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1996:

zakup i wdrozenie
amerykanskiej technologii
T.D. Williamson, pierwsze
prace na czynnych gazociggach

1999:

budowa, pierwszej

w Polsce bezobstugowej
kopalni gazu ziemnego

Bonikowo-1

|
(SR

1998:

1995:

wdrozenie nowego produktu:
stacji redukcyjno -
pomiarowej typu ,Piecobiogaz”-
pierwsze projekty dla PGNiIG

L

1994:

powotanie spotki
Piecobiogaz s.c.

=

2002:
budowa stacji
separacji 1 magazynowania

LPG - Wladyslawowo

zakup pierwszego
pakietu akcji
Hydrobudowy
Wihoctawek SA

uzyskanie certyfikatu
zgodnosci z
normg PN-EN 729-2

2001:

1994 1995
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zakup 1 wdrozenie
bezwykopowej metody
renowacji ruroc.ia‘géw budowa, jako
Compact Pipe Generalny Realizator o
uzyskanie certyfikatu Inwestycji najwigkszej 2003:
zgodnosci systemu w Polsce bezobstugowej )
zapewnienia jakoSci Kopalni Gazu budovaa pl_grws/zygh
7z wymaganiami normy Ziemnego w KoScianie w hlStOrl.l Spotki
EN = PN SO 9001:1996 - Kopalni Ropy
‘ Naftowej - Stawoborze,
L____— ‘ Dzieduszyce
2000:
Toov. realizacja pierwszego
1997: programu gazyfikacji
powotanie Spotki i ucieplownienia
Technologie Gazowe miast i gmin
Piecobiogaz Sp. z o.o.
| T | | | | |
1999 2000 2001 2002

1996 1997 1998



2006:

styczen -
II emisja akeji PBG
(kwota pozyskanego
kapitatu 138 mln PLN)

nabycie Spotki
KB Gaz SA
(obecnie KWG SA)

nabycie udziatow
w Spolce Hydrobudowa
Slask SA

2009:

powiekszenie skladu

GK PBG o Spotki:

PBG Export Sp. z o.0.,

i
2005:
zakup udziatow
w firmie Metorex Sp. z o.0.

oraz Infra Sp. z o.o0.
(obecnie Infra SA)

objecie wigkszosciowego
pakietu udziatéw w

Spotece Hydrobudowa
Wioctawek SA

pierwsze kontrakty
dla PKN ORLEN

2004:
zmiana formy
prawnej 1 nazwy
z Technologie Gazowe

Piecobiogaz Sp. z o.0.
na PBG SA

2 lipca IPO -
debiut Spotki PBG SA
na Gieldzie Papierow
Wartosciowych w Warszawie
(kwota pozyskanego
kapitatu 96 mln PLN)

2007:

styczen —

IIT emisja akcji
PBG (kwota
pozyskanego kapitalu
350 mln PLN)

polaczenie Hydrobudowy
Whoctawek SA oraz
Hydrobudowy Slask SA
1 utworzenie jednego
z najwiekszych podmiotéw
dziatajacych na rynku
ochrony srodowiska
1 hydrotechniki w Polsce
(obecna nazwa Spotki to

Hydrobudowa Polska SA)

nowe Spotki w GK PBG
(Hydrobudowa 9 SA,
GasOil Engineering a.s.,
Excan Oil&Gas Engineering LTD,
Przedsiebiorstwo Drogowo-Mostowe
Dromost Sp. z o.0., PRID SA,
PBG Dom Sp. z 0.0., Apartamenty
Poznanskie Sp. z o.0.,
Brokam Sp. z o.0.,
Bathinex Sp. z. 0.0.,
PRIS Sp. z 0.0.)

KM Investment Sp. z o.0.
(obecnie Ztotowska 51 Sp. z 0.0.),
PBG Dom Management I Sp. z o.0.,
City Development Sp. z o.0.,
Villa Poznah Sp. z o.0.,

PBG Ukraina Publiczna

Spotka Akcyjna,

PBG Dom Management Sp. z o.0.
(obecnie Quadro House Sp. z 0.0.),
Kino Development Sp. z o.0.,

zbycie udzialéw

w Spolce PRIS Sp. z o.0.
1 Wiertmar Sp. z o0.0.

zdobycie zlecen

zwigzanych z budowg
stadiondw na EURO 2012:
Stadionu BALTIC ARENA
w Gdansku oraz Stadionu
Narodowego w Warszawie

czerwiec —

IV emisja akeji PBG
(kwota pozyskanego

kapitatu 190 mln z})

wejscie na rynek ukrainski
poprzez nabycie 100%
udzialu w Spéice Wschodni
Invest Sp. z o.0. posiadajacej
51% udziatu w Spotce

Energopol Ukraina
z siedzibg w Kijowie ‘

2008:

nowe Spotki w GK PBG
(Betpol SA, Aprivia SA,

Avatia Sp. z 0.0., Wiertmar Sp. z 0.0.,
Budwil Sp. z o.0., Gdynska Projekt Sp. z o.0.,
Hydrobudowa Polska Konstrukeje Sp. z 0.0. —

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

podpisanie wielomilionowych
kontraktow z PGNiG:
na zagospodarowanie z16z
Lubiatéw-Miedzych6d-Grotéw
oraz budowe Podziemnego
Magazynu Gazu w Wierzchowicach

podpisanie pierwszej
umowy zwiazanej
z EURO 2012 - na budowe
Stadionu Miejskiego w Poznaniu

J

2010:

powigkszenie skfadu
Grupy Kapitalowej PBG
o Spétki: PBG Dom
Invest III Sp. z o.0.,
PBG Dom Invest IV Sp. z o.0.,
PBG Dom Invest V Sp. z o.0.,
PBG Dom Invest ITI Sp. z o.0. sp. k.

wejScie na rynek
energetyczny poprzez
nabycie 25% + 1 akcja
w Spolce Energomontaz Potudnie

zbycie udziatow
w Spotce Infra SA

pierwsze duze
kontrakty w budownictwie
drogowym na budowe
odcinkow autostrady Ali A4

wybor oferty
zlozonej przez
konsorcujm z udziatlem
PBG na budowe terminala
LNG w Swinoujsciu

2008
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IPO - cena emisyjna 32 PLN za akcje (czerwiec 2004)

Kurs w dniu debiutu na GPW - 35 PLN (2 lipiec 2004)

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

SPO — cena emisyjna 250 PLN za akcje (styczen 2007)

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

Cena maksymalna — 438 PLN za akcje (4 maj 2007)

Aktualna cena rynkowa — 215 PLN za akcje (22 marzec 2010)
Wartos¢ rynkowa — 3,073 mld PLN (wg kursu z dnia 22 marca 2010)

Indeks MSCI EM - z dniem 1 czerwca 2007 roku wejscie Spotki do wskaznika rynkow
wschodzacych

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

CENA AK(JI SP(’),I:KI PBG SA OD DNIA DEBIUTU NA GIELDZIE PA-
PIEROW WARTOSCIOWYCH

WYKRES 1: CENA AKCJIPBG SA OD 1 STYCZNIA 2009 DO 31 GRUDNIA 2009

320
— PBG WIG — WIG20 WIG Construction

300

280 VAR

260

240

220

200

180 | VA WL -

160 W- v

140

120

5 sty
5 lut
5 mar
5kwi
5 maj
5 cze
5 lip
5 sie
5wrz
5 paz
5 lis
5gru



WYKRES 2: CENA AKCJI PBG SA OD DEBIUTU DO MARCA 2009
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WARTOSC RYNKOWA NA TLE BRANZY

WYKRES 3: NAJWIEKSZE SPOLKI BUDOWLANE POD WZGLEDEM KAPITALIZACJI NOTOWANE NA GPW (NA DZIEN
31.12.2009)
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TABELA 1: KLUCZOWE DANE DOTYCZACE AKCJI

Kluczowe dane na akcje 2009 2008 Zmiana % r/r
Zysk w PLN 15,11 11,64 +30%
Kapital whsny ] wPLN 97,61 N o 769,(;6 o +41%
Najwyzszy kurs akcj; B w PLN 242,90 - 7331,;)0 - -27%
Najnizszy kurs akcji - w PLN 18;,00 o a 71 75,;07‘; 7 +3,8%
Cena akeji na koniecrl:oku - w PLN 203,20 7 - 7196;,57* 7 +3,7
Wskaznik P/E max B B 16,07 o 28;4747‘; -43%
Wskaznik P/E min ) 12,04 B - 15,0167\77 7 -20%
Wskaznik P/E na kor:iec roku - 13,45 - 716,873 B 4 -20%
Liczba akcji na konie;;)kresu szt. 14295 0007 V N 13 430i();0‘; 7 +6,4%
Liczba akcji w obroc; gieldowym szt. 10 055 0007 - 2;917;(;‘ 7 +12,7
Kapitalizacja na konigc roku - w tys. PLN 2,904,744 o 2:632,;80‘77 7 +10,3%
Sredni dzienny wolu;l;en obrotu szt. 35 402 B B 724 3(;9)7 i +45,6%
STRUKTURA AKCJONARIATU

Kapital akcyjny Spotki wynosi obecnie 14 295 tys. PLN i dzieli sie na 4 240 000 akcji imiennych, uprzywi-
lejowanych co do glosu, oraz 10 055 000 akcji zwyklych na okaziciela. Wartos¢ nominalna akcji uprzywilejowa-
nych i akeji zwyklych wynosi 1 zloty kazda. Jedna akcja uprzywilejowana uprawnia do dwoch glosow na Walnym
Zgromadzeniu Akcjonariuszy. Blisko 99,9% akcji uprzywilejowanych znajduje sie w posiadaniu pana Jerzego
Wisniewskiego, ktory jest zatozycielem Spotki PBG, jej gtownym akcjonariuszem 1 jednoczesnie petni w niej
funkcje Prezesa Zarzadu.

TABELA 2: KAPITAL AKCYJNY PBG SA

Akcje PBG Ilosé akeji Rodzaj akeji Ilosé akeji Ilosé glosow Ilosé akcji w obrocie

uprzywilejowa-

4 240 000 8 480 000 0
. ne co do glosu
seria A 5 700 000 _ S S
Zwykle 1 460 000 1 460 000 1 460 000
seria B 1 500 000 Zwykte 1 500 000 1 500 000 1 500 000
seria C 3 000 000 Zwykle 3 000 000 3 000 000 3 000 000
seria D 330000 Zwykle 330 000 330 000 330 000
seria E 1500 000 Zwykte 1500 000 1 500 000 1 500 000
seria F 1 400 000 Zwykte 1 400 000 1 400 000 1 400 000
seria G 865 000 Zwykle 865 000 865 000 865 000
suma kapital,
14 295 000 18 535 000 10 055 000

glosy, obrot
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WYKRES 4: STRUKTURA GELOSOW NA WZA

31,59%

8,68%

B Jezy Wisniewski
' ING Otwarty Fundusz Emerytalny

AVIVA OFE

B pozostali

Stan na 31 grudnia 2009 roku

B Klienci Pionieer Pekao Investment Management SA

Udziat w kapitale

. . . .. czna warto$é Udzial w ogdlnej
Ak Liczha ak Lac: Udzial w o
gonarusz 1czba axey nominalna (PLN) zaktadowym (%) liczbie glosow (%)
4.235.054 akcji, w tym:
Jerzy Wisniewski 4.235.054 akcji imiennych 4.235.054 29,63% 45,70%
uprzywilejowanych

AVIVA Otwarty . o o
T e 1.342.417 akeji zwyklych 1.342.417 9,39% 7,24%

iNG Oerereyy limmdimes 1.259.078 akcji zwyklych 1.259.078 8,81% 6,79%

merytalny
LBV T 951.182 akeji zwyklych 951.182 6,65% 5,13%

Investment Management SA

Stan aktualny

Udzial w kapitale

. . . .. czna warto$é Udzial w ogdlnej
Akcjonariusz Liczba akcji La . Ny p
] ) nominalna (PLN) zaktadowym (%) liczbie glosow (%)
4.235.054 akeji, w tym:
Jerzy Wisniewski 4.235.054 akcji imiennych 4.235.054 29,63% 45,70%
uprzywilejowanych
Klienci Pioneer Pekao - o, o
et ke S0 1.609.618 akeji zwyklych 1.609.618 11,26% 8,68%
AVIVA Otwarty . o o
Rt e 1.342.417 akeji zwyklych 1.342.417 9,39% 7,24%
G Oyl 1.259.078 akcji zwyklych 1.259.078 8,81% 6,79%
Emerytalny
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RELACJE INWESTORSKIE

Dziatalno$¢ zwiazana z prowadzeniem relacji inwestorskich posiada wysoki priorytet w Spolce PBG SA.
Dziat Relacji Inwestorskich podlega Prezesowi Zarzadu oraz Wiceprezesowi Zarzadu ds. Ekonomii 1 Finansow.
Glownym zadaniem RI jest ustanowienie otwartej platformy komunikacyjnej z inwestorami 1 udzialowcami
PBG SA w celu zagwarantowania mozliwie jak najlatwiejszego dostepu do informacji. Spotka komunikuje sie
z rynkiem przestrzegajac zasady transparentnosci.

W 2009 roku przedstawiciele PBG SA uczestniczyli w licznych spotkaniach z inwestorami oraz w kon-
ferencjach, zarowno w Europie jak i w Stanach Zjednoczonych Zarzqd i pracownicy Dziatu Relacji Inwestor-
skich spotkali sie z dziesigtkami inwestorow osobiscie, jak rowniez przedstawiali Spotke 1 jej strateglq podczas
konferencji wideo 1 telefonicznych. Ponadto, strona internetowa relacji inwestorskich stanowi wazne medium
komunikacyjne i dostarcza wszystkim zainteresowanym wielu informacji o firmie, jak réwniez umozliwia Scig-
ganie raportow rocznych, okresowych i biezacych, kalendarza finansowego, informacji o Walnym Zgromadzeniu
Akcjonariuszy oraz rekomendacjach wydanych przez analitykow.

Nasze dazenie do stalego polepszania relacji inwestorskich zostalo ponownie docenione w Srodowisku
finansowym poprzez przyznane nagrody. W badaniu WarsawScan 2009, przeprowadzonym przez firme NBS Pu-
blic Relations w$rod analitykow 1 zarzqdza]qcych najwiekszymi i 1nstytuc1am1 ﬁnansowym1 w kraju, Spotce PBG
przyznano nagrode )ako spolce meszalce] sie najwieksza sympatig inwestorow 1 mediow, a takze nagrode za naj-
lepszg komunikacje z inwestorami. W tym samym konkursie, Prezes i zalozyciel PBG SA, pan Jerzy Wisniewski,
zostal uznany za najbardziej cenionego szefa spotki gietldowe;.

Bardzo wazng nagroda przyznang Spolce PBG w pazdzierniku ubieglego roku bylo rowniez otrzymanie
miana ,Ztotej Strony Emitenta”. Strona PBG zostala uznana za najlepsza strone w kategorii witryn interneto-
wych spotek gietdowych z WIG20 1 mWIG40. Konkurs na ,,Ztotg Strone Emitenta” skladat si¢ z trzech etapow
podczas ktorych oceniane byly wszystkie strony spolek gietdowych zaré6wno pod wzgledem zawartych w nich
treSci merytorycznych, latwosci dostepu do poszczegdlnych informacji, ale takze estetyki. Jury sktadajace sie ze
specjalistow z roznych dziedzin brato pod uwage m.in. jasnos¢ komunikatu, intuicyjnosc 1 ergonomie nawigacii,
ale takze poprawno$¢ zastosowanych technologii.

Kolejnym niezwykle waznym wyr6znieniem dla PBG byto zdobycie drugiego miejsca w gtownej katego-
rii konkursu na najlepszy raport roczny przedsigbiorstw za 2008 rok. Ponadto, w tym samym konkursie PBG
otrzymato wyrdznienia w dwoch kategoriach:

1) za najlepsze sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci Spotki;

2) oraz za najlepsza wartoS¢ uzytkowa raportu rocznego oraz za najlepsza prezentacje raportu rocznego
w Internecie.

Konkurs organizowany jest od czterech lat przez Instytut Rachunkowosci 1 Podatkow. W ubieglorocz-
nej edycji szczegdlng uwage w trakcie oceny zwrocono na trzy atrybuty raportow: rzetelnosé, prawdziwosé
1jasnosc.

REKOMENDACJE I INSTYTUCJE REKOMENDUJACE

Instytucje ktore na biezaco analizujg PBG SA, to: CitiGroup Investment Research Dom Maklerski Banku
Handlowego SA, UniCredit CAiB Poland SA, IDM SA, Millennium DM SA, DI BRE BANK SA, Banco Espirito
Santo SA, 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, Be-
skidzki Dom Maklerski SA, Goldman Sachs International.

REKOMENDACJE W 2009 ROKU
14.01.2009 — UniCredit CA IB, KUPU], cena docelowa 246,00 PLN;
20.01.2009 — DM BZ WBK, KUPUJ, cena docelowa 260,00 PLN;



21.01.2009 — ING, Trzymaj, cena docelowa 195,00 PLN;

17.02.2009 — IPOPEMA, TRZYMA], cena docelowa 220,00 PLN;
09.03.2009 — DI BRE BANK, TRZYMA], cena docelowa 195,60 PLNj
11.03.2009 — UniCredit CA IB, TRZYMAJ, cena docelowa 219,00 PLNj;
18.03.2009 — Erste Bank, TRZYMA], cena docelowa 230,00 PLN;
29.04.2009 — DM IDM, KUPU]J, cena docelowa 242,00 PLN;

12.05.2009 — CITI Group, KUPUJ, cena docelowa 256,90 PLN;
13.05.2009 - WOOD & Co, TRZYMA], cena docelowa 218,00 PLN;
13.05.2009 — IPOPEMA, TRZYMA], cena docelowa 220,00 PLN;
13.05.2009 — DI BRE BANK, TRZYMAJ, cena docelowa 201,60 PLNj;
20.05.2009 — Millenium DM, NEUTRALNIE, cena docelowa 187,00 PLN;
21.05.2009 — DM BZ WBK, KUPUYJ, cena docelowa 270,00 PLN;
16.07.2009 — DM IDM, TRZYMA], cena docelowa 242,00 PLN;
17.07.2009 — UniCredit CA IB, TRZYMA], cena docelowa 229,00 PLNj;
04.08.2009 —- DM BZ WBK, KUPUTJ, cena docelowa 300,00 PLN;
12.08.2009 — CITI Group, SPRZEDA], cena docelowa 203,30 PLN;
14.08.2009 — DI BRE BANK, TRZYMAJ, cena docelowa 224,40 PLN;
19.08.2009 — Millenium DM, NEUTRALNIE, cena docelowa 201,90 PLN;
25.10.2009 — DM IDM, TRZYMA], cena docelowa 225,00 PLN;
20.11.2009 — IPOPEMA, SPRZEDA], cena docelowa 207,00 PLN.

Podsumowanie: 22 rekomendacje z dziesieciu instytucji finansowych, w tym: 6 rekomendacji KUPUTJ, 12 reko-

mendacji TRZYMAJ, 2 rekomendacje SPRZEDA], 2 rekomendacje NEUTRALNIE.

TABELA 3: INFORMACJE O SPOLCE I O AKCJACH

Jacek Krzyzaniak

LCT A R Kinga Banaszak — Filipiak

+48 61 66 46 423

Numer telefonu +48 61 66 51 761

kom: +48 (0) 605 -470-599
kom: +48 (0) 691-470-491

Numer telefonu komérkowego

jacek krzyzaniak@pbg-sa.pl

lg-gee] . kinga.banaszak@pbg-sa.pl

Strona internetowa Www.pbgsa.plr o o
GPW ] PBG N -
Reuters 7 - PBGG.WA -
Bloomberg B ) P];G PW -
ISIN ) l’r’LPBGOOOOOZ;ﬁﬁ -
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9 styczen

27 kwiecien
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4 maj

Podniesienie kapitalu zakladowego
w spolce PR.G. Metro

W wyniku przeprowadzonej tran-
sakcji Spotka Hydrobuowa Polska SA
zwigkszyla swoj udzial w spolce PRG
Metro do 86,46 %.

2 kwiecief

Zawigzanie spotki zaleznej - PBG Export
Sp. z o.0.

PBG SA zawiazalo spotke zalezna,
w ktorej posiada 99,95% kapitatu zaktado-
wego oraz 99,95% w ogdlnej liczbie
glosow. Spotka odpowiedzialna bedzie za
pozyskiwanie zlecen w kraju 1 za granicy
oraz nadzor nad ich realizacja.

2 kwiecieft

25maj

Przejecie  udzialow w  Spolce HBP
KONSTRUKCJE Sp. z o.0. przez PBG SA

PBG SA nabylo 100% udzialéw od
Spotki Hydrobudowa Polska SA udzialy
w Spotce HBP KONSTRUKC]JE Sp. z o.o.
Transakcja miata na celu porzadkowanie
struktury Grupy Kapitalowej PBG i tworze-
nie spolek nisko-kosztowych. 30 kwietnia
2009 roku zmieniono nazwe Spotki na PBG
Technologia Sp. z 0.0.

10 kwiecien

Podpisanie umowy ze Spotka BIEG 2012
Sp. z 0.0. na budowe stadionu pitkarskie-
go w Gdafisku Letnicy

Ma on by¢ arena Mistrzostw Europy
w Pitce Noznej EURO 2012 w Polsce i na
Ukrainie. Jest to drugi, po Stadionie
Miejskim w Poznaniu, kontrakt ,stadio-
nowy” podpisany przez GK PBG. Wartos¢
kontraktu to 427,7 mln PLN netto.

25maj

Zawarcie umowy z miastem stofecznym
Warszawa na budowe ukladu przesylowe-
go Sciekow z Warszawy lewobrzeznej do
oczyszczalni Sciekdw Czajka — etap I

Jest to bardzo specialistyczny
kontrakt, wykorzystujacy  unikalng
metod¢ mikrotunelingu. Warto§¢ netto
kontraktu wynosi 236,2 mln PLN.

Podpisanie umowy z Narodowym
Centrum Sportu Sp. z 0.0. na budowg
wielofunkcyjnego Stadionu Narodowe-
go w Warszawie wraz z infrastruktura
towarzyszaca

To juz trzeci, tym razem najwiekszy
wartoSciowo, kontrakt ,stadionowy”,
ktory Grupa PBG pozyskala do swojego
portfela zaméwien. Tym samym GK PBG
jest generalnym wykonawcg trzech
sposrod czterech stadiondw majacych by¢
areng zmagan pitkarzy podczas EURO
2012 organizowanego przez Polske
1 Ukraine. Wartos¢ kontraktu opiewa na
kwote 1,25 mld PLN netto.

19 czerwiec

Zawarcie umowy z  Operatorem
Gazociagow Przesylowy GAZ-SYSTEM
SA na Budowe Ttoczni Gazu Golenidow

Realizowany obiekt bedzie petnit
wazna funkcje wezla  przesylowego
w istniejacym 1 projektowanym systemie
przesylowym gazu ziemnego w Polsce,
ktéry  GAZ-SYSTEM SA  planuje
rozbudowa¢ do 2014 roku o 1.000 km
nowych gazociagdw. Tlocznia gazu
w Goleniowie bedzie stanowi¢ wazny
element gazowego systemu przesylowego
w potnocno-zachodniej Polsce, poniewaz
umozliwi transport zwigkszonych ilosci
gazu w tym regionie. Wartos¢ kontraktu
wynosi 54,9 mln PLN.

Podpisanie umowy ze Spdlka Miejskie
Wodociagi i Kanalizacja w Bydgoszczy
Sp. z 0.0. na Modernizacj¢ Stacji Wodo-
ciagowej SW-4 ,,Czyzkowko” w Bydgoszczy

Prace bedy obejmowaly budowe
obiektow sztucznej infiltracji, zewnetrz-
nej infrastruktury technicznej, wykonanie
elementéw zagospodarowania terenu oraz
wykonanie rozruchu. Wartos¢ kontraktu
to 82,5 mln PLN.

Nabycie udziatéw w Spétce Wschodni
Invest Sp. z o.0.

PBG SA nabylo 100% udzialow
w Spoltce Wschodni Invest, ktora posiada
51% udzialéw w Spolce Energopol —
Ukraina. Jest to inwestycja dlugotermino-
wa Spotki, zwigzana z wejsciem Grupy
PBG na rynek ukrainski.




15 lipiec

19 lipiec

Podniesienie  kapitalu  zakladowego
w Spélce PBG SA
Przeprowadzenie kolejnej emisji

865.000 akeji zwyklych na okaziciela serii G.
W wyniku tej transakeji kapital zakladowy
Spotki zwiekszyt sie z 13.430.000 PLN do
14.295.000 PLN, a ogdlna liczba glosow
wzrosta z 17.930.000 do 18.795.000 na
Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy.
Celem transakcji bylo zabezpieczenie
dziatalnosci  inwestycyjnej  Spotki,

w szczegdlnosci Srodkéw na akwizycje
oraz realizacje projektow inwestycyjnych.

13 sierpicﬁ

21 wrzesien

30 wrzesien

15 pazdziernik

Zawarcie aneksu zwigkszajacego wartosé
do umowy z Maxer SA w upadlosci
z dnia 6 lutego 2006 roku, na realizacj¢
zadania inwestycyjnego ,,Budowa Stopnia
Wodnego Malczyce na rzece Odrze”

Jest to najwickszy obecnie realizo-
wany kontrakt hydrotechniczny w Polsce.
Kwota kontraktu zostala zwigkszona
0216,7 mln PLN.

Podniesienie  kapitalu  zakladowego
w Spdlce PBG Technologia

W wyniku  przeprowadzonej
transakcji  kapital  zakladowy  Spétki
zwigkszyl sie¢ z 8.050.000 PLN do

23.050.000 PLN. PBG SA posiada 100%
udzialow w Spolce.

Podpisanie warunkowej umowy inwesty-
cyjnej pomigdzy PBG SA oraz Energo-
montazem Poludnie SA

Przedmiotem umowy bylo ustalenie
objecia przez PBG SA

17.734.002 warrantéw subskrypcyjnych
serii A z wylaczeniem prawa poboru oraz

warunkow

|/ w zamian za te warranty subskrypcyjne

takiej samej liczby akcji w warunkowo
podwyzszonym  kapitale zaktadowym
Energomontaz-Potudnie SA. Dokonanie
w przyszlosci akwizycji Spotki z segmentu
budownictwa energetycznego zwiazane
jest z wejSciem Grupy PBG na rynek
energetyczny.

6 listopad

22 grudzieﬁ

28 grudzien

Zbycie udzialow w spotce PRIS Sp. z o.0.
i WIERTMAR Sp. z o.0.

Przeprowadzanienie tej transakcji
zwigzane bylo z realizacja strategii porzad-
kowania organizacji Grupy Kapitalowej
PBG.

Podniesienie  kapitatu
w Spélce PR.G. Metro

zakladowego

W wyniku przeprowadzone;j tran-
sakcji kapital zakladowy Spotki zwigkszyt
sie z 628.000,00 PLN do 5.628.000,00
PLN. Hydrobudowa Polska SA objeta
wszystkie nowe udzialy zwiekszajac tym
samym swoj udzial w Spotce do 98,49 %.

Zawigzanie Spotki PBG  Ukraina
Publiczna Spotka Akcyjna

PBG SA zawigzalo Spotke zalezna,
w ktorej posiada 100% kapitatu zaktado-
wego 1 100% glosow na Walnym Zgroma-
dzeniu Akcjonariuszy. Celem dziafalnosci
przedstawicielstwa jest badanie rynku
Ukrainy,  nawiagzywanie  kontaktow
z firmami w zakresie budownictwa i ustug
towarzyszacych. Jest to inwestycja
diugoterminowa Spétki PBG, ktdéra ma
zapewni¢ stworzenie spotki wykonawezej
dziatajacej na rynku ukrainskim.

Podpisanie mowy ze Spotka AQUANET
SA na modernizacj¢ Stacji Uzdatniana
Wody Mosina Etap II

W ramach
Konsorcjum  wykona  modernizacje
istniejacej Stacji  Uzdatniania Wody
w Mosinie w celu osiggniecia wydajnosci
150.000 m3/d. Wartos¢ kontraktu opiewa
na 217,7 mln PLN netto.

zawartej  umowy

Objecie dodatkowych udzialéw przez PBG
SA w Spélce Hydrobudowa Polska SA

W wyniku przeprowadzonej tran-
sakcji PBG SA zwigkszylo swoj udziat
w Spolce Hydrobudowa Polska SA do
62,74% w kapitale zakladowym oraz
w ogolnej liczbie glosow.
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Rok 2009 obfitowatl w wiele wydarzen, ktére mialy istotny wpltyw na ksztaltowanie sie sytuacji zarow-
no finansowej, majatkowej jak i ekonomicznej Grupy Kapitatowej PBG. Po raz kolejny Grupa zakonczyta rok
z najlepszymi wynikami w swej historii. W dalszym ciagu istotny wptyw na kondycj¢ finansowa Grupy PBG miat
jej podmiot dominujacy, ktory rowniez osiagnat rekordowe wyniki finansowe zwiekszajac zysk netto o blisko
44 mln PLN do poziomu ponad 102 mln PLN oraz powiekszajac swoje przychody ze sprzedazy do 831 mln
PLN, tj. 0 45% wigcej niz w roku ubiegtym. Osiagnigcie takich pozytywnych wynik6w nie byto by mozliwe bez
podpisania rentownych kontraktow oraz realizacji zaprognozowanych wezesniej budzetow.

PRZYCHODY ZE SPRZEDAZY

Na koniec 2009 roku Grupa PBG odnotowata w poréwnaniu do analogicznego okresu roku poprzedniego
wzrost przychodow ze sprzedazy o 23%. Przychody Grupy zwigkszyly si¢ z kwoty 2 091 425 tys. PLN w roku
2008 do kwoty 2 577 980 tys. PLN w roku 2009. Koszty wlasne sprzedazy w analizowanym okresie rosty o dwa
punkty procentowe szybciej od przychodow, tj. 0 25% 1 na koniec 2009 roku wyniosty 2 185 857 tys. PLN.

WYKRES 5: HISTORYCZNE KSZTAETOWANIE 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 wzrostows. Jest
to efekt zwigzany z cigglym rozwojem Grupy oraz zdobywania wigkszej ilosci kontraktow o duzej wartosci jed-
nostkowej, a tym samym posiadania coraz to wiekszego portfela zamowien.

EBITDA

Na koniec 2009 roku wypracowany przez Grupe PBG wskaznik EBITDA (zysk operacyjny powigkszony

o amortyzacj¢), wyniost 333 056 tys. PLN, co w poréwnaniu z kwota 268 718 tys. PLN zanotowang na koniec
2008 roku daje wzrost 0 24%.



WYKRES 6: HISTORYCZNE KSZTAETOWANIE SIE POZYCJI EBITDA
(POROWNANIE OBEJMUJE PIEC LAT)
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ZYSK OPERACY]JNY - EBIT

W 2009 roku Grupa PBG odnotowala w poréwnaniu do roku 2008 wzrost zysku operacyjnego o 28%.

Zysk operacyjny Grupy zwigkszyl si¢ z kwoty 223 573 tys. PLN do kwoty 286 496 tys. PLN.

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

W 2009 roku Grupa PBG odnotowala w poréwnaniu do roku 2008 wzrost marzy operacyjnej o 0,4%.
Marza operacyjna wzrosta z poziomu 10,7% do poziomu 11,1%, co daje najlepszy wynik na przestrzeni pi¢ciu
ostatnich lat.

WYKRES 8: HISTORYCZNE KSZTAETOWANIE SIE MARZY OPERACYJNE]
(POROWNANIE OBEJMUJE PIEC LAT)
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ZYSK NETTO NA AKCJE (EPS)

W 2009 roku wskaznik zysku netto na akcje odnotowat w poréwnaniu do roku 2008 wzrost, az o0 30%.
Wskaznik ten wzrost z kwoty 11,64 PLN do kwoty 15,11 PLN. Jednocze$nie nalezy zauwazy¢, ze jest to wartos¢
najwyzsza z wypracowanych do tej pory na przestrzeni analizowanego okresu piecioletniego.

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

W 2009 roku przychody z poszczegolnych obszaréw dziatalnosci Spolek z Grupy Kapitalowej PBG
generowane byly gtownie rynku krajowym i ksztaltowaly sie nastepujaco:

TABELA 4: PRZYCHODY ZE SPRZEDAZY WEDEUG SEGMENTOW W LATACH 2008 - 2009

Rok 2009 Rok 2008 Roéznica Roznica

Przychody ze sprzedaz

| yehody zesp ¥ (w tys. PLN) (w tys. PLN) (w tys. PLN) (W %)
AT G T 399 840 258 070 141770 55%
(przesyt, dystrybucja, wydobycie)
woda
(hydrotechnika i ochrona 996 045 1115740 -119 695 -11%
srodowiska, renowacje)
=l — 83 288 180 089 -96 801 -54%
(magazynowanie paliw)
budownictwo przemystowe
it 881202 199 227 681975 342%
(budownictwo, infrastruktura
dla obiektow przemystowych)
drogi o
(ke ) 187 022 141 191 45 831 32%
pozostale
(sprzedaz towarow i materialow 30583 197108 -166 525 -84%
oraz produktow, pozostate ustugi)
Przychody ze sprzedazy razem 2577 980 2091 425 486 555 23%

Zmiany na rynkach zbytu sa konsekwencja realizowanej strategii pozyskiwania kontraktow o wysokiej
specjalizacji technologicznej, ekspansji na rynku gazu ziemnego 1 ropy naftowej, pozyskiwania kontraktow
z ochrony Srodowiska wspotfinansowanym przez fundusze Unii Europejskiej oraz rozszerzeniu dziatalnosci
o rynek budowy drog 1 inwestycji infrastrukturalnych. Znaczacy wzrost przychodow z segmentu budownictwa
przemystowego wynika przede wszystkim z realizacji kontraktéw na EURO 2012.

Dziatalnos¢ Grupy PBG koncentruje si¢ przede wszystkim na rynku krajowym 1 rynek ten Grupa uwaza
za najwazniejszy ze wzgledu na: znaczacy napltyw srodkéw unijnych i realizowane w zwigzku z tym inwestycje,
planowane inwestycje zwiazane z instalacjami do produkcji skroplonego gazu ziemnego oraz caly infrastruktura
towarzyszaca (tfocznie gazu, gazociagi, inne) oraz ze wzgledu na inwestycje realizowane w ramach organizacji
w Polsce Mistrzostw Europy w Pifce Noznej EURO 2012. Podejmowane s3 jednak dziatania majace na celu
wyjscie na rynki zagraniczne w przyszlosci, glownie w sektorze gazu ziemnego i ropy naftowej. W 2006 roku
Spotka PBG realizowata jako podwykonawca spoétki Pall Poland Sp. z o.0. pierwszy kontrakt, ktorego ostatecz-
nym odbiorcy byl zagraniczny Inwestor - fotewska Spotka Latvijas Gaze Akciju Sabiedriba. Miejscem realizacji
inwestycji byta Eotwa. Wartos¢ kontraktu wyniosta 5,22 mln EUR. Kontrakt ten mozna uzna¢ za pierwszy krok
w kierunku wyjScia PBG na rynki zagraniczne. Ponadto, Spotka PBG podjeta starania w kierunku ekspansji na
rynek norweski. W marcu 2007 roku PBG zawarla pierwsza umowe z norweska firma Kanfa Aragon AS, ktorej
przedmiotem bylo wykonanie przez PBG SA instalacji regeneracji glikolu do osuszania gazu. Wartos¢ kontraktu
to 1,125 mln EUR. Zawarta transakcja uznana zostala za istotna, gdyz stworzyla Spélce PBG perspektywy na
pozyskanie innych kontraktéw w Norwegii. Kolejne zagraniczne zlecenie od wyzej wspomnianej firmy, PBG po-
zyskalo w sierpniu 2007 roku. Zadanie to polegalo na wytworzeniu pakietow do regeneracji glikolu dla platform
zlokalizowanych w sektorach przybrzeznych Wielkiej Brytanii oraz dostawie pomp wspomagajacych dla pakie-
tow do regeneracji glikolu. Wartos¢ kontraktu okreslona zostala w kwocie netto blisko 3 mln EUR. Ponadto,
w 2007 roku Spotka PBG przyjeta zadania od firmy Gas Naturale’ (Pvt.) Ltd. z siedzibg w Punjab w Pakistanie.
Laczna warto$¢ pozyskanych zlecen to 5,5 mln dolaréw amerykanskich. Pierwsze ze zlecen dotyczyto wykona-
nia przez PBG prac projektowych dla instalacji do skraplania gazu ziemnego. Drugie zwigzane byto z dostawg
materialow 1 ukladéw technologicznych dla instalacji do skraplania gazu ziemnego. Zawarte kontrakty uznane
zostaly za istotne, gdyz stworzyly Spélce PBG dodatkowe perspektywy na pozyskanie kolejnych kontraktow
eksportowych.
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WYKRES 10: PROCENTOWY UDZIAL SPRZEDAZY KRAJOWE] I ZAGRANICZNE] GRUPY PBG W LATACH 2008-2009
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W 2009 roku 99% sprzedazy Grupy PBG zrealizowana zostala dla klientow krajowych, co jest wynikiem prak-
tycznie takim samym jak w roku ubieglym.

TABELA 5: DYNAMIKA RACHUNKU ZYSKOW I STRAT

GK PBG Rachunek Zyskéw i Strat (w tys. PLN) 2009 2008 2009/2008
Przychody ze sprzedazy produktow, ustug, towarow i materiatow 2577 980 2091 425 123,3%
Koszt wlasny sprzed;iy - 2185 8;; - )1 756 805 i 124,4%
Zysk (strata) brutto ze sprzedazy 392 12;7} - 334 620 117%
Koszty sprzedazy 077’ o 0 0%
Koszty ogolnego zarzadu - 109 776;71 - 110 035 100%
Zysk ze sprzedazy - 282 37597 - 224 585 126%
Pozostate przychod};;peracyjne 31 1137 - 18 629 167%
Pozostale koszty op;acyjne 27006 - 19 641 137%
Zysk (strata) z dzial;noéci operacyjnej 286 ;9; - 223573 128%
Przychody finansowe 30 7;77{— - 50176 61%
Koszty finansowe ) B 58 85(; - 7 62 140 95%
Zyski / straty z inwestycji 4 2657 - 2268 188%
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Zysk (strata) przed opodatkowaniem 262 628 213 877 123%

Podatek dochodowy V 40 589 26 623 152%
Zysk netto ) B 222 6397 - 187 254 7 119%
- przypadajacy akgionariusz; jednostki dominujacej 210 627577 - 156 331 7 135%
- przypadajacy akq:onariuszogmniejszoéciowym 11 41;47 - 30923 37%

Na koniec 2009 roku wypracowany przez Grupe PBG zysk netto osiggnat poziom ponad 210,6 mln PLN
1 byt 0 54,3 mln PLN wiekszy w poréwnaniu do wyniku osiggnietego na koniec 2008 roku, co daje 35-procen-
towy wzrost. Ponadto, utrzymana zostaje tendencja wzrostowa w wynikach finansowych na wszystkich pozio-
mach rachunku zyskow i strat: zysk brutto ze sprzedazy w poréwnaniu do analogicznego okresu roku poprzed-
niego wzrdst 0 17% 1 wynidst nieco ponad 392 mln PLN, zysk ze sprzedazy odnotowat wzrost 0 26% 1 wynidst
282 mln PLN, za$ zysk operacyjny odnotowat az 28-procentowy wzrost 1 wyniost 286,5 mln PLN.

W 2009 roku koszty wlasne sprzedazy wyniosty 2 mld 186 mln PLN i wzrosty o 24% w porownaniu do
ich analogicznej wartosci z konca roku 2008. Zmienit si¢ udzial omawianych kosztow zmiennych w przychodach
ze sprzedazy. Ich wartos¢ na koniec 2009 roku stanowita 84,8% przychodéw w porownaniu do 84% na koniec
2008 roku, co stanowi wzrost o 0,8 punktu procentowego. Nalezy zaznaczy¢ jednak, ze od 1 stycznia 2009
roku w kosztach wlasnych sprzedazy uymowane s3 koszty finansowania zewnetrznego. W 2009 roku koszty te
powiekszyly wartosc kosztow whasnych sprzedazy o kwote 7,6 mln PLN.

Koszty ogolnego zarzagdu w catym 2009 roku wyniosly prawie 110 mln PLN 1 jest to prawie taki sam wynik
w poroéwnaniu do analogicznego okresu roku poprzedniego. Dzieki takiej sytuacji udziat kosztow ogolnego za-
rzadu w przychodach ze sprzedazy zmniejszyt sie w omawianym okresie w porownaniu do wyniku osiggnietego
w 2008 roku z 5,3% do 4,3%, co stanowi spadek 0 1%. Spadek kosztow ogdlnego zarzadu zwigzany jest przede
wszystkim z oddelegowaniem czesci pracownikow do realizacji najwiekszych kontraktow 1 ujecia w zwigzku
z tym kosztow z nimi zwigzanych w kosztach wlasnych sprzedazy (tj. kosztach zmiennych kontraktu).

AKTYWA

Struktura aktywow na przestrzeni analizowanego okresu ulegla nieznacznym zmianom. Aktywa trwale
na koniec 2009 roku stanowily ponad 25% ogodlnej sumy aktywow 1 ich udzial wzgledem analogicznego okresu
roku poprzedniego spadt o 6,5%. Aktywa obrotowe z kolei odnotowaly w calym 2009 roku wzrost udziatu
w strukturze aktywow ogotem w stosunku do analogicznego okresu roku poprzedniego i stanowily prawie 75%.
Najistotniejszy pozycja aktywow trwatych stanowiagcg 36% ich wartosci sg rzeczowe aktywa trwate. Drugg co
do istotnosci pozycjg w aktywach trwatych, stanowiacg 32% ich wielkosci, jest wartos¢ firmy przejeta w ramach
polaczenia jednostek gospodarczych. W pozycji tej uj¢to migdzy innymi: wartos¢ firmy Spotki Hydrobudowa
Polska w kwocie 60,5 mln PLN oraz wartos¢ firmy sp6tki Hydrobudowa 9 w kwocie 176,4 mln PLN. Kolejna
istotng pozycja sa nieruchomosci inwestycyjne, ktorych warto$¢ stanowi 14% wartosci aktywow trwatych ogo-
tem (ujeto w niej miedzy innymi nieruchomosc przy ul. Goreckiej w Poznaniu oszacowang na poziomie ponad
58 mln PLN, na ktorej realizowany jest projekt zwigzany z powstaniem biurowca).

Na przestrzeni analizowanego okresu zmienita si¢ rowniez struktura aktywow obrotowych. Najwiekszy
udziat w strukturze aktywow obrotowych w 2009 roku zanotowaly naleznosci z tytutu dostaw i ustug, sta-
nowigce 36% majatku obrotowego. Jest to o 1% wiecej niz w roku ubiegtym. Druga co do istotnosci pozycja
w majatku obrotowym sg pozostate naleznosci z tytutu umow o ustuge budowlang, stanowiace 24% ich wartosci.
Trzecig co do wartosci pozycja w aktywach obrotowych sa srodki pieniezne 1 ich ekwiwalenty, ktore odpowiadajg
22% wartoSci majatku obrotowego. W 2009 roku podmiot dominujacy Grupy — Spotka PBG przeprowadzita ko-
lejng emisje akcji serii G oraz wyemitowala kolejng transze trzyletnich obligacji pozyskujac odpowiednio srodki
w wysokosci blisko 190 mln PLN oraz 375 mln PLN.

127



WYKRES 11: AKTYWA W TYS. PLN
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WYKRES 12: PROCENTOWY UDZIAL POSZCZEGOLNYCH POZYCJI W AKTYWACH (AKTYWA >1%)
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PASYWA

W analizowanym okresie zmienita si¢ struktura finansowania majatku Grupy PBG. Kapitat wlasny przy-
padajacy akcjonariuszom jednostki dominujacej stanowit 35% wartosci pasywow ogotem. Udzial zobowigzan
dlugoterminowych w sumie bilansowej spadl nieznacznie, bo o niecale 0,5% 1 wynosil 14%. Zmniejszy! sie
takze udzial zobowiazan krotkoterminowych i na koniec 2009 roku stanowit 45,5% w poroéwnaniu do 47%
z analogicznego okresu roku poprzedniego. W zobowiazaniach dlugoterminowych najwyzsza wartos¢ stanowity
pozostate dlugoterminowe zobowiazania finansowe, w ktorych ujeto wyemitowane w 2009 roku przez Spotke
PBG SA obligacje na kwote 375 mln PLN. Pozostate 125 mln PLN obligacji wyemitowanych w 2007 roku ujeto
w pozycji pozostale krotkoterminowe zobowiazania finansowe.

WYKRES 13: PASYWA W TYS. PLN

2009 1623 486 1823076

2008 1096 074 1334 869
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WYKRES 14: PROCENTOWY UDZIAL POSZCZEGOLNYCH POZYCJI W PASYWACH (AKTYWA >1%)
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B pozostale zobowigzania krotkoterminowe
B zobowiazanie z tytulu umowy o ustuge budowlang
[ zobowiazania z tytulu dostaw i ustug
B zobowiazania krétkoterminowe z tytutu pochodnych instrumentéw finansowych
B krotkoterminowe kredyty i pozyczki
B pozostate dlugoterminowe zobowigzania finansowe
B dtugoterminowe kredyty i pozyczki
[ udzialy mniejszosci
W niepodzielony wynik finansowy
B pozostale kapitaly
M kapital zapasowy ze sprzedazy akcji powyzej ich wartosci nominalnej
W kapital wlasny przypadajacy akcjonariuszom podmiotu dominujacego

TABELA 6: RACHUNEK PRZEPEYWOW PIENIEZNYCH

2009 2008
Srodki pieni¢zne netto z dziatalnosci operacyjnej +306 529 -253 080
Srodki pieni¢zne netto z dziatalnosci inwestycyjnej -352 035 -185 622
Srodki pieni¢zne netto z dziatalnoéci finansowej +416 919 +315221
Srodki pieni¢zne netto na koniec okresu +660 281 +288 750
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W rachunku przeplywow pienigznych w 2009 roku wystapily pozytywne zmiany w pordwnaniu do roku
2008. Najwazniejsza z nich jest wygenerowanie dodatniego salda srodkéw pienieznych w toku dzialalnosci ope-
racyjnej, osiagajacego poziom 306,5 mln PLN w pordwnaniu z -253,1mln PLN analogicznego okresu roku po-
przedniego. Zaistniata sytuacja ma zwiazek ze zmiang struktury portfela zamowien realizowanego przez Grupe
PBG, w ktorej zmniejszy! si¢ procentowy udzial kontraktow wspotfinansowanych ze srodkow UE, o dtugich
procedurach realizacji platnosci oraz wymagajacych zaangazowania znacznych srodkow obrotowych, a takze
rozpoczecia realizacji najwigkszych kontraktow z segmentu gazu ziemnego i ropy naftowej oraz inwestycji zwiga-
zanych z przygotowaniem Polski do EURO 2012.

Saldo srodkow pienieznych wygenerowanych w toku dziatalnosci inwestycyjnej w omawianym okresie
ksztaltowalo sie na poziomie -352 mln PLN. Na poziom ten najwiekszy wplyw mialy wydatki na nabycie
rzeczowych aktywow trwatych w kwocie ponad 60 mln PLN (w sktad ktorych wchodza miedzy innymi: budo-
wa budynkow biurowych 1 magazynowych w spolkach zaleznych — Hydrobudowa Polska oraz GasOil Engme—
ering oraz zakup Srodkow transportow, maszyn i urzadzen niezbednych do prowadzenia dziatalnosci operacyj-
nej). Wydatki Grupy Kapitalowej na nabycie jednostek zaleznych w catym 2009 roku wyniosty 45,8 mln PLN.
Na kwote ta skfada sie zakup udzialow w spotce Wschodni Invest (posiadajacej wiekszosciowy udziat w Spotce
Energopol Ukraina) oraz zakup udziatow w Spotce Kino Development. W analizowanym okresie spotki z Grupy
PBG udzielity pozyczek na faczng kwote 238,3 mln PLN, z czego znaczaca pozycje stanowia pozyczki udzielo-
ne do spotki Strateg Capital w wysokosci okoto 100 mln PLN oraz spotki Bathinex w wysokosci 8,5 mln PLN.
Jest to zwigzane z realizacjg inwestycji w kamieniolomy. Projekt ten dotyczy budowy jednej z najwiekszych
kopalni kruszyw w Polsce. Znaczna czes¢ pozyczek udzielonych przez Grupe PBG splacona zostanie do konca
2010 roku.

Istotng pozycja sa rowniez wydatki na nieruchomosci inwestycyjne w kwocie blisko 58,2 mln PLN
wynikajace z nabycia przez Spotke zalezna — PBG Dom gruntéw pod przyszle inwestycje.

Saldo srodkow pienieznych wygenerowanych w toku dziatalnosci finansowej w omawianym okresie
ksztattowalo si¢ na poziomie 404 mln PLN. Na poziom ten najwiekszy wpltyw miala przeprowadzona w czerwcu
2009 roku emisja akcji serii G podmiotu dominujacego Grupy — Spotki PBG i zwigzanego z tym wplywu w kwo-
cie 182,1 mln PLN. Ponadto, Spotka PBG pozyskata 300 mln zt w drodze emisji obligacji. W omawianym okresie
Spolki z Grupy PBG zaciggnely tacznie 231,1 mln PLN kredytéw jednoczesnie splacajac 239,7 mln PLN.

Zaobserwowana sytuacja ekonomiczna Grupy PBG wskazuje na to, ze Grupa utrzymuje sie w fazie dyna-
micznego rozwoju. Ponadto, posiada zdolnos¢ do pozyskiwania kapitatu z zewnatrz (emisja akcji, obligacji oraz
kredytow). Kapital ten oraz srodki wygenerowane w dziatalnosci operacyjnej niezbedne s do realizacji zaplano-
wanych inwestycji oraz pozyskiwania i finansowania kontraktow o charakterze strategicznym.

TABELA 7: DEUG NETTO

2009 2008 Zmiana % r/r
Kredyty i pozyczki dlugoterminowe 101 878 112 850 -10%
Kredyty i pozyczki l;rétko:erm;owe 493 86;47“ - 475147 +4%
Obligacje ) B 500 ObO o . 200 000 7 +150%
Srodki pieni¢zne netto 7 660 28; _ - 288 750 7 129%
Dlug netto a V 435 46477{ - 499 247 -13%

Dtug netto na dzien 31 grudnia 2009 roku wyniost 435,5 mln PLN 1 odnotowat spadek o 13% w porow-
naniu do jego wartosci z konca 2008 roku. Na wynik ten zlozyla sie suma zadtuzenia odsetkowego, tj. 101,9 mln
PLN kredytow i pozyczek dlugoterminowych, blisko 494 mln PLN kredytow i pozyczek krotkoterminowych
oraz 500 mln PLN obligacji (wyemitowanych przez spotke PBG SA w dwoch transzach: 125 zt w roku 2007 oraz
375 mln PLN w roku 2009). Od powyzszych kwot odjeto srodki pieniezne netto, ktore na koniec 2009 roku
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wynosity 660 mln PLN. Spadajacy dlug netto Grupy PBG jest efektem pozyskania znaczacych srodkow pieniez-
nych w wyniku przeprowadzenia kolejnej emisji akeji oraz emisji obligacji i tylko czesciowego zaangazowania
tych srodkow do finansowania dziatalnoSci operacyjnej Grupy. Jest rowniez efektem wygenerowania dodatnich
przeplywdéw operacyjnych na poziomie 306,5 mln PLNN.

TABELA 8: WSKAZNIKI RENTOWNOSCI

Nazwa Formuta obliczeniowa rok 2009 rok 2008
ROA (zysk netto / aktywa ogotem)*100% 5,3% 5,5%
ROE (zysk netto / kapitat wlasny) *100% 15,1% 16,9%
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Wskaznik rentownosci aktywow ROA na koniec 2009 roku zmniejszyt sie w porownaniu do wartosci tego
wskaznika z konca 2008 roku o 0,2 punktu procentowego, z 5,5% do 5,3%. Oznacza to, ze kazde 1 zt aktywow
zaangazowane w dzialalno$¢ przynosi 5 groszy zysku netto.

Wskaznik rentownosci kapitalu wlasnego ROE na koniec 2009 roku osiggnat poziom rowny 15,1%, tj. o
1,8 punktu procentowego mniej niz na koniec 2008 roku. Oznacza to, ze w 2009 roku z kazdej zainwestowane;
ztotowki z kapitatu wlasnego udalo sie wypracowaé Grupie nieco ponad 15 groszy czystego zysku, co jest war-
toscig gorsza od notowanej w ubiegtym roku o okoto 2 grosze.

INWESTYCJE

INWESTYCJE KAPITALOWE

W 2009 roku podmiot dominujacy Grupy — Spotka PBG w wyniku akwizycji nabyta udzialy w Spétce
Wschodni Invest posiadajacej 51% udzialéw w spotce Energopol-Ukraina za kwote ponad 41 mln PLN. Byta to
najwicksza dokonana inwestycja kapitalowa Grupy w roku ubieglym. Przejecie Spotki Energopol-Ukraina mialo
na celu zapewnienie sobie dostepu do geograficznie nowego rynku jakim jest Ukraina.

Ponadto, PBG dokonalo przejecia udziatow w Spotee zaleznej Hydrobudowa Polska Konstrukcje na bazie
ktorej powotano Spotke PBG Technologia za kwote 9 mln PLN oraz dokonato podwyzszenia kapitatu zaktado-
wego tej spotki o kwote 15 mln PLN. Powotanie Spotki PBG Technologia miato na celu dopasowanie struktur
Grupy PBG do aktualnej sytuacji rynkowej i stworzenia w tej Grupie mniejszego podmiotu o prostej struk-
turze wykonawczej, mogacego konkurowac na rynku matych zlecen. Powotane zostaty rowniez dwie spotki:
PBG Export (blisko 1 mln PLN) i PBG Ukraina (0,75 mln PLN). Pierwsza z nich odpowiada w Grupie za
operacje zagraniczne, w tym przede wszystkim pozyskiwanie zagranicznych zlecen, druga natomiast ma na celu
swiadczenie typowych ustug wykonawczych na rynku ukrainskim.

Poza tym, PBG zwigkszylo swoje zaangazowanie kapitalowe w Spélce Hydrobudowa Polska poprzez
nabycie dodatkowych akcji od dotychczasowych menedzerow tej Spotki za kwotg ponad 9 mln PLN. W zwiazku
z t transakcjg udzial PBG w ogdlnej licznie glosow wzrost z 61,61% do 62,74%.

Pozostate Spotki z Grupy PBG w roku 2009 przeprowadzily nastepujace inwestycje kapitalowe. Spotka
Hydrobudowa Polska dokonata podwyzszenia kapitatu zakladowego swojej Spotki zaleznej PRG Metro kolejno
o 78 tys. PLN oraz o 5 mln PLN zwi¢kszajac tym samym swoj udzial w kapitale 1 w ogolnej licznie glosow do
98,49%. Spotka PBG Dom w ramach realizacji sw0]e] strategn powolywala spotki celowe do realizacji projektow
deweloperskich oraz przejmowata podmioty juz istniejace. W sumie w 2009 roku Spotka PBG Dom przeznaczyta
kwote 10,9 mln PLN na inwestycje kapitatowe.



INWESTYCJE RZECZOWE

W 2009 roku Grupa Kapitatowa PBG inwestowata glownie w rozbudowe parku maszynowego oraz warsz-
tatow 1 magazynow. Czes¢ srodkow przeznaczona zostata rowniez na modernizacje oraz rozbudowe posiada-
nych lub powstanie nowych budynkow biurowych. Inwestycje w specjalistyczny sprzet budowlany oraz srodki
transportu wyniosty razem 60 min PLN.

WYKRES 15: SRODKI PRZEZNACZONE NA INWESTYCJE W LATACH 2008-2009 W TYS. PLN

e / 128 379
120000 1- 103 515
100000 ,?,

80000  + ;

60000 f”/

40000 7 P

20000 _,/ ,-'

/
0 <

inwestycje rzeczowe inwestycje kapitalowe

| 2009 I 2008

OCENA REALIZACJI ZAMIERZEN INWESTYCYJNYCH

Posiadane przez Grupe PBG srodki pieniezne pochodzace z emisji akcji serii G przeprowadzonej
w czerwcu 2009 roku przez jej podmiot dominujacy oraz podpisane umowy kredytowe w petni zabezpieczaja pla-
nowane wydatki zwigzane z realizacjg aktualnie prowadzonych zadan inwestycyjnych i inwestycji kapitatlowych.
W roku 2010 wydatki na inwestycje rzeczowe planowane s3 na poziomie odtworzeniowym wynoszacym okoto
65 mln PLN. Zaktada sie rowniez zakup oprogramowaniaiinwestycje w systemy informatyczne na poziomie okoto
2,5 mln PLN. Na inwestycje kapitalowe Grupa PBG zamierza przeznaczy¢ ponad 200 mln PLN. Catkowita
warto$¢ planowanych wydatkow wynosi¢ ma ponad 270 mln zl, z czego jak do tej pory zrealizowano wydatki na
inwestycyjne kapitalowe w kwocie 61,2 mln PLN na nabycie 25% + 1 akcja w spolce Energomontaz Potudnie
oraz 42,6 mln PLN na podwyzszenie kapitalu zaktadowego w spotce zaleznej PBG Dom. Ponadto, PBG zamie-
rza przeznaczy<¢ okolo 100 mln PLN na dokapitalizowanie Spotki PBG Dom w ramach realizowanych przez nig
projektow deweloperskich.
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WYKRES 16: PRZEWIDYWANY CAPEX W ROKU 2010 W TYS. PLN

inwestycje kapitalowe 200 000
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PROGNOZA SKONSOLIDOWANYCH WYNIKOW FINANSOWYCH
NA 2010 ROK

‘ Wielkosé prognozowana Prognoza (w tys. PLN)
Przychody netto ze sprzedazy 3000 000
Zysk z dzialalnoSci operacyjnej 300 000
Zysk netto 220000

Szczegdlowe zalozenia dotyczace prognozy finansowej na 2010 rok dostepne s na stronie internetowej
Spotki w raporcie biezagcym nr 24/2010 pod adresem:

http:/ [www.pbg-sa.pl/relacje-inwestorskie/raporty-biezace/24-2010-prognoza-wynikow-finansowych-grupy-
kapitalowej-pbg-na-rok-2010.html
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Panie Prezesie, czy mozemy juz méwic¢ o koficu kryzysu? Jak udato si¢ Grupie PBG funkcjonowal w ostat-
nim, dla wigkszosci spolek w Polsce trudnym, roku?

Moze to zabrzmi dziwnie, ale dla Grupy PBG rok 2009 byt rokiem bardzo dobrym. Kolejny raz udato

nam si¢ zt zrealizowaé zapowiadane prognozy, kolejny raz vzyp;acowaliémy najlepsze w historit Wyniki finansowe,

naszego portfela zamowien, Grupie PBG udalo sie wygenerowal dodatnie przeplywy pieniezne z dzialalnosci
operacyjnej w kwocie ponad 300 mln PLN. Rok 2009 byl réwniez okresem, w ktorym przygotowywalismy sie
do udzialu w przetargach dla naszej Grupy strategicznych. Bralismy udzial w prekwalifikacjach do inwestycji
zwigzanych z budows terminalu LNG w Swinoujsciu, budowa blokéw energetycznych w Opolu czy tez budowy
autrostrad. Prekwalifikacje te przeszlismy pozytywnie, co z kolei pozwolito na uczestniczenie w dalszych po-

stapowaniach przetargowych. Dzisiaj wiemy juz, ze ciezka praca zostala wynagrodzona. W biezacym roku uda
nam sie podpisaé kontrakty na budowe odcinkow autostrad Al oraz A4, oraz drogi szybkiego ruchu S5. Poza
tym, nasza oferta w przetargu na budowe terminala LNG zostata wybrana przez Inwestora — Polskie LNG, jako

_najkorzystniejsza. Dzieki temu moge ze spokojem powiedziec, ze patrze w przyszlosc bardzo optymistyczne 1
spodziewam si¢ dalszego rozwoju Grupy PBG w kolejnych latach.

Czy w obliczu kryzysu i niepewnosci na rynkach finansowych Grupa PBG nie miata problemu z pozyska-
niem finansowania?

Musze przyznaé, ze zapewnienie dostepu do finansowania dziatalnoSci Grupy bylo zawsze naszg troska

i nigdy nie mieliSmy z tym problemow Od wielu lat wspolpracu]emy z najwiekszymi instytucjami finansowymi
w Polsce, dla ktorych jestesmy klientem wiarygodnym 1 sprawdzonym. W ubiegtym roku, aby zabezpieczyé
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nasze zdolnosci finansowe i gwarancyjne, niezbedne do udziatu w znaczacych wartosciowo przetargach, doko-
naliSmy emisji kolejnej transzy trzyletnich obligacji w facznej wysokosci 375 mln PLN. Pozwolito to miedzy in-
nymi ubiegac si¢ o terminal LNG, gdzie jednym z wymagan Inwestora byto wykazanie sie zdolnoscig kredytows
lub srodkami pieni¢znymi na koncie w kwocie 500 mln PLN. Ponadto, dzigki emisji obligacji poprawie ulegta
rowniez struktura finansowania dziatalnosci Grupy poprzez zamiane dlugu krotkoterminowego na dugotermi-
nowy, dopasowany do okreséw realizacji kontraktéw. Na koniec roku 2009 kwota limitéw bankowo-ubezpie-
czeniowych przyznanych Grupie PBG i przeznaczonych na finansowanie dziatalnosci biezacej, inwestycyjnej
oraz na obsluge transakeji rynku walutowego przekroczyta 2,7 mld PLN i w poréwnaniu do konca 2008 roku
byta 0 15% wyzsza. Pozwala to oczywiscie ubiegac sie o najwicksze kontrakty w Polsce 1 zabezpieczy¢ realizacje
obecnego portfela zamowien.

Zgodnie z zapowiedziami, w ostatnim roku dlug netto Grupy Kapitalowej PBG nie zwigkszyl si¢ w po-
réownaniu do 2008 roku, a co nawet wazniejsze, ulegl zmniejszeniu o 13%. Jednakze wielu analitykow i in-
westorow obawialo si¢ z kolei o zdolnos¢ Spotki do generowania pozytywnych przeplywdéw operacyjnych.
Czy obawy te s3 nadal stuszne?

W ubiegtym roku wypracowalismy pozytywne przeptywy z dziatalnosci operacyjnej w kwocie ponad
300 mln PLN a srodki pieniezne na koniec okresu stanowily watosc az 660 mln PLN. Wptyw na dodatnie saldo
przeplywow operacyjnych miata przede wszystkim zmiana strukury portfela zamowien Grupy PBG. Obecnie,
w portfelu znajdujg sie kontrakty bardziej ptynne, w duzej czesSci nominowane w ztotowce a ponadto z korzyst-
niejszymi warunkami platnosci niz na przyktad 3 lata temu. Zmiana portfela zamowien, w ktorym coraz mniejsza
wartoS¢ procetowo stanowig kontrakty wspotinansowane ze srodkéw unijnych, pozwoli na generowanie pozy-

tywnych przeplywow na poziomie operacyjnym w przysztosci.






