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1. tAD KORPORACYINY W PBG SA

Zasady tadu korporacyjnego obejmujg formalne i nieformalne zasady dziatania majgce na celu regu-
lowanie stosunkéw pomiedzy wszystkimi podmiotami uczestniczqgcymi w zyciu Spétki — akcjonariuszami, in-
westorami, odbiorcami, dostawcami, kadrq zarzqdzajgcq i pracownikami. Stosowanie wszystkich jego regut
powinno by¢ dla kazdej spétki sprawq priorytetowq. Tak jest w przypadku PBG SA. Dzieki temu Spétka jest
bardziej wiarygodna i transparentna.

Reguty i jasno$é informacii decydujg o sukcesie w biznesie. Celem dobrych praktyk jest ograniczenie
ryzyka zwigzanego z inwestowaniem w papiery wartoéciowe spétki. W Polsce zasady tadu korporacyjnego
zebrano w dokumencie ,Dobre praktyki w spétkach publicznych” i po raz pierwszy wtadze Gietdy Papieréw
Warto$ciowych w Warszawie opublikowaty je we wrze$niu 2002 roku. Dokument okreslat podstawowe za-
sady etyki biznesowej, ktérymi w codzienne| dziatalnosci powinny kierowaé sie spétki gietdowe. Nastepne
wydanie zasad ,Dobre praktyki w spétkach publicznych 2005” obowigzywato od poczgtku 2005 roku do
korica 2007 roku.

Obecnie obowigzujgcy dokument — ,Dobre Praktyki Spétek Notowanych na GPW” — wszedt w zycie
z dniem 1 stycznia 2008 roku. Uznawany jest za przewodnik po zasadach tadu korporacyjnego dla firm,
ktére chcq dtugotrwale budowaé dobre relacje z akcjonariuszami.

Spétka PBG SA przyjeta do stosowania zasady tadu korporacyjnego opublikowane w dokumencie
.Dobre Praktyki Spétek Notowanych na GPW”. W mysl obowigzku ,comply or explain” Zarzqd PBG SA
deklaruje, ze w 2008 roku przestrzegat wszystkich zasad wynikajgcych z tego dokumentu.

Raport dotyczqey tadu korporacyjnego jest integralng czeséciq raportu rocznego.

Tre$é oswiadczen wraz z komentarzem Spétki dotyczgecym kazdej z zasad tadu korporacyjnego oraz
raport dotyczgcy stosowania zasad tadu korporacyjnego w PBG SA za 2008 rok Spétka zamiescita pod

nastepujgcym adresem internetowym:

http://www.pbg-sa.pl/relacje-inwestorskie/lad-korporacyjny-21-82/lad-korporacyjny-na-gpw. html



2. CZtONKOWIE | KOMITETY RADY NADZORCZEJ

CZtONKOWIE RADY NADZORCZEJ

Kadencja cztonkédw Rady Nadzorczej trwa rok, a ich wynagrodzenie okre$la Walne Zgromadzenie
Akcjonariuszy. Rada Nadzorcza sprawuje staty nadzér nad dziatalnoscig Spétki we wszystkich dziedzinach
je| dziatalnosci. Do szczegdlnych obowigzkéw Rady Nadzorczej nalezy ocena sprawozdania finansowego
i sprawozdania Zarzqdu z dziatalnosci Spétki w zakresie ich zgodnosci z ksiegami i dokumentami,
jak i stanem faktycznym, ocena wnioskéw Zarzgdu co do podziatu zysku i pokrycia straty oraz sktadanie
Walnemu Zgromadzeniu corocznego pisemnego sprawozdania z wynikéw tej oceny.

Obowiqzki i Regulamin Rady Nadzorczej sq okres$lone w formalnym dokumencie, ktéry precyzuie jej
role. Rada Nadzorcza petni swe obowiqgzki kolegialnie, ale przekazata cze$é kompetencji okreslonym oso-
bom lub komitetom, ktére opisano w kolejnych punktach.

Cztonek Rady Nadzorcze| powinien posiadaé nalezytq wiedze i do$wiadczenie oraz byé w stanie
poswieci¢ niezbednq ilo$é czasu na wykonywanie swoich obowigzkéw. Wysokie kwalifikacje i doswiadczenie
zawodowe cztonkéw Rady Nadzorczej sq przestankg umozliwiajgcq jej cztonkom obiektywizm i niezaleznosé
w wyrazaniu opinii i sqdéw.

SKLAD OSOBOWY RADY NADZORCZEJ

Od 2004 r. przewodniczqcy Rady Nadzorczej PBG SA. Absolwent Uniwersytetu Warszawskiego — Wydziat Prawa. Od roku
1969 wykonuje zawéd adwokata. W 1989 r., a nastepnie w 1992 r. zostat wybrany na prezesa Naczelnej Rady Adwokac-
kiej. Prowadzi indywidualng Kancelarie Adwokackq. Od listopada 2004 r. petni funkcje komplementariusza w Kancelarii

MACIEJ BEDNARKIEWICZ Prawnej Maciej Bednarkiewicz, Andrzej Wilczynski i Wspélnicy spétka komandytowa z siedzibg w Warszawie.

Przewodniczqcy quy quzorczei W latach 1989 — 1991 poset na Sejm RP X Kadencji. W 1991 r., a nastepnie w 1997 r. powotany na sedziego Trybunatu
Stanu RP. Cztonek organéw administracyjnych, zarzqdzajqeych i nadzorczych. W latach 1993 — 2001 petnit funkcje cztonka
Rady Nadzorczej BIG Bank SA, od 1995 r. — przewodniczqcego Rady Nadzorczej Banku Millennium SA. Od 1999 r. —
sekretarz Rady Nadzorczej PZU SA, od 2003 r. - cztonek Rady Nadzorczej Techmex SA.

Wiceprzewodniczqcy Rady Nadzorczej PBG SA. Absolwent handlu zagranicznego Akademii Ekonomicznej w Poznaniu,
. doktor miedzynarodowych rynkéw finansowych warszawskiej Szkoty Gtéwnej Planowania i Statystyki. Kariera zawodowa:
JACEK KSEN Bank Handlowy, 1975 — 1978 — funkcja operatora na rynkach walutowych; 1978 — 1996 — przebywat we Franciji, pracowat
Wiceprzewodniczqcy Rady Nadzorczej w 3 bankach w pionie Skarbu. Doszedt do funkeji kierowniczych. W 1996 r. wrécit do Polski i objgt funkcje prezesa WBK,
od 2001 (potgczenie z Bankiem Zachodnim) do 2007 r. - prezesa BZWBK. Obecnie jest m.in. przewodniczqgcym Rady

w PLL LOT i Sygnity, wiceprzewodniczqgcym w PBG i Orbisie.

Sekretarz Rady Nadzorczej PBG SA. Absolwent Wyzszej Szkoty Ekonomicznej w Poznaniu. Kariera zawodowa: 1955 r.

Wielkopolskie Okregowe Zaktady Gazownictwa w Poznaniu (pézniejsze PGNIG SA w Warszawie Oddziat Wielkopolski

Zaktad Gazownictwa w Poznaniu), przez 31 lat petnit funkcje: kierownika dziatu ekonomicznego, potem zastepcy dyrek-
e tora ds. ekonomicznych oraz zastgpcy naczelnego dyrektora. W latach 1987 — 1988 pracowat w PGNIG SA w Warszawie
na stanowisku doradcy naczelnego dyrektora. W latach 1991 — 1997 byt gtéwnym ksiegowym w Zaktadach Naprawy
Gazomierzy w Poznaniu. Cztonek Rady Nadzorczej firmy ATG Sp. z 0.0. w okresie od wrzesnia 1999 do grudnia 1999 r.
W nadzorze PBG zasiada od 2004 .

Sekretarz Rady Nadzorczej

Cztonek Rady Nadzorczej PBG SA. W latach 1992 — 1995 student Akademii Rolniczej w Poznaniu, specjalizacja Eko-
nomika Rolnictwa. Kariera zawodowa: w roku 1998 funkcja dyrektora Fundacji Europa XXI. Od 1998 do 2000 r. zwigzany
. z WIL Lobbying Sp. z o.0., petnit funkcje cztonka zarzqdu oraz dyrektora generalnego, nastgpnie w 1999 — prezesa
JACEK KRZYZANIAK zarzqdu. W 2003 rozpoczqt prace jako asystent zarzqgdu w Technologiach Gazowych Piecobiogaz Sp. z o.0. (obecnie PBG
Cztonek Rady Nadzorczej SA). Od 2004 zarzqdza Dziatem Relacji Inwestorskich w PBG SA. W 2007 r. objqt funkcje rzecznika prasowego spétki.
Przez trzy lata od 1999 roku — cztonek Rady Nadzorczej Polskiego Funduszu Kapitatowego SA, 2004 — 2006 — Cztonek
Rady Nadzorczej PC Guard SA. W latach 2005 — 2007 w Radzie Nadzorczej spétki HBW SA. W Radzie Nadzorczej PBG
zasiada od 2004 r.

Cztonek Rady Nadzorczej PBG SA. Absolwentka Politechniki Poznanskiej, Wydziat Budownictwa Lgdowego. Studia MBA

Executive Master of Business Administration oraz program doskonalenia umiejetnoéci menedzerskich — Canadian Inter-

national Management Institute. Studia podyplomowe w zakresie zarzqdzania oraz public relations na Wydziale Finanséw
MALGORZATA WISNIEWSKA i Bankowosci w Wyzszej Szkole Bankowej w Poznaniu. Przez pigtnascie lat — prezes zarzqdu Poznanskiego Stowarzysze-
nia O$wiatowego. Kariera zawodowa: w latach 1984 — 1991 na stanowisku asystenta projektanta w Przedsigbiorstwie
Uprzemystowionego Budownictwa Rolniczego w Poznaniu. Od roku 1998 zwigzana ze spétkq Technologie Gazowe Pieco-
biogaz Sp. z 0.0. (dzi§ PBG SA), kidrej jest wspétzatozycielem. Do 2004 r. petnita kolejno funkeje: dyrektora ds. systemu
jakosci, dyrektora ds. public relations oraz cztonka zarzqdu. W latach 2004 — 2006 — wiceprezes zarzqdu PBG SA. Cztonek
Rad Nadzorczych w spétkach: KRI SA, HBP SA, Infra SA, Aprivia SA, Hydrobudowa 9 PIB SA. W Radzie Nadzorczej
PBG SA zasiadata od 2006 roku.

Cztonek Rady Nadzorczej
do dnia 31.08.2008 roku



Od 1974 absolwent Politechniki Czgstochowskiej, Wydziat Elekiryczny, specjalno$é: gospodarka elekiroenergetyczna,
tyt. mgr inz. elekiryk. 1995: Ministerstwo Przemystu i Handlu — Uprawnienia Cztonka Rady Nadzorczej Spétek Skarbu
Panstwa; 1997: Gdanska Fundacja Ksztatcenia Menedzeréw — Warsztaty Menedzerskie dla Wyzszej Kadry Kierownicze;.

MIROStAW DOBRUT Doséwiadczenie zawodowe: 2003 stanowisko: prezes zarzqdu lzby Gospodarczej Gazownictwa, 1997 — 2002 EuRoPol Gaz
Cztonek Rady Nadzorczej SA w Warszawie, stanowisko: cztonek zarzqdu Spétki, 1974 — 1997 PGNIG SA — Pomorski Okregowy Zaktad Gazowniciwa
do dnia 12.03.2008 roku w Gdanisku, stanowisko: 1989 — 1997 dyrektor Pomorskiego Okregowego Zaktadu Gazownictwa, 1987 —1989 kierownik

Rejonu Produkeji, 1985 — 1986 kierownik Wydziatu Zabezpieczenia Ruchu, 1981 — 1984 kierownik Oddziatu Elektrycz-
nego, 1974 — 1980 stazysta-referent techniczny ds. projektowania, st. mistrz cztonek Rad Nadzorczych w Spétkach PGNIG
SA, 1994 — 2002 Gazomontaz SA, 1993 — 1997 Supergaz Sp. z 0.0., 1993-1997 INVESTGAS Sp. z o.0.

Od 2005 r. cztonek Rady Nadzorczej PBG SA. Absolwent Akademii Ekonomicznej w Poznaniu. Posiada uprawnie-
nia biegtego rewidenta do badania sprawozdan finansowych. Od 1996 r. zwigzany z firmg W. Frqckowiak i Partnerzy
Sp. zo.0., do 1997 r. asystent w Departamencie Konsultingu, nastepnie — asystent w Departamencie Audytu. 1998 r. inspe-
ktor w wydziale doradztwa Departamentu Rynkéw Kapitatowych WBK SA. W roku kolejnym zostat menedzerem/konsultan-
tem Trade Institute — Reemtsma Polska SA. W 2000 r. pracowat w firmie BDO Polska Sp. z 0.0. jako asystent Departamentu
SlILEr B Audytu. Od 2000 do 2003 r. zwigzany z firmq HLB Frgckowiak i Wspélnicy Sp. z 0.0., gdzie pracowat jako asystent Depar-
tamentu Audytu, senior Departamentu Audytu oraz dyrektor Departamentu Audytu. Od 2004 r. wigkszo$ciowy wspdinik
Spétki Sarnowski & Wisniewski Spétka Audytorska Sp. z 0.0. Cztonek organéw administracyinych, zarzqdzajgeych i nad-
zorczych. W latach 2003 — 2004 wiceprezes zarzqdu — Ustugi Audytorskie DGA Sp. z 0.0., od roku 2004 prezes
zarzqdu Sarnowski & Wisniewski Spétka Audytorska Sp. z 0.0. Zasiadat w Radach Nadzorczych: MOSTOSTAL Poznan SA,
Browary Polskie BROK — STRZELEC SA, NZOZ ,Szpital w Puszczykowie” Sp. z 0.0., Swarzedz SA.

Cztonek Rady Nadzorczej

Od roku 2004 cztonek Rady Nadzorczej PBG SA. Absolwent Uniwersytetu im. Mikotaja Kopernika w Toruniu, Wydziat
Prawa i Administracji. Doktor nauk prawnych. Studia podyplomowe w zakresie bankowoéci na Wydziale Ekonomii Uni-
wersytetu Warszawskiego. Od 1997 r. zwiqzany z Wyzszq Szkotq Humanistyczno — Ekonomiczng we Wioctawku, funk-
cja adiunkta, nastepnie prodziekana Wydziatu Administracji, prorekiora ds. organizacji i rozwoju, dziekana Wydziatu
Administracji, obecnie adiunkta. Od 1994 r. jest réwniez wyktadowcq w Torunskie] Szkole Wyzszej. Od pazdziernika
2007 r. wyktadowca w Wyzszej Szkole Bezpieczenstwa i Ochrony w Warszawie. Kariera zawodowa: od 1966 ., przez trzy
lata referent w PP Miejskim Handlu Detalicznym w Chetmnie. W latach 1969-1972 rewident w Prezydium Powiatowej
ADAM STRZELECKI Rady Narodowej w Chetmnie. Od 1972 r. przez trzy lata inspektor kredytowy w Banku Rolnym w Chetmnie. W 1975 r.
zwiqzat sie z NBP w Chetmnie, do 1977 r. gtéwny ksiegowy. Przez kolejnych jedenascie lat dyrektor oddziatu NBP w Lipnie.
1988 -1993 funkcja dyrektora oddziatu w NBP Oddziat Wojewddzki. Przez kolejne trzy lata byt dyrektorem oddziatu
w Polskim Banku Inwestycyjnym we Wioctawku. W 1996 r. w Kredyt Banku SA we Wtoctawku, do 2003 roku pracowat
na stanowisku dyrektora oddziatu. Od 1995 do 2005 wspdlnik w spétce Zaktad Doskonalenia Zawodowego Sp. z o.o.
we Wioctawku. Przez dziesigé lat, od 1995 r., zasiadat w nadzorze spétki Zaktad Doskonalenia Zawodowego Sp. z o.o.
Od 1997 do 2005 r. oraz od grudnia 2007 do chwili obecnej cztonek zarzqgdu Whoctawskiego Towarzystwa Naukowego.
W latach 2002-2004 cztonek Rady Nadzorczej spétki HBP SA.

Cztonek Rady Nadzorczej

Na dzien 31 grudnia 2008 roku Rada Nadzorcza PBG SA sktadata sie z szeéciu cztonkédw.

Rada Nadzorcza w wyzej wymienionym skitadzie powotana zostata w dniu 23 maja 2007 roku
przez Zwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy do petnienia swoich funkcji na nastepng kadencije.
W omawianym okresie, tj. w marcu 2008 roku, pan Mirostaw Dobrut zrezygnowat z funkcji cztonka Rady
Nadzorczej PBG SA. Uzasadnieniem ztozone| rezygnacji byto podanie potencjalnego konflikiu intereséw
zwigzanego z podjeciem pracy w organach zarzqdzajgcych innej spétki gietdowej. Kolejna zmiana w Radzie
Nadzorczej PBG SA dotyczyta rezygnacji z petnienia swoich funkcji pani Matgorzaty Wisniewskiej z dniem

1 wrzesénia 2008 roku. Uzasadnieniem ztozonej rezygnacii byto objecie stanowiska Prezesa Zarzqdu w spétce
zaleznej od PBG SA — INFRA SA.

Kadencja Rady Nadzorczej powotanej w maju 2007 roku wygasta z dniem odbycia Zwyczajnego Wal-
nego Zgromadzenia Akcjonariuszy i zatwierdzenia sprawozdania finansowego Spétki za rok 2007. 18 czer-
wca 2008 roku Zwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy spétki PBG udzielito absolutorium cztonkom
Rady Nadzorczej oraz postanowito ponownie ich powotaé w sktad Rady Nadzorczej PBG. W obecnej ka-
dencji Rada Nadzorcza sktadata sie z siedmiu cztonkdw, natomiast na dzien ztozenia sprawozdania Rada
sktada sie z szesciu cztonkédw.

KOMITETY RADY NADZORCZEJ

W dniu 25 czerwca 2005 roku w ramach Rady Nadzorczej zostaty powotane nastepujgce komitety:
Komitet Audytu,
Komitet Wynagrodzen.

Komitet Audytu - sktad osobowy:
Jacek Ksen,
Dariusz Sarnowski.



Komitet Audytu zbiera sie stosownie do potrzeb, nie rzadziej jednak niz raz na kwartat. Komitet Audytu
w szczegdlnoéci odpowiada za:
ocene zakresu niezaleznosci wybranego biegtego rewidenta i doradzanie Radzie Nadzorczej w sprawie
wyboru biegtego rewidenta, a takze warunkéw umowy z nim i wysokoéci jego wynagrodzenia.
Dokonanie przez Rade Nadzorczq wyboru innego podmiotu petnigcego funkcje biegtego rewidenta
niz rekomendowany wymaga szczegdtowego uzasadnienia;
analizowanie i ocena stosunkéw oraz zaleznosci wystepujgcych w Spétce, a takze w samej Radzie
Nadzorcze| i Zarzqdzie Spétki pod kgtem mozliwych do ujawnienia lub wystepujgcych konfliktéw
intereséw oraz podejmowanie dziatah zmierzajgcych do wyeliminowania tego zjawiska, zapewnianie
jak najpetniejsze|] komunikacji pomiedzy biegtym rewidentem a Radg Nadzorczg;
rozpatrywanie kwartalnych, pétrocznych i rocznych sprawozdan finansowych cztonkéw jednostek
wchodzqcych w sktad grupy kapitatowe| Spétki, a takze kwartalnych, pétrocznych i rocznych skonsoli-
dowanych sprawozdan finansowych grupy kapitatowej Spétki.

Komitet Wynagrodzen - sktad osobowy:
Maciej Bednarkiewicz,
Wiestaw Lindner,
Jacek Krzyzaniak.

Komitet Wynagrodzen zbiera sie stosownie do potrzeb, nie rzadziej jednak niz raz na kwartat.
Komitet Wynagrodzen odpowiada za:
ogdlne monitorowanie praktyk w zakresie wynagrodzen i ich poziomu w Spétce;
ustalanie warunkéw zatrudnienia cztonkéw Zarzgdu i kadry kierowniczej Spotki;
ustalanie planu premiowania na rok obrotowy.

RADA NADZORCZA, ZASADY FUNKCJONOWANIA

Rada Nadzorcza dziata na podstawie Kodeksu spétek handlowych, Statutu oraz Regulaminu Rady
Nadzorczej.

Rada Nadzorcza sktada sie z nie mniej niz pieciu cztonkéw powotywanych przez Walne Zgromadzenie
Akcjonariuszy w gtosowaniu tajnym, na okres jednego roku, z tym ze mandaty cztonkéw Rady Nadzorczej
wygasajq dopiero z dniem odbycia Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy, zatwierdzajqcego sprawozdanie
finansowe za ostatni petny rok obrotowy petnienia funkcji cztonka Rady Nadzorczej. Liczbe cztonkéw Rady
Nadzorczej ustala kazdorazowo Walne Zgromadzenie.

Cztonkowie Rady mogq by¢ wybierani ponownie. Przynajmniej potowe cztonkéw Rady Nadzorczej
powinni stanowi¢ cztonkowie niezalezni, to jest osoby, z ktérych kazda spetnia nastepujgce przestanki:
nie jest pracownikiem Spétki ani Podmiotu Powigzanego;
nie jest cztonkiem wtadz nadzorczych i zarzqdzajgcych Podmiotu Powigzanego;
nie jest akcjonariuszem dysponujgcym co najmniej 5% gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Spétki lub
walnym zgromadzeniu Podmiotu Powigzanego;
nie jest cztonkiem wtadz nadzorczych i zarzgdzajgeych lub pracownikiem podmiotu dysponujgcego
co najmniej 5% gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Spétki lub walnym zgromadzeniu Podmiotu
Powigzanego;
nie jest wstepnym, zstepnym, matzonkiem, rodzenstwem, rodzicem matzonka albo osobqg pozo-
stajgcqg w stosunku przysposobienia wobec ktérejkolwiek z oséb wymienionych w punktach
poprzedzajqcych.
Warunki wskazane powyzej muszq byé spetnione przez caty okres trwania mandatu.



Zgody Rady Nadzorcze] wymaga w szczegdlnosci:
nabycie przedsiebiorstwa lub zorganizowanej czesci przedsiebiorstwa,
tworzenie i likwidowanie oddziatéw Spétki w kraju i za granicq,

przejmowanie odpowiedzialnosci za cudze zobowiqgzania (poreczenia, gwarancje, awale wekslowe)
przekraczajqce kwote stanowigcq wysoko$é kapitatu zaktadowego Spétki, z zastrzezeniem, iz przejmo-
wanie odpowiedzialnodci za zobowiqzania spétek z grupy kapitatowe| Spétki nie wymaga zgody
Rady Nadzorczej,

zajmowanie sie przez cztonkdédw Zarzqdu interesami konkurencyjnymi oraz uczestniczenie w spétkach
konkurencyjnych jako wspdlnik jawny lub cztonek wtadz,

nabywanie, obejmowanie, zbywanie, rezygnacja z prawa poboru udziatéw lub akeji, z wyjgtkiem
akeji spétek publicznych w liczbie nieprzekraczajqcej 1% (jeden procent) ogélnej ich liczby,

wyptata akcjonariuszom zaliczki na poczet dywidendy przewidywanej na koniec roku obrotowego,
dokonywanie przez Spétke $wiadczen z jakiegokolwiek tytutu, z wyjgtkiem $wiadcze wynikajgcych
z tytutu stosunku pracy na rzecz cztonkdw Zarzqdu Spétki,

zawarcie przez Spoétke lub podmiot od niej zalezny istotnej umowy z podmiotem powigzanym ze
Spdétkg (z wyjgtkiem zawierania uméw ze spétkami z grupy kapitatowe| Spétki), cztonkiem Rady
Nadzorczej albo Zarzqdu oraz podmiotami z nimi powigzanymi,

nabycie lub zbycie nieruchomosci, uzytkowania wieczystego lub udziatu w nieruchomosci,

wybér biegtego rewidenta,

reprezentowanie Spétki w umowach i sporach pomiedzy Spétkqg a cztonkami Zarzqdu,

zatwierdzanie Regulaminu Zarzgdu,

powotywanie i odwotywanie cztonkéw Zarzqdu,

opiniowanie spraw przedstawionych przez Zarzqd.

OPIS ZASAD ZMIANY STATUTU LUB UMOWY PBG SA

Zmiana statutu Spétki wymaga:

uchwaty walnego zgromadzenia, podjete] wiekszosciq 3/4 gtoséw oddanych (art. 415 k.s.h.), w formie
aktu notarialnego (uchwata dotyczgca istotnej zmiany przedmiotu dziatalnoéci wymaga uchwaty podietej
wiekszosciq 2/3 gtoséw (art. 416 k.s.h.)),

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



3. RAPORT RADY NADZORCZEJ

SPRAWOZDANIE RADY NADZORCZEJ Z DZIALALNOSCI W 2008 ROKU

Trzecia kadencja Rady Nadzorczej PBG SA w sktadzie: Maciej Bednarkiewicz, Jacek Krzyzaniak,
Wiestaw Lindner, Adam Strzelecki, Dariusz Sarnowski, Matgorzata Wisniewska trwa od 18 czerwca 2008
roku. W dniu 1 wrzesnia 2009 roku rezygnacje z petnionej funkcji w Radzie Nadzorczej PBG SA ztozyta
Pani Matgorzata Wisniewska.

Przedmiotem posiedzen Rady Nadzorczej byta kontrola i nadzér nad biezqcq dziatalnoscig Spotki
we wszystkich dziedzinach jej dziatalnosci. Rada Nadzorcza w roku 2008 odbyta 11 posiedzen, podczas
ktérych podiete zostaty 34 uchwaty, w tym m.in. dotyczqce:

zgody na zawigzywanie spétek;

zgody na nabywanie spétek;

zgody na zbywanie spétek;

w sprawie oceny sprawozdania finansowego Spétki za rok 2007, sprawozdania Zarzqdu z dziatalnosci
Spétki w roku 2007 oraz wniosku Zarzgdu w sprawie przeznaczenia zysku;

oceny skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Kapitatowej PBG za rok 2007 oraz spra-
wozdania z dziatalnosci Grupy Kapitatowej PBG w roku 2007;

w sprawie ustalenia listy oséb uprawnionych do nabycia akji serii D w ramach Programu Motywacyi-
nego w roku 2008;

w sprawie przyjecia sprawozdania z dziatalnosci Rady Nadzorczej w roku 2007;
w sprawie likwidacji oddziatéw;
w sprawie zmian w Zarzqdzie.

Rada Nadzorcza czuwata nad sytuacjq Spétki i opiniowata sprawy biezgce oraz planowane dziatania.
Rada Nadzorcza w okresie objetym sprawozdaniem na biezgco uzyskiwata informacje od Zarzqdu dotyczgce
sytuacji finansowej Spétki, przedsiewzieé realizowanych przez Spétke oraz wspdtpracy z kontrahentami.

Wykonujqc swoje obowigzki, Rada Nadzorcza pozyskiwata informacje konieczne do ich wykonywania
z przedstawianych przez Zarzqd dokumentéw i informacji oraz prezentacji i wyjaénien przedstawianych przez
Zarzqd, a takze — w razie potrzeby — pracownikéw Spétki lub ekspertéw na posiedzeniach Rady Nadzorcze;.

Rada Nadzorcza stwierdza, ze wspdtpraca z Zarzgdem PBG SA przebiegata bez zaktécen. Zarzgd
w sposéb rzetelny przedstawiat informacje dotyczqce wszelkich aspektéw organizacyjnych i finansowych
zwigzanych z dziatalnosciq Spétki. Dokumentacja przedstawiana przez Zarzqd byta petna i prawidtowo
sporzqdzona. Zarzqd informowat Rade Nadzorczg na biezgco o sprawach objetych kompetencjami Rady
Nadzorcze,.

Praca Rady Nadzorczej odbywata sie sprawnie, przy wspétudziale wszystkich jej cztonkéw. Szczegdtowe
czynnosci podejmowane przez Rade Nadzorczq znajdujg odzwierciedlenie w protokotach posiedzen, ktére
znajdujq sie w siedzibie Spétki.

Wszystkie posiedzenia zwotane zostaty w sposéb zgodny z Regulaminem Rady Nadzorczej, wobec
czego Rada Nadzorcza zdolna byta do podejmowania waznych uchwat na kazdym z nich.



ZWIEZtA OCENA SYTUACJI SPOLKI W 2008 ROKU WYDANA PRZEZ RADE NADZORCZA

Miniony rok 2008 to, w opinii Rady Nadzorczej, kolejny rok obfitujgcy w wiele bardzo waznych
wydarzen w zyciu spétki PBG SA. Dzieki konsekwentnie realizowanej strategii, rozwaznosci przeprowa-
dzonych dziatan oraz stusznosci podejmowanych decyzji udato sie osiggngé¢ zaktadane cele operacyjne
i wypetnié¢ prognozy finansowe. Uwazamy, ze Spétka dobrze rozpoznaje pojawiajqce sie ryzyka i potrafi
je skutecznie ograniczaé, co w obecnej sytuac|i jest bardzo waznym elementem prowadzenia dziatalnoéci
gospodarczej. Do najwiekszych sukceséw roku 2008 zaliczylismy: zbudowanie historycznie najwiekszego
portfela zamoéwien zabezpieczajgcego przychody w perspektywie trzyletniej (mimo spowolnienia gospo-
darczego), zabezpieczenie zrédet finansowania kontraktéw (w obliczu kryzysu finansowego) oraz posze-
rzenie dziatalnoéci o nowe, atrakcyjne rynki zwigzane z budownictwem infrastrukturalnym. Wszystko to daje
podstawy do kontynuowania dynamicznego rozwoju Spétki.

Najlepszym potwierdzeniem powyzszych stéw sq wypracowane przez Spétke wyniki. Na koniec
roku 2008 przychody PBG wyniosty 571,5 mlIn ztotych i odnotowaty 24-procentowy wzrost w poréwnaniu
do roku ubiegtego. Zysk operacyiny zwiekszyt sie o az 0 46% i wynidst ponad 72 min ztotych. Zysk na pozio-
mie netto osiggngt warto$é blisko 58,5 min ztotych i byt o 17% wyzszy. Réwnie satysfakcjonujgce wyniki finan-
sowe wypracowata cata Grupa Kapitatowa PBG, ktérej skonsolidowane przychody ze sprzedazy osiggnety
poziom 2,091 mld ztotych, a zysk netto przekroczyt 158 mlin ztotych.

Wartym podkreslenia, w kontekscie minionego roku 2008 i lat kolejnych, jest pozyskanie do portfela
zaméwien Grupy Kapitatowe] PBG dwdch historycznie najwiekszych kontraktéw: na budowe kopalni ropy
naftowe| LMG oraz na budowe podziemnego magazynu gazu w Wierzchowicach o tgcznej wartosci 2,5 mid
ztotych. Ponadto Spétka zdobyta kontrakt na rozbudowe stadionu miejskiego w Poznaniu o wartoéci blisko
400 min ztotych, pierwszego z trzech kontraktéw dotyczqcych rozbudowy i budowy stadionéw na tgczng
kwote ponad 2 mld ztotych.

W 2008 roku dziatalno$é inwestycyina w obszarze kapitatowym objeta przede wszystkim
akwizycje spdtek z sektora drogowego, co wigze sie z przygotowaniem Grupy PBG do realizacji kontrak-
téw zwigzanych z przygotowaniami Polski do organizacji EURO 2012. Ponadto gtéwny nacisk potozono na
porzqdkowanie struktury Grupy Kapitatowe| PBG, polegajgce na formowaniu Grup Kapitatowych w ramach
obszaréw dziatalnosdci poszczegdlnych spétek z Grupy PBG, czego przyktadem sq podwyzszenia kapitatéw
sp6tki Hydrobudowa Polska poprzez przeniesienie do jej aktywéw spétki Hydrobudowa 9 oraz spétki Aprivia
poprzez przeniesienie do je| aktywdw spdétek: Dromost, PRID i Betpol. Wzmocnieniu ulegta réwniez pozycja
PBG Dom poprzez wigczenie do jej Grupy kolejnych spétek celowych przygotowujqcych projekty w obszarze
nieruchomosci.

Rada Nadzorcza PBG SA z uwagq przygladata sie funkcjonowaniu Spétki oraz dziataniom Zarzqdu
Spotki, ktéry konsekwentnie realizowat przyjetq strategie. Rada Nadzorcza pozytywnie ocenia dziatalno$é
Spétki oraz prace Zarzqdu joko zmierzajgce do wzrostu wartosci Spétki dla Akcjonariuszy.

Rada Nadzorcza PBG SA
Wysogotowo, 21 maja 2009 roku



4. ZARZAD PBG SA

CZtONKOWIE ZARZADU

Od lewej stojq:

Wiceprezes Tomasz Woroch,
Wiceprezes Przemystaw Szkudlarczyk,
Wiceprezes Tomasz Tomczak,
Wiceprezes Mariusz tozynski,
Cztonek Zarzqdu Tomasz Latawiec,
Prezes Jerzy Wisniewski.

Obecna kadencja Zarzqdu uptywa w dniu 10 maja 2009 roku. Zgodnie z § 37 ust. 7 Statutu spétki
PBG SA mandaty cztonkéw Zarzgdu wygasajq z dniem odbycia Walnego Zgromadzenia zatwierdzajgcego
sprawozdanie finansowe za ostatni petny rok obrotowy petnienia funkcji cztonkéw Zarzqdu.

Do kompetencji Zarzqdu nalezg wszelkie sprawy Spétki niezastrzezone do kompetenciji Walnego Zgro-
madzenia lub Rady Nadzorczej. Obowigzki i Regulamin Zarzgdu sq okreslone w formalnym dokumen-
cie, ktéry precyzuje jego role. Poszczegdlni cztonkowie Zarzqdu zarzqdzajq powierzonymi im obszarami
dziatalnosci Spétki, a ich prace koordynuje Prezes Zarzqdu.

SKtAD OSOBOWY ZARZADU

STRATEGIA | ROZWO)

JERZY WISNIEWSKI
wspdtzatozyciel firmy, Prezes Zarzqdu

WYKONAWSTWO W SEKTORZE OCHRONY
SRODOWISKA

TOMASZ WOROCH
Wiceprezes Zarzqdu

EKONOMIA | FINANSE

PRZEMYStAW SZKUDLARCZYK
Wiceprezes Zarzqdu

WYKONAWSTWO W SEKTORZE ROPY NAFTOWEJ,
GAZU ZIEMNEGO | PALIW

TOMASZ TOMCZAK
Wiceprezes Zarzqdu

OFERTOWANIE, POZYSKIWANIE KONTRAKTOW

MARIUSZ tOZYNSKI
Wiceprezes Zarzqdu

WYKONAWSTWO W SEKTORZE RENOWACII

TOMASZ LATAWIEC
Cztonek Zarzqdu

Absolwent Politechniki Poznanskiej, Wydziat Budownictwa Lgdowego. Ukorczyt studia MBA Executive
Master of Business Administration oraz program doskonalenia umiejetnosci menedzerskich przeprowa-
dzony przez Canadian International Management Institute. Posiada uprawnienia do zasiadania w radach
nadzorczych spétek Skarbu Panstwa.

Absolwent Uniwersytetu im. Adama Mickiewicza w Poznaniu, Wydziat Nauk Spotecznych (filozofia) oraz
Akademii Gérniczo-Hutniczej w Krakowie (gérnictwo otworowe ztéz weglowodoréw). Ukoriczyt studia
MBA Executive Master of Business Administration oraz program doskonalenia umiejetnosci menedzerskich
przeprowadzany przez Canadian International Management Institute. Posiada uprawnienia do zasiadania
w radach nadzorczych spétek Skarbu Panstwa.

Absolwent Politechniki Poznanskiej, Wydziat Maszyn Roboczych i Pojazdéw oraz podyplomowych studiéw
7 zakresu inzynierii gazownictwa Politechniki Warszawskiej, Wydziat Inzynierii Srodowiska. Ukoriczyt studia
MBA Executive Master of Business Administration oraz program doskonalenia umiejgtnosci menedzerskich
przeprowadzony przez Canadian International Management Institute. Posiada uprawnienia do zasiadania
w radach nadzorczych spétek Skarbu Panstwa.

Absolwent Politechniki Poznanskiej, Wydziat Maszyn Roboczych i Pojazdéw oraz Akademii Gérniczo-
Hutnicze] w Krakowie, Wydziat Wiertnictwa Nafty i Gazu. Ukonczyt program doskonalenia umiejgtnosci
menedzerskich przeprowadzony przez Canadian International Management Institute.

Absolwent Politechniki Poznanskiej, Wydziat Budownictwa Lgdowego.

Absolwent Politechniki Warszawskiej, Wydziat Inzynierii Lagdowej.



Zarzqd w wyze| wymienionym sktadzie, oprécz pana Tomasza Latawca, powotany zostat w dniu 10
maja 2006 roku przez Rade Nadzorczg PBG SA do petnienia swoich funkcji na nastepng kadencje. Natomiast
pan Tomasz Latawiec do petnienia funkcji cztonka Zarzqdu powotany zostat uchwatg Rady Nadzorczej PBG
SA podijetqg w dniu 3 pazdziernika 2007 roku. Kolejne zmiany w Zarzqdzie PBG SA dokonane zostaty przez
Rade Nadzorczq w dniu 28 listopada 2008 roku, ktéra na wniosek Zarzqgdu podjeta decyzje o powierzeniu
panu Mariuszowi tozyiskiemu, dotychczas cztonkowi Zarzgdu Spétki, funkcji wiceprezesa Zarzgdu Spétki.
Whiosek zostat ztozony w zwigzku ze zmianami odpowiedzialnosci w ramach Zarzqdu Spétki, wynikajgcymi
z zawarcia w ubiegtym roku najwiekszych w historii Spétki kontraktéw w obszarze ropy i gazu. Za pozyskane
do realizacji kontrakty (budowe kopalni ropy naftowej LMG oraz budowe podziemnego magazynu gazu
Wierzchowice) odpowiedzialnoéé w Zarzqdzie ponosi wiceprezes Zarzqdu Tomasz Tomczak, odpowiadajgcy
dotychczas za caty obszar zwigzany z produkcjqg. Natomiast pan Mariusz tozyiski oprécz petnienia nadzoru
nad pozyskaniem kontraktéw w kraju i za granicq odpowiada dodatkowo za pozyskiwanie zlecerh w Grupie
Kapitatowe| PBG oraz realizacje kontraktéw w obszarach zwigzanych z hydrotechnikq i renowacjami.

OPISZASAD DOTYCZACYCH POWOLYWANIA|ODWOLYWANIA OSOBZARZADZAJACYCH
ORAZ ICH UPRAWNIEN

Zarzqd dziata na podstawie Kodeksu spétek handlowych, Statutu oraz Regulaminu Zarzgdu. Zarzqd jest
organem PBG, do ktérego kompetencji nalezqg wszystkie sprawy niezastrzezone przez Kodeks spétek hand-
lowych lub Statut PBG dla innych organéw Spétki.

Zgodnie z obecnie obowigzujgcymi postanowieniami Statutu PBG (§ 37) Zarzqd Spétki jest wielo-
osobowy i sktada sie z Prezesa Zarzqdu, od jednego do czterech wiceprezeséw Zarzqgdu oraz maksymalnie
trzech cztonkéw Zarzqdu, powotywanych i odwotywanych przez Rade Nadzorczg. Rada Nadzorcza powotuje
Prezesa Zarzqdu, a nastepnie, na jego wniosek pozostatych wiceprezeséw i cztonkéw Zarzgdu. Cztonkiem
Zarzqdu moze by¢ tylko osoba fizyczna, posiadajgca petng zdolno$é do czynnosci prawnych.

Do reprezentowania Spétki upowaznieni sq dwaj wiceprezesi Zarzqdu dziatajgcy tqcznie albo
wiceprezes i cztonek Zarzqdu dziatajgcy tqeznie, albo wiceprezes z prokurentem lub cztonek Zarzgdu
z prokurentem. Prezes Zarzqdu reprezentuje Spétke samodzielnie. Zarzqd moze udzielaé petnomocnictw
do dziatania w imieniu Spétki. Petnomocnictwa mogq by¢ ogdlne, rodzajowe — do dokonywania czynnosci
okreslonego rodzaju, oraz szczegblne — do dokonania poszczegdlnej czynnosci.

Zarzqd moze udzielaé prokury. Do ustanowienia prokury wymagana jest zgoda wszystkich cztonkéw
Zarzqdu. Do odwotania prokury uprawniony jest kazdy z cztonkdéw Zarzqdu jednoosobowo.

Zarzqd, kierujgc sie interesem Spétki, okredla strategie oraz gtéwne cele dziatania Spétki
i przedktada je Radzie Nadzorczej, po czym jest odpowiedzialny za ich wdrozenie i realizacje. Zarzqd dba
o przejrzystoéé i efektywnosé systemu zarzqdzania Spétkq oraz prowadzenie jej spraw zgodne z przepisami
prawa i dobrg praktykq.

Cztonkowie Zarzqdu sq powotywani, odwotywani i zawieszani w wykonaniu swoich czynnoéci przez
Rade Nadzorczq na zasadach okreslonych w Kodeksie spétek handlowych oraz Statucie. Rada Nadzorcza
zawiera i rozwigzuje umowy z cztonkami Zarzqdu, przy czym w imieniu Rady umowy podpisuje przewodniczqcy
lub wiceprzewodniczqcy Rady Nadzorczej. W tym samym trybie dokonuje sie innych czynno$ci zwigzanych ze
stosunkiem pracy cztonka Zarzqdu.

Rada Nadzorcza ustala wynagrodzenie cztonkédw Zarzqdu z uwzglednieniem jego motywacyjnego cha-
rakteru, majgcego na celu zapewnienie efektywnego zarzqdzania Spétkq.

Mandat cztonka Zarzgdu wygasa:
z chwilg odwotania go ze sktadu Zarzgduy,
z dniem odbycia Walnego Zgromadzenia zatwierdzajgcego sprawozdanie finansowe za ostatni petny



rok obrotowy petnienia funkcji cztonka Zarzqdu,
z chwilg $mierci,
z chwilg ztozenia rezygnacii.

W przypadku rezygnaciji z petnienia funkcji cztonka Zarzqdu rezygnacja powinna byé doreczona Radzie
Nadzorczej, z kopiqg skierowanq do Zarzqdu.

Cztonek Zarzgdu nie moze bez zgody Rady Nadzorczej:
zajmowa¢ sie interesami konkurencyjnymi w stosunku do Spétki,

uczestniczyé w spotce konkurencyjnej jako wspdlnik spétki cywilnej, spétki osobowe| lub jako cztonek
organu spdétki  kapitatowe] bqdz uczestniczyé w innej konkurencyjnej osobie prawnej jako
cztonek organu,

bra¢ udziatu w konkurencyjnej spétce kapitatowe| w przypadku posiadania w niej co najmniej 10%
udziatéw albo akeji bgdz prawa do powotywania co najmniej jednego cztonka zarzqdu.

Wszelkie czynnosci wykraczajgce poza zwykly zarzqd wymagajg uchwaty Zarzqdu. W szczegdlnoéci uchwaty
Zarzqgdu wymagaijq nastepujgce sprawy:

podejmowanie decyzji dotyczqcych istotnych projektéw inwestycyjnych i sposobdéw ich

finansowania,

okreslanie strategicznych planéw rozwoju Spétki, definiowanie celéw finansowych Spétki,

okreslanie struktury organizacyjnej Spétki,

ustalanie regulaminéw i innych wewnetrznych aktéw normatywnych Spétki,

ustalanie wewnetrznego podziatu kompetencji pomiedzy cztonkéw Zarzqgdu,

ustalanie zatozen polityki kadrowo-ptacowej, w tym zatozen do planéw motywacyjnych.

Z wyiqgtkiem spraw, o ktérych mowa powyze|, poszczegdlni cztonkowie Zarzqdu sq odpowiedzialni za
samodzielne prowadzenie spraw Spétki wynikajgce z podziatu obowigzkéw.

W przypadku przeszkody w wykonywaniu obowiqzkéw przez cztonka Zarzqdu jest on zobowigzany
niezwlocznie poinformowaé Zarzgd o niemoznosci wykonywania swoich obowigzkéw. Prezes Zarzqdu
zdecyduije, ktéry z pozostatych cztonkéw Zarzgdu bedzie wykonywat te obowiqzki w zastepstwie.

5. RAPORT O WYNAGRODZENIACH

WYNAGRODZENIA CZtONKOW RADY NADZORCZEJ ORAZ CZtONKOW ZARZADU PBG SA

Wysoko$é wynagrodzenia cztonkéw Rady Nadzorcze| zostata okre$lona Uchwatq Nadzwyczajnego
Walnego Zgromadzenia Spétki PBG SA z dnia 10 grudnia 2005 roku. Warto$é wynagrodzenia uzalezniona
jest od indywidualnych obowigzkéw oraz od obszaréw odpowiedzialnosci powierzonych poszczegdlnym
cztonkom Zarzqdu i Rady Nadzorcze;.

Cztonkowie Zarzqdu powotywani sq Uchwatq Rady Nadzorcze|. Zatrudnieni sqg na podstawie uméw
o prace. Zgodnie z Uchwatg Rady Nadzorczej PBG SA cztonkom Zarzgdu przystuguje ptaca zasadnicza oraz
premie i dodatki wynikajgce z przepiséw o wynagrodzeniu.



WYNAGRODZENIA CZEONKOW ZARZADU Z TYTULU PELNIENIA FUNKCJI W JEDNOSTCE DOMINUJACE)

01.01 - 31.12.2008 01.01 - 31.12.2007

Wynagrodzenia cztonkéw
Zarzqdu DAL Inne BOTEE Inne
[tys. zi] dzenl.e swiadczenia dzenl'e $wiadczenia

zasadnicze zasadnicze
Jerzy Wisniewski 741 - 741 600 - 600
Tomasz Woroch 420 - 420 420 - 420
Przemystaw Szkudlarczyk 300 - 300 300 300 600
Tomasz Tomczak 300 - 300 300 - 300
Mariusz tozynAski 245 - 245 240 - 240
Tomasz Latawiec 240 - 240 58 - 58
Razem 2 246 - 2 246 1918 300 2218

WYNAGRODZENIA CZEONKOW RADY NADZORCZEJ Z TYTULU PEENIENIA FUNKCJI W JEDNOSTCE DOMINUJACEJ

Wynagrodzenia cztonkéw 01.01 - 31.12.2008 01.01 - 31.12.2007
Nodeorci “eme g “reme e

[tys. z1] zasadnicze Swiadczenia zasadnicze Swiadczenia

Maciej Bednarkiewicz 120 - 120 120 - 120
Jacek Ksen 96 - 96 56 - 56
Wiestaw Lindner 60 - 60 75 - 75
Jacek Krzyzaniak 36 - 36 46 - 46
Matgorzata Wisniewska 24 - 24 36 - 36
Dariusz Sarnowski 36 - 36 36 - 36
Adam Strzelecki 36 - 36 36 - 36
Mirostaw Dobrut 6 - 6 36 - 36

Razem

WYNAGRODZENIA CZEONKOW ZARZADU Z TYTULU PEENIENIA FUNKCJI W JEDNOSTKACH ZALEZNYCH, WSPOEZALEZNYCH | STOWA-
RZYSZONYCH

01.01 - 31.12.2008 01.01 - 31.12.2007

Wynagrodzenia cztonkéw
Zarzqdu Wynug_ro- Inne Wynqg_ro- Inne
[tys. zi] dzenl.e $wiadczenia dzem.e $wiadczenia

zasadnicze zasadnicze
Jerzy Wisniewski 190 4 194 143 40 183
Tomasz Woroch 273 5 278 326 - 326
Przemystaw Szkudlarczyk 59 - 59 207 1 208
Tomasz Tomczak - - - 21 - 21

Mariusz tozynski - - - - - _
Tomasz Latawiec 121 - 121 360 - 360

Razem 643 9 652 1057 41 1098



WYNAGRODZENIA CZLONKOW RADY NADZORCZEJ Z TYTULU PELNIENIA FUNKCJI W JEDNOSTKACH ZALEZNYCH, WSPOLZALEZNYCH
| STOWARZYSZONYCH

Wynagrodzenia cztonkéw 01.01 - 31.12.2008 01.01 - 31.12.2007

Rady

Wynagro-
Nadzorczej a9

dzenie

Wynagro-

Swiadczenia SR Swiadczenia
[tys. zi] zasadnicze zasadnicze

Inne Inne

Maciej Bednarkiewicz - = = - - _
Jacek Ksen - = = - - _
Wiestaw Lindner - - - - - -
Jacek Krzyzaniak 72 3 75 21 12 33
Matgorzata Wisniewska 315 1 316 221 1 222
Dariusz Sarnowski - = = - - -
Adam Strzelecki = = = - - _
Mirostaw Dobrut = = = - - -

Razem 387 4 391 242 13 255

6. RAPORT O RYZYKU

RYZYKO | ZAGROZENIA ZEWNETRZNE
Ryzyko konkurencji

Grupa Kapitatowa PBG prowadzi dziatalno$é na konkurencyjnym rynku specjalistycznych ustug bu-
dowlanych w branzy gazowej, naftowe|, paliwowej, wodno-kanalizacyjnej, drogowej oraz infrastrukturalne;.
Obok ceny istotnym czynnikiem decydujgcym o przewadze konkurencyjnej jest posiadane dodwiadczenie
w realizacji ztozonych, specjalistycznych przedsiewzieé, odpowiednie referencje, wysoka jakoéé¢ $wiadczonych
ustug oraz sprawna organizacja umozliwiajgca realizacje kontraktéw w umownym terminie i przy zatozonej
efektywnosci.

Grupa PBG ogranicza ryzyko konkurencji poprzez:
wyszukiwanie niszowych produktéw i ustug,
dbanie o wysokq jako$é $wiadczonych ustug,

systematyczne podnoszenie kwalifikacji w zakresie nowoczesnych technologii, co umozliwia tworzenie
i plasowanie na rynku konkurencyjnej oferty ustug,
dywersyfikacje obszaréw dziatalnosci,
zawieranie sojuszy strategicznych z renomowanymi firmami zagranicznymi funkcjonujgcymi na rynku
polskim i rynkach zagranicznych.
Ponadto wejicie na geograficznie nowe rynki zbytu moze réwniez przyczynié sie do minimalizacji
niniejszego ryzyka.

Koniunktura gospodarcza w Polsce

W roku 2008 z miesigca na miesigc nastepowato cykliczne ostabienie wzrostu gospodarczego,
z jakim mieliémy do czynienia w ostatnich latach. W catym roku dynamika produktu krajowego brutto obnizyta
sie 2 6,7% w 2007 roku do 4,8% na koniec roku 2008. Pogarszajqce sie perspektywy wzrostu gospodarczego
wptynely na spadek inflacji, co sktonito z kolei Rade Polityki Pienieznej do rozpoczecia w czwartym kwartale
2008 roku cyklicznych obnizek stép procentowych. Na koniec roku stopa referencyjna NBP wynosita 5%,



po kolejnych cieciach odpowiednio o 25 punktéw bazowych w listopadzie i 75 punktéw bazowych w gru-
dniu. Stabngca inflacja, mierzona za pomocq wskaznika CPI, wyniosta na koniec grudnia 2008 3,3% r/r
w poréwnaniu do swojego szczytu 4,8% r/r na koniec | pétrocza roku ubiegtego. Byt to przede wszystkim
efekt spadku cen surowcédw i zywnosci.

Na realizacje zatozonych przez Grupe PBG celéw strategicznych oraz na planowane wyniki
finansowe wptywajg miedzy innymi opisane powyze| czynniki makroekonomiczne, do ktérych zaliczamy:
wzrost produktu krajowego brutto, inflacje, ogdlng kondycje polskiej gospodarki oraz zmiany legislacyjne.
Niekorzystne zmiany wskaznikéw makroekonomicznych mogq wptyngé na zmniejszenie planowanych przy-
chodéw lub na zwiekszenie kosztéw dziatalnoéci. Prognozy dotyczqce koniunktury gospodarcze| w Polsce
na najblizsze miesiqce przewidujq dalszy spadek produktu krajowego brutto. W gtéwnej mierze jest to spo-
wodowane recesjq panujqcg przede wszystkim w Stanach Zjednoczonych i w strefie euro, co przektada sie m.in.
na utrudniony dostep do finansowania nowych inwestycji, spadek eksportu, wzrost bezrobocia, zmniejszenie
konsumpcji i tym samym przewidywany dalszy spadkowy trend inflacyjny oraz powiekszanie deficytu hand-
lowego. Skutki spowolnienia gospodarczego to takze spadek cen materiatéw i surowcdw budowlanych, dostep
do tanszej sity roboczej, firm podwykonawczych, co przetozy¢ sie moze na obnizenie kosztéw dziatalnosci,
a w konsekwencji na wzrost osigganych przez spétki z Grupy PBG rentownosci. Wspomnie¢ jednakze trzeba,
ze zmniejszenie aktywno$ci gospodarcze| w Polsce nie bedzie tak odczuwalne, jak w innych krajach. Zwigzane
jest to przede wszystkim z wykorzystaniem przeznaczonych dla Polski $rodkéw z Unii Europejskiej, gtéwnie
na inwestycje infrastrukturalne, ochrone $rodowiska oraz inwestycje w ramach Mistrzostw Europy w Pitce
Noznej w Polsce w 2012 roku. Obecnie realizowane sq projekty finansowane jeszcze z Funduszu Spéjnoséci
(ktéry na lata 2004 — 2006 przewidziat wsparcie na poziomie 4,5 mld EUR). Ponadto uruchamiane sq tez
projekty wspétfinansowane przez Unie Europejskq z zatwierdzonego budzetu Wspdlnoty na lata 2007 — 2013,
w ktérym przewidziano dla Polski kwote 63 mld EUR.

Weijscie Polski w struktury Unii Europejskiej

Przystgpienie Polski do struktur europeijskich przyczynito sie do zwiekszenia zainteresowania wejéciem
na polski rynek $wiatowych firm $wiadczqcych podobne ustugi co Grupa PBG. Moze to skutkowaé nasileniem
sie konkurencji oraz obnizeniem marz.

Pozyskujgc szereg kontraktéw o znacznej wartosci, PBG oraz spétki z jej Grupy Kapitatowe| pokazaty,
ze sq dobrze przygotowane do konkurowania takze z podmiotami zagranicznymi. Poza tym otwarcie rynkéw
europejskich moze réwniez stanowié szanse zaistnienia Grupy PBG na geograficznie nowych rynkach.

PBG SA oraz spétki z je] Grupy Kapitatowej celem jak najlepszego wykorzystania mozliwosci wyptywajgceych
z wejscia Polski do UE:
tworzq sojusze strategiczne przy realizaci przedsiewzieé z firmami zagranicznymi dziatajgeymi na
rynku polskim,
wdrozyly i doskonalg wysokq kulture zarzgdzania,
oferujq pozgdang jako$é wykonywanych ustug potwierdzong wdrozonymi normami: PN-EN SO
9001:2001, PN-EN 729-2, AQAP 2110:2003,
systematycznie podnoszq kwalifikacje pracownikéw, a w szczegdlnosci w zakresie unikatowych tech-
nologii, co umozliwia tworzenie i plasowanie na rynku konkurencyjnej oferty ustug.

RYZYKO | ZAGROZENIA WEWNETRZNE
Niekorzystne zmiany przepiséw podatkowych

W Polsce nastepujq czeste zmiany przepiséw prawa regulujgcych opodatkowanie dziatalnosci gospo-
darczej. Istnieje ryzyko zmiany obecnych przepiséw podatkowych w taki sposéb, ze nowe regulacje mogq

okazaé sie mniej korzystne dla Spétek z Grupy PBG lub ich klientéw, co w konsekwencji moze przetozyé sie
w sposéb bezposredni lub poéredni na pogorszenie wynikéw finansowych Spétek.



Kurs walutowy

Caty rok 2008 charakteryzowat sie nieprzewidywalnymi zmianami na polskim rynku walutowym. Pierw-
sze potrocze to ciggte umacnianie sie ztotego, w szczegdlnoéci w stosunku do dolara i euro. Natomiast
w drugim pétroczu nastgpita gteboka deprecjacja ztotéwki. Wptywato na to wiele czynnikéw, nie do kohca
majqcych podstawy fundamentalne w polskie| gospodarce. Ryzyko zwigzane z wahaniami kursu walut ma
bezposredni wptyw takze na spétki z Grupy PBG, gdyz realizujg one kontrakty wspétfinansowane przez
fundusze unijne, ktére w duzej mierze nominowane sq w EUR. Ponadto czeé¢ kosztéw ponoszona w ramach
realizacji kontraktéw, a dotyczqca gtéwnie zakupdw urzqdzen, realizowana jest réwniez w walutach obcych:
EUR i CAD. Grupa PBG minimalizuje ryzyko kursowe poprzez wykorzystanie odpowiednich instrumentéw
finansowych, a takze poprzez przenoszenie czesci tego ryzyka na podwykonawcédw i dostawcdw materiatéw
i urzqdzen. W przypadku zakupédw zagranicznych maszyn i urzqdzed o znacznej wartoéci, zwigzanych
z realizowanymi kontraktami, ryzyko kursowe minimalizowane jest réwniez poprzez zabezpieczenie
dostepnymi na rynku instrumentami finansowymi.

Jedng z istotnych grup przychodowych Grupy Kapitatowej PBG sq zadania finansowane
ze $rodkéw UE. Wynegocjowane przez spétki z Grupy wynagrodzenie w umowie denominowane byto
w euro. W przysztosci ryzyko kursowe zostanie zminimalizowane dzigki przewidywanej zmianie waluty
kontraktéw finansowanych ze $rodkédw Unii Europejskiej z EUR na PLN (niektére nowo zawierane obecnie
kontrakty wyrazone sq juz w PLN).

W perspektywie dtugoterminowej ryzyko to zostanie ograniczone ze wzgledu na planowane przyjecie Polski
do strefy euro.

Ryzyko zwiqgzane z sezonowoscig branzy

Wiekszo$é przychoddédw ze sprzedazy Grupa PBG generuje z dziatalnoséci budowlano-montazowe,
w ktérej wystepuje charakterystyczna dla catej branzy sezonowo$éé sprzedazy.

Na sezonowo$é sprzedazy najwiekszy wptyw majq ponizsze, niezalezne od spétek, czynniki:
warunki atmosferyczne w okresie zimowym, ograniczajqce wykonywanie w znacznej czeéci robét.
Nie mozna wykluczyé wystepowania trudniejszych od przecietnych warunkéw atmosferycznych, ktére
mogq mie¢ wplyw na zmniejszenie przychodéw Grupy;
planowanie przez klientéw wiekszosci cykli inwestycyjnych w sposéb, ktéry zapewnia ich zakonczenie
w ostatnich miesigcach roku.

W zwigzku z powyzszym przychody Grupy sq najnizsze w pierwszym kwartale, a ich znaczny wzrost
mozna zaobserwowaé w drugiej potowie roku.

Ryzyko zwiqzane z utratq kluczowych pracownikéw

Dziatalno$é PBG SA oraz spétek z jej Grupy Kapitatowe| prowadzona jest przede wszystkim w opar-
ciu o wiedze i do$wiadczenie wysoko wykwalifikowane| kadry pracownicze|, w szczegdlnoéci inzynierskiej.
Istnieje potencjalne ryzyko odejscia pracownikéw o kluczowym znaczeniu z punktu widzenia rozwoju Grupy,
co mogtoby mieé wpltyw na poziom $wiadczonych ustug. Obecnie sytuacja na rynku pracy ulegta jednak
pogorszeniu, nastqpit wzrost bezrobocia, a prognozy na najblizsze miesigce nie przewidujq odwrécenia tego
trendu, co oczywiscie wptywa na ograniczenie ryzyka zwigzanego z utratq kadry kierownicze| i powoduje
jeszcze wieksze przywigzanie pracownikéw do spétek z Grupy PBG.

Ryzyko zwigzane z utratq kluczowych pracownikéw ograniczajq réwniez nastepujgce czynniki:

wysoka wewnetrzna kultura organizacyjna, dzieki ktére] pracownicy identyfikujg sie ze Spétkg
i iej Grupq Kapitatowq,



odpowiednie ksztattowanie motywacyjno-lojalnociowych systemdw wynagrodzen,
zarzqdzanie wiedzq i szeroki program szkolen,
szerokie mozliwosci rozwoju i kariery w dynamicznie rozwijajgcych sie spétkach.

Ryzyko zwiqgzane z niewywiqzaniem sie z warunkéw umowy

Umowy dotyczqce realizacji kontraktéw budowlanych zawierajq szereg klauzul odnoénie nalezytego
i terminowego wykonania kontraktu, wtasciwego usuniecia wad i usterek, z czym zwiqzane jest wniesienie
przez spoétke kaucji gwarancyjnej albo zabezpieczenie kontraktu gwaranciq bankowq lub ubezpieczeniowq.

Zabezpieczenie zwykle wnoszone jest w dniu podpisana kontraktu i rozliczane po zakoriczeniu
realizacji kontraktu. Wysoko$é zabezpieczenia uzalezniona jest od rodzaju kontraktu. Zwykle jego wysoko$é
ksztattuje sie na poziomie 10%. W sytuacji gdy PBG SA lub spétki z Grupy nie wywigzq sie lub niewtasciwie
wywiqzq sie z realizowanych umdw, istnieje ryzyko wystgpienia przez kontrahentéw spétek z roszczeniami
zaptaty kar umownych lub odstgpienia od umowy.

W celu minimalizacji tego ryzyka Grupa podejmuje nastepujgce dziatania:
ubezpieczenie kontraktéw, w tym podwykonawcdw,

ciggte doskonalenie organizacji poprzez: program szkolen przygotowujgcy grupe pracownikéw do
egzamindéw na certyfikowanych ,project managers” oraz szerokie wykorzystanie narzedzi informa-
tycznych w procesie projektowania i zarzqdzania przedsiewzieciem.

Uzaleznienie od kluczowych odbiorcow

Gtéwnym odbiorcq ustug spétki PBG z segmentu gazu ziemnego i ropy naftowej jest w chwili obecnej
PGNIG. Wynika to z realizacji dla tego klienta dwéch kontraktéw o znaczqcej wartosci jednostkowe| na kwote
blisko 2,5 mld PLN. Sq to historycznie najwieksze kontrakty, jakie PBG pozyskato w ramach inwestycji PGNIG.
Nalezy jednak podkreslié, ze strategia Spoétki PBG dotyczqca catej Grupy Kapitatowe| zaktada realizacje
projektéw o wysokiej wartoéci jednostkowej, co moze spowodowaé zwiekszenie udziatu sprzedazy na rzecz
jednego odbiorcy w przychodach ogétem. W roku ubiegtym oraz do chwili obecnej spétki z Grupy PBG,
oprécz wymienionych wyzej, pozyskaty trzy kontrakty znaczqce o wysokie| wartosci jednostkowej. Dotyczq
one: budowy spalarni odpadéw (gdzie klientem jest Zaktad Utylizacyjny w Gdansku), rozbudowy stadionu
w Poznaniu (gdzie klientem jest Euro Poznan 2012) oraz budowy stadionu w Gdansku (gdzie klientem jest
Biuro Inwestycji Euro Gdansk 2012) na kwote ogétem 1,125 mld PLN. Aby ograniczyé ryzyko zwigzane
z uzaleznieniem od kluczowych odbiorcéw, Grupa PBG systematycznie pozyskuje nowych odbiorcéw ustug, ta-
kich jak na przyktad: Wojsko-NATO, PKN Orlen, PERN, LOTOS, Naftobazy, OLPP oraz podmioty zagraniczne.

W 2008 roku udziat w przychodach ze sprzedazy Grupy PBG najwigkszych odbiorcéw ustug
nie przekraczat jednak kilkunastu procent.

Spétki zamierzajq dalej minimalizowaé niniejsze ryzyko poprzez:
dywersyfikacje zrédet przychodéw i pozyskiwanie nowych klientéw,
realizacje, przede wszystkim dla samorzqdéw, kontraktéw finansowanych z funduszy unijnych,
dziatanie na rynkach zagranicznych.

Ryzyko zwiqzane z prowadzongq dziatalnoscig operacyjng

Z dziatalnodciq spétek, zwtaszcza w zakresie prac na czynnych obiektach, wigzq sie zagrozenia
polegajgce miedzy innymi na mozliwosci wystgpienia awarii skutkujgcej stratami ludzkimi i materialnymi.



Grupa przeciwdziata temu zagrozeniu poprzez:
ubezpieczenie dziatalnoéci spétek od odpowiedzialnodci cywilnej,
systematyczne doposazanie pracownikéw w najnowoczesniejszy sprzet ochronny,
treningi i podnoszenie kwalifikacji pracownikéw,
staly nadzér nad stosowanymi urzqdzeniami,
state szkolenia i nadzér bhp.



