugoterminowe i stabilne przychody ze sprzedazy bez wzgledu na panujgcq

koniunkture w branzy budowlane;.

8. Udziat w rynku infrastrukturalnym w Polsce poprzez spotke Hydrobudowa Polska SA:

* ugruntowanie pozycji w obszarze infrastrukturalnym;

« udzial w realizacji kontraktéw zwigzanych z organizacjq mistrzostw Europy w pitlce noznej EURO

2012.

Obecnie konsorcjum z udziatem spdtki Hydrobudowa Polska przygotowuije sie do przetargu na budowe
nowego dworca kolejowego w todzi. Szacunkowa warto$¢ tej inwestycji wynosi 2,5 mid zt. Udziat w
przetargu mozliwy jest dzieki posiadanym specjalistycznym referencjom w zakresie budowy tuneli w
terenie miejskim i mikrotunelingu. Rozstrzygniecie przetargu planowane jest do kohca pdtrocza 2011
roku.
Hydrobudowa Polska bierze aktywny udziat w pozyskaniu kontraktdéw zwigzanych z przygotowaniem do
EURO 2012. 11 marca 2011 roku w konsorcjum z OHL podpisata kontrakt na budowe Trasy Stowackiego
- tgczgcej Port Lotniczy z Portem Morskim w Gdahsku o wartosci blisko 130 min zt netto.

Aktualnie, warto$¢ ztozonych wspdinie z OHL ofert w przetargach wynosi okoto 5 mid PLN.
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Poza mozliwoscig zdobycia zleceh o duzej wartosci jednostkowej, Hydrobudowa ma mozliwosé
uczestniczenia jako podwykonawca w innych zadaniach pozyskanych przez pozostate spotki z Grupy
PBG, takich jak: kontrakty drogowe, w sektorze gazowym czy tez przy redlizacji obiektéw

energetycznych.

9. Udziat w rynku budownictwa drogowego w Polsce poprzez spotke APRIVIA SA oraz inwestycje w
projekty zwiqgzane z kopalniami kruszyw:

«  pozyskiwanie kontraktdow o znaczqcej wartosci jednostkowej;

« udzial w projektach zapewniajgcych dostep do zi6z kruszyw niezbednych do budowy drég i

kolei.

Rok 2010 byt bardzo owocny pod wzgledem ilosci przetargdw na budowe drég w Polsce. Szczegdinie
jezeli chodzi o autostrady i drogi ekspresowe. Obrana strategia zaczeta przynosi¢ rezultaty. Grupa PBG
wraz ze swoimi partnerami zagranicznymi podpisata w ubiegtym roku umowy na kwote blisko 3,8 mid zt,
z czego okoto 50% to warto$¢ udziatu spdtek z Grupy PBG w tych kontraktach. Sg to m.in. odcinki
autostrad Al oraz A4, a takze odcinek drogi ekspresowej S5.
Obecnie spdtki drogowe biorg udziat w postepowaniach przetargowych na budowe drég krajowych,
ekspresowych i autostrad na tgczng kwote wynoszgcg ponad 4 mid zt. Ponadto, do konca roku 2011
Grupa APRIVIA planuje ztozy¢ oferty na tgczng kwote okoto 18,5 mid zt.
W celu uzupetnienia referencji i zwiekszenia prawdopodobienstwa pozyskania kontraktéw spodtki z
Grupy PBG zawiqzaty strategiczng wspdtprace z miedzynarodowymi podmiotami takimi jak: Alpine Bau,
SIAC, SRB Civil Engineering oraz OHL.
Dodatkowo, PBG zaangazowane jest w projekt inwestycyjny zapewniajgcy dostep do ztdz kruszyw
niezbednych do budowy drég i kolei. W pazdzierniku ubiegtego roku przejeto kontrole nad Strateg
Capital - firmg odpowiedzialng za realizacje projektu oraz eksploatacje kopalni i sprzedaz surowca.
Przewidywane wydobycie w roku biezgcym wyniesie 1,7 min ton, a w roku 2011 ma przekroczy¢ 2 min

ton rocznie.

10. Inwestycje w projekty deweloperskie oraz komercyjne.

Waznym obszarem dziatalnoéci Grupy PBG bedzie w nastepnych kilku latach budownictwo zwigzane z
projektami deweloperskimi, jak réwniez przeznaczonymi do komercjalizacji. Spdtkg odpowiedzialng za
ten obszar jest PBG Dom. Zauwazalna jest wyrazna poprawa warunkdw rynkowych w ostatnich
miesigcach w tym segmencie. Rynek nieruchomosci podnosi sie z kryzysu, ktérego dodwiadczyt w
latach 2009/2010, co rodzi szanse na realizacje nowych oraz wstrzymanych projektdw.

PBG Dom redlizuje obecnie dziewie¢ czynnych projektdw. Nalezg do nich osiedla mieszkaniowe w
Poznaniu oraz Gdanhsku, biurowiec Skalar Office w Poznaniu, a takze apartamenty oraz hotel Hampton
by Hilton w Swinoujéciu. tgczna powierzchnia biezgcych projektéw to blisko 120 tys. m2.

W trakcie przygotowania oraz rozwazanych do przejecia jest trzynascie projektéw. Sg to osiedla
mieszkaniowe i biurowce na terenie catej Polski, lecz w szczegdlnosci takich miast jok Warszawa,

Poznanh oraz Krakow.
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11. Zabezpieczenie finansowania dziatalnosci spétek z Grupy PBG poprzez:

» korzystanie z krétko i ditugoterminowych zrédel finansowania w celu zabezpieczenia

finansowania dziatalnosci operacyjnej i inwestycyjnej;
« organizacje finansowania diugoterminowych projektéw inwestycyjnych;
« zarzqgdzanie limitami w celu zabezpieczenia zdolnosci gwarancyjnych pod planowane
przetargii realizacje kontraktow.

Obecnie limity kredytowo gwarancyjne dla Grupy PBG przekroczyty kwote 3,5 mid zt i umozliwiajg one
uczestnictwo we wszystkich  strategicznie waznych przetargach planowanych w  roku 2011.
Finansowanie poszczegdlnych kontraktdéw realizowane jest za pomocqg krétkoterminowych linii
obrotowych, kredytdw celowych i obligacii.
W 2010 roku spdtka PBG pozyskata dodatkowe Zzrédta finansowania dtugiem w celu optymalizacji
struktury zadtuzenia. Wyemitowane zostaty obligacje na kwote 450 min zt, co pozwoli dostosowad
strukture finansowania kontraktéw do okresu ich trwania, ktéry w zwigzku z coraz wiekszg ich wartosciq,
ulega wydtuzeniu.
W 2011 roku PBG nadal bedzie stara¢ sie o systematyczne zwiekszanie limitéw gwarancyjnych,
ubezpieczeniowych i kredytowych w celu uczestniczenia we wszystkich planowanych procesach
przetargowych.
Sytuacja finansowa Spdtki moze ulec znaczgcej poprawie w momencie zakohczenia procesu
sprzedazy spodtek: Hydrobudowa Polska i APRIVIA hiszpanskiej Grupie OHL. O wspomnianej transakciji
PBG informowato w raportach biezgcych nr 49/2010, 50/2010 oraz 65/2010. W wyniku fransakcji do
Spotki wptyngeé moze ponad 500 min zt.
Wspomniane raporty dostepne sg pod nastepujgcymi adresami:

Raport nr 49/2010: http://www.pbg-sa.pl/relacje-inwestorskie/raporty-biezace/49-2010-podpisanie-przez-pbg-s-a-

porozumienia-w-sprawie-sprzedazy-akcji-spolek-hydrobudowa-polska-s-a-oraz-aprivia-s-a.htmi;

Raport nr 50/2010: htip://www.pbg-sa.pl/relacje-inwestorskie/raporty-biezace/50-2010-podpisanie-przez-pbg-s-a-

porozumienia-w-sprawie-sprzedazy-akcji-spolek-hydrobudowa-polska-s-a-oraz-aprivia-s-a-vzupelnienie-

informacji.html;
Raport nr 65/2010: hitp://www.pbg-sa.pl/relacje-inwestorskie/raporty-biezace/65-2010-podpisanie-przez-pbg-s-a-

umowy-uzupelniajacej-do-porozumienia-dotyczacego-sprzedazy-akcji-spolek-hydrobudowa-polska-s-a-oraz-

aprivia-s-a.html.

3. Sirategia w praktyce

Redlizacja celéw strategicznych mozliwa jest miedzy innymi dzieki odpowiedniej organizacji Grupy
Kapitatowe] PBG w poszczegdinych obszarach dziatalnosci. Zarzad PBG wyznacza kierunki rozwoju
danej spotki oraz okresla jej role w Grupie. Kazda spbdtka odpowiada za realizacje projektéw zgodnie z

jej profilem dziatalnosci oraz posiadanymi zasobami.
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Rysunek 1: Schemat najwazniejszych spotek tworzacych Grupe Kapitalowg PBG wg stanu na dzieh 31 grudnia 2010
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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 udziat w osigganych wynikach finansowych.

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

ropy naftowej na poziomie 1 mid zt rocznie przez nastepne trzy lata.

Za rynek budownictwa energetycznego odpowiadajg: PBG oraz PBG Energia. Ponadto, aktualnie
dziatalno$¢ w tym segmencie wspierajq spotki: GasOil Engineering, Excan and Oil Engineering, AQUA
oraz Energomontaz Potudnie.

Zgodnie 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 30 mid zt. Jest to
rynek, w ktérym Grupa zamierza czynnie uczestniczyc.

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

kilkuset min zt rocznie, poczgwszy od 2012 roku.

Za rynki zagraniczne przede wszystkim odpowiada spdtka PBG oraz spdtki wspierajgce tg dziatalnose:
PBG Ukraina, Energopol-Ukraina oraz PBG Butgaria. Pozyskiwanie zagranicznych zlecen oraz ich
realizacja oparta bedzie na wspdtpracy z firmami miedzynarodowymi, takimi jak na przyktad: OHL oraz
na wspotpracy z partnerami lokalnymi na danym rynku. W chwili obecnej spotki z Grupy PBG ofertujg
badz przygotowujq sie do ztozenia ofert w Rumunii, Butgarii, Rosji oraz na Ukrainie. Dziatania majgce na
celu wyscie PBG za granice kraju zostaty mocno zintensyfikowane. Z uwagi na pojawigjgce sie
perspektywy oraz mozliwosci zawarcia sojuszy strategicznych z miedzynarodowymi partnerami
biznesowymi przychody z rynkdw zagranicznych mogq w przysztosci w sposdb znaczgcy wptywac na
wyniki finansowe. Strategia Grupy PBG zaktada rozpoznawanie przychoddw ze sprzedazy z rynkdw

zagranicznych na poziomie kilkuset min zt rocznie, poczgwszy od 2012 roku.

Za rynek zwigzany z budownictiwem mieszkaniowym i komercyjnym odpowiada spdtka PBG Dom. W jej
Grupie Kapitatowej znajduje sie 16 spdtek zaleznych. Sq to spdtki celowe, powotane do realizacji
danego projektu deweloperskiego lub tez komercyjnego. Obszar zwigzany z rynkiem budowy lub/i
komercjalizacji nieruchomosci w perspektywie dtugoletniej moze okazaé sie bardzo istotng
dziatalnoscig dla catej Grupy PBG.

W strategii dla PBG Dom zatozono inwestycje na poziomie nawet 100 min zt rocznie przez kolejne 2 lata

pod warunkiem pojawienia sie odpowiednich projektéw.

Za rynek zwiqzany z szeroko pojetq infrastrukturq oraz budownictwem ogdlnym odpowiada spdtka
Hydrobudowa Polska. W jej Grupie Kapitatowej znajdujq sie: Hydrobudowa 9 oraz PRG Metro. Aktualnie,

negocjowana jest umowa sprzedazy 51% akcji spdtki Hydrobudowa Polska hiszpanhskiej spdtce OHL za
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kwote 431 min zt. Realne jest zakohczenie negocjacji do kohca marca i zrealizowanie transakcji w
pierwszym pdtroczu 2011 roku. PBG pozostanie akcjonariuszem Hydrobudowy Polska, po sprzedazy
bedzie posiadato miedzy 12 a 15% akcji spdtki. Zarzgd PBG nie wyklucza zwiekszenia udziatu w
przysztosci. Udziat w rynku budownictwa ogdlinego i infrastrukturalnego w Polsce bedzie mozliwy

poprzez konsolidacje wynikéw generowanych przez Grupe Hydrobudowa Polska.

Za rynek zwiqgzany z budownictiwem drogowym odpowiada spdtka APRIVIA. W jej Grupie Kapitatowej
znajdujqg sie: Dromost, PRID i Betpol. Aktualnie, negocjowana jest umowa sprzedazy 50,1% akcji spdtki
APRIVIA hiszpanhskiej spdtce OHL za kwote 75 min zt. Realne jest zakohczenie negocjacji do kohca
marca i zrealizowanie transakcji w pierwszym potroczu 2011 roku. Po sprzedazy, PBG bedzie posiadato
49,9% akciji spdtki APRIVIA. Udziat w rynku budownictwa drogowego w Polsce bedzie mozliwy poprzez

konsolidacje wynikdw generowanych przez Grupe APRIVIA.

Porozumienie zawarte pomiedzy PBG a OHL zaktada odkupienie przez OHL udziatdéw w spdtkach:
Hydrobudowa Polska i APRIVIA. PBG nie traktuje tej fransakcji jako transakcji sprzedazy tych spdtek , lecz
jako pozyskanie strategicznego partnera zagranicznego dla Grupy Kapitatowej PBG. Hydrobudowa
Polska pozostanie spdtkg notowang na Gietdzie Papieréw Wartosciowych w Warszawie, a PBG nadal
pozostanie jej znaczacym akcjonariuszem, tak samo jak w przypadku spdtki APRIVIA. Dlatego tez PBG

traktuje tq transakcje jako kolejng szanse na sukces i upatruje w niej wiele mozliwosci rozwoju.

Srodki pozyskane ze sprzedazy udziatéw w spétkach Hydrobudowa i APRIVIA pozwolq Grupie PBG na
realizacje zatozonej strategii w odniesieniu do ekspansji na rynek energetyczny oraz ekspansji na rynki
zagraniczne i inwestycje w projekty operatorskie. Umozliwi to skoncentrowanie sie na $wiadczeniu
specjalistycznych ustug budowlanych oraz wejscie w zupetnie nowe obszary takie jak: koncesje,
operatorstwo i inne projekty realizowane w formule PPP. Dzieki czemu mozliwy bedzie dalszy

dynamiczny rozwéj a tym samym wzrost wartosci spotki PBG.

Il. PROFIL DZIALALNOSCI

Profil dziatalnosci Spodtki obejmuje generalne wykonawstwo instalacji dla gazu ziemnego i ropy
naffowej, wody i paliw w systemie ,pod klucz" oraz generalne wykonawstwo inwestycji z zakresu
budownictwa przemystowego, mieszkaniowego, infrastrukturalnego oraz drogowego. Przy czym
najwieksza cze$¢ dziatalnosci Spdiki skupia sie na realizowaniu kontraktéw w obszarach gazu ziemnego i

ropy naftowej oraz paliw.
7 uwagi na maty udziat przychoddw z segmentu paliw w przychodach ze sprzedazy ogdtem spdtka

PBG od poczgtku 2010 roku zdecydowata potgczyé segment gazu ziemnego i ropy naftowej z

segmentem paliw w jeden segment operacyjny.
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Aktualnie, PBG wyrdznia cztery gtéwne segmenty, w ramach ktérych prowadzi swojq dziatalnosé

operacyjng:
1. gazziemny, ropa naftowa i paliwa,
2. wodaq,
3. budownictwo przemystowe i mieszkaniowe,
4. drogi.

Rysunek 3: Wykonywane ustugi w ramach rozréznianych segmentéw dziatalnosci

Gazzi flowa j
az ziemny, ropa naftowa E@ Bud. drogowe @

Zakres $wiadczonych ustug budowlanych w w/w segmentach obejmuje kompleksowe wykonawstwo,

projektowanie, modernizacje, renowacje, remonty oraz serwis obiektéw i instalacii.

Szczegdtowe dane finansowe, dotyczgce udziatu poszczegdlinych segmentdéw w przychodach ze
sprzedazy, zamieszczone zostaty w kolejnym punkcie sprawozdania dotyczgcym zmiany na rynkach
zbytu.

Ill. ZMIANY NA RYNKACH ZBYTU

W 2010 roku przychody z poszczegdinych obszardw dziatalnosci spdtki PBG SA generowane byty przede

wszystkim na rynku krajowym i ksztattowaty sie nastepujgco:
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Tabela 17: Segmenty branzowe

Rok 2010 Rok 2009 Réznica Réznica
(w tys. zt) (w tys. zt) (w tys. zt) (w %)

Przychody ze sprzedazy

gaz ziemny, ropa naftowa i

paliwa 701 915 441 085 +260 830 +59%
(przesyt, dystrybucja,
wydobycie)
woda 73082 126 421 53339 -42%

(hydrotechnika i ochrona
srodowiska, renowacije)

budownictwo przemystowe i
mieszkaniowe 98 458 226 783 -128 325 -57%

(budownictwo, infrastruktura
dla obiektow przemystowych)
drogi 24 045 0 +24 045 -
(budowa drég)
inne
(sprzedaz towardw i 12 453 33174 -20 721 -62%
materiatéw oraz produktdw,
pozostate ustugi)

. 909 953 827 463 82 490 10%
Przychody ze sprzedazy razem
Tabela 18: Segmenty geograficzne

. Rok 2010 Rok 2009 Réznica Réznica
Przychody ze sprzedazy

(w tys. zt) (w tys. zt) (w tys. zt) (w %)

sprzedaz krajowa 909 821 827 463 82 428 +10

sprzedaz zagraniczna 62 0 +62 -

W omawianym okresie 99,99% sprzedazy realizowana byta na ferenie kraju.

Zasieg dziatalnosci

Dziatalno$¢ PBG koncentruje sie przede wszystkim na rynku krajowym i rynek ten Spdtka uwaza za
najwazniejszy ze wzgledu na: inwestycje wspdtfinansowane przez Unie Europejskg, planowane
inwestycje zwigzane z instalacjami do produkcji skroplonego gazu ziemnego oraz catq infrastrukturg
towarzyszgcq (ttocznie gazu, gazociqgi, inne), inwestycje realizowane w ramach organizacji w Polsce
Mistrzostw Europy w pitce noznej EURO 2012 oraz planowane inwestycje w sektorze energetycznym.
Podejmowane sg jednak dziatania majgce na celu wejscie na rynki zagraniczne, gtdwnie w sektorze
gazu ziemnego i ropy naftowej oraz szeroko pojetej infrastruktury. Historycznie spdtka PBG realizowata
kontrakty dla klientéw: z totwy, Norwegii czy Pakistanu. Aktualnie, prowadzone sq prace zwigzane z
rozszerzeniem dziatalnosci Grupy PBG na takich rynkach zagranicznych jak: Ukraina, Rosja, Rumunia,
Butgaria, Katar i Ameryka Potudniowa. W kilku wymienionych panstwach, PBG powotato juz, lub jest w

trakcie powotania, swojego oddziatu w formie przedstawicielstwa lub spdtki celowej. Podejmowane sg
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rébwniez pierwsze kroki majgce na celu pozyskanie tamtejszych podwykonawcdw czy tez firm
partnerskich.

W przysztosci rynki zagraniczne mogg okazac sie znaczgcym zrédtem generowania przychodéw Grupy
PBG.

Udziat segmentéw dziatalnosci w przychodach ze sprzedazy
W omawianym okresie udziat poszczegdinych segmentdw dziatalnosci spdtki PBG w przychodach ze

sprzedazy ogdtem przedstawia sie nastepujgco:

Rysunek 4: Procentowy udzial poszczegdinych segmentdéw dziatalnosci spotki PBG SA w przychodach w latach
2009-2010

90,0%
80,0%
70,0%
60,0%
50,0%
40,0%
30,0%
20,0%
10,0%

0,0%

K
(=]
R

1.4%
0.0% —

gaz ziemny, ropa woda budownictwo drogi inne
naftowa i paliwa przemystowe i
mieszkaniowe

m2010 =2009

Najwiekszym co do udziatu w sprzedazy segmentem dziatalnosci w 2010 roku byt segment gazu
ziemnego i ropy naftowej. Jego udziat w przychodach ze sprzedazy ogdtem w omawianym okresie
wynidst 77,1% (1j. 0 23,8% wiecej w poréwnaniu z analogicznym okresem roku poprzedniego). W zwigzku
Z podpisaniem historycznie najwiekszych kontraktéw z tego segmentu, 1j. kontraktu na budowe kopalni
ropy naftowej na kwote 1,4 mid zt (w sierpniu 2008) i kontraktu na budowe podziemnego magazynu
gazu w Wierzchowicach na kwote 1,1 mid zt (w listopadzie 2008) dla spdtki Polskie Gornictwo Naftowe i
Gazownictwo oraz kontfraktu na budowe terminalu regazyfikacyjnego LNG w Swinoujéciu (lipiec 2010)
dla spdétki Polskie LNG, a takze w zwigzku z pojawigjgcymi sie perspektywami na tym rynku, PBG
spodziewa sie wzrostu lub utrzymania poziomu przychoddw ze sprzedazy z sektora gazu ziemnego i ropy

naftowej w kolejnych latach.

Drugim co do wielkosci segmentem dziatalnosci spdtki PBG w omawianym okresie okazat sie segment
budownictwa przemystowego i mieszkaniowego, kitéry obejmuje budownictwo ogdlne oraz
infrastrukture przemystowq. Udziat tego segmentu w przychodach ze sprzedazy ogdtem wynidst 10,8% w
porébwnaniu do 27,4% osiggnietych w analogicznym okresie roku poprzedniego, 1. o 16,6% mnie;.

Wynika to gtéwnie z faktu powierzenia realizacji kontraktéw z tego rynku innej spétce z Grupy PBG —
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Hydrobudowie Polskiej. W zwigzku z pojawiajgcymi sie nowymi perspektywami dotyczgcymi inwestyciji
infrastrukturalnych, takich jok na przyktad budowa spalarni odpaddéw, mozna spodziewad sie
utrzymania lub nawet istothnego zwiekszenia przychoddw z segmentu budownictwa przemystowego w
kolejnych latach. Obecnie najbardziej znaczgce projekty realizowane w ramach omawianego
segmentu to kontrakt na budowe Stadionu Narodowego w Warszawie o wartosci 1 mid 252 min zt oraz

kontrakt na budowe stadionu Baltic Arena w Gdansku za kwote 427 min zt.

Segment wody w 2010 roku stanowit 8% przychoddw ze sprzedazy i byt trzecim co do wielkosci
segmentem. Kontrakty realizowane w obszarze wody sg kontaktami wspdtfinansowanymi przez Unie
Europejskg i zwigzane sg z inwestycjami dotyczgcymi ochrony srodowiska oraz hydrotechniki. Wiodgcg
role na rynku ochrony srodowiska w Grupie PBG petni jej spdtka zalezna - Hydrobudowa Polska SA, ktéra

generuje z tego segmentu znaczgco wyzsze przychody.

Czwartym co do wielkosci i zarazem ostatnim segmentem dziatalnosci rozréznianym przez spdtke PBG
jest segment budowy drég. Udziat segmentu w przychodach ze sprzedazy w omawianym okresie
wynidst zaledwie 2,6%. Kontrakty z rynku budownictwa drogowego realizowane sq w Grupie PBG

przede wszystkim przez spdtki: Aprivia, PRID, Dromost i Betpol.
Wskazanie podmiotdw, z ktérymi obroty osiggnety co najmniej 10% przychodow ze sprzedazy ogétem
W  okresie objetym sprawozdaniem, podmiotami, z ktérymi obroty osiggnety co najmniej 10%
przychoddw ze sprzedazy ogdtem sq:

e jako odbiorca: PGNIG SA;

* jako dostawca: brak podmiotéw z obrotami powyzej 10% przychoddw ze sprzedazy ogdtem.

IV. POSIADANE ODDIZIALY

Spotka PBG SA nie posiada oddziatow.
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ROZDZIAL IV: RAPORT Z DZIALALNOSCI SPOLKI W 2010 ROKU

I. OKRESLENIE tACZNEJ LICZBY UDZIALOW W JEDNOSTKACH POWIAZANYCH

Tabela 19: Liczba udziatéw w jednostkach powigzanych

Spotka

powigzana

PBG
Technologia
Sp.zo.0.

PBG Energia
Sp.zo.0.

Metorex
Sp.zo.o.

Hydrobudowa
Polska SA

KWG SA

Excan Oil and
Gas Engineering
Ltd.Kanada

GasOil
Engineering AS
Stowacja

WSCHODNI
INVEST Sp. z o.0.
PBG Dom

Sp. zo.o.

Brokam
Sp.zo.0.

Avatia SA

Aprivia SA

PBG Ukraina
PSA

Przedmiot dziatalnosci

produkcja i montaz konstrukciji
stalowych, urzgdzeh oraz instalacii,
zbiornikow stalowych, realizacja
kompleksowych projektéw instalacji dla
przemystu, w szczegdlnosci dla
przemystu petrochemicznego,
budownictwo ogdlne

pozyskiwanie zZleceh w kraju i zagranicq
W segmencie energetycznym oraz
nadzdér nad ich realizacjg

wykonawstwo sieci wodociggowych
oraz kanalizacyjnych, cieplnych, i
gazowych, oczyszczalnie Sciekéw,
nawierzchnie drég i placéw

kompleksowa realizacja obiektow
budownictwa hydrotechnicznego,
inzynieryjnego i przemystowego

realizacja inwestycji infrastrukturalnych
zwigzanych z ochrong srodowiska
dziatalno$¢ exportowa w zakresie
technologii oraz pozyskiwanie zlecen w
obszarze gazu ziemnego i ropy naftowej
spotka inzynierska, projektowai
wykonawcza; zarzgdzanie projektami,
dostawy w systemie pod klucz oraz
nadzér nad realizacjg zadan w obszarze
gazu zZiemnego i ropy naftowej

spotka celowa

budownictwo kubaturowe

spotka posiada niezabudowang
nieruchomos¢, na ktérej znajdujq sie
ztoza granodiorytu

ustugi informatyczne; Spdtka joko
cztonek Grupy Kapitatowej PBG, petni
funkcje wsparcia informatycznego dla
wszystkich Spotek z Grupy

odpowiada za konsolidacije spdtek z
segmentu budowy drég oraz
umacnianie pozycji Grupy Kapitatowej
PBG w obszarze budownictwa
drogowego, w tym gtéwnie za
pozyskiwanie i realizacje kontraktéw oraz
za organizacije finansowania

celem dziatalnosci przedstawicielstwa
jest badanie rynku Ukrainy,
nawigzywanie kontaktéw z firmami w
zakresie budownictwa i ustug
fowarzyszgcych

Powigzanie

Podmiot Rodzaj
wigzqcy powigzania

PBG SA

PBG SA

PBG SA

PBG SA

PBG SA

PBG SA

PBG SA

PBG SA

PBG SA

PBG SA

PBG SA

PBG SA

PBG SA

sp.

sp.

sp.

sp.

sp.

sp.

sp.

sp.

sp.

sp.

sp.

zalezna

zalezna

. zalezna

. zalezna

zalezna

zalezna

zalezna

zalezna

zalezna

zalezna

zalezna

zalezna

zalezna

Liczba
vdziatéw/
akciji

46.100

19 990

682

132.748.692

28.700

37.740

550.000

12.000

998

71.993.065

222.227

Wartosé
nominalna
udziatéw /akciji
stan na
31.12.2010

23.050.000,00 zt

999.500,00 zt

51.150,00 zt

132.748.692,00 z¢

2.870.000,00 zt

250.000,00 CAD

414.647,48 EUR

3.774.000,00 zt

55.000.000,00 zt

12.000.000,00 zt

49.990,00 zt

71.993.065,00 zt

888.908,00 UAH

Udziat w
kapitale (%)

100%

99.95%

99.56%

63,05%

100%

100%

62,45%

100%

100%

100%

99,80%

100%

100%
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Bathinex
Sp.zo.o.

PBG Operator
Sp.zo.o.
HBP Drogi
Sp.zo.o.

Strateg Capital
Sp. z.0.0.

PBG Butgaria
Sp.zo.o.

AQUA SA

Energomontaz
Potudnie SA

zajmuje sie wydobywaniem i przerobem
kamienia wykorzystywanego w
budownictwie i drogownictwie. Jako
wtasciciel Kopalni ,,Brodziszéw- Ktosnik™
eksploatuje ztoze granodiorytu - kwasnej
skaty magmowej typu gtebinowego o
strukfurze drobnokrystalicznej

spotka celowa

spotka celowa

spotka celowa realizujgca i inwestycje
zZwigzang z uruchomieniem kopalni
kruszyw w Ttumaczowie, zarzgdzajgca
eksploatacjq zt6z oraz zajmujgca sie
sprzedazqg kruszyw

celem dziatalno$ci przedstawicielstwa
jest badanie rynku zwigzanego z
budownictwem infrastrukturalnym w
Butgarii, nawigzywanie kontaktéw z
lokalnymi firmami w zakresie
budownictwa i ustug towarzyszacych
firma projektowa wyspecjalizowana w
obstudze duzych inwestycji
komunalnych, takich jak: ujecia i stacje
uzdatniania wody, oczyszczalnie
Sciekdw, sieci i przepompownie
kanalizacyjne, wodociggowe, obiekty i
infrastruktura zwigzana z
drogownictwem

wiodqgcq dziatalnosciq firmy sq ustugi w
zakresie montazu, modernizacii,
remontéw urzgdzeh oraz instalacii
energetycznych i przemystowych

PBG SA

PBG SA

PBG SA

PBG SA

PBG SA

PBG SA

sp. zalezna

sp. zalezna

sp. zalezna

sp. zalezna

sp. zalezna

sp. zalezna

sp.
stowarzy-
szona

50

50

50

200

710.770

17.743.002

50.000,00 zt

5.000,00 zt

5.000,00 zt

200.00,00 zt

35.000,00 BGN

710.770,00 zt

17.743.002,00 zt

Poza wymienionymi wyzej spdtkami PBG posiada udziaty w nastepujagcych jednostkach:

Tabela 20: Liczba udziatéw w pozostatych jednostkach gospodarczych

Nazwa spotki

Liczba udziatéw w

posiadaniu PBG SA

100%

100%

100%

80%

100%

81,69%

25% +1 akcja

Udziat w kapitale

Wartosé nominalna

udziatéw (PLN)

zakladowym i ogdlnej

liczbie gtoséw (%)

KRI SA

Awdar Sp. z 0.0.

Poner Sp.z o.0.

Remaxbud Sp. z 0.0.

Energia Wiatrowa PL Sp. z0.0.

Lubickie Wodociqgi Sp. z 0.0.

Budowcnitwo Naftowe ,Naffomontaz” Sp. z o.0.

Towarzystwo Ubezpieczen Wzajemnych TUZ

25.300.000

25
475
840
230

60

3.500

60

25.300.000,00
9.500,00
475.000,00
420.000,00
11.500,00
30.000,00

3.500.000,00

600,00

19,97
19,00
19,00
18,92
18,70
15,00

7,82

0,01

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

gospodarczych.
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II. INFORMACJA O ZAWARTYCH UMOWACH ZNACZACYCH DLA DZIALALNOSCI SPOLKI

Tabela 21: Umowy zawarte w okresie objetym sprawozdaniem oraz po dacie bilansowej

Strony umowy Przedmiot umowy Istotne warunki

Umowq o najwiekszej wartosci
jednostkowej jest umowa z dnia
1.06.2009r. o wartosci
69.312.136,98 zt netto

Przedmiotem umowy jest generalne
wykonawstwo w ramach Inwestyciji,
polegajgcej na budowie kopalni i zaktadu
przerébczego kruszywa — melafiru w

11.01.2010

(informacija o progu Termin realizacji:

- Zleceniodawca: Ttumaczowie wraz z systemem zatadunku i
umowy znaczqcej) . . 30.09.2010r.
Strateg Capital Sp. z o.o. fransportu oraz budowq bocznicy
umowa zawarta w . kolejowej. Strony przewidujg mozliwos$¢
. Wykonawca: .

ramach podstawowej » , rozszerzenia zakresu umowy.
driatalnoéei PBG SA tgczna warto$¢ umow zawartych ze

operacyinej Spotkqg Strateg Capital Sp. z 0.0., w okresie PBG SA na dzier podpisania

ostatnich 12 miesiecy wynosi

umowy posiadato 18,80%
168.079.202,98 zt netto.

udziatdw w Strateg
Capital(aktualnie jest 80%).

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

11.01.2010
Informacja o zawarciu kilku umdw
(informacja o progu Poivczkodawea: pozyczek, ktdérych stronq jest firma PBG Umowq o najwiekszej wartosci
umowy znaczqcej) i ’ Dom Sp. zo.o. jednostkowej jest umowa
PBG SA ) N . . .
W wyniku zawartych transakciji, taczna pozyczki zawarta w dniu
umowa poza zwykfym suma zawartych w ciggu 12 miesiecy 23.06.2009 roku o wartosci

Pozyczkobiorca:
PBG Dom Sp.z o.o0.

tokiem dziatalnosci —
finansowanie
dziatalnoci spotki
zaleznej

umédw przekroczyta rbwnowartos¢ umowy  35.910.000,00 zi netto
znaczqcej i wynosi 145.819.500,00 zt netto.

Wiecej w: RB PBG 02/2010 http://www.pbg-sa.pl/relacje-inwestorskie/raporty-biezace/02-2010-zawarcie-umowy-znaczacej-ze-
spolka-zalezna-pbg-dom.html

03.03.2010

. . Umowa na wykonanie ustug

(informacja o progu Zleceniodawca: budowlanych. Umowq o najwigkszej wartoici

umowy znaczqcej) PBG SA jednostkowej jest umowa z dnia
tgczna warto$¢ zawartych w okresie 5 pazdziernika 2009 roku o

umowa zawarta w ~ Wykonawca: ostatnich 12 miesiecy umdw wynosi warto$ci 30.000.000,00 zt netto

ramach podstawowej  ppe Technologia 132.680.264,34 zt netto.

dziatalnosci

operacyjnej

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

Wynagrodzenie ryczattowe w
kwocie:

Zleceniodawca:
117.700.000,00 PLN netto

Operator Gazociggdw
Przesytowych GAZ-SYSTEM

03.03.2010
Realizacja Inwestycji pod nazwq ,,Budowa

umowa zawarta w SA pod klucz Ttoczni Jarostaw Il dla zadania Udziat PBG SAw
ramach podstawowej inwestycyjnego pn. Modernizacja Ttoczni wynagrodzeniu wyniesie ok.
dziatalnosci Wykonawca: Jarostaw™. 50%.

operacyjne Control Process SA, PBG SA i

Termin realizacji:
GasOil Engineering a.s. !

18 miesiecy od daty
rozpoczecia robét.
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Wiecej w: RB PBG 10/2010 http://www.pbg-sa.pl/relacje-inwestorskie/raporty-biezace/10-2010-zawarcie-umowy-istotnej.html
15.03.2010

Zleceniodawea: Umowaq o najwiekszej wartosci

(informacja o progu Umowa na wykonanie ustug jednostkowej jest umowa z dnia
PBG SA 2

umowy budowlanych. tgczna warto$¢ zawartych 30.10.2009 roku.
znocz?cej)umowc;] Wykonawca: w okrege ostatnich 12 miesiecy umow ” deni o
zawarta w romoc Przedsiebiorstwo Inzynierskie wynosi 101.502.030,52 zt netto. ynagrodazenie w kwocle
podstawowej P . 33.075.000,00 zt netto

A o Cwiertnia Sp. z 0.0.
dziatalnosci
operacyjnej

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

10.05.2010 Spotki uznaty, ze ich
Porozumienie o wspdtpracy - Umowa uzupetiajgca sie oferta,
umowa zawarta w Strony porozumienia: Konsorcjum regulujgca zasady wspotpracy  dodwiadczenie, potenciat
ramach podstawowej  PBG SA g%ﬁfg?&?gﬂ?*iiopigzsg'z‘av\gspo'”eJ finansowy, ludzki i sprzetowy
i Sci ozwolg na ztozenie
dzm’rolnc.)so. ALSTOM Power Sp. z 0.0. ,Budowa bloku energetycznego w E ZW| ? : Zf ZT I i
operacyjne Elekirowni Kozienice". ompiemnej oferty na realizacje

zamdwienia.
Wiecej w RB PBG 26/2010 hitp://www.pbg-sa.pl/relacje-inwestorskie/raporty-biezace/26-2010-zawarcie-umowy-z-alstom-power.html

Zleceniodawca:
Narodowe Cenfrum Sportu

09.06.2010
Sp.zo.0.

Aneks do umowy, z dnia 4.05.2009 r., na

L . " Wydtuzenie terminu
umowa zawarta w wykonanie wielofunkcyjnego Stadionu 4

ramach podstawowei Wykonawca: Narod W ) zakohczenia umowy na dzieh
. p : | ALPINE BAU DEUTSCHLAND : arodowego w Warszawie wraz z 30.06.2011 1.
dziatalnosci AG 7 ALPINE BAU GmbH, infrastrukturg towarzyszgcaq.

operacyjne ALPINE Construction Polska

Sp.z 0.0, HYDROBUDOWA
POLSKA S.A, PBG SA

Wiecej w: RB PBG 29/2010 http://www.pbg-sa.pl/relacje-inwestorskie/raporty-biezace/29-2010-zawarcie-aneksu-do-umowy-na-
budowe-wielofunkcyjnego-stadionu-narodowego-w-warszawie.html

Zleceniodawca:
Generalna Dyrekcja Drég

17.06.2010 . . Warto$¢ umowy:
Krajowych i Autostrad 702.768.700,00 zt netto
umowa zawarta w Bud Autostrady A-1 Torun-Strykd
 Wykonawea: +Budowa Autostrady orun-Strykéw, . -
ramach podstawowe] o Odcinek Il Brzezie-Kowal od km 186+348 |cMin realizacii
driatainoic PBG S.A. z APRIVIAS.A., d6 km 215+850" 20 miesiecy od daty
ziarainoscl HYDROBUDOWA POLSKA ‘ rozpoczecia robét. Do czasu na
operacyjnej S.A., SRB Civil Engineering ukor’wczgnie prac, nie wlicza sie
Limited, John Sisk&Son Okresu Zmowego.
Limited

Wiecej w: RB PBG 31/2010 http://www.pbg-sa.pl/relacje-inwestorskie/raporty-biezace/31-2010-zawarcie-znaczacych-umow-na-
budowe-autostrady-al.html

Zleceniodawca:

Generalna Dyrekcja Drog Warto$¢ umowy:

17.06.2010 Krajowych i Autostrad »Budowa Autostrady A-1 Torun-Strykdw, 765.632.889.69 zt netto
Odcinek | Czerniewice-Odolion od km . N
umowa zawarta w Wykonawca: 1514900 do km 163+300. Odcinek I Termin realizaciji:
ramach podstawowe;j SRB Civil En ‘ineerin ’ °© m ke 20 miesiecy od daty
dziatalnoici ORE 9 9 Odolion-Brzezie od km 163+300 do rozpoczecia robst. Do czasu na
. Limited z PBG SA., APRIVIA 186+366". , . . . .
operacyjnej ukonczenie prac, nie wlicza sie

S.A., HYDROBUDOWA
POLSKA S.A., John Sisk&Son
Limited

Wiecej w: RB PBG 31/2010 http://www.pbg-sa.pl/relacje-inwestorskie /raporty-biezace/31-2010-zawarcie-znaczacych-umow-na-
budowe-autostrady-al.html

okresu zimowego.
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07.07.2010

umowa zawarta w
ramach podstawowej
dziatalnosci
operacyjnej

Zleceniodawca:
Generalng Dyrekcjg Drég
Krajowych i Autostrad

Wykonawca:

SIAC Construction Ltd z PBG
SA, APRIVIA SA,
HYDROBUDOWA POLSKA SA

Umowa na budowe autostrady A4 Tarnéw
— Rzeszéw na odcinku Krzyz — Debica
Pustynia.

Warto$¢ umowy:
1.434.761.287,80 zt netto

Termin realizacji:
24 miesigce od daty

rozpoczecia robdt

Wiecej w: RB PBG 32/2010 http://www.pbg-sa.pl/relacje-inwestorskie/raporty-biezace/32-2010-zawarcie-umowy-znaczacej-na-
budowe-autostrady-a4-tarnow-rzeszow-na-odcinku-krzyz-debica-pustynia.html

15.07.2010

umowa zawarta w
ramach podstawowe;j
dziatalnosci
operacyjnej

Zleceniodawca:
Polskie LNG SA

Wykonawca:

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

PBG Export Sp. z0.0.

Opracowanie projektu wykonawczego
oraz wybudowanie i przekazanie do
uzytkowania Terminalu regazyfikacyjnego

skroplonego gazu ziemnego w Swinoujsciu.

Warto$¢ umowy:
2.415.213.000,00 zt netto

Termin realizacji:
30.06.2014r.

Wiecej w: RB PBG 35/2010 http://www.pbg-sa.pl/relacje-inwestorskie/raporty-biezace/35-2010-zawarcie-umowy-znaczacej-na-
budowe-terminalu-Ing-w-swinoujsciu.html

09.07.2010

umowa zawarta w
ramach podstawowej
dziatalnosci
operacyjnej

Zleceniodawca:
KGHM Polska Miedz S.A.

Wykonawca:
PBG SA

Wykonanie i dostarczenie Turbozespotdw

Gazowych dla zadania pn: Budowa bloku
gazoOWOo-parowego w wysokosprawnej

Kogeneracji oraz Budowa Blokéw Gazowo-

Parowych w EC Gtogdw i EC Polkowice.

Warto$¢ umowy:
95.100.000,00 zt netto

Termin realizacji:
30.11.2012r.

Wiecej w: RB PBG 37/2010 http://www.pbg-sa.pl/relacje-inwestorskie/raporty-biezace/37-2010-korekta-zawarcie-przez-pbg-s-a-
umowy-istotnej-w-branzy-energetycznej-korekta-raportu.html

30.07.2010

umowa zawarta w
ramach podstawowe;j
dziatalnosci
operacyjnej

Zleceniodawca:
Generalng Dyrekcjqg Drég
Krajowych i Autostrad

Wykonawca:

ALPINE Bau GmbH,: PBG SA,
APRIVIA SA,
HYDROBUDOWA POLSKA SA

Budowa drogi ekspresowej S5 odcinek
Poznan ( A2 - wezet ,Gtuchowo") -
Wroctaw (A8 — wezet ,,Widawa”), odcinek
Kaczkowo - Korzenhsko, (Obwodnica
Bojanowa i Rawiczal)

Warto$¢ umowy:
777.239.570,60 zt netto

Termin redlizaciji:

20 miesiecy od daty
rozpoczecia robét, ( do czasu
realizacji nie wlicza sie okresu
zimowego).

Wiecej w: RB PBG 39/2010 http://www.pbg-sa.pl/relacje-inwestorskie/raporty-biezace/39-2010-zawarcie-umowy-znaczacej-na-
budowe-drogi-ekspresowej-s5-poznan-wroclaw-na-odcinku-kaczkowo-korzensko.html
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27.10.2010

(informacja o progu
umowy znaczqcej)

umowa poza zwyktym
tokiem dziatalnosci —
finansowanie projektu
inwestycyjnego,
dziatalnosci spotki
zaleznej

Sponsor projektu:
PBG SA,

Kredytobiorca:

STRATEG CAPITAL sp. z 0.0.

tgczna warto$¢ zawartych w okresie 12
miesiecy umow wynosi 165.821.288,90 zi.

Zobowigzaniem o najwyzszej wartosci jest
przyjeta przez PBG SA, oferta nabycia
obligacji wyemitowanych przez STRATEG
CAPITAL, z dnia 25 pazdziernika 2010. PBG
SA objeto 76 obligacji imiennych
materialnych o tgcznej warto$ci nominalne;j
76.000.000 zt (wartos¢ nominalna jednej
obligaciji to 1.000.000 zt).

Obijecie obligacii przez PBG SA stanowito
warunek zawarcia umow przez STRATEG
CAPITAL z bankami na uruchomienie
kredytdéw inwestycyjnych. STRATEG CAPITAL
sp. z 0.0. pozyskane srodki przeznaczy na
sfinansowanie inwestyciji oraz dziatalnose.
biezgca.

Termin wykupu obligacji mija 29 grudnia
2017 roku.

Zaptata za objecie obligacji z tytutu Ceny
Emisyjnej nastgpi bezgotdwkowo poprzez
potrgcenie wierzytelnosci z tytutu zaptaty
Ceny Emisyjnej ptatnej przez PBG SA na
rzecz STRATEG CAPITAL z wierzytelnosciami z
tytutu pozyczek ptatnymi przez STRATEG
CAPITAL na rzecz PBG SA.

Zaangazowanie PBG SA w zakresie
udzielonego wsparcia finansowego na
dziatalno$¢ Spdtki wynosi 105.517.886,34 zt.

Umowq o najwyzszej wartosci
jednostkowej jest umowa z
dnia 25.10.2010r., nabycie
przez PBG SA, 76 obligaciji
imiennych materialnych o
tacznej wartosci nominalnej
76.000.000,00 zt (warto$c
nominalna obligaciji to
1.000.000 zt) wyemitowanych
przez STRATEG CAPITAL.

Wiecej w: RB PBG 56/2010 http://www.pbg-sa.pl/relacje-inwestorskie/raporty-biezace/56-2010-zawarcie-umowy-znaczacej-ze-
spolka-zalezna-strateg-capital-sp-z-0-0.html

5.11.2010

(informacja o progu
umowy znaczqcej)

umowa poza zwyktym
tokiem dziatalnosci

Pozyczkodawca:
PBG SA

Pozyczkobiorca:
INFRA SA

Umowa dotyczgca udzielenia pozyczki.
tgczna wartos$¢ fransakcji zawartych w
okresie 12 miesiecy wynosi 130.966.734,85
zt.

Umowq o najwyzszej wartosci
jednostkowej jest umowa
pozyczki z dnia 16 grudnia
2009 roku o wartosci
30.000.000,00 zt

INFRA SA w wyniku sprzedazy
akcji, z dniem 31 maja 2010
roku zostata wytgczona z
Grupy Kapitatowej PBG.

Wiecej w: RB 57/2010 http://www.pbg-sa.pl/relacje-inwestorskie/raporty-biezace/57-2010-zawarcie-umowy-znaczacej-ze-spolka-

infra-s-a.html
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Zleceniodawca:
15.11.2010 PBG SA
Wykonawca:
Zaktad Produkcyjno
Wydobywczy sp. z 0.0.

umowa poza zwyktym
tokiem dziatalnosci

STRATEG CAPITAL Sp. z 0.0.

Udzielenie gwarancji spbtce zaleznej
STRATEG CAPITAL Sp. z 0.0. oraz
ustanowienie zastawu na udziatach w
spdtce zaleznej oraz hipoteki kaucyjnej
przez spotke zalezng.

Pozyskany kredyt pozwoli Spétce STRATEG
CAPITAL zrealizowa¢ projekt polegajgcy na
projektowaniu, budowie, uruchomieniu i
zapewnieniu ciggtego funkcjonowania:

- dwdch kopalni melafiru w miejscowosci
Ttumaczdéw wraz z mobilnym zaktadzie
przetwdrczym oraz stacjonarnym zaktadem
przetworczym,

- bocznicy kolejowej Scinawka Srednia —
Ttumaczéw podtgczonej do polskiej sieci
kolejowej i pozwalajgcej na masowy
fransport kamienia,

- kolejowej stacji zatadowczej oraz systemu
ta$mociqgdw przesytowych.

Poreczenia zostaty udzielone
do kwoty nie wyzszej niz

- przez PBG SA: 150%

- przez ZIPW Sp. z 0.0.: 200%
maksymalnej wysokosci
Zobowigzania Bankdw i
udzielone zostaty na okres do
dnia 31.12.2020 .

Wiecej w: RB 61/2010 hitp://www.pbg-sa.pl/relacje-inwestorskie/raporty-biezace/é1-2010-udzielenie-gwaranciji-spolce-zaleznej-

strateg-capital-sp-z-0-0-oraz-ustanowienie-zastawu-na-udzialach-w-spolce-zaleznej-oraz-hipoteki-kaucyjnej-przez-spolke-

Zleceniodawca:
Gmina Miasto Wtoctawek

17.11.2010

Wykonawca:
umowazawaraw  \ppiviA SA, PBG SA,
ramach podstawowe] iy e DOWA POLSKA
dzm’rolnc.)sa. SA, Husar Budownictwo
operacyjnej

Inzynieryjne Sp. z 0.0., SRB
Civil Engineering Ltd, John
Sisk&Son Ltd, Roadbridge

zalezna.html

Przebudowa drogi krajowej nr 1, Etap
ll(Program Operacyjny Infrastruktura i
Srodowisko)

Warto$¢ umowy:
90.777.000,00 zt netto

Termin realizacji:
36 miesiecy od dnia
podpisania umowy.

Wiecej w: RB 59/2010 http://www.pbg-sa.pl/relacje-inwestorskie/raporty-biezace/59-2010-zawarcie-umowy-znaczacej-przez-

konsorcjum-z-udzialem-spolek-z-grupy-kapitalowej.html

22.12.2010

(informacja o progu )

umowy znaczqcej) Pozyczkodawca:
PBG SA

umowa poza zwyktym
tokiem dziatalnosci —
finansowanie
dziatalno$ci spotki
zaleznej

Pozyczkobiorca:
PBG Dom

tgczna warto$¢ zawartych w okresie
ostatnich 12 miesiecy umdw wynosi
116.328.078,00 zi.

Umowq o najwyzszej
wartoéci jednostkowej jest
umowa pozyczki zawarta w
dniu 22 pazdziernika 2010 o
wartosci 27.500.000,00 zt

Wiecej w: RB 64/2010 http://www.pbg-sa.pl/relacje-inwestorskie/raporty-biezace/64-2010-zawarcie-umowy-znaczacej-ze-spolka-

zalezna-pbg-dom.himl
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Warto$¢ umowy:

11.03.2011 Zlec.en|o<?awca: , Potgczenie Portu Lotniczego z Portem 129 300 000,00 zt netto
Gmina Miasta Gdanska . , .
Morskim Gdansk — Trasa Stowackiego — . e
UMOWa Zawarta w danie Il odcinek ulica Potok Al Termin realizaciji:
ramach dziatalnosci Wykonawca: ZRO ot I:Ir?e ’rU - 'od? OVYO';@ 20 miesiecy od daty
: ZI. i PBG SA, HYDROBUDOWA .zeczypospm ej o tqcznej dtugosci 3, podpisania umowy
operacyne] POLSKA SA, APRIVIASA oraz  KIOMeTra. Udziat sptek z Grupy PBG
OBRASCON HUARTE LAIN SA wynosi 50%.

Wiecej w: RB 19/2011 http://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

Kryterium bedgce podstawqg uznania umowy za znaczqgcaq:

Podstawa prawna:

§5 ust.1 pkt 3 Rozporzgdzenia w sprawie informacji biezqgcych 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 Ilutego 2009 roku w sprawie informacji biezgcych i okresowych
przekazywanych przez emitentéw papierdw wartosciowych oraz warunkdéw uznawania za rbwnowazne

informaciji wymaganych przepisami prawa panstwa niebedgcego panstwem cztonkowskim.
lll. INFORMACIJE O ZMIANACH W POWIAZANIACH ORGANIZACYJNYCH

Tabela 22: Zmiany w powigzaniach organizacyjnych w okresie objetym sprawozdaniem oraz po dacie bilansowej

Data ekl Rodzaj transakciji Opis transakciji
transakcji

Dokonanie rejestracji przez Krajowy Depozyt Papierdw
Wartodciowych w Warszawie SA rejestracji 22.582.001

Nabycie akcji akcii serii E pod kodem ISIN: PLENMPD00018 spotki 'CT;:J’ ejfyecrjr:inowo
PBG SA, Energomontaz Energomontaz Potudnie SA. Spotka PBG SA skutecznie Wi gzono 2 weitciemn
17.02.2010 Energomontaz  Potudnie SA - nabyta prawa z 17.743.002 akcji serii E firmy 9 Y
. , . . . . . Grupy PBG na rynek
Potudnie SA zakonczenie Energomontaz Potudnie SA., ktére stanowiqg 25% w .
. . - budownictwa
fransakcji kapitale zaktadowym oraz uprawniajg do

wykonywania 17.743.002 gtoséw, stanowigcych 25% + energefycznego

1 gtos w ogdlinej liczbie gtoséw.

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

Powotanie i objecie udziatdw przez PBG Dom w spdtce
51k zaleinei PBG Dom Invest lll Sp. z 0.0. Kapitat zaktadowy Spoiki
05.01.2010  PBG DOM ;g‘(’; ém elz"e‘ ~ Wynosi 5.000,00 741 dziel sie na sto udziatéw po 50,0074
Sp.zo.0. Il sp zoomo nves kazdy. Udziaty sg rdwne i niepodzielne, na kazdy udziat
T przypada jeden gtos.

Zawiqzanie
Realizacja projektu
deweloperskiego

Powotanie i objecie udziatdéw przez PBG Dom w spdtce

51ki zaleinei PBG Dom Invest IV Sp. z 0.0. Kapitat zaktadowy Spdtki
05.01.2010 PBG DOM ;g‘(’; ém elz"e‘ ~ Wynosi 5.000,00 74 diel sie na sto udzatéw po 50,00 24
Sp.zo.0. om inves kazdy. Udziaty sg rdwne i niepodzielne, na kazdy udziat

Zawiqzanie
Realizacja projektu
deweloperskiego

V Sp.zo.o.
IV3p.zo.0 przypada jeden gtos.
05.01.2010 PBG DOM Zawigzanie Powotanie i objecie udziatdw przez PBG Dom w spdtce Redlizacia proiekiu
Sp.zo.0. spolki zaleznej—  PBG Dom Invest V Sp. z 0.0. Kapitat zaktadowy Spotki 19 prol
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05.01.2010

17.02.2010

12.04.2010

PBG DOM
Sp.zo.0.

PBG DOM
Invest Il

PBG DOM
Sp.zo.0.

PBG SA,

Hydrobudowa
Polska SA

PBG Dom Invest
V Sp.zo.o.

Zawiqzanie

spolki zaleznej -
PBG Dom Invest
Il Sp.z0.0.sp. k.

Podniesienie
kapitatu
zakladowego w
spdtce PBG Dom
Sp.zo.0.

Objecie
dodatkowych
udziatéw przez
PBG SA w spdtce
Hydrobudowa
Polska SA

wynosi 5.000,00 zt i dzieli sie na sto udziatéw po 50,00 zt
kazdy. Udziaty sg rowne i niepodzielne, na kazdy udziat
przypada jeden gtos.

Powotanie i objecie udziatdw przez PBG Dom w spdtce
PBG Dom Invest V Sp. z 0.0. Kapitat zaktadowy Spotki
wynosi 2.000,00 zt. i dzieli sie na 2 000 udziatéw po 1 zt
kazdy. Udziaty sg réwne i niepodzielne, na kazdy udziat
przypada jeden gtos.

Po podwyzszeniu o 426.428 nowych udziatdw, kapitat
zaktadowy Spotki wzrdst z 12.357.200,00 zt do
55.000.000,00 zt. Sktada sie z 550.000 udziatéw, o
wartoéci nominalnej 100,00 zt kazdy. PBG SA posiada
100 % udziatéw spdtki PBG DOM Sp. z 0.0.

PBG S.A. objeto 650.507akcji HYDROBUDOWA POLSKA
S.A. po cenie zakupu 3,60 zt za kazdg akcje. Objete
akcje stanowiq 63,05% w kapitale zaktadowym i w
ogdlnej liczbie gtoséw. Udziat PBG S.A. w kapitale
zaktadowym wzrdst do 132.748.692 akcji.

deweloperskiego

Realizacja projektu
deweloperskiego

Zabezpieczenie
dziatalno$ci operacyjnej
Spotki

Zwiekszenie udziatu w
Spotce

Wiecej w: RB PBG 16/2010 http://www.pbg-sa.pl/relacje-inwestorskie/raporty-biezace/16-2010-zwiekszenie-zaangazowania-w-kapital-

31.05.2010

PBG SA,

Osoba fizyczna

Zbycie przez PBG

vdziatéw

w spotce Infra SA

hydrobudowa-polska-s-a.html

Spotka PBG SA sprzedata osobie fizycznej 4.997.500
akcji w spdtce INFRA SA, o warto$ci nominalnej 1 zt za
akcje, za kwote 8.450.000,00 zt. Przed transakcjq, PBG
SA posiadato w spdtce 99,95% w kapitale zaktadowym
i w gtosach.

Optymalizacija struktury
GK PBG

Wiecej w: RB PBG 28/2010 http://www.pbg-sa.pl/relacje-inwestorskie/raporty-biezace/28-2010-sprzedaz-akciji-spolki-infra-s-a.html

30.08.2010

06.09.2010

06.09.2010

06.09.2010

15.09.2010

PBG SA

PBG DOM
Sp.zo.0.

PBG DOM
Sp.zo.0.

PBG DOM

Sp.zo.0.

PBG SA,

Obrascén

Nabycie
vdziatéw w
spdtce Revana
Sp.zo.0.
(obecnie

PBG Operator
Sp.z0.0.)

Zawiqzanie
spolki zaleznej -
PBG Dom Invest
VIl Sp. z 0.0.

Zawiqzanie
spolki zaleznej -
PBG Dom Invest
IX Sp. zo.o0.

Zawigzanie
spofki zaleinej —
PBG Dom Invest
XSp.zo.o.

Podpisanie
porozumienia,
potwierdzajaceg

Spoétka PBG SA nabyta 50 udziatdw w spdtce Revana
Sp. z 0.0. (obecnie PBG Operator Sp. z 0.0.) za kwote
5.000,00 zt, o warto$ci nominalnej 100,00 zt za udziat.

Powotanie i objecie udziatdéw przez PBG Dom w spdtce
PBG Dom Invest VIl Sp. z 0.0. Kapitat zaktadowy Spdiki
wynosi 5.000,00 zt i dzieli sie na sto udziatéw po 50,00 zt
kazdy. Udziaty sg rdwne i niepodzielne, na kazdy udziat
przypada jeden gtos.

Powotanie i objecie udziatdw przez PBG Dom w spdtce
PBG Dom Invest IX Sp. z 0.0. Kapitat zaktadowy Spoiki
wynosi 5.000,00 zt i dzieli sie na sto udziatéw po 50,00 zt
kazdy. Udziaty sg rdwne i niepodzielne, na kazdy udziat
przypada jeden gtos.

Powotanie i objecie udziatdéw przez PBG Dom w spotce
PBG Dom Invest X Sp. z 0.0. Kapitat zaktadowy

Spoétki wynosi 5.000,00 zt i dzieli sie na sto udziatdéw po
50,00 zt kazdy. Udziaty sq rdwne i niepodzielne, na
kazdy udziat przypada jeden gtos.

PBG SA oraz Obrascén Huarte Lain Construccion
Internacional, S.L. podpisaty porozumienie
potwierdzajgce zainteresowane nawigzaniem

Spotka celowa

Realizacja projektu
deweloperskiego

Realizacja projektu
deweloperskiego

Redalizacja projektu
deweloperskiego

Nawigzanie wspdtpracy
kapitatowej w zakresie
oferowania ustug na
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Huarte Lain
Construccién
Internacional
S.L.

o
zainteresowane
nawigzaniem
wspolpracy
kapitatowej
poprzez zbycie
akcji w
spotkach: HBP SA
i APRIVIA SA

rynku budowlanym i
operatorskim w Polsce
oraz za granicg.

wspodtpracy kapitatowe] w zakresie oferowania ustug
na rynku budowlanym i operatorskim w Polsce oraz za
granicq.

Po zakonczeniu negocjacji oraz w zaleznosci od wyniku
przeprowadzonego przez OHL due diligence, oraz po
uzyskaniu wymaganych prawem zgdd, Strony
dokonajg fransakcji. OHL nabedzie bezposrednio lub
posrednio poprzez podmiot, w ktérym posiada udziaty:

1) akcje Hydrobudowa Polska SA, spotki zaleznej od
PBG SA, stanowiqce 51% w kapitale zaktadowym spotki
Hydrobudowa Polska SA za kwote 431.000.000,00 zt oraz

2) akcje APRIVIA SA, spoéiki zaleznej od PBG SA,
stanowiqgce 50,1% w kapitale zaktadowym spotki
APRIVIA SA za kwote 75.000.000,00 zt.

Od dnia podpisania Porozumienia, do chwili jego
rozwigzania albo do dnia zamkniecia fransakcji lub do
15.03.2011 r., PBG SA wstrzyma dziatania zwigzane
oferowaniem do sprzedazy akcji Spodtek bedgeych
przedmiotem Porozumienia.

PBG SA zadeklarowato, ze po zakohczeniu transakcii,
bedzie posiadac nie mniej niz 12% akcji HBP SA oraz
49,9% akcji APRIVIA SA z mozliwosciq zwiekszenia
udziatu w spdtce HBP SA.

Wiecej w:

RB PBG 49/2010 http://www.pbg-sa.pl/relacje-inwestorskie /raporty-biezace/49-2010-podpisanie-przez-pbg-s-a-porozumienia-w-

sprawie-sprzedazy-akciji-spolek-hydrobudowa-polska-s-a-oraz-aprivia-s-a.html

oraz

RB PBG 50/2010 hitp://www.pbg-sa.pl/relacje-inwestorskie/raporty-biezace/50-2010-podpisanie-przez-pbg-s-a-porozumienia-w-
sprawie-sprzedazy-akciji-spolek-hydrobudowa-polska-s-a-oraz-aprivia-s-a-uzupelnienie-informacji.html

27.09.2010

28.09.2010

28.09.2010

05.10.2010

PBG SA

PBG DOM
Sp.zo.0.

PBG DOM
Sp.zo.0.

PBG SA

Zawigzanie
spofki zaleznej —
PBG Butgaria
Sp.zo.0.

Zawiqzanie
spolki zaleznej -
PBG Dom Invest
VI Sp.zo.o.

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

Nabycie
udziatow w
spdtce Vilalobos
Sp.zo.0.
(obecnie HBP

Inwestycja
dtugoterminowa,
zwigzania z wejsciem
Grupy PBG na rynek
budownictwa w Butgarii

Powotanie i objecie udziatéw przez PBG SA w spdtce
PBG Butgaria Sp. z 0.0. Kapitat zaktadowy Spotki
wynosi 35.000,00 BGN (lewy butgarskie).

Powotanie i objecie udziatdéw przez PBG Dom w spdtce
PBG Dom Invest VI Sp. z 0.0. Kapitat zaktadowy Spdtki
wynosi 5.000,00 zt i dzieli sie na sto udziatéw po 50,00 zt
kazdy. Udziaty sg rdwne i niepodzielne, na kazdy udziat
przypada jeden gtos.

Realizacja projektu
deweloperskiego

Powotanie i objecie udziatdw przez PBG Dom w spdtce
PBG Dom Invest VII Sp. z 0.0. Kapitat zaktadowy Spotki
wynosi 5.000,00 zt i dzieli sie na sto udziatéw po 50,00 zt
kazdy. Udziaty sg rdwne i niepodzielne, na kazdy udziat
przypada jeden gtos.

Realizacja projektu
deweloperskiego

Spoétka PBG SA nabyta 50 udziatdw w spdtce Vilalobos
Sp. z 0.0. (0becnie HBP Drogi Sp. z 0.0.) za kwote
5.000,00 zt o wartosci nominalna 100,00 zt za udziat.

Spoétka celowa
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13.10.2010

14.10.2010

PBG SA,
INVEST
ECOPAP
Sp.zo.0.
oraz
ESMER
HOLDING
LIMITED

PBG SA

Drogi Sp.z 0.0.)

Nabycie
vdziatéw w
spdtce

STRATEG CAPITAL
Sp.zo.0.

Nabycie
vdziatéw w
spdtce Bathinex
Sp.zo.0.

PBG SA nabyto 153 udziaty z w spdtce STRATEG
CAPITAL Sp. z 0.0. za kwote 153.000 zt, w tym:

- od INVEST ECOPAP Sp. z 0.0. 152 udziatdéw za kwote
152.000,00 zt;

- od ESMER HOLDING LIMITED 1 udziat za kwote 1.000,00
zt.

Przed transakcjg PBG SA posiadato 47 udziatéw,
stanowiqcych 18,80% w kapitale zaktadowym oraz w
gtosach w spdtce STRATEG CAPITAL Sp. z 0.0.

Po transakciji PBG SA, posiada 200 udziatdéw o wartosci
nominalnej réwnej 200.000,00 zt, stanowigcych 80,00%
w kapitale zaktadowym oraz w gtosach.

PBG SA nabyto 50 udziatéw w spdtce Bathinex Sp. z
0.0. za kwote 50.000,00 zt, o wartosci nominalnej
1000,00 zt za udziat.

Zapewnienie dostepu
do kruszywa dla
kontraktéw na budowy
drogikolei

Zapewnienie dostepu
do kruszywa dla
kontraktéw na budowy
drogikolei

Wiecej w: RB PBG 53/2010 http://www.pbg-sa.pl/relacje-inwestorskie /raporty-biezace/53-2010-nabycie-przez-pbg-s-a-udzialow-w-
spolce-strateg-capital-sp-z-o0-0.html

21.12.2010

PBG SA,

osoby fizyczne

Nabycie akcji
spotki AQUA SA

Spoétka PBG SA nabyta 710.770 akcji zwyktych na
okaziciela spdtki AQUA SA z siedzibq w Poznaniu, w
pozaseryjnych fransakcjach pakietowych, za kwote
22.744.640,00 zt.

Akcje stanowiq 81,69% kapitatu zaktadowego i
uprawniajg do wykonywania 710.770 gtosdw, co
stanowi 81,69 % w ogdlinej liczby gtoséw na walnym
zgromadzeniu AQUA SA.

AQUA SA jest spdtka publiczng, notowang na rynku
NewConnect. Jest wiodgcg firmq projektowg o
wieloletnim doswiadczeniu, wyspecjalizowang w
obstudze duzych inwestycji komunalnych.

PBG SA nie wyklucza sie dalszego inwestowania w
akcje Spotki.

Inwestycja
dtugoterminowa,
wzmochnienie Grupy
Kapitatowe] w obszarze
inzynieringu

Wiecej w: RB PBG 63/2010 http://www.pbg-sa.pl/relacje-inwestorskie /raporty-biezace/63-2010-nabycie-przez-pbg-s-a-pakietu-
kontrolnego-akcji-w-spolce-aqua-s-a-z-siedziba-w-poznaniu.html

28.12.2010

PBG SA

OBRASCON
HUARTE LAIN
CONSTRUCCION
INTERNATIONAL
S.L. (OHL)

Zawarcie
Umowy
Uzupetniajgcej
do
Porozumienia
W sprawie
zbycia akcji
HBP SAi
APRIVIA SA

Strony, po przeprowadzeniu przez OHL audytu zawarty
umowe okreslajgcq sposdb przeprowadzenia, terminy i
warunki transakcji w wyniku ktérej, OHL nabedzie:

- 107 384 807 akcji spdtki Hydrobudowa Polska SA,
nalezgcych na dzieh zawarcia niniejszej umowy do PBG
SAi stanowigcych 51% w kapitale zaktadowym Spdtki za
kwote 431.000.000,00 zt;

- 36 068 525 akcji spdtki APRIVIA SA, nalezgcych na dzien
zawarcia niniejszej umowy do PBG SA, stanowigcych
50,1% w kapitale zaktadowym Spdtki za kwote
75.000.000,00 zt.

Strony przewidujq zakohczenie transakcji w pierwszym
kwartale 2011 roku.

OHL zadeklarowato, ze zmierza pozostac
wiekszosciowym akcjonariuszem w HYDROBUDOWA

Nawigzanie
wspotpracy
kapitatowej w zakresie
oferowania ustug na
rynku budowlanym i
operatorskim w Polsce
oraz za granicq
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POLSKA SA i APRIVIA SA, przy jednoczesnym udziale PBG
SA w spotce HYDROBUDOWA POLSKA SA nie mniejszym
niz 12,05% oraz w spétce APRIVIA SA w wysokosci 49,9%
kapitatu zaktadowego Spotki.

PBG nie wyklucza zwiekszenia udziatu w spdtce
HYDROBUDOWA POLSKA SA.

Warunkiem zbycia akcji HBP i APRIVIA na rzecz OHL jest
uzyskanie przez OHL stosownych pozwolen na nabycie
akcji HBP wydanych przez Urzgd Antymonopolowy.

Wiecej w: RB PBG 65/2010 http://www.pbg-sa.pl/relacje-inwestorskie/raporty-biezace/65-2010-podpisanie-przez-pbg-s-a-umowy-
vzupelniagjacej-do-porozumienia-dotyczacego-sprzedazy-akciji-spolek-hydrobudowa-polska-s-a-oraz-aprivia-s-a.html

IV. OPIS TRANSAKCJI Z PODMIOTAMI POWIAZANYMI

W omawianym okresie spdtka PBG SA zawierata z podmiotami powigzanymi transakcje, ktdrych
warto$¢ przekroczyta wyrazong w ztotych réwnowarto$¢ 500.000 euro. Transakcje te miaty charakter
typowy, wynikajgcy z biezgcej dziatalnosci operacyjnej prowadzonej przez PBG SA i jednostki od niej
zalezne oraz zostaty zawarte na warunkach rynkowych.
Ponadto, czes¢ zawartych transakcji wynika z istniejgcych umow z Instytucjami Finansowymi, ktérych
jednym z zabezpieczen sq poreczenia bqdz gwarancje wzajemne podmiotdéw z GK PBG bedgcych
stronami poszczegdlnych umow.
Podejscie takie wynika z przyjetej strategii finansowania GK PBG.
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 Uumowy pozyczki,
*  UMOWY porgczenia:
> limitébw kredytowych,
>  limitdw gwarancyjnych,
Dziatalno$¢ Grupy Kapitatowej PBG prowadzona jest w oparciu o dziatalno$¢ wyspecjalizowanych
podmiotdéw, 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, ktdrymi 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:
* podwyizszenie obrotu poprzez mozliwos¢ dtugookresowego planowania wykorzystania swoich
zasobdw oraz inwestycji przy jednoczesnym zapewnieniu statego popytu,
* redlizacje celdw 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,
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* ograniczenia ryzyka biezgcej dziatalnosci — wspdtpraca w ramach grupy podmiotdw
powigzanych umozliwia zmniejszenie lub catkowite uniezaleznienie sie od biezgcych zmian
gospodarczych iich wptywu na sytuacije finansowqg Grupy Kapitatowej,

*  konkurencyjnos¢ oferty, a w konsekwenciji doprowadzenie do wzrostu obrotdéw oraz poprawy
rentownosci przedsiebiorstwa,

*  oObnizenie kosztéw dziatalnosci poprzez zmniejszenie kosztdw wytworzenia oraz efektywniejsze
wykorzystanie zasobdw,

* redukcje kosztdéw 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
przyczyni¢ sie do sprawniejszego zarzgdzania jednostkami wchodzgecymi w sktad Grupy PBG

oraz efektywniejszego wykorzystania zasobdw.

V. INFORMACJE O ZACIAGNIETYCH KREDYTACH, UMOWACH POZYCZEK

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

zawarte sg w sprawozdaniu finansowym Spotki w notach objasniajgcych do bilansu — nota nr 4.9.5.

V1. INFORMACJE O UDZIELONYCH POZYCZKACH

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

finansowym Spotki w notach objasniajgcych do bilansu — nota nr 4.9.2.

VII. OCENA CZYNNIKOW | NIETYPOWYCH ZDARZEN

W drugim kwartale 2010 roku spdtka PBG SA ofrzymata dywidende od spdtki zaleznej — Infra SA w
kwocie ponad 43,2 min zt. Zdarzenie to w sposdb istotny wptyneto na wypracowany przez Spdtke zysk
netto zaréwno w samym drugim kwartale 2010 roku, jak i za cate pdtrocze 2010 roku. Otrzymana
dywidenda ze spdtki Infra uwzgledniona zostata w przychodach finansowych Spdtki w rachunku zyskdw
i strat.

VIIl. WAZNIEJSZE OSIAGNIECIA W DZIEDZINIE BADAN | ROZWOJU

Spdétka PBG, w okresie objetym raportem, w dziedzinie badan i rozwoju nie zanotowata osiggnieé, ktére

w sposdb szczegdlny wptynety na osiggniety wynik.

IX. INFORMACJA O SYSTEMIE KONTROLI PROGRAMOW PRACOWNICZYCH

Spbtka PBG SA nie prowadszi programdw pracowniczych.
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X. WSKAZANIE POSTEPOWAN TOCIACYCH SIE PRZED SADEM, ORGANEM WIASCIWYM DLA
POSTEPOWANIA ARBITRAZOWEGO LUB ORGANEM ADMINISTRACJI PUBLICZNEJ

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

stanowigcej co najmniej 10% kapitatdw wtasnych.

XI. ZMIANY W PODSTAWOWYCH ZASADACH ZARZADZANIA

W okresie objetym raportem spdtka PBG nie wprowadzita znaczgcych zmian w podstawowych

zasadach zarzgdzania.
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ROIDIZIAL V: AKCJE | AKCJONARIUSZE

. KONWERSJA AKCJI IMIENNYCH SERII A

Na wniosek gtdbwnego 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 Papierdow Wartosciowych, na mocy uchwaty z dnia 31 stycznia 2011 roku,
postanowit oznaczyé kodem PLPBG0O000052 500 000 akcji zwyktych na okaziciela spdtki PBG SA,
powstatych po zamianie dokonanej w dniu 14 stycznia 2011 roku 500 000 akcji imiennych spdtki 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 spbtki PBG SA. Dnia 25 lutego 2011 roku, Zarzad Gietdy Papierdw Warto$ciowych
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 tej transakciji, w obrocie znajduje sie obecnie 10 555 000 akcji zwyktych na okaziciela. 3 740
000 akciji pozostato akcjami uprzywilejowanymi co do gtosu, ktdre pozostajg poza obrotem gietdowym.
Imienita sie takze liczba gtosdw przystugujgca akcjonariuszom Spdtki na Walnym Zgromadzeniu
Akcjonariuszy. Obecnie, z 14 295 000 akcji, 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 14295 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 23: 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 1400 000 Iwykte 1 400 000 1400 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

Tabela 24: Akcjonariat powyzej 5%

Stan na 31 grudnia 2010 roku

tgczna wartosé Udziat w kapitale Udziat w ogolnej
Akcjonariusz Liczba akciji ,
nominalna (PLN) zaktadowym (%) liczbie gtoséw (%)

4.235.054 akcji, w tym:
4.235.054 akcji imiennych 4.235.054 29,63% 45,70%
uprzywilejowanych

Jerzy Wisniewski

Klienci Pioneer Pekao
Investment Okg:izzz\i'éljf’ch 2.228.695 15,59% 12,02%
Management SA I 2wyKty

ING Otwarty Fundusz

1.369.463 akcji zwyktych 1.369.463 9,58% 7,.59%
Emerytalny

Stan na dzien ztozenia sprawozdania

tgczna wartosé Udziat w kapitale Udziat w ogdlnej
Akcjonariusz Liczba akciji i
nominalna (PLN) zaktladowym (%) liczbie gtoséw (%)

3.735.054 akcji, w tym:
3.735.054 akcji imiennych 3.735.054 26,13% 41,42%
uprzywilejowanych
Klienci Pioneer Pekao
Investment oE5 288 3.085.288 21,58% 17,11%
Management SA I 2WyKty

ING Otwarty Fundusz
Emerytalny

Jerzy Wisniewski

1.369.463 akcji zwyktych 1.369.463 9,58% 7.59%
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Rysunek 5: Akcjonariat PBG SA powyzej 5%

33,88% 41.42%

® Jerzy Wisniewski
m Klienci Pioneer Pekao Investment Management SA
ING Otwarty Fundusz Emerytalny

B Pozostali akcjonariusze

Spdétka nie posiada informaciji na temat pozostatych akcjonariuszy posiadajgcych co najmniej 5%
ogdlnej liczby gtosdbw na Walnym Zgromadzeniu i do dnia sporzgdzenia sprawozdania nie

poinformowano jej o tym fakcie.
Il. ZMIANY W AKCJONARIACIE SPOLKI

W okresie objetym sprawozdaniem oraz po dacie bilansowej miaty miejsce nastepujgce znaczgce

zmiany w akcjonariacie spotki PBG SA:

Tabela 25: Zmiany w akcjonariacie PBG SA w 2010 roku oraz po dacie bilansowej

. - . " liczba gtoséw na .

Klienci Pioneer Pekao Investment Management SA (PPIM):

20 sierpnia 2010 > 10% 1.858.845 10,03% 13 sierpnia 2010
17 listopada 2010 > 12% 2.232.365 12,04% 10 listopada 2010
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 lutego 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
Aviva Powszechne Towarzystwo Emerytalne (Aviva OFE)
18 listopada 2010 <5% 875.738 4,72% 8 listopada 2010
Jerzy Wisniewski — zatozyciel i gtdéwny akcjonariusz spotki PBG SA
3735054
14 stycznia 2011 < 45,70%* (akcje imienne 41,42% 14 stycznia 2011

uprzywilejowane)
* Zawiadomienie o zmniejszeniu udziatu do 41,42% ogdlnej liczby gtosdw zwigzane byto ze sprzedazg 500 000 sztuk
akcji serii A w trybie transakcji pakietowej pozaseryjnej. Na dzieh ztozenia sprawozdania, wedtug informacii
dostepnych Spdtce, pan Jerzy Wisniewski nie planuje sprzedazy akcji PBG SA przez najblizsze 24 miesigce.
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IV. KLUCZOWE DANE DOTYCZACE AKCJI SPOLKI PBG SA

1. Cena akciji

Rysunek é: Cena akcji PBG SA od 1 stycznia 2010 do 31 grudnia 2010
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Rysunek 7: Cena akcji PBG SA od debiutu do marca 2011
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2. Warto$é rynkowa na tle branzy

Rysunek 8: Najwieksze sp6tki budowlane pod wzgledem kapitalizacji notowane na GPW (na dzien 31.12.2010)
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3. Kluczowe dane dotyczqce akcji

Tabela 24: Dane na akcje

+61

Zysk w zt 11,57 7,05

Kapitat wtasny w zt 83,22 73,40 +13
Najwyzszy kurs akciji w zt 252,00 242,90 +4
Najnizszy kurs akcji w zt 192,00 182,00 +5
Cena akcji na koniec roku w zt 213,00 203,20 +5
Wskaznik P/E max 21,78 35,35 -38
Wskaznik P/E min 16,59 26,49 -37
Wskaznik P/E na koniec roku 18,41 29,57 -38
Liczba akcji na koniec okresu szt. 14 295 000 14 295 000 -
Liczba akcji w obrocie gietdowym szt. 10 055 000 10 055 000 -
Kapitalizacja na koniec roku w tys. zt 3,044,835 2,904,744 +5
Srednia dzienna wartosé obrotéw w tys. zt 10,399 15,128 -31
Sredni dzienny wolumen obrotu szt. 23 701 35 261 -33
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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 Spdtki. Z
akcjami Spdétki nie wigzq sie zadne ograniczenia dotyczqce przenoszenia praw wtasnosci, ani

ograniczenia w wykonywaniu prawa gtosu.

VI. 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 WLASNOSCI PAPIEROW WARTOSCIOWYCH
SPOLKI PBG SA ORAZ OGRANICZENIA W ZAKRESIE WYKONYWANIA Z NICH PRAWA GLOSU

Wg §11 ust. 1 Statutu Spdiki zbycie akcji imiennych serii A wymaga zgody Zarzgdu.

IX. INFORMACJE O UMOWACH, W WYNIKU KTORYCH MOGA NASTAPIC ZMIANY W PROPORCJACH
POSIADANYCH AKCJI

Na dzieh sktadania sprawozdania, Zarzgd nie posiada informacji na temat umdéw, w wyniku ktérych

mogtyby nastgpi¢ zmiany w proporcjach posiadanych akcji.

X. RELACJE INWESTORSKIE

Dziatalno$¢ zwigzana z prowadzeniem relacji inwestorskich posiada wysoki priorytet w spdtce 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

uvdziatowcami PBG SA w celu zagwarantowania mozliwie jok najtatwiejszego dostepu do informacii.

Spoétka komunikuje sie z rynkiem przestrzegajgc zasady transparentnosci.

W 2010 roku przedstawiciele PBG SA uczestniczyli w licznych spotkaniach z inwestorami oraz w
konferencjach. Zarzad i pracownicy Dziatu Relacji Inwestorskich spotkali sie z dziesigtkami inwestoréw

osobiscie, jak rowniez przedstawiali Spdtke i jej strategie podczas konferenciji wideo i telefonicznych.
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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, kalendarza finansowego, informacji o Walnym Zgromadzeniu

Akcjonariuszy oraz rekomendacjach wydanych przez analitykéw.

Nasze dgzenie do statego polepszania relacji inwestorskich zostaty ponownie docenione w srodowisku

finansowym poprzez przyznane nagrody.

Bardzo wazng nagrodg przyznang spdtce PBG w pazdzierniku ubiegtego roku byto otrzymanie miana
wZtote] Strony Emitenta”. Strona PBG, drugi rok z rzedu, zostata uznana za najlepszg strone w kategorii
witryn internetowych spdtek gietdowych z WIG20 i mWIGA40. Konkurs na ,,Ztotg Strone Emitenta” sktadat
sie z trzech etapdw podczas ktérych oceniane byty wszystkie strony spdtek gietdowych zardwno pod
wzgledem zawartych w nich tre$ci merytorycznych, tatwosci dostepu do poszczegdinych informacii, ale
takze estetyki. Jury sktadajgce sie ze specjalistow z rdéznych dziedzin brato pod uwage m.in. jasno$c
komunikatu, intuicyjnos$¢ i ergonomie nawigaciji, ale takze poprawnos¢ zastosowanych technologii.
Kolejnym niezwykle waznym wyrdznieniem dla PBG byto zdobycie drugiego miejsca w gtdwnej kategorii
konkursu na najlepszy raport roczny przedsiebiorstw za 2009 rok. Ponadto, w fym samym konkursie PBG
otrzymato wyrdznienie za najlepsze sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci Spdtki.

Konkurs organizowany jest od pieciu lat przez Instytut Rachunkowosci i Podatkdéw. W ubiegtorocznej
edyciji szczegdlng uwage w trakcie oceny zwrécono na trzy atrybuty raportéw: rzetelno$e, prawdziwose

i jasnosc.

1.Rekomendacje i instytucje rekomendujgce
Instytucje ktére na biezgco analizujg PBG SA, to:
CitiGroup Investment Research Dom Maklerski Banku Handlowego SA;
UniCredit CAIB Poland SA;

IDM SA;

Millennium DM SA;

DI BRE BANK SA;

Banco Espirito Santo SA;

lpopema Securities SA;

Wood & Company Financial Services AS;
ING Securities SA;

DM BZ WBK SA;

Erste Securities Polska SA;

Deutsche Bank Securifies SA;

KBC Securities N.V. (SA) Oddziat w Polsce;
Beskidzki Dom Maklerski SA;

Goldman Sachs International;

Credit Agricole Cheuvreux;

Raiffeisen Centrobank AG.

V V. .V V V V V V V VYV V V V V V V
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Tabela 27: Rekomendacje wydane w 2010 roku

Data wydania Instytucja wydajgca Rekomendacja Cena docelowa (w zi)

15.01.2010 UniCredit CA IB TRZYMAJ 223,00
21.01.2010 KBC KUPUJ 245,30
25.01.2010 ING Securities KUPUJ 266,00
26.01.2010 Ipopema TRZYMAJ 225,00
22.02.2010 DI BRE REDUKUJ 172,30
24.02.2010 Goldman Sachs KUPUJ 299,00
25.02.2010 Beskidzki Dom Maklerski AKUMULUJ 220,80
19.03.2010 DM BZ WBK KUPUJ 300,00
07.04.2010 DI BRE SPRZEDAJ 173,20
09.04.2010 Espirito Santo KUPUJ 248,10
09.04.2010 CA Cheuvreux KUPUJ 245,00
16.04.2010 Erste AKUMULUJ 245,00
20.04.2010 Wood TRZYMAJ 234,00
26.04.2010 KBC KUPUJ 247,00
28.04.2010 Deutsche Bank KUPUJ 270,00
13.05.2010 DI BRE SPRZEDAJ 194,00
11.06.2010 Goldman Sachs KUPUJ 283,00
19.07.2010 DI BRE REDUKUJ 194,00
26.07.2010 ING Securities SPRZEDAJ, 220,00
03.08.2010 Beskidzki Dom Maklerski REDUKUJ 210,00
09.09.2010 KBC TRZYMAJ 261,64
15.09.2010 Ipopema, TRZYMAJ 246,00
08.10.2010 KBC KUPUJ 273,50
04.11.2010 Raiffeisen REDUKUJ 200,00
07.12.2010 Wood TRZYMAJ 227,90
10.12.2010 Erste REDUKUJ 205,00
20.12.2010 Espirito Santo KUPUJ 253,00

Podsumowanie:

27 rekomendaciji z czternastu instytucji finansowych, w tym:
11 rekomendacji KUPUJ;

6 rekomendacji TRZYMAJ;

3 rekomendacje SPRZEDAJ;

2 rekomendacje AKUMULUJ;

5 rekomendacji REDUKUJ.

vV V V VY
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Tabela 28: Rekomendacje wydane do dnia ztozenia sprawozdania

Data wydania Instytucja wydajgca Rekomendacja Cena docelowa (w zt)

02.01.2011 DM IDMSA TRZYMAJ 244,60
03.01.2011 Deutsche Bank TRZYMAJ 240,00
14.01.2011 Ipopema SPRZEDAJ 200,00
20.01.2011 Citi 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
21.02.2011 KBC Securities TRZYMAJ 215,60
25.02.2011 Goldman Sachs NEUTRALNIE 218,00

2. Informacje o Spéice i o akcjach

Tabela 29: Kontakt do relacji inwestorskich

Dziat Relacji Inwestorskich Kinga Banaszak - Filipiak
Numer telefonu +48 (0) 61 66 46 423

Numer telefonu komérkowego kom: +48 (0) 691-470-491
E-mail kinga.banaszak@pbg-sa.pl
Strona internetowa www.pbgsa.pl

GPW PBG

Reuters PBGG.WA
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ROZDZIAL VI: PRZEGLAD FINANSOWY
I. ANALIZA KONDYCJI FINANSOWEJ SPOLKI PBG SA

Wszystkie wskazniki oraz dane finansowe podane sg w oparciu o sprawozdanie finansowe sporzqgdzone

wg Miedzynarodowych Standardéw Rachunkowosci.

1. Przychody

Na koniec 2010 roku spdétka PBG odnotowata w porédwnaniu do analogicznego okresu roku
poprzedniego wzrost przychoddw ze sprzedazy o 10%. Przychody PBG SA zwiekszyty sie z kwoty 827 463
tys. zt w roku 2009 do kwoty 909 953 tys. zt w roku 2010. Koszty wtasne sprzedazy w analizowanym

okresie rosty wolniej od przychoddw, tj. 0 8% i na koniec 2010 roku wyniosty 735 076 tys. zt.

Rysunek 9: Historyczne ksztattowanie sie pozycji przychoddw ze sprzedazy (poréwnanie obejmuje pie¢ lat)

SPRZEDAZ (w tys. zl.)

1000 000 909 953
827 463
800 000
400 000 571576
459 285
400 000 366 567
200000 -
0 | . .
2006 2007 2008 2009 2010

Trend sprzedazy ustug spdtki PBG na przetomie kilku ostatnich lat zachowuje tendencje wzrostowq. Jest
to efekt zwigzany z ciggtym rozwojem Spdtki oraz zdobywaniem wiekszej ilosci kontraktdéw o duzej
wartosci jednostkowej, a tym samym posiadania coraz to wiekszego portfela zamdwieh. Na dzieh 1
stycznia 2011 roku warto$¢ portfela zamodwieh Spdtki wynosita 2,1 mid zt, z czego do realizacji w 2011

roku przypada okoto 1 mid zt, natomiast pozostata kwota, 1j. blisko 1,1 mid zt na lata kolejne.

2. EBITDA

Na koniec 2010 roku wypracowany przez PBG wskaznik EBITDA (zysk operacyjny powiekszony o
amortyzacje), wynidst 166 910 tys. zt, co w poréwnaniu z kwotq 140 423 tys. zt zanotowang na koniec
2009 roku daje wzrost o 19%.
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Rysunek 10: Historyczne ksztattowanie sie pozycji EBITDA (poréwnanie obejmuje pieé lat)
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3. Zysk operacyjny — EBIT
W 2010 roku spdtka PBG odnotowata w poréwnaniu do roku 2009 wzrost zysku operacyjnego o 20%. Zysk
operacyjny PBG SA zwiekszyt sie z kwoty 125 596 tys. zt do kwoty 150 990 tys. zi.

Rysunek 11: Historyczne ksztaltowanie sie pozycji zysku operacyjnego (poréwnanie obejmuje pieé lat)

LYSK OPERACYJNY - EBIT (w tys. zl.)
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4. Marza operacyjna
W 2010 roku PBG odnotowato w poréwnaniu do roku 2009 wzrost marzy operacyjnej o 1,4%. Marza
operacyjna wzrosta z poziomu 15,2% do poziomu 16,6 %, co daje najlepszy wynik na przestrzeni pieciu

ostatnich lat.
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Rysunek 12: Historyczne ksztaltowanie sie marzy operacyjnej (poréwnanie obejmuje pieé lat)
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Na ksztattowanie sie marzy w 2010 roku na tak wysokim poziomie wptyw miata przede wszystkim nizsza
dynamika kosztéw, wynoszgca 108%, w pordéwnaniu do dynamiki przychoddw, ktéra wyniosta 110%.
Ponadto, wptyneto na to utrzymanie kosztéw ogdlego zarzgdu na praktycznie tym samym poziomie co
w roku 2009, pomimo dosy¢ istothego wzrostu przychoddw. Byto to mozliwe dzieki oddelegowaniu
czesci pracownikdw do realizacji najwiekszych kontraktéw i ujecia w zwigzku z tym kosztdw z nimi
zwigzanych w kosztach wtasnych sprzedazy (fj. kosztach zmiennych kontraktu). Ponadto, wptyw na
marze na poziomie operacyjnym miato wypracowanie pozostatych przychoddw operacyjnych w
kwocie 8 min zt. Naijistotniejsze z nich to przychody z tytutu najmu i dzierzawy w kwocie ponad 2,7 min zt

oraz ofrzymkane kary i odszkodowania w kwocie 1,9 min zt.
5. Wskazniki rentfownosci

Tabela 30: Wskazniki rentownosci

(zysk netto / aktywa ogdtem)*100% 5.97% 4,38%

ROE (zysk netto / kapitat wtasny) *100% 13,90% 9.37%
(zysk brutto / przychody ze

Wskaznik rentownosci brutto sprzedazy sprzedazy) *100% 19,22% 17,89%
L L . (zysk ze sprzedazy / przychody ze

Wskaznik rentownosci sprzedazy sprzedazy)*100% 15,98% 14,38%
L. - L (zysk z dziatalnosci operacyjnej /

Wskaznik rentownosci operacyjnej przychody ze sprzedazy)*100% 16,59% 15,18%

Wskaznik rentownosci netto sprzedazy (zysk netto/przychody ze sprzedazy)*100% 18,18% 11,88%

W 2010 roku koszty wtasne sprzedazy rosty w mniejszym tempie niz przychody ze sprzedazy. Na uwage
zastuguje fakt, ze w analizowanym okresie koszty ogdlnego zarzgdu pozostaty na prawie takim samym
poziomie jak w roku poprzednim. Oba te czynniki pozytywnie wptynety na ksztattowanie sie rentownosci
praktycznie na wszystkich poziomach rachunku zyskdw i strat, tj. sprzedazy, operacyjnym i netto.
Wypracowane przez Spdtke rentownoséci na koniec 2010 roku byty lepsze od tych osiggnietych na
koniec roku 2009: wskaznik rentownosci brutto sprzedazy wzrdst z 17,89% do 19,22%, wskaznik

rentownosci sprzedazy wzrést z 14,38% do 15,98%, 1j. o 1,6%, wskaznik rentownosci operacyjnej wzrdst z
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15,18% do 16,59%, tj. o 1,41%, wskaznik rentownosci netto sprzedazy wzrdést natomiast o 6,30% i wynidst
18,18%. Na tak wysoki poziom marzy netto wptyw miato tak zwane zdarzenie jednorazowe polegajgce
na zaksiegowaniu otrzymanej dywidendy ze spdtki INFRA SA w kwocie ponad 43,2 min zt. Wynik tej
transakcji ujety jest tylko w wynikach jednostkowych PBG, na poziomie skonsolidowanym kwota ta w
catosci jest wytgczona. Otrzymanie dywidendy miato miejsce w Il kwartale 2010 roku.

Wskaznik rentownosci aktywdéw ROA na koniec 2010 roku wzrést w pordwnaniu do wartosci tego
wskaznika z kohca 2009 roku o 1,59 punktu procentowego, z 4,38% do 5,97%. Na wzrost tego wskaznika
wptyw miat gtdwnie wyzszy wzrost zysku netto, ktéry wynosit 68%, niz przyrost aktywdéw ogdtem, kidry
wynosit 23%.

Wskaznik rentownosci kapitatu wtasnego ROE na koniec 2010 roku osiggnagt poziom réwny 13,90%, tj. o
4,53 punktu procentowego wiecej niz na koniec 2009 roku. Oznacza to, ze w 2010 roku z kazdej
zainwestowanej ztotdwki z kapitatu wtasnego udato sie wypracowacé Spdtce prawie 14 groszy czystego

zysku i istotnie poprawi¢ efektywnosé w stosunku do roku ubiegtego.

6. Zysk netto na akcje (EPS)
W 2010 roku wskaznik zysku netto na akcje odnotowat w poréwnaniu do roku 2009 wzrost az o 64%.
Wskaznik ten wzrdst z kwoty 7,05 zt do kwoty 11,57zt. Jednoczesnie nalezy zauwazyc, ze jest to warto$e

najwyzsza z wypracowanych do tej pory na przestrzeni analizowanego okresu piecioletniego.

Rysunek 13: Historyczne ksztaltowanie sie pozycji wskaznika EPS (poréwnanie obejmuje pie¢ lat)
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7. Wskazniki rotacji

Tabela 31: Wskazniki rotacji

sredni stan naleznosci z tyt. dostaw i ustug

Rotacja naleznosci (w dniach)

* 365/ sprzedaz
. . o

Rotacja zapaséw (w dniach) Sredni s’rgn zapasow * 365/ koszty wtasne 5 13
sprzedazy

Rotacja zobowiqzar (w dniach) Sredni stan zobowigzan z tytutu dostaw i 253 159

ustug * 365 / koszty wtasne sprzedazy

W 2010 roku wskazniki rotacji naleznosci oraz zobowigzan ulegty zwiekszeniu natomiast wskaznik rotaciji
zapasdw ulegt zmniejszeniu w pordwnaniu do analogicznego okresu roku poprzedniego. Rotacja
naleznosci wzrosta o 27 dni i na koniec 2010 roku wyniosta 236 dni. Wskaznik rotacji zapasdw wynidst w
analizowanym okresie 5 dni, tj. o 8 dni mniej w poréwnaniu do roku 2009. Rotacja zobowigzah wzrosta
natomiast o 94 dni i wyniosta 253 dni. W 2010 roku Spdtka szybciej inkasowata naleznosci niz sptacata
zobowigzania.

Okres konwersji gotowki liczony jako réznica miedzy sumaq wskaznika rotacji zapaséw w dniach i
wskaznika rotacji naleznosci w dniach a rotacjg zobowigzah w dniach wynidst w 2010 roku -12 dni w
porébwnaniu ze 63 dniami w roku 2009. Oznacza to, ze Spdtka przestata finansowac majgtek obrotowy i

kapitatami wtasnymi.
8. Wskazniki ptynnosci

Tabela 32: Wskazniki ptynnosci

NAZWA FORMULA OBLICZENIOWA m rok 2009

(aktywa obrotowe / zobowigzania

Wskaznik ptynnosci biezgcej krotkoterminowe)*100

(aktywa obrotowe — zapasy-

L. L. - krétkoterminowe rozliczenia
Wskaznik ptynnosci szybkiej miedzyokresowe / zobowigzania 2,64 2,19

krotkoterminowe)*100

(koncowy stan srodkdw pienieznych /

zobowigzania krotkoterminowe)*100 0.66 0.75

Wskaznik wyptacalnosci gotdwkowej

Na koniec 2010 roku nastgpit wzrost wskaznika ptynnosci biezqgcej w porédwnaniu do wyniku
osiggnietego w analogicznym okresie roku poprzedniego. Jego wartos¢ wyniosta 2,65 w poréwnaniu do
2,22 na koniec 2009 roku, co stanowi warto$¢ bezpiecznqg. Zarébwno w 2010, jak i w 2009 roku, Spdtka
bytaby w stanie sptaci¢ zaciggniete zobowigzania biezgce w przypadku ich natychmiastowej
wymagalno$ci a ponadto pozostawataby jej jeszcze znaczgca nadwyzka aktywdw biezgcych, ktéra
mogtaby by¢ przeznaczona na inne potrzeby.

Wzrost odnotowat takze wskaznik ptynnosci szybkiej. Wzrdst on z wartosci 2,19 na koniec 2009 roku do

2,64 na koniec roku 2010. Warto$ci wskaznikbw w omawianych okresach ksztattujg sie na poziomach
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uznawanych za bezpieczne i w obu przypadkach oznaczajg zdolnosé¢ PBG do natychmiastowej sptaty
zaciggnietych zobowigzan.

Wskaznik wyptacalnosci gotdwkowej w poréwnaniu do roku 2009 spadt natomiast z wartosci 0,75 do
0,66 na koniec 2010 roku. Oznacza to, ze 66% swoich zobowigzan biezgcych PBG jest w stanie pokry¢

aktywami o najwyzszym stopniu ptynnosci, co i tak pozostaje wynikiem bardzo dobrym.
9. Zadtuzenie

Tabela 33: Wskazniki zadtuzenia

NAZWA FORMULA OBLICZENIOWA rok 2010 rok 2009

Struktura pasywow kapitat wtasny / kapitat obcy
Struktura aktywow aktywa trwate / aktywa obrotowe 0,57 0,44
Wskaznik zdolnosci do sptaty odsetek zysk brutto + odsetki / odsetki 4,49 10,38

W analizowanym okresie zmienita sie nieco struktura pasywdw. W 2009 roku kapitat wiasny Spotki w 88%
pokrywat jej zadtuzenie, w roku 2010 pokrycie zadtuzenia kapitatem wtasnym wynosito 75%. Wptyw na
zmiane wskaznika miata zapewne emisja tfranszy trzyletnich obligacji dtuznych na kwote ogdtem 450
min zt, istotnie zwiekszajgca warto$¢ zobowigzan dtugoterminowych.

Wskaznik struktury aktywdw wzrdst w pordwnaniu z rokiem poprzednim o 13%. Oznacza to spadek
elastycznosci majatku oraz zwiekszenie okresu zamrozenia kapitatu. Mozna zatem powiedzied, iz przez
takg sytuacje, poziom ryzyka operacyjnego Spotki ulegt podwyzszeniu. Weryfikacjg tego stwierdzenia,
moze by¢ andaliza stopnia dzwigni operacyjnej, dokonana w punkcie 2.2 rozdziatu VI, ktéry informuje o
wrazliwosci zysku operacyjnego na wahania sprzedazy.

Wskaznik zdolnosci do sptaty odsetek spadt w analizowanym okresie o 5,89. Osiggnieta warto$¢ rowna
4,49 oznacza, ze zysk brutto Spodtki blisko czteroipdtkrotnie przewyzsza wielko$¢ odsetek i sg one

regulowane terminowo.
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Il. DYNAMIKA RACHUNKU ZYSKOW | STRAT ORAZ ANALIZA POZIOMU KOSZTOW

1. Rachunek zyskow i strat

Tabela 34: Dynamika rachunku zyskow i strat

PBG Rachunek Zyskow i Strat (w tys. zt) 2010/2009
Przychody ze sprzedazy produktdw, ustug, towardw i 909 953 827 463 110%
materiatéw

Koszt wtasny sprzedazy 735076 679 400 108%
Zysk (strata) brutto ze sprzedazy 174 877 148 063 118%
Koszty sprzedazy - - 0%
Koszty ogdlnego zarzadu 29 486 29 113 101%
Zysk ze sprzedazy 145 391 118 950 122%
Pozostate przychody operacyjne 7978 8 887 90%
Pozostate koszty operacyjne 2379 2241 106%
Zysk (strata) z dziatalnosci operacyjnej 150 990 125596 120%
Przychody finansowe 99 252 31578 314%
Koszty finansowe 56 371 35 487 159%
Zyski/straty z inwestyciji 17 - 0%
Wycena udziatéw we wspdlnym przedsiewzieciu 647 - 0%
Zysk (strata) przed opodatkowaniem 194 535 121 687 160%
Podatek dochodowy 29 148 23 408 125%
Zysk netto 165 387 98 279 168%

Na koniec 2010 roku wypracowany przez Spodtke zysk netto osiggngt poziom ponad 165 min zt i byt o 67
min zt wiekszy w poréwnaniu do wyniku osiggnietego na koniec 2009 roku, co daje az é8-procentowy
wzrost. Ponadto, utrzymana zostaje tendencja wzrostowa w wynikach finansowych na wszystkich
poziomach rachunku zyskdw i strat: zysk brutto ze sprzedazy w poréwnaniu do analogicznego okresu
roku poprzedniego wzrést o 18% i wynidst blisko 175 min zt, zysk ze sprzedazy odnotowat wzrost o 22% i

wynidst 145 min zt, za$ zysk operacyjny odnotowat 20-stoprocentowy wzrost i wynidst 151 min zt.
2. Dzwignia operacyjna

Tabela 35: Wskaznik stopnia dzwigni operacyijnej

NAZWA FORMULA OBLICZENIOWA m rok 2009

procentowa zmiana zysku
Wskaznik dzwigni operacyjnej operacyjnego/procentowa zmiana
przychoddw ze sprzedazy

W analizowanym okresie mozna zauwazy¢ wzrost wskaznika dzwigni operacyjnej z poziomu 1,6 na
koniec 2009 roku do poziomu 2,0 na koniec roku 2010. Zwiekszyt sie on zatem o 0,4 punkiu
procentfowego. Oznacza to, iz zmiana sprzedazy o 1% spowodowataby zmiane zysku operacyjnego o

2%. Wzrost stopnia dzwigni operacyjnej oznacza wzrost ryzyka operacyjnego Spoiki.
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3. Koszty

Tabela 36: Wskazniki poziomu kosztéw

NAZWA FORMULA OBLICZENIOWA m rok 2009

Wskaznik podstawowy poziomu kosztow suma: wskaznika * i wskaznika ** 0.840 0,856
Wskaznik poziomu kosztdéw wtasnych koszty wtasne sprzedazy / przychody ze

A . 0.808 0,821
sprzedazy sprzedazy
Wskaznik poziomu kosztow ogdinego koszty ogdlnego zarzqgdu / przychody ze

ok ; 0,032 0,035
zarzgdu sprzedazy

W 2010 roku koszty wtasne sprzedazy wyniosty 735 min zt i wzrosty o 8% w pordwnaniu do ich
analogicznej wartosci z kohca roku 2009. Zmniejszyt sie udziat omawianych kosztéw zmiennych w
przychodach ze sprzedazy. Ich warto$¢ na koniec 2010 roku stanowita 80,8% przychoddw w
poréwnaniu do 82,1% na koniec 2009 roku, co stanowi spadek o 1,3 punktu procentowego.

Koszty ogdlnego zarzgdu w catym 2010 roku wyniosty 29,5 min zt i jest to wynik o 1% wyzszy w
poréwnaniu do analogicznego okresu roku poprzedniego. Udziat kosztow ogdlnego zarzgdu w
przychodach ze sprzedazy zmniejszyt sie w omawianym okresie w poréwnaniu do wyniku osiggnietego
w 2009 roku z 3,5% do 3,2%, co stanowi spadek o 0,3%. Taki rezultat zwigzany jest przede wszystkim z
oddelegowaniem czesci pracownikdw do realizacji najwiekszych kontraktéw i ujecia w zwigzku z tym
kosztéw z nimi zwigzanych w kosztach wtasnych sprzedazy (j. kosztach zmiennych kontraktu).

Wskaznik podstawowy poziomu kosztéw liczony jako suma wskaznika poziomu kosztéw wtasnych
sprzedazy oraz wskaznika poziomu kosztoéw ogdlnego zarzgdu zmniejszyt sie w roku 2010 w poréwnaniu

do jego analogicznej wartoséci z roku 2009 o 1,6% i wyniost 84%.

Ill. ANALIZA SYTUACJI MAJATKOWEJ, FINANSOWEJ ORAZ POKRYCIA FINANSOWEGO MAJATKU

1. Aktywa

Struktura aktywdw na przestrzeni analizowanego okresu ulegta pewnym zmianom. Aktywa trwate na
koniec 2010 roku stanowity ponad 36% ogdlnej sumy aktywdw i ich udziat wzgledem analogicznego
okresu roku poprzedniego wzrdst o 5,5%. Aktywa obrotowe z kolei odnotowaty w catym 2010 roku
spadek udziatu w strukturze aktywdw ogdtem w stosunku do analogicznego okresu roku poprzedniego i
stanowity prawie 64%. Naijistotniejszg pozycjg aktywdw trwatych stanowigcq 46% ich wartosci sq
inwestycije w jednostkach zaleznych. 6% aktywdw trwatych stanowiq inwestycje w jednostki
stowarzyszone rozliczane metodq praw wtasnosci, gdzie ujete zostaty udziaty 25% +1 akcja w spdtce
Energomontaz Potudnie za kwote ponad 64 min zt. Drugg co do istotnosci pozycje w aktywach
trwatych, stanowigcq 18% ich wielkosci, sg rzeczowe aktywa trwate.

Na przestrzeni analizowanego okresu zmienita sie rowniez struktura aktywdw obrotowych. Najwiekszy
udziat w strukturze aktywdw obrotowych w 2010 roku zanotowaty naleznosci krétkoterminowe,
stanowigce 32% majgtku obrotowego. Jest to o 9% wiecej niz w analogicznym okresie roku ubiegtego.
Drugg co do istotnosci pozycja w majgtku obrotowym sqg udzielone pozyczki, stanowigce 29% ich

warto$ci, na ktdre sktadajq sie przede wszystkim pozyczki udzielone spdtkom z Grupy PBG w wysokosci
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okoto 330 min zt, w tym najwieksza warto$¢ zostata udzielona spdétce PBG Dom (ponad 200 min zt) oraz
pozostatym podmiotom w wysokosci blisko 150 min zt. Trzecig co do wartoéci pozycjg w aktywach
obrotowych sg $rodki pieniezne i ich ekwiwalenty, stanowigce 25% majatku obrotowego. W 2010 roku

Spétka przeprowadszita emisje trzyletnich obligacji pozyskujac srodki w wysoko$ci 450 min zt.

Rysunek 14 : Aktywa w tys. zt

n AKTYWATRWALE = AKTYWA OBROTOWE
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Rysunek 15: Procentowy udzial poszczegdlnych pozycji w aktywach (aktywa >1%)
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Tabela 37: Wskazniki sytuacji majatkowej (w %)

Podstawowy wskaznik struktury aktywow (aktywa trwate / aktywa obrotowe)* 56,53 43,97
Wskaznik udziatu aktywdw trwatych w . "

aktywach ogétem (aktywa trwate / aktywa ogdtem)*100 36,12 30,54
Wskaznik uaziatu aktywow obrofowych w4 w4 obrotowe / aktywa ogétem)*100 63,88 69,46
aktywach ogdtem

Wskaznik udziatu zapasow w aktywach (zapasy / aktywa obrotowe)*100 027 'RE

obrotowych

Wskaznik udziatu naleznosci
krétkoterminowych w aktywach
obrotowych

(naleznosci krotkoterminowe / aktywa
obrotowe)*100

32,40 23,50
Podstawowy wskaznik struktury aktywodw zostat juz szczegdtowo omdwiony w punkcie 1.9 rozdziatu VI.

Poréwnujgc wskazniki dynamiki poszczegdinych elementdw miedzy sobqg i ze wskaznikami dynamiki
majatku catkowitego, mozna stwierdzi¢, iz zmiana w strukturze majgtku spdtki PBG jest zauwazalna.
Wartos¢ aktywdw trwatych wzrosta w 2010 roku o 45% w porédwnaniu z rokiem 2009. Mniejszy wzrost
odnotowaty aktywa obrotowe, ktére zwiekszyty swojg warto$¢ do 13%. Powyzej wyliczone wskazniki

dowodzq, ze udziat aktywow trwatych w majgtku catkowitym byt wyzszy na koniec roku 2010 o 5,5% w
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porébwnaniu z rokiem 2009. Wzrostowi udziatdw aktywdw trwatych towarzyszyt spadek udziatu aktywdw

obrotowych w aktywach ogdétem.

2. Pasywa

W analizowanym okresie zmienita sie struktura finansowania majgtku spotki PBG. Kapitat wtasny stanowit
43% wartosci pasywdw ogdtem. Znaczqcej zmianie ulegt udziat zobowigzah dtugoterminowych w
sumie bilansowej. Wynidst on 33% i jest to warto$¢ o 11% wieksza, pordwnujgc z analogicznym okresem
roku poprzedniego. Jednocze$nie zmniejszeniu w sumie bilansowej ulegt udziat zobowigzan
krétkoterminowych. Na koniec 2010 roku zobowigzania krétkoterminowe stanowity 24% zobowigzan
ogdétem, co w pordwnaniu do 31% z kohca roku 2009 daje spadek o 7%. Sytuacja taka jest
potwierdzeniem redlizacji polityki finansowania Spdtki, ktérej jednym z zatozen jest dostosowanie
struktury kapitatu do okresu trwania realizacji kontraktéw, poprzez zamiane dtugu krétkoterminowego
na dtugoterminowy.

W zobowigzaniach dtugoterminowych najwyzszg warto$¢ stanowity dtugoterminowe kredyty, pozyczki i
inne instrumenty dtuzne, w ktdrych ujeto wyemitowane w 2009 roku przez Spdbtke obligacje na kwote

375 min zt oraz obligacje na kwote 450 min zt wyemitowane w 2010 roku.

Rysunek 14: Pasywa w tys. zt
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Rysunek 17: Procentowy udzial poszczegdlnych pozycji w pasywach (aktywa >1%)
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Tabela 38: Wskazniki sytuacji finansowej (w%)

NAZWA FORMULA OBLICZENIOWA rok 2010 rok 2009

Podstawowy wskaznik struktury pasywow (kapitat wtasny / kapitat obcy)*100 75,36 87,78
Wskaznik udziatu kapitatu obcego w . . *
kapitale tgcznym (kapitat obcy / pasywa ogdtem)*100 57,03 53,25
Wskaznik relacji kapitatu obcego do . . *
kapitatu whasnego — wskaznik zadtuzenia (kapitat obcy / kapitat wtasny)*100 132,70 113,92
Wskaznik udziatu kapitatu (kapitat dtugoterminowy / pasywa
; ; . 32,92 21,92

dtugoterminowego w pasywach ogotem)*100
Wskaznik udziatu kapitatu obcego (kapitat obcy krétkoterminowy / pasywa

! ) ; " 24,11 31,34
krotkoterminowego w pasywach ogdtem)*100

Wskazniki udziatu kapitatdw rezerwowych (kapitaty rezerwowe / pasywa

w pasywach ogdbtem)*100 0.51 0.55

Podstawowy wskaznik struktury pasywdw zostat juz szczegdtowo omdwiony w punkcie 1.9 rozdziatu VI.
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Udziat kapitatdw obcych w kapitatach ogdtem zwiekszyt sie o blisko 4 punkty procentowe w
poréwnaniu do wyniku osiggnietego na koniec 2009 roku i wynosit 57% w strukturze finansowania.
Wskaznik zadtuzenia wzrdst o 19% i wynidst 133%, co oznacza, ze na jedng ztotdwke kapitatu wtasnego
przypadato 1,33 zt kapitatu obcego w pordwnaniu do 1,14 zt na koniec 2009.

Odnotowano znaczny wzrost udziatu kapitatu dtugoterminowego w kapitale tgcznym z 22% na koniec
2009 roku do 33% na koniec 2010 roku. Wskaznik zadtuzenia krétkoterminowego spadt natomiast o 7% i

na koniec 2010 roku wynidst 24%.

Tabela 39: Wskazniki pokrycia finansowego majatku - analiza pionowa (w %)

Wskaznik pokrycia majgtku trwatego (kohcowy stan kapitatu wiasnego /

kopl‘rg’rem w’ro§nym (wskaznik pierwszego kofhcowy stan majgtku frwatego)*100% 118,99 153,05
stopnia pokrycial)

Wskaznik pokrycia majgtku kapitatem ﬁé?ﬁrlcoc\),::vy;;onnkzoF?;L(?Luovgsemigo "

statym (wskaznik drugiego stopnia Y P 9 210,13 224,81

dtugoterminowego / konhcowy stan
majgtku trwatego)*100%

(kohcowy stan kapitatu obcego
krotkoterminowego / kohcowy stan 37.74 45,12
majgtku obrotowego)*100%

pokrycia)

Wskaznik pokrycia majgtku obrotowego
kapitatem obcym krétkoterminowym

Analiza danych wskazuje na korzystne relacje w obrebie pokrycia finansowego majgtku spdtki PBG.
Nalezy przede wszystkim podkresli¢, ze zardbwno w 2010 roku, jak i w 2009 roku zachowane zostaty
zasady nazywane: ztotq zasadqg finansowania oraz ztotqg regutqg 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 majatek tfrwaty przedsiebiorstwa.
IV. RACHUNEK PRZEPLYWOW PIENIEiNYCH

Tabela 40: Poziomy rachunku przeptywoéw pienieznych w tys. zt

2010 2009

$rodki pieniezne netto z dziatalnosci operacyijnej +145 063 +349 910
$rodki pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej -411 942 -463 696
$rodki pieniezne netto z dziatalnosci finansowej +179 155 +478 167
$rodki pieniezne netto na koniec okresu +441 600 +529 324

W rachunku przeptywdw pienieznych w 2010 roku nie zaszty zadne powazniejsze zmiany w poréwnaniu
do roku 2009. W 2010 roku Spétka nadal wygenerowata dodatnie saldo srodkéw pienieznych w toku
dziatalnosci operacyjnej w kwocie 145 min zt. Saldo $rodkdw pienieznych wygenerowanych w toku
dziatalnosci inwestycyjnej w omawianym okresie ksztattowato sie na poziomie -411,9 min zt. Na poziom
ten najwiekszy wptyw miaty wydatki na nabycie jednostek zaleznych w kwocie blisko 138 min zt. Na
kwote tg sktada sie miedzy innymi zakup udziatdw w spdtkach Energomontaz Potudnie SA oraz AQUA

SA z Poznania (spétka notowana na rynku New Connect w Warszawie). W analizowanym okresie Spdtka
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udzielita pozyczek na tgczng kwote 258 min zt, z czego ponad 189 min zt udzielita podmiotom od siebie
zaleznym. Sg to przede wszystkim pozyczki celowe na realizacje projektdw inwestycyjnych lub nabycie
nieruchomosci. Do pozostatych podmiotéw znaczgcg pozycje stanowiq pozyczki udzielone do spoiki
Strateg Capital w wysokosci blisko 34 min zt oraz spdtki Infra w wysokosci 34 min zt. Pierwsza wymieniona
pozyczka zwigzana jest z realizacjg inwestycji w kamieniotomy. Projekt ten dotyczy budowy jednej z
najwiekszych kopalni kruszyw w Polsce. Znaczna cze$¢ zostanie sptacona do konca 2011 roku.

Saldo $rodkdw pienieznych wygenerowanych w toku dziatalnosci finansowe] w omawianym okresie
ksztattowato sie na poziomie 179 min zt. Na poziom ten duzy wptyw miata przeprowadzona w
pazdzierniku 2010 roku emisja kolejnej puli obligacji na kwote 450 min zt. W omawianym okresie Spdtka

zaciggneta tqcznie tylko 9 min zt kredytdw jednoczesnie sptacajgc blisko 96 min zt.

Zaobserwowana sytuacja ekonomiczna PBG wskazuje na to, ze Spdtka utrzymuje sie w fazie rozwoju.
Ponadto, posiada zdolno$¢ do pozyskiwania znaczqcego kapitatu z zewngtrz (emisja obligacji oraz

zwiekszenie limitéw kredytowych). Kapitat ten oraz srodki wygenerowane w dziatalnosci operacyjnej

niezbedne sq do realizacji zaplanowanych inwestyciji oraz pozyskiwania i finansowania kontraktéw o

charakterze strategicznym.

Tabela 41: Charakter przeptywdw pienieznych

$rodki pieniezne netto z dziatalnosci operacyijnej + +
$rodki pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej = =
$rodki pieniezne netto z dziatalnosci finansowej + +

$rodki pieniezne netto na koniec okresu + +

V. DLUG NETTO

Tabela 42: Dane wykorzystywane przez spotke PBG SA przy obliczaniu diugu netto w tys. zt

2010 2009 Imiana % r/r
Kredyty i pozyczki dlugoterminowe 48 688 80 855 -40
Kredyty i pozyczki krétkoterminowe 50 909 104 857 -51
Obligacje 825 000 500 000 +65
$rodki pieniezne netto 441 600 529 324 -17
Diug netto 482 997 156 388 +209

Dtug netto na dzien 31 grudnia 2010 roku wynidst 483 min zt i odnotowat wzrost o 209% w poréwnaniu

do jego warto$ci z kohca 2009 roku. Na wynik ten ztozyta sie suma zadtuzenia odsetkowego, tj. 48,7min
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7t kredytdw i pozyczek dtugoterminowych, blisko 51 min zt kredytéw i pozyczek krétkoterminowych oraz
825 min zt obligaciji (wyemitowanych przez Spbtke 375 min zt w roku 2009 oraz 450 min zt w roku 2010).
Od powyzszych kwot odjeto srodki pieniezne netto, ktére na koniec 2010 roku wynosity blisko 442 min zt.
Wzrastajgcy dtug netto spditki PBG jest efektem pozyskania znaczgcych srodkdw pienieznych w wyniku
przeprowadzenia kolejnej emisji obligacii, zaangazowania tych $rodkéw do finansowania dziatalnosci
operacyjnej Spotki oraz zmniejszenia salda srodkdw pienieznych netto na koniec okresu. Jest rowniez
efektem wygenerowania mniejszych dodatnich przeptywdw operacyjnych niz miato to miejsce na
koniec 2009 roku.

VI. ANALIZA KAPITALU OBROTOWEGO NETTO (KON)

Tabela 43: Wielkosé kapitatu obrotowego netto w tys. zt
2010 2009 Zmiana % r/r

KON wg formuly krétkoterminowej (majatek

. 1101 4 +2
obrotowy - zobowigzania krotkoterminowe) 01059 85568

W analizowanym okresie odnotowano wzrost kapitatu pracujgcego. Jego wartos¢ na koniec 2010 roku
wyniosta 1 101 tys. zt w poréwnaniu z 856 tys. zt na koniec 2009 roku, co stanowi 29- procentowy wzrost.
Interpretacja kapitatu pracujgcego jest dos¢ jednoznaczna: jego wzrost sygnalizuje lepszq pozycje
finansowq badanego przedsiebiorstwa, poniewaz kapitat pracujgcy fo ptynna rezerwa, za pomocq

ktérej przedsiebiorstwo moze zaspokajac biezgce potrzeby.

Tabela 44: Udziat kapitatu obrotowego netto w aktywach w %

2010 2009 Imiana % r/r

Udziat kapitatu obrotowego netto w aktywach

, 40% 38% +2
ogotem

Udziat kapitatu pracujgcego w aktywach ogdtem na koniec 2010 roku wynidst 40% i byt o 2% wyzszy od

wyniku odnotfowanego na koniec roku 2009.

VII. INWESTYCJE

1. Inwestycje kapitatowe

W 2010 roku spdtka PBG w wyniku akwizycji nabyta 25% + 1 akcja w spdtce Energomontaz Potudnie SA
za kwote 64,4 min zt. Byta to najwieksza dokonana inwestycja kapitatowa w roku ubiegtym (przejecie
zrealizowane zgodnie z celami emisji przeprowadzonej w 2009 roku oraz zatozong strategiq). Ponadto,
PBG dokonato podwyzszenia kapitatu spoétki zaleznej PBG Dom w kwocie 42,6 min zt. Transakcja ta
miata na celu zabezpieczenie wystarczajgcych srodkdw na realizacje plandw inwestycyjnych tej Spofki
zwigzanych z zakupem ciekawych projektéw i gruntdéw pod budowe osiedli mieszkaniowych oraz

budynkdéw przeznaczonych do komercjalizacji. Trzecim co do wartosci wydatkiem kapitatowym byto
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nabycie pakietu 81,69% akciji spdtki AQUA SA za kwote 22,8 min zt. Jest to firma specjalizujgca sie w
projektowaniu uje¢ i stacji uzdatniania wody, oczyszczalni Sciekdw, sieci i przepompowni
kanalizacyjnych, wodociggowych, obiektéw i infrastruktury zwigzanej z drogownictwem oraz
budownictwem energetycznym. Zakresem swoich ustug wypetnia wachlarz prac, ktére Grupa PBG jest
w stanie przygotowywaé we wtasnym zakresie.

Poza tym, PBG zwiekszyto swoje zaangazowanie kapitatowe w spdtce Hydrobudowa Polska poprzez
nabycie dodatkowych akcji od dotychczasowych menedzerdw tej Spdtki za kwote 2,4 min zt. W

zwigzku z tg transakcjg udziat PBG w ogdlnej liczbie gtosdéw na WZA wzrdst z 62,74% do 63,05%.

2. Inwestycje rzeczowe
W 2010 roku spdtka PBG inwestowata gtéwnie w uzupetnienie parku maszynowego, w tym przede
wszystkim sprzet niezbedny do $wiadczenia specjalistycznych ustug budowlanych. Kwota 31 min zt byta

bardzo zblizona do wartosci z roku 2009, ktdéra wyniosta nieco ponad 30 min zt.

Rysunek 18: §rodki przeznaczone na inwestycje w latach 2009-2010 w tys. zi
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3. Ocena realizacji zamierzen inwestycyjnych na 2011 rok

Posiadane przez spdtke PBG SA $rodki pieniezne, emisja obligaciji przeprowadzona w roku 2010 oraz
podpisane umowy kredytowe w petni zabezpieczajg planowane wydatki zwigzane z realizacjq
aktualnie prowadzonych zadan inwestycyjnych i inwestycji kapitatowych. W roku 2011 wydatki na

inwestycje rzeczowe planowane sg na poziomie odtworzeniowym wynoszgcym okoto 30 min zt.

VIIl. KOMENTARZ ZARZADU PBG SA DO WYNIKOW FINANSOWYCH PBG SA ZA IV KWARTAL 2009 ROKU

W czwartym kwartale 2010 roku zwiekszeniu przychoddw ze sprzedazy towarzyszyta zdecydowana
poprawa osigganych rentownosci praktycznie na wszystkich poziomach rachunku zyskdw i strat w

poréwnaniu do wynikéw wypracowanych w analogicznym okresie roku poprzedniego.

97



Sprawozdanie Zarzadu PBG SA z dziatalnosci Spdtki — za rok 2010

W czwartym kwartale 2010 roku spdtka PBG wypracowata ponad 373 min zt przychodéw ze sprzedazy
osiggajgc zysk brutto ze sprzedazy na poziomie 70,6 min zt, co w pordwnaniu do analogicznego okresu
roku poprzedniego stanowi 3é-procentowy wzrost. Ponadto, PBG osiggneto zysk operacyjny na
poziomie 66,7 min zt oraz zysk netto w wysokosci 52,8 min zt. W poréwnaniu do analogicznego okresu

roku poprzedniego wyniki te stanowig w obu przypadkach 37-procentowy wzrost.

Tabela 45: Rachunek zyskéw i strat 4Q2009 i 4Q2010

za okres za okres dynamika

Rachunek Zyskéw i strat PBG SA od 01.10 do od 01.10 do 4Q201 o/
31.12.2010 31.12.2009 4Q2009

Przychody ze sprzedazy 373 149 294 602 127%
Koszt wtasny sprzedazy 302 506 242715 125%
Zysk (strata) brutto ze sprzedazy 70 643 51887 136%

Koszty sprzedazy - - 0%
Koszty ogélnego zarzqdu 5584 5131 109%
Zysk ze sprzedazy 65059 46 756 139%
Pozostate przychody operacyjne 2835 2596 109%
Pozostate koszty operacyjne 1157 531 218%
Zysk (strata) z dzialalnosci operacyjnej 66 737 48 821 137%
Przychody finansowe 16917 12879 131%
Koszty finansowe 19719 13 862 142%

Pozostate zyski (straty) z inwestycji - - 0%

Wycena udziatéw we wspdlnym przedsiewzieciu 647 - 0%
Zysk (strata) przed opodatkowaniem 64 580 47 837 135%
Podatek dochodowy 11 801 9 289 127%
52779 38 549 137%

Zysk (strata) netto

Komentarz do przychodéw i kosztow

1. Przychody ze sprzedazy
W czwartym kwartale 2010 roku przychody ze sprzedazy spotki PBG wyniosty ponad 373 min zt i wzrosty
0 27% w poréwnaniu z kohcem roku 2009. Wptyneta na to realizacja nastepujgcych kontraktow:
W czwartym kwartale 2010 roku przychody ze sprzedazy spotki PBG wyniosty ponad 373 min zt i wzrosty
o 27% w porébwnaniu z kohcem roku 2009. Wptyneta na to gtdwnie realizacja nastepujagcych
kontraktéw:

> Projekt LMG - OSrodek centralny, strefy przyodwiertowe, rurociqgiiinne — 164 min zi;

» Budowa czesci napowierzchniowej PMG Wierzchowice — 75 min zt;

» Budowa stopnia wodnego Malczyce na rzece Odrze — 39 min zi;

» Modernizacja ttoczni gazu Jarostaw Il — 25 min zt;

» Wykonanie, dostawa, montaz, uruchomienie oraz serwis czterech jednakowych kottow

odzyskowych - budowa blokéw gazowo-parowych w EC Gtogdw i EC Polkowice — 14 min zi.
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2. Koszt wtasny sprzedazy

W czwartym kwartale 2010 roku koszty wtasne sprzedazy wyniosty 302,5 min zt i wzrosty o 25% w
porébwnaniu do wartoéci z kohca czwartego kwartatu 2009 roku. Nieznacznie zmienit sie udziat
omawianych kosztéw zmiennych w przychodach ze sprzedazy. Ich warto$¢ na koniec czwartego
kwartatu 2010 roku stanowita 81,1% przychoddw w poréwnaniu do 82,4% na koniec czwartego kwartatu

2009 roku, co stanowi spadek o 1,3%.

3. Koszty ogdlnego zarzqdu

Koszty ogdlnego zarzqgdu na koniec czwartego kwartatu 2010 roku wyniosty 5,6 min zt i byly o 9% wyisze
w poréwnaniu do analogicznego okresu roku poprzedniego. Udziat kosztdw ogdinego zarzgdu w
przychodach ze sprzedazy zmniejszyt sie w omawianym okresie w poréwnaniu do wyniku osiggnietego

w czwartym kwartale 2009 roku z 1,7% do 1,5%, co stanowi spadek o 0,2%.

4. Pozostate przychody operacyjne

W czwartym kwartale 2010 roku pozostate przychody operacyjne wyniosty ponad 2,8 min zt. W
porébwnaniu do analogicznego okresu roku poprzedniego warto$¢ pozostatych przychodéw
operacyjnych jest wyisza o 9%. Najwieksze pozycje stanowiq: otrzymane kary i odszkodowania w

kwocie 1,1 min zt oraz przychody z tytutu najmu i dzierzawy w wysokosci 0,7 min zt.

5. Pozostate koszty operacyjne
Pozostate koszty operacyjne na koniec czwartego kwartatu 2010 wyniosty prawie 1,2 min zt i byly o
118% wieksze od ich wartosci z konca czwartego kwartatu 2009 roku. Najwiekszg pozycje stanowig

zaptacone kary i odszkodowania w kwocie 0,55 min zt.

4. Przychody finansowe

Przychody finansowe za czwarty kwartat 2010 roku wyniosty blisko 16,9 min zt i odnotowaly 31-
procentowy wzrost w poréwnaniu do analogicznego okresu roku poprzedniego. Najwieksze pozycje
stanowiq: odsetki z tytutu udzielonych pozyczek w kwocie 8,7 min zt oraz odsetki bankowe w wysokosci

2,6 min zt.

7. Koszty finansowe
Na koniec czwartego kwartatu 2010 roku koszty finansowe wyniosty 19,7 min zt i jest to kwota o 42%
wyzsza od kwoty odnotowanej w czwartym kwartale 2009 roku. Najwieksze pozycje stanowiq: odsetki z

tytutu obligaciji w kwocie 17,2 min zt oraz odsetki z tytutu kredytéw bankowych — 2,5 min zt.

Komentarz do wynikéw finansowych

1. Pozycje wynikowe Rachunku Zyskéw i Strat

Na koniec czwartego kwartatu 2010 roku wypracowany przez Spdtke zysk netto osiggnat poziom 52,8

min zt, co w pordéwnaniu do wyniku osiggnietego na koniec czwartego kwartatu 2009 roku stanowi az

37-procentowy wizrost. W wynikach finansowych za czwarty kwartat 2010 roku utrzymana zostaje
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podobna tendencja wzrostowa na wszystkich poziomach rachunku zyskdw i strat: zysk brutto ze

sprzedazy wzrést o 36%, natomiast zysk operacyjny wzrést o 37%.

2. EBITDA

W czwartym kwartale 2010 roku wydatki na nabycie rzeczowych aktywdw trwatych oraz wydatki na
nabycie wartosci niematerialnych i prawnych wyniosty razem blisko 8 min zt w poréwnaniu z 2,9 min zt
analogicznego okresu roku poprzedniego. Koszty amortyzacji w sumie w czwartym kwartale 2010 roku
wyniosty 4,4 min zt w poréwnaniu do 3,3 min zt analogicznego okresu roku poprzedniego. Wynik EBITDA
(EBIT — zysk operacyjny plus amortyzacja) na koniec czwartego kwartatu 2010 roku wynidst 71,1 min zti o
19 min zt wyiszy od jego wartoéci odnotowanej za analogiczny okres roku poprzedniego, co stanowi

wzrost o 36%.

3. Wskazniki rentownosci

W czwartym kwartale 2010 roku przychody ze sprzedazy rosty szybciej niz koszty wtasne sprzedazy. W
pierwszym przypadku dynamika wyniosta 127%, w drugim natomiast 125%. Dzieki temu poziom
rentownosci brutto ze sprzedazy oraz poziomy pozostatych wskaznikdw rentownosci ulegty poprawie. W
czwartym kwartale 2010 roku rentownos¢ brutto ze sprzedazy zwiekszyta sie o 1,3% , z poziomu 17,6% do
18,9%. Pozostate wskazniki rentownosci: operacyjna wzrosta z 16,6% do 17,9%, 1j. o 1,3%, marza netto

odnotowata wzrost z 13,1% do 14,1%, tj. 1 punkt procentowy.

Tabela 46: Wskazniki rentownosci PBG SA w 4Q2009 i 4Q2010

Wskazniki rentownosci IV kwartat 2010 IV kwartat 2009

Rentownosé brutto ze sprzedazy? 18,9% 17,6%
Rentownos¢ operacyjna? 17,9% 16,6%
Rentownosé nettod 141% 13,1%

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

W roku 2010 spdtka PBG planuje utrzymanie wskaznikdw finansowych na poziomie zapewnigjgcym
stabilng dziatalno$¢. Biezgca dziatalnos¢ oraz inwestycje finansowane bedqg ze $rodkédw wtasnych,
kredytéw obrotowych i inwestycyjnych. Nie wyklucza sie zmiany struktury finansowania w kierunku
zwiekszenia kwoty kredytdw lub obligacji dtugoterminowych, jesli okaze sie to niezbedne do realizacji

celdéw strategicznych, takich jak pozyskanie najwiekszych kontraktdw i inwestycje.

X. OBJASNIENIE ROZNIC POMIEDZY WYNIKAMI FINANSOWYMI A PROGNOZAMI

Spoétka nie publikuje prognozy jednostkowej PBG, a jedynie prognoze wyniku skonsolidowanego Grupy
Kapitatowe] PBG na koniec roku obrotowego. Stopien realizacji prognozy w omawianym okresie oraz
objasnienie rézni¢ pomiedzy wynikami finansowymi a prognozowanymi opisano w sprawozdaniu
Zarzgdu z dziatalno$ci Grupy Kapitatowej PBG za rok 2010 w punkcie X rozdziatu VI PRZEGLAD
FINANSOWY.
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XI. OCENA ZARZADZANIA ZASOBAMI FINANSOWYMI

Strategia finansowania dziatalnosci spdtki PBG SA, oparta o przejrzyste i jednolite warunki wspdtpracy z
instytucjami, byta kontynuowana w 2010 roku.

Kwota limitdbw bankowo-ubezpieczeniowych przyznanych dia PBG SA i przeznaczonych na
finansowanie dziatalnosci biezgcej i inwestycyjnej oraz na obstuge fransakcji rynku walutowego na
dzien 31 grudnia 2010 roku wynosita 3 mid 243 min zt.

Zwiekszenie kwot dostepnych linii jest zwigzane m.in. z pozyskaniem finansowania celowego na
kontrakty GK PBG, w tym Budowe Terminalu LNG w Swinoujéciu oraz Budowe autostrady A4 na odcinku

od wezta Krzyz do wezta Debica Pustynia.

W drugiej potowie roku 2010, Spdtka rozpoczeta wspdtprace z kolejnymi bankami: Crédit Agricole

Corporate & Investment Bank SA oraz Banco Espirito Santo de Investimento S.A.

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
obligaciji dla Spdétki PBG SA i Hydrobudowy Polska SA. Na mocy podpisanego aneksu z dnia 27 wrzeénia
2010 roku zwiekszono kwote programu do 1.000.000 tys. zt oraz wydtuzono okres obowigzywania do 31

grudnia 2015 roku.

W ramach wyzej opisanego programu, 22 pazdziernika 2010 roku PBG SA wyemitowata kolejng transze
obligaciji (seria D) w wysoko$ci 450 min ztotych z terminem wykupu na 22 pazdziernika 2013 roku oraz
dokonata umorzenia 69 min ztotych obligacji serii B. Obecny stan zadtuzenia z tytutu emisji obligagciji

wynosi 825 min ztotych.

Kontynuacja strategii finansowania umozliwita:
1. utrzymanie dywersyfikacji zrédet finansowania,
poszerzenie dostepnosci oferowanych produktéw bankowych i ubezpieczeniowych,

2
3. standaryzacje produktéw i ustug oferowanych PBG SA,
4. obnizenie poziomu zabezpieczen linii bankowych,

5

powigzanie produktdéw bankowych i ubezpieczeniowych z konkretnym kontraktem.

Dostepnosé, elastycznos¢ oraz standaryzacja produktdéw bankowych pozwolity na ich bezposrednie
powigzanie z kontraktem oraz ich dostosowanie do przeptywdw finansowych, co znaczgco obnizyto
ryzyko dziatalnosci operacyjnej PBG SA w opinii instytuciji finansowych. Przyjete zasady controllingu w
PBG SA oraz monitoringu przez instytucje finansowe umozliwity automatyczne regulowanie zacigganych

zobowigzanh Spotki z przeptywdw na kontraktach.

Zagrozenia zwigzane z zasobami finansowymi:
e siegajgce do 5 lat realizacje kontraktow przy rocznych okresach limitéw kredytowych,
* wydtuzajgce sie okresy cykli handlowych na kontfraktach unijnych przekraczajgce przyjete w
bankach terminy nalezno$ci prawidtowych,

. ryzyko niekorzystnej zmiany stép procentowych i kurséw walutowych.
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W obecnej sytuacji Zarzgd PBG SA nie widzi zagrozenia zmniejszenia dostepnosci limitdw bankowych
oraz ubezpieczeniowych.
Dziatania minimalizujgce zagrozenia to:

e dywersyfikacja zasobdw finansowych pomiedzy banki, towarzystwa ubezpieczeniowe, firmy

brokerskie, rynek kapitatowy,

* staty monitoring wykorzystania zasobdw PBG SA,

e stosowanie procedur zgodnie z wdrozonymi Zintegrowanymi Systemami Zarzgdzania,

e powigzanie produktdw bankowych z konkretnymi kontraktami umozliwiajgce aktywny

controlling ze strony instytucji finansowych,

e stopniowa zmiana struktury zadtuzenia na dtugoterminowy.
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DANE ADRESOWE SPOLKI PBG SA

SIEDZIBA SPOLKI PBG SA:
ul. Skdérzewska 35
Wysogotowo k. Poznania
62 — 081 PrzeZmierowo
tel.: +48 61 66 51 700

fax: +48 61 66 51 701
www.pbg-sa.pl

e-mail: polska@plbg-sa.pl

KONTAKT DO RELACJI INWESTORSKICH:
Kinga Banaszak - Filipiak

tel.: +48 61 66 51 761

tel.kom.: + 48 691 470 491

e-mail: kinga.banaszak@plbg-sa.pl
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