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Wysogotowo, 30 kwietnia 2012 

Wyniki finansowe Grupy PBG za rok 2011 
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332 329 

2010 2011

340 349 

2010 2011

2739 

3671 

2010 2011

Główne wskaźniki finansowe Grupy PBG w 2011 roku 
zaktualizowane na podstawie uzgodnień z audytorem 

Przychody Zysk brutto ze sprzedaży EBITDA 

 

 Wzrost przychodów r/r na poziomie 34% wynikający przede wszystkim z projektów związanych z budową 
autostrad, projektów stadionowych oraz konsolidacją spółek Energomontaż Południe (od 1 lipca 2011) i 
Rafako (od listopada 2011) 

 Marża brutto na sprzedaży uległa spadkowi z powodu dużego udziału projektów drogowych w 
przychodach ogółem (segment drogowy 1,13 mld zł) 

 Akwizycje Energomontażu Południe oraz Rafako zaznaczyły początek znaczących zmian związanych z 
repozycjonowaniem biznesu w stronę budownictwa energetycznego 

 Zmiana polityki rachunkowości w zakresie księgowania wybranych przychodów i kosztów do 
działalności operacyjnej oraz finansowej 

PLN mln PLN mln PLN mln 

12,4% 9,4% 12,2% 10,6% 
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Zmiany w SF za rok 2011 w Grupie PBG 
Wyszczególnienie IV Q nr korekty Wartość korekty roczne  31.12.2011 

Aktywa         
Aktywa trwałe 2 241 884    64 309  2 306 193  
Wartość firmy  882 654  4  33 107  915 761  
Wartości niematerialne  52 111  5  1 751  53 862  
Rzeczowe aktywa trwałe 705 976    (1 092) 704 884  
Nieruchomości inwestycyjne 374 832    (71) 374 761  
Należności  i pożyczki 27 377  7  31 817  59 194  
Pozostałe długoterminowe aktywa finansowe 184 561  6;9 (3 522) 181 039  
Aktywa z tytułu odroczonego podatku dochodowego 14 373    2 319  16 692  
Aktywa obrotowe 4 384 773    (184 002) 4 200 771  
Zapasy 464 026  10  (8 890) 455 136  
Należności z tytułu umów o usługę budowlaną 1 224 800  1  (71 868) 1 152 932  
Należności z tytułu dostaw i usług oraz pozostałe należności 1 411 637  12  (62 844) 1 348 793  
Należności z tytułu bieżącego podatku dochodowego 52 655    (69) 52 586  
Pożyczki udzielone 492 999  7  (31 763) 461 236  
Pozostałe krótkoterminowe aktywa finansowe 179 370    (6 286) 173 084  
Środki pieniężne i ich ekwiwalenty 559 286  12  (2 282) 557 004  
Aktywa razem 6 626 657    (119 693) 6 506 964  

Wyszczególnienie IV Q nr korekty Wartość korekty roczne  31.12.2011 
Pasywa         
Kapitał własny 2 329 040    (58 494)  2 270 546  
Kapitał własny przypadający akcjonariuszom jednostki 
dominującej 1 723 369    (44 009)  1 679 360  

Udziały niesprawujące kontroli 605 671    (14 485) 591 186  
Zobowiązania 4 297 617    (61 199)  4 236 418  
Zobowiązania długoterminowe 731 236    (29 930) 701 306  
Kredyty, pożyczki, inne instrumenty dłużne 525 108  8  (31 552) 493 556  
Leasing finansowy 94 864    72  94 936  
Pozostałe zobowiązania i rezerwy 111 264    1 550  112 814  
Zobowiązania krótkoterminowe 3 566 381    (31 269)  3 535 112  
Kredyty, pożyczki, inne instrumenty dłużne 1 371 124  8  30 055  1 401 179  
Leasing finansowy 28 173    1 234  29 407  
Zobowiązania z tytułu dostaw i usług oraz pozostałe zobowiązania 1 614 150    (746) 1 613 404  
Zobowiązania z tytułu umowy o usługę budowlaną 216 188  1  (15 798) 200 390  
Zobowiązania z tytułu bieżącego podatku dochodowego 36 441    (13 244) 23 197  
Pozostałe zobowiązania i rezerwy krótkoterminowe 300 305  2;10 (32 770) 267 535  
Pasywa razem 6 626 657    (119 693)  6 506 964  
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Zmiany w SF za rok 2011 w Grupie PBG 

1. Korekta naliczenia przychodów bilansowych na kontraktach: 
 korekta naliczenia przychodów na kontrakcie „Budowa stopnia wodnego Malczyce” (6,1 mln PLN) 
 korekta naliczenia przychodów na kontrakcie „Dostawa sprzętu i realizacja usług – projekt LNG” (1,7 mln PLN) 
 korekta naliczenia przychodów na kontrakcie „Połączenie portu lotniczego z portem morskim Gdańsk – trasa Słowackiego”  (19,1 mln PLN)  
 korekta naliczenia przychodów na kontrakcie A1 (odcinek Włocławek i Toruń) - w wysokości  17,0 mln PLN, 
 Korekta naliczenia przychodów bilansowych na poziomie konsolidacji, związanych ze sprzedażą do spółki zależnej licencji – około 10 mln PLN, 
2. Doszacowanie rezerwy na straty na kontraktach: 
 utworzenie rezerwy na stratę na kontrakcie „Połączenie portu lotniczego z portem morskim Gdańsk – trasa Słowackiego” w wysokości  8,9 mln PLN 
 utworzenie rezerwy na stratę na kontrakcie drogowym w wysokości 6,7 mln zł, 
 wprowadzenie marży zerowej na kontrakcie realizowanym jako JV”S5”, przełożyło się to na wydanie w koszty, kosztów nowych uruchomień w wysokości 

6,3 mln PLN, 
3. Korekta rozliczenia wyniku wypracowanego przez Spółkę stowarzyszoną (2,437 mln PLN) 
4. Korekta rozliczenia Wartości Firmy  w spółkach, Rafako oraz Energomontaż Południe (33.1 mln PLN) 
5. Wycofanie na poziomie konsolidacji amortyzacji od sprzedanej w ramach Grupy licencji  1,7 mln PLN 
6. Reklasyfikacja do RMC (0,8 mln PLN) 
7. Reklasyfikacja z pozycji „pożyczki krótkoterminowe” do pozycji „pożyczki    długoterminowe” (31,8 mln PLN) 
8. Reklasyfikacja z pozycji „kredyty długoterminowe” do pozycji „kredyty krótkoterminowe”(31,5 mln PLN) 
9. Korekta związana z ustaleniem na dzień bilansowy wartości godziwej aktywów  finansowych dostępnych do sprzedaży (CP Energia) (3,05 mln PLN) 
10. Odpis aktualizujący zapasy (8,9 mln zł)  
11. Zmniejszenie stanu należności i stanu rezerw krótkoterminowych w spółce zależnej (Rafako) (65 mln PLN) 
12. Reklasyfikacja kaucji do pozycji należności (2,3 mln PLN) 
13. Korekta prezentacyjna obrotów na poziomie „przychodów ze sprzedaży usług” i „ kosztu sprzedanych usług” (24,950 mln PLN) 
14. Podatek dochodowy naliczony od w/w tytułów 

Wyszczególnienie IV Q nr korekty Wartość korekty roczne  31.12.2011 
Działalność kontynuowana         
Przychody ze sprzedaży 3 733 829  1;13  (63 091) 3 670 738  
Koszt własny sprzedaży (3 317 416) 2;13 (4 129 (3 321 545) 
Zysk (strata) brutto ze sprzedaży 416 413  (67 220) 349 193  
Koszty ogólnego zarządu (138 829)    1 346  (137 483) 
Pozostałe przychody operacyjne 113 391    1 932  115 323  
Pozostałe koszty operacyjne (54 776)    (1 817) (56 593) 
Zysk (strata) z działalności operacyjnej 336 199    (65 759) 270 440  
Koszty finansowe (60 148)    1 133  (59 015) 
Udziały w zyskach jednostek rozliczanych metodą praw własności (4 744)  3  (2 437) (7 181) 
Zysk (strata) przed opodatkowaniem 271 307    (64 626) 204 244  
Podatek dochodowy (49 113)  14 15 527  (33 586) 
Zysk (strata) netto z działalności kontynuowanej 222 194    (49 099) 170 658  
Działalność zaniechana         
Zysk (strata) netto z działalności zaniechanej -       -    
Zysk (strata) netto 222 194    (49 099) 170 658  
Zysk (strata) netto przypadający:         
- akcjonariuszom podmiotu dominującego 206 471    (45 588) 160 883  
- akcjonariuszom mniejszościowym 15 723    (5 947) 9 776  
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Sytuacja finansowa Grupy PBG – RZiS za 2011 

 Wyniki finansowe   

w tys. PLN 2011 2010   zmiana% r/r 
Przychody 3 670 739 2 739 166 +34 

Koszty 3 321 545 2 398 682 +38 
Zysk(strata) brutto ze 
sprzedaży 349 194 340 484 +3 

Koszty sprzedaży 9 206 73 - 

Koszty ogólnego zarządu  128 277 109 096 +18 

Zysk(strata) ze sprzedaży 211 711 231 315 -8 

Pozostałe przychody 
operacyjne 121 246 126 506 -4 

Pozostałe koszty operacyjne 63 643 72 441 -12 
Zysk(strata) z działalności 
operacyjnej 269 312 285 380 -6 

Koszty finansowe 57 887 49 246 +18 
Udział w zyskach jednostek 
rozliczanych metodą praw 
wł. 

-7 181 -7 686 - 

Zysk(strata) przed 
opodatkowaniem 204 244 228 448 -11 

Podatek dochodowy 33 586 48 472 -31 
Zysk(strata)netto, z tego 
przypadający: 170 659 179 976 -5 

akcjonariuszom podmiotu 
dominującego 160 884 186 074 -14 

akcjonariuszom 
mniejszościowym 9 775 -6 098 - 

 Rentowności (%)   
w tys. PLN 2011 2010   zmiana p.p.  r/r 
Rentowność brutto 9,5 12,4 -2,9 
Rentowność operacyjna 7,3 10,4 -3,1 
Rentowność netto 4,4 6,8 -2,4 

Pozostałe przychody operacyjne   
w tys. PLN 2011   2010 
Odsetki od pożyczek 
z dział. operacyjnej 20 656 33 781 

Kary i 
odszkodowania 11 284 5 013 

Zysk z inwestycji w j. 
powiązane 19 697 2 209 

Pozostałe koszty operacyjne   
w tys. PLN 2011   2010 
Odpisy aktualizujące 
wartość należności 34 009 17 968 

Kary i 
odszkodowania 4 969 19 292 

Odsetki od 
zobowiązań 4 585 2 057 

Przychody finansowe   
w tys. PLN 2011   2010 
Dodatnie różnice 
kursowe 16 074 11 399 

Odsetki od 
instrumentów 
finansowych 

8 782 6 130 

Inne 469 - 

Koszty finansowe   
w tys. PLN 2011   2010 

Odsetki od obligacji 42 494 34 413 

Odsetki od kredytów 
w rach. kredytowym 10 411 23 179 

Odsetki od kredytów 
w rach. bieżącym 24 730 10 040 

Komentarz 

 Wzrost przychodów spowodowany 
realizacją kontraktów autostradowych 
i stadionowych  oraz rozszerzeniem 
Grupy 

 Konsolidacja wyników Rafako od 1 
listopada 2011 – na poziomie 
przychodów 228 mln zł, na poziomie 
zysku  operacyjnego  18 mln zł, na 
poziomie zysku netto 18,5 mln zł 

 Konsolidacja Energomontaż Południe - 
na poziomie przychodów 192 mln zł, 
na poziomie zysku  operacyjnego 6,4 
mln zł, na poziomie zysku netto 8,8 mln 
zł 

 Spadek marży brutto spowodowany 
większym udziałem w przychodach 
segmentów nisko marżowych  
(autostrady, stadiony) 

 Wzrost kosztów finansowych 
wynikający ze wzrostu zadłużenia 
zaciągniętego na potrzeby 
finansowania kapitału pracującego 
(głównie kontrakty drogowe) 

 Zmiana podejścia w zakresie 
kwalifikowania transakcji do 
działalności operacyjnej i finansowej  
(ujęcie w działalności finansowej tylko 
tych transakcji, które są związane z 
pozyskaniem finansowania, skutki 
działalności inwestycyjnej, w związku z 
lokowaniem i zaangażowaniem 
środków działające na korzyść spółek 
Grupy ujęte w działalności 
operacyjnej) 
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Sytuacja finansowa Grupy PBG – RZiS w 4Q 2011 

Wyniki finansowe 
w tys. PLN 4Q 2011 4Q 2010   zmiana% r/r 
Przychody 1 290 241 854 112 +51 
Koszty 1 197 191 744 534 +61 
Zysk(strata) brutto ze 
sprzedaży 93 050 109 578 -15 

Koszty sprzedaży 5 540 7 - 
Koszty ogólnego zarządu  45 507 30 485 +49 

Zysk(strata) ze sprzedaży 42 003 79 086 -47 

Pozostałe przychody 
operacyjne 9 725 61 622 -84 

Pozostałe koszty operacyjne 48 484 31 098 +56 
Zysk(strata) z działalności 
operacyjnej 3 243 109 610 -97 

Koszty finansowe 5 151 15 236 -64 
Udział w zyskach jednostek 
rozliczanych metodą praw 
wł. 

-2 437 -5 307 - 

Zysk(strata) przed 
opodatkowaniem -4 345 89 067 - 

Podatek dochodowy 4 874 23 168 -80 
Zysk(strata)netto, z tego 
przypadający: -9 219 65 889 - 

akcjonariuszom podmiotu 
dominującego -14 731 67 230 - 

akcjonariuszom 
mniejszościowym 5 512 -1 331 - 

Rentowności (%) 
w tys. PLN 4Q 2011 4Q 2010   zmiana p.p.  r/r 
Rentowność brutto 7,2 12,8 -5,6 
Rentowność operacyjna 0,3 12,8 -12,5 
Rentowność netto -1,1 7,9 -9,0 

Pozostałe przychody operacyjne   
w tys. PLN 4Q 2011   4Q 2010 
Wynik na 
instrumentach 
pochodnych 

(23 357) (25 347) 

Odsetki od pożyczek 20 656 33 781 

Zysk z inwestycji w j. 
powiązane 19 222 2 209 

Pozostałe koszty operacyjne   
w tys. PLN 4Q 2011   4Q 2010 
Odpisy aktualizujące 
wartość należności 32 873 580 

Kary i 
odszkodowania 3 103 3 444 

Odsetki od 
zobowiązań 2 599 466 

Przychody finansowe   
w tys. PLN 4Q 2011   4Q 2010 
Odsetki od 
instrumentów 
finansowych 

2 998 1 139 

Pożyczki i należności 1 827 - 

Różnice kursowe 11 714 6 208 

Koszty finansowe   
w tys. PLN 4Q 2011   4Q 2010 
Odsetki od obligacji 7 178 11 633 
Odsetki od kredytów 
w rach. kredytowym 705 10 930 

Odsetki od kredytów 
w rach. bieżącym 9 277 459 

Komentarz 

 Wzrost przychodów spowodowany 
realizacją kontraktów  drogowych (1,1 
mld zł w porównaniu do 299 mln zł) oraz 
konsolidacją Energomontaż Południe 
(192 mln zł)  i Rafako (228 mln zł) 

 Spadek marży brutto spowodowany 
większym udziałem w przychodach 
segmentów nisko marżowych 

 Wycena do wartości godziwej akcji 
Rafako w związku ze zmianą metody 
konsolidacji na poziomie 21,9 mln zł  

 5,1 mln zł na koszty sprzedaży wpłynęła 
konsolidacja Rafako 

 10,5 mln zł i 6,8 mln zł na KOZ wpłynęła 
odpowiednio konsolidacja 
Energomontaż Południe oraz Rafako 

 Znaczący spadek marży netto 
wynikający ze wzrostu kosztów 
finansowych oraz wysokiej stawki 
efektywnej podatku dochodowego. 
Wpływ na to miał m.in. fakt, że dwie 
spółki zależne w swoich sprawozdaniach 
finansowych za wrzesień 2011 roku nie 
ujęły podatku dochodowego. W związku 
z tym podatek rozliczony w grudniu 2011 
roku odnosił się do  wyniku 
wypracowanego przez te Spółki w 
całym okresie sprawozdawczym. 
Kolejnym czynnikiem wpływającym na 
wysoki poziom podatku dochodowego 
jest  rozwiązanie przez inną Spółkę 
zależną  aktywo na odroczony podatek 
dochodowy z tytułu niezrealizowanej 
straty podatkowej; 
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Sytuacja majątkowa Grupy PBG – Bilans 

Bilans 
PLN mln 2009 2010 2011 

Aktywa trwałe 1,018 1,590 2,306 

Środki pieniężne i ich 
ekwiwalenty 660 709 557 

Inne aktywa obrotowe 2,337 2,446 3,644 

Aktywa razem 4,015 4,745 6,507 

Dług odsetkowy¹ 1,135 1,449 2,019 

Inne zobowiązania2 1,262  1,482  2,217 

Kapitał własny 1,619 1,814 2,271 

Pasywa razem 4,015 4,745 6,507 

    

Dług netto 475 740 1,462 

Dług netto / EBITDA 1.4x 2.2x 3.99x3 

¹ Dług odsetkowy zawiera Kredyty, Pożyczki, Obligacje oraz Leasing finansowy 
2 W tym: Zobowiązania z tyt. dostaw i usług oraz z tyt. umowy o usługę 
budowlaną w kwocie 1,81 mld zł 
3 Wskaźnik liczony według wzoru uzgodnionego z instytucjami finansowymi 

Obniżenie płynności w 2011 roku 
spowodowane wysokim 

zapotrzebowaniem na kapitał 
pracujący na projektach 

drogowych i stadionowych, jak 
również inwestycjami w 

Energomontaż Południe i Rafako 

Głównie składa się z należności 
handlowych (1,349 mln), 

należności z tytułu umów o 
usługę budowlaną (1,153 mln) 

oraz zapasów (455 mln) 

Wzrost długu związany z 
kapitałochłonnymi projektami  
oraz akwizycjami w roku 2010 i 
2011. Spodziewane obniżenie 

po zakończeniu tych projektów 
i odwróceniu kapitału 

obrotowego 
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Cash flow 

PLN mn 2009 2010 2011 

Zysk przed opodatkowaniem 260  228  204 

Korekty i inne 184  72  65 

Zmiany w KON 85  189  (693) 

Środki pieniężne z dział. 
operacyjnej 305  434  (498) 

Operacyjny capex (70) (144) (179) 

Pozostałe przepływy 
inwestycyjne 

(281) (386) 23 

Środki pieniężne z dział. 
inwestycyjnej (351) (530) (156) 

Środki pieniężne z dział. 
finansowej 417  145  501 

Zmiana stanu śr. pieniężnych 
netto 371  47  (153) 

Stan śr. pieniężnych na 
początek okresu 

289  660  709 

Stan śr. pieniężnych na 
koniec okresu 660  707 557 

 

Zysk przed opodatkowaniem w 
wysokości 204 mln zł 

Duże zapotrzebowanie w 2011 z 
powodu 4 dużych kontraktów 

drogowych i kończenia prac na 
kontraktach stadionowych na 

EURO 2012  

W 2011 roku wydatki związane 
były m.in. z zakupem sprzętu 

ciężkiego, nakładami na budynki 
oraz grunty 

Przepływy z działalności 
finansowej wynikające z nowych 

uruchomień kredytów 

Obniżenie płynności w roku 2011 
z powodu kapitałochłonnych 

projektów drogowych oraz 
stadionowych. 

Nieograniczona gotówka w 
Grupie wynosiła 376 mln zł. 

Sytuacja ekonomiczna Grupy PBG – Cash flow 
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Zmiany w SF za rok 2011 w PBG SA 
Wyszczególnienie IV Q nr korekty Wartość korekty roczne  31.12.2011 

Aktywa         
Aktywa trwałe 1 586 474    21 199  1 607 673  

Wartość firmy  1 606    -    1 606  
Wartości niematerialne  27 423  1  3 234  30 657  
Rzeczowe aktywa trwałe 187 115    -    187 115  
Nieruchomości inwestycyjne 59 736    -    59 736  
Inwestycje w jednostkach zależnych 1 025 729  4  14 651  1 040 380  
Inwestycje w jednostkach stowarzyszonych 6 482  7  (12) 6 470  
Inwestycje we wspólnych przedsięwzięciach -   7  12  12  
Należności  i pożyczki 170 210  11;12 6 365  176 575  
Pozostałe długoterminowe aktywa finansowe 99 544  5  (3 051) 96 493  
Aktywa z tytułu odroczonego podatku dochodowego -     -    -    

Aktywa obrotowe 1 384 503    (62 213) 1 322 290  
Zapasy 5 103  8  (3 368) 1 735  
Należności z tytułu umów o usługę budowlaną 202 923  2;8 (12 502) 190 421  
Należności z tytułu dostaw i usług oraz pozostałe należności 265 853  8  556  266 409  
Należności z tytułu bieżącego podatku dochodowego 26 952  10  (85) 26 867  
Pożyczki udzielone 624 200  11  (32 163) 592 037  
Pozostałe krótkoterminowe aktywa finansowe 14 651  4  (14 651) -    
Środki pieniężne i ich ekwiwalenty 171 007  -    171 007  

Aktywa razem 2 970 977    (41 014) 2 929 963  
Wyszczególnienie IV Q nr korekty Wartość korekty roczne  31.12.2011 

Pasywa         
Kapitał własny 1 270 542    (32 404)  1 238 138  
Kapitał własny przypadający akcjonariuszom jednostki dominującej 1 270 542  5;6 (32 404)  1 238 138  
Udziały niesprawujace kontroli -     -    -    
Zobowiązania 1 700 435    (8 610)  1 691 825  

Zobowiązania długoterminowe 539 878    (37 485) 502 393  
Kredyty, pożyczki, inne instrumenty dłużne 480 996  14  (30 996) 450 000  
Leasing finansowy 7 142    -    7 142  
Pozostałe zobowiązania i rezerwy 46 024  6;9;10;12 (6 488) 39 536  

Zobowiązania krótkoterminowe 1 160 557    28 875  1 189 432  
Kredyty, pożyczki, inne instrumenty dłużne 621 829  14  30 996  652 825  
Leasing finansowy 1 073    -    1 073  
Zobowiązania z tytyłu dostaw i usług oraz pozostałe zobowiązania 518 412  8  (2 122) 516 290  
Zobowiązania z tytyłu umowy o usługę budowlaną 4 640    -    4 640  
Zobowiązania z tytułu bieżącego podatku dochodowego -     -    -    
Pozostałe zobowiazania i rezerwy krótkoterminowe 5 835  2;10 1  5 836  

Pasywa razem 2 970 977    (41 014)  2 929 963  
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Zmiany w SF za rok 2011 w PBG SA 

 1. Korekta związana z wycofaniem kosztów dotyczących sprzedanych do spółki zależnej wartości niematerialnych – 3.234 tys. PLN; 
 2. Korekta dotycząca umniejszenia przychodów należnych na kontrakcie z tytułu zmiany podejścia do rozliczenia – 7.352 tys. PLN; 
 3. Korekta prezentacyjna dotycząca przemieszczenia dopłat do kapitału z pozycji „Pozostałe krótkoterminowe aktywa finansowe” do 
pozycji „Pozostałe długoterminowe aktywa finansowe”– 14.651 tys. PLN; 
 4. Korekta związana z ustaleniem na dzień bilansowy wartości godziwej aktywów finansowych dostępnych do sprzedaży – 3.051 tys. PLN; 
 5. Korekta związana z naliczeniem aktywa na podatek odroczony od pozycji w/w   – 580 tys. PLN; 
 6. Korekta prezentacyjna. Przeniesienie z  pozycji „inwestycje w jednostkach zależnych” do pozycji „inwestycje w jednostkach 
współzależnych” – 12 tys. PLN; 
 7. Korekta naliczenia przychodu należnego na kontrakcie, z tytułu odstąpienia od realizacji – 1.723 tys. PLN; 
 8. Odpis aktualizujący na wydatki związane z realizacją kontraktu (produkcja w toku) – 3.368 tys. PLN; 
 9. Kompensata zaliczki otrzymanej z zobowiązaniami – 2.449 tys. PLN.; 
10. Podatek odroczony od pozycji związanych z utworzeniem odpisu – 293 tys. PLN; 
11. Korekta prezentacji zaliczki otrzymanej – 327 tys. PLN; 
12. Autokorekta podatku odroczonego ; 
13. Korekta związana z naliczeniem aktywa na podatek odroczony od pozycji w/w – 4.902 tys. PLN; 
14. Reklasyfikacja kredytów długoterminowych do zobowiązań krótkoterminowych – 30.996 tys. PLN. 

RACHUNEK ZYSKÓW I STRAT IV Q nr korekty Wartość korekty roczne  31.12.2011 
Działalność kontynuowana         
Przychody ze sprzedaży 1 001 913  2;3 (37 778) 964 135  
Koszt własny sprzedaży (845 984)  1;3 28 183  (817 801) 
Zysk (strata) brutto ze sprzedaży 155 929    (9 595) 146 334  
Koszty ogólnego zarządu (31 015)    -    (31 015) 
Pozostałe przychody operacyjne 97 466  12  (4 442) 93 024  
Pozostałe koszty operacyjne (6 298)  12  (21 720) (28 018) 
Zysk (strata) z działalności operacyjnej 216 082    (35 757) 180 325  
Koszty finansowe (63 355)    -    (63 355) 
Udziały w zyskach jednostek rozliczanych metodą praw 

własności -   3  -    -    
Zysk (strata) przed opodatkowaniem 152 727    (35 757) 116 970  
Podatek dochodowy (29 903)  6;9;10;13 5 824  (24 079) 
Zysk (strata) netto z działalności kontynuowanej 122 824    (29 933) 92 891  
Działalność zaniechana         
Zysk (strata) netto z działalności zaniechanej -       -    
Zysk (strata) netto 122 824    (29 933) 92 891  
Zysk (strata) netto przypadający:         

- akcjonariuszom podmiotu dominującego 122 824    (29 933) 92 891  
- akcjonariuszom mniejszościowym -     -    -    
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Jednostkowe wyniki finansowe PBG – RZiS 2011 

Wyniki finansowe 
  

w tys. PLN 2011 2010   zmiana% r/r 
Przychody 964 135  918 230  +9 

Koszty 817 801  743 223  +14 

Zysk(strata) brutto ze 
sprzedaży 146 334  175 007  -11 

Koszty sprzedaży - - - 

Koszty ogólnego zarządu  31 015  29 486  +5 

Zysk(strata) ze sprzedaży 115 319 145 521 -21 

Pozostałe przychody 
operacyjne 93 024 52 470 +77 

Pozostałe koszty 
operacyjne 28 018 4 679  +499 

Zysk(strata) z działalności 
operacyjnej 180 325 193 312  -7 

Przychody finansowe z tyt. 
dywidendy -   43 233 - 

Koszty finansowe 63 355 42 010 +51 

Pozostałe zyski/straty z 
inwestycji - - - 

Zysk(strata) przed 
opodatkowaniem 116 970 194 535  -40 

Podatek dochodowy 24 079 29 148  -17 

Zysk netto  92 891 165 387  -44 

Rentowności(%)   
w tys. PLN 2011 2010   zmiana p.p.  r/r 

Rentowność brutto 15,2 19,1 -3,9 

Rentowność operacyjna 18.7 21,1 -2,4 

Rentowność netto 9.6 18,0 -8,4 

Pozostałe przychody operacyjne   
w tys. PLN 2011   2010 

Odsetki od pożyczek 43 586 36 719 

Dodatnie różnice 
kursowe 13 449 - 

Odsetki od środków 
na rach. bankowym 11 994 5 807 

Pozostałe koszty operacyjne   
w tys. PLN 2011   2010 
Odpisy aktualizujące 
wartość należności 3 360 - 

Różnice kursowe - 2 083 

Strata ze sprzedaży 
posiadanych udział. 21 356 - 

Przychody finansowe     
w tys. PLN 2011   2010 
Odsetki od 
instrumentów 
finansowych 

4 422 8 177 

Różnice kursowe 8 504 4 636 

Lokaty 3 178 6 663 

Koszty finansowe     
w tys. PLN 2011   2010 

Odsetki od obligacji 69 863 45 139 

Odsetki od kredytów 
w rach. kredytowym 6 883 7 927 

Odsetki od kredytów 
w rach. bieżącym 962 2 792 

Komentarz 

 Wzrost przychodów r/r o 9% 
wynikający przede wszystkim z 
realizacji projektów z segmentu 
gazu ziemnego, który stanowił 
77% przychodów PBG SA w 2011 
roku; 

 Spadek marży brutto wynikający z  
realizacji zleceń w segmencie 
przemysłowym;  

 Zmiana podejścia w zakresie 
kwalifikowania transakcji do 
działalności operacyjnej i 
finansowej  (ujęcie w działalności 
finansowej tylko tych transakcji , 
które są związane z pozyskaniem 
finansowania, skutki działalności 
inwestycyjnej, w związku z 
lokowaniem i zaangażowaniem 
środków działające na korzyść 
spółki ujęte w działalności 
operacyjnej) 

 Wzrost kosztów finansowych  
wynikający z obsługi zadłużenia z 
tytułu obligacji; odsetki od 
obligacji  jednostkowe wynoszą 70 
mln zł, natomiast w 
skonsolidowanym sprawozdaniu 
Grupy Kapitałowej PBG wartość 
odsetek od obligacji wynosi 42 
mln zł. W Grupie Kapitałowej PBG 
jedynie spółka dominująca 
posiada obligacje i co za tym 
idzie ponosi z tego tytułu koszty, w 
tym naliczone wg umowy odsetki. 
Różnica 28 mln wynika więc 
wyłącznie z korekty 
konsolidacyjnej. 
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Wyniki finansowe 
w tys. PLN 4Q 2011 4Q 2010   zmiana% r/r 
Przychody 278 563 384 342  -28 
Koszty 247 179 310 653  -20 
Zysk(strata) brutto ze 
sprzedaży 31 384 73 689  -57 

Koszty sprzedaży - - - 

Koszty ogólnego zarządu  10 395  8 499  +22 

Zysk(strata) ze sprzedaży 20 989 65 190 -68 

Pozostałe przychody 
operacyjne 27 645 16 174 +71 

Pozostałe koszty 
operacyjne 22 371  1 882  +1089 

Zysk(strata) z działalności 
operacyjnej 26 263  79 482 -67 

Przychody finansowe z tyt. 
dywidendy - 5 - 

Koszty finansowe 16 515 14 906 +11 

Pozostałe zyski/straty z 
inwestycji - - - 

Zysk(strata) przed 
opodatkowaniem 9 748 64 581  -85 

Podatek dochodowy 4 145 11 801  -65 

Zysk netto  5 603 52 780 -89 

Rentowności(%) 
w tys. PLN 4Q 2011 4Q 2010   zmiana p.p.  r/r 
Rentowność brutto 11,3 19,2 -7,9 

Rentowność operacyjna 9,4 20,7 -11,3 

Rentowność netto 2,0 13,7 -11,7 

Pozostałe przychody operacyjne   
w tys. PLN 4Q 2011   4Q 2010 
Wynik na 
instrumentach 
pochodnych  

13 732 (859) 

Odsetki od pożyczek 12 114 10 317 

Odsetki od środków 
na rach, bankowym 2 959 2 491 

Pozostałe koszty operacyjne   
w tys. PLN 4Q 2011   4Q 2010 
Odpisy aktualizujące 
wartość należności 3 360 - 

Różnice kursowe (3 297) 739 

Strata ze sprzedaży 
posiadanych udział. 21 356 - 

Przychody finansowe     
w tys. PLN 4Q 2011   4Q 2010 
Dodatnie różnice 
kursowe 6 690 2 464 

Odsetki od 
instrumentów 
finansowych 

333 1 564 

Lokaty 191 1 176 

Koszty finansowe     
w tys. PLN 4Q 2011   4Q 2010 

Odsetki od obligacji 19 782 17 227 

Odsetki od kredytów 
w rach. kredytowym 3 502 1 772 

Odsetki od kredytów 
w rach. bieżącym (43) 704 

Komentarz 

 Spadek przychodów r/r o 28% 
wynikający przede wszystkim z 
realizacji projektów z segmentu 
gazu ziemnego oraz 
przemysłowego 

 Spadek marży brutto wynikający 
z  realizacji zleceń w segmencie 
przemysłowym; 
 
 

Jednostkowe wyniki finansowe PBG – RZiS w 4Q 2011 
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22% 

14% 

21% 

29% 

12% 2% 

Gaz ziemny i ropa naftowa Woda Budownictwo przemysłowe i mieszkaniowe Drogi Budownictwo energetyczne Inne

Wyniki finansowe Grupy Kapitałowej PBG  
w roku 2011oraz 2010 w podziale na segmenty 

SEGMENTY 
GAZ ZIEMNY, 

ROPA NAFTOWA 
I PALIWA 

WODA 
BUDOWNICTWO 
PRZEMYSŁOWE I 
MIESZKANIOWE 

BUDOWNICTWO 
DROGOWE 

BUDOWNICTWO 
ENERGETYCZNE INNE 

MARŻA BRUTTO ZE SPRZEDAŻY W 2011 R(%) 15,3 15,4 2,3 -0,9 25,0 42,0 

MARŻA BRUTTO ZE SPRZEDAŻY W 2010 R(%) 23,8 10,6 5,9 9,6 - 44,4 

-

500 000

1 000 000

1 500 000

2 000 000

2 500 000

3 000 000

3 500 000

4 000 000

2010 2011

791 883  815 727  

642 874  503 592  

995 284  
755 905  

298 868  1 081 860  -    

454 757  
10 257  

58 898  
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Wybrane dane finansowe GK PBG w PLN (‘000) 

124% 103% 

129% 

1 406 976 

2 091 425 

2 572 509 
2 739 166 

3 670 739 

0
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SPRZEDAŻ 
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ZYSK NETTO 

139 335 

223 573 

284 316 285 380 269 313 

0

50 000

100 000

150 000

200 000

250 000

300 000
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ZYSK OPERACYJNY - EBIT 

9,9% 
10,7% 11,1% 10,4% 

7,3% 

0,0%

2,0%

4,0%

6,0%

8,0%

10,0%

12,0%

2007 2008 2009 2010 2011

MARŻA OPERACYJNA 

Wielkość prognozowana Prognoza 
(w tys. zł) 

Podniesienie prognozy 
(w tys. zł) 

Wykonanie 
(w tys. zł) 

Realizacja prognozy 
(w %) 

Przychody netto ze sprzedaży 2 300 000 3 000 000 3 668 919 122,3% 
Zysk z działalności operacyjnej 230 000 260 000 268 179 103,1% 
Zysk netto 200 000 - 160 078 80,0% 

Wykonanie prognozy w roku 2011 
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Portfel zamówień Grupy PBG 

Mocną stroną naszego obecnego portfela zamówień jest jego duża widoczność w przychodach w kolejnych 
latach, dodatkowo wspierana przez znaczące podniesienie jego wartości poprzez podpisane kontraktu Opole. 

Główne informacje Portfel zamówień (PLNmn) 

Portfel zamówień w podziale na segmenty 

Kluczowe kontrakty w portfelu zamówień 

 Ponad 50% portfela zamówień pochodzi z segmentów o 
kluczowym znaczeniu 

 Portfel reprezentuje 1.6x przychodów 

 Oczekuje się, że projekt Opole ma dodać PLN 3.2 bn do 
portfela zwiększając jego wartość do 2.4x przychodów 

 Kontrakty drogowe zmniejszą swój udział i znaczenie  

 Terminal LNG; 2010-2014; PLN 2.1bn 

 Kopalnia ropy i gazu LMG; 2008-2013; PLN 1.4bn 

 Autostrada A4; 2010-2012; PLN 1.4bn 

Portfel na dzień 1 stycznia 2012: PLN 5.9bn 

# Portfel zamówień/  Przychody 2011 

1.6x 2.4x (PLNmld) 
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 Nadanie wiodącej  roli  spółce RAFAKO SA w segmencie energetycznym w Grupie PBG; 
 Strategiczna współpraca ze światowymi firmami zajmującymi znaczącą pozycję na rynku 

energetycznym, dotycząca wspólnego pozyskania i realizacji kontraktów na rynku krajowym;  
 Budowanie własnych kompetencji i referencji poprzez pozyskiwanie i realizację zleceń o coraz 

większej wartości jednostkowej.  

 
 Pozyskiwanie kontraktów na realizację największych projektów w Polsce 
 Poszerzanie referencji poprzez doskonalenie kadry inżynierskiej, rozwijanie umiejętności 

zarządzania projektem i realizację coraz to bardziej skomplikowanych projektów 

 
 Udział w rynku budowy zakładów gospodarowania odpadami 
 Udział w rynku budowy spalarni odpadów  
 Udział w rynku hydrotechnicznym 

 
 Sprzedaż aktywów niestrategicznych  
 Redukcja zaangażowania w obszary niestrategiczne wymagające dużych nakładów kapitałowych 

 

Ekspansja działalności na 
rynku budownictwa 
energetycznego w Polsce  

Umacnianie pozycji lidera 
w obszarze gazu ziemnego 
i ropy naftowej w Polsce 

Udział w szeroko pojętym 
rynku budownictwa 
infrastrukturalnego i 
specjalistycznego 

Redukcja zadłużenia 

Strategia Grupy PBG 

PLANY STRATEGICZNE PBG KONCENTRUJĄ SIĘ NA KLUCZOWYCH SEGMENTACH O 
WYSOKICH MARŻACH, WZMOCNIENIU POZYCJI LIDERA I REDUKCJI ZADŁUŻENIA 
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GAZ ZIEMNY, ROPA NAFTOWA ORAZ USŁUGI GENERALNEGO 
WYKONAWSTWA 

BUDOWNICTWO 
ENERGETYCZNE 

BUDOWNICTWO 
OGÓLNE, OCHRONA 

ŚRODOWISKA, 
HYDROINŻYNIERING 

DZIAŁALNOŚĆ 
ZAGRANICZNA 

BUDOWNICTWO 
MIESZKANIOWE 

PBG UKRAINA 

WSCHODNI INVEST 

ENERGOPOL 
UKRAINA 

KOPALNIE KRUSZYW 

63.05% 

98.49% 

100.00% 

99.56% 70.00% 

100.00% 

99.99% 

100.00% 100.00% 

100.00% 

100.00% 

100.00% 

51.00% 

64,84% 

100.00% 

100.00% 

81.69% 

BUDOWNICTWO 
DROGOWE 

BATHINEX 
100.00% 

99.95% 

Struktura Grupy Kapitałowej PBG 

100.00% 

66.00% 
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Nota końcowa 

 Niniejsza prezentacja została przygotowana przez spółkę PBG SA. Dane i informacje zawarte 
na poszczególnych slajdach nie przedstawiają pełnej analizy finansowej i służą wyłącznie 
celom informacyjnym. Szczegółowy opis działalności i stanu finansowego PBG został 
przedstawiony w raportach bieżących i okresowych dostępnych na stronie internetowej pod 
adresem www.pbg-sa.pl. Wszystkie znajdujące się dane zostały oparte na źródłach, które 
Spółka uznaje za rzetelne i sprawdzone. Prezentacja nie była poddana weryfikacji przez 
niezależnego audytora. 
 

 Niniejsza prezentacja oraz związane z nią slajdy mogą zawierać twierdzenia odnoszące się do 
przyszłości. Twierdzenia takie nie mogą być jednak rozumiane jako prognozy Spółki lub 
zapewnienia co do spodziewanych przyszłych wyników Spółki.  
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