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1. HISTORIA SUKCESU PBG SA

2005:
“ « zakup udziatéw
By W w firmie Metorex Sp. z o.0.
e - oraz Infra Sp. z 0.0.
— —-— (obecnie Infra SA)
— —
— — - objecie wiekszosciowego
pakietu udziatéw w
Spotce Hydrobudowa
Wioctawek SA
« pierwsze kontrakty
dla PKN ORLEN
2002:
« budowa stacji 2004:
separacji i magazynowania .
LPG - Wiadystawowo + zmiana formy
K . prawnej i nazwy
sz UEA ptlervxll(sz"ego zTechnologie Gazowe
pakietu akcji Piecobiogaz Sp. z 0.0.
1999:; Hydrobudowy na PBG SA
Wioctawek SA
budowa pierwszej «2lipca IPO -
w Polsce bezobstugowej - uzyskanie certyfikatu debiut Spotki PBG SA
kopalni gazu ziemnego zgodnosci na Gietdzie Papieréw
Bonikowo-1 znorma PN-EN729-2 Warto$ciowych w Warszawie
(kwota pozyskanego
kapitatu 96 min zf)
1998:
- zakup i wdrozenie
1996: bezwykopowej metody

renowacji rurociggéw
zakup i wdrozenie Compact Pipe
amerykanskiej technologii
T.D. Williamson, pierwsze
prace na czynnych gazociggach

2001:

wybudowanie - jako
Generalny Realizator
Inwestycji —
e najwiekszej w Polsce 2003:
Eny?aﬁzgz&;?%g bezobstugowej Kopalni budowa pierwszych
" : Gazu Ziemnego w historii Spotki

w Koscianie Kopalni Ropy
1995: Naftowej — Stawoborze,
- Dzieduszyce
wdrozenie nowego produktu:

« uzyskanie certyfikatu
zgodnosci systemu
zapewnienia jakosci

stacji redukcyjno-pomiarowej

typu ,Piecobiogaz”- 1997:
pierwsze projekty dla PGNIG :
. L 2000:
powotanie Spotki
Technologie Gazowe realizacja pierwszego
Piecobiogaz Sp.z o.0. programu gazyfikacji
i i ucieptownienia
1994: miast i gmin

powotanie spotki
Piecobiogaz s.c.
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2007:

- styczen -

Il emisja akgji
PBG (kwota
pozyskanego kapitatu
350 min PLN)

« pofaczenie Hydrobudowy
Wioctawek SA oraz
Hydrobudowy Slask SA
i utworzenie jednego
z najwigkszych podmiotow
dziatajacych na rynku
ochrony srodowiska
i hydrotechniki w Polsce
(obecna nazwa Spotki to
Hydrobudowa Polska SA)

+ nowe Spotki w GK PBG
(Hydrobudowa 9 SA,
GasOil Engineering AS,

Excan Oil&Gas Engineering LTD,
Przedsiebiorstwo Drogowo-Mostowe
Dromost Sp. z 0.0., PRID SA,

PBG Dom Sp.z 0.0,
Apartamenty Poznanskie Sp. z 0.0.,
Brokam Sp.z 0.0.,

Bathinex Sp. z. 0.0, PRIS Sp.z 0.0.)

2009:

- powiekszenie sktadu
GK PBG o Spotki:
PBG Export Sp.z 0.0.,

KM Investment Sp. z 0.0.
(obecnie Ztotowska 51 Sp. z 0.0.),
PBG Dom Management | Sp.zo.0.,
City Development Sp. z 0.0,
Villa Poznan Sp.z 0.0.,

PBG Ukraina Publiczna
Spotka Akcyjna,

PBG Dom Management Sp. z 0.0.
(obecnie Quadro House Sp.z 0.0.),
Kino Development Sp. z 0.0.

« zbycie udziatow
w Spdtce PRIS Sp. z 0.0.
i Wiertmar Sp. z o.o.

- zdobycie zlecen
zwigzanych z budowa
stadionéw na EURO 2012:
Stadionu BALTIC ARENA
w Gdansku oraz Stadionu
Narodowego w Warszawie

- czerwiec —
IV emisja akgji PBG
(kwota pozyskanego
kapitatu 190 min zt)

« wejscie na rynek ukrainski
poprzez nabycie 100%
udziatu w Spotce Wschodni
Invest Sp. z 0.0. posiadajacej
51% udziatu w Spétce
Energopol Ukraina
z siedziba w Kijowie

2010:

« powiekszenie sktadu
Grupy Kapitatowej PBG o spotki:
PBG Dom Invest Il Sp. z 0.0,
PBG Dom Invest IV Sp.z o.0.,
PBG Dom InvestV Sp. z 0.0,
PBG Dom Invest Ill Sp. z 0.0. sp. k.,
PBG Dom Invest VIIl, PBG Dom Invest IX,
PBG Dom Invest X,

PBG Dom InvestVISp z 0.0.,
PBG Dom Invest VIl Sp.z o.0.,
PBG Butgaria Sp.z 0.0.;

- wejscie na rynek
energetyczny poprzez
nabycie 25% + 1 akcja

w Spoétce Energomontaz-Potudnie

« zbycie udziatow
w Spotce Infra SA

pierwsze duze
kontrakty w budownictwie
drogowym na budowe
odcinkéw autostrady A1 i A4

« wybor oferty
zfozonej przez
konsorcujm z udziatem
PBG na budowe terminala
LNG w Swinoujéciu

« zbycie udziatéw w spotce Infra SA

« podpisanie z hiszparska
spo6tkg OHL porozumienia
potwierdzajacego zainteresowanie
nawigzaniem wspotpracy
kapitatowej w zakresie
oferowania ustug na rynku
budowlanym i operatorskim
w Polsce i za granicg;
poprzez zbycie akcji HBP SA i APRIVIA SA

» nowe spotki w GK PBG:
HBP Drogi Sp. z 0.0, AQUA SA

2006:

- styczen -
Il emisja akcji PBG
(kwota pozyskanego
kapitatu 138 min PLN)

« nabycie Spétki
KB Gaz SA
(obecnie KWG SA)

« nabycie udziatéw
w Spétce Hydrobudowa
Slask SA

2008:

» nowe Spotki w GK PBG
(Betpol SA, Aprivia SA,
Avatia Sp. z 0.0., Wiertmar Sp. z 0.0.,

Budwil Sp. z 0.0., Gdyniska Projekt Sp. z 0.0.,
Hydrobudowa Polska Konstrukcje Sp. z 0.0. -

obecnie PBG Technologia Sp. z 0.0.,
PRG Metro Sp.z o.0.,
Gorecka Projekt Sp.z 0.0,
Dawil Sp. z 0.0. - obecnie
PBG Dom Invest 1 Sp. z 0.0.)

- podpisanie wielomilionowych
kontraktéw z PGNiG:
na zagospodarowanie zt6z
Lubiatéw-Miedzychéd-Grotow
oraz budowe Podziemnego
Magazynu Gazu w Wierzchowicach

« podpisanie pierwszej
umowy zwigzanej
zEURO 2012 - na budowe
Stadionu Miejskiego w Poznaniu

 tymczasowe zawieszenie
negocjacji z OHL dotyczacych
zbycia przez PBG akgji
spotek zaleznych:
HYDROBUDOWA POLSKA SA
oraz APRIVIA SA,
ze wzgledu na spadek
wartosci spotek z branzy
budowlanej notowanych na
Gietdzie Papieréow Wartosciowych
w Warszawie SA;
podtrzymanie zamiaru
kontynuowania wspétpracy
z OHL w zakresie pozyskiwania
i realizacji kontraktéw
budowlanych w Polsce
i zagranica, pomimo
zawieszenia negocjadcji

« ekspansja na rynek
energetyczny — wzrost
zaangazowania w akcje
spotki Energomontaz-
Potudnie do poziomu 66%

- ekspansja na rynek
energetyczny — podpisanie
przedwstepnej umowy
dotyczacej przejecia
wiekszo$ciowego pakietu
akcji spotki RAFAKO SA
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2. AKCJE | AKCJONARIUSZE PBG SA

HISTORIA PBG SA NA RYNKU KAPITALOWYM

IPO — cena emisyjna 32 zt za akcje (czerwiec 2004)

Kurs w dniu debiutu na GPW - 35 zt (2 lipca 2004)

SPO - cena emisyjna 92 zt za akcje (styczen 2006)

SPO - cena emisyjna 250 zt za akcje (styczen 2007)

SPO - cena emisyjna 220 zt za akcje (czerwiec 2009)

Cena maksymalna — 438 zt za akcje (4 maja 2007)

Aktualna cena rynkowa - 194,50 zt za akcje (21 marca 2011)
Wartos¢ rynkowa — 2,78 mld zt (wg kursu z dnia 21 marca 2011)

Indeks MSCI EM - z dniem 1 czerwca 2007 roku wejscie Spétki do wskaznika rynkéw
wschodzacych

Indeks WIG 20 - z dniem 18 czerwca 2007 roku wejscie Spotki w indeks 20 najwiekszych
i najbardziej ptynnych spoétek na GPW - BLUE CHIPS

CENA AKCJI SPOLKI PBG SA OD DNIA DEBIUTU NA GIELDZIE PAPIEROW WARTOSCIOWYCH
WYKRES 1: CENA AKCJI PBG SA OD 1 STYCZNIA 2010 DO 31 GRUDNIA 2010
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WYKRES 2: CENA AKCJI PBG SA OD DEBIUTU DO MARCA 2011
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WYKRES 3: NAJWIEKSZE SPOLKI BUDOWLANE POD WZGLEDEM KAPITALIZACJI NOTOWANE NA GPW
(NA DZIEN 31.12.2010)
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TABELA 1: KLUCZOWE DANE DOTYCZACE AKCJI

Kluczowe dane na akcje 2010 2009 Zmiana % r/r
Zysk wzt 15,69 15,00 +5
Kapitat wiasny w zt 112,29 97,49 +15
Najwyzszy kurs akcji wzt 252,00 242,90 +4
Najnizszy kurs akcji wzt 192,00 182,00 +5
Cena akgji 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 akgji na koniec okresu szt. 14 295 000 14295 000

Liczba akcji w obrocie gietdowym szt. 10055 000 10055 000

Kapitalizacja na koniec roku w tys. zt 3,044,835 2,904,744 +5
Srednia dzienna warto$¢ obrotéw w tys. zt 10,399 15,128 -31

STRUKTURA AKCJONARIATU

Kapitat akcyjny Spotki wynosi obecnie 14 295 tys. zt i dzieli sie na 3 740 000 akgcji imiennych,
uprzywilejowanych co do gtosu, oraz 10 555 000 akcji zwyktych na okaziciela. Wartos¢ nominalna ak-
¢ji uprzywilejowanych i akcji zwyktych wynosi 1 ztoty kazda. Jedna akcja uprzywilejowana uprawnia
do dwoch gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy. Blisko 99,9% akcji uprzywilejowanych
znajduje sie w posiadaniu pana Jerzego Wisniewskiego, ktory jest zatozycielem spotki PBG, jej gtéw-
nym akcjonariuszem i jednoczesnie petni w niej funkcje Prezesa Zarzadu.

TABELA 2: KAPITAL AKCYJNY PBG SA

Q:;éje llos¢ akgji Rodzaj akgji llos¢ akgji llosé glosow llos¢ akeji w obrocie
uprzywilejowane co do gtosu 3740000 7 480 000 [}
seria A 5700000
Zwykte 1960 000 1960 000 1960 000
seria B 1500000 Zwykte 1500000 1500000 1500000
seria C 3000000 Zwykte 3000000 3000000 3000000
seria D 330000 Zwykte 330000 330000 330000
seriaE 1500 000 Zwykte 1500000 1500000 1500000
seria F 1400 000 Zwykle 1400 000 1400 000 1400000
seria G 865 000 Zwykte 865000 865 000 865 000

suma kapital, gtosy, obrot 14 295 000 18035 000 10555 000




WYKRES 4: STRUKTURA GLOSOW NA WZA

Jezy Wisniewski
Klienci Pioneer Pekao Investment Management SA
ING Otarty Fundusz Emerytalny

@® Pozostali akcjonariusze

33,88%

41,42%

7,59%
17,11

TABELA 3: KLUCZOWE DANE DOTYCZACE AKCJI

Stan na 31 grudnia 2010 roku

Akcionariusz Liczba akeii taczna wartosé Udziat w kapitale Udziat w ogdlnej
] ] nominalna (PLN) zaktadowym (%) liczbie gtosow (%)

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

Klienci Pioneer Pekao

" o o
Investment Management SA 2.228.695 akcji zwyktych 2.228.695 15,59% 12,02%

ING Otwarty Fundusz Emerytalny 1.369.463 akcji zwyktych 1.369.463 9,58% 7,59%

Stan na dzien ztozenia sprawozdania

Akcionariusz Liczba akeii taczna wartosc Udziat w kapitale Udziat w ogélnej
] ] nominalna (PLN) zaktadowym (%) liczbie gtosow (%)

3.735.054 akgji, w tym:
Jerzy Wisniewski 3.735.054 akcji imiennych 3.735.054 26,13% 41,42%
uprzywilejowanych

Klienci Pioneer Pekao .
i 0y 0
Investment Management SA 3.085.288 akgji zwyktych 3.085.288 21,58% 17,11%

ING Otwarty Fundusz Emerytalny 1.369.463 akcji zwyktych 1.369.463 9,58% 7,59%




RELACJE INWESTORSKIE

Gtéwnym zadaniem RI jest ustanowienie otwartej platformy komunikacyjnej z inwestorami
i udziatowcami spétki PBG, w celu zagwarantowania mozliwie jak najtatwiejszego dostepu do infor-
macji. Spétka komunikuje sie z rynkiem przestrzegajac zasady transparentnosci.

W 2010 roku przedstawiciele PBG uczestniczyli w licznych spotkaniach z inwestorami oraz
w konferencjach. Zarzad i pracownicy Dziatu Relacji Inwestorskich spotkali sie z dziesigtkami inwe-
storéw osobiscie, jak rowniez przedstawiali Spoétke i jej strategie podczas konferencji wideo i telefo-
nicznych. Ponadto, strona internetowa relacji inwestorskich stanowi wazne medium komunikacyjne
i dostarcza wszystkim zainteresowanym wielu informacji o firmie, jak réwniez umozliwia $cigganie
raportow rocznych, okresowych i biezacych, kalendarza finansowego, informacji o Walnym Zgroma-
dzeniu Akcjonariuszy oraz rekomendacjach wydanych przez analitykow.

Nasze dazenie do statego polepszania relacji inwestorskich doceniane sg w srodowisku finan-
SOWym poprzez przyznawane nagrody.

Bardzo wazng nagrodg przyznang spotce PBG w pazdzierniku ubiegtego roku byto, otrzyma-
nie miana ,Ztotej Strony Emitenta”. Strona PBG, drugi rok z rzedu, zostata uznana za najlepszg stro-
ne w kategorii witryn internetowych spétek gietdowych z WIG20 i mWIG40. Konkurs na,Ztotg Stro-
ne Emitenta” sktadat sie z trzech etapdw, podczas ktérych oceniane byly wszystkie strony spotek
gietdowych zaréwno pod wzgledem zawartych w nich tresci merytorycznych, tatwosci dostepu do
poszczegolnych informacji, ale takze estetyki. Jury skfadajace sie ze specjalistow z réznych dzie-
dzin brato pod uwage m.in. jasnos¢ komunikatu, intuicyjnosc i ergonomie nawigacji, jak réwniez
poprawnos¢ zastosowanych technologii.

Kolejnym, niezwykle waznym wyréznieniem dla PBG byto zdobycie drugiego miejsca w gtéw-
nej kategorii konkursu na najlepszy raport roczny przedsiebiorstw za 2009 rok. Ponadto, w tym sa-
mym konkursie, PBG otrzymato wyrdznienie za najlepsze sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci Spoétki.

REKOMENDACJE I INSTYTUCJE REKOMENDUJACE

Instytucje, ktére na biezgco analizuja PBG i rekomenduja jej akcje to:
L CitiGroup Investment Research;

UniCredit CAiB Poland SA;

IDM SA;

Millennium DM SA;

DI BRE BANK SA;

Banco Espirito Santo SA;

Ipopema Securities SA;

Wood & Company Financial Services AS;

ING Securities SA;

DM BZ WBK SA;

Erste Securities Polska SA;

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




Goldman Sachs International;

Credit Agricole Cheuvreux;
Raiffeisen Centrobank AG.

TABELA 4: REKOMENDACJE WYDANE W 2010 ROKU

Data wydanie Ltyissls wyda'jqca Rekomendacja Cena docelowa (w zi)
rekomendacji rekomendacje
15.01.2010 UniCredit CAIB TRZYMAJ 223,00
21.01.2010 KBC KUPUJ 245,30
25.01.2010 ING Securities KUPUJ 266,00
26.01.2010 Ipopema TRZYMA) 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 rekomendacji z czternastu instytucji finansowych, w tym:
® 11 rekomendacji KUPUJ;

6 rekomendacji TRZYMAJ;

3 rekomendacje SPRZEDAJ;

2 rekomendacje AKUMULUJ;

5 rekomendacji REDUKUJ.

TABELA 5: REKOMENDACJE WYDANE DO DNIA ZLOZENIA SPRAWOZDANIA

Data wydania Instytucja wydajaca

rekomendacji rekomendacje Rekomendacja Cena docelowa (w zf)
02.01.2011 DM IDMSA TRZYMAJ 244,60
03.01.2011 Deutsche Bank TRZYMA) 240,00
14.01.2011 Ipopema SPRZEDA) 200,00
20.01.2011 Citi SPRZEDA) 201,00
24.01.2011 ING SPRZEDAJ 180,00
24.01.2011 UniCredit CA IB TRZYMA)J 215,00
25.01.2011 Wood TRZYMA) 228,00
11.02.2011 Wood TRZYMAJ 227,90
21.02.2011 KBC Securities TRZYMA) 215,60
25.02.2011 Goldman Sachs NEUTRALNIE 218,00
INFORMACJE O SPOLCE | O AKCJACH
TABELA 6: KONTAKT DO RELACJI INWESTORSKICH
Dziat Relacji Inwestorskich Kinga Banaszak-Filipiak
Numer telefonu +48 (0) 61 66 46 423
Numer telefonu komérkowego +48 (0) 691-470-491
E-mail kinga.banaszak@pbg-sa.pl
Strona internetowa www.pbgsa.pl

GPW PBG
Reuters PBGG.WA
Bloomberg PBG PW

ISIN PLPBG0000029




3. KALENDARIUM NAJWAZNIEJSZYCH WYDARZEN 2010 ROKU

STYCZEN

e Zawigzanie spotek zaleznych - PBG Dom Invest lll; PBG Dom Invest IV; PBG Dom Invest
V; PBG Dom Invest Il Sp. z 0.0. sp. k. przez PBG DOM w celu realizacji projektéw dewelo-
perskich.

®  Zawarcie umowy podwykonawczej zwigzanej z budowa Stadionu Narodowego pomie-
dzy Elektrobudowa, Qumak - Sekom, ,AGAT” a Hydrobudowa Polska z Alpinie Construc-
tion na wykonanie robét elektroenergetycznych, stabopradowych i BMS, o wartosci 91
min zt netto.

®  Zawarcie umowy podwykonawczej zwigzanej z budowa Stadionu Narodowego pomie-
dzy Imtech a Hydrobudowa Polska na wykonanie kanalizacji sanitarnej oraz sieci ze-
wnetrznych o wartosci 118 min zt netto.

®  Zawarcie umowy pomiedzy Strateg Capital a PBG na budowe zaktadu kopalni i zaktadu
przerébczego kruszywa — melafiru w Trumaczowie. taczna warto$¢ umoéw zawartych ze
spotka Strateg Capital w okresie ostatnich 12 miesiecy wyniosta 168 min zt netto i prze-
kroczyta rownowartos¢ umowy znaczacej.

LUTY

o Podniesienie kapitatu zaktadowego w spotce PBGDom z12.357.200,00 ztdo 55.000.000,00
zt. PBG posiada 100 % udziatéw spotki PBG DOM. Transakcja miata na celu zabezpiecze-
nie dziatalnosci operacyjnej Spotki.

®  Nabycie akcji Energomontaz Potudnie - zakonczenie transakcji, w wyniku ktérej spétka
PBG nabyfa 17.743.002 akcji firmy Energomontaz Potudnie, stanowiagcych 25% + 1 gtos
w 0golnej liczbie gtoséw. Jest to inwestycja dlugoterminowa zwigzana z wejsciem na ry-
nek budownictwa energetycznego.

MARZEC

®  Podpisanie umowy pomiedzy Control Process, PBG i GasOil Engineering a spo6tkg Opera-
tor Gazociggdéw Przesytowych GAZ-SYSTEM na realizacje inwestycji pod nazwg ,,Budowa
pod klucz Ttoczni Jarostaw Il dla zadania inwestycyjnego pn. Modernizacja Ttoczni Jaro-
staw” o wartosci 117 min zt netto. Udziat PBG w wynagrodzeniu wyniesie ok. 50%.

®  Podpisanie umowy pomiedzy PBG a Przedsiebiorstwem Inzynierskim Cwiertnia na wy-
konanie ustug budowlanych, w wyniku ktorej przekroczony zostat prog umowy znacza-
cej, taczna wartos¢ umow zawartych w okresie ostatnich 12 miesiecy wyniosta 111,5 min
zt netto.




KWIECIEN

®  Objecie dodatkowych udziatéw przez PBG w spotce Hydrobudowa Polska - w wyniku
przeprowadzonej transakcji PBG zwiekszyto swéj udziat w spotce Hydrobudowa Polska
do 63,05% w kapitale zaktadowym oraz w ogodlnej liczbie gtoséw.

MA)J

®  Podpisanie porozumienia o wspotpracy pomiedzy PBG a ALSTOM Power regulujacego
zasady wspotpracy pomiedzy Spétkami do ztozenia wspdlnej oferty na zaméwienie pod
nazwa ,Budowa bloku energetycznego w Elektrowni Kozienice”

®  Zbycie przez PBG udziatéw w spoétce Infra - przeprowadzenie transakcji zwigzane byto z
realizacjg strategii porzadkowania organizacji Grupy Kapitatowej PBG.

CZERWIEC

®  Podpisanie aneksu do umowy zawartej pomiedzy konsorcjum: HYDROBUDOWA POL-
SKA, ALPINE BAU DEUTSCHLAND, ALPINE BAU, ALPINE Construction Polska, AK-BUD KU-
RANT, PBG a spdtka ,Euro Poznan 2012” do zadania ,Rozbudowa Stadionu Miejskiego
przy ul. Butgarskiej 5/7 w Poznaniu dla potrzeb EURO 2012" wydtuzajacego termin reali-
zacji umowy do dnia 29.07.2010 .

®  Podpisanie aneksu do umowy zawartej pomiedzy konsorcjum: ALPINE BAU DEUTSCH-
LAND z ALPINE BAU, ALPINE Construction Polska, HYDROBUDOWA POLSKA, PBG a Naro-
dowym Centrum Sportu na wykonanie wielofunkcyjnego Stadionu Narodowego w War-
szawie wraz z infrastrukturg towarzyszaca, wydtuzajgcego termin realizacji umowy do
dnia 30.06.2011r.

®  Podpisanie umowy pomiedzy PBG, APRIVIA, HYDROBUDOWA POLSKA, SRB Civil Engine-
ering, John Sisk&Son a Generalng Dyrekcjg Drég Krajowych i Autostrad na wykonanie za-
dania,Budowa Autostrady A-1 Torun-Strykow, Odcinek Ill Brzezie-Kowal od km 186+348
do km 215+850" 0 wartosci 703 min zt netto.

®  Podpisanie umowy pomiedzy SRB Civil Engineering, PBG, APRIVIA, HYDROBUDOWA
POLSKA, John Sisk&Son a Generalng Dyrekcja Drég Krajowych i Autostrad na wykonanie
zadania ,Budowa Autostrady A-1 Torun-Strykéw, Odcinek | Czerniewice-Odolion od km
1514900 do km 1634300, Odcinek Il Odolion-Brzezie od km 1634300 do 186+366" 0 war-
tosci 765 min zt netto.




LIPIEC

®  Podpisanie umowy pomiedzy SIAC Construction z PBG, APRIVIA, HYDROBUDOWA POL-
SKA a Generalng Dyrekcjag Drég Krajowych i Autostrad na budowe autostrady A4 Tarnow
- Rzeszéw na odcinku Krzyz — Debica Pustynia o wartosci 1 mld 435 min zt netto.

®  Podpisanie umowy pomiedzy PBG a KGHM Polska Miedz na wykonanie i dostarczenie
Turbozespotéw Gazowych dla zadania pn:,Budowa bloku gazowo-parowego w wysoko-
sprawnej kogeneracji oraz Budowa Blokéw Gazowo-Parowych w EC Gtogow i EC Polko-
wice” o wartosci 95 min zt netto.

®  Podpisanie umowy pomiedzy Saipem, Techint Compagnia Tecnica Internazionale, Snam-
progetti Canada, PBG, PBG Export a Polskim LNG, dotyczacej opracowania projektu wy-
konawczego oraz wybudowania i przekazania do uzytkowania terminalu regazyfikacyj-
nego skroplonego gazu ziemnego w Swinoujsciu o wartosci 2 mld 415 min zt netto.

L Podpisanie umowy pomiedzy PRG Metro, HYDROBUDOWA POLSKA, HYDROBUDOWA 9,
INFRA a MPWIK w m.st. Warszawa na wykonanie Il etapu budowy kolektoréw do oczysz-
czalni $ciekéw ,Czajka” o wartosci 145 min zt netto.

®  Podpisanie umowy pomiedzy ALPINE Bau, PBG, APRIVIA, HYDROBUDOWA POLSKA a Ge-
neralna Dyrekcjg Drég Krajowych i Autostrad na wykonanie odcinka drogi ekspresowe;j
S5: odcinek Poznan ( A2 - wezet,Gluchowo”) - Wroctaw (A8 — wezet ,Widawa"), odcinek
Kaczkowo - Korzensko, (Obwodnica Bojanowa i Rawicza), o wartosci 777 min zt netto.

SIERPIEN

o Zawarcie aneksu do umowy pomiedzy HYDROBUDOWA POLSKA, PBG, HYDROBUDO-
WA 9, Korporacja Budowlana DORACO, VAUCHE a Zaktadem Utylizacyjnym z siedzibg w
Gdansku na wykonanie zadania ,Projektowanie i budowa zaktadu unieszkodliwiania od-
padéw w Gdansku Szadétkach, roboty budowlano — montazowe” wydtuzajgcego termin
realizacji umowy do dnia 22.05.2011 .

WRZESIEN

®  Zawigzanie spotek zaleznych - PBG Dom Invest VIII; PBG Dom Invest IX; PBG Dom Invest
X w celu realizacji projektéw deweloperskich.

e Podpisanie porozumienia pomiedzy PBG a Obrascén Huarte Lain Construcciéon Interna-
cional potwierdzajacego zainteresowanie nawigzaniem wspétpracy kapitatowej poprzez
zbycie akcji w spotkach HBP i APRIVIA.

®  Zawigzanie spotki zaleznej — PBG Butgaria. Transakcja dtugoterminowa zwigzana jest z
wejsciem Grupy PBG na rynek budownictwa w Butgarii.

®  Zawigzanie spotek zaleznych — PBG Dom Invest VI; PBG Dom Invest VIl w celu realizacji
projektow deweloperskich.




PAZDZIERNIK

®  Nabycie udziatow w spotce STRATEG CAPITAL prze PBG. Po transakcji PBG posiada 80%
udziatéw w spotce STRATEG CAPITAL. Transakcja przeprowadzona w celu zapewnienia
dostepu do kruszywa dla kontraktéw na budowy drég i kolei.

®  Nabycie 100% udziatow w spotce Bathinex przez PBG.

®  Zawarcie umowy na finansowanie projektu inwestycyjnego pomiedzy sponsorem PBG a
spotka STRATEG CAPITAL - zawarcie umowy spowodowato przekroczenie progu umowy
znaczacej, taczna wartosc¢ zawartych w okresie 12 miesiecy uméw wynosi 166 min zt net-
to. Objecie obligacji przez PBG stanowito warunek zawarcia uméw przez STRATEG CAPI-
TAL z bankami na uruchomienie kredytow inwestycyjnych. Termin wykupu obligacji mija
29 grudnia 2017 roku. Zaangazowanie PBG w zakresie udzielonego wsparcia finansowe-
go na dziatalno$¢ Spétki wyniosto 105 min zt netto.

LISTOPAD

®  Podpisanie umowy pomiedzy APRIVIA, PBG, HYDROBUDOWA POLSKA, Husar Budownic-
two Inzynieryjne, SRB Civil Engineering, John Sisk&Son, Roadbridge a Gming Miasto Wto-
ctawek na zadanie: ,Przebudowa drogi krajowej nr 1, Etap Il (Program Operacyjny Infra-
struktura i Srodowisko)” o wartosci 91 min zt netto.

GRUDZIEN

®  Nabycie akgji spotki AQUA przez PBG. PBG nabyto 81,69% akcji w spétce AQUA, co stano-
wi 81,69 % w ogolnej liczbie gtosdw na walnym zgromadzeniu Spotki. Jest to inwestycja
dtugoterminowa, majaca na celu wzmocnienie Grupy Kapitatowej w obszarze inzynie-
ringu.




4.PRZEGLAD FINANSOWY

Rok 2010 obfitowat w wiele wydarzen, ktére miaty istotny wptyw na ksztattowanie sie sytuacji
zaréwno finansowej, majatkowej jak i ekonomicznej Grupy Kapitatowej PBG. Po raz kolejny Grupa
zakonczyta rok z najlepszymi wynikami w swojej dotychczasowej historii. W dalszym ciggu istotny
wptyw na kondycje finansowa Grupy PBG miat jej podmiot dominujacy, ktéry réwniez osiggnat re-
kordowe wyniki finansowe zwigkszajac zysk netto o 67 min zt do poziomu ponad 165 mln zt oraz po-
wiekszajac swoje przychody ze sprzedazy do blisko 910 min zi, tj. o 10% wiecej niz w roku ubiegtym.
Osiagniecie takich pozytywnych wynikow nie bytoby mozliwe bez podpisania rentownych kontrak-
tow oraz realizacji zaprognozowanych wczes$niej budzetéw.

PRZYCHODY ZE SPRZEDAZY

Na koniec 2010 roku Grupa PBG odnotowata w poréwnaniu do analogicznego okresu roku
poprzedniego wzrost przychodéw ze sprzedazy o 7%. Przychody Grupy zwiekszyly sie z kwoty
2 572 509 tys. zt w roku 2009 na kwote 2 740 311 tys. zt w roku 2010. Koszty wtasne sprzedazy
w analizowanym okresie rosty o cztery punkty procentowe szybciej od przychodéw, tj. 0 10% i na ko-
niec 2010 roku wyniosty 2 393 075 tys. zt.

WYKRES 5: HISTORYCZNE KSZTALTOWANIE SIE POZYCJI PRZYCHODOW ZE SPRZEDAZY
(POROWNANIE OBEJMUJE PIEC LAT)
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Trend sprzedazy ustug Grupy PBG na przetomie kilku ostatnich lat zachowuje tendencje wzro-
stowa. Jest to efekt zwigzany z ciggtym rozwojem Grupy oraz zdobywania wiekszej ilosci kontraktéw
o duzej wartosci jednostkowej, a tym samym posiadania coraz to wiekszego portfela zaméwien.

EBITDA

Na koniec 2010 roku wypracowany przez Grupe PBG wskaznik EBITDA (zysk operacyjny powiekszo-
ny o amortyzacje) wyniost 319 683 tys. zt, co w poréwnaniu z kwota 331 572 tys. zt, zanotowanga
na koniec 2009 roku, daje spadek o 4 %.




WYKRES 6: HISTORYCZNE KSZTALTOWANIE SIE POZYCJI EBITDA (POROWNANIE OBEJMUJE PIEC LAT)
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ZYSK OPERACYJNY - EBIT

W 2010 roku Grupa PBG odnotowata — w poréwnaniu do roku 2009 - spadek zysku operacyj-
nego o 4%. Zysk operacyjny Grupy zmniejszyt sie z kwoty 284 316 tys. zt na kwote 272 710 tys. zt.

WYKRES 7: HISTORYCZNE KSZTALTOWANIE SIE POZYCJI ZYSKU OPERACYJNEGO
(POROWNANIE OBEJMUJE PIEC LAT)
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MARZA OPERACYJNA

W poréwnaniu do roku 2009 w 2010 roku Grupa PBG odnotowata spadek marzy operacyjnej
0 1,1%. Marza operacyjna spadfa z poziomu 11,1% do poziomu 10,0%.

WYKRES 8: HISTORYCZNE KSZTALTOWANIE SIE MARZY OPERACYJNEJ (POROWNANIE OBEJMUJE PIEC LAT)
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ZYSK NETTO NA AKCIJE (EPS)

W 2010 roku wskaznik zysku netto na akcje odnotowat w poréwnaniu do roku 2009 wzrost
0 5%. Wskaznik ten wzrést z kwoty 15,00 zt na kwote 15,69 zt. Jednoczesnie nalezy zauwazyc, ze jest
to warto$¢ najwyzsza z wypracowanych do tej pory na przestrzeni analizowanego okresu pieciolet-
niego.

WYKRES 9: HISTORYCZNE KSZTALTOWANIE SIE POZYCJI WSKAZNIKA EPS
(POROWNANIE OBEJMUJE PIEC LAT)
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ZMIANY NA RYNKACH ZBYTU

W 2010 roku przychody z poszczegdlnych obszaréw dziatalnosci spotek z Grupy Kapitatowej
PBG generowane byty gtéwnie na rynku krajowym i ksztattowaty sie nastepujaco:

TABELA 7: PRZYCHODY WG SEGMENTOW W LATACH 2009-2010

Przychody ze sprzedaz Rok 2010 Rok 2009 Réznica Réznica
4 y P Y (w tys. zf) (w tys. zf) (w tys. zf) (w %)
gaz ziemny, ropa naftowa
ipaliwa 791883 483128 +308 755 164
(przesyt, dystrybucja,
wydobycie)
woda
(hydrotechnika i ochrona 644019 996 045 -352026 -35
Srodowiska, renowacje)
budownictwo przemystowe
i mieszkaniowe
(budownictwo, 995 284 877 489 +117 795 +13
infrastruktura dla obiektow
przemystowych)
drogi 298 868 187022 +111846 +60
(budowa drég)
inne
| (sprzedaztowarbw 10257 28825 18568 -64
i materiatow oraz produktow,
pozostate ustugi)
Przychody ze 2740311 2572509 +167 802 +7

sprzedazy razem

Zmiany na rynkach zbytu sg konsekwencja realizowanej strategii pozyskiwania kontraktow
o wysokiej specjalizacji technologicznej, ekspansji na rynku gazu ziemnego i ropy naftowej oraz roz-
szerzeniu dziatalnosci o rynek budowy drdég i inwestycji infrastrukturalnych.

Dziatalno$¢ Grupy PBG koncentruje sie przede wszystkim na rynku krajowym i rynek ten Spoét-
ka uwaza za najwazniejszy, ze wzgledu na: inwestycje wspétfinansowane przez Unie Europejska,
planowane inwestycje zwigzane z instalacjami do produkcji skroplonego gazu ziemnego oraz catg
infrastrukturg towarzyszaca (tlocznie gazu, gazociagi, 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 wkroczenie na rynki
zagraniczne, gtéwnie w sektorze gazu ziemnego i ropy naftowej oraz szeroko pojetej infrastruktury.
Historycznie spotka PBG realizowata kontrakty dla klientow: z totwy, Norwegii czy Pakistanu. Aktu-
alnie, prowadzone sg prace zwigzane z rozszerzeniem dziatalnosci Grupy PBG na takich rynkach za-
granicznych jak: Ukraina, Rosja, Rumunia, Butgaria, Katar i Ameryka Potudniowa. W kilku wymienio-
nych panstwach, PBG powotato juz, lub jest w trakcie powotania, swojego oddziatu w formie przed-
stawicielstwa lub spotki celowej. Podejmowane sg rowniez pierwsze kroki majgce na celu pozyska-
nie tamtejszych podwykonawcéw, czy tez firm partnerskich.

W przysztosci rynki zagraniczne mogga okazac sie znaczacym zrédtem generowania przycho-
doéw Grupy PBG.




TABELA 8: DYNAMIKA RACHUNKU ZYSKOW | STRAT

::fhunek Zyskow i Strat (w tys. zH) 2010 2009 2010/2009
Przychody ze sprzedazy 2740311 2572509 107%
Koszt wtasny sprzedazy 2393075 2182566 110%
Zysk (strata) brutto ze sprzedazy 347 236 389943 89%
Koszty sprzedazy 73 0 0%
Koszty ogdlnego zarzadu 109 096 109 764 99%
Zysk ze sprzedazy 238067 280179 85%
Pozostate przychody operacyjne 66 863 31143 215%
Pozostate koszty operacyjne 33603 27 006 124%
Udziat w zyskach jednostek rozliczanych metoda praw wtasnosci 1383 0 0%
Zysk (strata) z dziatalnosci operacyjnej 272710 284316 96%
Przychody finansowe 64015 30717 208%
Koszty finansowe 71324 58 850 121%
Zyski/ straty z inwestycji 2209 4265 52%
Zysk (strata) przed opodatkowaniem 267 610 260 448 103%
Podatek dochodowy 49051 40588 121%
Zysk netto 218559 219860 99%
przypadajacy akcjonari jed ki dominujacej 224315 209 094 107%
przypadajacy akcjonariuszom mniejszosciowym -5756 10766 0%

Na koniec 2010 roku wypracowany przez Grupe PBG zysk netto osiggnat poziom ponad 224
min zti byt o 15 min zt wiekszy, w poréwnaniu do wyniku osiggnietego na koniec 2009 roku, co daje
7-procentowy wzrost. Jednakze, na pozostatych poziomach rachunku zyskoéw i strat, zauwazy¢ moz-
na tendencje spadkowa: zysk brutto ze sprzedazy, w poréwnaniu do analogicznego okresu roku
poprzedniego spadt o 11% i wynidst nieco ponad 347 min zt, zysk ze sprzedazy odnotowat spadek
0 15% i wynidst 238 min zt, zysk operacyjny odnotowat natomiast 4-procentowy spadek i wynidst
niecate 273 min zt.

W 2010 roku koszty wiasne sprzedazy wyniosty 2 393 075 tys. zt i wzrosty o 10% w poréwnaniu
do ich analogicznej wartosci z konca roku 2009. Zmienit sie udziat omawianych kosztéw zmiennych
w przychodach ze sprzedazy. Ich warto$¢ na koniec 2010 roku stanowita 87,3% przychodoéw w po-
réwnaniu do 84,8% na koniec 2009 roku, co stanowi wzrost o 2,6 punktu procentowego.

Koszty ogoélnego zarzagdu w catym 2009 roku wyniosty 109 min zt i jest to prawie taki sam wy-
nik, jak w analogicznym okresie roku poprzedniego. Udziat kosztéw ogdlnego zarzadu w przycho-
dach ze sprzedazy zmniejszyt sie w omawianym okresie, w poréwnaniu do wyniku osiggnietego
w 2009 roku z 4,3% do 4,0%, co stanowi spadek o0 0,3%. Spadek kosztow ogdélnego zarzadu zwigzany
jest przede wszystkim z oddelegowaniem czesci pracownikéw do realizacji najwiekszych kontrak-




tow i ujecia w zwigzku z tym kosztéw z nimi zwigzanych w kosztach wtasnych sprzedazy (tj. kosztach
zmiennych kontraktu).

AKTYWA

Struktura aktywow na przestrzeni analizowanego okresu ulegta pewnym zmianom. Aktywa
trwate na koniec 2010 roku stanowity prawie 34% ogodlnej sumy aktywow i ich udziat wzgledem ana-
logicznego okresu roku poprzedniego wzrdst o 9%. Z kolei aktywa obrotowe odnotowaty w catym
2009 roku spadek udziatu w strukturze aktywéw ogdtem, w stosunku do analogicznego okresu roku
poprzedniego i stanowity 66%. Najistotniejsza pozycjg aktywow trwatych stanowigcy 42% ich war-
tosci sg rzeczowe aktywa trwate. Druga co do istotnosci pozycjg w aktywach trwatych, stanowigca
22% ich wielkosci, jest wartos¢ firmy przejeta w ramach potaczenia jednostek gospodarczych. W po-
zycji tej ujeto miedzy innymi: wartos¢ firmy spé6tki Hydrobudowa Polska w kwocie 43,6 min zt oraz
wartos¢ firmy spoétki Hydrobudowa 9 w kwocie 176,4 min zt. Kolejng istotng pozycja sg nierucho-
mosci inwestycyjne, ktérych wartos$¢ stanowi 18% wartosci aktywow trwatych ogétem (ujeto w niej
miedzy innymi nieruchomos¢ przy ul. Géreckiej w Poznaniu — Skalar Office, oszacowang na poziomie
ponad 110 min zt).

Na przestrzeni analizowanego okresu zmienita sie réwniez struktura aktywoéw obrotowych.
Najwiekszy udziat w strukturze aktywow obrotowych w 2010 roku zanotowaty naleznosci z tytutu
dostaw i ustug, stanowigce 42% majatku obrotowego. Jest to o 5% wiecej niz w roku ubiegtym. Dru-
gq co do istotnosci pozycjg w majatku obrotowym sg srodki pieniezne i ich ekwiwalenty, ktére odpo-
wiadajg 22% wartosci majatku obrotowego. Trzecig co do wartosci pozycjg w aktywach obrotowych
sg naleznosci z tytutu uméw o ustuge budowlang, stanowiagce 12% ich wartosci.

WYKRES 10: AKTYWAWTYS. Zt
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WYKRES 11: PROCENTOWY UDZIAt POSZCZEGOLNYCH POZYCJIW AKTYWACH (AKTYWA >1%)
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PASYWA

W analizowanym okresie zmienita sie struktura finansowania majatku Grupy PBG. Kapitat wta-
sny przypadajacy akcjonariuszom jednostki dominujacej stanowit 34% wartosci pasywow ogotem.
Udziat zobowigzan dtugoterminowych w sumie bilansowej wzrdst o 7% i wynosit 21%. Zmniejszyt
sie natomiast udziat zobowigzan krétkoterminowych i na koniec 2010 roku stanowit 41% w porow-
naniu do 45% z analogicznego okresu roku poprzedniego. W zobowiagzaniach dtugoterminowych
najwyzsza wartos¢ stanowity pozostate dtugoterminowe zobowigzania finansowe, w ktérych ujeto
wyemitowane w 2010 roku przez Spétke PBG SA obligacje na kwote 450 min zt.

WYKRES 12: PASYWAW TYS. Zt.
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WYKRES 13: PROCENTOWY UDZIAt POSZCZEGOLNYCH POZYCJIW PASYWACH (PASYWA >1%)
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TABELA 9: RACHUNEK PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH (TYS. Zt)

2010 2009
Srodki pieniezne netto z dziatalnosci operacyjnej +433 582 +305 060
Srodki pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej -529951 -350 566
Srodki pieniezne netto z dziatalnosci fir j +144 866 +416 920
Srodki pieniezne netto na koniec okresu +708 509 +660 281

W rachunku przeptywoéw pienieznych w 2010 roku mozna zauwazy¢ podobne tendencje jak
w roku 2009. W analizowanym okresie Grupa wygenerowata dodatnie saldo srodkéw pienieznych
w toku dziatalnosci operacyjnej w kwocie 434 mln zt. Saldo srodkéw pienieznych wygenerowanych
w toku dziatalnosci inwestycyjnej ksztattowato sie na poziomie -530 min zt. Na poziom ten duzy
wptyw miaty wydatki na nabycie rzeczowych aktywoéw trwatych w kwocie ponad 138 min zt oraz wy-
datki na nabycie jednostek zaleznych w kwocie 122 mlin zt. Na kwote tg sktada sie miedzy innymi za-
kup udziatéw w spoétkach Energomontaz Potudnie oraz AQUA. W analizowanym okresie spotki z Gru-
py udzielity pozyczek na tagczng kwote 225 min zt i otrzymaty sptate pozyczek w wysokosci 191 min
zt. Udzielone pozyczki s przede wszystkim pozyczkami celowymi na realizacje projektéw inwesty-
cyjnych. Do pozostatych podmiotéw znaczaca pozycje stanowig pozyczki udzielone do spoéfki Infra
w wysokosci 34 min zt. W omawianym okresie saldo srodkéw pienieznych wygenerowanych w toku
dziafalnosci finansowej ksztattowato sie na poziomie blisko 145 min zt. Na poziom ten duzy wptyw
miata przeprowadzona w pazdzierniku 2010 roku przez podmiot dominujacy emisja kolejnej puli
obligacji na kwote 450 mln zt. W omawianym okresie spétki z Grupy zaciggnety tacznie 118 min zt




kredytow jednoczesnie sptacajac 206 min zt.

Zaobserwowana sytuacja ekonomiczna Grupy PBG wskazuje na to, ze Grupa utrzymuje sie
w fazie dynamicznego rozwoju. Ponadto, posiada zdolno$¢ do pozyskiwania kapitatu z zewnatrz
(emisja obligacji oraz zaciagniecie kredytow). Kapitat ten oraz srodki wygenerowane w dziatalnosci
operacyjnej niezbedne sg do realizacji zaplanowanych inwestycji oraz pozyskiwania i finansowania
kontraktéw o charakterze strategicznym.

INFORMACJE O ZACIAGNIETYCH KREDYTACH, UMOWACH POZYCZEK

W 2010 roku spétki z Grupy PBG zaciggnety w sumie 118 mln zt kredytéw bankowych jedno-
czednie sptacajac 206 min zt. Na koniec 2010 roku wartos¢ zadtuzenia z tytutu kredytéw w Grupie
PBG wynosi razem 592 min zt, z czego 79 min zt to zadtuzenie dtugoterminowe a 513 min zt to zadtu-
zenie krétkoterminowe

Ponadto, podmiot dominujacy Grupy - spotka PBG w 2010 roku wyemitowata kolejng tran-
sze obligacji serii D w kwocie 450 ml zt, sptacajac jednoczesnie 69 min zt obligacji serii B. Na koniec
2010 roku wartos¢ zadtuzenia z tytutu obligacji wynosi ogétem 825 min zt, z czego 375 mlin zt zapada
w 2012 roku, natomiast 450 mIn zt zapada w roku 2013.

WYKRES 14: KREDYTY | POZYCZKI GRUPY PBG W LATACH 2009 - 2010 (W MLN Zt)

® Dtugoterminowe Krotkoterminowe

2009

2010

0 100 200 300 400 500 600

WYKRES 15: WARTOSC OBLIGACJI GRUPY PBG (W MLN Zt)

2009

2010

0 100 200 300 400 500 600 700 800 900




INFORMACJE O UDZIELONYCH POZYCZKACH
W 2010 roku spo6tki z Grupy PBG udzielity w sumie 225 min zt pozyczek do podmiotéw pozo-
statych i otrzymaty w tym samym czasie sptate pozyczek o wartosci 191 min zt.

Na koniec 2010 roku wartos¢ udzielonych pozyczek przez spotki z Grupy PBG (gtdwnie udzie-
lonych przez PBG SA) wyniosty razem 270 mlIn zt, z czego 60 mIn zt to pozyczki dtugoterminowe
a 210 min zt to pozyczki krotkoterminowe.

WYKRES 16: STRUKTURA WIEKOWA POZYCZEK W GRUPIE PBG (W MLN Zt)
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TABELA 10: DLUG NETTO
2010 2009 Zmiana % r/r

Kredyty i pozyczki dlugoterminowe 78 894 101876 -22
Kredyty i pozyczki krétkoterminowe 513073 493 868 +4
Obligacje 825000 500000 +65
Srodki pieniezne netto 708 509 660 281 +7
Dlug netto (tys. z) 708 458 435 464 +63

Dtug netto na dzien 31 grudnia 2010 roku wyniést 708,5 min zt i odnotowat 63-procentowy
wzrost w poréwnaniu do jego wartosci z konca 2009 roku. Na wynik ten ztozyta sie suma zadtuzenia
odsetkowego, tj. 79 min zt kredytéw i pozyczek dtugoterminowych, 513 min zt kredytéw i pozyczek
krotkoterminowych oraz 825 min zt obligacji (wyemitowanych przez spotke PBG SA w dwéch tran-
szach: 375 min zt w roku 2009 oraz 450 min zt w roku 2010). Od powyzszych kwot odjeto srodki pie-
niezne netto, ktére na koniec 2010 roku wynosity blisko 709 miIn zt. Dtug netto Grupy PBG jest efek-
tem pozyskania znaczacych srodkow pienieznych w wyniku przeprowadzenia kolejnej emisji obliga-
¢ji i tylko czesciowego zaangazowania tych srodkéw do finansowania dziatalnosci operacyjnej Gru-
py. Jest rowniez efektem wygenerowania dodatnich przeptywéw operacyjnych na poziomie blisko
434 min zt.




TABELA 11: WSKAZNIKI RENTOWNOSCI

NAZWA FORMULA OBLICZENIOWA rok 2010 rok 2009

ROA (zysk netto/ aktywa ogotem)*100% 4,7% 5,2%

ROE (zysk netto/ kapitat wtasny) *100% 14,0% 15,0%

Na koniec 2010 roku wskaznik rentownosci aktywédw ROA zmniejszyt sie w poréwnaniu do
wartosci tego wskaznika z korca 2009 roku o 0,5 punktu procentowego, z 5,2% do 4,7%. Na spadek
tego wskaznika wptyw miat gtéwnie wzrost zysku netto, ktéry wynosit 6% i byt nizszy, niz przyrost
aktywow ogotem, ktdry wynosit 18%.

Na koniec 2010 roku wskaznik rentownosci kapitatu wtasnego ROE osiggnat poziom rowny
14%, tj. o 1 punkt procentowy mniej niz na koniec 2009 roku. Oznacza to, ze w 2010 roku z kazdej za-
inwestowanej ztotowki kapitatu wtasnego udato sie wypracowac Grupie 14 groszy czystego zysku,
o jest wartoscig gorszg od notowanej w ubiegtym roku o 1 grosz.

INWESTYCJE

Inwestycje kapitatowe

W 2010 roku podmiot dominujacy Grupy - spotka PBG w wyniku akwizycji nabyta 25% + 1 ak-
cja w spotce Energomontaz Potudnie SA, za kwote 64,4 min zt. Byta to najwieksza dokonana inwe-
stycja kapitatowa Grupy w roku ubiegtym (przejecie zrealizowane zgodnie z celami emisji przepro-
wadzonej w 2009 roku oraz zatozong strategia). Ponadto, spotka PBG dokonata podwyzszenia kapi-
tatu spofki zaleznej PBG Dom w kwocie 42,6 min zt. Transakcja ta miata na celu zabezpieczenie wy-
starczajgcych srodkow na realizacje planéw inwestycyjnych tej Spétki zwigzanych z zakupem cieka-
wych projektéw i gruntéw pod budowe osiedli mieszkaniowych oraz budynkéw przeznaczonych do
komercjalizacji. Trzecim co do wartosci wydatkiem kapitatowym PBG byto nabycie pakietu 81,69%
akcji spotki AQUA SA za kwote 22,8 min zt. Jest to firma specjalizujaca sie w projektowaniu ujec i sta-
¢ji uzdatniania wody, oczyszczalni sciekdw, sieci i przepompowni kanalizacyjnych, wodociaggowych,
obiektow i infrastruktury zwigzanej z drogownictwem oraz budownictwem energetycznym. Zakre-
sem swoich ustug wypetnia wachlarz prac, ktére Grupa PBG jest w stanie przygotowywa¢ we wia-
snym zakresie.

Poza tym, PBG zwiekszyto swoje zaangazowanie kapitatowe w spotce Hydrobudowa Polska po-
przez nabycie dodatkowych akcji od dotychczasowych menedzeréw tej Spotki za kwote 2,4 min zt.
W zwiagzku z tg transakcja udziat PBG w ogdlnej liczbie gtoséw na WZA wzrést z 62,74% do 63,05%.

Pozostate spotki z Grupy PBG w roku 2010 przeprowadzity nastepujace inwestycje kapitatowe. Spot-
ka APRIVIA dokonata zwiekszenia swojego zaangazowania kapitatowego w spétce Dromost poprzez
nabycie dodatkowych udziatéw za kwote 3,5 min zt. W zwigzku z transakcja udziat APRIVIA w ogdl-
nej liczbie gtoséw na WZA wzrést z 87,40% do 99,99%.

Spotka PBG Dom w ramach realizacji swojej strategii powotywata spétki celowe do realizacji projek-
tow deweloperskich oraz przejmowata podmioty juz istniejagce. W sumie w 2010 roku spotka PBG
Dom przeznaczyta kwote 45,8 min zt na inwestycje kapitatowe.




Inwestycje rzeczowe

W 2010 roku Grupa Kapitatowa PBG inwestowata gtéwnie w rozbudowe parku maszynowego
oraz warsztatow i magazynow. Czesc srodkdw przeznaczona zostata rowniez na modernizacje posia-
danych oraz rozbudowe nowych budynkéw. Inwestycje wyniosty razem 138 min zt.

WYKRES 17: SRODKI PRZEZNACZONE NA INWESTYCJE W LATACH 2009 - 2010 W TYS. Zt
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INWESTYCJE RZECZOWE INWESTYCJE KAPITALOWE

Ocena realizacji zamierzen inwestycyjnych

Posiadane przez spotke Grupe PBG srodki pieniezne, emisja obligacji przeprowadzona w roku
2010 przez jej podmiot dominujacy oraz podpisane umowy kredytowe w petni zabezpieczaja plano-
wane wydatki zwigzane z realizacja aktualnie prowadzonych zadan inwestycyjnych i inwestycji ka-
pitatowych. W roku 2011 wydatki na inwestycje rzeczowe planowane sg na poziomie odtworzenio-
wym wynoszacym okoto 50 min zt.

TABELA 12: PROGNOZA SKONSOLIDOWANYCH WYNIKOW FINANSOWYCH NA 2011 ROK

Wielkos¢ prognozowana Prognoza (w tys. z})
Przychody netto ze sprzedazy 2300 000
Zysk z dziatalnosci operacyjnej 230 000
Zysk netto 200 000

Szczego6towe zatozenia dotyczace prognozy finansowej na 2011 rok dostepne sg na stronie in-
ternetowej Spotki w raporcie biezacym nr 27/ 2011 pod adresem:

http://www.pbg-sa.pl/relacje-inwestorskie/raporty-biezace/27-2011-prognoza-wynikow-finansowych-
grupy-kapitalowej-pbg-na-rok-2011.html




5.WYWIAD Z PRZEMYSLAWEM SZKUDLARCZYKIEM

- WICEPREZESEM ZARZADU DS. EKONOMII | FINANSOW

1. Panie Presie, jak podsumuje Pan wyniki wypraco-
wane przez Grupe PBG w ubiegltym roku? W jaki spo-
sob udato sie funkcjonowaé w trudnym dla branzy
roku?

Podsumowujac miniony rok nalezy przede wszystkim
podkresli¢ trudny pierwszy kwartat. Nadzwyczaj dotkli-
wa zima wptynefa na osiggniecie gorszych niz zwykle
wynikéw finansowych, co wiecej wymusita nawet kilku-
miesieczne przestoje na budowach lub koniecznos¢ sto-
sowania znacznie drozszych rozwigzan tam, gdzie za-
trzymanie budowy nie byto mozliwe. Poza tym, wptyw
na funkcjonowanie spétek budowlanych miato oto-
czenie rynkowe, a w tym zaostrzajaca sie konkurencja
w segmentach zwigzanych z budownictwem ogdélnym i
szeroko pojetg infrastruktura. Uwazam jednak, ze wyni-
ki finansowe Grupy PBG za 2010 rok mozna uznac¢ za za-
dowalajace. Za pozytyw mozna uznac silny portfel za-
moéwien, ktéry na 1 stycznia 2011 roku wynosit az 5,2
mld zt, wypracowanie wysokich przeptywoéw z dziafal-
nosci operacyjnej w kwocie blisko 434 mlIn zt oraz wy-
soki stan srodkéw pienieznych na koniec roku w kwo-
cie ponad 708 mlIn zt, znaczacy spadek naleznosci z tytutu uméw o ustuge budowlana o kwote bli-
sko 329 mln zt, wzrost wypracowanego zysku na akcje o 5% do 15,69 zt oraz historycznie najlepsze
wyniki jednostkowe PBG. Za negatywny nalezy uznac spadek rentownosci w segmencie budownic-
twa przemystowego oraz drogowego, przychody 2,740 min zt oraz zysk operacyjny 272 min zt odpo-
wiednio 8,7% i 9,1% ponizej zaktadanych prognoz a takze wzrost dtugu netto o0 63% do kwoty 708,5
min zt (przy zachowaniu jednak bezpiecznej wartosci wskaznika dtugu netto do EBITDA na pozio-
mie 2,2).

2. Wspomniaf Pan o znaczqcym wzroscie ditugu netto na koniec 2010 roku? Czy w obliczu
zawieszenia negocjacji z hiszpanskim koncernem OHL nie bedzie problemu z pozyskaniem
finansowania na dalszy rozwoj Grupy PBG? Z transakcji wptynqé miato ponad 500 min zi, to
spora suma. Jaki byt powdd zawieszenia negocjacji?

Problemem towarzyszacym negocjacjom na ostatnim etapie byty ciggle spadajace notowania spot-
ek budowlanych, w tym Hydrobudowy Polska. Od lipca ubiegtego roku, czyli od momentu ztozenia
oferty, kurs akcji naszej Hydrobudowy spadt o ponad 34%. Przy uzgodnionej cenie nabycia, tj. 4,01 zt
za akcje wartosc¢ transakgji przekroczytaby o 82% wycene spétki na GPW, co w zasadzie czyni jg nie-
mozliwg do przeprowadzenia. Strony poszukiwaty innych rozwigzan, ale ostatecznie zdecydowaty
0 zawieszeniu negocjacji do czasu, az kurs akcji Hydrobudowy wréci do poziomu z poczatku roz-
mow. Co do zapewnienia dostepu do finansowania dziatalnosci Grupy PBG, to musze przyzna¢, ze
zawsze byto to nasza troska i nigdy nie mielismy z tym problemoéw. Od wielu lat wspotpracujemy
z najwiekszymi instytucjami finansowymi w Polsce, dla ktérych jestesmy klientem wiarygodnym
i sprawdzonym. To fakt, ze dtug netto wzrdst znaczaco na koniec 2010 roku, ale ciggle mamy mozli-
wosc jego zwiekszenia w razie takiej potrzeby.




3. Jakie najwieksze wyzywania stojq przed Grupq PBG w 2011 roku? Czy obawy analitykow doty-
czqce niewywiqzania sie z zaktadanych prognoz finansowych majq swoje uzasadnienie?

Zawsze istnieje takie ryzyko, ze co$ nie zadziata, ze nie uda sie zrealizowac wszystkich planéw, ze co$
moze niespodziewanie nas zaskoczy¢. Mysle, ze potrafimy takie ryzyko kontrolowa¢, a zaktadane
prognozy finansowe na rok 2011 zostaty przygotowane w sposdb konserwatywny, inaczej méwigc
mozliwy do zrealizowania. Przypomne tylko, ze w biezgcym roku prognozowalismy okoto 2,3 mid zt
przychodéw ze sprzedazy przy zysku operacyjnym na poziomie 230 mlIn zt oraz zysku netto na po-
ziomie okoto 200 min zt. Uwazam, ze wywigzemy sie z danego stowa i osiggniemy zaktadane cele
finansowe. Co do wyzwan na 2011 rok to beda one przede wszystkim zwigzane z rozwojem w na-
szym nowym segmencie dziatalnosci, jakim jest segment energetyczny. Aktualnie ubiegamy sie
w nim o kontrakty o wartosci okoto 30 mld zt. Pozyskanie ktoregokolwiek z tych wielomiliardowych
kontraktéw zupetnie zmienia rzeczywistos¢, w jakiej w chwili obecnej znajduje sie Grupa PBG.







