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I. ZMIANY WLASNOSCIOWE W SPOLCE PBG SA W PIERWSZYM POLROCZU 2009 ROKU

1. Emisja 865 000 akcji serii G PBG SA z wytgczeniem prawa poboru

W ramach Oferty Publicznej przeprowadzonej w czerwcu 2009 roku oferowanych byto 865 000

akciji serii G do inwestoréw kwalifikowanych z wytgczeniem prawa poboru.

Akcje zostaty zaoferowane do objecia wytgcznie wybranym przez Zarzgd inwestorom
kwalifikowanym. Wedtug kryterium, uprawnionymi Inwestorami byli inwestorzy bedqgcy
jednoczesnie akcjonariuszami Spdtki w dniu 4 czerwca 2009 roku. Przystugiwaty im preferencje w
przydziale Akcji. Za kazde 16 Akcji Spotki, posiadanych i zapisanych na rachunku papierow
wartoéciowych inwestora w dniu 4 czerwca 2009 roku, przystugiwato prawo objecia i przydziatu

1 Akcji nowej emisji.

Otwarcie subskrypciji Akcji miato miejsce w dniu 12 czerwca a zakohczenie 17 czerwca. W dniu
19 czerwca dokonano przydziatu wszystkich 865 000 oferowanych akcji objetych przez 51
inwestorow. Cena emisyjna akcji serii G spotki PBG SA ustalona zostata na poziomie 220 zt za
jedng akcje (cena nominalna akcji wynosi 1 ztoty kazda). Wptywy z tytutu emisji wyniosty 190
300 tys. zt. Nadwyzka ceny emisyjnej nad ceng nominalng wyniosta 189 435 tys. zt i
zaprezentowana zostata w kapitale zapasowym, po uwzglednieniu kosztéw bezposrednio

zwigzanych z emisjg akciji, 1j. 6 650 tys. zt.

Podwyzszenie kapitatu zaktadowego, w wyniku emisji 865.000 akcji zwyktych na okaziciela serii
G, zarejestrowane zostato przez Sgd Rejonowy w Poznaniu, XXI Wydziat Gospodarczy Krajowego
Rejestru Sgdowego w dniu 15 lipca 2009 roku. Po rejestracji wysokos$¢ kapitatu zaktadowego
spotki PBG SA wzrosta z 13.430.000 zt do 14.295.000 zt, a ogdlna liczba gtoséw wzrosta z
17.930.000 gtoséw do 18.795.000 gtosdw na Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy.

2. Konwersja akcji imiennych serii A spétki PBG SA

Po dacie bilansowej, na wniosek gtéwnego akcjonariusza Spdtki — pana Jerzego Wisniewskiego,
Zarzgd PBG podjgt uchwate dotyczgcg zamiany 260 000 akcji serii A uprzywilejowanych co do
gtosu (1 akcja uprzywilejowana uprawnia do 2 gtosdw na Walnym Zgromadzeniu) na akcje
zwykte na okaziciela. Zarzgd Krajowego Depozytu Papierdw Wartosciowych , na mocy uchwaty
z dnia 28 lipca 2009 roku, postanowit oznaczyé kodem PLPBG0000052 260 000 akcji zwyktych na
okaziciela spotki PBG SA, powstatych po zamianie dokonanej w dniu 31 lipca 2009 roku 260 000
akcji imiennych spdtki PBG SA oznaczonych kodem PLPBG0000037. Z dniem 31 lipca 2009 roku
kodem PLPBGO0000037 oznaczonych jest 4240 000 akcji spodtki PBG SA, natomiast kodem

5/63



Sprawozdanie Zarzqdu PBG SA z dziatalno$ci Spoétki — za | pdtrocze 2009

PLPBG0000052 oznaczonych jest 260 000 akcji zwyktych na okaziciela spdtki PBG SA. W wyniku tej
transakcji zmienita sie liczba gtosdw przystugujgca akcjonariuszom Spdtki na Walnym
Zgromadzeniu Akcjonariuszy. Konwersja akcji nastgpita w dniu 31 lipca 2009 roku. Po dokonanej
konwersji z 14 295 000 akcji akcjonariuszom przystuguje tgcznie 18 535 000 gtoséw na Walnym

Zgromadzeniu Akcjonariuszy.

3. Asymilacja akgcji

W dniu 23 lipca 2009 roku Zarzgd Gietdy Papierdw Wartosciowych podjgt uchwate w sprawie
dopuszczenia i wprowadzenia z dniem 28 lipca 2009 roku do obrotu gietdowego akcji zwyktych
na okaziciela, w tym: 12 500 akcji serii D oraz 865 000 akciji serii G, pod warunkiem asymilacji
przez Krajowy Depozyt Papierdw Warto$ciowych akcji serii D z akcjami bedgcymi w obrocie oraz

rejestracji akciji serii G i oznaczenia ich kodem PLPBG0000029.

W dniu 28 lipca 2009 roku nastgpita asymilacja 12 500 akcji spotki PBG SA serii D oznaczonych
kodem PLPBG0000045 z 8 917 500 akcjami oznaczonymi kodem PLPBGO0000029? i oznaczenie tych
akcji kodem PLPBG0000029. Akcje zostaty przydzielone w ramach Programu Motywacyjnego.

W dniu 28 lipca nastgpita rowniez rejestracja i wprowadzenie do obrotu 865 000 akcji serii G
oznaczonych kodem PLPBG0000029. Obecnie w obrocie znajduje sie 9 795 000 akcji spotki PBG
oznaczonych kodem PLPBG0000029.

W dniu 31 lipca miata miejsce konwersja 260 000 akcji serii A, uprzywilejowanych co do gtosu na
akcje zwykte. Po konwersji z 14 295 000 akcji, akcjonariuszom przystuguje tqcznie 18 535 000
gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy. W zwigzku z przeprowadzong konwersjg 260
000 akcji serii A, spotka PBG SA wystgpita z wnioskiem do Krajowego Depozytu Papierdow
Wartosciowych o asymilacje akcji serii A, oraz do Gietdy Papierdw Wartosciowych o
dopuszczenie i wprowadzenie akcji do obrotu na rynku regulowanym. Na mocy uchwaty nr
376/2009 z dnia 7 sierpnia 2009 roku Zarzqgd Gietdy Papierdw Wartosciowych w Warszawie,
dopuscit do obrotu gietdowego na rynku podstawowym 260 000 akcji zwyktych na okaziciela
serii A spotki PBG SA oznaczonych przez Krajowy Depozyt Papierow WartoSciowych SA kodem
PLPBGO0000052. Jednoczesénie Zarzqd Gietdy postanowit wprowadzi¢ z dniem 14 sierpnia 2009
roku w trybie zwyktym do obrotu gietdowego na rynku podstawowym w/w akcje spotki PBG SA,
pod warunkiem dokonania przez Krajowy Depozyt Papierdbw Wartosciowych SA w dniu 14

sierpnia 2009 roku asymilacji tych akcji z akcjami PBG SA, bedgcymi w obrocie gietdowym.

Na dzieh ztozenia sprawozdania w obrocie znajduje sie 9 795 000 akciji spdtki PBG oznaczonych
kodem PLPBG0000029, 4 240 000 akciji spdtki PBG oznaczonych kodem PLPBG0000037 pozostaje
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poza obrotem, natomiast 260 000 akcji spotki PBG oznaczonych kodem PLPBG0000052 oczekuje
na podjecie przez KDPW uchwaty o rejestracji i asymilacji akcji i wprowadzenie ich do obrotu z
dniem 14 sierpnia 2009 roku. W przypadku wprowadzenia akcji, z dniem 14 sierpnia 2009 roku, w

obrocie gietdowym znajdowac sie bedzie 10 055 000 akciji spotki PBG SA.

4. Imiany w akcjonariacie Spétki

W okresie objetym sprawozdaniem oraz po dacie bilansowe] miaty miejsce nastepujgce

znaczgce zmiany w akcjonariacie spotki PBG SA:

Zawiadomienia od BZ WBK AIB Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych SA o zejsciu ponizej progu
5% oraz przekroczeniu progu 5% ogodlnej liczby gtosow

W dniu 9 lutego 2009 roku Zarzgd PBG SA ofrzymat zawiadomienie o zmianie stanu posiadania
akcji PBG SA, bedgcej wynikiem sprzedazy akcji w dniu 2 lutego 2009 roku. W wyniku transakciji
akcje posiadane przez Fundusze zapewniajg ponizej 5% ogdlnej liczby gtosdw na Walnym
Zgromadzeniu Akcjonariuszy spotki PBG SA, 1] 4,99%. Przed sprzedazq akcji Fundusze posiadaty
900 438 akciji spodtki PBG SA, ktdre stanowity 6,70% w kapitale zaktadowym spotki PBG SA, a z
ktorych przystugiwato 900 438 gtosdw, co stanowi 5,02% udziatu w ogdlnej liczbie gtoséw na
Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy spotki PBG SA. W dniu sprzedazy akcji, 1j. w dniu 2 lutego
2009 roku, Fundusze posiadaty tgcznie 895 438 akcji spotki PBG SA, stanowigcych 6,67% kapitatu
zaktadowego spdtki i dajgcych prawo 895 438 gtosdw, co daje 4,99% ogdlnej liczby gtosdéw na
Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy spotki PBG SA.

W dniu 13 lutego 2009 roku Zarzgd PBG SA otrzymat zawiadomienie o zmianie stanu posiadania
akcji PBG SA, bedagcej wynikiem kupna akcji w dniu 5 lutego 2009 roku. W wyniku transakciji
akcje posiadane przez Fundusze zapewnidjg powyzej 5% ogdlnej liczby gtosdw na Walnym
Zgromadzeniu Akcjonariuszy spotki PBG SA, tj 5,001%. Przed kupnem akcji Fundusze posiadaty
894 458 akcji spodtki PBG SA, ktdre stanowity 6,660% w kapitale zaktadowym spdtki PBG SA, a z
ktorych przystugiwato 894 458 gtoséw, co stanowi 4,989% udziatu w ogdlnej liczbie gtosdéw na
Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy spotki PBG SA. W dniu kupna akgiji, tj. w dniu 5 lutego 2009
roku, Fundusze posiadaty tgcznie 896 653 akcji spotki PBG SA, stanowigcych 6,676% kapitatu
zaktadowego spoétki i dajgcych prawo 896 653 gtoséw, co daje 5,001% ogdinej liczby gtosdéw na
Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy spotki PBG SA.

Ponadto w tym samym dniu, 1. w dniv 13 lutego 2009 roku Zarzgd PBG SA ofrzymat
zawiadomienie o zmianie stanu posiadania akcji PBG SA, bedqcej wynikiem sprzedazy akcji w
dniu 9 lutego 2009 roku. W wyniku transakcji akcje posiadane przez Fundusze zapewniajg ponizej

5% ogolnej liczby gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy spotki PBG SA, tj 4,972%. Przed
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sprzedazqg akcji Fundusze posiadaty 896 653 akcji spotki PBG SA, ktére stanowity 6,676% w
kapitale zaktadowym spodtki PBG SA, a z ktérych przystugiwato 896 653 gtoséw, co stanowi
5.001% udziatu w ogdlnej liczbie gtosdw na Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy spotki PBG SA.
W dniu sprzedazy akciji, 1j. w dniu 9 lutego 2009 roku, Fundusze posiadaty tgcznie 891 469 akciji
spotki PBG SA, stanowigcych 6,638% kapitatu zaktadowego spdtki i dajgcych prawo 891 469
gtosdw, co daje 4,972% ogdlnej liczby gtosdéw na Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy spotki
PBG SA.

W dniv 16 lutego 2009 roku Zarzgd PBG SA otrzymat zawiadomienie o zmianie stanu posiadania
akcji PBG SA, bedqgcej wynikiem kupna akcji w dniu 10 lutego 2009 roku. W wyniku transakciji
akcje posiadane przez Fundusze zapewniajg powyzej 5% ogdlnej liczby gtoséw na Walnym
Zgromadzeniu Akcjonariuszy spotki PBG SA, 1j 5,022%. Przed kupnem akcji Fundusze posiadaty
891 469 akciji spotki PBG SA, ktdre stanowity 6,638% w kapitale zaktadowym spdtki PBG SA, a z
ktorych przystugiwato 891 469 gtoséw, co stanowi 4,972% udziatu w ogdlnej liczbie gtoséw na
Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy spotki PBG SA. W dniu kupna akciji, tj. w dniu 10 lutego 2009
roku, Fundusze posiadaty tgcznie 900 469 akcji spdtki PBG SA, stanowigcych 6,705% kapitatu
zaktadowego spoétki i dajgcych prawo 900 469 gtoséw, co daje 5,022% ogdinej liczby gtoséw na
Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy spotki PBG SA.

W dniuv 2 marca 2009 roku Zarzgd PBG SA otrzymat zawiadomienie o zmianie stanu posiadania
akcji PBG SA, bedqgcej wynikiem sprzedazy akcji w dniu 24 lutego 2009 roku. W wyniku transakciji
akcje posiadane przez Fundusze zapewnidajg ponize] 5% ogodlnej liczby gtosdw na Walnym
Zgromadzeniu Akcjonariuszy spotki PBG SA, tj 4,948%. Przed sprzedazqg akcji Fundusze posiadaty
902 212 akcji spdtki PBG SA, ktére stanowity 6,718% w kapitale zaktadowym spdtki PBG SA, a z
ktérych przystugiwato 902 212 gtosdw, co stanowi 5,032% udziatu w ogdinej liczbie gtosdow na
Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy spdtki PBG SA. W dniu 24 lutego 2009 roku, Fundusze
posiadaty tgcznie 887 210 akcji spdtki PBG SA, stanowigcych 6,606% kapitatu zaktadowego
spotki i dajgcych prawo 887 210 gtosdw, co daje 4,948% ogdlnej liczby gtosdw na Walnym
Zgromadzeniu Akcjonariuszy spotki PBG SA.

W dniv 2 kwietnia 2009 roku Zarzgd PBG SA ofrzymat zawiadomienie iz w wyniku tfransakciji
nabycia akcji Spdtki w dniu 27 marca 2009 roku Fundusze staty sie posiadaczami akgcji
zapewniajgcych wiecej niz 5% w ogodlnegj licznie gtosdw na Walnym Zgromadzeniu Spotki PBG
SA. Przed nabyciem akcji Fundusze posiadaty 896 334 akcji spotki PBG SA, ktdre stanowity 6,67%
w kapitale zaktadowym spdtki PBG SA, a z ktdérych przystugiwato 896 334 gtosdw, co stanowito
4,999% udziatu w ogdlnej liczbie gtosdw na Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy spotki PBG SA.
W dniu 27 marca 2009 roku, Fundusze posiadaty tgcznie 916 334 akcji spotki PBG SA,
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stanowigcych 6,82% kapitatu zaktadowego spotki i dajgcych prawo 916 334 gtoséw, co daje

5.11% ogdlnej liczby gtosdw na Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy spdtki PBG SA.

W dniu 10 sierpnia 2009 roku Zarzgd PBG SA ofrzymat zawiadomienie o zmianie stanu posiadania
akcji PBG SA, bedgcej wynikiem sprzedazy akcji w dniu 4 sierpnia 2009 roku. W wyniku transakcji
akcje posiadane przez Fundusze zapewniajg ponize] 5% ogodlnej liczby gtosdw na Walnym
Zgromadzeniu Akcjonariuszy spodtki PBG SA, 1] 4,24%. Przed sprzedazq akcji Fundusze posiadaty
948 747 akcji spotki PBG SA, ktdre stanowity 6,64% w kapitale zaktadowym spdtki PBG SA, a z
ktorych przystugiwato 948 747 gtosdw, co stanowito 5,12% udziatu w ogdlnej liczbie gtosdéw na
Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy spodtki PBG SA. W dniu 4 sierpnia 2009 roku, Fundusze
posiadaty tgcznie 786 247 akcji spotki PBG SA, stanowigcych 5,5% kapitatu zaktadowego spdtki i
dajgcych prawo 786 247 gtoséw, co daje 4,24% ogdinej liczby gtosow na Walnym Zgromadzeniu

Akcjonariuszy spotki PBG SA.

Zawiadomienie od Aviva Powszechne Towarzystwo Emerytalne BZ WBK S.A. (Aviva OFE) o
przekroczeniu progu 5% ogdlnej liczby gtosow

W dniu 17 lipca 2009 roku Zarzgd PBG SA ofrzymat zawiadomienie, iz w wyniku transakciji
nabycia akcji Spdtki w dniu 13 lipca 2009 roku Aviva OFE stato sie posiadaczem akciji
zapewniajgcych wiecej niz 5% w ogdlnej liczbie gtosdw na Walnym Zgromadzeniu spotki PBG
SA. Przed transakcjami, wedtug stanu portfela otwartego funduszu na dzieh 15 lipca 2009 roku
Aviva OFE posiadat 871 081 akcji PBG SA, stanowigcych 6,49% kapitatu zaktadowego Spotki i
uprawniajgcych do 871 081 gtoséw na Walnym Zgromadzeniu, co stanowito 4,86% ogdinej
liczby gtoséw. Po zawarciu i rozliczeniu transakcji z dnia 13 lipca 2009 roku, na dzien 16 lipca
biezgcego roku Aviva OFE posiadat na rachunku 898 581 akcji Spdtki, stanowigcych 6,69%
kapitatu zaktadowego Spotki i uprawniajgcych do 898 581 gtosdw na Walnym Zgromadzeniu,

co stanowito 5,01% ogdlnej liczby gtoséw.

Zawiadomienia od pana Jerzego Wisniewskiego - zalozyciela i gtdwnego akcjonariusza spétki
PBG SA o zejsciu ponizej progu 50% gtosow i dalszym zmniejszeniu udziatu

W zwiqgzku z rejestracjq podwyzszenia kapitatu zaktadowego Spdtki w dniu 15 lipca 2009 roku, w
wyniku emisji akcji serii G, udziat pana Jerzego Wisniewskiego z posiadanych bezposrednio
4.495.054 akcji imiennych uprzywilejowanych, uprawniajgcych do wykonywania na Walnym
Zgromadzeniu Akcjonariuszy 8.990.108 gtosdw, spadt: z 33,47% do 31,44% w kapitale
zaktadowym oraz z 50,14% do 47,83% w ogdlnej liczbie gtoséw. Panstwo Matgorzata i Jerzy
Wisniewscy posiadajg tgcznie 4.498.333 akcji imiennych uprzywilejowanych, uprawniajgcych do
wykonywania 8.996.666 gtosdw, ktére w zwigzku z w/w podwyzszeniem kapitatu zapewniajq
udziat w wysokosci: 31,47% w kapitale zaktadowym (przed podwyzszeniem: 33,49%) oraz 47,87%

w ogolnej liczbie gtoséw (przed podwyzszeniem: 50,18%).

9/63



Sprawozdanie Zarzqdu PBG SA z dziatalno$ci Spoétki — za | pdtrocze 2009

W dniu 16 lipca 2009 roku Zarzgd spotki PBG SA, na wniosek ztozony w Spoétce przez gtdéwnego
akcjonariusza PBG SA - pana Jerzego WiSniewskiego, podjgt uchwate w sprawie zamiany
nalezgcych do pana Jerzego Wisniewskiego akcji imiennych uprzywilejowanych serii A w liczbie
260.000 sztuk, na akcje zwykte na okaziciela serii A. Zamiana akcji zostata dokonana z chwilg
zarejestrowania konwersji akcji w dniu 31 lipca 2009 roku. Po zamianie akcji imiennych serii A na
akcje na okaziciela, uprzywilejowanie co do gtosu wygasto, a kazda z 260.000 akciji serii A jest
akcjg zwyktg, uprawniajgcg do jednego gtosu na Walnym Zgromadzeniu. Przed dokonaniem
zamiany akcji z 14.295.000 akcji stanowiqgcych kapitat zaktadowy spdtki PBG SA wynoszgcy
14.295.000 zt, przystugiwato tgcznie akcjonariuszom 18.795.000 gtoséw. Po konwersiji z 14.295.000
akcji, akcjonariuszom przystuguje tgcznie 18.535.000 gtosdw. Po zarejestrowaniu konwersji akciji
udziat pana Jerzego Wisniewskiego wynosi 31,44% w kapitale zaktadowym oraz 47,10% w

ogdlnej liczbie gtoséw (przed dokonaniem zamiany akcji 47,87%).

5. Akcjonariusze posiadajgcy bezposrednio lub posrednio znaczne pakiety akcji

Kapitat akcyjny Spdtki wedtug stanu na dzien 30 czerwca 2008 roku wynosit 13 430 tys. zt i dzielit
sie na 4 500 000 akciji imiennych, uprzywilejowanych co do gtosu, oraz 8 930 000 akcji zwyktych
na okaziciela. Wartos¢ nominalna akcji uprzywilejowanych i akcji zwyktych wynosi 1 ztoty kazda.
Jedna akcja uprzywilejowana uprawnia do dwdch gtosdow na Walnym Zgromadzeniu

Akcjonariuszy.

Po dacie bilansowej, 1j. w dniu 15 lipca 2009 roku, nastgpita rejestracja podwyzszenia kapitatu
akcyjnego Spoétki w wyniku emisji 865 000 akciji serii G. W zwigzku z tym wysokos¢ kapitatu
zaktadowego Spotki wzrosta z 13 430 tys. zt do 14 295 tys. zt, natomiast ogdlna liczba gtosow
wzrosta natomiast z 17 930 000 gtoséw do 18 795 000 gtosdw na Walnym Zgromadzeniu

Akcjonariuszy.

Réwniez po dacie bilansowej, tj. w dniu 31 lipca 2009 roku, miata miejsce konwersja 260 000
akcji imiennych serii A uprzywilejowanych co do gtosu (nalezgcych do gtéwnego akcjonariusza
Spotki — pana Jerzego Wisniewskiego), na akcje zwykte. Po dokonanej konwersji, z 14 295 000
akcji akcjonariuszom przystuguje tgcznie 18 535 000 gtosdw na Walnym Zgromadzeniu

Akcjonariuszy.
Na dzien ztozenia sprawozdania kapitat akcyjny Spotki wynosi 14 295 tys. zt i dzieli sie na

4240 000 akcji imiennych, uprzywilejowanych co do gtosu oraz 10 055 000 akcji zwyktych na

okaziciela.
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Stan na 30 czerwca 2009 roku

tgczna wartosé

Udziat w kapitale

Udziat w ogolnej

Akcjonariusz Liczba akciji i
nominalna (PLN) zaktadowym (%) liczbie gtoséw (%)
Jerzy Wigniewski 4.495.054 akcji, w tym:
Y 4.495.054 akcji imiennych 4.495.054 33,47% 50,14%
uprzywilejowanych
BZ WBK AIB
Towarzystwo Funduszy 916.334 akcji zwyktych 916.334 6,82% 511%
Inwestycyjnych SA
ING Nationale -
Nederlanden Polska 912.991 akcji zwyktych 912.991 6,80% 5,09%
PTE SA

Stan na dzien ztozenia sprawozdania

tgczna wartosé

Udziat w kapitale

Udziat w ogdlnej

Akcjonariusz Liczba i
nominalna (PLN) zaktadowym (%) liczbie gtoséw (%)
4.495.054 akcji, w tym:
Jerzy Wisniewski 4.235.95'4 akcji |m|§nnych 4.495.054 31 .44% 47.10%
uprzywilejowanych i 260.000
akciji zwyktych
ING Nationale - Brak aktualizacii bo emisi Brak aktualizaciji
Nederlanden Polska b Seri‘i g ! po emisji akgji 5-10% 5-10%
PTE SA ! seri G
Brak aktualizacji po emisji Brak OKT.U..C’IIZO?ji
AVIVA OFE L po emisji akciji 5-10% 5-10%
akciji serii G seri G

Spodtka nie posiada informacji na temat pozostatych akcjonariuszy posiadajgcych co najmnigj

5% ogdlnej liczby gtosdw na Walnym Zgromadzeniu i do dnia sporzgdzenia sprawozdania nie

poinformowano jej o tym fakcie.

6. Stan posiadania akcji Spétki lub uprawnieh do nich (opciji) przez osoby zarzqdzajgce oraz

przez osoby nadzorujgce PBG SA

Osoby zarzadzajgce

Przemystaw Szkudlarczyk

Tomasz Tomczak
Tomasz Woroch

Mariusz tozynski

Tomasz Latawiec

Stan na 30.06.2009 r.

llosé akciji

Stan na dzien zlozenia

sprawozdania

Osoby nadzorujgce

Jacek Ksen

2000
750
1778
1553
500

Stan na 30.06.2009 r.

Stan na dzien zlozenia

sprawozdania

4500
3250
1778
3553
500

150

150
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7. Cena akcji spotki PBG SA od dnia debiutu na Gietdzie Papieré6w Wartosciowych w Warszawie

Cena akciji od 1 stycznia 2009 roku do 30 czerwca 2009 roku:

260 -

— PBG WIG == WIG20 WIG Construction

240 -

220

200 -

180 -

500 -
450 +
400 -
350 -
300 -
250 -
200 -
150 -
100 +
50

sie 04
gru 04 -
kwi 05 -
sie 05 -
kwi 06 -
sie 06 -
gru 06 -
kwi 07 -
sie 07 -
gru 07
kwi 08 -
sie 08 -
gru 08
kwi 09
sie 09 -

Il. SKLAD OSOBOWY ZARZADU | RADY NADZORCZEJ ORAZ ZMIANY, KTORE W NICH ZASZLY W
CIAGU PIERWSZEGO POLROCZA 2009 ROKU

Osoby wchodzqgce w sktad Zarzgdu w okresie od 1 stycznia 2009 roku do 30 czerwca 2009 roku:
- Jerzy WiSniewski — Prezes Zarzqdu;

- Tomasz Woroch — Wiceprezes Zarzgdu;
- Przemystaw Szkudlarczyk — Wiceprezes Zarzqdu;

- Tomasz Tomczak — Wiceprezes Zarzgdu;
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- Mariusz tozynski — Wiceprezes Zarzgdu

- Tomasz Latawiec — Cztonek Zarzgdu.

Zarzgd w wyzej 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 Zarzgdu powotany
zostat uchwatg Rady Nadzorczej PBG SA podjetg w dniu 3 pazdziernika 2007 roku. Kolejne
zmiany w Zarzgdzie PBG SA dokonane zostaty przez Rade Nadzorczg w dniu 28 listopada 2008
roku, ktéra na wniosek Zarzgdu podjeta decyzje o powierzeniu panu Mariuszowi tozyhskiemu,
dotychczas Cztonkowi Zarzgdu Spotki, funkcji Wiceprezesa Zarzgdu Spdtki. Wniosek zostat
ztozony w zwigzku ze zmianami odpowiedzialno$ci w ramach Zarzgdu Spdtki, wynikajgcymi z
zawarcia w ubiegtym roku najwiekszych w historii Spotki kontraktow w obszarze ropy i gazu. Za
pozyskane do redlizacji kontrakty (budowe kopalni ropy naftowe] LMG oraz budowe
Podziemnego Magazynu Gazu Wierzchowice) odpowiedzialnos¢ w Zarzgdzie ponosi
Wiceprezes Zarzgdu Tomasz Tomczak, odpowiadajgcy dotychczas za caty obszar zwigzany z
produkcjg. Natomiast Pan Mariusz tozyhski oprdcz petnienia nadzoru nad pozyskaniem
kontraktéw w kraju i za granicq, odpowiada dodatkowo za pozyskiwanie zlecen w Grupie
Kapitatowej PBG oraz realizacje kontraktéw w obszarach zwigzanych z hydrotechnikg i

renowacjami.

Kadencja Zarzgdu powotanego w dniu 10 maja 2006 roku uptyneta w dniu 10 maja 2009 roku.
Zgodnie z § 37 ust. 7 Statutu spdtki PBG SA, mandaty cztonkdw Zarzgdu wygasajg z dniem
odbycia Walnego Zgromadzenia zatwierdzajgcego sprawozdanie finansowe za ostatni petny
rok obrotowy petnienia funkcji cztonkédw Zarzgdu. Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy
zatwierdzajgce sprawozdanie finansowe za rok 2008 odbyto sie dnia 4 czerwca 2009 roku. W
tym samym dniu, 1j. 4 czerwca 2009 roku, Rada Nadzorcza PBG podjeta stosowne uchwaty
dotyczgce ustalenia liczby oséb oraz sktadu Zarzgdu PBG na nastepng kadencje. Decyzjg Rady
sktad Zarzgdu PBG pozostaje niezmienny. Obecna kadencja Zarzgdu uptywa w dniu 4 czerwca
2012 roku.

Do kompetenciji Zarzadu nalezg wszelkie sprawy Spotki niezastrzezone do kompetenciji Walnego
Zgromadzenia lub Rady Nadzorczej. Obowiqgzki i Regulamin Zarzgdu sqg okre$lone w formalnym
dokumencie, ktéry precyzuje jego role. Poszczegdini cztonkowie Zarzgdu zarzqdzajg

powierzonymiim obszarami dziatalnosci Spdtki, a ich prace koordynuje Prezes Zarzgdu.
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IMIE | NAZWISKO FUNKCJA W ZARZADIZIE OBSZAR ODPOWIEDZIALNOSCI
Jerzy Wisniewski Prezes Zarzqgdu Strategia i rozwéj
1.
Tomasz Woroch Wiceprezes Zarzqdu Wykonawstwo w sekforze ochrony
9. srodowiska
Przemystaw Szkudlarczyk Wiceprezes Zarzgdu Ekonomia i finanse
a 3.
g .
= Tomasz Tomczak Wiceprezes Zarzqdu Wykonawstwo w sektorze ropy naftowe,
N 4. gazu ziemnego i paliw
] o i Ofertowanie, pozyskiwanie kontraktéw w
5. Mariusz tozynski Wiceprezes Zarzgdu Grupie PBG; Wykonawstwo w sektorze
hydrotechniki oraz renowaciji
Tomasz Latawiec Cztonek Zarzgdu Wykonawstwo w sektorze renowaciji
6.
Tomasz Przebieracz Prokurent Wykonawstwo w sektorze ropy naftowej,
1. gazu ziemnego i paliw
Cezary Pokrzywniak Prokurent Inzyniering — projektowanie procesow i
2 instalacji technologicznych
%) Wojciech Byczkowski Prokurent Logistyka
= 3.
S
5 Eugenia Bachorz Prokurent Ksiegowos$¢ Grupy Kapitatowej PBG
e 4.
Rafat Wilczyhski Prokurent Ekonomia i finanse
5.
Pawet Buczkowski Prokurent Wykonawstwo w sektorze budownictwa
6. hydrotechnicznego

Osoby wchodzqgce w sktad Rady Nadzorczej obecnej kadencij:
- Bednarkiewicz Maciej — Przewodniczgcy Rady Nadzorczej;
- Ksen Jacek — Wiceprzewodniczgcy Rady Nadzorczej;
- Lindner Wiestaw — Sekretarz Rady Nadzorczej;
- Sarnowski Dariusz — Cztonek Rady Nadzorczej;
- Strzelecki Adam - Cztonek Rady Nadzorczej;
- Jacek Krzyzaniak — Cztonek Rady Nadzorczej do dnia 4 czerwca 2009 roku;

- Wisniewska Matgorzata — Cztonek Rady Nadzorcze] do dnia 31 sierpnia 2008 roku;

Rada Nadzorcza obecnej kadenciji powotana zostata w dniu 18 czerwca 2008 roku przez
Iwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy. We wrzeéniu 2008 roku pani Matgorzata
Wisniewska zrezygnowata z funkcji cztonka Rady Nadzorczej PBG SA. Uzasadnieniem ztozonej
rezygnacji byto objecie stanowiska Prezesa Zarzgdu w spdtce zaleznej od PBG SA — w spdtce
Infra SA. W omawianym okresie, 1j. w dniu 4 czerwca 2009 roku, rezygnacje z petnienia funkcji
Cztonka Rady Nadzorczej ztozyt pan Jacek Krzyzaniak. Uzasadnieniem ztozonej rezygnacii byto

powotanie w sktad Rady Nadzorczej spdtki zaleznej od PBG SA — spotki Hydrobudowy Polska SA.
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Zgodnie z §29 ust. 4 Statutu spotki PBG SA kadencja tfrwa 1 rok. W oparciu o przepisy art. 386 §2,
mandat Rady Nadzorczej powotanej w dniu 18 czerwca 2008 roku wygasnie w dniu
zatwierdzenia wynikéw przez Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy za rok 2009. Zwyczajne Walne
Zgromadzenie Akcjonariuszy spotki PBG SA, ktére odbyto sie 4 czerwca 2009 roku, udzielito
absolutorium wszystkim wyzej wymienionym cztonkom Rady Nadzorczej i jednoczesnie uchwatg
numer 22, podjetg na podstawie §29 ust. 2 Statutu spdtki PBG SA, zmniejszyto liczbe cztonkdw
Rady do pieciu osdb. Obecnie w sktad Rady Nadzorczej wchodzq:

- Bednarkiewicz Maciej — Przewodniczgcy Rady Nadzorczej;

- Ksen Jacek — Wiceprzewodniczgcy Rady Nadzorczej;

- Lindner Wiestaw — Sekretarz Rady Nadzorczej;

- Sarnowski Dariusz — Cztonek Rady Nadzorczej;

- Strzelecki Adam - Cztonek Rady Nadzorczej;

W omawianym okresie ani tez po dacie bilansowej nie wystgpity zadne inne zmiany w sktadzie

0s6b zarzgdzajgceych i nadzorujgcych PBG SA.

I1l. OKRESLENIE EACZNEJ LICZBY UDZIALOW W JEDNOSTKACH POWIAZANYCH
(stan na 30 czerwca 2009 roku)

i Powigzanie Warto$¢
Spotka Liczba nominalna

powiqzana udziatow/ udziatéw /akciji
Podmiot Rodzaj akcji stan na
wiazgcy powigzania 30.06.2009

Przedmiot dziatalnosci

produkcja i montaz konstrukcji stalowych,
PBG Technologia urzgdzen oraz instalacii, zbiormnikdw stalowych,
Sp. 7 0.0 9 realizacja kompleksowych projektéw instalacii PBG SA sp. zalezna 16.100 8.050.000 zt
p.z0.0. dla przemystu, w szczegdlnosci dla przemystu
petrochemicznego, budownictwo ogdine
PBG Export pozys’klwonu'e zleceh W Kroju i zagranicq oraz PRG SA sp. zaleina 20.000 1.000.000 zt
Sp. zo.o. nadzoér nad ich realizacjg
wykonawstwo sieci wodociggowych oraz
Metorex $p. z 0.0, | <andlizacyinych, ciepinych, i gazowych, PBG SA sp. zalezna 682 51.150 zt
oczyszczalnie Sciekow, nawierzchnie drog i
placéw
INFRA S.A. ustugi specialistyczne w zakresie renowac PBG SA sp. zalezna 9.995 4.997.500 zt
sieci wodociggowych i kanalizacyjnych
Hydrobudowa kompleksowa realizacja obiektéw
PZIskc SA budownictwa hydrotechnicznego, PBG SA sp. zalezna 2.107.946 105.397.300 zt
o inzynieryjnego i przemystowego
KWG S.A. redlizacja inwesfycji infrasirukturalnych PBG SA sp. zalezna 28.700 2.870.000 7t
zwigzanych z ochrong Srodowiska
Excan Oil and . iy . -
Gas Engineering dzm’rolnosc‘expgr’fowo w zakresie fechnologii .
Lid oraz pozyskiwanie zlecen w obszarze gazu PBG SA sp. zalezna 250.000 CAD
Kanada ziemnego i ropy naffowej
. spotka inzynierska, projektowa i wykonawcza;
Gas Ol zarzqdzanie projektami, dostawy w systemie
Engineering A.S. a proj . Yy WSy ) PBG SA sp. zalezna 163.000 SKK
N pod klucz oraz nadzdr nad realizacjg zadan w
Stowacja . . .
obszarze gazu ziemnego i ropy naftowe;j
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:VSCHODN' INVEST | spstka celowa PBG SA Sp. zalezna 37.740 3.774.000 7t
p.zo.0.
PBG Dom . .
$p.z0.0 budownictwo kubaturowe PBG SA sp. zalezna 123.572 12.357.200 zt
spdtka posiada niezabudowang
Brokam Sp. z o.0. nieruchomos¢, na ktérej znajdujqg sie ztoza PBG SA sp. zalezna 12.000 12.000.000 zt
granodiorytu
ustugi informatyczne; Spdtka joko cztonek
Avatia S.A. Grupy Kapitatowej PBG, pefni funkcje PBG SA sp. zalezna 998 49.990 7t
wsparcia informatycznego dla wszystkich
Spotek z Grupy
odpowiada za konsolidacje spotek z
segmentu budowy drég oraz umacnianie
Aprivia S.A. pozycji Grupy Kapitatowej PBG w obszarze PBG SA sp.zaleina | 71.993.065 | 71993065zt
budownictwa drogowego, w tym gtdwnie za
pozyskiwanie i realizacje kontraktéw oraz za
organizacje finansowania

Poza tym spdtka PBG posiada udziaty w nastepujgcych jednostkach:

- w spotce KRI S.A. — 25.300.000 udziatéw o wartosci nominalnej réwnej 1,00 zt kazdy; wartosé
nominalna udziatdw wynosi 25 300 000,00 zt; posiadane udziaty gwarantujg spdtce PBG SA
19,97% udziat w kapitale zaktadowym oraz w ogdlnej liczbie gtoséw;

- w spolce Lubickie Wodociqgi Sp. z 0.0. — 460 udziatéw o wartosci nominalnej réwnej 500,00 zt
kazdy; warto§¢ nominalna udziatdw wynosi 30.000,00 zt; posiadane udziaty gwarantujqg spdtce
PBG SA 15% udziat w kapitale zaktadowym oraz w ogdlnej liczbie gtosow;

- w Towarzystwie Ubezpieczen Wzajemnych TUZ - 40 udziatdw o wartosci nominalnej rownej
10,00 zt kazdy; wartos¢ nominalna udziatdw wynosi 600,00 zt; posiadane udziaty gwarantujg
spotce PBG SA 0,01% udziatu w kapitale zaktadowym oraz w ogdlinej liczbie gtosow;

- w spéice Budownictwo Naftowe ,Nafftomontazi” Sp. z o0.0. — 3.500 udziatdw o wartosci
nominalnej réwnej 1000,00 zt kazdy; wartos¢ nominalna udziatéw wynosi 3.500.000,00 zt;
posiadane udziaty gwarantujg spdétce PBG SA 7,82% udziatu w kapitale zaktadowym oraz w
ogdlnej liczbie gtoséw;

- w spotce Remaxbud Sp. z o.0. (dawniej MIR Sp. z 0.0.) - 840 udziatéw o wartosci nominalnej
réwnej 500,00 zt kazdy; warto$¢ nominalna udziatdéw wynosi 420.000,00 zt; posiadane udziaty
gwarantujg spdtce PBG SA 18,92% udziatu w kapitale zaktadowym oraz w ogdlnej liczbie
gtosow;

- w spdlce STRATEG CAPITAL Sp. z 0.0. — 47 udziatdw o wartosci nominalnej rownej 1000,00 zt
kazdy; warto§¢ nominalna udziatdw wynosi 47.000,00 zt; posiadane udziaty gwarantujg spdtce
PBG SA 18,80% udziatu w kapitale zaktadowym oraz w ogdlnej liczbie gtosow.

- w spoéice Energia Wiatrowa PL Sp. z 0.0. — 230 udziatéw o wartosci nominalnej rownej 50,00 zt
kazdy; warto§¢ nominalna udziatdw wynosi 11.500,00 zt; posiadane udziaty gwarantujg spdtce
PBG SA 18,70% udziatu w kapitale zaktadowym oraz w ogdlnej liczbie gtosdw;

- w spotce Poner Sp. z 0.0. - 475 udziatdéw o wartosci nominalnej réwnej 1000,00 zt kazdy; wartosé
nominalna udziatéw wynosi 475.000,00 zt; posiadane udziaty gwarantujg spdtce PBG SA 19,00%

udziatu w kapitale zaktadowym oraz w ogdlnej liczbie gtosdw;
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- w spétce AWDAR Sp. z o.0. — 95 udziatdéw o wartosci nominalnej réwnej 100,00 zt kazdy;

warto$¢ nominalna udziatéw wynosi 9.500,00 zt; posiadane udziaty gwarantujq spdtce PBG SA

19% udziatu w kapitale zaktadowym oraz w ogdinej liczbie gtosdw.

IV. INFORMACJA O PODSTAWOWYCH USLUGACH

Profil dziatalnosci spdtki obejmuje generalne wykonawstwo instalaciji dla gazu ziemnego i ropy

naftowej, wody i paliw w systemie ,,pod klucz, oraz generalne wykonawstwo inwestycji z zakresu

budownictwa przemystowego, mieszkaniowego, infrastrukturalnego oraz drogowego. Przy czym

najwieksza cze$¢ dziatalnodci Spotki skupia sie na realizowaniu kontraktdw w obszarach gazu

ziemnego i ropy naffowej oraz paliw.

PBG wyrdznia pie¢ gtdwnych segmentdw, w ramach ktérych prowadzi swojg dziatalnosé

operacyjng:

1. gazziemny i ropa naftowa,

2. wodaq,

3. paliwaq,

4. budownictwo przemystowe i mieszkaniowe,

5. drogi.

Wykonywane ustugi w ramach rozréznianych segmentdw zostaty wyszczegdlnione w tabeli

zamieszczonej ponizej

GAZ ZIEMNY | ROPA NAFTOWA WODA PALIWA

= instalacje naziemne do
wydobycia ropy naftowej i gazu
ziemnego

= instalacje do skraplania gazu
ziemnego, magazynowania i
regazyfikacji LNG

= stacje separaciji i
magazynowania LPG, C5+

= stacje magazynowania i
odparowania LNG

=  podziemne magazyny gazu
= instalacje odsiarczania

= instalacje naziemne
podziemnych magazynéw gazu
ziemnego

= zbiorniki ropy naftowej

= systemy przesylu gazu ziemnego
i ropy naftowej, w tym; stacje
redukcyjno - pomiarowe i
pomiarowo-rozliczeniowe,
mieszalnie, wezty rozdzielcze,
ttocznie, itp.

=  magazyny paliw, zbiorniki

= instalacje techniczne i sanitarne

BUDOWNICTWO PRZEMYSLOWE
I MIESZKANIOWE

budownictwo ogdine

= infrastruktura przemystowa
=  budowa stadionéw

budowa sortowni odpadéw
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Zakres Swiadczonych ustug budowlanych w w/w segmentach obejmuje kompleksowe
wykonawstwo, projektowanie, modernizacje, renowacje, remonty oraz serwis obiektow
i instalaciji.

Szczegodtowe dane finansowe, dotyczgce udziatu poszczegdlnych segmentdw w przychodach

ze sprzedazy, zamieszczone zostaty w kolejnym punkcie sprawozdania.

V. INFORMACJA O ZMIANACH RYNKOW ZBYTU

W okresie objetym raportem, przychody (wg MSR) z poszczegdlnych obszardw dziatalnosci

spotki PBG SA generowane byty gtéwnie na rynku krajowym i ksztattowaty sie nastepujgco:

SEGMENTY OPERACYJNE

1H 2009 1H 2008 Réznica Roznica
(w tys. zt) (w tys. zt) (w tys. zt) (w %)

Przychody ze sprzedazy

gaz ziemny i ropa naftowa
(przesyt, dystrybucja,
wydobycie)

92,317 105,616 -13,299 -12,6%

woda
(hydrotechnika i ochrona
srodowiska, renowacje)

53,584 24,278 29,306 120,7%

paliwa 43,274 31,723 11,551 36,4%
(magazynowanie paliw)

budownictwo przemystowe
i mieszkaniowe
(budownictwo,

infrastruktura dla obiektow
przemystowych)

drogi - - - -
(budowa drég)

pozostate
(sprzedaz towardw i
materiatéw oraz
produktdw, pozostate
ustugi)
Przychody ze sprzedazy, 290,930 203,967 86,963 42,6%
razem

66,400 32,031 34,369 107.3%

35,355 10,319 25,036 242,6%

SEGMENTY GEOGRAFICZNE

Réznica Réznica

P h Z
rzychody ze sprzedazy 1H 2009 1H 2008 (wtys. 1) (W %)

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

sprzedaz krajowa 277,508 196,669 80,839 41,1%
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sprzedaz zagraniczna 13,422 7.298 6,124 83.9%

W omawianym okresie udziat segmentéw geograficznych spdétki PBG w przychodach ze

sprzedazy ogdtem przedstawia sie nastepujgco:

segmenty

100% 26.4%

90% -
3eB80%
270% -
%éo% .
2 50% -
40% -
30% -
20% -

4.6% 3.57

krajowe
zagraniczne

B 1H200¢ 0O1H2008

W | pdétroczu 2009 roku udziat sprzedazy krajowej i zagranicznej w przychodach ogdtem wynosit
odpowiednio 95,4% i 4,6%. Osiagniete wyniki roznity sie zaledwie o jeden punkt procentowy od
tych, ktére Spdtka wypracowata w analogicznym okresie roku ubiegtego, gdzie udziat
sprzedazy krajowej ksztattowat sie na poziomie 96,4% a udziat sprzedazy zagranicznej wynosit
3.6%.

Zasieg dziatalnosci

Dziatalno$¢ PBG koncentruje sie przede wszystkim na rynku krajowym i rynek ten Spotka uwaza
Za najwazniejszy ze wzgledu na: znaczgcy naptyw srodkdw unijnych i realizowane w zwigzku z
fym inwestycje, planowane inwestycje zwigzane z instalacjami do produkcji skroplonego gazu
ziemnego oraz catqg infrastrukturg fowarzyszgcqg (ttocznie gazu, gazociqgi, inne) oraz ze wzgledu
na inwestycje realizowane w ramach organizacji w Polsce Mistrzostw Europy w pitce noznej

EURO 2012. Podejmowane sg jednak dziatania majgce na celu wejscie na rynki zagraniczne w
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przysztosci, gtdbwnie w sektorze gazu ziemnego i ropy naftowej. W 2006 roku spdtka PBG
redlizowata jako podwykonawca spdtki Pall Poland Sp. z o0.0. pierwszy kontrakt, ktérego
ostatecznym odbiorcg byt zagraniczny Inwestor - totewska spdtka Latvijas Gaze Akciju
Sabiedriba. Miejscem realizacji inwestycji byta totwa. Wartos¢ kontraktu wyniosta 5,22 min euro.
Kontrakt ten mozna uzna¢ za pierwszy krok w kierunku wyjscia PBG na rynki zagraniczne.
Ponadto, spdtka PBG podjeta starania w kierunku ekspansji na rynek norweski. W marcu 2007
roku PBG zawarto pierwszg umowe z norweskq firmg Kanfa Aragon AS, ktérej przedmiotem byto
wykonanie przez PBG SA instalacji regeneracii glikolu do osuszania gazu. Wartos¢ kontraktu to
1,125 min euro. Zawarta transakcja uznana zostata za istotng, gdyz stworzyta spdtce PBG
perspektywy na pozyskanie innych kontraktéw w Norwegii. Kolejne zagraniczne zlecenie od
wyze] wspomnianej firmy PBG pozyskato w sierpniu 2007 roku. Zadanie to polegato na
wytworzeniu pakietdw do regeneracji glikolu dla platform zlokalizowanych w  sektorach
przybrzeznych Wielkiej Brytanii oraz dostawie pomp wspomagajgcych dla pakietéw do
regeneracji glikolu. Warto$¢ kontraktu okreslona zostata w kwocie netto blisko 3 min euro.
Ponadto, w 2007 roku spdétka PBG przyjeta zadania od firmy Gas Naturale' (Pvt.) Ltd. z siedzibg w
Punjab w Pakistanie. tgczna warto$¢ pozyskanych zlecen to 5,5 min dolaréw amerykanskich.
Pierwsze ze zleceh dotyczyto wykonania przez PBG prac projektowych dla instalacji do
skraplania gazu ziemnego. Drugie zwigzane byto z dostawg materiatdw i uktadow
tfechnologicznych dla instalacji do skraplania gazu ziemnego. Zawarte kontrakty uznane zostaty
za istotne, gdyz stworzyty Spdtce PBG dodatkowe perspektywy na pozyskanie kolejnych

kontraktéw eksportowych.

Udzial segmentéw dziatalnosci w przychodach ze sprzedazy
W  omawianym okresie udziat poszczegdlnych segmentdw dziatalnosci spdtki PBG w

przychodach ze sprzedazy ogdtem przedstawia sie nastepujgco:

segmenty

&0% 51.8%

50%
R 40% T3T7%
2 30%
T 20%
5 10% -
= 0% -

18.4%

woda
mieszkaniowe

gaz ziemny i ropa
naftowa
budownictwo
przemystowe |

B1H2009¢ O 1H2008
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Najwiekszym co do udziatu w sprzedazy segmentem dziatalnosci w | pbétroczu 2009 roku byt
segment gazu ziemnego i ropy naftowej. Jego udziat w przychodach ze sprzedazy ogdtem w
omawianym okresie wynidést 31,7% (tj. o prawie 13% mniej w poréwnaniu z analogicznym
okresem roku poprzedniego). W zwigzku z podpisaniem historycznie najwiekszych kontraktéw z
tego segmentu, 1j. kontraktu na budowe kopalni ropy naftowej na kwote 1,4 mid zt (w sierpniu
2008) oraz kontraktu na budowe podziemnego magazynu gazu w Wierzchowicach na kwote
1,1 mild zt (w listopadzie 2008) dla spdtki Polskie Gornictwo Naftowe i Gazownictwo SA, PBG
spodziewa sie znaczgcego wzrostu przychoddw ze sprzedazy z sektora gazu ziemnego i ropy

naftowej w kolejnych latach.

Drugim co do wielkosci segmentem dziatalnosci spotki PBG w omawianym okresie okazat sie
segment budownictwa przemystowego i mieszkaniowego, ktéry obejmuje budownictwo ogdine
oraz infrastrukture przemystowq. Udziat tego segmentu w przychodach ze sprzedazy ogdtem
wyniost 22,8% w porownaniu do 15,7% osiggnietych w analogicznym okresie roku poprzedniego,
f. o 7.1% wiecej. W zwigzku z pojawiagjgcymi sie nowymi perspektywami na tym rynku
dotyczgcymi inwestycii infrastrukturalnych, takich jak na przyktad: budowa stadiondéw, mozna
spodziewac sie utrzymania lub nawet istotnego zwiekszenia przychoddw z segmentu
budownictwa przemystowego w kolejnych latach. Obecnie najbardziej znaczgce projekty
realizowane w ramach omawianego segmentfu to kontrakt na budowe Stadionu Narodowego
w Warszawie o wartosci 1 mid 252 min zt, kontrakt na budowe stadionu Baltic Arena w Gdansku
za kwote 427 min zt oraz kontrakt no modernizacje i rozbudowe Stadionu Miejskiego w Poznaniu

na kwote 398 min zt.

Segment wody w | pdtroczu 2009 roku stanowit 18,4% przychoddw ze sprzedazy i byt trzecim co
do wielkosci segmentem. Kontrakty realizowane w obszarze wody sq kontaktami
wspdtfinansowanymi przez Unie Europejskg i zwigzane sq z inwestycjami dotyczgcymi ochrony
Srodowiska oraz hydrotechniki. Spadek przychoddéw PBG w tym segmencie zwigzany jest z
realizacjq strategii Grupy Kapitatowe] polegajagcej na przejmowaniu wiodqgcej roli na rynku

ochrony $rodowiska przez inng spdtke z Grupy - spdtke Hydrobudowa Polska SA.

Czwartym co do wielkosci segmentem dziatalnosci spotki PBG w | pdtroczu 2009 roku byt
segment paliw, w ktérym PBG realizuje inwestycje zwigzane z magazynowaniem paliw ptynnych
(bazy paliwowe i stacje magazynowania paliw). Udziat segmentu w przychodach ze sprzedazy
w omawianym okresie wyniést 14,9% (w porédwnaniu do analogicznego okresu roku
poprzedniego udziat tego segmentu w przychodach ze sprzedazy ogdtem spadt tylko o ponad
0.7%). Gtownymi odbiorcami ustug w obszarze paliw sqg miedzy innymi: Zaktad Inwestyciji
Organizacji Traktatu Pétnocnoatlantyckiego — NATO, PKN Orlen oraz Operator Logistyczny Paliw

Ptynnych. W segmencie tym obecnie najbardziej znaczgcy projekt to realizowany od poczatku
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2007 roku kontrakt na wykonanie inwestycji zwigzanej z dostawg i wykonaniem podziemnych
zbiornikdw magazynowych. Catkowita warto$¢ umowy wynosi obecnie blisko 280 min PLN netto
(w chwili podpisania umowy jej wartos¢ wynosita okoto 255 min PLN). W zwiqzku z pozyskaniem
kontraktu dla NATO oraz w zwigzku z pojawianiem sie coraz to wiekszego zapotrzebowania na
tego rodzaju ustugi, w kolejnych latach spodziewaé sie mozna wzrostu przychoddéw w

omawianym segmencie paliw.

Ostatnim wyrdznianym przez PBG segmentem dziatalnodci zwigzanym z ustugami w zakresie
budownictwa specjalistycznego jest segment budowy drég. Na rynku budownictwa drogowego
PBG rozpoczeto dziatalno$¢ poprzez akwizycje spdtek drogowych. Ubiegty rok byt przede
wszystkim rokiem tworzenia segmentu, poszerzania go o kolejne spotki drogowe, restrukturyzacii
oraz doinwestowania wtgczonych juz do Grupy podmiotéw. To wtasnie one petnig wiodgcg

role na tym rynku i odpowiadajqg za osiggane wyniki finansowe.

Wskazanie podmiotdw, z ktérymi obroty osiggnety co najmniej 10% przychodéw ze sprzedazy
ogbtem

W okresie objetym sprawozdaniem, podmiotami, z ktérymi obroty osiggnety co najmniej 10 %
przychoddw ze sprzedazy ogdtem sqg:

- jako odbiorca: PGNIG; Pomerania Development; Zaktad Wodociggdw i Kanalizacji Szczecin;
Zaktad Inwestycji Organizaciji Traktatu Pétnocnoatlantyckiego - NATO;

- jako dostawca: brak podmiotdw z obrotami powyzej 10% przychoddw ze sprzedazy ogdtem.

VI. INFORMACJA O ZAWARTYCH UMOWACH ZNACZACYCH DLA DZIALALNOSCI SPOLKI

Istotne dla dziatalnosci Spotki umowy zawarte w okresie objetym sprawozdaniem oraz po dacie

bilansowej:

data

zawarcia strony umowy przedmiot umowy istotne warunki
umowy

12.02.2009 | PBG SA —zleceniodawca a Dwie umowy, dotyczq realizaciji Warto$¢ pierwszej umowy:
firma Control Process S.A. zadania zwigzanego z Projektem LMG | 183.955.000 zt netto;

- Oérodek Centralny, strefy Warto$¢ drugiej umowy:
przyodwier’rowg, rurociqgi Hinne”. 1. Tiini:r? .r%?:ii;;gj(ietltgfozt.QOl 3 roku
Generalna realizacja stref

przyodwiertowych i osrodkdéw
grupowych, w tym projektowanie,
wybudowanie i uruchomienie tychze
obiektéw. 2.
Generalna realizacja elektrocieptowni
-wybudowanie i uruchomienie
elektrocieptowni
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16.04.2009 | PBG SA - Lider Konsorcjum - Umowy zwigzane sq z zawartq przez Warto$¢ umowy:
zleceniodawca, a spbdtka Konsorcjum firm PBG SA (Lider 84.178.442,00 zt.;
PLYNOSTAV PARDUBICE Konsorcjum), Tecnimont S.P.A., Société | Termin realizacji 18.11.2009
HOLDING ASS. Francaise d'Etudes et de Réalisations
d'Equipements Gaziers "SOFREGAZ"
_ . Plynostav Pardubice Holding A.S. - —
16.04.2009 PBFB SA Lider Konsorcjum, Plynostav Regulace Plynu AS. Warto$¢ umowy:
spotka PLYNOSTAV Partnerzy Konsorcjum), a spotk 83'73.] 'OOO'.OO ij..';
REGULACE PLYNU A.S. ( X Y 1 ! P q Termin realizacji 18.11.2011
PGNIG SA umowy o generalng
realizacje inwestycji "Budowa czesci
napowierzchniowej Podziemnego
Magazynu Gazu Wierzchowice etap
3.5 mld nm3 podetap 1,2 mld nm3".
Przedmiotem umow jest
projektowanie, dostawy oraz montaz
wybranych instalacii
04.05.2009 | ALPINE BAU DEUTSCHLAND Wykonanie wielofunkcyjnego Stadionu | Wartos¢ umowy:
AG - Lider Konsorcjum, Narodowego w Warszawie wraz z 1.252.755.008,64 zt netto;
ALPINE BAU GmbH, ALPINE infrastrukturg fowarzyszgcq Termin realizaci 24 miesiqce od daty
Construction Polska Sp. z zawarcia umowy
0.0., HBP S.A, PBG S.A. —
partnerzy a Narodowe
Centrum Sportu Sp. zo0.0. -
Zleceniodawca
25.05.2009 | PBG SA - wykonawca a Generalna Realizacja Inwestyciji Warto$¢ umowy:
Spbétka Operator ,Budowa Ttoczni Gazu Goleniow” 54.900.000 zt netto;
Gazociggéw Przesytowych Termin feolizocji 17 miesiecy od daty
GAZ-SYSTEM SA - zawarcia umowy
Zleceniodawca
7.05.2009 PBG SA - Lider Konsorcjum a | Umowa wykonawcza w ramach Warto$¢ umowy:
Tecnimont S.p.a. oraz Konsorcjum, ktérej przedmiotem jest Tecnimont: 283.224.600,00 zt netto,
Societe Francaise d'Etudes projektowanie oraz dostawa Sofregaz: 176.327.200,00 zt netto;
et de Realisations d- wybranych instalacji dia inwestycji pod Termin realizacji 18.11.2009
Equipements Gaziers nazwq "Budowa czesci
+SOFREGAZ" - partnerzy napowierzchniowej Podziemnego
Magazynu Gazu Wierzchowice etap
3,5 mld nm3 podetap 1,2 mld nm3"
19.07.2009 | PBG SA —zleceniobiorca a aneks zwiekszajgcy warto$¢ do umowy | Zwiekszenie limitu finansowego dla

MAXER SA - zZleceniodawca

z Maxer SA w upadtosci z dnia 6 lutego
2006 roku, na realizacje zadania
inwestycyjnego pod nazwq ,,Budowa
Stopnia Wodnego Malczyce na rzece
Odrze”

robdt budowlano-montazowych,
ktére zrealizowane zostang przez
PBG SA w latach 2009 — 2011 o kwote
216.673.815,57 zt netto; Termin
realizacji do 30.12.2011

Kryterium bedgce podstawqg uznania umowy za znaczqgcaq:

Podstawa prawna:

§5 ust.1 pkt 3 Rozporzgdzenia w sprawie informaciji biezgcych i okresowych przekazywanych

przez emitentéw papierdw wartosciowych z dnia 19 pazdziernika 2005 roku.

Art. 56 ust. 5 Ustawy o ofercie - aktualizacja informaciji. Rozporzgdzenie z dnia 19 lutego 2009

roku w sprawie informacji biezgcych i okresowych przekazywanych przez emitentdéw papieréw
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wartoéciowych oraz warunkéw uznawania za rownowazne informaciji wymaganych przepisami

prawa panstwa niebedgcego panstwem cztonkowskim.

VIl. INFORMACIJE O ZMIANACH W POWIAZANIACH ORGANIZACYJNYCH

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

w powiqgzaniach organizacyjnych:

podmioty

transakciji

rodzaj transakciji

opis transakciji

Kapitat zaktadowy Spoétki wynosi 1 000.000,00 zt. i dzieli sie na | Spdtka PBG Export Sp. z 0.0.
20 000 udziatdéw o wartosci nominalnej po 50,00 zt. kazdy. zawigzana zostata w celu
Zawiqzanie Spotki PBG SA objeta 19 990 udziatdéw po 50,00 zt. kazdy, o taczne] | pozyskiwania zlecen w kraju i
2.04.2009 PBG SA zaleznej - PBG Export wartosci 999 500,00 zt. Objete udziaty pokryte zostaty zagranicq oraz do nadzoru
Sp.zo.0. wktadem pienieznym - gotéwkq. PBG S.A. posiada 99,95% nad ich realizacjg
kapitatu zaktadowego oraz 99,95% w ogdlnej liczbie gtosdw.
PBG S.A. nabyto od spdtki HBP SA udziaty w spdtce HBP Porzadkowanie struktury
Przejecie udziatow w KONSTRUKCJE Sp. z 0.0. PBG SA nabyta wszystkie 16 100 Grupy Kapitatowej PBG oraz
PBG SA, spotee HBP udziatéw o wartoéci nominalnej po 500,00 zt. kazdy, o tworzenie spotek nisko-
2.04.2009 Hydrobudowa tgcznej wysokosci 8 050 000,00 zt, za cene wynoszgcq 9 000 kosztowych
Polska SA KONSTRUKCJE Sp. z 000,00 zt. Udziaty stanowig 100% gtoséw na Walnym
0.0. przez PBG SA . RPNV R
Zgromadzeniu Wspdlnikéw i tyle samo w kapitale
zaktadowym Spétki HBP KONSTRUKCJE Sp. z 0.0.
Objecie przez spodtke zalezng PBG Dom Sp. z 0.0. aktywdw Inwestycja dtugoterminowa
znaczgcych, w wyniku podwyzszenia kapitatu w spétce KM majgca na celu realizacje
Investment Sp. z 0.0. Podwyzszenie kapitatu do kwoty projektu deweloperskiego
125.000 zt odbyto sig poprzez podjecie uchwaty przez oraz budowe mieszkan na
Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Wspdlnikdw KM sprzedaz i wynajem
o L Investment Sp. z 0.0. i objeto 150 udziatdw o wartosci
PBG Dom Sp. Akwizycja spotki KM nominalnej 500,00 zt za udziat. Spdtka PBG Dom Sp. z 0.0.
9.04.2009 2 0.0 KM Investment Sp. 2 0.0. objeta wszystkie nowopowstate udziaty w spoétce, za kwote
Investment przez PBG Dom Sp. z PO, . X
$p.z0.0. 0.0. 75.QOO,z+. (warto$¢ kmegov_/o w ksu?goch PBG.Dom objetych
udziatdéw o 76.664 zt). Objete udziaty stanowiq 60% kapitatu
zaktadowego KM Investment i 60% w ogdlnej liczbie gtoséw.
Spdtka KM Investment Sp. z 0.0. jest w trakcie rejestracii
przez Sqd zmiany nazwy na "Ztotowska 51" Sp. z
0.0.Przedmiotem dziatalnosci spétki jest budowa mieszkan
na sprzedaz i wynajem.
PBG SA, za kwote 40.000.000 zt, objeto 37.740 udziatdw, o PBG SA objeto udziaty w
wartoéci nominalnej 100 zt kazdy, stanowigcych 100% spotce Wschodzni Invest Sp. z
kapitatu zaktadowego o tgcznej wysokosci 3.774.000 zt oraz 0.0. posiadajgcej w swoim
100% w ogdinej liczbie gtosdw. Udziaty w spdtce Wschodni portfelu i zarzgdzajgce;j
Invet sp. z 0.0. zostaty utworzone w ten sposéb, ze dziatalnoscig deweloperskag
»Sprzedajgcy” jako jedyny wspdlnik objat udziaty: 1) 500 Energopol - Ukraina z siedzibg
udziatéw po 100 zt kazdy o tgcznej wartosci 50.000 zt, w Kijowie; PBG SA nie planuje
pokrytych gotowka; zmiany charakteru
2) 37.240 udziatdéw po 100 zt kazdy, o tgcznej wartosci dziatalnosci Spotek.
3.724.000 zt pokryt 51 akcjami zwyktymi imiennymi serii A PBG SA fraktuje inwestycje w
spotki prawa ukrainskiego pod firmg Energopol - Ukraina o aktywa jako dtugoterminowq
tacznej wartosci 3.724.000 zt, stanowigcymi 51% w kapitale
zaktadowym Spoiki.
PBG SA, Nabycie udziatéw w Odftajnienie informacji dotyczgcej porozumienia zawartego | Podjecie dziatalnosci na rynku
19.06.2009 osoba spotce Wschodni pomigdzy ,Sprzedajgcym” a PBG S.A. w dniu 30 kwietnia ukrainskim; Spotka PBG
fizyczna Invest sp.z 0.0 2008 roku, ktérego przedmiotem byto warunkowe nabycie Ukraina dziata¢ bedzie na
przez PBG S.A. udziatéw w spdtce Energopol — Ukraina z szeroko pojetym rynku
siedzibg w Kijowie Za porozumieniem Stron w/w budowlanym
Porozumienie pomimo spetnienia sie warunkéw wygasto. W
imieniu Spotki, wszczeta zostata procedura zawigzania
Spotki Akeyjnej prawa ukrainskiego pod nazwg PBG Ukraina.
Zakonczony zostat etap pierwszy zawigzywania Spoiki,
polegajacy na uzyskaniu rejestracji tymczasowej podmiotu,
umozliwiajgcej dokonanie wptaty na kapitat zaktadowy
Spdtki oraz podjecie dziatan zmierzajgcych do
przeprowadzenia rejestracji wiasciwej PBG Ukraina. Kapitat
zaktadowy na dzieh dzisiejszy wynies¢ ma 900.000 hrywien, tj
117.000 USD, a Spodtka pozostawac bedzie w 100%
witasnoscig PBG SA
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Kapitat zaktadowy Spotki wynosi 5.000 zt i dzieli sie na sto Celem powotania spotki jest
udziatéw po 50 ztotych kazdy udziat. Udziaty sg rowne i obrét nieruchomosciami, w
PRG Dom S Zawigzanie spoftki niepodzielne, na kazdy udziat przypada jeden gtos. tym projekty deweloperskie.
5.06.2009 70.0 P zaleznej - PBG Dom Wszystkie udziaty w kapitale zaktadowym spdtki PBG DOM
e Management Sp.zo0.0 | Management Sp. z 0.0. objete zostaty przez PBG DOM;
Warto$¢ ewidencyjna w/w aktywdw w ksiegach PBG Dom
Sp. z 0.0. wynosi 5.416,00 zt
Spdtka PBG Dom Sp. z 0.0. posiadajgca dotgd 1 udziat w Inwestycja dtugoterminowa
Spoétce City Development, wyrazita wole objecia, po majgca na celu realizacje
zarejestrowaniu podwyzszenia jej kapitatu 53.250 udziatow. projektu deweloperskiego
Warto$¢ nominalna udziatdw z nowej emisji wynosi 50 zt za oraz budowe mieszkan na
Objecie dodatkowych udziat. Cena nabycia udziatu bedzie jednoznaczna z sprzedaz i wynajem
PBG Dom Sp. udziatéw poprzez warto$cig nominalng. Udziaty, w ktérych posiadaniu bedzie
z 0.0.; City podwyzszenie kapitatu PBG DOM Sp. z 0.0., dadzq Spdtce udziat w 75% kapitatu i
9.06.2009 . ) . e
Development zaktadowego w gtoséw na Zgromadzeniu Wspolnikow spotki City
Sp.zo.0. spotce City Development. tgcznie inwestycja PBG Dom w kapitat
Development Sp. z 0.0. | zaktadowy Spotki wyniesie 2.662.500zt. Spotka City
Development jest wtascicielem dwdch nieruchomosci
gruntowych na ktérych planuje wybudowaé ponad 300
mieszkan. Warto$¢ ewidencyjna w/w aktywdw w ksiegach
PBG Dom Sp. z 0.0. wynosi 2.664.558,00 zt
PBG Dom Sp. z 0.0., po podwyzszeniu kapitatu w spbdtce Inwestycja dtugoterminowa
Koncept Development BSD 2 Sp. z 0.0. obejmie: majgca na celu realizacje
- 265 udziatow uprzywilejowanych wytgcznie co do gtosu projektu deweloperskiego
(prawo do 2 gtoséw z 1 udziatu); oraz budowe mieszkan na
- 970 udziatdébw nieuprzywilejowanych. sprzedaz i wynajem
Po rejestracji podwyzszenia kapitatu w Spétce PBG DOM
Objecie dodatkowych posmdc_c b.ec_jme tgcznie 1:21_35 udziatéw, kTore obejmlg za
PBG Dom Sp. AP wktad pieniezny w wysokosci 61.750 zt. Posiadane udziaty
udziatéw po L, L )
z0.0., . . . uprawnia¢ bedg do wykonywania 51% gtosow na WZW
podwyzszeniu kapitatu 1 . "
Concept oraz stanowi¢ bedq 37% kapitatu zaktadowego spotki
9.06.2009 zaktadowego w .
Development ) Concept Development BSD 2. Spétka Concept
spotce Concept N ot ; .
BSD 2 Sp.z Development BSD 2 jest wtascicielem nieruchomosci
Development BSD 2 A . . .
0.0. gruntowej i projektu budowlanego, na podstawie ktérego
Sp.zo.0. .
uzyskata prawomocne pozwolenie na budowe budynku,
Spodtka ta wykonuje swoje prace w Warszawie; Wartosé
ewidencyjna w/w aktywéw w ksiegach PBG Dom Sp. z 0.0.
wynosi 71.025,00 zt;
Irédtem finansowania podjetych przez PBG Dom dziatan sg
zasoby finansowe pochodzqce z pozyczek uzyskanych przez
Spotke
Spoétka PBG Dom Sp. z 0.0. odkupita od  spotki Zmiana wtasciciela spotki
Hydrobudowa 9 SA wszystkie udziaty w spdtce Gorecka Godrecka Projekt zwigzana jest
PBG Dom Sp. Objecie udziatow Projekt Sp.z o.0. z porzgdkowaniem
1.07.2009 Z0.0., przez PBG Dom Sp. z organizacji Grupy Kapitatowej
h Hydrobudowa | o0.0.w spbdtce Gérecka PBG, w ktdrej spotka PBG
9 SA, Projekt Sp. z o0.0. Dom odpowiada za
zarzgdzanie
nieruchomos$ciami

VIil. INFORMACJE O NABYCIU AKCJI WLASNYCH

W okresie objetym raportem nie miato miejsca nabycie akcji wtasnych.

IX. OPIS TRANSAKCJI Z PODMIOTAMI POWIAZANYMI

W omawianym okresie spoétka PBG SA zawierata z podmiotami powigzanymi fransakcje, ktérych
warto$¢ przekroczyta wyrazong w ztotych réwnowarto$¢ 500.000 euro. Transakcje te miaty
charakter typowy, wynikajgcy z biezqgcej dziatalnosci operacyjnej prowadzonej przez PBG SA i
jednostki od niej zalezne oraz zostaty zawarte na warunkach rynkowych.

Ponadto, czes¢ zawartych transakcji wynika z istniejgcych umdw z Instytucjami Finansowymi,
ktérych jednym z zabezpieczen sq poreczenia bgdz gwarancje wzajemne podmiotow z GK PBG
bedgcych stronami poszczegdlnych umadw.

Podejscie takie wynika z przyjetej strategii finansowania GK PBG.
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Poza tym, PBG SA jako podmiot dominujgcy o nagjsilniejszej pozycji finansowej udziela rowniez
poreczeh sptaty zobowigzan handlowych spdtek z GK PBG.
Najczesciej spotykanymi typami transakcji w ramach Grupy PBG sq:

* umowy o roboty budowlane,

* UMOWY pozyczki,

*  UMOWY poreczenia:.

> limitéw kredytowych,

> limitéw gwarancyjnych,

> limitéw skarbowych.
Dziatalno$¢  Grupy Kapitatowej PBG  prowadzona jest w  oparciu o dziatalnose
wyspecjalizowanych podmiotéw, ktdrych profile dziatalnosci stanowig doskonate uzupetnienie
wzajemnie oferowanych rodzajéw ustug. Podjecie wspotpracy przez przedsiebiorstwa
wchodzgce w sktad Grupy PBG ma na celu podniesienie poziomu wykorzystania zasobdw,
ktorymi  dysponujg podmioty uczestniczgce w transakcji oraz ograniczenie ryzyka
towarzyszgcego prowadzonej dziatalnosci, m.in. poprzez jego odpowiedniqg alokacje. Alokacija
ryzyka oraz podziat funkcji przedsiebiorstwa pozwalajg na:

+ podwyzszenie obrotu poprzez mozliwo$¢ dtugookresowego planowania wykorzystania
swoich zasobdw oraz inwestycji przy jednoczesnym zapewnieniu statego popytu;

* readlizacje celdw strategicznych Grupy Kapitatowe] — utrzymanie pozycji lidera w stosunku
do poréwnywalnych podmiotdéw oraz uzyskiwanie w stosunku do nich ,renty
monopolowej” uzaleznione jest od posiadania odpowiednio zorganizowanej Grupy
Kapitatowej, ktéra moze odpowiadac na specyficzne wymagania rynku;

« ograniczenia ryzyka biezgcej dziatalnosci — wspdtpraca w ramach grupy podmiotéw
powigzanych umozliwia zmnigjszenie lub catkowite uniezaleznienie sie od biezgcych
zmian gospodarczych iich wptywu na sytuacje finansowq Grupy Kapitatowe;j;

« konkurencyjno$¢ oferty, a w konsekwenciji doprowadzenie do wzrostu obrotéw oraz
poprawy rentownosci przedsiebiorstwa;

+ obnizenie kosztow dziatalnoSci poprzez zmniejszenie kosztow  wytworzenia oraz
efektywniejsze wykorzystanie zasobdow;

* redukcje kosztow zaopatrzenia oraz zwiekszenie sity przetargowe] w negocjacjach
cenowych;

« oszczednosci srodkdw finansowych zwigzane z otrzymaniem poreczenia od PBG. Nie
ulega watpliwosci, iz udzielenie poreczenia zobowigzania, a takze zabezpieczenia jego
sptaty w ramach podmiotdw powigzanych, pozwala na szybszqg realizacje kontraktu, co
moze przyczyni¢ sie do sprawniejszego zarzqgdzania jednostkami wchodzgcymi w sktad

Grupy PBG oraz efektywniejszego wykorzystania zasobdw.
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X. SPOSOB WYKORZYSTANIA WPLYWOW Z IV EMISJI AKCJI SERII G

Emisja akciji serii G przeprowadzona zostata w czerwcu 2009 roku.

1. Cele IV Emisji Akcji

1. Akwizycje spodtek z sektora budownictwa energetycznego (kwota od 80 — 100 min zt).
2. Akwizycja spdtki na Ukrainie (kwota okoto 40 min zt).

3. Inwestycje w zaplecze surowcowe - kopalnie kruszywa (kwota od 30 — 40 min zt).

2. Wykorzystanie srodkow z IV Emisji Akcji

W wyniku emisji 865 000 akciji serii G z wytgczeniem prawa poboru, po cenie sprzedazy réwnej
220 zt, spbtka PBG SA pozyskata ponad 190 min ztotych. Srodki te wydatkowane bedq zgodnie z
celami emisji. Do dnia ztozenia sprawozdania spdtka PBG wydatkowata Srodki na cel 2.
Transakcja przejecia spdtki na Ukrainie sfinalizowana zostata w czerwcu 2009 roku. PBG nabyto
100% pakiet udziatdw w spdtce Wschodni Invest, ktéra posiada bezposrednio 51% udziatéw w

spodtce Energopol-Ukraina. Warto$¢ transakciji wyniosta 40 min zt.

XI. OBJASNIENIE ROZNIC POMIEDZY WYNIKAMI FINANSOWYMI A PROGNOZAMI

Spoétka  nie publikuje prognozy jednostkowej PBG SA, a jedynie prognoze wyniku

skonsolidowanego Grupy Kapitatowej PBG na koniec roku obrotowego.

Xil. OCENA ZARZADZANIA ZASOBAMI FINANSOWYMI

Strategia finansowania dziatalnosci spdtki PBG SA wprowadzona zostata w 2004 roku. W roku

2009 nadal realizowano jej zatozenia.

W zwigzku z dalszym dynamicznym rozwojem GK PBG zostaty zwiekszone kwoty obowigzujgcych
limitdw m.in. dzieki podniesieniu kwoty lini w ING Banku Slgskim S.A. z przeznaczeniem na
realizacje kontraktu ,,Budowa czesci napowierzchniowej PMG Wierzchowice” oraz podpisanej
umowie z Nordea Bank Polska S.A. na limit w wysokos$ci 115 min zt.

Kwota limitdbw bankowo-ubezpieczeniowych przyznanych dla PBG SA i przeznaczonych na
finansowanie dziatalnosci biezqgcej i inwestycyjnej oraz obstuge transakcji rynku walutowego na
dzien 30 czerwca 2009 roku wynosita 2 mid 250 min zt.

Kontynuacja strategii finansowania umozliwita:
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o M 0D

utrzymanie dywersyfikacji zrédet finansowania,

poszerzenie dostepnosci oferowanych produktdéw bankowych i ubezpieczeniowych,
standaryzacje produktéw i ustug oferowanych PBG SA,

obnizenie poziomu zabezpieczen linii bankowych,

powigzanie produktdw bankowych i ubezpieczeniowych z konkretnym kontraktem na

zasadach ,project finance”.

Dostepnos$¢, elastyczno$¢ oraz standaryzacja produktow bankowych pozwolity na ich

bezposrednie powigzanie z kontraktem oraz ich dostosowanie do przeptywdw finansowych, co

Znaczgco obnizyto ryzyko dziatalno$ci operacyjnej PBG SA w opinii instytucji finansowych.

Przyjete zasady confrolingu w PBG SA oraz monitoringu przez instytucje finansowe umozliwity

automatyczne regulowanie zacigganych zobowigzan spotki z przeptywdw na kontraktach.

Zagrozenia zwigzane z zasobami finansowymi:

siegajgce do 4 lat realizacje kontraktow przy rocznych okresach limitdow kredytowych,
wydtuzajgce sie okresy cykli handlowych na kontraktach unijnych przekraczajgce
przyjete w bankach terminy naleznosci prawidtowych, ryzyko niekorzystnej zmiany stop

procentowych i kurséw walutowych.

W obecnej sytuacji Zarzgd nie widzi zagrozenia zmniejszenia dostepnosci limitdbw bankowych

oraz ubezpieczeniowych.

Dziatania minimalizujgce zagrozenia:

dywersyfikacja zasobdéw finansowych pomiedzy banki, towarzystwa ubezpieczeniowe,
firmy brokerskie, rynek kapitatowy,

staty monitoring wykorzystania zasobdw PBG SA,

stosowanie procedur zgodnie z wdrozonymi Zinfegrowanymi Systemami Zarzgdzania,
powigzanie produktéw bankowych z konkretnymi kontraktami umozliwiajgce aktywny

controlling ze strony instytucji finansowych.

Xill. STOSOWANE INSTRUMNETY FINANSOWE

W zakresie:

1) ryzyka zmiany cen-

a)

b)

Istota: zagrozenie wzrostu cen dostaw materiatéw i ustug podwykonawcdw w frakcie
realizacji kontraktu w stosunku do poziomdw ustalonych w budzecie kontraktu.
Minimalizowane: umowy z zabezpieczeniem ,stop cost” oraz opcja przyspieszonej

ptatnosci.

28/63



Sprawozdanie Zarzqdu PBG SA z dziatalno$ci Spoétki — za | pdtrocze 2009

2)

3)

4)

c) Instrumenty: zabezpieczenie kontraktu w cenach statych, etapowos¢ dostaw,
waloryzacja oraz dyskonto. Kazdy kontrakt ma wycene kosztowq wraz z utworzonym
rachunkiem analitycznym kontraktu, ktéry ewidencjonuje wszystkie koszty.

d) Cele: zabezpieczenie zatozonych na kontraktach marz oraz redukcja zbieznych kosztow
na réznych kontraktach przy wykorzystaniu efektu skali.

e) Metody zarzgdzania: analiza rentownosci i ptynnosci kazdego kontraktu, staty

monitoring.

ryzyka kredytowego -

a) Istota: utrzymanie limitdw kredytowych w celu obstugi kapitatu obrotowego.

b) Strategia finansowa: dywersyfikacja limitdbw przeznaczonych na finansowanie
dziatalnosci biezgcej pomiedzy 10 bankdw w tgcznej kwocie 1 mid 467,3 min zt ,w tym
na kredyty i gwarancje — 1 mid 214,5 min zt.

c) Instrumenty: wspdtpraca przy ujednoliconych zobowigzaniach (,pari passu”, ,,material
change”, ,negative plagde”) potwierdzanych w corocznej opinii audytora w wyzej
wymienionym zakresie, skierowanej bezposrednio do wszystkich instytucji finansowych.
Wykorzystywanie  coraz  szerszej gamy  produktéw  bankéw i towarzystw
ubezpieczeniowych.

d) Cele: elastyczno$¢ wykorzystania limitdbw na podmioty z Grupy Kapitatowej , produkty
oraz waluty.

e) Metody zarzgdzania: przeniesienie wagi odnosnie kredytowania z oceny finansowej
Spoétki na ocene kontfraktu, dla ktérego przeptywy sg wiarygodne dla Instytucji

Finansowych.

ryzyka ptynnosci —

a) Istota: zagrozenie utraty mozliwosci regulowania przez Spdtke swoich zobowigzanh.

b) Minimalizowane poprzez Scisty monitoring przeptywdw na kazdym kontrakcie i
dostosowanie strumienia wptywdw i wydatkdw w czasie, wsparte limitami bankowymi
przy rozliczaniu dtugich cykli handlowych na okreslonych kontraktach.

c) Instrumenty: arkusze analiz struktur naleznoSci i zobowigzah oraz czasowego
dopasowania tych zmiennych, w celu unikniecia istoty zagrozenia.

d) Metody zarzgdzania: staty monitoring oraz analizy w obszarze progu ptynnosci i

marginesu bezpieczenstwa.
ryzyka stép procentowych —

a) Istota: zagrozenie wystgpienia niekorzystnej zmiany stép procentowych z  negatywnym

skutkiem dla wyniku finansowego firmy.
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5)

6)

b) Minimalizowane przy wykorzystaniu makroekonomicznych  rekomendaciji bankdw,
dajgce podstawe do ustalenia strategii w tym zakresie.

c) Wszystkie zaciggniete zobowigzania Spdtki wobec instytucji finansowych oparte sg na
zmiennej stopie procentowej, przy stawce bazowej od jednego do szesciu miesiecy.

d) Instrumenty: tfransakcje typu IRS.

ryzyka walutowego -

a) Istota: zagrozenie niekorzystnej zmiany kursu walutowego powodujgce] podwyzszenie
kosztoéw i wydatkdw realizowanych kontraktéw lub zanizenie przychoddw i wptywow.

b) Wprowadzona Strategia zabezpieczeh okreSla Instrumenty, metody i czas
zabezpieczenia oraz zasady wyceny zabezpieczen. Spdtka stosuje rachunkowos$e
zabezpieczen. Dostepne limity transakcyjne zabezpieczajg obecny i planowany portfel
kontraktéw, w odniesieniu do zaplanowanego i planowanego kursu przyjetego w
budzecie kazdego kontraktu.

c) Instrumenty: tfransakcje typu forward, NDF.

d) Metody zarzgdzania: zabezpieczenie kursdéw z chwilg podpisania umdw za pomocg w/w
instrumentéw z rozwigzaniem i rozliczeniem w dacie readlizacji przychodu z

zabezpieczanej umowy.

ryzyka ubezpieczeniowego —

a) Istota: zagrozenie utraty zdolno$¢ Spdtki do przedktadania ubezpieczen realizowanych
kontraktéw oraz nieodpowiedniego doboru pakietu ubezpieczen |, ktéry  z chwilg
zdarzenia losowego spowoduje uzyskanie odszkodowania nie majgcego charakteru
odtworzeniowego.

b) Strategia ubezpieczeniowa odnoszgca sie do uzyskania efekiu petnego pokrycia
ubezpieczeniowego.

c) Instrumenty: indywidualnie dostosowane do potrzeb kazdego kontraktu w celu

spetnienia wymogdw danego kontraktu.

d) Metody zarzgdzania: scentralizowane zarzgdzanie portfelem ubezpieczen.

XIV. GLOWNE INWESTYCJE RZECZOWE | KAPITALOWE ORAZ OCENA MOZLIWOSCI REALIZACJI
ZAMIERZEN INWESTYCYJNYCH

1. Gtéwne inwestycje rzeczowe i kapitatowe

Najwieksze inwestycje rzeczowe PBG SA w pierwszym potroczu 2009 roku

Lp. Wyszczegodlnienie Kwota (tys. zi)

Naktady na system ORACLE 245
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Infrastruktura dostaw projektowych 256

Wirtualizacja 220

Zakup $rodkdw transportu 140

‘

Najwieksze Inwestycje kapitalowe PBG SA w pierwszym potroczu 2009

Lp. Wyszczegdlnienie Kwota (tys. zi)
1 Nabycie udziatdw w spdtce Wschodni Invest Sp. z 0.0. 40 OO
2 Zaliczki na nabycie aktywoéw 10 380
3 Zakup spodtki Hydrobudowa Polska Konstrukcje Sp. z o.0. 9 290
4 Zakup udziatdw w spdtce Poner Sp. z 0.0. 3850
5 Zakup udziatéw w spdtce Bathinex Sp. z o.0. 1071

2. Ocena realizacji zamierzen inwestycyjnych

Posiadane przez spoétke PBG SA Srodki pieniezne pochodzgce z emisji akcji serii G
przeprowadzonej w czerwcu 2009 roku oraz podpisane umowy kredytowe w petni
zabezpieczajg planowane wydatki zwigzane z realizacjg aktualnie prowadzonych zadanh
inwestycyjnych i inwestycji kapitatowych. W pierwszym potroczu roku 2009 wydatki na inwestycje
rzeczowe wyniosty 5,6 min zt, natomiast na inwestycje kapitatowe Spdtka przeznaczyta nieco
ponad 32 min zt. W roku 2009 wydatki na inwestycje rzeczowe planowane sq na poziomie
odtworzeniowym. Na inwestycje kapitatowe Spdtka zamierza przeznaczyé miedzy 50 a 100 min

zt.

XV. OCENA CZYNNIKOW | NIETYPOWYCH ZDARZEN

W pierwszym potroczu 2009 roku nie wystgpity zdarzenia o nietypowym charakterze majgce

znaczgcy wptyw na osiggniete wyniki finansowe spdtki PBG SA.

XVI. WPLYW ZABEZPIECZEN KURSOW WALUT NA WYNIKI OSIAGANE PRZEZ PBG SA

W roku obrotowym 2009 spdétka PBG SA posiadata transakcje zabezpieczajgce dotyczgce
wytgcznie przysztych planowanych ekspozycji walutowych z wykorzystaniem standardowego
instrumentu finansowego typu forward. PBG SA nie posiada zadnych instrumentdw typu opcje
walutowe. Transakcje zabezpieczajgce dokonane byty zgodnie z obowigzujgcq politykg
zabezpieczen, dotyczyty umodw podpisanych z inwestorami i dostawcami (gtdéwnie
nominowanych w EUR, CAD) i nie miaty one charakteru spekulacyjnego, poniewaz zawierane

byty w ramach prowadzonej polityki zabezpieczen, w celu zapewnienia przysztego poziomu
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przeptywdw pienieznych z tytutu przychodéw ze sprzedazy (z realizowanych dtugoterminowych

kontraktéw budowlanych) oraz kosztu wtasnego sprzedazy.

Wskutek otwartych pozyciji na rynku walutowym PBG SA pozostaje zabezpieczona dla czesci
przeptywdw pienieznych (dotyczgcych przychodéw ze sprzedazy) przypadajgcych na rok 2009
w kwocie 17 min EUR (z tego 17 miIn EUR w Il p&troczu 2009 roku) i na rok 2010 w kwocie 2 min
EUR (z tego 2 min EUR w | pdtroczu 2010 roku). Transakcje te zawierane byty przy
Sredniowazonym kursie terminowym (kursie forward) na poziomie 3,46 EUR/PLN. Na podstawie
danych otrzymanych z bankdw wycena bilansowa otwartych pozycji na instrumentach
zabezpieczajgcych typu forward na dzieh 30 czerwca 2009 roku wyniosta minus 7,7 min PLN, w
fym w wyniku PBG S.A. ujeto kwote minus 1,52 min PLN, z czego plus 0,09 min PLN ujeto w
rachunku zyskow i strat roku 2009, pozostatg czese, tj. minus 6,18 min PLN ujeto w kapitale. Wynik
na zrealizowanych (rozliczonych) w 2009 roku kontraktach terminowych wynidst natomiast -5,71

min PLN, co odniesione i zaksiegowane zostato w rachunku zysku i strat.

Dla czesci przeptywdw pienieznych (dotyczgcych kosztu wtasnego sprzedazy) PBG SA pozostaje
zabezpieczona ofwartymi pozycjami rynku walutowego na rok 2009 w kwocie 2,35 min CAD (z
tego 2,35 min CAD w Il pdtroczu 2009 roku) i na rok 2010 i lata kolejne w kwocie 30,72 min CAD
(z tego 9,7 min CAD w | potroczu 2010 roku). Transakcje te zawierane byty przy sredniowazonym
kursie terminowym (kursie forward) na poziomie 2,16 CAD/PLN. Na podstawie danych
ofrzymanych z bankédw wycena bilansowa otwartych pozycji na instrumentach
zabezpieczajgcych typu forward na dzieh 30 czerwca 2009 roku wyniosta 21,26 min PLN, w tym
w wyniku roku 2009 ujeto kwote 7,52 min PLN. Wynik na zrealizowanych (rozliczonych) w 2009
roku kontraktach terminowych wynidst natomiast 0,25 min PLN, co odniesione i zaksiegowane
zostato w skonsolidowanym rachunku zysku i strat.

Kontrakty zabezpieczajgce zawierane sg zgodnie z obowigzujgcg w PBG strategig

zabezpieczania dziatalnosci gospodarczej przed ryzykiem kursowym.

Podstawqg strategii jest dopasowanie instrumentdw zabezpieczajgcych do planowanych
fransakcji zabezpieczanego konfraktu z uwzglednieniem ekspozycji netto, kursu ofertowego,
horyzontu czasowego, rozktadu ilosciowego przychoddw walutowych w kwartatach. Przyjmujgc
podejicie maksymalnego ograniczenia wptywu ryzyka kursowego na wynik operacyjny w
spodtce przyjeto, iz stosowac ona bedzie transakcje terminowe typu forward. PBG SA prowadzi
rachunkowo$¢ zabezpieczeh, co wymaga dokonywania w poszczegdlnych okresach

kwartalnych pomiaru efektywnosci zabezpieczen.

Aby unikng¢ sytuaciji ujecia efektdw zabezpieczenia w innym okresie niz ujecie pozyciji

zabezpieczanej od 1 stycznia 2009 roku wprowadzono zmiane sposobu pomiaru efektywnosci
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zabezpieczenia dla transakcji typu forward w  PBG SA, co pozwoli zminimalizowaé wptyw
wahan kurséw walut na  wynik finansowy Spdtki w poszczegdinych kwartatach. Nowy sposéb
pomiaru efektywnosci ma zastosowanie dla nowozawieranych transakciji oraz dla transakcji,
ktére utracity efektywno$S¢ w poprzednim okresie z mozliwosciq przypisania jej do pozycji
zabezpieczanej. W wyniku roku poprzedniego pozostaje wycena nieefektywnego instrumentu
zabezpieczajgcego, za$ pomiarowi efektywnosci nowg metodg podlega zmiana w wycenie
instrumentu zabezpieczajgcego. Nowy sposdb pomiaru efektywnosci polega na wydzieleniu z
wyceny instrumentu zabezpieczajgcego czesci spotowej i czesci odsetkowej. Cze$¢ odsetkowa
odnoszona jest na wynik z dziatalnosci finansowej, natomiast cze$¢ spotowa odnoszona jest na

kapitat.

XVII. OPIS RYZYK | ZAGROZEN. CZYNNIKI MAJACE WPLYW NA ROZWOJ SPOLKI PBG SA

Czynniki zewnetrzne

1. Ryzyko konkurencji
Spoétka PBG  prowadzi dziatalno$¢ na konkurencyjnym rynku specjalistycznych  ustug
budowlanych gtéwnie w branzy gazowej, naftowe] i paliwowej a ponadto wodno-
kanalizacyjnej oraz drogowej. Obok ceny, istotnym czynnikiem decydujgcym o przewadze
konkurencyjnej jest posiadane doswiadczenie w redlizacji ztozonych, specjalistycznych
przedsiewzieé, odpowiednie referencje, wysoka jakos¢ Swiadczonych ustug oraz sprawna
organizacja umotzliwiajgca realizacje kontraktdbw w umownym terminie i przy zatozonej
efektywnosci.
PBG SA ogranicza ryzyko konkurencji poprzez:
«  Wyszukiwanie niszowych produktéw i ustug,
« Dbanie o wysokq jako$¢ swiadczonych ustug,
+ Systematyczne podnoszenie kwadlifikacji w zakresie nowoczesnych technologii, co
umozliwia tworzenie i plasowanie na rynku konkurencyjnej oferty ustug,
« Dywersyfikacje obszaréw dziatalnosci,
e Zawieranie sojuszy strategicznych z  renomowanymi  firmami  zagranicznymi
funkcjonujgcymi na rynku polskim i rynkach zagranicznych.
Ponadto wejscie na geograficznie nowe rynki zbytu moze réwniez przyczynic sie do minimalizaciji

niniejszego ryzyka.

2. Koniunktura gospodarcza w Polsce
Pomimo globalnego spowolnienia gospodarczego, Polska wcigz radzi sobie lepiej z kryzysem
gospodarczym niz pozostate kraje nalezgce do Unii Europejskiej. W | kwartale 2009 roku

zanotowaliSmy wzrost produktu krajowego brutto na poziomie 0,8 % r/r i wedtug prognoz
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Ministerstwa Finansdw, wzrost PKB za Il kwartat bedzie ksztattowat sie na poziomie miedzy 0,1-
0.3%, pozwalajgc osiggngé dodatnig dynamike wzrostu na koniec roku. Wysoki wzrost
gospodarczy w | kwartale biezgcego roku byt rezultatem siinego popytu konsumpcyjnego, ktéry
wzrést o 3,3% r/r oraz na skutek dodatniego salda obrotéw z zagranicq (szybszy spadkek importu
niz eksportu). W | pdtroczu 2009 roku Rada Polityki Pienieznej kontynuowata cykl tagodzenia
polityki pienieznej poprzez obnizki stép procentowych. Na koniec Il kwartatu 2009 roku, stopa
referencyjna NBP wyniosta 3,50% wobec 5,00% jakie odnotowaliémy na koniec zesztego roku.
Poluznienie polityki pienieznej przez RPP spowodowane byto jednoczesdnie spadajgcq presjq
inflacyjng w Il kwartale 2009. W | potowie roku nastgpit takze spadek inflacji CPl do 3,5 % r/r, co
wynikto gtdwnie z obnizki cen zywnosci.

Na realizacje zatozonych przez PBG celdw strategicznych oraz na planowane wyniki finansowe,
wptywajg miedzy innymi, opisane powyzej czynniki makroekonomiczne, do ktérych zaliczamy:
wzrost produktu krajowego brutto, inflacje, ogdlng kondycje polskiej gospodarki oraz zmiany
legislacyjne. Niekorzystne zmiany wskaznikdw makroekonomicznych mogg wptyngé na
zmniejszenie planowanych przychoddw lub na zwiekszenie kosztéw dziatalnosci.

Prognozy dotyczqce koniunktury gospodarczej w Polsce na naqjblizsze miesigce przewidujq
dalszy spadek produktu krajowego brutto. W gtdéwne] mierze jest to spowodowane recesjg
panujgcq przede wszystkim w Stanach Zjednoczonych i w Strefie Euro, co przektada sie m. in. na
ufrudniony dostep do finansowania nowych inwestycji, spadek eksportu, wzrost bezrobocia,
zmnigjszenie konsumpcji i fym samym przewidywany dalszy spadkowy trend inflacyjny oraz
powiekszanie deficytu handlowego. Skutki spowolnienia gospodarczego to takze spadek cen
materiatdw i surowcdw budowlanych, dostep do tanszej sity roboczej, firm podwykonawczych,
co przetozy¢ sie moze na obnizenie kosztéw dziatalnosci a w konsekwencji wzrost rentownosci
Spotki. Wspomnied jednakze trzeba, ze zmniejszenie aktywnosci gospodarczej w Polsce nie
bedzie tak odczuwalne jak w innych krajach. Zwigzane jest to przede wszystkim z
wykorzystaniem przeznaczonych dla Polski srodkdw Unii Europejskiej, gtdwnie 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
Spdjnosci (ktdéry na lata 2004-2006 przewidziat wsparcie na poziomie 4,5 mid euro). Ponadto,
uruchamiane sq tez projekty wspoétfinansowane przez Unie Europejskg z zatwierdzonego budzetu

Wspdlnoty na lata 2007-2013, w ktérym przewidziano dla Polski kwote 63 mid euro.

3. Wejscie Polski w struktury Unii Europejskiej

Przystgpienie Polski do struktur europejskich przyczynito sie do zwiekszenia zainteresowania
wejsciem na polski rynek swiatowych firm $wiadczgcych podobne ustugi co PBG SA. Moze to
skutkowac nasileniem sie konkurenciji oraz obnizeniem marz.

Pozyskujgc szereg kontraktédw o znacznej wartosci jednostkowej spdtka PBG pokazata, ze jest

dobrze przygotowana do konkurowania takze z podmiotami zagranicznymi.
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Poza tym, otwarcie rynkdw europejskich moze réwniez stanowi¢ szanse zaistnienia PBG na
geograficznie nowych rynkach.
PBG SA celem jak najlepszego wykorzystania mozliwosci wyptywajgcych z wejscia Polski do Unii
Europejskiej:
« Tworzy sojusze strategiczne przy redlizacji przedsiewzie¢ z firmami zagranicznymi
dziatajgcymi na rynku polskim,
«  Wdrozyta i doskonali wysokqg kulture zarzgdzania,
« Oferuje pozgdang jakos¢ wykonywanych ustug potwierdzong wdrozonymi normami: PN-
EN ISO 2001:2001, PN-EN 729-2, AQAP 2110:2003,
« Systematycznie podnosi kwalifikacje pracownikéw, a w szczegdlnosci w zakresie
unikatowych technologii, co umozliwia tworzenie i plasowanie na rynku konkurencyjnej

oferty ustug.

Czynniki wewnetrzne

1. Niekorzystne zmiany przepiséw podatkowych

W Polsce nastepujg czeste zmiany przepisdw prawa regulujgcych opodatkowanie dziatalnosci
gospodarczej. Istnieje ryzyko zmiany obecnych przepiséw podatkowych, w taki sposéb, ze nowe
regulacje mogqg okazac sie mniej korzystne dla Spdfki lub ich klientdw, co w konsekwencji moze

przetozy¢ sie w sposdéb bezposredni lub posredni na pogorszenie wynikow finansowych Spotki.

2. Kurs walutowy

Caty rok 2008 oraz pdétrocze 2009 roku charakteryzowaty sie nieprzewidywalnymi zmianami na
polskim rynku walutowym. Pierwsze poétrocze 2008 roku to ciggte umacnianie sie ztotego, w
szczegdlnosci w stosunku do dolara i euro. Natomiast w drugim pdtroczu 2008 roku nastgpita
gteboka deprecjacja ztotdwki. Wptywato na to wiele czynnikdw, nie do kohca majgcych
podstawy fundamentalne w polskiej gospodarce. Ryzyko zwigzane z wahaniami kursu walut ma
bezposredni wptyw takze na spodtke PBG, gdyz realizuje ona kontrakty wspdtfinansowane przez
fundusze unijne, ktére w duzej mierze nominowane sg w euro. Ponadto, cze$c¢ kosztow
ponoszona w ramach realizacji kontraktéw, a dotyczgca gtéwnie zakupdw urzgdzen,
realizowana jest réwniez w walutach obcych: euro i cad. Spdtka PBG minimalizuje ryzyko
kursowe poprzez wykorzystanie odpowiednich instrumentdw finansowych, a takze poprzez
przenoszenie czesci tego ryzyka na podwykonawcoédw i dostawcdw materiatdw i urzgdzeh. W
przypadku zakupdw zagranicznych maszyn i urzgdzeh o znacznej wartodci zwigzanych z
realizowanymi kontraktami ryzyko kursowe minimalizowane jest rowniez poprzez zabezpieczenie

dostepnymi na rynku instrumentami finansowymi.
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W przysztosci ryzyko kursowe zostanie zminimalizowane dzieki przewidywanej zmianie waluty
kontraktéw finansowanych ze srodkdw Unii Europejskiej z euro na pln (niektére nowo zawierane
obecnie kontrakty wyrazone sq juz w pin).

W perspektywie dtugoterminowej ryzyko to zostanie ograniczone ze wzgledu na planowane

przyjecie Polski do strefy euro.

3. Ryzyko zwiqgzane z sezonowosciq branzy

Wiekszo$¢ przychoddw ze sprzedazy PBG SA generuje z dziatalnosci budowlano — montazowe;j,
w ktorej wystepuje charakterystyczna dla catej branzy sezonowos¢ sprzedazy. Na sezonowose
sprzedazy najwiekszy wptyw majq ponizsze, niezalezne od spdtek, czynniki:

- warunki atmosferyczne w okresie zimowym, ograniczajgce wykonywanie w znacznej czesci
robot. Nie mozna wykluczy¢ wystepowania trudniejszych od przecietnych warunkéw
atmosferycznych, ktére mogqg mie¢ wptyw na zmniejszenie przychoddw Spotki;

- planowane przez klientéw wiekszoSci cykli inwestycyjnych w sposdb, ktéry zapewnia ich
zakonczenie w ostatnich miesigcach roku.

W zwigzku z powyzszym przychody PBG SA sq najnizsze w pierwszym kwartale a ich znaczny

wzrost mozna zaobserwowac¢ w drugiej potowie roku.

4. Ryzyko zwiqzane z utratq kluczowych pracownikéw
Dziatalno$¢ PBG SA prowadzona jest przede wszystkim w oparciu o wiedze i doSwiadczenie
wysoko kwalifikowanej kadry pracowniczej, w szczegdlnosci inzynierskie;j.
Istnieje potencjalne ryzyko odejscia pracownikdw o kluczowym znaczeniu z punktu widzenia
rozwoju Spotki, co mogtoby miec wptyw na poziom Swiadczonych ustug. Obecnie sytuacja na
rynku pracy ulegta jednak pogorszeniu, nastgpit wzrost bezrobocia a prognozy na najblizsze
miesigce nie przewidujg odwrdcenia tego trendu, co oczywiscie wptywa na ograniczenie ryzyka
zwigzanego z utratg kadry kierowniczej i powoduje jeszcze wieksze przywigzanie pracownikdw
do Spotki.
Ryzyko zwigzane z utratg kluczowych pracownikdw ograniczajg réwniez nastepujgce czynniki:

«  Wysoka wewnetrzna kultura organizacyjna PBG SA, dzieki ktérej pracownicy identyfikujg

sie ze Spotkq,
+ Odpowiednie ksztattowanie motywacyjno - lojalno$ciowych systemdw wynagrodzen,
« Zarzqgdzanie wiedzq i szeroki program szkolen,

« Szerokie mozliwosci rozwoju i kariery w dynamicznie rozwijajgcej sie Spodtce.
5. Ryzyko zwiqzane z nie wywigzaniem sie z warunkéw umowy

Umowy dotyczagce redlizacji kontraktow budowlanych zawierajq szereg klauzul odnosnie

nalezytego i terminowego wykonania kontraktu, wtasciwego usuniecia wad i usterek, z czym
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zwigzane jest wniesienie przez spodtke kaucji gwarancyjnej lub zabezpieczenie kontraktu
gwarancjqg bankowq lub ubezpieczeniowq.
Labezpieczenie zwykle wnoszone jest w dniu podpisana kontraktu i rozliczane po zakohczeniu
realizacji kontraktu. Wysoko$¢ zabezpieczenia uzalezniona jest od rodzaju kontraktu. Zwykle jego
wysokos$¢ ksztattuje sie na poziomie 10%. W sytuacji, gdy PBG SA nie wywiqgze sie lub
niewtasciwie wywiqgze sie z realizowanych umaow istnieje ryzyko wystgpienia przez kontrahentéw
Spotki z roszczeniami zaptaty kar umownych lub odstgpienia od umowy.
W celu minimalizaciji tego ryzyka PBG SA podejmuje nastepujgce dziatania:
+ Ubezpieczenie kontraktdw, w tym podwykonawcow,
« Ciggte doskonalenie organizacji poprzez: Program szkoleh przygotowujgcy grupe
pracownikdw do egzamindw na certyfikowanych ,project manager” oraz szerokie
wykorzystanie narzedzi informatycznych w  procesie projektowania i zarzgdzania

przedsiewzieciem.

6. Uzaleznienie od kluczowych odbiorcéw
Gtéwnym odbiorcq ustug spdtki PBG z segmentu gazu ziemnego i ropy naftowej jest w chwili
obecnej PGNIG. Wynika to z realizacji dla tego klienta dwdch kontraktéw o znaczgcej wartosci
jednostkowej na kwote blisko 2,5 mid zt. Sg to historycznie najwieksze kontrakty, jaokie PBG
pozyskato w ramach inwestycji PGNIG. Nalezy jednak podkreilic, ze strategia spdtki PBG
zaktada redlizacje projektéw o wysokiej wartosci jednostkowej, co moze spowodowacd
zwiekszenie udziatu sprzedazy na rzecz jednego odbiorcy w przychodach ogdtem. Aby
ograniczy¢ ryzyko zwigzane z uzaleznieniem od kluczowych odbiorcéw PBG systematycznie
pozyskuje nowych odbiorcéw ustug, takich jak na przyktad: Wojsko-NATO, PKN Orlen, PERN,
LOTOS, Naftobazy, OLPP oraz podmioty zagraniczne. W pierwszym potroczu 2009 roku udziat w
przychodach ze sprzedazy PBG najwiekszych odbiorcdw ustug nie przekraczat jednak kilkunastu
procent.
Spotka PBG zamierza dalej minimalizowad niniejsze ryzyko poprzez:

« dywersyfikacje zrédet przychoddw i pozyskiwanie nowych klientéw,

« readlizacje kontraktéw, przede wszystkim dla samorzgddw, finansowanych z funduszy

unijnych,

e dziatanie na rynkach zagranicznych.

7. Ryzyko zwigzane z prowadzong dziatalnoscig operacyjnq

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

Spoétka PBG przeciwdziata temu zagrozeniu poprzez:

+ Ubezpieczenie dziatalnosci spdtek od odpowiedzialnosci cywilnej,
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« Systematyczne doposazanie pracownikdw w najnowoczesniejszy sprzet ochronny,
« Treningii podnoszenie kwdalifikaciji pracownikow,
« Staty nadzdér nad stosowanymi urzgdzeniami,

« State szkolenia i nadzor bhp.

XVIIL. STRATEGIA SPOLKI PBG SA ORAZ JEJ GRUPY KAPITALOWE)J

Strategiq dziatalnosci PBG S.A. jest systematyczny i dlugoterminowy wzrost wartosci Grupy
Kapitatowej poprzez budowe jednej z najwiekszych grup budowlanych w Europie $rodkowo-

Wschodniej.

WIE FIWIBT wiG WIBE

g U U

Odbywa sie to poprzez:

« dynamiczne zwiekszanie przychoddw ze sprzedazy przy jednoczesnym utrzymaniu
wiodqgcej pozycji wéréd najbardziej rentownych spdtek budowlanych o podobnym
profilu dziatalnosci, notowanych na Warszawskiej Gietdzie Papierdw Warto$ciowych;

« pozyskiwanie i realizacje rentownych kontraktéw o wysokiej wartosci jednostkowej, z
wykorzystaniem potgczonych potencjatéw Spobtek z Grupy Kapitatowe;;

« dywersyfikacje dziatalno$ci o budownictwo drogowe, obiekty przemystowe, parkingi
podziemne, metro i obiekty sportowe;

» ekspansje na rynki zwigzane z budownictwem specjalistycznym, takie jak budownictwo
energetyczne;

» atakze ekspansje na rynki zagraniczne.

Dziatania majgce na celu redlizacje zatozonej sirategii PBG oraz jej Grupy Kapitalowej w

perspektywie najblizszego okresu skupiaé sie bedq przede wszystkim na:

1. Umacnianiv pozycji w obszarze ropy naftowej i gazu ziemnego poprzez pozyskiwanie i

realizacje najwiekszych kontraktéw w Polsce;

2. Umacnianiv pozycji w obszarze infrastruktury i hydrotechniki poprzez:
- konsolidacje Hydrobudowy Polskiej i Hydrobudowy 9;
- rozszerzenie dziatalnosci o realizacje kontraktdéw na budowe metra, parkingdw podziemnych,

obiektéw przemystowych;
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- udziat w redlizacji kontraktow zwigzanych z organizacjg mistrzostw Europy w pitce noznej EURO
2012;

3. Ekspansji dziatalnosci na rynku budowy drég lokalnych poprzez:
- inwestycje w spotki drogowe i pozyskiwanie kontraktéw o znaczgcej wartosci jednostkowej;
- udziat w projektach zapewniajgcych dostep do ztdz kruszyw niezbednych do budowy drog i

kolei;

4. Ekspansji na rynki zagraniczne poprzez:

- pozyskiwanie kontraktéw na budowe instalacji gazu ziemnego i ropy naftowej o coraz wiekszej
wartosci jednostkowej dla inwestoréw w Norwegii;

- realizacja kontraktdw eksportowych we wspdtpracy z polskimi bankami;

- rozpoczecie dziatalnosci na Ukrainie poprzez akwizycje spotki wykonawczej;

- strategiczna wspotpraca z firmami Swiatowymi;

5. Ekspansiji dziatalnosci na rynku budownictwa energetycznego poprzez:

- akwizycje spotek dziatajgcych w sektorze budownictwa energetycznego;

- nawigzanie strategiczne] wspdtpracy z firmami zajmujgcymi dominujgcg pozycje na rynku
krajowym, dzieki ktérej mozliwy bedzie udziat w najwiekszych przetargach w Polsce;

- nawigzanie wspotpracy z podmiotami zagranicznymi;

- udziat w przetargach o coraz wiekszej wartosci jednostkowe;;

6. Optymalizacji struktury i organizacji Grupy Kapitalowej PBG w celu obnizenia kosztéw
dziatalnosci poprzez:

- powotywanie wykonawczych spodtek nisko-kosztowych zajmujgcych sie zamdwieniami o niskiej
wartoséci jednostkowej;

- przenoszenie siedzib spodtek zaleznych do Wysogotowa, gdzie miesci sie gtdwna siedziba PBG i

zagospodarowanie w ten sposdb pozostatych nieruchomosci;

7. Inwestycje w projekly zwigzane 1z operatorstwem infrastrukturalnym przynoszace

diugoterminowe i stabilne przychody;

8. Zabezpieczenie finansowania dziatalnosci spétek z Grupy PBG poprzez:

- korzystanie z krétko- i dtugoterminowych 7Zrédet finansowania w celu zabezpieczenia
finansowania dziatalnosci operacyjnej i inwestycyjnej;

- efektywne wykorzystanie srodkdw z emisji 865 000 akcji serii G na inwestycje i dalszy rozwdj, w
tym przede wszystkim na: przejecia spdtek wykonawczych na rynku energetycznym,

- organizacje finansowania dtugoterminowych projektow inwestycyjnych.
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Strategia w prakiyce
Realizacja celdw strategicznych mozliwa jest miedzy innymi dzieki organizacji Grupy Kapitatowej

PBG w poszczegdlnych obszarach dziatalnosci.

Ponizej zamieszczony zostat schemat Grupy Kapitatowej (udziat procentowy PBG w gtosach) wg

stanu na dzieh 30 czerwca 2009 roku.
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Na dzien ztozenia sprawozdania schemat Grupy Kapitatowej nie ulegt zmianie.

Model biznesowy

Model biznesowy Grupy PBG oparty jest o $wiadczenie specjalistycznych ustug budowlanych.
Grupa zwieksza systematycznie swoje przychody oraz zyski poprzez wchodzenie na nowe rynki
zbytu oraz dziatalnie w niszowych segmentach, gdzie konkurencja jest dosyé ograniczona z
uwagi na niezbedne kwalifikacje, do$wiadczenie oraz referencje. Zarzgdzanie operacyjne i
strategiczne Grupg PBG utatwia prosta struktura, w ktérej za kazdy obszar dziatalnosci
odpowiada Spoétka Wiodgca, odpowiedzialna za pozyskiwanie kontraktdw, poszerzanie ustug,
organizowanie finansowania oraz konsolidacje innych podmiotdw. Dostarczanie ustug Grupy
PBG do klientow odbywa sie poprzez wykonywanie czesci prac (tych zaawansowanych
technologicznie) wtasnymi sitami i zliecania prostych prac sprawdzonym podwykonawcom. Taki
model pozwala na redlizacje kontraktdéw zgodnie z wyznaczonym harmonogramem oraz przy
zaktadanym budzecie. Wykonywanie specjalistycznych prac budowlanych i skupianie swojej
dziatalnosci na niszowych rynkach sprawiajg, ze Grupa PBG osigga jedne z najwyzszych
rentownosci wsrdéd spdtek z sektora budowlanego notowanych na Gietdzie Papieréw

Wartosciowych w Warszawie.
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Za rynek gazu ziemnego i ropy naftowej w Grupie odpowiada spdtka PBG, ktéra od samego
poczgtku swojej dziatalnosci $wiadczyta tego rodzaju ustugi. Spdtka PBG jest liderem w tej
branzy na rynku krajowym. Pozycje lidera zdobyta poprzez strategiczng wspdtprace z firmami
miedzynarodowymi, dzieki ktérej wprowadzata na rynek polski zaawansowane technologicznie
rozwigzania. Zdobyte referencje oraz niezbedne do$wiadczenie mogty zostaé wykorzystane do
pozyskania najwiekszych inwestycji realizowanych w Polsce w tym wtasnie obszarze. Rynek gazu
i ropy jest szczegdinie wazny dla Grupy i w perspektywie kilku najblizszych lat bedzie miat

zZnaczqcy udziat w osigganych wynikach finansowych.

Réwnie waznym rynkiem dla Grupy Kapitatowej PBG jest rynek infrastrukturalny, w tym ochrony
srodowiska oraz hydrotechniki. W tym segmencie dziatalnosci Grupy wiodgcg role petni spdtka
Hydrobudowa Polska SA, ktdra jest rowniez notowana na Warszawskiej Gietdzie Papieréw
Wartosciowych. Hydrobudowa Polska to bardzo konkurencyjny podmiot, ktdéry swym
potencjatem, doswiadczeniem i referencjami jest w stanie zdobywac¢ najwieksze kontrakty
wspdtfinansowane ze $Srodkdw  Unii Europeijskiej oraz realizowane w ramach inwestycii
przygotowujgcych Polske do EURO 2012 (mistrzostwa Europy w pitce noznej organizowane w
Polsce). Hydrobudowa Polska tworzy wtasng Grupe Kapitatowqg. W ubiegtym roku zakonczyta
proces zakupu spdtki Hydrobudowa 9 od jej akcjonariuszy. W wyniku tej transakcji spotka
Hydrobudowa Polska objeta 100% udziatéw w spdtce Hydrobudowa 9. Odbyto sie to poprzez
emisje akcji skierowang tylko do dotychczasowych akcjonariuszy 9" w zamian za przeniesienie
catego majqgtku tej Spdtki do spdtki Hydrobudowa Polska. Ponadto, ,Polska” dokonata przejecia
spotki PRG Metro. Wigczenie PRG Metro w struktury Grupy HBP poszerzyto jej zakres dziatalnosci

o nowe, atrakcyjne rynki zwigzane z budowqg metra czy tez parkingdw podziemnych.

Rynek renowacji instalacji wodociggowych i kanalizacyjnych jest rynkiem specyficznym z uwagi
na ograniczong konkurencje oraz stosowane rozwigzania technologiczne. Dlatego tez, szukajgc
rynkéw niszowych, Grupa PBG zajeta w nim swoje miejsce. Obecnie, spdtka Infra — ktdéra petni
role wiodgcg w tym segmencie dziatalnosdci, redlizuje jedne z najwiekszych kontraktow
renowacyjnych w Polsce. Ze wzgledu na szybki rozwdj oraz perspektywiczny rynek, w celu
zwiekszenia swoich zdolnosci wykonawczych, spdétka Infra buduje obecnie wtasng Grupe
Kapitatowq. Ustugi zwigzane z renowacjami wymagajq zastosowania nowoczesnej tfechnologii,
dlatego tez konkurencja na tym rynku ogranicza sie w zasadzie do konkurencji zagranicznej, co
z kolei wptywa na osigganie atrakcyjnych marz. W roku 2007 segment renowacji poszerzony

zostat o spdtke PRIS, natomiast w roku ubiegtym Infra zakupita udziaty w spdtce Wiertmar.
Budowa drég to nowy, strategicznie wazny obszar dziatalnosci Grupy PBG. Projekty drogowe

wspdtfinansowane sq przez Unie Europejskg, a dodatkowo sq priorytetem dla Rzgdu z uwagi na

organizowane EURO 2012 w Polsce. Dziatalno$¢ Grupy PBG w tym segmencie pozwoli na dalsze
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dynamiczne zwiekszenie osigganych przychoddw. Poza tym, dodatkowq korzyscig bedzie
mozliwo$¢ zatrzymania marzy w Grupie PBG, gtéwnie przy redlizacji kontraktéw na budowe
kanalizacji, gdzie znaczgcq cze$¢ robdt stanowiq roboty odtworzeniowe. W ramach tej
dziatalnosci GK PBG chce zajgc¢ sie realizacjg kontraktéw zwigzanych z budowq drég lokalnych
o charakterze dréog gminnych oraz powiatowych. Dodatkowo w nowo tworzonym segmencie
pojawita sie spoétka Brokam, ktéra zwigzana jest z inwestycjg w kopalnie kruszywa. Ma ona
zapewni¢ dostep do surowca spdtkom z segmentu budowy drég oraz pozostatym spdtkom z GK
PBG. W ubiegtym roku do segmentu budowy drég dotgczyta kolejna spdtka - spdtka Betpol,
ktéra wzmocnita pozostate spdtki zardbwno wykonawczo jaki i referencyjnie. Poza tym, réwniez w
ubiegtym roku, PBG powatowo w tym segmencie spdtke Aprivia. Odpowiada ona za
umacnianie pozycji Grupy Kapitatowej PBG w obszarze budownictwa drogowego, w tym za

pozyskiwanie i realizacje kontraktéw oraz za organizacje finansowania.

Kolejnym strategicznie waznym obszarem jest segment dziatalnosci zagranicznej. Akwizycje
spodtek zagranicznych umozliwiajg zardwno ekspansje poza granicami Polski jak i wzmochienie
wtasnych sit wykonawczych w Polsce. Chodzi tutaj np. o dziatalno$¢ projektowq oraz
zarzgdzanie kontraktami (project management). W ten sposéb tworzony jest kolejny nowy
obszar dziatalnosci Grupy. Pierwszg dokonang akwizycjg w ramach tego segmentu byta
akwizycja stowackiej spotki inzynieryjnej Gas Oil Engineering AS. Powotana zostata takze spotka
Excan Oil And Gas Engineering Ltd. w Kanadzie, w ktdrej PBG SA posiada 100% udziatow.
Kolejnym elementem strategii ekspansji PBG na rynki zagraniczne jest wejscie na rynek ukrainski
poprzez akwizycje spotki wykonawczej. Nabycie tejze Spdiki fj. Energopolu-Ukraina zostato
sfinalizowane w czerwcu 2009 roku. Pomimo obecnej trudnej sytuaciji ekonomicznej na Ukrainie,
w dtugim terminie rynek ten bedzie bardzo perspektywiczny dla Grupy PBG, zwtaszcza w
aspekcie oczekiwanych Srodkdw pomocowych dla Ukrainy na modernizacje systemow
gazociggowych. Kwota przewidywanej pomocy w wysokoséci 2,5 mid EUR daje szanse na
ubieganie sie o duze kontrakty w segmencie gazu ziemnego. Konieczne tez sq inwestycje w
ochronie $rodowiska i w segmencie wody, ktére to bedqg wspdtfinansowane przez Unie
Europejskg  celem  przystosowania  kandlizacji i wodociggédw  do  standarddéw
zachodnioeuropejskich. Ponadto, aby wzmocni¢ dziatania zagraniczne, w kwietniu 2009 roku
PBG utworzyto spotke PBG Export, ktérej podstawowq dziatalnoscig jest pozyskiwanie kontraktéw
eksportowych oraz ich realizacja. Wszystkie wyzej wymienione dziatania majg na celu realizacje
strategii PBG, ktdra skupia sie na budowie najwiekszej firmy budowlano-inzynieryjnej w regionie

Europy Srodkowo-Wschodniej.
Dodatkowym, w chwili obecnej, segmentem dziatalnosci jest budownictwo kubaturowe. Jest to

obszar, ktéry w perspektywie dtugoletniej moze okazac sie on bardzo istotng dziatalnoscig dla

catej Grupy. W ramach tego obszaru powotana zostata spétka PBG Dom, ktéra odpowiada za
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gospodarke posiadanymi przez  Grupe Kapitatowg nieruchomosciami i jak najbardziej
efektywne ich wykorzystanie lub zbycie. W planach dtugoterminowych PBG ma zamiar rozwingé
dziatalno$¢ deweloperskq, ale nie tylko w charakterze wykonawcy budowlanego, lecz réwniez
w charakterze dewelopera. W chwili obecnej w ramach budowy banku ziemi skupowane sq
atrakcyjne dziatki, ktére wykorzystane zostang na inwestycje deweloperskie w momencie
odwrécenia frendu na rynku budownictwa mieszkaniowego. Miedzy innymi wtasnie diatego w

GK PBG Dom pojawity sie, w omawianym okresie, kolejne 4 nowe podmioty.

W ramach optymalizaciji struktury i organizacji Grupy Kapitatowej PBG celem obnizenia kosztéw
dziatalnosci, w kwietniu 2009 roku, powstato PBG Technologia (dawniej spdtka dziatata pod
nazwqg Hydrobudowa Konstrukcje). Spoétka ta bedzie zajmowac sie realizacjg mniejszych
konfraktéw i skupia¢ swoje ustugi stricte na dziatalnosci wykonawczej. Drugim zabiegiem
majgcym na celu uporzgdkowanie struktury GK PBG byto przeniesienie spotki Gorecka Projekt

wraz z jej aktywami ze spotki zaleznej Hydrobudowa 9 do spotki zaleznej PBG Dom.

Wazng role w przysztej dziatalnosci Grupy Kapitatowej PBG mogg odegrac inwestycje w projekty
zwigzane z szeroko rozumianym operatorstwem infrastrukturalnym, ktére bedqg zapewniac
Grupie dtugoterminowe i stabilne przychody. Chodz tutaj miedzy innymi o operatorstwo

zwigzane z przesytem gazu ziemnego, energiqg odnawialng oraz wodociggami.

W najblizszej przysztosci zgodnie z zatozong strategig w strukturze Grupy PBG pojawiac sie bedg

spotki dziatajgce na rynku budownictwa energetycznego.

XIX. WAZNIEJSZE OSIAGNIECIA W DZIEDZINIE BADAN | ROZWOJU

Spotka PBG, w okresie objetym raportem, w dziedzinie badan i rozwoju nie zanotowata

osiggniec, ktére w sposdb szczegdiny wptynety na osiggniety wynik.

XX. AKTUALNA | PRZEWIDYWANA SYTUACJA FINANSOWA

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

sporzgdzone wg Miedzynarodowych Standardéw Rachunkowosci.

Na koniec | pétrocza 2009 roku spdtka PBG odnotowata w pordwnaniu do analogicznego
okresu roku poprzedniego wzrost przychoddw ze sprzedazy o 43%. Przychody PBG SA zwiekszyty
sie z kwoty 203.967 tys. zt w | pdtroczu 2008 roku do kwoty 290.930 tys. zt na koniec | pétrocza
2009 roku. Koszty wtasne sprzedazy w analizowanym okresie wzrosty o 48% i wyniosty 240.049 tys.

zt.
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WSKAZNIKI RENTOWNOSCI

NAZWA FORMULA OBLICZENIOWA 1H 2009 1H 2008
Wskaznik rentownosci brutto zysk brutto / przychody ze 17.49% 20.28%
sprzedazy sprzedazy*100
- , . . zysk ze sprzedazy / przychody ze 11.37% 13.02%
Wskaznik rentownosci sprzedazy sprzedazy*100
. , . .. | zysk z dziatalnosci operacyijnej / 12.14% 13.61%
Wskaznik rentownosci operacyjnej przychody ze sprzedazy*100
zysk netto/przychody ze 10.35% 8.63%

Wskaznik rentownosci netto sprzedazy*100

ROA zysk netto / aktywa ogdtem*100 1.74% 1.45%

ROE zysk netto / kapitat wtasny *100 3.10% 2.39%

Wyzsza dynamika kosztdw wtasnych sprzedazy w pordwnaniu do przychoddw ze sprzedazy
negatywnie wptyneta na ksztattowanie sie wskaznikdw rentownosci prawie na wszystkich
poziomach rachunku zyskéw i strat. Nalezy jednak zaznaczy¢, ze od 1 stycznia 2009 roku Spobtka
aktywuje koszty finansowania zewnetrznego w kosztach zmiennych kontraktu, co bezposrednio
wptywa na marze: brutto ze sprzedazy oraz operacyjng. Na uwage zastuguje rowniez fakt, ze
koszty ogdinego zarzgdu w analizowanym okresie wzrosty tylko o 20%. Wzrost kosztow ogdlnego
zarzqdu byt zdecydowanie wolniejszy od wazrostu innych pozycji kosztowych. Analizujgc
poréwnywane okresy zauwazy¢ mozna: spadek rentownosci brutto sprzedazy do 17.49%, t1j. o
2.79%, spadek rentownosci sprzedazy do 11.37%, 1. o 1.65% oraz spadek rentownosci
operacyjnej do 12.14%, tj. o 1,47%.. Wskaznikiem, ktéry zwiekszyt swojg warto$¢ byt wskaznik
rentownosci netto, ktory wynidst 10.35% i byt o 1.72% wyzszy w pordwnaniu z kohcem | pétrocza
roku 2008.

Wskaznik rentownosci aktywdéw ROA na koniec | pdtrocza 2009 roku wzrdst w poréwnaniu do
wartoéci tego wskaznika z kohca | pdtrocza 2008 roku o 0,29 punktu procentowego, z 1.45% do
1.74%. Na wzrost tego wskaznika wptyw miat gtdéwnie wyzszy wzrost zysku netto, ktéry wynosit
71% niz przyrost aktywdw ogdtem, ktdry wynosit 43%.

Wskaznik rentownosci kapitatu wtasnego na koniec | pétrocza 2009 roku osiggnagt poziom rowny

3.10%, 1j. 0 0.71 punktu procentowego wiecej niz na koniec | pdtrocza 2008 roku.

WSKAZNIKI PLYNNOSCI

NAZWA FORMULA OBLICZENIOWA 1H 2009 1H 2008

aktywa obrotowe / zobowigzania 2.57 2.96

Wskaznik ptynnosci biezgcej rotkoterminowe

majatek obrotowy-zobowigzania 676,911 419,620

Kapitat pracujgcy (w tys. zt) Krotkoterminowe
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Udziat kapitatu pracujgcego w

i ; p 39,19% 34.67%
aktywach kapitat pracujgcy/aktywa ogdtem ‘ ‘ ‘

Na koniec pierwszego poétrocza 2009 roku nastgpit spadek wskaznika ptynnosci biezgce] w
poréwnaniu do wyniku osiggnietego na koniec analogicznego okresu roku poprzedniego. Jego
warto$¢ wyniosta 2,57 w poréwnaniu do 2,96 na koniec pierwszego potrocza 2008 roku. Zardwno
w | pétroczu 2009 roku jak i w | potroczu 2008 roku spoétka bytaby w stanie sptaci¢ zaciggniete
zobowiqgzania w przypadku ich natychmiastowe] wymagalnosci.

W analizowanym okresie odnotowano wzrost kapitatu pracujgcego. Jego warto$¢ na koniec |
poétrocza 2009 roku wyniosta 676,911 tys. zt w pordwnaniu z 419.620 tys. zt na koniec | pbtrocza
2008 roku, co stanowi 61 procentowy wzrost. Interpretacja kapitatu pracujgcego jest dosé
jednoznaczna: jego wzrost sygnalizuje lepszg pozycje finansowqg badanego przedsiebiorstwa,
poniewaz kapitat pracujgcy to ptynna rezerwa, za pomocq ktérej przedsiebiorstwo moze
zaspokaja¢ biezqce potrzeby. Udziat kapitatu pracujgcego w aktywach ogdtem na koniec |
poétrocza 2009 roku wynidst 39.19% i byt o prawie 5 punktdw procentowych wyzszy od wyniku

odnotowanego na koniec | pétrocza 2008 roku.

WSKAZNIKI ROTACJI

NAZWA FORMULA OBLICZENIOWA 1H 2009 1H 2008

Sredni stan zapaséw * 180/ koszty 17 17

Rotacja zapasdw (w dniach) wiasne sprzedazy

Sredni stan naleznosci z tyt. dostaw i 255 184

Rotacja naleznosci (w dniach) Ustug * 180/ sprzedatz

Sredni stan zobowigzan z tyt. dostaw i 151 61

Rotacja zobowigzan (w dniach) ustug * 180 / koszty wtasne sprzedazy

Wskazniki rotacji naleznosci i zobowigzah w 1 pdtroczu 2009 roku ulegty zwiekszeniu, natomiast
wskaznik rotacji zapasédw nie zmienit sie w poréwnaniu do analogicznego okresu roku
poprzedniego. Wskaznik rotacji zapasdw w dniach wynosit w analizowanym okresie 17 1j.
doktadnie tyle samo dni co w analogicznym okresie roku 2008 roku. W 1 pdtroczu 2009 roku
Spotka szybciej sptacata zobowigzania niz inkasowata naleznosci. Rotacja naleznosdci wzrosta o
71 dni i wyniosta 255 dni. Rotacja zobowigzah wzrosta natomiast o 90 dni i wyniosta 151 dni.

Okres konwersji gotowki liczony jako roznica miedzy sumqg wskaznika rotacji zapaséw w dniach i
wskaznika rotacji naleznosci w dniach a rotacjg zobowigzan w dniach wynidst w 1 pdtroczu 2009
roku 121 dni w poréwnaniu z 140 dniami w 1 pdtroczu 2008 roku. Oznacza to, ze Spdika

zmniejszyta finansowanie majgtku obrotowego wtasnymi kapitatami o 19 dni.
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WSKAZNIKI FINANSOWANIA DZIALALNOSCI

NAZWA FORMULA OBLICZENIOWA 1H 2009 1H 2008
Wspotczynnik zadtuzenia kapitaty obce / kapitaty ogdtem 0.44 0.39
Pokrycie ;od’ruzemo kapitatami kapitat wiasny / kapitaty obce 1.28 1.55
wtasnymi
Wskaznik zadtuzenia 0.19 0.21

) bowi ia dt. /kapitat 5t
diugoterminowego zobowigzania /kapitaty ogdtem

Wskaznik zadtuzenia zobowigzania krdtk. /kapitaty ogétem 0.25 0.18
krétkoterminowego d - /kapitaty og

Wskaznik sfinansowania majgtku kapitat wtasny + zobowigzania 2.09 1.73
kapitatami statymi dt./aktywa trwate

Wskaznik dtugu do kapitatu kapitaty obce / kapitat wiasny + 0.77 0.64
wtasnego rezerwy

Udziat kapitatdw obcych w kapitatach ogdtem zwiekszyt sie o 5 punktdw procentowych w
poréwnaniu do wyniku osiggnietego na koniec | pétrocza 2008 roku. Udziat kapitatdéw obcych w
strukturze finansowania na koniec | pdétrocza 2009 roku wynidst 44% przy 39% na koniec |
potrocza 2008 roku.

Odnotowano spadek przy wskazniku obcego finansowania dtugoterminowego, ktéory w |
potroczu 2009 roku wynidst 19% i byt o dwa punkty procentowe wyzszy niz na koniec | pdtrocza
2008 roku. Natomiast wskaznik zadtuzenia krétkoterminowego na koniec | potrocza 2009 roku
ulegt zwiekszeniu o 7% w poréwnaniu do kohcal pdtrocza 2008 roku.

Pokrycie zadtuzenia kapitatami wtasnymi na koniec | pdtrocza 2009 roku wyniosto 1,28. Jest to
wynik gorszy niz Spdtka odnotowata na koniec | pdtrocza 2008 roku. Wypracowany wynik
oznacza jednak, ze kapitat wtasny pokrywa w catosci zadtuzenie, ktére Spdtka zaciggneta a
nawet jest on wiekszy o 28% w stosunku do dtugu.

Wskaznik sfinansowania majgtku kapitatami statymi na koniec | pétrocza 2009 roku wynidst 2.09
w porédwnaniu do 1,73 analogicznego okresu roku poprzedniego. Oznacza to, ze majgtek trwaty
Spoétki w | pdtroczu 2009 roku moégt by¢ sfinansowany w 209% kapitatami statymi.

Wskaznik dtugu do kapitatu wtasnego na koniec | pétrocza 2009 roku wynidst 0.77 w porédwnaniu
do 0.64 analogicznego okresu roku poprzedniego. Oznacza to, ze na jednq ztotdwke kapitatdw
wtasnych przypada 0,77 groszy kapitatu obcego. W poréwnaniu do analogicznego okresu roku

poprzedniego osiggniety wynik nieznacznie sie pogorszyt.

WSKAZNIKI AKTYWNOSCI

FORMULA OBLICZENIOWA 1H 2009 1H 2008
.. . przychody ze sprzedazy/aktywa 0.17 0.17
Wskaznik obrotu aktywow ogétem
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Wskaznik obrotu aktywow przychody ze sprzedazy/aktywa

0.47 0.35
frwatych trwate

Wskaznik obrotu aktywdw nie zmienit sie na koniec | pdtrocza 2009 roku w poréwnaniu do
analogicznego okresu roku poprzedniego i wynidst 17%. Wynika to z takiego samego wzrostu
przychoddw ze sprzedazy co wzrostu wartosci aktywdw netto, ktdre ksztattowaty sie na poziomie
43%. Wskaznik obrotu aktywow trwatych zwiekszyt sie natomiast w omawianym okresie i osiggnagt
wynik o 12 punktow procentowych lepszy niz w analogicznym okresie roku poprzedniego, fj.
47%.

DYNAMIKA RACHUNKU ZYSKOW | STRAT

PBG TH 2009 TH 2008 1H2009/1H2008
Przychody ze sprzedazy produktdw, ustug, 290,930 203,967 143%
towardw i materiatow

Koszt wtasny sprzedazy 240,049 162,610 148%
Zysk (strata) brutto ze sprzedazy 50,881 41,357 123%
Koszty sprzedazy 0 0 0%
Koszty ogdlnego zarzgdu 17,813 14,809 120%
Zysk ze sprzedazy 33,068 26,548 125%
Pozostate przychody operacyjne 3,452 2,054 168%
Pozostate koszty operacyjne 1,204 847 142%
Zysk (strata) z dziatalnosci operacyjnej 35,316 27,755 127%
Przychody finansowe 11,297 11,679 97%
Koszty finansowe 10,064 17,358 58%
Zyski/straty z inwestycji 0 920 0%
Zysk (strata) przed opodatkowaniem 36,549 22,996 159%
Podatek dochodowy 6,439 5,398 119%
Zysk netto 30,110 17,598 171%

Na koniec | pdtrocza 2009 roku wypracowany przez Spobtke zysk netto osiggnagt poziom 30,11 min
zt i byt o ponad 12 min wiekszy w poréwnaniu do wyniku osiggnietego na koniec | potrocza 2008
roku, co daje 71 procentowy wzrost. Ponadto utrzymana zostaje tendencja wzrostowa w
wynikach finansowych na wszystkich poziomach rachunku zyskéw i strat: zysk brutto ze sprzedazy
w porédwnaniu do analogicznego okresu roku poprzedniego wzrdst o 23%, zysk ze sprzedazy
odnotowat 25-cio procentowy wzrost a zysk operacyjny odnotowat natomiast 27-mio

procentowy wzrost.

Przychody ze sprzedazy

W | pbtroczu 2009 roku przychody ze sprzedazy spotki PBG SA wyniosty blisko 291 min zt i wzrosty
o 43%. Najwiekszy udziat w przychodach ze sprzedazy ogdtem odnotowat segment gazu
ziemnego i ropy naftowej, ktéry stanowit ponad 31,7%. Drugim co do wielkosci segmentem byt

segment budowniciwa przemystowego i mieszkaniowego. Jego udziat w przychodach ze
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sprzedazy w omawianym okresie wyniost 22,8%. Segment wody uplasowat sie na trzecim miejscu
po wzgledem jego udziatu w przychodach ze sprzedazy i stanowit 18,4%. Kolejnym co do
wielkosci segmentem byt segment paliw, ktérego udziat w przychodach stanowit 14,9%.
Najmniejszy udziat w przychodach ze sprzedazy ogdtem odnotowat segment ustug innych, ktéry

stanowit 12,2% wartosci przychoddw ze sprzedazy.

Koszty wlasne sprzedazy

W | pétroczu 2009 roku koszty wlasne sprzedazy wyniosty blisko 240 min zt i wzrosty o 48% w
poréwnaniu do ich analogicznej wartosci z konca | pdétrocza 2008 roku. Zmienit sie udziat
omawianych kosztdw zmiennych w przychodach ze sprzedazy. Ich warto$¢ na koniec | pétrocza
2009 roku stanowita 82,5% przychoddéw w poréwnaniu do 79,7% na koniec | pdtrocza 2008 roku,
co stanowi prawie 3 procentowy wzrost. Nalezy zaznaczy¢ jednak, ze od 1 stycznia 2009 roku

Spotka aktywuje koszty finansowania zewnetrznego w kosztach zmiennych kontraktu.

Koszty ogdlnego zarzgdu

Koszty ogdlnego zarzqdu w pierwszym potroczu 2009 roku wyniosly blisko 18 min zit i byty tylko o
20% wieksze w poréwnaniu do analogicznego okresu roku poprzedniego. Wzrost kosztow
ogdlnego zarzgdu byt zdecydowanie wolniejszy w pordwnaniu do wzrostdw innych pozyciji
kosztowych. Udziat kosztéw ogdlnego zarzgdu w przychodach ze sprzedazy zmniejszyt sie w
omawianym okresie w porownaniu do wyniku osiggnietego w | pdtroczu 2008 roku z 7,3% do

6,1%, co stanowi spadek az o 1,2%.

Pozostate przychody operacyjne

Na koniec | pétrocza 2009 roku pozostate przychody operacyjne wyniosty blisko 3,5 min zt, z
czego znaczqcqg czesc¢ stanowiq to przychody z tytutu wynajmu, doradztwa i dzierzawy (blisko 1
min zt). W porédwnaniu do analogicznego okresu roku poprzedniego warto$¢ pozostatych

przychoddw operacyjnych jest wyisza o 68%.

Pozostate koszty operacyjne

Pozostate koszty operacyjne w pierwszym podtroczu 2009 roku wyniosty 1,2 min zt i byty o 42%
wieksze od ich wartosci z kohca pierwszego podtrocza 2008 roku. Na koszty te sktadajg sie miedzy
innymi: darowizny, odpisy aktualizujgce warto$¢ sktadnikéw aktywdw oraz odszkodowania z

tytutu umow ubezpieczen, kary i grzywny.

Przychody finansowe
Przychody finansowe na koniec | pdétrocza 2009 roku wyniosty 11,3 min zt i odnotowaty 3-
procentowy spadek w poréwnaniu do analogicznego okresu roku poprzedniego. Gtéwng

pozycje w przychodach finansowych stanowig odsetki o wartosci okoto 9,6 min zt, na ktére
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sktadajqg sie odsetki z tytutu udzielonych pozyczek — 3,5 min zt, odsetki bankowe — 3,4 min zt oraz
odsetki z tytutu obligacji wyemitowanych przez spdtki z Grupy Kapitatowej i objetych przez PBG
- 2,6 min zt. Ponadto istothg pozycjg w przychodach finansowych byty dodatnie rdznice

kursowe, ktére wyniosty blisko 1,6 min zt.

Koszty finansowe

W pierwszym potroczu 2009 roku koszty finansowe wyniosty ponad 10 min zt i jest to kwota o0 42%
nizsza od wartoéci kosztéw finansowych w analogicznym okresie roku poprzedniego.
Naijistotniejszg pozycje w kosztach finansowych stanowig odsetki z tytutu obligacji
wyemitowanych przez PBG SA pod koniec 2007 roku - jest to 5,9 min zt. Ponadto znaczgcq

warto$¢ odnotowaty réwniez odsetki i prowizje od kredytéw bankowych — 3,5 min zt.

Pozostate zyski z inwestycji
Na koniec pierwszego poétrocza 2009 roku Spdtka nie odnotowata zyskdw z inwestycji. W

analogicznym okresie roku poprzedniego kwota ta wynosita 920 tys. zt (zysk ze sprzedazy

udziatdw w spdtce Apartamenty Poznanskie).

STRUKTURA AKTYWOW

Aktywa (wtys. zt) 1H 2009 % udziat 1H2008 % udziat
AKTYWA TRWALE 620,431 35.92% 576,391 47.62%
Wartosé¢ firmy przejeta w ramach

potgczenia jednostek gospodarczych 1,606 0.09% 1,606 0.13%
Wartoéci niematerialne 12,018 0.70% 9,372 0.77%
Rzeczowe aktywa frwate 140,496 8.13% 144,575 11.95%
Nieodnawialne zasoby naturalne - 0.00% - 0.00%
Nieruchomosci inwestycyjne 6,963 0.40% 710 0.06%
Inwestycje w jednostkach zaleznych 365,411 21.15% 337,563 27.89%
Inwestycje w jednostkach i 0.00% i 0.00%
stowarzyszonych

F_’ozos‘ro’re dtugoterminowe aktywa 65,689 3.80% 73,540 6.08%
finansowe

Naleznosci d’rggo’rermlnqwe.z tytutu 13,691 0.79% ) 0.00%
pochodnych instrumentow finansowych

Naleznosci dtugoterminowe 8,478 0.49% 8,614 0.71%
Aktywa z tytutu odroczonego podatku ) )

dochodowego 0.00% 0.00%
D’r.ugofermmowe rozliczenia 6,079 0.35% A1 0.03%
miedzyokresowe

AKTYWA OBROTOWE 1,106,939 64.08% 633,911 52.38%
Zapasy 15,097 0.87% 31,203 2.58%
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Naleznosci z tytutu umow o ustuge

budowlang 245,422 14.21% 133,054 10.99%
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug 271,167 15.70% 174,367 14.41%
Naleznosci z tytutu biezgcego podatku 4.695 027% i 0.00%
dochodowego

Pozostate naleznosci krétkoterminowe 17,432 1.01% 11,805 0.98%
F_’ozos‘rc:’re krotkoterminowe aktywa 212,755 12.30% 55848 461%
finansowe

Naleznosci krotkoterminowe z tytutu 7573 0.44% 3.411 0.28%

pochodnych instrumentéw finansowych

Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 325,542 18.85% 214,811 17.75%

Krotkoterminowe rozliczenia

miedzyokresowe 7,256 0.42% 9,412 0.78%

Aktywa trwate zaklasyfikowane jako

przeznaczone do sprzedazy i 0.00% - 0.00%

AKTYWA RAZEM 1,727,370 100.00% 1,210,302 100.00%

Struktura aktywow ulegta w pierwszym pdtroczu 2009 roku pewnym zmianom. Aktywa trwate
stanowity na koniec | pdtrocza 2009 roku blisko 36% i ich udziat w aktywach ogdtem w ciggu
roku zmniejszyt sie o 12 punktdéw procentowych. Aktywa obrotowe z kolei odnotowaty w |
potroczu 2009 roku wzrost udziatu w strukturze aktywéw ogdtem o 12% w stosunku do
analogicznego okresu roku poprzedniego i stanowity 64%. W pierwszym przypadku
spowodowane jest to gtdwnie zmniejszeniem sie procentowego udziatu aktywach ogdtem
inwestycji w jednostkach zaleznych z blisko 28% na koniec | potrocza 2008 roku do 21% na koniec
analogicznego okresu roku 2009. Natomiast na zwiekszenie udziatu aktywdw obrotowych w
strukturze aktywow miato wptyw miato zwiekszenie udziatu naleznosci z tytutu umodw o ustuge
budowlang z 11% w | pétroczu 2008 roku do ponad 14% w | pdtroczu 2009 roku. Ponadto, istotnie
swdj udziat w aktywach ogdtem zwiekszyty pozostate krétkoterminowe aktywa finansowe, ktére
z poziomu blisko 5% w pierwszym potroczu 2008 roku wzrosty do ponad 12% w pierwszym
potroczu roku 2009. Ostatnim waznym czynnikiem majgcym wptyw na zwiekszenie sie udziatu
aktywow obrotowych w  strukturze aktywodw miat wzrost Srodkdw  pienieznych i ich
ekwiwalentéw. Na koniec | pétrocza 2009 roku $rodki te osiggnety poziom 325.542 tys. zt co
stanowito prawie 19% aktywdw ogdtem. W analogicznym okresie roku poprzedniego kwota ta
wynosita 214.811 tys. zt, co odpowiadato niecatym 18%. Wzrost wartosci srodkédw pienieznych
wynika z wptywdw z emisji akcji serii G przeprowadzonej w czerwcu 2009 roku (ponad 190 min
7t).

DYNAMIKA AKTYWOW

Aktywa (wtys. zi) 1H 2009 1H 2008 1H2009/1H2008

AKTYWA TRWALE 620,431 576,391 107.64%
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WorToéc’: firmy przejeta w ramach potgczenia 1 606 1 606 100.00%
jednostek gospodarczych

Wartoéci niematerialne 12,018 9,372 128.23%
Rzeczowe aktywa trwate 140,496 144,575 97.18%
Nieodnawialne zasoby naturalne 0 0 0,00%
Nieruchomosci inwestycyjne 6,963 710 980.70%
Inwestycje w jednostkach zaleznych 365,411 337,563 108.25%
Inwestycje w jednostkach stowarzyszonych 0 0 0,00%
Pozostate dtugoterminowe aktywa finansowe 65,689 73,540 89.32%
Bochodnych etrumenton finonsowych 13,691 0 0.00%
Naleznosci dtugoterminowe 8,478 8,614 98.42%
g\é‘zf&%é\’rz;ﬂg odroczonego podatku 0 0 0.00%
Dtugoterminowe rozliczenia miedzyokresowe 6,079 411 1479.08%
AKTYWA OBROTOWE 1,106,939 633,911 174.62%
Zapasy 15,097 31,203 48.38%
Naleznosci z tytutu umodw o ustuge budowlang 245,422 133,054 184.45%
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug 271,167 174,367 155.52%
ggl:ehzggéilvéggu’ru biezgcego podatku 4.695 0 0,00%
Pozostate naleznosci krétkoterminowe 17,432 11,805 147.67%
Pozostate krotkoterminowe aktywa finansowe 212,755 55,848 380.95%
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 325,542 214,811 151.55%
Krotkoterminowe rozliczenia miedzyokresowe 7.256 9,412 77.09%
e : :

AKTYWA RAZEM 1,727,370 1,210,302 142.72%

Na koniec pierwszego poétrocza 2009 roku suma bilansowa zwiekszyta sie dosy¢ znacznie, tj. az o

42,72%, przy czym wzrost warto$ci dotyczyt przede wszystkim dtugoterminowych rozliczeh
miedzyokresowych, nieruchomosci inwestycyjnych, pozostatych dtugoterminowych aktywdw
finansowych, naleznosci z tytutu umdw o ustuge budowlang, naleznosci z tytutu dostaw i ustug
oraz srodkdw pienieznych iich ekwiwalentdw.

Dynamika aktywodw obrotowych wyniosta blisko 175%. W analizowanym okresie majgtek trwaty

spoiki rést znacznie wolniej niz majgtek obrotowy.

STRUKTURA PASYWOW

1H 2009 % udziat 1H 2008 % udziat

Pasywa (wtys. zt)

Kapital wtasny 970,064 56.16% 736,327 60.84%
Kapitat podstawowy 14,295 0.83% 13,430 1.11%
Akcje / udziaty wtasne - 0.00% - 0.00%
Kapitat zapasowy ze sprzedazy akcji 733,730 42.48% 551,178 45.54%
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powyzej ich wartosci nominalnej
Kapitat z wyceny transakcji

zabezpieczajgcych oraz réznice kursowe (11,684) -0.68% 4,345 0.36%
z konsolidacii
Pozostate kapitaty 203,613 11.79% 149,776 12.38%
Niepodzielony wynik finansowy 30,110 1.74% 17,598 1.45%
- zysk (strata) z lat ubiegtych - 0.00% - 0.00%
- zysk (strata) netto biezgcego roku
przypadajgcy 30,110 1.74% 17,598 1.45%
akcjonariuszom jednostki dominujgcej
ZOBOWIAZANIA 757,306 43.84% 473,975 39.16%
Zobowigzania dtugoterminowe 327,278 18.95% 259,684 21.46%
Dtugoterminowe kredyty i pozyczki 98,936 5.73% 41,407 3.42%
Eozosfofe dtugoterminowe zobowigzania 201.109 11.64% 201.077 16.61%
finansowe
Zobowigzania dtugoterminowe z tytutu

. L 744 -
pochodnych instrumentow finansowych
Pozostate zobowigzania dtugoterminowe 3.861 0.22% 109 0.01%
Rezerwa z tytutu odroczonego podatku 10,005 0.58% 4573 0.38%
dochodowego
,Re;enNy na zoboquonlo z tytutu 291 001% 286 0.02%
Swiadczenh pracowniczych
Pozostate rezerwy dtugoterminowe 4,934 0.29% 3,434 0.28%
Dotacje rzgdowe - 0.00% - 0.00%
D’r'ugofermmowe rozliczenia 7 468 0.43% 8.798 0.73%
miedzyokresowe
Zobowigzania krétkoterminowe 430,028 24.89% 214,291 17.71%
Kréotkoterminowe kredyty i pozyczki 91,863 5.32% 101,483 8.38%
EozosTofe krotkoterminowe zobowigzania 10,036 0.58% 2254 0.19%
finansowe
Zobowigzania krotkoterminowe z tytutu

. L 7,698 838
pochodnych instrumentdw finansowych
Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug 294,656 17.06% 97,538 8.06%
Zobowigzania z tyt. umowy o ustuge 7296 0.42% 3178 0.26%
budowlang
Zobowigzania z tytutu biezgcego i 0.00% 1373 011%

podatku dochodowego
Pozostate zobowigzania krétkoterminowe 16,108 0.93% 5,362 0.44%
Rezerwy na zobowigzania z tytutu

L . . - 0.00% - 0.00%
Swiadczenh pracowniczych

Pozostate rezerwy krétkoterminowe 326 0.02% 617 0.05%
Dotacje rzgdowe - 0.00% - 0.00%
Krpfko‘rermmowe rozliczenia 2045 0.12% 1 648 0.14%
miedzyokresowe

Zobowigzania zwigzane z aktywami ) 0.00% ) 0.00%

trwatymi przeznaczonymi do sprzedaz

PASYWA RAZEM 1,727,370 100.00% 1,210,302 100.00%

Powyzsze zestawienie obrazuje zmiany zaistniate w strukturze zrédet finansowania w pierwszym
potroczu 2009 roku. Zwiekszyt sie udziat zobowigzan w sumie bilansowej. Majgtek spotki

finansowany byt w blisko 56% kapitatami wtasnymi oraz w 44% kapitatami  obcymi.
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Zobowigzania dtugoterminowe stanowity blisko 19% w sumie bilansowej, zobowigzania
krétkoterminowe stanowity natomiast blisko prawie 25%. Udziat zobowigzan dtugoterminowych
w kapitatach ogdtem nieznacznie sie zmniejszyt, za§ udziat zobowigzan kréotkoterminowych
zmniejszyt sie w poréwnaniu do analogicznego okresu roku poprzedniego. W zobowigzaniach
krétkoterminowych istotne pozycje odnotowaty: zobowigzania z tytutu dostaw i ustug oraz
krotkoterminowe kredyty i pozyczki. W zobowigzaniach dtugoterminowych istotng pozycje
odnotowaty: dtugoterminowe kredyty i pozyczki oraz pozostate dtugoterminowe zobowigzania
finansowe (jest to warto$¢ obligaciji wyemitowanych przez spdtke w grudniu 2007 roku).

Najistotniejszg pozycjg kapitatdw wtasnych byt natomiast kapitat zapasowy w wysokosci 42,5%

wartodci kapitatdw ogdtem (wynika to gtdéwnie z przeprowadzonej w czerwcu 2009 roku emisji

akcji serii G Spofki).

DYNAMIKA PASYWOW

Pasywa (wtys. zt) 1H 2009 1H 2008 1H2009/1H2008
Kapitat wtasny 970,064 736,327 131.74%
Kapitat podstawowy 14,295 13,430 106.44%
Akcje / udziaty wtasne 0 0 0,00%
!(opﬁo’r zapasowy ze sp.rzedozy akcji powyzej 733.730 551178 133.12%
ich wartosci nominalnej

Kapﬁo,’r.z.wyceny fransakciji quezPleczqucych 11,684 4.345 268.91%
oraz réznice kursowe z konsolidaciji

Pozostate kapitaty 203,613 149,776 135.95%
Niepodzielony wynik finansowy 30,110 17,598 171.10%
- zysk (strata) z lat ubiegtych 0 0 0,00%
- zysk (strata) netto biezgcego roku

przypadajgcy 30,110 17,598 171.10%
akcjonariuszom jednostki dominujgcej

ZOBOWIAZANIA 757,306 473,975 159.78%
Zobowiqgzania dlugoterminowe 327,278 259,684 126.03%
Dtugoterminowe kredyty i pozyczki 98,936 41,407 238.94%
Eozosfofe dtugoterminowe zobowigzania 201,109 201,077 100.02%
finansowe

Zoboquonlq d’rugo’rerrrjlnoyve z tytutu 744 0 0.00%
pochodnych instrumentow finansowych

Pozostate zobowigzania dtugoterminowe 3.861 109 3542.20%
Rezerwa z tytutu odroczonego podatku 10,005 4573 218.78%
dochodowego

Rezerwy na zobowigzania z tytutu Swiadczen 591 286 77 97%
pracowniczych

Pozostate rezerwy dtugoterminowe 4,934 3,434 143.68%
Dotacje rzgdowe 0 0 0,00%
Dtugoterminowe rozliczenia miedzyokresowe 7,468 8,798 84.88%
Zobowiqzania krétkoterminowe 430,028 214,291 200.67%
Krotkoterminowe kredyty i pozyczki 91,863 101,483 90.52%
EozosTofe krotkoterminowe zobowigzania 10,036 2954 445.05%
finansowe
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Zoboquomq kroTko‘rern:unolwe z tytutu 7 698 838 918.62%
pochodnych instrumentdw finansowych
Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug 294,656 97.538 302.09%
Zobowigzania z tyt. umowy o ustuge 7296 3178 299 589
budowlang
Zobowigzania z tytutu biezgcego podatku 0 1 373 0.00%
dochodowego
Pozostate zobowigzania krétkoterminowe 16,108 5,362 300.41%
Rezerwy na zobowigzania z tytutu Swiadczen 0 0 0,00%
pracowniczych
Pozostate rezerwy krétkoterminowe 326 617 52.84%
Dotacje rzgdowe 0 0 0,00%
Krotkoterminowe rozliczenia miedzyokresowe 2,045 1,648 124.09%
Zobowigzania zwigzane z aktywami frwatymi

. . 0 0 0,00%
przeznaczonymi do sprzedazy

PASYWA RAZEM 1,727,370

1,210,302 142.72%

Roczna dynamika kapitatu wtasnego na koniec pierwszego poétrocza 2009 roku wyniosta blisko
132%. W pasywach, silniejszy wzrost dotyczyt kapitatdw obcych - ich wartos¢ wzrosta o 59,8%,
podczas gdy kapitat wtasny wzrést o 31,7%. W kapitatach obcych natomiast silniejszy wzrost
dotyczyt zdecydowanie zobowigzan krotkoterminowych, ktérych dynamika wyniosta ponad

200%, niz zobowigzan dtugoterminowych, ktérych dynamika wyniosta 126%.

Przewidywana sytuacja finansowa Spotki
W roku 2009 Spdtka planuje utrzymanie wskaznikdw finansowych na poziomie zapewniajgcym
stabilng dziatalnosé.

Emisja akcji, ktéra miata miejsce w czerwcu 2009 roku zapewnita srodki na dalszy rozwoj Spoiki.

XXI. KOMENTARZ ZARZADU PBG SA DO WYNIKOW FINANSOWYCH PBG SA ZA Il KWARTAL 2009
ROKU

Istotne zdarzenia i czynniki majgce wpltyw na wyniki finansowe Spétki (dane dotyczq drugiego
kwartatu 2009 roku)

W drugim kwartale 2009 roku zwiekszeniu przychoddw ze sprzedazy towarzyszyta stabilizacja
osigganych rentownos$ci praktycznie na wszystkich poziomach rachunku zyskéw i strat w

poréwnaniu do wynikéw wypracowanych w analogicznym okresie roku poprzedniego.

W drugim kwartale 2009 roku spdtka PBG wypracowata ponad 188 min zt przychoddow ze
sprzedazy osiggajqgc zysk brutto ze sprzedazy na poziomie 30,8 min zt, co w poréwnaniu do
analogicznego okresu roku poprzedniego stanowi blisko 13 % wzrost. Ponadto, w drugim
kwartale PBG osiggneto zysk operacyjny na poziomie 24 min zt oraz zysk netto w wysokosci 19,3

min zt. W poréwnaniu do analogicznego okresu roku poprzedniego wyniki te stanowig

54/63



Sprawozdanie Zarzqdu PBG SA z dziatalno$ci Spoétki — za | pdtrocze 2009

odpowiednio 21-procentowy wzrost zysku operacyjnego oraz az é9-procentowy wzrost zysku
netto.

za okres za okres dynamika

Rachunek zyskéw i strat PBG SA 0d01.04do  od01.04 do 2Q2009/
30.06.2009 30.06.2008 2Q2008

Dziatalnosé kontynuowana

Przychody ze sprzedazy 188 547 132 938 141,8%
Przychody ze sprzedazy produktow 11074 1633 678,1%
Przychody ze sprzedazy ustug 170 168 130 695 130.2%
Przychody ze sprzedazy towardw i materiatéw 7 305 610 1197.5%

Koszt witasny sprzedazy (157 755) (105 617) 149.4%
Koszt sprzedanych produktéw (12732) (1 244) 1023,5%
Koszt sprzedanych ustug (137 835) (103 783) 132,8%
Koszt sprzedanych tfowardw i materiatéw (7 188) (590) 1218.3%

Zysk (strata) brutto ze sprzedazy 30792 27 321 112,7%
Koszty sprzedazy - - 0.0%
Koszty ogdlnego zarzgdu (8 170) (8012) 102,0%
Pozostate przychody operacyjne 2283 837 272.8%
Pozostate koszty operacyjne (859) (24¢) 349.2%
Udziat w zyskach jednostek rozliczanych metodg praw wtasnosci - - 0.0%
Koszty restrukturyzacii - - 0.0%

Zysk (strata) z dziatalnosci operacyjnej 24 046 19 900 120,8%
Przychody finansowe 5028 4999 100,6%
Koszty finansowe (7102) (10 601) 67.0%
Pozostate zyski (straty) zinwestycji - 920 0.0%

Zysk (strata) przed opodatkowaniem 21972 15218 144,4%
Podatek dochodowy (2 674) (3 827) 69.9%

Zysk (strata) netto z dziatalnosci kontynuowanej 19 298 11 391 169.4%

Dziatalno$¢ zaniechana - - 0.0%
Strata netto z dziatalnoéci zaniechanej - - 0.0%

Zysk (strata) netto 19 298 11391 169.4%

Komentarz do przychodéw i kosztéw

1. Przychody ze sprzedazy

W drugim kwartale 2009 roku przychody ze sprzedazy spotki PBG wyniosty ponad 188 min zt i

wzrosty o 42 %. Najwiekszy udziat w przychodach ze sprzedazy ogdtem odnotowat segment

gazu ziemnego i ropy naftowej, ktéry stanowit 31,4%. Drugim co do wielkoéci segmentem byt

segment budownictwa przemystowego i mieszkaniowego. Jego udziat w przychodach ze

sprzedazy w omawianym okresie wynidst 27,6 %. Segment ustug innych uplasowat sie na trzecim

miejscu pod wzgledem jego udziatu w przychodach ze sprzedazy i stanowit 16,9%. Kolejnym co

do wielkosci segmentem byt segment wody, ktérego udziat w przychodach stanowit 16,4%.

Najmniejszy udziat w przychodach ze sprzedazy ogdtem odnotowat segment ustug innych, ktéry

stanowit zaledwie 7,7% wartosci przychoddw ze sprzedazy.
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Udzial segmentow dzialalnosciw przychodach ze sprzedaizy w 1l kw 2009

gaz ziemny i ropa
Inne, 16.9% naftowa, 31.4%

budownictwo
przemyslowei
mieszkaniowe,27.6%

paliwa, 7.7% 7 woda, 16.4%

2. Koszt wtasny sprzedazy

W drugim kwartale 2009 roku koszt wtasny sprzedazy wynidst blisko 158 min zt i wzrést o 49 % w
poréwnaniu do jego analogiczne] wartosci z drugiego kwartatu 2008 roku. Zmienit sie udziat
omawianych kosztéw zmiennych w przychodach ze sprzedazy. Ich warto$¢ na koniec drugiego
kwartatu 2009 roku stanowita 83,7 % przychoddw w pordwnaniu do 79,4 % na koniec drugiego
kwartatu 2008 roku, co stanowi wzrost o 4,3 %. Nalezy jednak zaznaczy¢, ze od 1 stycznia 2009

roku Spdétka aktywuije koszty finansowania zewnetrznego w kosztach zmiennych.

3. Koszty ogdlnego zarzqdu

Koszty ogdinego zarzgdu na koniec drugiego kwartatu 2009 roku wyniosty blisko 8,2 min zt i byty
o zaledwie 2% wieksze w poréwnaniu do analogicznego okresu roku poprzedniego. Udziat
kosztéw ogdinego zarzqgdu w przychodach ze sprzedazy zmniejszyt sie w omawianym okresie w
poréwnaniu do wyniku osiggnietego w drugim kwartale 2008 roku z 6% do 4,3%, co stanowi

spadek azo 1,7%.

4. Pozostate przychody operacyjne

W drugim kwartale 2009 roku pozostate przychody operacyjne wyniosty blisko 2,3 min zt.
Najistotniejsze z nich to przychody z tytutu wynajmu oraz uzyskanych odszkodowan.

W poréwnaniu do analogicznego okresu roku poprzedniego warto$¢ pozostatych przychodéw

operacyjnych jest wyzsza o 173 %.
5. Pozostate koszty operacyjne

Pozostate koszty operacyjne na koniec drugiego kwartatu 2009 wyniosty ponad 1,2 min zt i byty

0 42% wieksze od ich wartosci z konca drugiego kwartatu 2008 roku. Na koszty te sktadajg sie
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miedzy innymi darowizny, odszkodowania z tytutu umow ubezpieczen, kar i grzywien oraz odpisy

aktualizujgce wartos¢ sktadnikédw aktywodw.

6. Przychody finansowe

Przychody finansowe za drugi kwartat 2009 roku wyniosty blisko 11,3 min zt i odnotowaty 3%
spadek w poréwnaniu do analogicznego okresu roku poprzedniego. Gtdwng pozycje w
przychodach finansowych stanowiq odsetki z tytutu udzielonych pozyczek (blisko 2,2 min zt),
odsetki bankowe (1,5 min zt) oraz odsetki z tytutu obligacji wyemitowanych przez spdtki z Grupy
Kapitatowej i objetych przez PBG (ponad 1,3 min zt). Ponadto istotng pozycjg w przychodach

finansowych byty dodatnie réznice kursowe.

7. Koszty finansowe

Na koniec drugiego kwartatu 2009 roku koszty finansowe wyniosty blisko 10,1 min zt i jest to kwota
az o0 42% nizsza od kwoty odnotowanej w drugim kwartale 2008 roku. Najistotniejszg pozycje w
kosztach finansowych stanowiq odsetki z tytutu obligacji wyemitowanych przez spdtke PBG pod
koniec 2007 roku (5,15 min zt) oraz odsetki i prowizje z tytutu kredytdéw bankowych (ponad 1,3

min zt).

Komentarz do wynikéw finansowych

1. Pozycje wynikowe Rachunku Zyskow i Strat

Na koniec drugiego kwartatu 2009 roku wypracowany przez Spdtke zysk netto osiggngt poziom
19,3 min, co w pordwnaniu do wyniku osiggnietego na koniec drugiego kwartatu 2008 roku
stanowi az 69% wzrost. W wynikach finansowych za drugi kwartat 2009 roku utrzymana zostaje
tendencja wzrostowa na wszystkich poziomach rachunku zyskéw i strat: zysk brutto ze sprzedazy

wzrést o 13%, natomiast zysk operacyjny wzrdst o 21%.

2. EBITDA

W drugim kwartale 2009 roku wydatki na nabycie rzeczowych aktywoéw trwatych oraz wydatki
na nabycie warto$ci niematerialnych i prawnych wyniosty razem ponad 2,4 min zt w
poréwnaniu z 13,2 min zt analogicznego okresu roku poprzedniego. Koszty amortyzacji w sumie
w drugim kwartale 2009 roku wyniosty 4,5 min zt w poréwnaniu do 3,3 min zt analogicznego
okresu roku poprzedniego. Wynik EBITDA (EBIT — zysk operacyjny plus amortyzacja) na koniec
drugiego kwartatu 2009 roku wynidst 28,5 min zt i byt o ponad 5,2 min zt wyzszy od jego wartosci

odnotowanej za analogiczny okres roku poprzedniego, co stanowi wzrost az o 23%.
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3. Wskazniki rentownosci

W drugim kwartale 2009 roku dynamika przychoddw ze sprzedazy odnotowata mniejszy wzrost
niz dynamika kosztow wtasnych sprzedazy. W pierwszym przypadku byto to 42%, za§ w drugim
49%. Wptyneto to na obnizenie sie na koniec drugiego kwartatu 2009 roku wartosci
wypracowanych przez Spobtke rentownosci brutto oraz operacyjnej w pordéwnaniu do
analogicznego okresu roku ubiegtego. Jednakze rentowno$¢ netfto w analizowanym okresie
ulegta zwiekszeniu. Trzeba zaznaczy< réwniez, ze od 1 stycznia 2009 roku Spdtka aktywuje koszty
finansowania zewnetrznego w kosztach zmiennych kontraktu, co ma bezposredni wptyw na
osiggane marze: brutto ze sprzedazy oraz operacyjng. Marza brutto ze sprzedazy na koniec
drugiego kwartatu 2009 roku wyniosta 16,3% i byta o 4,3% mniejsza niz w drugim kwartale roku
2008. Marza operacyjna spadta z poziomu 15% osiggnietego w drugim kwartale 2008 roku do
wartoéci 12,8% w drugim kwartale 2009 roku. Marza netto osiggneta w omawianym okresie
bardzo dobry wynik i uksztattowata sie na poziomie 10,2%, co stanowi wzrost o 1,6% w

poréwnaniu do analogicznego okresu roku ubiegtego.

Wskazniki rentownosci Il kwartat 2009 Il kwartat 2008

Rentownosé brutto ze sprzedazy! 16,3% 20,6%
Rentownosé operacyjna? 12,8% 15,0%
Rentownosé netto3 10,2% 8,6%

1zysk brutto ze sprzedazy/przychody ze sprzedazy*100
2zysk z dziatalnosci operacyjnej/przychody ze sprzedazy*100
3zysk netto/przychody ze sprzedazy*100

XXIIl. ZMIANY W PODSTAWOWYCH ZASADACH ZARZADZANIA

W okresie objetym raportem, spdtka PBG nie wprowadzita znaczgcych zmian

w podstawowych zasadach zarzgdzania.

XXII. WARTOSC WYNAGRODZEN, NAGROD | KORZYSCI WYPLACONYCH OSOBOM
ZARZADZAJACYM | NADZORUJACYM

1. Komitet ds. Wynagrodzen

W dniu 25 czerwca 2005 roku, w ramach Rady Nadzorczej powotany zostat Komitet ds.
Wynagrodzen, ktéry odpowiada w szczegdlnosci za:

- ogdélne monitorowanie praktyk w zakresie wynagrodzen i ich poziomu w Spodtce,

- ustalanie warunkéw zatrudnienia Cztonkdw Zarzgdu i kadry kierowniczej Spotki,

- ustalanie planu premiowania na rok obrotowy.

Komitet ds. Wynagrodzenh zbiera sie stosownie do potrzeb nie rzadziej jednak niz raz na kwartat,

sktada coroczne sprawozdanie ze swojej dziatalnosdci, ktére jest czedciqg Sprawozdania z
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dziatalnosci Rady Nadzorczej, przedktadanego Akcjonariuszom podczas Zwyczajnego Walnego
Zgromadzenia PBG SA.

W sktad Komitetu ds. Wynagrodzen wchodzg;

- Maciej Bednarkiewicz,

- Wiestaw Lindner.

2. Program Motywacyjny

Uchwatg Rady Nadzorczej PBG SA z dnia 28 kwietnia 2004 roku wprowadzony zostat Program
Motywacyjny dla kadry kierowniczej oraz kluczowych pracownikéw Grupy PBG.

Warunkiem realizacji Programu w danym roku jest osiggniecie przez Grupe Kapitatowq zysku
operacyjnego za poprzedni rok obrotowy, wykazanego w skonsolidowanym sprawozdaniu
finansowym, na poziomie co najmniej 75% prognozy zysku operacyjnego na dany rok. Nie
osiggniecie minimalnego stopnia realizacji prognozy zysku operacyjnego za rok poprzedni
skutkuje brakiem realizacji Programu w danym roku. Wysoko$¢ zysku operacyjnego do
osiggniecia przez Grupe Kapitatowg w danym roku okre$la Rada Nadzorcza w terminie do 30

czerwca kazdego roku, ktérego prognoza dotyczy.

3. Wynagrodzenia czionkéw Rady Nadzorczej oraz cztonkéw Zarzqdu PBG SA

Wysoko$¢  wynagrodzenia cztonkédw Rady Nadzorczej zostata okreSlona Uchwatg
Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Spotki PBG SA z dnia 10 grudnia 2005 roku.
Cztonkowie Zarzgdu powotywani sg Uchwatg Rady Nadzorczej. Zatrudnieni sg na podstawie
umow o prace. Zgodnie z Uchwatg Rady Nadzorczej PBG SA cztonkom Zarzgdu przystuguje

ptaca zasadnicza oraz premie i dodatki wynikajgce z przepisdw o wynagrodzeniu.

WYNAGRODZENIA CZtONKOW ZARZADU | RADY NADZORCZEJ Z TYTULU PELNIENIA FUNKCJI W
JEDNOSTCE DOMINUJACEJ W OKRESIE OD 01.01 DO 30.06.2009 ROKU

WyszczegOdlnienie Wynagrodzenie Inne Razem
Wynagrodzenia cztonkéw Zarzqdu
Jerzy Wisniewski 600 2 602
Tomasz Woroch 210 2 212
Przemystaw Szkudlarczyk 150 2 152
Tomasz Tomczak 150 2 152
Mariusz tozynhski 150 1 151
Tomasz Latawiec 120 1 121
Razem 1380 10 1390

Wyszczegolnienie Wynagrodzenie Inne Razem
Wynagrodzenia cztonkéw Rady Nadzorczej
Maciej Bednarkiewicz 60 1 61
Jacek Ksen 48 1 49
Wiestaw-Hndner
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Jacek Krzyzaniak 15 1 16
Dariusz Sarnowski 18 1 19
Adam Strzelecki 18 1 19
Razem 189 6 195

WYNAGRODZENIA CZLONKOW ZARZADU | RADY NADZORCZEJ Z TYTULU PELNIENIA FUNKCJI W
JEDNOSTKACH ZALEZNYCH, WSPOLZALEZNYCH | STOWARZYSZONYCH W OKRESIE OD 01.01 DO
30.06.2009 ROKU

WyszczegOdlnienie
Wynagrodzenia cztonkéw Zarzqdu

Wynagrodzenie Inne Razem

Jerzy Wisniewski - - _

Tomasz Woroch 30 - 30

Przemystaw Szkudlarczyk 18 - 18

Tomasz Tomczak 1 - 1

Mariusz tozynhski - - _

Tomasz Latawiec - - i

Razem 49 - 49

Wyszczegdlnienie
Wynagrodzenia cztonkéw Rady Nadzorczej

Maciej Bednarkiewicz - - i

Jacek Ksen - - -

Wiestaw Lindner - - _

Jacek Krzyzaniak

Dariusz Sarnowski - - i

Adam Strzelecki - - -

Razem 38 - 38

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

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

ktérych mogtyby nastgpic zmiany w proporcjach posiadanych akcji.

XXV. INFORMACIJE O AUDYTORZE BADAJACYM SPRAWOZDANIE

Zarzgd PBG SA oéwiadcza iz zgodnie z obowigzujgcymi przepisami, po rozpatrzeniu
rekomendacji przedstawionych przez Komitet Audytu, Rada Nadzorcza w drodze uchwat
podjeta decyzje w sprawie wyboru firmy Grant Thornton Frgckowick Sp. z 0.0. z siedzibg
w Poznaniu, przy Placu Wiosny Luddw 2 61-831 Poznan, wpisanej na liste podmiotdw
uprawnionych do badania sprawozdan finansowych prowadzong przez Krajowq Izbe Biegtych

Rewidentdw pod numerem 238, na podmiot uprawniony do:
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- badania jednostkowego sprawozdania finansowego PBG SA oraz skonsolidowanego
sprawozdana finansowego Grupy Kapitatowe] PBG za rok 2009 (uchwata Rady Nadzorczej z
dnia 21 lipca 2009 roku);

- dokonania przeglgdu S$roédrocznego  sprawozdania  finansowego  jednostkowego i
skonsolidowanego na dzieh 30 czerwca 2009 roku (uchwata Rady Nadzorczej z dnia 21 lipca
2009 roku).

1. Data zawarcia umowy

PBG SA zawarto umowe z Grant Thornton Frgckowiak Sp. z 0.0. dnia 22 lipca 2009 roku.

2. kgczna wysokosé wynagrodzenia
tgczna wysoko$¢ wynagrodzenia, nalezna Grant Thornton Frgckowiak Sp. z 0.0. z tytutu
przeprowadzonego badania $rédrocznego sprawozdania finansowego Spdtki i sprawozdania

skonsolidowanego Grupy PBG wynosi 38 300,00 zt netto.

3. Pozostata wartosé umowy

Pozostata nalezno$¢ Grant Thornton Frgckowiak Sp. z 0.0. z tytutu wykonania przysztych ustug,
bedgcych przedmiotem umowy z dnia 22 lipca 2009 roku (tj. badanie sprawozdania
finansowego $rédrocznego i rocznego spdtki PBG SA oraz skonsolidowanego sprawozdana

finansowego Grupy Kapitatowej PBG za rok 2008) to 121 200,00 zt netto.

XXVI. UMOWY ZAWARTE MIEDZY SPOLKA A OSOBAMI ZARZADZAJACYMI, PRZEWIDUJACE
REKOMPENSATE W PRZYPADKU ICH REZYGNACJI LUB ZWOLNIENIA

Na dzieh bilansowy nie zostaty zawarte przez PBG SA umowy z osobami zarzgdzajgcymi, ktére

przewidywatyby rekompensate w przypadku ich rezygnacji lub zwolnienia.

XXVII. INFORMACJA O SYSTEMIE KONTROLI PROGRAMOW PRACOWNICZYCH

Spotka PBG SA nie prowadzi programdw pracowniczych.

XXVIIl. WSKAZANIE POSTEPOWAN TOCZACYCH SIE PRZED SADEM, ORGANEM WLASCIWYM DLA
POSTEPOWANIA ARBITRAZOWEGO LUB ORGANEM ADMINISTRACJI PUBLICZNEJ

Prowadzone postepowanie z powddztwa oraz przeciwko Spdtce PBG SA nie przekraczajq

wartosci stanowigcej co najmniej 10% kapitatdw wtasnych.
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XXIX. OGRANICZENIA DOTYCZACE PRZENOSZENIA PRAWA WLASNOSCI PAPIEROW

WARTOSCIOWYCH SPOLKI PBG S.A. ORAZ OGRANICZENIA W ZAKRESIE WYKONYWANIA Z NICH

PRAWA GLOSU

Wg §11 ust. 1 Statutu Spodtki zbycie akcjiimiennych serii A wymaga zgody Zarzgdu.

XXX. DANE ADRESOWE SPOLKI PBG SA

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

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

e-mail: polska@plbg-sa.pl

KONTAKT DO RZECZNIKA PRASOWEGO:

Jacek Krzyzaniak

tel.: +48 61 66 51 761
tel. kom.: 0 605 470 599
fax: +48 61 66 51 701

e-mail: jacek.krzyzaniak@pbg-sa.pl

KONTAKT DO RELACJI INWESTORSKICH:
Kinga Banaszak - Filipiak

tel.: +48 61 66 51 761

tel.kom.: + 48 691 470 491

e-mail: kinga.banaszak@pbg-sa.pl
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PODPISY WSZYSTKICH CZLONKOW ZARZADU

Prezes Zarzqdu Jerzy Wisniewski
Wiceprezes Zarzgdu Tomasz Woroch
Wiceprezes Zarzgdu Przemystaw Szkudlarczyk
Wiceprezes Zarzgdu Tomasz Tomczak
Wiceprezes Zarzgdu Mariusz Lozynski
Cztonek Zarzgdu Tomasz Latawiec
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