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ROZDZIAL I: WLADZE SPOLKI

I. SKLAD OSOBOWY RADY NADZORCZEJ | ZARZADU ORAZ ZMIANY, KTORE W NICH ZASZLY W CIAGU
PIERWSZEGO POLROCIZA 2019 ROKU. PLANOWANE ZMIANY W ORGANACH: ZARZADZAJACYM |
NADZORUJACYM PODMIOTU DOMINUJACEGO

1. Sktad osobowy Rady Nadzorczej

Osoby wchodzgce w sktad Rady Nadzorczej IX kadencji spdtki PBG S.A. (dalej ,PBG”, ,Spdtka”) trwajqcej
od dnia 17 listopada 2016 roku, w okresie od 1 stycznia do 30 czerwca 2019 roku:

Helena Fic — Przewodniczgca Rady Nadzorczej;

Matgorzata Wisniewska — Wiceprzewodniczgca Rady Nadzorczej;
Andrzej Stefan Gradowski — Sekretarz Rady Nadzorczej;

Dariusz Sarnowski — Cztonek Rady Nadzorczej;

Faustyn Wisniewski — Cztonek Rady Nadzorczej;

Maciej Stanczuk — Cztonek Rady Nadzorczej;

Przemystaw Lech Figarski — Cztonek Rady Nadzorczej.

Pieciu cztonkéw Rady Nadzorczej, zostato powotanych przez Gtéwnego Akcjonariusza, Pana Jerzego
Wisniewskiego, na podstawie przystugujgcego uprawnienia osobistego, wskazanego w §50 statutu spdtki
PBG (dalej ,Statut”), natomiast dwdch cztonkdw, tj. Pana Macieja Stahczuka oraz Pana Przemystawa Lecha
Figarskiego powotato walne zgromadzenie Spdtki.

Zyciorysy cztonkéw Rady Nadzorczej:
Lyciorysy cztonkéw Rady Nadzorczej:

Helena Fic

Przewodniczgca Rady Nadzorczej, cztonek Komitetu Wynagrodzen

Helena Fic w latach 2000-2005 petnita funkcje prawnika w PUT KOMA S.A. Poznah (obecnie INEA S.A.). Od
2005 r. do 2012 r. Helena Fic byta zwigzana z Kancelarig Prawng Maciej Bednarkiewicz, Andrzej Wilczynski i
Wspdlnicy sp. k. jako radca prawny. Obecnie prowadzi praktyke w Kancelarii Radcy Prawnego Helena Fic
oraz jest wspdlnikiem w Fic i Wspdlnicy Kancelaria Radcdw Prawnych sp. k.

Helena Fic uzyskata tytut magistra prawa w 2000 r. na Uniwersytecie im. Adama Mickiewicza w Poznaniu. Od
dnia 30 pazdziernika 2018 roku Pani Helena Fic petni funkcje Przewodniczqgcej Rady Nadzorczej RAFAKO S.A.

Od dnia 2 wrzesnia 2019 roku, oddelegowana przez Rade Nadzorczg na okres 3 miesiecy do petnienia funkcii
Prezesa Zarzgdu RAFAKO S.A.

Matgorzata Wisniewska

Wiceprzewodniczgca Rady Nadzorczej, cztonek Komitetu Wynagrodzen

W latach 1984-1991 petnita funkcje asystenta projektanta w Przedsiebiorstwie Uprzemystowionego
Budownictwa Rolniczego w Poznaniu. W Spdtce od 1 stycznia 1998 roku do 2 stycznia 2004 roku pracowata
kolejno jako dyrektor ds. systemu jakosci, dyrektor ds. public relations, cztonek Zarzgdu. Od 2 stycznia 2004
roku do 14 listopada 2006 roku jako wiceprezes Zarzadu. Dodatkowo Matgorzata Wisniewska zasiada w
radach nadzorczych spbtek z Grupy m.in.: PBG Dom Sp. z 0.0., PBG ERIGO Sp. z 0.0., PBG oil and gas Sp. z
0.0. (do dnia 03 czerwca 2019 roku) oraz RAFAKO S.A.

Matgorzata Wisniewska jest absolwentkqg Wydziatu Budownictwa Lgdowego na Politechnice Poznanskiej.
Ukonczyta studia podyplomowe w zakresie zarzqgdzania oraz w zakresie public relations na Wydziale
Finansdw i Bankowosci w Wyzszej Szkole Bankowej w Poznaniu, jak réwniez roczny program doskonalenia
umiejetnosSci menedzerskich przeprowadzony przez Canadian International Management Institute.
Matgorzata Wisniewska ukonczyta dwuletnie studia MBA Executive Master of Business Administration
organizowane przez Gdanskg Fundacje Ksztatcenia Menedzeréw oraz Uniwersytet Gdanski we wspdtpracy
z Rotterdam School of Management.
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Andrzej Stefan Gradowski

Sekretarz Rady Nadzorczej, do 29 czerwca 2017 roku cztonek Komitetu Wynagrodzen, od 29 czerwca 2017
roku Przewodniczgcy Komitetu Audytu, spetnia ustawowe kryteria niezaleznosci, posiada wyksztatcenie oraz
doswiadczenie w zakresie finanséw.

Andrzej Stefan Gradowski od 1996r. jest wtascicielem G.C. Consulting Sp. 0.0. W latach 1996-2002 sprawowat
funkcje doradcy prezesa w BZ WBK S.A. W 2002 r. zostat cztonkiem rady nadzorczejf MACOPHARMA S.A. oraz
LOCK Investment S.A. W latach 2010-2012 sprawowat funkcje cztonka rady nadzorczej w Alterco S.A. oraz
Trion S.A. Udziela sie charytatywnie m.in. jako Wiceprzewodniczgcy Stowarzyszenia Polski Komitet Narodowy
Unicef.

Andrzej Stefan Gradowski uzyskat tytut magistra w Szkole Gtdéwnej Handlowej w Warszawie, a nastepnie
ukonczyt podyplomowe studia z zarzgdzania w Dublinie i Londynie.

Dariusz Sarnowski

Cztonek Rady Nadzorczej, cztonek Komitetu Audytu, posiada wyksztatcenie oraz doswiadczenie w zakresie
finanséw i rachunkowosci — posiada uprawnienia Biegtego Rewidenta

Dariusz Sarnowski swojg kariere zawodowq rozpoczat w 1996 roku w spdtce W. Frgckowiak i Partnerzy Sp. z
0.0., ha stanowisku asystenta w departamencie konsultingu, nastepnie departamencie audytu. W 1998 roku
Dariusz Sarnowski pracowat w BZ WBK S.A. na stanowisku inspektora w wydziale doradztwa departamentu
rynkéw kapitatowych, w 1999 roku jako menedzer w Trade Institute - Reemtsma Polska S.A. (aktualnie Imperial
Tobacco Polska SA), w 2000 roku jako asystent departamentu audytu w BDO Polska Sp. z 0.0. W latach 2000-
2003 zwigzany byt ze spdtkg HLB Frackowiak i Wspdlinicy Sp. z 0.0. jako asystent, senior, nastepnie dyrektor
departamentu audytu. W latach 2003-2004 Dariusz Sarnowski byt wiceprezesem zarzgdu w spdtce Ustugi
Audytorskie DGA Sp. z 0.0. W latach 2004-2009 petnit funkcje prezesa zarzgdu w Sarnowski & Wisniewski
Spoétka Audytorska Sp. z 0.0., a w latach 2009-2015 cztonka zarzgdu w SWGK Audyt Sp. z o.0.

Od 2011 Dariusz Sarnowski jest cztonkiem zarzgdu w SWGK Podatki Sp. z 0.0., SWGK Ksiegowos¢ Sp. z 0.0., od
2014 petni funkcje prezesa zarzgdu SWGK Consulting Sp. z 0.0.

Dariusz Sarnowski ukonczyt kierunek zarzqdzanie przedsiebiorstwem na Uniwersytecie Ekonomicznym w
Poznaniu z tytutem magistra. Uzyskat kwalifikacje Biegtego Rewidenta przy Krajowej Izbie Biegtych
Rewidentow.

Maciej Stanczuk
Cztonek Rady Nadzorczej cztonek Komitetu Audytu, spetnia ustawowe kryteria niezaleznosci, posiada

wyksztatcenie oraz doswiadczenie w zakresie finanséw i zarzqgdzania przedsiebiorstwem budowlanym
Maciej Stahczuk w przesztosci petnit m.in. funkcje cztonka zarzgdu w Polskim Banku Rozwoju, a takze prezesa
zarzgdu WestLB Bank Polska (obecnie Nest Bank S.A.), w ktérym przepracowat 20 lat. Od 9 maja 2014 r. do 2
kwietnia 2015 r. petnit funkcje p.o. prezesa zarzadu Polimeks-Mostostal S.A. Wczedniej, 1j. od lutego 2014 r.,
petnit funkcje wiceprezesa zarzqgdu Polimeks-Mostostal S.A.

Absolwent Wydziatu Handlu Zagranicznego Szkoty Gtéwnej Planowania i Statystyki w Warszawie, Wydziatu
Ekonomii Uniwersytetu w Getyndze, studidw podyplomowych na Wydziale Miedzynarodowych Stosunkdw
Gospodarczych Uniwersytetu w Mannheim. Ukohczyt takze Advanced Management Programme IESE na
Uniwersytecie Navarra.

Przemystaw Lech Figarski

Cztonek Rady Nadzorczej spetnia ustawowe kryteria niezaleznosci, posiada wieloletnie doswiadczenie
zarzgdcze w polskim sektorze finansowym. W latach 1989 — 1992 pracowat w Banku PEKAO S.A., rozwijajac
m.in. systemy ptatnicze i uruchamiajgc operacyjnie obszar kart bankowych. Po 1992 roku dotgczyt do
MasterCard Europe w Brukseli (dawniej Europay International) i zostat pierwszym dyrektorem generalnym w
Polsce tej organizacji. Zatozyt iprzez 6 lat prowadzit Przedstawicielstwo MasterCard w  Warszawie
odpowiadajgc jednoczesnie za rozwdj biznesu oraz marketing w regionie Europy $Srodkowo-Wschodniej,
w szczegdlnosci na rynku Ukrainy, Biatorusi, Motdawii, Czech i Stowacji. W latach 1998-2001 petnit funkcje
dyrektora zarzgdzajgcego, nastepnie do roku 2007, zasiadat w zarzgdzie Banku PEKAO S.A. Po 2007
roku zostat przedstawicielem europejskiego oddziatu American Management Association (MCE) w Brukseli
bedgc odpowiedzialnym za region Europy Srodkowo-Wschodniej, od roku 2011 pracowat jako starszy
konsultant dla sektora finanséw w HayGroup Polsce. Od stycznia 2012 r. do maja 2014 r. petnit funkcje
wiceprezesa zarzgdu w Banku Ochrony Srodowiska S.A. Od 2016 r. Przemystaw Figarski jest wiceprezesem
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zarzgdu w Dotpay S.A. oraz eCard S.A. Pan Przemystaw Figarski posiada wieloletnie doswiadczenie w
zakresie petnienia funkciji nadzoru — od roku 1999 zasiadat w Radach Nadzorczych m.in. PEKAO - Alliance,
PolCard S.A., BOS Ekosystem Sp. z 0.0., Fundacja BOS oraz GK Polimex — Mostostal S.A.

Przemystaw Figarski ukohczyt Uniwersytet Ekonomiczny w Krakowie na kierunku miedzynarodowe stosunki
gospodarcze, gdzie uzyskat tytut magistra ekonomii.

Faustyn Wisniewski

Cztonek Rady Nadzorczej, do 29 czerwca 2017 roku cztonek Komitetu Audytu

Faustyn Wisniewski rozpoczgt prace zawodowqg w 2010 roku prowadzgc wtasng dziatalnosé gospodarczg.
Od 2015 roku zajmuje stanowisko dyrektora do spraw rozwoju na rynkach zagranicznych w PBG oil and gas
Sp. z 0.0. (od 03 czerwca 2019 roku w PBG S.A.), a od 2016 r. dyrektora obszaru rynkdw zagranicznych w
RAFAKO S.A.

Faustyn Wisniewski uzyskat tytut Bachelor of Business Administration w European University w Genewie.
Nastepnie uzyskat dyplom MBA European University w Montreux, Szwajcaria oraz OMB - International Business
na tej samej uczelni.

Kadencja cztonkdéw Rady Nadzorczej Spdiki trwa trzy lata.
Na dzieh 30 czerwca 2019 roku oraz na dzieh zatwierdzenia niniejszego sprawozdania do publikacji, sktad
Rady Nadzorczej nie zmienit sie.

2. Sktad osobowy Zarzgdu

Osoby wchodzgce w sktad Zarzgdu w okresie od 1 stycznia do 30 czerwca 2019 roku, zostaty powotane w
sktad Zarzgdu, rozpoczynajgcego kadencje z dniem 20 listopada 2016 roku, przez Pana Jerzego
Wisniewskiego — Uprawnionego Zatozyciela, na podstawie uprawnienia przystugujacego z §50 ust. 9 i ust. 10
Statutu Spdtki.

Sktad Zarzgdu w okresie sprawozdawczym:

Jerzy Wisniewski — Prezes Zarzgdu (do dnia 19 sierpnia 2019 roku);

Mariusz tozyhski — Wiceprezes Zarzgdu;

Dariusz Szymanski — Wiceprezes Zarzqdu;

Kinga Banaszak-Filipiak — Cztonek Zarzgdu (do dnia 30 wrzesnia 2019 roku).

Zyciorysy cztonkéw Zarzadu:

Jerzy Wisniewski — Prezes Zarzqdu (do 19 sierpnia 2019 roku)

Jerzy Wisniewski rozpoczat swojg kariere zawodowqg w 1984 roku na stanowisku kierownika eksploatacii
systemu transportu gazu w PGNIG S.A. W latach 1994-1998 byt udziatowcem (wtascicielem) Piecobiogaz J.
Wisniewski, M. Wisniewska s.c. W przesztosci byt rowniez zwigzany ze spdtkg Gazomontaz S.A. W latach 1998-
2004 wspdlnik oraz prezes zarzgdu spdtki Technologii Gazowych Piecobiogaz Sp. z 0.0. (poprzedniczka
prawna PBG) oraz w latach 2004-2012 i aktualnie od 2014 roku petni funkcje prezesa Zarzgdu. Od 2012 roku
petnit w Radzie Nadzorczej RAFAKO funkcje Przewodniczacego, az do dnia 30 pazdziernika 2018 roku kiedy
zostat powotany na stanowisko Prezesa Zarzgdu.

Jerzy Wisniewski ukonczyt Wydziat Budownictwa Lgdowego na Politechnice Poznanskiej, a nastepnie
Podyplomowe Studia Menedzerskie prowadzone przez Gdanhskg Fundacje Ksztatcenia Menedzerdw,
Uniwersytet Gdanski oraz Rotterdam School Management Erasmus Graduate School of Business uzyskujgc
dyplom MBA. Ponadto, ukonczyt program rozwoju umiejetnosci menedzerskich ,Management 2000"
organizowany przez Canadian International Management Institute. Ukohczyt réwniez kurs cztonkdw rad
nadzorczych w spdtkach z udziatem Skarbu Panstwa. Jerzy Wisniewski uzyskat ponadto liczne $wiadectwa

kwalifikacji w zakresie budownictwa.

Mariusz tozyriski — Wiceprezes Zarzgdu

Mariusz tozynhski rozpoczgt swojq kariere zawodowg w 1983 roku na stanowisku starszego asystenta w Biurze
Projektéw Organizaciji i Mechanizaciji Robdét Elektrownianych. Pracowat w GEOBUD Poznah na stanowisku
starszego asystenta projektanta, w spbétce Concret — Service Poznanh petnit funkcje dyrektora biura. W latach
1991 -1999 byt zwiqzany z KULCZYK TRADEX. W roku 1999 podjat prace na stanowisku kierowniczym w
Poznanskim Towarzystwie Cieptowniczym. Rok pdzniej zwigzat sie z poprzedniczkg prawng PBG, tj.
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Technologie Gazowe Piecobiogaz Sp. z o.0. (dalej ,,TGP”), rozpoczynajgc prace od stanowiska kierownika
biura technicznego, nastepnie dyrektora pionu obstugi wykonawstwa i dyrektora ds. przygotowania
kontraktéw. Po przeksztatceniu TGP w PBG S.A., Pan Mariusz tozynski odpowiadat za procesy zwigzane z
pozyskaniem kontraktdw najpierw jako dyrektor i prokurent, nastepnie z poziomu Zarzgdu kolejno petnigce
funkcje cztonka i wiceprezesa Zarzgdu.

Mariusz tozynhski jest absolwentem Wydziatu Budownictwa Lgdowego na Politechnice Poznanskiej. Ponadto
ukonczyt program rozwoju umiejetnos$ci menedzerskich ,,Management 2000, organizowany przez Canadian
International Management Institute (rok 2002).

Dariusz Szymanski — Wiceprezes Zarzgdu

Dariusz Szymanski swojg kariere zawodowq rozpoczagt w 2001 r. zaktadajgc wtasng kancelarie radcy
prawnego. W latach 2005-2015 petnit funkcje prezesa zarzqdu w Pomerania Development Spdtka z 0.0. W
latach 2008-2012 byt zwigzany jako wspdlnik z kancelarig Skoczyhski Wachowiak Strykowski Kancelaria
Prawna. Dariusz Szymanski na przestrzeni lat 2007 — 2015 petnit funkcje prezesa zarzgdu w spdtkach: Domus
S.A. Domdar Spétka z o0.0., Jastarport Spdtka z 0.0., Mierzeja Development Spdtka z o.0., Stowian Invest
Spoétka z 0.0., Avelar Spétka z 0.0., Colima Spdtka z 0.0., Tambora Spdtka z 0.0. oraz Tacamo Spdtka z 0.0.
Pan Dariusz Szymanski niezaleznie prowadzi wtasng kancelarie radcy prawnego.

Dariusz Szymanski ukohczyt Wydziat Prawa i Administracii Uniwersytetu im. Adama Mickiewicza w Poznaniu.
Jest radcq prawnym przy Okregowej Izbie Radcdw Prawnych w Poznaniu.

Kinga Banaszak-Filipiak — Cztonek Zarzgdu (do dnia 30 wrzesnia 2019 roku)

Kinga Banaszak-Filipiak jest zwigzana ze Spdtkg od 2005 roku. Rozpoczeta prace na stanowisku analityka,
nastepnie byta dyrektorem ds. analiz oraz dyrektorem ds. komunikacji z rynkiem kapitatowym, kierowata
dziatem relacjiinwestorskich ijednoczesnie petnita funkcje rzecznika prasowego. W Zarzgdzie Spdtki zasiada
od 2013 roku jako wiceprezes zarzgdu, od 20 listopada 2016 roku jako cztonek Zarzgdu. W PBG Oil and Gas
Sp. z 0.0. petnita funkcje wiceprezesa zarzgdu (2013-2014), od 2014 do dnia 03 czerwca 2019 roku zasiadata
w Radzie Nadzorczej. W latach 2009- 2012 zasiadata w radzie nadzorczej TESGAS S.A.. Od 2014 roku jest
wspdlnikiem i obecnie prezesem zarzgdu FCS Business Solutions Sp. z 0.0. Petni réwniez funkcje cztonka
zarzgdu FCS Ksiegowo$¢ Sp. z 0.0.

Kinga Banaszak-Filipiak uzyskata dyplom ze specjalizaciji Europeistyka w Wyzszej Szkole Bankowej (WSB), gdzie
nastepnie obronita prace magisterskq ze specjalizacji Finanse Miedzynarodowe. Na Wydziale Zarzgdzania
Uniwersytetu Ekonomicznego w Poznaniu ukonczyta studia magisterskie uzupetniajgce, kierunek Stosunki
Miedzynarodowe. Kontynuowata nauke w WSB, w ramach studiéw podyplomowych: controllingu, inwestyciji
kapitatowych. Uzyskata tytut Executive MBA (WSB w ramach wspdtpracy z Aalto University School of
Economics). Posiada Certyfikat LCCI. Ukohczyta studia podyplomowe w zakresie Prawa Upadtosciowego
organizowane przez Uniwersytet im. Adama Mickiewicza w Poznaniu, Wydziat Prawa i Administracii.

Kadencja Zarzgdu Spdtki trwa trzy lata.

Na dzieh 30 czerwca 2019 roku sktad Zarzgdu nie zmienit sie. W dniu 20 sierpnia 2019 roku Spétka, po
otrzymaniu informaciji, opublikowata raport biezgcy numer 24/2019 o wygasnieciu mandatu Prezesa Zarzgdu
wskutek niespodziewanej Smierci Pana Jerzego Wisniewskiego. Od tego czasu do dnia zatwierdzenia

niniejszego Sprawozdania Zarzad funkcjonuje w sktadzie 3-osobowym.

3. Informacje o planowanych zmianach w sktadzie Zarzgdu oraz Rady Nadzorczej

Na dzieh publikacji Sprawozdania nie sg planowane zmiany w Zarzgdzie lub Radzie Nadzorczej Spotki, poza
planowanym przez Rade Nadzorczqg Spdiki przeprowadzeniem konkursu na stanowisko Prezesa Zarzqgdu oraz
wygasnieciem ze skutkiem na koniec dnia 30 wrzesnia 2019 roku mandatu Cztonka Zarzgdu — Pani Kingi
Banaszak-Filipiak, w zwigzku ze ztozeniem rezygnaciji w dniu 27 wrzesnia 2019 roku (raport biezgcy 32/2019).
Dziatalno$¢ Spodtki bedzie kontynuowana w sposdb niezaktdcony, gdyz Zarzad w sktadzie dwuosobowym jest
uprawniony do reprezentowania Spotki oraz prowadzenia jej wszystkich spraw.
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II. STAN POSIADANIA AKCJI SPOLKI LUB UPRAWNIEN DO NICH (OPCJI) PRZEZ OSOBY NADZORUJACE
LUB ZARZADZAJACE PBG

Stan posiadania akcji Spétki lub uprawnien do nich (opcji) przez osoby nadzorujgce PBG na dzien 30.06.2019

. llos¢ akcji
Osoby nadzorujgce

Stan na 30.06.2019 Stan na dzien ztozenia sprawozdania
Matgorzata Wisniewska 3279 3279

Stan posiadania akcji Spoétki lub uprawnien do nich (opcji) przez osoby zarzgdzajace PBG na dzien 30.06.2019

Osoby zarzgdzajgce llosé akcji

Stan na 30.06.2019 Stan na dzien ztozenia sprawozdania

Jerzy Wisniewski 193 229 037 nie dotyczy

*na dzien ztozenia sprawozdania Spdtka nie posiada wiedzy w zakresie spadkobiercow Jerzego Wisniewskiego

Il. WARTOSCI WYNAGRODZEN, NAGROD | KORZYSCI CZLONKOW RADY NADZORCZEJ | ZARZADU

1. Wynagrodzenia cztonkéw Rady Nadzorczej Spoiki

Wysokos¢ wynagrodzenia cztonkdw Rady Nadzorczej zostata okre$lona Uchwatg Nadzwyczajnego
Walnego Zgromadzenia spdtki PBG S.A. z dnia 10 grudnia 2005 roku.

Warto$¢ wynagrodzenia uzalezniona jest od indywidualnych obowigzkdéw oraz od obszardw
odpowiedzialnosci powierzonych poszczegdlnym cztonkom Rady Nadzorczej.

Wynagrodzenia cztonké4w Rady Nadzorczej z tytutu petnienia funkciji w jednostce dominujgcej

01.01 - 30.06.2019 01.01 - 30.06.2018

Wynagrodzenia czlonkéw
Rady Nadzorczej [tys. PLN] | Wynagrodzenie Inne Wynagrodzenie Inne
zasadnicze swiadczenia Zasadnicze swiadczenia
60 60 60 60

Helena Fic - -
Matgorzata Wisniewska 48 100* 148 48 120* 168
Dariusz Sarnowski 18 - 18 18 - 18
Andrzej Stefan Gradowski 30 - 30 30 - 30
Faustyn Wisniewski 18 66** 84 24 35** 59
Maciej Stanczuk 18 - 18 18 - 18

Przemys’row Lech Figarski
* W zwigzku z po’rqczemem Spotki z jednostkg zalezng PBG oil and gas Sp z 0.0., dane finansowe odnosnie wynogrodzemo osob
wchodzgcych w sktad Zarzgdu oraz Rady Nadzorczej Spdtki uwzgledniajg wynagrodzenia tych oséb rowniez w spdtce PBG oil and gas Sp.
z 0.0. z tytutu petnionych funkcji cztonka Rady Nadzorcze;j.
** Wynagrodzenie z tytutu umowy o prace

Wynagrodzenia cztonkéw Rady Nadzorczej z tytutu petnienia funkcji w jednostkach zaleznych, wspélzaleinych i stowarzyszonych

i , 01.01 - 30.06.2019 01.01 - 30.06.2018
Wynagrodzenia Cztonkow
zasadnicze swiadczenia Zasadnicze swiadczenia
Helena Fic - - - - - -
Matgorzata Wisniewska 272 75 495 334 - 334

Dariusz Sarnowski - - - - - -
Andrzej Stefan Gradowski - - - - - -
Faustyn Wisniewski - 115%* 115 - 90** 90
Maciej Stanczuk - - - - - -
Przemystaw Lech Figarski
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2. Wynagrodzenia cztonkéw Zarzgdu Spotki

Zgodnie ze Statutem, cztonkom Zarzgdu przystuguje ptaca zasadnicza oraz premie i dodatki wynikajgce z
podjetych uchwat Rady Nadzorczej. Warto$¢ wynagrodzenia uzalezniona jest od indywidualnych
obowigzkdw oraz od obszaréw odpowiedzialnosci powierzonych poszczegdinym cztonkom Zarzgdu.

Wynagrodzenia cztonkéw Zarzgdu z tytutu petnienia funkcji w jednostce dominujgcej

Wynagrodzenia 01.01 - 30.06.2019 01.01 - 30.06.2018

czionkew zarzqdu'ftys. Wynagrodzenie Inne Wynagrodzenie Inne

PLN] zasadnicze swiadczenia Zasadnicze swiadczenia
375 375

Jerzy Wisniewski 150* 525 180 555
Mariusz tozynski 252 - 252 252 - 252
Dariusz Szymanski 270 - 270 275 - 275
Kinga  Banaszak 192 50* 242 192 60 252
Filipiak

1089 | 200 | 1289 | 1094 | 240 | 1 334]

* W zwigzku z potgczeniem Spotki z jednostkg zalezng PBG oil and gas Sp. z 0.0., dane finansowe odno$nie wynagrodzenia oséb
wchodzgcych w sktad Zarzgdu oraz Rady Nadzorczej Spdtki uwzgledniajg wynagrodzenia tych oséb rowniez w spdtce PBG oil and gas Sp.
z 0.0. z tytutu petnionych funkcji cztonka Rady Nadzorcze;j.
Wynagrodzenia cztonkéw Zarzqdu z tytutu petnienia funkcji w jednostkach zaleznych, wspétzaleznych i stowarzyszonych
01.01 - 30.06.2019 01.01 - 30.06.2018
Zarzadu [tys. PLN] Wynagrodzenie Inne Wynagrodzenie Inne

zasadnicze swiadczenia Zasadnicze swiadczenia

546 360 906 360 300 660

Jerzy Wisniewski

Wynagrodzenia Cztonkow

Mariusz tozynski 31 - 31 - - _
Kinga Banaszak - Filipiak - - - - - -
Dariusz Szymanski 108 - 108 54

- 54
| ees | 30 [ 1045 | a4 | a0 | 714 |

ROZDZIAL II: RAPORT O RYZYKACH | ZARZADZANIU RYZYKIEM FINANSOWYM

I. RYZYKA | ZAGROZENIA

RYZYKA | ZAGROZENIA ZEWNETRZNE

1. Ryzyko wynikajgce z sytuacji makroekonomicznej

Spdétka prowadzi dziatalnos¢ gospodarczg w Polsce. W zwigzku z powyzszym, nd jej dziatalnos¢ majg wptyw
czynniki makroekonomiczne dotyczgce rynku polskiego. Zmiany czynnikdw makroekonomicznych, w tym
m.in. dynamika wzrostu PKB, poziom inflacji, stopa bezrobocia, wysoko$¢ wynagrodzenh, dynamika produkcii
przemystowej i budowlano-montazowej, poziom wydatkdw inwestycyjnych, kurs wymiany walut, jak rowniez
relacja cen paliw energetycznych do cen energii, wptywajg w szczegdlnosci na sytuacje w segmencie
specjalistycznych ustug w branzy ropy naftowe], gozu ziemnego i paliw oraz w segmencie ustug
budowlanych dla przemystu energetycznego, w tym na liczbe prowadzonych inwestycji w w/w
segmentach, a w zwigzku z tym liczbe i warto$¢ potencjalnych zamdwien dla spétek z Grupy. W
konsekwenciji, spotki z Grupy sg narazone na ryzyka i wahania wynikajgce z wptywu koniunktury
gospodarczej na poziom inwestycji w segmentach, w ktérych dziatajg. Ponadto, przyszte warunki
ekonomiczne w Polsce mogq réwniez stac sie mniej sprzyjajgce w pordwnaniu z obecnym okresem, co
miedzy innymi wynika z sierpniowego odczytu Wskaznika Koniunktury DNA Rynkéw, ktéry wskazuje, ze polska
gospodarka po okresie niepewnosci weszta w faze spowolnienia. Zauwazalne jest istothe pogorszenie w
ocenie perspektyw na kolejne kwartaty.

W sierpniu wskaznik ogdlnego klimatu koniunktury ksztattowat sie na poziomie plus 5,6 (przed miesigcem plus
6,2). Poprawe koniunktury sygnalizuje 14,6% przedsiebiorstw, a jej pogorszenie — 9,0% (przed miesigcem
odpowiednio 14,8% i 8,7%). Pozostate przedsiebiorstwa uznajq, ze ich sytuacja nie ulega zmianie.
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Utrzymujg sie pozytywne oceny dotyczgce biezgcego portfela zamdwien i produkcji budowlano-
montazowej oraz negatywne - sytuacji finansowej. Odpowiednie prognozy sg mniej optymistyczne od
formutowanych w lipcu. Opdznienia ptatnodci za wykonane roboty budowlano-montazowe rosng. Firmy
budowlane przewidujg nieznaczny wzrost zatrudnienia. W najblizszych trzech miesigcach ceny robét
budowlano-montazowych mogg rosngc.

Wskazniki ogdlnego klimatu koniunkturyw budownictwie
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Zrédto: http://stat.gov.pl

2. Ryzyko konkurenciji
Spdétka  PBG  prowadzi dziatalno$¢ gtdwnie na rynku specjalistycznych  ustug budowlanych
w branzy gazowej, naftowej, paliwowej oraz zwigzang z budownictwem dla przemystu energetycznego.
Historycznie pozyskiwata i realizowata réwniez kontrakty w segmencie budownictwa infrastrukturalnego oraz
budownictwa mieszkaniowego, w ramach ktérej posiada doswiadczenie.
PBG dziata na rynku nalezgcym przede wszystkim do duzych podmiotdw, ale na rynku tym obecne sq takze
podmioty srednie. Kontrakty sq zwykle przydzielane w wyniku przetargdw ogtaszanych przez zamawiajgcych,
ktérymi sg podmioty publiczne, o przewaznie wysokiej wartosci jednostkowej projektu i kilkuletnim okresie
readlizacji. Obok ceny, istotnymi czynnikami decydujgcymi o przewadze konkurencyjnej sq: posiadane
doswiadczenie w redlizacji ztozonych, specjalistycznych przedsiewzie¢, odpowiednie referencje, wysoka
jako$¢ swiadczonych ustug oraz sprawna organizacja umozliwigjgca redlizacje kontraktéw w formule
zaprojektuj i wybuduj (EPC).
Spdétka PBG ogranicza ryzyko konkurencji poprzez:

¢ Dbanie o wysokq jako$¢ swiadczonych ustug;

e Zawieranie sojuszy strategicznych zrenomowanymi firmami zagranicznymi funkcjonujgcymi na rynku

polskim oraz rynkach zagranicznych;
e Pozyskiwanie nowych referencji (know-how) co umozliwia poszerzenie oferty Spdtki na rynku.

Na rynkach, na ktérych Spdtka jest obecna mozna zidentyfikowaé nastepujgcg konkurencje krajowq i
zagranicznag:

SEGMENT
RYNEK DZIALALNOSCI KONKURENCJA KRAJOWA KONKURENCJA ZAGRANICZINA
<
o

8 PODZIEMNE ) IAISBSBBUD - ZPUH Metalnaft - KT- Kinetics Technology

< - IDS- ] . . ] B

- cg) MAGAIZYNY GAZU Control Process PGNIG Technologie Tecnimont

z PO o

¥ octeb | K- Knets Tectraogy

N Z  NSTALACJELNG - Mostostal Warszawa ; gn Engineenng .

N f - Linde - DAEWOO Engeneering&Construction
< - Budimex ) .

0) - Saipem - Costain
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- IDS-BUD - FCC CONSTRUCCION
- IRUG Poznan ) E‘g:'AQUA - A.Hak Leidingbouw B.V.
- IRUG Zabrze - OTINDUSTRIES - KVV CONTRACTOR

- JTZAKLAD BUDOWY

- Gazoprojekt < - PPS Pipeline Systems
PRZESYL - Izostal GA;OC!AGQW . - PSJ Hydrotransit
- Gornoslgski Zaktad Obstugi
- Energotest . - Moravsy Plynostav
Gazownictwa
- Energy System . ) - Denys NV
- PGNIG Technologie L
- TESGAS - Confrol Process - Bilfinger Infrastucture
- Budimex - SICLISALDO
: EI)IIIF;:Ies:?AosTosTOI - ABB
RAFINERIE . - PSJ Hydrotranzit,
- Torpol oil&gas .
- Techint
- Control Process
DOSTAWY
SPECIALISTYCINY | Control Process - PGNIG Technologie - ABB
CH URZADZEN ) - ABB
- Budimex PRI - KAWASAKI
GAIOWYCHI - Polimex Mostostal - Gornoslgski Zaktad
INFRASTRUKTURA Obstugi Gazownictwa
TOWARZYSZACA
INSTALAC.JE - PGNIG Technologie - ZIPUH Metalnaft - KT- Klvnehcs Technology
WYDOBYCIA - Control Process -IDS-BUD - Tecnimont
- ABB - Techint
- Polimex Mostostal NAFTO-SERWIS - Bilfinger Berger
MAGAZYNY PALIW - Przedsiebiorstwo "AGAT"S.A.  -SKANSKA S.A. - PSJ Hydrotranzit,
- Przedsiebiorstwo Remontowe - IDS-BUD S.A. - Techint
BUDOWNICTWO WARBUD
PRIEMYSLOWE ool aqua - Echolnvesiment - SKANSKA
BUDOWNICTWO Budimex - Instal Krakow _STRABAG
SPECJALISTYCINE | Dom Development SKANSKA S.A. - PSJ Hydrotranzit, a. s
BUDOWNICTWO _,, pief Polska -IDS-BUDS.A.
MIESZKANIOWE
- Mitsubishi Hitachi Power Systems
- Siemens - Posco Engineering & Construction
- Polimex Mostostal - KB Pomorze - Samsung - Bilfinger Berger Power Systems
< - Mostostal Warszawa - Mostostal Zabrze - Iberdrola - Foster Wheeler
BUDOWA BLOKOW | _ Budimex - Stalbud Tarnéw - SNC-Lavaiin | - CNIM
ENERGETYCINYCH | _ Eﬁer oinstal - InsTQIUWorszowo -GE - Andrifz
INSTALACJEW . Erbug - WARBUD - COVEC - Gama GUg Sistemleri MUhendislik ve
ENERGETYCE - CNEEC TaahhUt
- IDS-BUD - Strabag
- Metso - Doosan Power Systems
- Control Process g -
- SEC - Sener Ingenieria y Sistemas
- Saipem - Tecnicas Reunidas

- Ansaldo Energia

3. Udziat Polski w strukturach Unii Europejskiej

Wiekszos¢ zamodwienh redlizowanych przez spotki z Grupy jest rozstrzygana w trybie zamdwien publicznych.
Jednym z gtéwnych czynnikdw majgcych wptyw na ilo$¢ srodkdw alokowanych w ramach zamdwieh
publicznych w Unii Europejskiej, w tym Polsce, jest poziom funduszy unijnych kierowanych na ten cel. W
konsekwenciji, kluczowym czynnikiem majgcym wptyw na kondycje segmenfu budownictwa
infrastrukturalnego w najblizszych latach moze okazac sie naptyw nowych funduszy unijnych.

W perspektywie finansowej 2014-2020 Polska otrzymata rekordowe srodki w wysokosci 120,1 mid EUR.
Najwiekszym pod wzgledem alokaciji srodkéw unijnych jest Program Infrastruktura i Srodowisko, ktéry na lata
2014-2020 otrzymat 27,41 mid EUR. Srodki w ramach programu sq przeznaczone m.in. na wsparcie gospodarki
niskoemisyjnej, ochrone srodowiska, w tym przeciwdziatanie i adaptacje do zmian klimatu, bezpieczenhstwo
energetyczne oraz poprawe infrastruktury technicznej kraju. Gtéwnymi odbiorcami sg podmioty publiczne,
w tym jednostki samorzqadu terytorialnego oraz przedsiebiorcy, a w szczegdlnosci duze firmy. Polska w
umowie partnerstwa na lata 2014-2020 zobowigzata sie do aktywnego udziatu w osigganiu 11 celow
tematycznych polityki spdéjnosci, ktéry jest realizowany poprzez osigganie celéw osi priorytetowych
programoéw operacyjnych. Dla kazdej z nich, instytucje zarzadzajgce uzgodnity z Komisjg Europeijskg tzw.
ramy wykonania, czyli wskazniki oraz ich wartos$ci do osiggniecia na koniec 2018 r., oraz na koniec 2023 r.
Komisja Europejska dokonata przeglgdu wynikdw na podstawie ztozonego w czerwcu Sprawozdania
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rocznego z wdrazania POIi§ 2014-2020 i ocenita, ze zaplanowane na 2018 r. wartoéci zostaty zrealizowane
dla kazdego z priorytetdw, uwzgledniajgc podziat na fundusze i kategorie regionéw. Decyzjg z 16 sierpnia
2019 r. oficjalnie potwierdzita, ze w Programie Infrastruktura i Srodowisko 2014-2020 osiggnieto wszystkie cele
posrednie okreslone w ramach wykonania. Oznacza to, ze Srodki z rezerwy wykonania, w wysokosci ok. 1,7
mld euro, pochodzgce z Funduszu Spdjnosci oraz Europejskiego Funduszu Rozwoju Regionalnego, pozostajq
do dyspozycji POIiS i bedq przeznaczone na redlizacje projektéw we wspieranych przez program sektorach
- fransportu, energii, Srodowiska, kultury i zdrowia.
Tempo uruchamiania krajowych i regionalnych programéw operacyjnych na lata 2014-2020 byto jednak
wolniejsze niz w okresie 2007-2013. Opdznienia wynosity od é do 9 miesiecy. W zwigzku z powyzszym Spdtka
nie moze wykluczy¢ ryzyka opdznien lub przysztego zmniejszenia poziomu wydatkowania srodkdw unijnych
na inwestycje w obszarach dziatalnosci spdtek z Grupy.
Nalezy réwniez zauwazy¢, ze przynalezno$¢ Polski do struktur europeijskich przyczynita sie do zwiekszenia
zainteresowania wejsciem na polski rynek swiatowych firm $wiadczgcych podobne ustugi co spbtki z Grupy.
Moze to skutkowac¢ nasileniem sie konkurencji oraz obnizeniem marz. Zazwyczaj jednak podmioty
zagraniczne ubiegajg sie o zamdwienia w konsorcjach z firmami polskimi, aby zabezpieczyé lokalny
potencjat wykonawczy.
Spdtka celem jak najlepszego wykorzystania mozliwosci wyptywajgcych z wejscia Polski do Unii Europejskiej:

e Tworzy sojusze strategiczne przy realizacji przedsiewzie¢ z firmami zagranicznymi dziatajgcymi na

rynku polskim;
e  Wdrozyta i doskonali wysokq kulture zarzgdzania;
e Oferuje pozgdang jakos¢ wykonywanych ustug potwierdzong wdrozonymi normami: PN-EN ISO
9001:2015, PN-EN ISO 14001:2015; PN-N-18001:2004, PN-EN ISO 3834-2:2007, AQAP 2110:2016.

4. Ryzyko zwigzane z sezonowosciq branzy

Biorgc pod uwage aktualng strukture portfela zamowieh Spdtki, w ktdrej najwiekszg wartosé¢ stanowiq
kontrakty zwigzane ze $wiadczeniem ustug wsparcia biznesowego i organizacyjnego, jej dziatalnosé nie ma
obecnie charakteru sezonowego, w zwigzku z czym zaprezentowane wyniki nie odnotowujq istotnych
wahan w frakcie roku.

5. Niekorzystne zmiany przepiséw podatkowych

W Polsce nastepujg zmiany przepisdw prawa regulujgcych opodatkowanie dziatalnosci gospodarczej.
Istnieje ryzyko zmiany obecnych przepiséw podatkowych, w taki sposdb, ze nowe regulacje mogqg okazac
sie mniej korzystne dla Spdiki lub jej klientdw, co w konsekwencji moze przetozy¢ sie w sposdb bezposredni
lub posredni na pogorszenie wynikdw finansowych Spotki.

PBG monitoruje zmiany przepiséw podatkowych i dokonuje niezbednych zmian w ramach polityki Spdtki,

celem minimalizacji tego ryzyka.

6. Kurs walutowy

W 2018 r. tempo wzrostu PKB przyspieszyto do 5,1% i byto najwyzsze od 2007 r. Polska byta jednym z najszybciegj
rozwijajgcych sie krajéw UE i w kolejnych latach pozostanie pod tym wzgledem w czotéwce UE, zwtaszcza
na fle najwiekszych gospodarek. W 2019 r. oczekiwane jest stosunkowo tagodne spowolnienie tempa wzrostu
gospodarczego do 4%. W 2020 r. Prognozowany jest wzrost PKB w 2020 o 3,7%, a w 2021 r. i 2022 r.
odpowiednio 3,4% i 3,3%.

Analitycy z Ebury prognozujq, ze pod koniec roku ztoty umocni sie do euro do poziomu 4,25 i pozostanie
stabilny wobec dolara na poziomie 3,7 PLN. W | kw. 2020 roku ztoty powinien nadal zyskiwac i jego kurs
powinien wynie$¢ 4,23 PLN za euro i 3,65 PLN za dolara, a na koniec 2020 r. juz odpowiednio: 4,2 PLN i 3,55
PLN.

“"Rynkowy konsensus zaktada, ze kurs pary EUR/PLN jeszcze dtugo pozostanie wzglednie stabilny.
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Wykres kursu EUR w stosunku do PLN w okresie od 01.01.2019 - 25.09.2019 (kursy srednie NBP)

4,400

ut 2019 mar 2019 bowi 2019 maj 2019 ze 2019 p 2019 sie 2019 wirz 2019

Irédto: hitp://www.finanse.egospodarka.pl

7. Ryzyko znacznego ograniczenia pozyskiwania kontraktéw

Spdétka pozyskuje wiekszos¢ swoich zleceh w ramach zamdwien publicznych. Mozliwosci pozyskania nowych
kontraktéw sq uzaleznione od dostepu do limitdw gwarancyjnych. W ostatnich latach finansowania
udzielane podmiotom dziatajgcym w sektorze budowlanym sg mocno ograniczone w zwiqzku ze zmiang
zasad udzielania kredytdéw i pozyczek przez instytucje finansowe oraz szereg przypadkdédw upadtosci i
istotnych problemdw finansowych podmiotéw z branzy budowlanej, ktére miaty miejsce od 2012 r.

RYZYKA | ZAGROZENIA WEWNETRZNE

1. Ryzyka zwiqgzane z utratq kluczowych pracownikow
Dziatalno$¢ Spotki dojmujgcej oraz spdtek z Grupy Kapitatowej prowadzona jest przede wszystkim w oparciu
o wiedze i do$wiadczenie wysoko kwalifikowanej kadry pracowniczej, w szczegdlnosci inzynierskiej.
Istnieje potencjalne ryzyko odejscia pracownikdw o kluczowym znaczeniu z punktu widzenia rozwoju Grupy,
co mogtoby miec wptyw na poziom $wiadczonych ustug.
Ryzyko zwiqzane z utratg kluczowych pracownikdéw ograniczajq nastepujace czynniki:
e Wysoka wewnetrzna kultura organizacyjna, dzieki ktérej pracownicy identyfikujg sie ze Spdtkg i
Grupqg Kapitatowq PBG;
e Mozliwos¢ pracy w srodowisku pracy wolnym od przejawdw dyskryminacii i innych form tamania
praw cztowieka;
e  Mozliwosci rozwoju i kariery.

2. Ryzyko zwigzane z niewywigzaniem sie z warunkéw umowy
Umowy dotyczqce realizacji kontraktéw budowlanych zawierajg szereg klauzul odnosdnie nalezytego i
terminowego wykonania kontraktu, wtasciwego usuniecia wad i usterek, z czym zwigzane jest wniesienie
przez Spotke kaucji gwarancyjnej lub zabezpieczenie kontraktu gwarancjq bankowq lub ubezpieczeniowaq.
Zabezpieczenie zwykle wnoszone jest w dniu podpisana kontraktu i rozliczane po zakohczeniu realizacii
kontraktu. Wysokos$¢ zabezpieczenia uzalezniona jest od rodzaju kontraktu. Zwykle jego wysokos$¢ ksztattuje
sie na poziomie 10% wartosci kontraktu. W sytuacii, gdy PBG nie wywigze sie lub niewtasciwie wywigze sie z
realizowanych uméw istnieje ryzyko wystgpienia przez kontrahentéw Spdtek z roszczeniami zaptaty kar
umownych lub odstgpienia od umowy.
W celu minimalizacji tego ryzyka PBG podejmuje nastepujgce dziatania:

e Ubezpieczenie kontraktow, w tym umodw zawartych z podwykonawcami;

e Szerokie wykorzystanie narzedzi informatycznych w procesie projektowania i zarzgdzania

przedsiewzieciem.
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3. Uzaleznienie od kluczowych odbiorcéw

Gtownym odbiorcqg ustug spdtki PBG z segmentu gazu ziemnego, ropy naftowej i paliw pozostaje ZIOTP
(Zaktad Inwestycji Organizacji Traktatu Potnocno-Atlantyckiego) z uwagi na realizacje dla tego klienta
kontraktu o tgcznej wartosci 272 min PLN netto, z czego do realizacji na koniec | pétrocza 2019r. pozostaje
86,3 min PLN netto.

W obszarze wsparcia gtéwnymi odbiorcami ustug Spdtki sg spdtki zalezne: RAFAKO, PBG oil and gas ( do
maja 2019r.) i PBG DOM. Po potgczeniu sie ze spotkq zalezng PBG oil and gas z dn. 01czerwca 19r. w portfelu
PBG znalazty sie kontrakty realizowane dotychczas przez te spdtke. Efektem potgczenia jest realizacja
dalszych kontraktdw w segmencie gazu i ropy oraz robdt w segmencie energetycznym, gdzie gtdwnym
odbiorcq ustug jest spdtka RAFAKO.

Od marca 2019r. Spdtka w konsorcjum z firmg Doraco jest wykonawcqg kontraktu dotyczgcego Budowy
Centrum Szkolenia Dzieci i Mtodziezy wraz z przebudowq i rozbudowqg Stadionu Miejskiego w Szczecinie.
Udziat spotki w realizacji tego projektu wynosi 40% .

Nalezy podkresli¢, ze strategia Spdtki dla jej Grupy nadal zaktada realizacje projektdw o wysokiej wartosci
jednostkowej, co moze spowodowaé w momencie pozyskania takiego kontraktu istotne zwiekszenie udziatu

sprzedazy na rzecz danego odbiorcy w przychodach ogdtem.

4. Ryzyko zwiqgzane z prowadzong dziatalnosciq operacyjnq
Z dziatalnoscig PBG, zwtaszcza w zakresie prac na czynnych obiektach, wiqzq sie z zagrozenia polegajgce
miedzy innymi na mozliwosci wystgpienia awarii skutkujacej stratami ludzkimi i materialnymi.
Spoétka przeciwdziata temu zagrozeniu poprzez:
e Ubezpieczenie dziatalnosci spdtek od odpowiedzialnosci cywilnej;
e Systematyczne doposazanie pracownikdw w najnowoczesniejszy sprzet ochronny;
e Treningi i podnoszenie kwadlifikacji pracownikdw;
e Staty nadzér nad stosowanymi urzgdzeniami;
e State szkolenia i nadzér bhp.

5. Ryzyko zwiqzane z niewykonaniem przez Spotke warunkéw zawartego Ukiadu
Ryzyko zwigzane z niewykonaniem przez Spdtke zawartego Uktadu opisane zostato w nocie 2.3 srédrocznego
skréconego sprawozdania finansowego Spobtki za pierwsze pdtrocze 2019 .

Il. IDENTYFIKACJA | ZARZADZANIE RYZYKIEM FINANSOWYM

Celeizasady zarzadzania ryzykiem finansowym nie ulegty zmianie w stosunku do opublikowanych w ostatnim
rocznym sprawozdaniu finansowym za 2018 rok.

Spdtka szczegdinie jest narazona na ryzyko utraty ptynnosci, ktérym aktywnie zarzqadza. Ryzyko to rozumiane
jest jako utrata zdolnosci do terminowego regulowania zobowigzah oraz pozyskiwania Srodkédw na
finansowanie dziatalnosci.

Spdétka monitoruje ryzyko braku funduszy przy pomocy narzedzia okresowego planowania ptynnosci.
Narzedzie to uwzglednia terminy wymagalnosci aktywdw finansowych (gtdwnie naleznosci) oraz
prognozowane przeptywy pieniezne z dziatalnosci operacyjnej i inwestycyjnej.

Spdétka na dzien 30 czerwca 2019 roku nie korzystata z zewnetrznych zrédet finansowania dziatalnodci w
postaci linii kredytowych.

Ponizej tabela przedstawia zobowigzania finansowe Spdtki na dzien 30 czerwca 2019 roku oraz na dzien 31
grudnia 2018 roku wedtug daty zapadalnosci na podstawie umownych niezdyskontowanych
ptatnosci. Zgodnie z prezentowanymi danymi, znacznemu wzrostowi ulegty zobowigzania ,na zgdanie”, z
tytutu dostaw i ustug z poziomu 16,93 min PLN do 34,14 min PLN oraz zobowigzania uktadowe, z 86 tys. PLN
do kwoty 8,1 min PLN, ktére Spdtka szczegdinie monitoruje. W okresie do dnia 30 czerwca 2019 roku, jak
rowniez do dnia zatwierdzenia niniejszego sprawozdania, Spdtka podejmowata szereg dodatkowych
dziatan, majgcych na celu utrzymanie ptynnosci finansowej niezbednej do regulowania zobowigzah
biezgcych. W badanym okresie Spdtka podjeta rozmowy z wierzycielami handlowymi, jak réwniez z
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obligatariuszami i wierzycielami uktadowymi w celu prolongaty terminu regulowania zobowigzan.
Konieczno$¢ zmiany harmonogramu sptaty wskazanych zobowigzah wynika przede wszystkim z przesuniecia
wptywodw z kluczowych dezinwestyciji, tj. sprzedazy nieruchomosci nalezgcej do spdtki zaleznej PBG DOM
oraz wyijscia z projektu deweloperskiego w Kijowie.

Krotkoterminowe Diugoterminowe sl | el

Zobowiaqzania ] Od3do | odi ] razem bez wartos¢
Na | Ponizej 3 Powyzej | dyskonta bilansowa
. . L 12 roku do Yy
zgdanie | miesiecy miesiec 5 lat 5 lat

30 czerwca 2019

Oprocentowane kredyty

: ; 0 6 849 35874 0 0 42723 42736

pozyczki

Dtuzne papiery wartosciowe 0 0 347 256 0 0 347 256 347 256
_Lobowiqzania z tytuty leasingu 412 1047 4617 931 7 006 7007
finansowego

Pochodne instrumenty finansowe 0 0 0 0 0 0 0

Zobowigzania z tytutu dostaw i
ustug oraz pozostate zobowigzania 34 144 27 081 4165 194 34 65 617 65617
finansowe

Zobowigzania uktadowe 8103 0 75 642 0 0 83 745 83 745
mf’e‘;f“yq" na ryzyko plynnosci  4;247 34341 443984 4810 965 546 347 546 362

31 grudnia 2018

Oprocentowane  kredyty 0 7355 11169 23460 0 41983 41983
pozyczki

Dtuzne papiery wartosciowe 0 0 108 810 222 475 0 331 286 331286
' Zobowigzania z tytutu leasingu 0 218 781 2141 0 3139 3139
finansowego

Pochodne instrumenty finansowe 0 0 0 0 0 0 0

Zobowigzania z tytutu dostaw i
ustug oraz pozostate zobowigzania 16 930 16 678 22799 1 649 34 58 090 58 090
finansowe

Zobowigzania uktadowe 86 32 842 0 51 621 0 84 548 81183

Ekspozycja na ryzyko plynnosci ;414 57092 143559 301346 34 519 044 515 681

razem

Na dzieh 30 czerwca 2019 roku Spdtka nie posiadata limitdw kredytdw w rachunku biezgcym.

Ponizsza tabela przedstawia terminy zapadalnosci aktywdw finansowych, ktére sq jednym ze zrédet
finansowania zobowigzah Spétki. Terminy okre$lono na podstawie umownych niezdyskontowanych
ptatnosci. Zaprezentowana warto$¢ aktywdw finansowych wobec zobowigzan finansowych oznacza
wystgpienie ujemnego kapitatu obrotowego netto. Szczegdtowy opis strategii Zarzadu Spdtki w zakresie
sposobu pokrycia ujemnego kapitatu obrotowego netto przedstawiono w rozdziale VI pkt. IX Zatozenia

kontynuacii dziatalnosci.

Krétkoterminowe Diugoterminowe Aktywa Aktywa
finansowe | finansowe
- Od 3 do od1 . .
Aktywa _ Na | Ponizej 3 12 roku do 5 | FOWYZ€i | razem bez wartosé
zgdanie | miesiecy miesiecy lat 5 lat dyskonta | bilansowa

30 czerwca 2019

Naleznosci kontraktowe oraz
naleznoéci z tyt. umdw o ustuge 0 0 20 051 0 0 20 051 20 051
budowlang - finansowe

Naleznosci z tyt. dostaw i ustug oraz

RSP 6024 19 933 2 647 2954 72 31 630 31 627
pozostate naleznosci finansowe
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Udzielone pozyczki 34111 0 65 943 0 0 100 055 100 055
Akcje i udziaty 0 0 0 0 0 0 0
Pozostate aktywa finansowe 1 0 0 0 0 1 1
Pochodne instrumenty finansowe 0 0 0 0 0 0 0
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 631 0 0 0 0 631 631
Kategoria aklywow finansowych = 45747 19933 88641 2954 72 152367 152 364

razem
31 grudnia 2018

Naleznosci kontraktowe oraz
naleznodci z tyt. umdw o ustuge 0 0 20 051 0 0 20 051 20 051
budowlang - finansowe

Naleznosci z tyt. dostaw i ustug oraz

pozostate nalesnosc finansowe 7 412 2 609 4384 2257 120 16782 16782
Udzielone pozyczki 32029 0 67 438 0 0 99 467 99 467
Akcje i udziaty 0 0 0 0 0 0 0
Pozostate aktywa finansowe 1 0 0 0 0 1 1
Pochodne instrumenty finansowe 0 0 0 0 0 0 0
Srodki pieniezne iich ekwiwalenty 1708 0 0 0 0 1708 1708
Kategoria aklywow finansowych 4y 150 2409 91873 2257 120 138008 138008

razem

ROZDZIAL Ill: INFORMACJE O SPOLCE

I. STRATEGIA

Na poczagtku 2018 roku PBG podjeto decyzje o aktualizaciji strategii i nadaniu RAFAKO wiodqgcej roli w
obu kluczowych segmentach dziatalnosci Grupy PBG.

Strategia PBG zaktada diugoterminowy wzrost wartosci jej Grupy Kapitatowej, poprzez budowe - w
oparciu o Grupe RAFAKO - docelowo najwiekszego polskiego podmiotu, oferujgcego specijalistyczne
rozwigzania technologiczne dla sektora energetycznego oraz branzy gazu ziemnego i ropy naftowej
w Polsce i za granica.

Grupa prowadzi swojqg dziatalno$¢ uwzgledniajac aspekty zwigzane ze spoteczng odpowiedzialnoscig
biznesu, z poszanowaniem $rodowiska naturalnego, zasad etyki oraz dbatoscig o satysfakcje
pracownikdw i klientéw.

Celami strategicznymi Grupy sq:

1. Umacnianie przez RAFAKO pozycji na krajowym rynku energetyki poprzez udziat i realizacje
najwiekszych inwestycji w Polsce, udziat w rynku zwigzanym z modernizacjq infrastruktury
energetycznej, cieplnej oraz dostosowaniem do regulacji BAT;

2. odbudowanie pozycji lidera na rynku krajowym, $wiadczgcego kompleksowe ustugi w zakresie
zarzgdzania i realizacji projektéw dla sektora gazu ziemnego i ropy naftowej z wykorzystaniem synergii
spotek z Grupy PBG;

3. ekspansja dziatalnosci na rynkach zagranicznych w obu strategicznych segmentach dziatalnosci
Grupy;

4. zapewnienie finansowania dziatalnosci Grupy;

5. odzyskanie petnej zdolnosci kredytowej Grupy, dzieki sptacie zobowigzan wynikajgcych z Uktadu
zawartego z Wierzycielami przez PBG oraz emisji obligacii.

Realizacja celéw strategicznych bedzie mozliwa pod warunkiem odpowiedniej organizacji Grupy
Kapitatowej PBG, polegajgcej na przeniesieniu kompetenciji EPC oraz generalnego wykonawstwa w
sektorze gazu ziemnego, ropy naftowej i paliw do Grupy RAFAKO. Dziatania w tym zakresie zostaty juz
podjete. Z dniem 3 czerwca 2019 r. zostato takze zarejestrowane potgczenie spodtek PBG oraz PBG oil and
gas, a w ramach struktury PBG zostata wydzielona Zorganizowana Cze$¢ Przedsiebiorstwa (ZCP). Aktualnie
przeprowadzane sq wyceny ZCP PBG oraz RAFAKO Engineering. Po ich wynikach bedqg podejmowane
dalsze decyzje. W zwiqgzku z planowanymi zmianami PBG pozostanie spétkg naczelng holdingu, ktéra: 1)
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wyznacza kierunek dziatania i cele strategiczne Grupy, 2) prowadzi nadzdr nad podstawowymi obszarami
dziatalnosci, 3) $wiadczy szeroko pojete ustugi wsparcia organizacyjnego dla spodtek zaleznych oraz 4)
prowadzi nadzér nad realizacjg procesu dezinwestycji. Organizacja Grupy PBG w omawianej strukturze
zwieksza jej fransparentno$¢ i jednoczesnie zmniejsza ryzyko ewentualnych konfliktow intereséw przy
zdobywaniu kontraktéw.

Segment gazu ziemnego i ropy naftowej

Doswiadczenie, referencje i know-how zdobyte przez PBG w wyniku swojej ponad 25 letniej dziatalnosci
na tym specjalistycznym rynku ustug budowalnych zostang skoncentrowane w Grupie RAFAKO.
Historycznie spdétka PBG byta liderem tej branzy na rynku krajowym, a realizacja wielomiliardowych
projektéw data mozliwosé pozyskania unikalnych w skali Europy referencji, ktére dzisiaj mogqg byc
wykorzystywane do udziatu w przetargach i ktére stanowig wartos¢ dodang dla catej Grupy. Do nich
nalezg miedzy innymi: referencje z wykonania zadania pod klucz, w formule generalnego realizatora
inwestyciji, dotyczqcej zaprojektowania, dostawy, montazu, budowy i rozruchu kompletnej kopalni ropy
naftowej i gazu ziemnego LMG (Lubiatéw-Miedzychdd-Grotdw), wraz z elektrownig o wartosci 1 397
miliondw ztotych netto oraz unikalne doswiadczenie w readlizacji projektu pod klucz dotyczgcego
budowy terminalu LNG o wartosci 2 368 miliondw PLN netto. Kopalnia LMG to najwieksza kopalnia ropy
naftowej i gazu ziemnego w Polsce (zdolnosci produkcyjne siegajgce 1300 ton ropy naftowej na dobe
i 35,000 Nm3/h gazu). Waznq role w segmencie gazu ziemnego i ropy naftowej od 2013 roku odgrywata
w Grupie PBG takze spdtka PBG oil and gas. W 2017 roku PBG oil and gas z sukcesem zakohczyta
realizacje kopalni Radoszyn. Jest to trzecia co do wielkosci kopalnia ropy naftowej i gazu ziemnego w
Polsce (zdolnosci produkcyjne siegajg 80 ton ropy naftowej na dobe). Dzieki aktywnemu udziatowi w
rynku i realizacji kontraktéw, PBG oil and gas posiada kompetencje w zakresie zarzadzania projektami
w kazdej fazie ich realizacji. Na kompetencje te sktadajg sie: umiejetnosci w zakresie planowania prac
projektowych, wytwdrczych, budowlanych koniecznych do wykonania catosci zamdwienia,
umiejetnosci zarzgdzania tancuchem dostawcdw i petng logistykg zwigzang z obstugqg projektow,
pozwalajgcg na utrzymanie terminowosci i wysokiej jakosci dostarczanych produktéw oraz
Swiadczonych ustug. Ponadto, istotne pozostajg doswiadczenie i kompetencje zwigzane z
uruchomieniem i przekazaniem obiektdw do eksploatacii.

Grupa aktywnie zamierza uczestniczy¢ w rynku inwestycji zwigzanych z wydobyciem gazu ziemnego i
ropy naftowej oraz rozwojem i modernizacjqg sieci gazownicze] w Polsce, jak i za granicqg. W sferze
zainteresowania Grupy sqg kluczowe dla bezpieczenhstwa energetycznego Polski inwestycje, zwigzane
z rozbudowq podziemnych magazyndw gazu ziemnego i ropy naftowej oraz rozbudowq infrastruktury
dystrybucyjnej, w tym miedzy innymi tftoczni gazu.

W 2019 roku w segmencie ropy i gazu, Spdtki z Grupy wziety udziat lub/i planujg wystartowaé w
przetargach dotyczgcych budowy zbiornikdw oraz instalacji do skraplania LNG, ttoczni, gazociggdw,
kopalni gazu oraz modernizacii istniejgcych instalacii.

Segment budownictwa energetycznego

RAFAKO dziata w branzy energetycznej od 1949 roku, dla ktérej projektuje, produkuje i dostarcza kotty
i urzgdzenia ochrony srodowiska, w tym w formule ,pod klucz” (EPC). RAFAKO dysponuje kompleksowqg
technologig na budowe tradycyjnych blokéw energetycznych oraz jest jednym z najwiekszych w
Europie podmiotdw zajmujacych sie produkcjg kottdéw oraz urzgdzeh ochrony $rodowiska dla
energetyki. RAFAKO jest niekwestionowanym liderem rynku urzqgdzeh energetycznych w Polsce.
Zgodnie z przyjetq strategiq, dziatalno$s¢ Grupy RAFAKO w energetyce pozwoli na istotne zwiekszenie
osigganych przychoddéw. W najblizszym okresie Grupa zamierza skupi¢ sie na dalszym rozwijaniu i
doskonaleniu swoich kompetencji zwigzanych z EPC oraz generalnym wykonawstwem w sektorze
energetycznym poprzez udziat irealizacje najwiekszych inwestycji w Polsce, jak réwniez udziat w
realizacji inwestycji na rynkach zagranicznych. W zwigzku z posiadanym do$wiadczeniem, a takze
oferowanymi rozwigzaniami i technologiami, Grupa planuje réwniez aktywnie uczestniczyé w rynku
zwigzanym z modernizacjq infrastruktury energetycznej i cieplnej, w szczegdlnosci w zakresie blokéw
klasy 200 MW, jak i mniejszych jednostek cieptowniczych oraz w rynku zwigzanym z modernizacjq
instalacji ochrony Srodowiska zgodnie z IED (dyrektywa 2010/75/UE) oraz BAT (Best Available
Techniques). RAFAKO, z racji posiadanych wtasnych technologii oraz referencji, jest dobrze
przygotowane do wziecia udziatu w tego rodzaju przetargach i spetnienia oczekiwan rynku.
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W 2019 roku w segmencie energetycznym Spdtki z Grupy wziety udziat lub/i planujg wystartowaé w
przetargach dotyczgcych budowy blokdéw energetycznych, zaktaddw termicznego przeksztatcania
odpaddw, budowy oraz dostawy lub modernizacji kottdw i obiektdw kottowych, a takze budowy oraz
modernizaciji istniejgcych instalacji odsiarczania, odazotowania i odpylania spalin.

Od poczqtku 2019 roku do chwili obecnej Spétki z Grupy pozyskaly nowe kontrakty o wartosci ponad
1 mid PLN, tym samym zakiadany przez Grupe cel dotyczgcy nowych zlecen w porifelu na 2019 rok
zostat w petni zrealizowany.

Osiggniecie wyznaczonych przez Grupe celdw strategicznych, bedzie mozliwe tylko pod warunkiem
realizacji wszystkich zobowigzan wynikajgcych z zawartego przez PBG Uktadu z wierzycielami oraz emisji
Obligaciji. Sg to nie tylko zobowigzania finansowe, na ktdre sktadajg sie sptaty rat uktadowych oraz wykup
Obligacii w okreslonych terminach, ale do nich zaliczajqg sie réwniez innego rodzaju zobowigzania natozone
na spdtke PBG. Jednym z gtéwnych Zrédet finansowania zobowigzan finansowych PBG, wynikajgcych z
Uktadu i Obligacii, jest sprzedaz majgtku nieoperacyjnego spdtek z Grupy oraz wyjscie z projektu na Ukrainie.
Dla realizacji zatozen niezbedne jest rGwniez odbudowanie wartosci aktywa strategicznego jakim jest spdtka
RAFAKO S.A. Redlizacja planu dezinwestycji, zgodnie z zatozeniami i harmonogramem, jest jednym z
kluczowych elementdédw powodzenia restrukturyzacji. Zatozenia w planie sg aktualizowane na biezgco, co
jest efektem zmienigjgcego sie otoczenia rynkowego i mozliwych do osiggniecia terminéw i warunkéw
sprzedazy. W 2018 roku przesuneta sie w czasie redlizacja dwdch bardzo istotnych dezinwestyciji. W zwigzku
z brakiem ich finalizacji do dnia publikacji sprawozdania finansowego za 2018 rok (kwiecieh br.), Spdtka
podjeta decyzje o rozpoczeciu rozmdéw z Obligatariuszami na temat zmiany harmonogramu wykupu
Obligacji (wiecej informacji na ten temat znajduje sie w nocie 2.3. jednostkowego sprawozdania
finansowego za pierwsze poétrocze 2019 r.). Zarzad Spoédtki zaktada, ze moZliwe bedzie uzgodnienie
porozumienia w tym zakresie, a co jest z tym zwigzane kontynuowanie dziatalnosci przez Spdtke oraz
realizacja przyjetej w ubiegtym roku strategii Grupy PBG.

Schemat uwzgledniajacy najwazniejsze spétki tworzace Grupe Kapitatowa PBG wg stanu na dzien 30 czerwca 2019 roku
oraz wg stanu na dzien ztozenia sprawozdania

SPOLKA NACIZELNA
GRUPY PEG

GAZ ZIEMNY, ROPA BUDOWNICTWO
NAFTOWA EMERGETYCINE

DEZINWESTYCJE

SEPBG wtixz watHes 4 i
Rt ' PBGERIGO

1 !;:

WSCHODNI INVEST
1005

ENERGOFPOL
UKRAINA
497

Il. PROFIL DZIALALNOSCI

Profil dziatalno$ci Spétki obejmuje generalne wykonawstwo instalacji dla gazu zZiemnego, ropy naftowej i
paliw. Spdtka wykonuje réwniez zlecenia z segmentu energetycznego oraz inne kontrakty zwigzane z
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budownictwem specjalistycznym. Ponadto Spdtka swiadczy ustugi wsparcia biznesowego i organizacyjnego
dla spétek zaleznych. W segmencie inne Spdtka ujmuje m.in. przychody z tytutu wynajmu powierzchni.
Zgodnie z redlizowang strategig PBG jest spdtkg naczelng holdingu, ktéra wyznacza kierunek dziatania i cele
strategiczne Grupy oraz $wiadczy szeroko pojete ustugi wsparcia organizacyjnego dla spdtek zaleznych.
Wykonywane ustugi w ramach rozréznianych segmentdw wyszczegdinione zostaty ponizej.

Gaz ziemny, ropa naftowa i paliwa Budowniciwo energetyczne Uslugi wsparcia organizacyjnego _

Instalacje nazemne do wydobycia Montaz Budowanie wizerunku i marki »  Sprredaz materichow i fowardw
ropy naffows] i gazu Ziemnego «  Maodermizacie spétek zaleznych . «  Porzostata drictalnoé

N Irjsfc:luqe do skraplania gazu . MNap Urzqdzeh Plancwanie | koordynacia pracy budowlana
ZiemMnego, Magazynowaonia i

organdw spétek zaleznych

regozyfikoc) LNG - [\IGDM I'n._sfcxlc!c:j'l do Qchrony » Ilarzqgdzanie portfelem
»  Stocje ssporacii | magazynowania frodowiska | energetyid nieruchomoici

LPG, C5+ »  Produkcio kotiéw
v Instalocje odsiorczania » Produkcio urzqdzer do ochrony
»  Stalowe gazocigoi do przesyiu grodowiska

gazu Ziemnego | ropy naffows]
v Ibiomik poiwowe
» Instalacje techniczne i sanitarne

W segmencie ustug budowlanych dla branzy gazowej, naftowej i paliwowej Spdtka i jej Grupa oferuje
specjalistyczne ustugi w zakresie budowy m.in: (i) instalacji naziemnych do wydobycia ropy naftowej i gazu
ziemnego; (i) instalacji do skraplania gazu ziemnego, magazynowania i regazyfikacji LNG; (iii) stacji separacii
i magazynowania LPG, C5+; (iv) stacji magazynowania i odparowania LNG; (v) podziemnych magazyndw
gazu; (vi) instalacji odsiarczania; (vii) instalacji naziemnych podziemnych magazyndw gazu ziemnego; (Vviii)
zbiornikdw ropy naftowej; (ix) systemdw przesytu gazu ziemnego i ropy naftowej, w tym: stacji redukcyjno-
pomiarowych i pomiarowo-rozliczeniowych, mieszalni, weztéw rozdzielczych oraz ttoczni oraz (x)
magazyndéw paliw. Ustugi w tym segmencie $wiadczone sq gtdwnie przez PBG oraz PBG oil and gas.

W segmencie ustug budowalnych dla przemystu energetycznego do produktdw i ustug oferowanych przez
Spdtki z Grupy zaliczajg sie: (i) urzgdzenia ochrony powietrza, w tym m. in. urzgdzenia odpylajace, instalacje
odsiarczania spalin, instalacje odazotowania spalin, (i) bloki energetyczne i kotty, w tym m. in. kompletne
bloki energetyczne i same kotty (w podziale na wykorzystywane paliwo np. (a) kofty opalane weglem
kamiennym:; (b) kotty opalane weglem brunatnym; (c) kotty olejowo-gazowe; (d) kotty opalane biomasq;
(e) kotty opalane odpadami); (iii) zespoty, czesci maszyn i urzadzeh energetycznych oraz konstrukcje
stalowe; oraz (iv) pozostate produkty i ustugi, w tym ustugi uzupetniajgce. Ustugi w tym segmencie
Swiadczone sq przez RAFAKO (bedqgca Spdtkg Zalezng PBG) oraz jej podmioty zalezne.

Powyzsze produkty i ustugi PBG i jej Grupa oferuje w formule EPC (model kompleksowego zarzgdzana
projektem, obejmujgcy projektowanie, kompletacje, produkcje, montaz/budowe, uruchomienie danego
produktu), jak réwniez realizacji poszczegdinych ustug obejmujgcych m.in projektowanie, kompletacje,
produkcje, montaz/budowe danego produktu w rdéznych konfiguracjach, zawsze z elementem kompletacii
i produkciji.

lll. ZMIANY NA RYNKACH ZBYTU

W | pbtroczu 2019 roku przychody z poszczegdlnych obszardw dziatalnosci spdtki PBG generowane byty na
rynku krajowym oraz zagranicznym. Sprzedaz na rynki zagraniczne stanowita ponad 31% sprzedazy ogdtem
wygenerowanej przez Spodtke. Przychody z poszczegdlnych obszaréw dziatalnosci Spdtki ksztattowaty sie
nastepujgco:

Segmenty operacyjne PBG

1H 2019 1H 2018 Réznica (w tys. Réznica (w %)
Przychody ze sprzedazy (w tys. PLN) (w tys. PLN) d1)}

Gaz ziemny, ropa naftowa i paliwa 23323 10 438 12 885 123
Budownictwo energetyczne 16 132 11923 4209 35
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Ustugi wsparcia organizacyjnego dla 9 487 29192 (425) B
spotek zaleznych
Inne 1725 3388 (1 663) -
Przychody ze sprzedazy razem 43 667 27 722 15 945 58

Zasieg dziatalnosci

Po potgczeniu sie ze spdtkqg zalezng PBG oil and gas sp.z 0.0., ktdre zostato zarejestrowane w dniu 3 czerwca
2019 r., w portfelu PBG znalazty sie kontrakty realizowane dotychczas przez te spdtke. Efektem potgczenia
jest kontynuacja redlizaciji kontraktéw w segmencie gazu i ropy oraz robdt w segmencie energetycznym,
gdzie gtdbwnym odbiorcqg ustug jest spdtka RAFAKO. Obecnie dziataino$¢ PBG koncentruje sie przede
wszystkim na rynku krajowym i rynek ten Spdétka uwaza za najwazniejszy ze wzgledu na: planowane
inwestycje w sektorze energetycznym oraz inwestycje zwigzane z infrastrukturg gazowq. Podejmowane sg
jednak dziatania majgce na celu wejscie na rynki zagraniczne w obu strategicznych segmentach
dziatalnosci Spoétkii Grupy.

Wskazanie podmiotéw, z ktérymi obroty osiggnety co najmniej 10% przychodow ze sprzedazy ogétem:
W okresie objetym sprawozdaniem, podmiotami, z ktérymi obroty osiggnety co najmniej 10% przychoddw
ze sprzedazy ogdtem sq:

e Jako odbiorca: RAFAKO S.A.
e Jako dostawca: brak.

IV. POSIADANE ODDIZIALY
Spoétka nie posiada oddziatdw.

ROZDZIAL IV: RAPORT Z DZIALALNOSCI SPOLKI W PIERWSZYM POLROCZU 2019 ROKU

I. INFORMACJA O ZAWARTYCH UMOWACH | ZDARZENIACH ISTOTNYCH DLA DZIALALNOSCI SPOLKI

Spoétka uznaje za istotne umowy, spetniajgce kryteria opisane w art. 17 ust 1 MAR.

1. Umowy dotyczgce dzialalnosci operacyjnej zawarte w okresie objetym sprawozdaniem oraz po
dacie bilansowej

Kontrakt Strony umowy m Istotne informacje dotyczgce umowy

Zawarcie przez PBG jako Partnera Konsorcjum utworzonego z Korporacjg

Budowa Centrum Szkolenia Budowlang DORACO Sp. z 0.0., umowy ze Szczecinskg Energetykg Cieplng Sp.
Dzieci i Mtodziezy wraz z PBG S.A. z 0.0. na opracowanie dokumentaciji projektowej i przebudowe odcinka
przebudowq i rozbudowq istniejacej sieci cieptowniczej o $rednicach dla projektowanego Centrum
Stadionu Miejskiego im. Floriana  Zamawiajgcy: 08.03.2019 Szkolenia Dziecii Mtodziezy przy ulicy Twardowskiego w Szczecinie oraz z Gming
Krygiera w Szczecinie, boisk Inwestycje Miejskie Miasto Szczecin na redlizacje zadania. Warto$¢ zawartych umoéw to tqcznie
pitkarskich oraz infrastruktury Stadion Sp. z 0.0. 296 260 121,96 PLN netto z czego udziat PBG w wyniku kontraktu wynosi 50%.
tfowarzyszgcej Termin na realizacje przedmiotu umdw to 36 miesiecy od ich podpisania.
Wiecej w:

oraz w RB PBG 2/2019: hitp://www.pbg-sa.pl/relacje-inwestorskie/raporty-biezace/2-2019-wybor-najkorzystniejszej-oferty-na-zaprojektowanie-i-
wykonanie-robot-budowlanych-dla-stadionu-miejskiego-w-szczecinie.html
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2. Umowy dotyczqce finansowania zawarte w okresie objetym sprawozdaniem oraz po dacie
bilansowej (umowy kredytowe, gwarancje, obligacje)

Rodzaj zdarzenia Opis zdarzenia

W dniu 20 kwietnia 2019 roku Zarzqd Spotki wobec braku wptywu kwoty tytutem bezzwrotnej zaliczki w wysoko$ci 20 min PLN,
wynikajgcej z uzgodnionych warunkéw umownych przeniesienia wierzytelnosci poinformowat, ze podjqgt decyzje o przyjeciu za
wariant podstawowy wyijscia z inwestycji na Ukrainie poprzez sprzedaz mieszkan. Zarzad planuje rozliczy¢ dezinwestycje do konca
2020 roku i uzyskac wptyw na poziomie nie mniejszym niz 80 min PLN. Kwota ta jest pochodng pozostate]j do sprzedazy powierzchni
uzytkowej mieszkan oraz szacowanej ceny na rynku nieruchomosci w Kijowe, przy uwzglednieniu procesu szybkiej sprzedazy.

Informacia dotyczqca Jednoczesdnie Zarzgd poinformowat, ze biorgc pod uwage opdznienie w realizacji procesu sprzedazy biurowca SKALAR, podjat

realizacji planu decyzje o wystgpieniu do Obligatariuszy, ktérzy objeli wyemitowane przez PBG na podstawie Uktadu Obligacje serii: G, G1, G3,
dezinwestyciji oraz H, H1, H3 oraz|, 11 113 (Obligacje, ktérych termin wykupu jeszcze nie nastgpit) z wnioskiem o wyrazenie zgody na zmiane termindw
Zgromadzenia wykupu Obligacii. Brak mozliwosci realizacji planu w zakresie w/w dezinwestycji w zatozonych w harmonogramie terminach,
Obligatariuszy Obligacji bezpoirednio wptywa na mozliwos¢ wywigzania sie przez Spotke ze sptaty zobowigzan wynikajgcych z Obligaciji zgodnie z
seri G,.G11G3 wczesniej uzgodnionym harmonogramem. Celem Spdfki jest uzgodnienie akceptowalnego dia Obligatariuszy harmonogramu

wykupu Obligacji, ktéry uwzglednia¢ bedzie aktualne zatozenia i szacunki Zarzgdu Spdtki w zakresie wptywodw Srodkdw
finansowych na ich sptate.

Zgromadzenia Obligatariuszy Obligacii serii G, G1 i G3, ktére odbyty sie odpowiednio w dniu 28 czerwca i 16 wrze$nia przesunety
termin wykupu Obligacii (na dzien publikacii Sprawozdania - do dnia 15 pazdziernika bor.) i podjety uchwaty okreslajgce warunki
uzgodnienia ze Spbdtkg nowego harmonogramu wykupu Obligacii.

Wiecej w RB PBG 13/2019: hitp:
zarzadu-o-wystapieniu-z-wnioskiem- do obl_gatanuszv o-zmiane-harmonogramu-wykupu-obligacji.html

oraz RB PBG 23/2019: hitp://www.pbg-sa.pl/relacje-inwestorskie/raporty -biezace/23-2019-uchwaly-podjete-przez-zgromadzenia-obligatariuszy-obligacji-
serii-g-g1-oraz-g3-oraz-oswiadczenie-zarzadu-spolki-w-przedmiocie-wyrazenia-zgody-na-zmiane-warunkow-emisji-obligacji-kazdej-ze-wskazanych-

serii.html
RB PBG 28/2019: hitp:

korekta-raportu.html
RB PBG 29/2019: hitp:
obligatariuszy-obligacji-serii-g- wvemltowanych -przez-spolke-pbg-s-a-obligacje.html

RB PBG 30/2019: hitp://www.pbg-sa.pl/relacje-inwestorskie/raporty -biezace/30-2019-ogloszenie-z-dnia-24-wrzesnia-2019r-o-zwolaniu-zgromadzenia-
obligatariuszy-obligacji-serii-g1-wyemitowanych-przez-spolke-pbg-s-a-obligacje.html

RB PBG 31/2019: hitp://www.pbg-sa.pl/relacje-inwestorskie/raporty -biezace/31-2019-ogloszenie-z-dnia-24-wrzesnia-2019r-o-zwolaniu-zgromadzenia-
obligatariuszy-obligacji-serii-g3-wyemitowanych-przez-spolke-pbg-s-a-obligacje.htmi

W dniu 31 maja 2019 roku Spdtka otrzymata od Zarzgdu Gietdy Papierdw Wartodciowych w Warszawie S.A. stanowisko w sprawie
whniosku ztozonego przez Spdtke w dniu 4 lutego 2019 roku o wprowadzenie do Alternatywnego Systemu Obrotu (ASO) Catalyst

Informacja GPW o 11.768 Obligacii serii G3, 8.906 Obligacii serii H3 oraz 68.325 Obligacii serii I3 (dalej ,, Wniosek”).

odmowie Zarzqd Gietdy poinformowat Spétke, iz nie jest mozliwe w chwili obecnej pozytywne rozpoznanie Wniosku, z uwagi m.in. na:
wprowadzenia do a)  Tre$¢ podstawy odmowy wyrazenia opinii z badania skonsolidowanego rocznego sprawozdania finansowego GK PBG
obrotu Obligacii serii za rok 2018 oraz z badania rocznego sprawozdania finansowego Spdtki za rok 2018;

G3,H3i13 b)  Podjecie przez Spétke decyzji o wystgpieniu do Obligatariuszy z wnioskiem o zmiane harmonogramu wykupu Obligacii

serii G, G1, G3, H1, H3 oraz |, 111 13;
c)  Ryzyko zwigzane z nieterminowym wykonaniem czeéci zobowigzan wynikajgcych z postanowien uktadu.

Wiecej w RB PBG 15/2019: hitp:
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http://www.pbg-sa.pl/relacje-inwestorskie/raporty-biezace/29-2019-ogloszenie-z-dnia-24-wrzesnia-2019r-o-zwolaniu-zgromadzenia-obligatariuszy-obligacji-serii-g-wyemitowanych-przez-spolke-pbg-s-a-obligacje.html
http://www.pbg-sa.pl/relacje-inwestorskie/raporty-biezace/29-2019-ogloszenie-z-dnia-24-wrzesnia-2019r-o-zwolaniu-zgromadzenia-obligatariuszy-obligacji-serii-g-wyemitowanych-przez-spolke-pbg-s-a-obligacje.html
http://www.pbg-sa.pl/relacje-inwestorskie/raporty-biezace/30-2019-ogloszenie-z-dnia-24-wrzesnia-2019r-o-zwolaniu-zgromadzenia-obligatariuszy-obligacji-serii-g1-wyemitowanych-przez-spolke-pbg-s-a-obligacje.html
http://www.pbg-sa.pl/relacje-inwestorskie/raporty-biezace/30-2019-ogloszenie-z-dnia-24-wrzesnia-2019r-o-zwolaniu-zgromadzenia-obligatariuszy-obligacji-serii-g1-wyemitowanych-przez-spolke-pbg-s-a-obligacje.html
http://www.pbg-sa.pl/relacje-inwestorskie/raporty-biezace/31-2019-ogloszenie-z-dnia-24-wrzesnia-2019r-o-zwolaniu-zgromadzenia-obligatariuszy-obligacji-serii-g3-wyemitowanych-przez-spolke-pbg-s-a-obligacje.html
http://www.pbg-sa.pl/relacje-inwestorskie/raporty-biezace/31-2019-ogloszenie-z-dnia-24-wrzesnia-2019r-o-zwolaniu-zgromadzenia-obligatariuszy-obligacji-serii-g3-wyemitowanych-przez-spolke-pbg-s-a-obligacje.html
http://www.pbg-sa.pl/relacje-inwestorskie/raporty-biezace/15-2019-informacja-dotyczaca-obligacji-serii-g3-h3-oraz-i3.html
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3. Inne zdarzenia majgce miejsce w okresie objetym sprawozdaniem oraz po dacie bilansowej

Rodzaj zdarzenia Opis zdarzenia

W dniu 28 czerwca 2019 roku Zwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy PBG S.A., zatwierdzito sprawozdania
Zarzqdu z dziatalnosci Spétki dominujacej i Grupy Kapitatowej oraz sprawozdania finansowego Spdtki dominujgcej
oraz skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Kapitatowej za rok obrotowy 2018.

Zatwierdzenie sprawozdan za 2018
rok

Wiecej w: RB PBG 23/2019: http://www.pbg-sa.pl/relacje-inwestorskie/raporty-biezace/23-2019-uchwaly-podijete-przez-zgromadzenia-obligatariuszy-
obligaciji-serii-g-g1-oraz-g3-oraz-oswiadczenie-zarzadu-spolki-w-przedmiocie-wyrazenia-zgody-na-zmiane-warunkow-emisji-obligacji-kazdej-ze-
wskazanych-serii.html

19.08.2019:
Wygasniecie mandatu Prezesa Zarzgdu PBG - Pana Jerzego Wisniewskiego
Imiany w organach spotki PBG 27.09.2019:
Itozenie przez Paniq Kinge Banaszak-Filipiak rezygnacii z petnienia funkcji Cztonka Zarzgdu ze skutkiem na koniec dnia
30 wrzes$nia 2019 roku.
Wiecej w RB:
PBG 24/2019: hitp://www.pbg-sa.pl/relacje-inwestorskie/raporty-biezace/24-2019-wygasniecie-mandatu-prezesa-zarzadu-spolki.html
PBG 32/2019: hitp://www.pbg-sa.pl/relacje-inwestorskie/raporty-biezace/32-2019-rezygnacja-osoby-zarzadzajacej-z-funkcji-czlonka-zarzadu.htmi
W dniu 25 stycznia 2019 roku spétka PBG podjeta decyzje o potgczeniu z PBG oil and gas Sp. z 0.0. poprzez przejecie
Potgczenie PBG S.A. z PBG oil and przez PBG majatku spotki zaleznej. Plan potqczenia zostat przyjety w dniu 31 stycznia 2019 roku. Zwotane na dzieh 2
gas Sp.zo.o. kwietnia 2019 roku Walne Zgromadzenie jednogtosnie podjeto uchwate o potgczeniu spodtek. W dniu 3 czerwca 2019
roku potgczenie zostato zarejestrowane.

Wiecej w:
RB PBG 3/2019:
http://www.pbg-sa.pl/relacje-inwestorskie/raporty -biezace/3-2019-podjecie-przez-zarzad-decyzji-o-zamiarze-polaczenia-ze-spolka-zalezna.html

RB PBG 4/2019:
WWW.pb

RB PBG 7/2019:
http://www.pbg-sa.pl/relacje-inwestorskie/raporty -biezace/7-2019-odwolanie-nadzwyczajnego-walnego-zgromadzenia-pbg.html
RB PBG 8/2019:

RB PBG 11/2019:
http://www.pbg-sa.pl/relacje-inwestorskie/raporty -biezace/11-2019-uchwaly-podjete-przez-nadzwyczajne-walne-zgromadzenie-spolki-pbg-s-a-w-dniu-

2-kwietnia-2019-roku.html
RB PBG 16/2019:
http://www.pbg-sa.pl/relacje-inwestorskie/raporty -biezace/16-2019-zarejestrowanie-polaczenia-pbg-z-pbg-oil-and-gas.html

W pierwszym pdétroczu 2019 roku, poza wymienionymi powyzej i opisanymi w rozdziale IV pkt V. oraz rozdziale
VI pkt IX i nocie 35 sprawozdania finansowego nie wystgpity inne istotne zdarzenia, moggce znaczgco
wptyngé na ocene i zmiany sytuaciji majatkowej, finansowej i wyniku finansowego Spoéfki.

Il. INFORMACIJE O ZMIANACH W POWIAZANIACH ORGANIZACYJNYCH

W okresie objetym niniejszym sprawozdaniem nastgpito potgczenie PBG S.A. ze spdtkg w 100% zalezng, fi.
PBG oil and gas Sp. z 0.0. (dalej ,POG"). Potgczenie zostato zarejestrowane przez Sqd Rejonowy Poznanh —
Nowe Miasto i Wilda w Poznaniu, VIIl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgqdowego, dnia 3 czerwca
2019 roku.

Potgczenie nastgpito, stosownie do tresci art. 492 Kodeksu spdtek handlowych przez przeniesienie catego
majgtku Spotki Przejmowanej na Spdtke Przejmujgcq (tgczenie sie przez przejecie). Potgczenie nastgpito bez
podwyzszenia kapitatu zaktadowego Spotki, bez wymiany udziatdw Spdtki Przejmowanej na akcje Spdtki
Przejmujacej oraz bez zmiany statutu Spotki Przejmujacej. Transakcja potqczenia POG z PBG jest fransakcjg
dozwolong na bazie dokumentdw restrukturyzacyjnych, w tym Warunkdw Emisji Obligacii.

lll. OPIS TRANSAKCIJI Z PODMIOTAMI POWIAZANYMI

W | pdtroczu roku 2019 Spdtka realizowata transakcje z podmiotami powigzanymi na zasadach rynkowych,
ktérych charakter i warunki wynikajg z biezgcej dziatalnosci operacyjnej.

Najczesciej spotykanymi typami transakcji pomiedzy podmiotami powigzanymi sq:
e Umowy o roboty budowlane,
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http://www.pbg-sa.pl/relacje-inwestorskie/raporty-biezace/23-2019-uchwaly-podjete-przez-zgromadzenia-obligatariuszy-obligacji-serii-g-g1-oraz-g3-oraz-oswiadczenie-zarzadu-spolki-w-przedmiocie-wyrazenia-zgody-na-zmiane-warunkow-emisji-obligacji-kazdej-ze-wskazanych-serii.html
http://www.pbg-sa.pl/relacje-inwestorskie/raporty-biezace/23-2019-uchwaly-podjete-przez-zgromadzenia-obligatariuszy-obligacji-serii-g-g1-oraz-g3-oraz-oswiadczenie-zarzadu-spolki-w-przedmiocie-wyrazenia-zgody-na-zmiane-warunkow-emisji-obligacji-kazdej-ze-wskazanych-serii.html
http://www.pbg-sa.pl/relacje-inwestorskie/raporty-biezace/23-2019-uchwaly-podjete-przez-zgromadzenia-obligatariuszy-obligacji-serii-g-g1-oraz-g3-oraz-oswiadczenie-zarzadu-spolki-w-przedmiocie-wyrazenia-zgody-na-zmiane-warunkow-emisji-obligacji-kazdej-ze-wskazanych-serii.html
http://www.pbg-sa.pl/relacje-inwestorskie/raporty-biezace/24-2019-wygasniecie-mandatu-prezesa-zarzadu-spolki.html
http://www.pbg-sa.pl/relacje-inwestorskie/raporty-biezace/32-2019-rezygnacja-osoby-zarzadzajacej-z-funkcji-czlonka-zarzadu.html
http://www.pbg-sa.pl/relacje-inwestorskie/raporty-biezace/3-2019-podjecie-przez-zarzad-decyzji-o-zamiarze-polaczenia-ze-spolka-zalezna.html
http://www.pbg-sa.pl/relacje-inwestorskie/raporty-biezace/4-2019-ogloszenie-o-zwolaniu-nadzwyczajnego-walnego-zgromadzenia-spolki-pbg-s-a-na-dzien-5-marca-2019-roku-oraz-projekty-uchwal-wraz-z-uzasadnieniem.html
http://www.pbg-sa.pl/relacje-inwestorskie/raporty-biezace/4-2019-ogloszenie-o-zwolaniu-nadzwyczajnego-walnego-zgromadzenia-spolki-pbg-s-a-na-dzien-5-marca-2019-roku-oraz-projekty-uchwal-wraz-z-uzasadnieniem.html
http://www.pbg-sa.pl/relacje-inwestorskie/raporty-biezace/7-2019-odwolanie-nadzwyczajnego-walnego-zgromadzenia-pbg.html
http://www.pbg-sa.pl/relacje-inwestorskie/raporty-biezace/8-2019-ogloszenie-o-zwolaniu-nadzwyczajnego-walnego-zgromadzenia-spolki-pbg-s-a-na-dzien-2-kwietnia-2019-roku-oraz-projekty-uchwal-wraz-z-uzasadnieniem.html
http://www.pbg-sa.pl/relacje-inwestorskie/raporty-biezace/8-2019-ogloszenie-o-zwolaniu-nadzwyczajnego-walnego-zgromadzenia-spolki-pbg-s-a-na-dzien-2-kwietnia-2019-roku-oraz-projekty-uchwal-wraz-z-uzasadnieniem.html
http://www.pbg-sa.pl/relacje-inwestorskie/raporty-biezace/11-2019-uchwaly-podjete-przez-nadzwyczajne-walne-zgromadzenie-spolki-pbg-s-a-w-dniu-2-kwietnia-2019-roku.html
http://www.pbg-sa.pl/relacje-inwestorskie/raporty-biezace/11-2019-uchwaly-podjete-przez-nadzwyczajne-walne-zgromadzenie-spolki-pbg-s-a-w-dniu-2-kwietnia-2019-roku.html
http://www.pbg-sa.pl/relacje-inwestorskie/raporty-biezace/16-2019-zarejestrowanie-polaczenia-pbg-z-pbg-oil-and-gas.html
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e Umowy dotyczgce: ustug wsparcia sprzedazy, ustug zarzgdzania portfelem nieruchomosci oraz
ustug wsparcia organizacyjnego,
e Umowy o $wiadczenie ustug serwisowych.
Transakcje miedzy Spdtkg, a jej podmiotami powigzanymi ujawnione zostaty w nocie 33 §rddrocznego
skréconego sprawozdania finansowego Spobtki za pierwsze pdtrocze 2019 r.
W | pbtroczu 2019 roku Spdtka nie udzielata poreczenh ani gwarancji podmiotom powigzanym.

IV. INFORMACJE O ZACIAGNIETYCH KREDYTACH, UMOWACH POZYCZEK

Informacije na temat kredytdw i pozyczek zostaty zaprezentowane w srédrocznym skréconym sprawozdaniu
finansowym Spoétki w nocie 23.

V. OCENA CZYNNIKOW | NIETYPOWYCH ZDARZEN

Zarzgd Spdtki w kwietniu 2018 roku wynegocjowat warunki umowy przeniesienia wierzytelnosci z dnia 24 lipca
2013 roku. W zamian za przyspieszenie terminu wptywu oraz istotne ograniczenie poziomu ryzyka, Spdtka
oczekiwata, ze uzyska przeptyw w kwocie 80 min PLN. Wobec braku wptywu kwoty tytutem bezzwrotnej
zaliczki w wysokosci 20 min PLN, wynikajgce] z uzgodnionych warunkéw umownych przeniesienia
wierzytelnosci, Zarzad PBG podjgt decyzje o przyjeciu za wariant podstawowy wyijscia z inwestycji na Ukrainie
poprzez sprzedaz mieszkan. Tym samym Zarzgd, poza kontynuowaniem dziatan zmierzajgcych do sprzedazy
projektu w catosci lub sprzedazy wierzytelnosci, podejmuje dziatania, ktére umozliwiq bezposredniq sprzedaz
mieszkan w ramach projektu deweloperskiego w Kijowie na Ukrainie. Przyjmujgc wariant ostrozno$ciowy,
Zarzgd planuje rozliczy¢ dezinwestycje do konca 2020 roku i uzyskac wptyw na poziomie nie mniejszym niz
80 min PLN. Kwota ta jest pochodng pozostate] do sprzedazy powierzchni uzytkowe] mieszkan oraz
szacowanej ceny na rynku nieruchomosci w Kijowie, przy uwzglednieniu procesu szybkiej sprzedazy.

W odpowiedzi na wniosek Spdtki z dnia 9 sierpnia 2019 roku, Obligatariusze we Wspdlnym Stanowisku
wyrazonym w dniu 26 sierpnia 2019 roku wyrazili zgode na odstgpienie od traktowania naruszenia wskaznika
Rentownosci Sprzedazy wyliczonego na dzieh 30 czerwca 2019 roku jako Podstawy Wczesdniejszego Wykupu

Obligacii. Zgodnie z Warunkami Emisji Obligaciji Wskaznik Rentownosci Sprzedazy na ten dzieh, powinien by¢
nie nizszy niz 4%.

Zwotane w dniu 7 czerwca 2019 roku Zgromadzenia Obligatariuszy, podjety w dniu 28 czerwca 2019 roku
jednomyslne uchwaty zgodnie z ktérymi, zmieniony zostat termin wykupu Obligaciji odpowiednio serii G, G1
oraz G3 z dnia 30 czerwca 2019 roku na dzieh 16 wrzesnia 2019 roku, o czym Spdtka poinformowata w dniu
28 czerwca 2019 roku (RB PBG 23/2019). Nastepnie w ramach Zgromadzeh Obligatariuszy w dniu 16 wrzesnia
2019 roku, Obligatariusze odpowiednio serii G, G1 oraz G3 podijeli jednomyséine uchwaty, zgodnie z ktérymi
termin wykupu wskazanych serii Obligaciji zostat zmieniony z dnia 16 wrze$nia 2019 roku na dzien 15
pazdziernika 2019 roku. Petna fres¢ podjetych w dniu 16 wrzesnia 2019 roku uchwat Zgromadzenh
Obligatariuszy przedstawiona zostata w dniu 16 wrzeénia 2019 w ramach raportu biezgcego Spditki nr 28/2019.

W dniu 30 sierpnia 2019 roku wptyneto do Spétki zawiadomienie, Komornika Sgdowego przy Sgdzie
Rejonowym Poznan-Grunwald i Jezyce w Poznaniu Bartosz Guzik (Km 562/19), o zadjeciu rachunkdw
bankowych Spdétki na kwote 1.305 tys. PLN, na wniosek wierzyciela Zurich Insurance plc Niederlassung fur
Deutschland z tytutu niezaptaconej przez PBG raty uktadowej za miesigc grudzien 2018 rok a w dniu 9
wrze$nia 2019 roku zawiadomienie o wszczeciu egzekucji z nieruchomosci gruntowej potozonej w
Wysogotowie gmina Tarnowo Podgdrne numer dziatki 64/17. W dniu 25 wrze$nia 2019 roku Bank PKO BP S.A.
dokonat wyptaty z rachunku, na poczet zajecia komorniczego, na kwote 287 tys. PLN. Spdétka prowadzi z
Wierzycielem rozmowy majgce na celu zdjecie wyzej opisanych tytutdw egzekucyjnych.

W dniu 26 sierpnia 2019 roku wptyneto do Spdtki zawiadomienie, Komornika Sgdowego przy Sgdzie
Rejonowym Poznan-Stare Miasto w Poznaniu Jarostaw Kotarski (GKm 100/19), o zajeciu rachunkdw
bankowych Spdtki na kwote 1.788 tys. PLN, na wniosek wierzyciela UniCredit Bank Czech Republic and
Slovakia a.s. z tytutu niezaptaconych przez PBG rat uktadowych za miesigc grudzieh 2018 rok oraz czerwiec
2019 rok, a w dniu 11 wrzeénia 2019 roku zawiadomienie o zajeciu udziatdw w Spdtkach: Wschodni Invest Sp.
z 0.0., PBG Erigo Sp. z 0.0., PBG Dom Sp. z 0.0., RAFAKO SA na poczet zaspokojenie roszczeh. W dniu 26
wrzesnia 2019 roku Spdétka otrzymata postanowienie o przekazaniu akt sprawy GKm 100/19 Komornikowi
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Sadowemu przy Sqdzie Rejonowym Poznan-Grunwald i Jezyce w Poznaniu Bartosz Guzik. Bank PKO BP S.A.
dokonat wyptaty z rachunku, na poczet zajecia komorniczego, na kwote 287 tys. PLN. Spdtka prowadzi z
Wierzycielem rozmowy majgce na celu zdjecie wyzej opisanych tytutdw egzekucyjnych.

W zwigzku ze $miercig Pana Jerzego Wisniewskiego, Akcjonariusza posiadajgcego 23,61% w ogdlnej liczbie
gtoséw, brakiem ujawnienia do dnia publikacji Sprawozdania spadkobiercéw, duzym rozproszeniem
akcjonariatu (obejmujgcym ponad 50% ogdinej liczby gtosdw), oraz tresciqg §26 ust 11 Statutu Spodiki,
okreslajgcego kworum na poziomie nie mniej niz 1/3 kapitatu zaktadowego dla zdolnosci zgromadzen
akcjonariuszy do podejmowania uchwat, istnieje ryzyko, ze w przypadku koniecznosci podjecia decyzji
zastrzezonych przez Ksh lub/i Statut Spotki dla zgromadzenia akcjonariuszy, nie bedq one mogty zostac
podjete z uwagi na brak osiggniecia wymaganego kworum.

VI. WAZNIEJSZE OSIAGNIECIA W DZIEDZINIE BADAN | ROZWOJU
Spoétka, w okresie objetym raportem, w dziedzinie badarh i rozwoju nie zanotowata osiggnied, ktére wptynety
na osiggniety wynik.

VII. INFORMACJA O SYSTEMIE KONTROLI PROGRAMOW PRACOWNICZYCH
Spoétka PBG nie prowadzi programdw pracowniczych.

VIll. WSKAZANIE POSTEPOWAN TOCZIACYCH SIE PRZED SADEM, ORGANEM WLASCIWYM DLA
POSTEPOWANIA ARBITRAZOWEGO LUB ORGANEM ADMINISTRACJI PUBLICZNEJ

Informacje na temat postepowan zostaty zaprezentowane w $rédrocznym skréconym sprawozdaniu
finansowym Spotki w nocie 30.

ROZDIZIAL V: AKCJE | AKCJONARIUSZE

I. STRUKTURA KAPITALU AKCYJNEGO ORAZ AKCJONARIUSZE POSIADAJACY BEZPOSREDNIO LUB
POSREDNIO ZNACZNE PAKIETY AKCJI

W okresie objetym Sprawozdaniem nie miaty miejsca zmiany w strukturze kapitatu zaktadowego.

Na dzieh 30 czerwca 2019 roku kapitat akcyjny Spdtki wynosit 16.368.406,26 PLN i dzielit sie na 818.420.313
akcji. Do dnia publikacji Sprawozdania kapitat akcyjny Spotki nie ulegt zmianie.

Warto$¢ nominalna akcji wynosi 0,02 PLN kazda.

Kapitat akcyjny PBG na dzien 30 czerwca 2019 roku oraz na dzien publikacji Sprawozdania

akcje PBG ilogé akcji rOdzaj akcji
obrocie

seria A 5700000  zwykte na okaziciela 5700 000 5700 000 5700 000
seria B 1500000  zwykle na okaziciela 1500000 1 500 000 1 500 000
seria C 3000000  zwykte na okaziciela 3000 000 3000 000 3000 000
seria D 330000  zwykte na okaziciela 330 000 330 000 330 000
seria E 1500000  zwykle na okaziciela 1 500 000 1 500 000 1 500 000
seria F 1400000  zwykle na okaziciela 1 400 000 1 400 000 1 400 000
seria G 865 000 zwykte na okaziciela 865 000 865 000 865 000

. zwykte na okaziciela 776 948 780 776 948 780 776 948 780
seria H 787925810 imienne 10977 030 10977 030 0
seria | 16199503  zwykte na okaziciela 16199 503 16199 503 12806 811

suma 818420313 818 420 313 804 050 591

Akcjonariat powyzej 5% na dzien 30 czerwca 2019 r. oraz na dzien publikaciji Sprawozdania

. . . . Udziat w kapitale Udziat w ogdlnej
Ak L k Z
B iczba akeiji zaktadowym (%) liczbie gtosow (%)

na dzien 30 czerwca 2019
Jerzy Wisniewski* 193 229 037 23,61% 23,61%

23/41



Sprawozdanie Zarzadu PBG S.A. z dziatalnosci Spoiki — za | pdirocze 2019 r.

Powszechna Kasa Oszczednosci Bank Polski S.A. 53 060 500 6,60% 6,60%
Bank Polska Kasa Opieki S.A. 62 848 380 7.82% 7.82%
Bank BGZ BNP S.A. 49 885 899 6,10% 6,10%

*na dzien ztozenia sprawozdania Spdtka nie posiada wiedzy w zakresie spadkobiercow Jerzego Wisniewskiego

Spoétka nie posiada informacji na temat pozostatych akcjonariuszy posiadajgcych co najmniej 5% ogdlnej
liczby gtoséw na walnym zgromadzeniu i do dnia sporzgdzenia sprawozdania nie poinformowano jej o tym
fakcie.

Il. ZMIANY W AKCJONARIACIE SPOLKI
W okresie objetym sprawozdaniem nie miaty miejsca istotne zmiany w akcjonariacie.

lll. KLUCZOWE DANE DOTYCZACE AKCJI SPOLKI PBG

W zwigzku z obnizeniem wartoéci nominalnej akcji PBG, rozwodnieniem kapitatu i wprowadzeniem do obrotu
w sierpniu 2017 roku akcji uktadowych serii H oraz |, nastgpito znaczne obnizenie wartosci akcji PBG. W
konsekwencji — Gietda Papieréw Wartoéciowych zakwalifikowata akcje PBG do segmentu LISTA ALERTOW i
od 3 stycznia 2018 roku sg one notowane w systemie notowan jednolitych. Po dokonaniu analizy sytuacii
formalno-prawnej, Spdtka stwierdzita, ze nie moze podjgé dziatah zmierzajgcych do umorzenia ani tez
scalenia akcji, w celu podwyzszenia wartosci akcji. Analiza, o ktérej mowa powyzej wykazata, ze scalenie
akcji Spotki, ktére stanowi podstawe wyprowadzenia akcji z segmentu, nie jest mozliwe z uwagi na warunki
uktadu z wierzycielami zatwierdzonego prawomocnym postanowieniem z dnia 08 pazdziernika 2015 roku
Sgdu Rejonowego Poznan Stare Miasto w Poznaniu, Wydziat XI Gospodarczy do Spraw Upadto$ciowych i
Naprawczych, sygn. akt XI GUp 29/12 (dalej ,,Uktad"”) i do czasu wykonywania przez Spodtke tego Uktadu.

W dniu 20 czerwca 2018 roku Spdtka opublikowata raport biezgcy 17/2018 (wiecej na ten temat — rozdziat
IV, pkt I, ust 3 Sprawozdania) oraz skierowata na Gietde Papierédw Wartosciowych pismo wyjasnicjgce
sytuacije Spotki oraz stanowigce wniosek o nie wykluczanie akcji PBG z Gietdy, z uwagi na brak mozliwosci
przeprowadzenia scalenia akcji do czasu wykonania Uktadu. Od dnia 1 lipca 2019 roku akcje PBG notowane
sq w systemie notowan jednolitych z jednokrotnym okreslaniem kursu jednolitego (uchwata Zarzgdu GPW w
Warszawie S.A. numer 650/2019 z dnia 27 czerwca 2019 roku).

Cena akcji PBG od 1 stycznia do 26 wrzesnia 2019

PBG

—PBG

2019-01-02 2019-02-13 2019-03-27 2019-05-14 2019-06-26 2019-08-07 2019-09-19

Dane dot. akciji

Najwyzszy kurs akcji w PLN 0,12 0,18
Najnizszy kurs akciji w PLN 0,05 0,07 -29
Cena akcji na koniec okresu w PLN 0,05 0,08 -38
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Liczba akcji na koniec okresu szt. 804 330 222 804 330 222 -
Liczba akcji w obrocie gietdowym szt. 804 050 591 804 050 591 -
Kapitalizacja na koniec pétrocza w min PLN 40,2 64,3 -38
Srednia dzienna warto$é obrotow w tys. PLN 55,4 141,3 -60
Sredni dzienny wolumen obrotu szt. 606 730 1165824 -48

IV. INFORMACJE O NABYCIU AKCJI WLASNYCH
W okresie objetym raportem nie miato miejsca nabycie akcji wtasnych.

V. WSKAZANIE POSIADACZY WSZELKICH PAPIEROW WARTOSCIOWYCH, KTORE DAJA SPECJALNE
UPRAWNIENIA KONTROLNE

Nie istniejg papiery wartosciowe dajgce specjalne uprawnienia kontrolne w stosunku do Spdtki.

VI. WSKAZANIE WSZELKICH OGRANICZEN ODNOSNIE WYKONYWANIA PRAWA GLOSU

W Statucie spdtki PBG brak jest postanowieh dotyczgcych ograniczenia wykonywania prawa gtosu przez
posiadaczy okreslonej czesci lub liczby gtosdw, poza ograniczeniem natozonym na podstawie §26 ust. 12
Statutu Spdtki na akcjonariusza, posiadajgcego uprawnienia osobiste, dotyczgce wykonywania prawa
gtosu z akcji stanowigcych nie wiecej niz 23,61% ogdtu gtosdw w Spdtce. W zwigzku ze Smierciq Pana Jerzego
Wisniewskiego, w dniu 19 sierpnia 2019 roku wygasty uprawnienia osobiste akcjonariusza, a na dzieh
publikacji Sprawozdania spadkobiercy nie sg znani.

VIl. OGRANICZENIA DOTYCZACE PRZENOSZENIA PRAWA WLASNOSCI PAPIEROW WARTOSCIOWYCH
SPOLKI PBG

Jerzy Wisniewski, wiekszosciowy akcjonariusz Spotki, w wykonaniu postanowieh Umowy Restrukturyzacyjnej,
ktérej jest strong, podpisat Umowe Ograniczenia Zbywalnosci Akcji PBG, ktdrych pozostaje wtascicielem na
czas do spetnienia przez Spdtke wszystkich zobowigzan z tytutu wyemitowanych Obligacii, ktdre
zaoferowane zostanqg uprawnionym zgodnie z Uktadem (raport biezgcy Spdtki 26/2015 z dnia 2 sierpnia 2015
roku, punkt | 1) d lit iii). Na mocy Umowy Akcjonariusz zobowigzat sie wobec Wierzycieli Finansowych,
bedqgcych strong Umowy Restrukturyzacyjnej, do niedokonywania jakichkolwiek czynnosci zobowigzujgcych
lub rozporzgdzajgcych, ktérych przedmiotem sq zardwno posiadane w chwili zawarcia umowy jak i objete
w przysztosci na mocy Uktadu akcje PBG, jakiekolwiek prawa z akcji lub jakiekolwiek prawa do akcji, bez
uprzedniej zgody Wierzycieli Finansowych. Zobowigzania wynikajgce z Umowy przechodzg na
spadkobiercow, ktdrzy na dzien publikaciji Sprawozdania nie sg znani.

VIIl. INFORMACJE O WYDARZENIACH, W WYNIKU KTORYCH MOGA NASTAPIC IMIANY W
PROPORCJACH POSIADANYCH AKCJI

Spoétka na dzieh publikacii Sprawozdania nie posiada wiedzy kto jest spadkobiercqg Jerzego Wisniewskiego,

ani takze czy jest ich kilkoro i w zwigzku z tym moze dojs¢ do zmiany w proporcjach struktury akcjonariatu.

IX. INFORMACJE O SPOLCE | O AKCJACH

Kontakt do relacji inwestorskich

E-mail gielda@pbg-sa.pl
Strona internetowa www.pbg-sa.pl

GPW PBG

Reuters PBGG.WA

KOD LEI 259400X248CV8DJRIM55
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ROZDIZIAL VI: PRZEGLAD FINANSOWY

I. ANALIZA KONDYCJI FINANSOWEJ SPOLKI PBG

Dane finansowe oraz prezentowane w przeglgdzie finansowym wskazniki zostaty przygotowane w oparciu
o sprawozdanie finansowe sporzgdzone wg Miedzynarodowych Standarddw Rachunkowosci.

Zastrzezenie: W dniu 3 czerwca 2019 roku zarejestrowane zostato potgczenie spdtek PBG S.A. oraz PBG oil
and gas sp. z 0.0. Prezentowane dane finansowe przedstawione w Przeglgdzie Finansowym za 1H2019 r. oraz
dane poréwnawcze za 1H2018 r. uwzgledniajg wiec skutki potgczenia tych Spdtek. Szczegdtowa informacja
dotyczgca wptywu omawianego potgcznia na prezentowane dalej dane poréwnawcze na dzien 31
grudnia 2018 roku oraz 30 czerwca 2018 roku zostata zaprezentowana w nocie nr 2.5.2. ,,Korekty bteddw oraz
zmiana zasad rachunkowoéci” do Srédrocznego Skréconego Sprawozdania Finansowego za okres
pierwszego podtrocza 2019 roku.

1. Przychody

W 1H2019 spdtka PBG wypracowata przychody ze sprzedazy o wartosci blisko 44 min PLN. W poréwnaniu do
przychoddw osiggnietych w analogicznym okresie pierwszego poétrocza 2018 roku Spdtka odnotowata
zatem blisko 58 - procentowy, wzrost przychoddw, ktére w okresie pierwszych é miesiecy 2018 roku wyniosty
28 min PLN. W okresie 1H2019, podobnie jok w analogicznym okresie roku poprzedniego, PBG osiggata
przychody z tytutu ustug wsparcia biznesowego i organizacyjnego $wiadczonego na rzecz spdtek zaleznych,
oraz w wyniku potgczenia, rowniez z tyt. realizacji kontraktéw w obu strategicznych segmentach dziatalnosci
Grupy PBG to jest obszarze budownictwa energetycznego oraz gazu ziemnego i ropy naftowe;.

Historyczne ksztaltowanie sie pozyciji przychodéw ze sprzedazy (poréwnanie obejmuje piec lat)*

SPRZEDAZ (w tys. zl.)

70 000
40 000 57 486
50 000
40 000
30 000
20 000
10 000

1H2015 1H2016 1H2017 1H2018 1H2019

*dla okresu 1H2019 oraz 1H2018, zgodnie z zamieszczonym powyzej zastrzezeniem, prezentowane kwoty przychoddw ze sprzedazy
wypracowanych przez Spétke, uwzgledniajq skutki oraz ksiegowe ujecie dokonanego i zarejestrowanego w dniu 3 czerwca 2019

roku potqczenia PBG S.A. z PBG oil and gas Sp. z o.o.

W 2015 roku PBG nadal znajdowato sie w postepowaniu upadtosci uktadowej. Przychody ze sprzedazy Spotki
odnotowywaty w tamtym czasie systematyczne spadki, wynikajgce z trudnej sytuacii finansowej, jak rowniez
zwiqzane byty z wykluczeniem z postepowan przetargowych w ramach zamdwieh publicznych i brakiem
dostepu do finansowania pozwalajgcego na zabezpieczenie gwarancji nalezytego wykonania oraz
serwisowych. Od wrzesnia 2016 roku wraz z zakohczeniem postepowania uktadowego, PBG odzyskato
zdolno$¢ do funkcjonowania w obrocie gospodarczym, jednakze Spdtka nadal nie miata dostepu do
finansowania zewnetrznego. W zwigzku z tym przyjeto strategie zaktadajgcqg funkcjonowanie PBG w roli
spotki holdingowej oraz realizacje kontraktéw poprzez pozostate podmioty z Grupy Kapitatowej, co
bezposrednio przetozyto sie na ograniczenie poziomu przychoddw Spdtki. W wyniku dokonanego i
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zarejestrowanego w czerwcu 2019 roku potgczenia ze spdtkg PBG oil and gas Sp. z 0.0., przychody ze
sprzedazy obejmujqg takze ustugi zwigzane z realizacjg kontraktdw w obszarze gazu ziemnego, ropy naftowej
oraz energetyki. Zgodnie z ogtoszong w kwietniu 2018 roku strategiqg planowane jest przeniesienie
kompetencji EPC oraz generalnego wykonawstwa w sektorze ropy i gazu do Grupy RAFAKO.

Na dzien 1 lipca 2019 roku portfel zamdwien (liczony jako suma przychoddw pozostatych do zafakturowania
na poszczegdlnych kontraktach w trakcie) ksztattowat sie na poziomie okoto 192 min PLN, z czego do
realizacji w roku 2019 przypada okoto 50,6 min PLN, natomiast pozostata kwota, 1j. blisko 141 min PLN na lata
kolejne .Do najwiekszych wartosciowo realizowanych kontraktéw w portfelu PBG nalezq takie kontrakty jak:
budowa baz paliwowych dla NATO, Budowa zbiornika LNG Hamina, budowa bloku kogeneracyjnego w
Wilnie oraz budowa gazociggu DN 700 Goleniéw — Ptoty.

2. Wynik operacyjny - EBIT

W okresie TH2019roku spdtka PBG odnotowata strate operacyjng na poziomie okoto 23,5 min PLN. W
omawianym okresie na wynik na poziomie operacyjnym, oprécz podstawowej dziatalnosci Spdtki wptyw
miata wycena dyskonta zobowigzah uktadowych oraz zerokuponowych obligacji wyemitowanych w celu
sptaty czesci zobowigzan uktadowych Spdtki zaprezentowana w pozycji ,, Wynik (strata) na zawarciu uktadu
z wierzycielami” w kwocie blisko 20,0 min PLN (w 1H2018 roku strata z tego tytutu wynosita okoto 9,8 min zt).
Andalizujgc wynik operacyjny osiggniety przez Spdtke w okresie 1H2019 roku wskazaé nalezy (dane
poréwnawcze za okres 1H2018 prezentowane zgodnie z powyzszym zastrzezeniem o skutkach ksiegowych
dokonanego potgcznia) w szczegdinosci na: (i) zauwazalne ograniczenie kosztéw ogdlnego zarzadu w
wysokoséci 7,2 min PLN (2,1 min PLN w okresie pierwszych 6 miesiecy 2018 roku); (i) pozostate koszty
operacyjne w wysokosci 1,2 min PLN (3,1 min PLN w okresie 1H2018), ktére obejmujq przede wszystkim
dokonane odpisy aktualizujgce warto$¢ aktywodw. W okresie 1H2019 roku Spdtka osiggneta pozostate
przychody operacyjne w kwocie 3,9 min PLN (6,5 min PLN w 1H2018 roku), na ktére sktadaty sie przede
wszystkim przychody zwigzane z odwréceniem odpisdw aktualizujgcych wartos¢ naleznosci handlowych,
pozyczek oraz posiadanych przez Spdtke certyfikatdw inwestycyjnych. Prezentowany na ponizszym wykresie
zysk operacyjny w 1H2016 roku w wysokosci 1,054 mid PLN, byt wynikiem przede wszystkim ujecia w ksiegach
warunkdw przyjetego Uktadu z wierzycielami.

Historyczne ksztaltowanie sie pozycji wyniku operacyjnego (poréwnanie obejmuje piec lat)*

ZYSK OPERACYJNY - EBIT (w tys. zt.)

1 000 000
800 000
600 000
400 000

200 000
0 -62 439 -8 895 ‘ -13 696 23454
-200 000 1H2015 1H2016 1H2017 1H2018 1H2019

*dla okresu 1H2019 oraz 1H2018, zgodnie z zamieszczonym zastrzezeniem, prezentowane kwoty, uwzgledniajq skutki oraz ksiegowe
ujecie dokonanego i zarejestrowanego w dniu 3 czerwca 2019 roku potqczenia PBG S.A. z PBG oil and gas Sp. z o.o.

3. Wskazniki ptynnosci

Wskazniki ptynnosci

(aktywa obrotowe* / zobowigzania

Wskaznik ptynnosci biezgcej krotkoterminowe)

0,25 0,55
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(aktywa obrotowe* — zapasy / zobowigzania
krétkoterminowe)
(kohcowy stan srodkéw pienieznych / zobowigzania
krétkoterminowe)

Wskaznik ptynnosci szybkiej 0.25 0,55

Wskaznik wyptacalnosci gotdwki 0 0,01

*w tym aktywa trwate przeznaczone do sprzedazy

W okresie TH2019 roku nastgpit istotny spadek wartosci wskaznika ptynnosci biezgcej do poziomu 0,25 w
poréwnaniu do 0,55 na koniec 2018 roku. Warto$¢ wskaznika oznacza, ze Spdtka nadal znajduje sie w trudnej
sytuaciji finansowej i nie bytaby w stanie sptaci¢ zaciggnietych zobowigzan biezgcych w przypadku ich
natychmiastowe] wymagalnosci. Analogiczng sytuacje zaobserwowano w przypadku wskaznika ptynnosci
szybkiej.

Z uwagi na niski poziom stanu srodkdw pienieznych na koniec czerwca 2019 roku (631 tys. PLN)wskazac
nalezy, iz Spbdtka nie osiggneta uznawanego powszechnie za bezpieczny poziom wskaznika wyptacalnosci
gotdéwkowej, ktéry wynosi od okoto 0,15 do 0,2 (co oznacza ze dany podmiot gospodarczy powinien by¢ w
stanie pokry¢ swoimi aktywami o najwyzszym stopniu ptynnosci - gotdwka oraz jej ekwiwalenty - od okoto
15% do okoto 20% swoich zobowigzah biezgcych).

Wartos¢ prezentowanych wskaznikéw ptynnosci wigzq sie z niskim stanem srodkdw pienieznych Spofki, ktdra
od momentu zatwierdzenia Uktadu z wierzycielomi w 2016 roku, reguluje zobowigzania wynikajgce z
przyjetych warunkdw sptaty zobowigzah uktadowych oraz wykupu Obligacji. Zrédtem sptaty zobowigzah sg
m.in. srodki pozyskane ze sprzedazy aktywdw nieoperacyjnych Spdtki i spdtek od niej zaleznych. W zwigzku z
opdznieniem dwodch istotnych dezinwestycji 1j. sprzedazy nieruchomosci nalezgcej do spdtki zaleznej PBG
DOM oraz wyjscia z projektu deweloperskiego w Kijowie, Spdtka podjeta rozmowy z wierzycielami
handlowymi, jak réwniez z obligatariuszami i wierzycielami uktadowymi w celu prolongaty terminu
regulowania zobowigzan, jak réwniez podejmowata szereg dodatkowych dziatan, majagcych na celu
utrzymanie ptynnosci finansowej niezbednej do regulowania zobowigzan biezgcych.

4. Zadtuzenie

Wskazinik zadluzenia

Struktura kapitatu kapitat wtasny / kapitat obcy
Struktura majgtku aktywa trwate / aktywa obrotowe* 1.37 2,00
Wskaznik ogdlnego zadtuzenia zobowigzania ogdétem / aktywa ogdtem 1.81 1,49

*w tym aktywa tfrwate przeznaczone do sprzedazy

W analizowanym okresie pierwszego pdtrocza 2019 roku kapitat wiasny, podobnie jak na koniec 2018 roku,
osiggngt warto$¢ ujemnaq. Na koniec 1H2019 roku nastgpit wyrazny spadek wartosci wskaznika struktury
aktywdw, to jest stosunek aktywdw trwatych Spétki do jej aktywdw obrotowych (w tym aktywdw trwatych
przeznaczonych do sprzedazy) z 2,00 na koniec 2018 roku do 1,37 na koniec 1H2019.

Wskaznik ogdinego zadtuzenia na koniec 1H2019 roku osiggngt warto$¢ 1,81 i w poréwnaniu do jego wartosci
na koniec 2018 roku wzrdst o blisko 0,32. Wysoki poziom zadtuzenia wynika w najwiekszej mierze z zobowigzan
uktadowych i wyemitowanych w ramach Uktadu Obligacii, ktérych sptata jest obstugiwana od 2016 roku,
jak réwniez z faktu dokonania odpisu wartosci inwestycji w akcje spdtki RAFAKO S.A. (67,3 min PLN).

Il. DYNAMIKA RACHUNKU ZYSKOW | STRAT ORAZ ANALIZA POZIOMU KOSZTOW

Rachunek zyskoéw i strat

Dynamika rachunku zyskow i strat
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PBG - Rachunek Zyskoéw i Strat (w tys. PLN) mm 1H2019/1H2018

Przychody ze sprzedazy 43 667 27722 58%
Koszt wtasny sprzedazy 41 046 25391 62%
Zysk (strata) brutto ze sprzedazy 2620 2330 12%
Koszty sprzedazy 0 0 -
Koszty ogdlnego zarzgdu 7219 9127 21%
Pozostate przychody operacyjne 3943 6 527 -40%
Pozostate koszty operacyjne 1206 3131 -61%
Koszty restrukturyzacii 0 0 -
Zysk (strata) na zawarciu uktadu z wierzycielami -19 991 -9 824 -
Utrata wartosci / odwrdcenie odpisdw z tytutu utraty

wartosci aktywdw finansowych 1602 472 )
Zysk (strata) z dziatalnosci operacyjnej -23 454 -13 696 -
Przychody finansowe 0 0 -
Koszty finansowe 69 549 26728 160%
Zysk (strata) przed opodatkowaniem -93 003 -40 423 -
Podatek dochodowy 73 -1126 -
Zysk (strata) netto -93 076 -39 297 -

W okresie TH2019 Spdtka osiggneta zysk brutto ze sprzedazy na poziomie okoto 2,6 min PLN, w poréwnaniu
do zysku brutto ze sprzedazy w wysokosci blisko 2,3 min PLN w analogicznym okresie roku poprzedniego, na
co wptyw miat wzrost w | pétroczu 2019 0 58% poziomu przychoddw ze sprzedazy tj. do kwoty 43,7 min PLN
przy jednoczesnym wzroscie kosztéw wtasnych sprzedazy o 62% do kwoty 41,0 min PLN.

Koszty ogdlnego zarzgdu w okresie 1TH2019 roku wyniosty 7,2 min PLN, co z kolei stanowi ich ponad 20
procentowy spadek, z poziomu 9,1 min PLN w okresie pierwszego pdtrocza 2018 roku.

W TH2019 pozostate przychody operacyjne osiggnety wartos¢ blisko 4 min PLN, z czego najistotniejsze
pozycje stanowity: zyski z wyceny oraz redlizacji instrumentéw finansowych dotyczqcych dziatalnosci
operacyjnej (3,2 min PLN)oraz rozwigzanie odpisdw aktualizujgcych wartosci sktadnikdw aktywdw, zwigzany
z aktualizacjg wartosci udzielonych przez Spdtke pozyczek oraz posiadanych jednostek certyfikatdw
inwestycyjnych.

Pozostate koszty operacyjne w omawianym okresie wyniosty 1,2 min PLN, z czego naijistotniejsze pozycje
stanowity: odpisy z tytutu utraty wartosci aktywdw finansowych, dotyczgcych dziatalnosci operacyjne oraz
straty z tytutu ztych dtugdw w wysokosci blisko 0,4 min PLN.

Na koniec 1H2019 w pozycji ,Strata na zawarciu uktadu z wierzycielami” Spotka ujeta efekt wyceny dyskonta
zobowigzan uktadowych oraz zerokuponowych obligaciji wyemitowanych w celu sptaty czesci zobowigzanh
uktadowych (strata na poziomie 20,0 min zt). W analogicznym okresie pierwszych é miesiecy 2018 roku,
Spdtka ujeta w ramach tej pozycji strate w kwocie 9,8 min PLN.

Na poziom straty operacyjnej w | pdtroczu 2019 wptyw miat réwniez odpis z tytutu utraty wartosci aktywow

finansowych w kwocie 1,6 min zt, ktéry przede wszystkim obejmuje wycene naleznosci zgodng z MSSF 9.

Biorgc pod uwage powyzsze w okresie 1H2019 roku PBG odnotowato strate na poziomie operacyjnym w
kwocie 23,5 min PLN w porédwnaniu do straty operacyjnej wynoszgcej 13,7 min PLN poniesionej w okresie
1H2018 roku.
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W1H2019 roku poniesiona przez Spotke strata brutto oraz netto wyniosta 93,0 min PLN, w poréwnaniu do straty
brutto wynoszgcej 40,4 min PLN oraz straty netto wynoszgcej 39,3 z analogicznego okresu roku poprzedniego.
Na poniesiong w okresie 1TH2019 roku strate brutto w najwiekszej mierze przetozyty sie koszty finansowe w
kwocie 69,5 min PLN. Najwazniejszg pozycje tych kosztéw, stanowito ujecie w ksiegach rachunkowych Spdtki
odpisu aktualizujgcego wartos¢ inwestycji w akcje spdtki RAFAKO S.A. w kwocie 67,3 min PLN oraz
obejmujgce odsetek w kwocie okoto 1,0 min PLN, posrdd ktérych najwyzszg kwote stanowity odsetki
dotyczqce udzielonych Spoétce pozyczek (0,9 min PLN).

Ill. ANALIZA SYTUACJI MAJATKOWEJ, FINANSOWEJ ORAZ POKRYCIA FINANSOWEGO MAJATKU
1. Aktywa

Poréwnujgc stan na koniec 1H2019 z tym na koniec 2018 roku wskazaé mozna, iz struktura aktywéw Spoiki
ulegta zauwazalnej zmianie. Aktywa trwate na koniec 1H2019 roku stanowity blisko 58% ogdinej sumy
aktywdw iich udziat wzgledem stanu na dzieh 31 grudnia 2018 roku spadt o okoto 9 p.p. Aktywa obrotowe
na koniec TH2019 (w tym aktywa frwate przeznaczone do sprzedazy) stanowity w omawianym okresie blisko
42% ogdlnej sumy aktywdw, co oznacza wzrost o okoto 9 p.p. w poréwnaniu do ich warto$ci w ogdle
aktywdw na koniec 2018 roku. Na powyzsze zmiany najistotniejszy wptyw miato dokonanie w | pétroczu 2019
roku odpisu aktualizujgcego wartosci inwestycji w akcje spdtki RAFAKO S.A. w kwocie 67,3 min PLN.

Najistotniejszqg pozycjq aktywdw trwatych byty inwestycje w jednostkach zaleznych (przede wszystkim akcje
spotki RAFAKO S.A ujete na koniec 1H2019 w kwocie 153,5 min PLN)to jest: 73% ogdtu aktdw trwatych. Druga
pod wzgledem wielkoéci pozycja to dtugoterminowe kontraktowe naleznosci oraz naleznosci
dtugoterminowe z tytutu umdw o ustuge budowlang (34,6 min zt), co stanowi 16% wartosci aktywdw trwatych
Spoétki na dzien 30 czerwca 2019 roku.

Najwiekszy udziat w aktywach obrotowych na koniec 1H2019 miaty krétkoterminowe pozyczki (100,0 min
z1), w sktad ktérych wchodrzity gtdwnie pozyczki udzielone do spdtki PBG DOM (65,9 min zt). Drugg, co do
istotnosci pozycja w majatku obrotowym, byty krétkoterminowe naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz
pozostate naleznosci (46,7 min zt). Posrdd aktywdw Spdtki na dzien 30 czerwca 2019 roku mozna takze
wskaza¢ na aktywa trwate przeznaczone do sprzedazy w kwocie: 3,3 min PLN, co oznacza nieznaczny
spadek ich wartosci w poréwnaniu do stanu na dzieh 31 grudnia 2018 roku (3,9 min zt). Spdtka w okresie
pierwszego poétrocza 2019 roku dokonata planowanych zby¢ aktywdw niewykorzystywanych do biezgcej
dziatalnosci gospodarczej, w tym przede wszystkim nieruchomosci potozonej w Modzerowie. Harmonogram
oraz warunki sprzedazy aktywdw ujetych w Planie Dezinwestyciji Spdtki, stanowigceych istotne zrédto srodkéw
przeznaczonych na sptate zobowigzan uktadowych i wykup obligacii zostat przyjety przez wierzycieli Spdtki
w ramach podpisanej w 2015 roku dokumentaciji restrukturyzacyjnej wraz z pdzniejszymi zmianami. W stanie
aktywdw przeznaczonych do sprzedazy Spdtka prezentuje przede wszystkim nieruchomosci, ktérych zbycie
planowane jest w okresie 12 miesiecy kalendarzowych od dnia bilansowego.

Aktywa w tys. zt

= AKTYWA TRWALE = AKTYWA OBROTOWE Aktywa zaklsyfikowane jako przeznaczone do sprzedazy

2018 276754 134 688

L ]
T

415.299
1H2019 210973 150 184
( ]
T
364 426
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Warto$ci najwiekszych pozyciji w aktywach (w tys. PLN)
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TS jako przeznaczone do sprzedazy
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Wskazniki sytuacji majatkowej (w %)

NAZWA FORMULA OBLICZENIOWA 1H2019 [ 2018 |

(aktywa trwate / aktywa obrotowe, w tym

aktywa przeznaczone do sprzedazy)*100% 137.48% | 199.76%

Podstawowy wskaznik struktury aktywdw

Wskaznik udziatu aktywow trwatych w

z *
aktywach ogétem (aktywa trwate / aktywa ogdtem)*100 57,89% | 66,64%
Wskaznik udziatu aktywdw obrotowych w (aktywa obrotowe w tym aktywa przeznaczone 211% | 33.36%
aktywach ogétem do sprzedazy / aktywa ogdtem)*100 e =R

Wskaznik udziatu naleznosci krotkoterminowych
z tytutu dostaw i ustug oraz pozostatych
naleznosci w aktywach obrotowych

(naleznosci krotkoterminowe / aktywa obrotowe,

w tym aktywa przeznaczone do sprzedazy)*100 30.42% | 15.39%

Przedstawione w ramach powyzszego zestawienia zmiany struktury aktéw trwatych Spdtki w okresie od
kohca 2018 roku do kohca pierwszego pdtrocza 2019 roku spowodowane byty przede wszystkim przez: (i)
dokonanie przez Spdtke kolejnego opisu aktualizujgcego wartosé inwestyciji w akcje spdtki RAFAKO S.A. (67,3
min PLN), co przetozyto sie na spadek pozyciji obejmujgcej inwestycje w jednostkach zaleznych oraz (i)
sprzedaz w okresie 1H2019 roku aktywdw Spoiki przeznaczonych do dezinwestyciji.

Odnoszgc sie do wartosci aktywdw obrotowych (w tym aktywdw trwatych przeznaczonych do sprzedazy)
wzrosta ona o okoto 10,8% pordéwnujgc stan na dzieh odpowiednio 31 grudnia 2018 roku (138,5 min PLN)oraz
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30 czerwca 2019 roku (153,5 min PLN). Poréwnujgc warto$¢ aktywdw obrotowych zgodnie ze stanem na
dzieh odpowiednio 31 grudnia 2018 roku oraz 30 czerwca 2019 roku, najwiekszy wzrost wartosci zostat
odnotwany na pozycji naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate naleznosci (z 21,3 min PLN do 46,7
min PLN). Naijistotniejszg kwotowo warto$¢ posrdéd aktywdw obrotowych stanowity naleznosci z tytutu
pozyczek krotkoterminowych, to jest przede wszystkim pozyczek udzielonych do spétki PBG DOM (65,9 min
PLN).

2. Pasywa

W omawianym okresie sprawozdawczym pierwszego potrocza 2019 roku kapitat wiasny, podobnie jak na
koniec 2018 roku, osiggngt warto$¢ ujemng (30.06.2019 roku — minus 294,6 min PLN, 31.12.2018 roku — minus
201,6 min zt), w zwiqgzku z czym odstgpiono od prezentowania analizy struktury pasywéw i przeprowadzono
jedynie analize struktury zobowigzan. Istotny i zauwazalny spadek kapitatu wtasnego (wzrost ujemnego
kapitatu wtasnego) wynika z osiggnietej przez Spdtke w okresie TH2019 straty netto w kwocie 93,1 min PLN,
ktoérej przyczyny zostaty opisane powyze;j.

Na koniec TH2019 roku zobowigzania PBG wyniosty w sumie 659,0 min PLN, z czego 49,4 min PLN stanowity
zobowigzania dtugoterminowe, a pozostate 609,6 min PLN zobowigzania krétkoterminowe. Zmianie ulegta
warto$¢ zobowigzan dtugoterminowych, ktéra spadta o okoto 86% w porédwnaniu do kohca 2018 roku
(spadek o okoto 316,1 min zt). Zwiekszeniu ulegta natomiast warto$¢ zobowigzan krétkoterminowych. Na
koniec 1H2019 roku zobowigzania krétkoterminowe wyniosty tgcznie 609,6 min PLN, co w poréwnaniu do
251,5 min PLN na koniec 2018 roku, daje wzrost o 142,4%, tj. ponad 358 min PLN. Wzrost kwoty zobowigzanh
krétkoterminowych pozostaje skorelowany ze spadkiem zobowigzah dtugoterminowych, co w najwiekszej
mierze wynika z zakwadlifikowania do pozycji zobowigzan krétkoterminowych zobowigzan Spdtki z tytutu
realizowanego Uktadu oraz wykupu Obligacji zapadajgcych w okresie najblizszych 12 miesiecy.

W strukturze zobowigzan krétkoterminowych na koniec 1H2019 roku, najistotniejszg pozycje stanowiqg kredyty,
pozyczki i inne instrumenty dtuzne w kwocie blisko 390,0 min PLN, na co przede wszystkim sktadajg sie
Obligacje zerokuponowe wyemitowane przez Spdtke zgodnie z postanowieniami Uktadu, ujete w kwocie
347,3 min PLN jako zobowiqgzania krétkoterminowe.

Zobowigzania w tys. PLN

2018 365 487

[
616 947

1H2019

T
659 003
= ZOBOWIAZANIA DLUGOTERMINOWE ZOBOWIAZANIA KROTKOTERMINOWE
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Warto$ci najwiekszych pozycji w zobowigzaniach (w tys. PLN)
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IV. RACHUNEK PRZEPLYWOW PIENIEZINYCH

Poziomy rachunku przeptywéw pienieznych w tys. PLN

1H2019 1H2018

$rodki pieniezne netto z dzialalnosci operacyjnej -3 432 -1 647
$rodki pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej 3370 34 990
$rodki pieniezne netto z dziatalnosci finansowej -1016 439

$rodki pieniezne netto na koniec okresu 631 40 634

W okresie 1H2019 roku PBG wygenerowato ujemne saldo $rodkdw pienieznych netto z  dziatalnosci
operacyjnej, osiggajgce poziom okoto - 3,4 min PLN, Na co najwiekszy wptyw miat wynik z podstawowej
dziatalno$ci operacyjnej (z wytgczeniem odpisdw aktualizujgcych nie majgcych wptywu na wartosé
przeptywdw) oraz zmiana zapotrzebowania na kapitat obrotowy. Saldo $rodkdw pienieznych
wygenerowanych w toku dziatalnosci inwestycyjnej ksztattowato sie na poziomie 3,4 min PLN (w tym 2,6 min
PLN z tytutu sptaty pozyczek uprzednio udzielonych). Saldo srodkéw pienieznych wygenerowanych w toku
dziatalnosci finansowej wyniosto natomiast minus 1,0 min PLN, na co przetozyt sie w najwiekszej mierze sptata
odsetek z tytutu leasingu (0,7 min PLN). Srodki pieniezne netto na koniec czerwca 2019 roku wyniosty 631 tys.
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PLN (w poréwnaniu do 40,6 min PLN na koniec czerwca 2018 roku i 1.7 min PLN na koniec grudnia 2018 roku).
Ponadto w ramach dziatalnosci inwestycyjnej w okresie 1H 2019 Spdtka osiggneta takze wptyw w wysokosci
530 tys. PLN z tytutu zbycia nieruchomosci inwestycyjnych oraz aktywédw trwatych przeznaczonych do
sprzedazy. Wskazana sptata pozyczek dokona przez spdtki zalezne wynikata z realizacji programu
dezinwestyciji aktywdw nieoperacyjnych — nieruchomosci objetych i uzgodnionych z Obligatariuszami Spofki
Planem Dezinwestyciji.

Charakter przeptywéw pienieznych

1H2019 1H2018

$rodki pieniezne netto z dziatalnosci operacyjnej - -

$rodki pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej + +
$rodki pieniezne netto z dziatalnosci finansowej - +
$rodki pieniezne netto na koniec okresu # +

V.INWESTYCJE

1. Inwestycje kapitatowe
W okresie pierwszego poétrocza 2019 roku spdtka PBG nie dokonata zadnych inwestycji kapitatowych.

2. Inwestycje rzeczowe
W okresie pierwszego pdtrocza 2019 roku spdtka PBG nie dokonata zadnych istotnych inwestycijirzeczowych.

3. Ocena redlizacji zamierzen inwestycyjnych w 2019 roku

W zwigzku z trudng sytuacjag finansowq, w jakiej znajduje sie aktualnie Spdtka, nie planuje sie zadnych
wydatkédw na inwestycje kapitatowe czy tez rzeczowe. W przypadku konieczno$ci mogq pojawic sie jedynie
wydatki zwigzane z inwestycjami rzeczowymi, ktére bytyby niezbedne w ramach dziatalnosci operacyjneij.

VI. PRZEWIDYWANA SYTUACJA FINANSOWA SPOLKI

Przewidywana sytuacja finansowa Spétki jest w najwiekszej mierze zalezna od mozliwosci readlizacji jej
zobowigzan wynikajgcych z Uktadu oraz wyemitowanych Obligacii. Informacje dotyczgce sptaty Uktadu i
wykupu Obligacji oraz zrédet finansowania, w tym przewidywanej sytuacii finansowej Spdtki, zostaty
zaprezentowane w rozdziale VI pkt. IX Zatozenia kontynuacii dziatalnosci.

VIl. OCENA ZARZADZANIA ZASOBAMI FINANSOWYMI

Gtéwnym celem zarzgdzania kapitatem jest utrzymanie dobrego ratingu kredytowego i bezpiecznych
wskaznikéw kapitatowych, ktére wspieratyby dziatalno$¢ operacyjna i zwiekszaty warto$¢ dla akcjonariuszy.
W celu utrzymania lub skorygowania struktury kapitatowej, spdtka zazwyczaj moze zaciggngé kredyt,
wyemitowaé obligacje, zdecydowaé o wyptacie dywidendy dla akcjonariuszy, zwrdci¢ kapitat
akcjonariuszom lub wyemitowac akcje lub obligacije.

W zwiqgzku z faktem, iz w okresie od czerwca 2012 roku do czerwca 2016 roku prowadzone byto
postepowanie upadtosci uktadowej wobec Spdtki, zarzgdzanie kapitatem byto praktycznie niemozliwe. We
wrzesniu 2016 roku postepowanie uktadowe PBG zostato formalnie zakohczone i tym samym Spdtka
odzyskata zdolno$¢ do funkcjonowania w obrocie gospodarczym. Od tego momentu mozna réwniez mowic
o odzyskaniu mozliwosci do zarzgdzania kapitatem. Z uwagi na sytuacije finansowq Spétki, ktéra nadal
pozostaje tfrudna, mozliwosci te sq istotnie ograniczone. Aktualnie najwazniejszym celem PBG jest skuteczna
readlizacja postanowieh Uktadu, co umoZliwi kontynuowanie dziatalnosci. Szczegdtowa informacja
mozliwosci realizacji zobowigzan natozonych Uktadem oraz wykupu Obligacji, zostata przedstawiona w
rozdziale VI pkt. IX Zatozenia kontynuacji dziatalnosci. Cele i zasady zarzadzania ryzykiem finansowym nie
ulegty zmianie w stosunku do opublikowanych w ostatnich rocznych sprawozdaniach finansowych.
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VIIl. INFORMACJE O NALEZNOSCIACH | ZOBOWIAZANIACH POZABILANSOWYCH

Na dzien 30 czerwca 2019 roku PBG wykazuje pozabilansowo zobowigzania warunkowe na poziomie 22,1
min PLN. Zobowigzania warunkowe dotyczg zobowigzah z tytutu poreczen gwarancji udzielonych przez
Spoétke za podmioty trzecie oraz zobowigzan z tytutu gwarancii udzielonych na zlecenie PBG dia podmiotéw
frzecich.
W analizowanym okresie pierwszego poétrocza 2019 roku Spdtka wykazuje pozabilansowo naleznosci
warunkowe na poziomie 7,6 min. PLN. Nalezno$ci warunkowe dotyczqg gtdwnie otrzymanych gwarancji
bankowych i ubezpieczeniowych pod zabezpieczenie nalezytego wykonania umdw w kwocie okoto 6 min
PLN oraz ofrzymanych weksli w kwocie okoto 1,5 min PLN.
W okresie 6 miesiecy 2019 roku (z zastrzezeniem przywotanych wczesniej skutkdw prezentaciji w danych
poréwnawczych na dziehn 31.12.2018 dokonanego potgczenia PBG oraz PBG oil and gas Sp. z 0.0.) spdtka
PBG zanotowata spadek poziomu naleznosci warunkowych ofrzymanych gtéwnie pod zabezpieczenie
wykonania uméw handlowych w kwocie okoto 0,9 min PLN, co wynikato przede wszystkim ze spadku
naleznosci z tytutu otrzymanych weksli o charakterze zabezpieczajgcym.
W okresie TH2019 PBG zanotowata spadek poziomu zobowigzan warunkowych w kwocie 2,7 min PLN,
wynikajgcy ze spadku zobowigzan z tytutu wystawionych weksli.
Zgodnie z zapisami Umowy Agencyjnej i Emisyjnej oraz Warunkdéw Emisji Obligaciji, Spdtka oraz jej wybrane
spoétki zalezne zabezpieczyty Obligacje do maksymalnej kwoty wynoszgcej 1,065 mid PLN (tj. 150%
maksymalnej wartosci programu emisji obligacii). Zabezpieczenia obowigzujg od dnia emisji Obligacii.
Zabezpieczenia obejmujg majgtek Spdtki oraz wybranych spdtek zobowigzanych. Obligacje sg
zabezpieczone:
e poreczeniami cywilnymi udzielonymi przez wybrane spotki zalezne do kwoty 1,065 mid PLN (. 150%
maksymalnej wartosci programu emisji obligacii);
e zastawami rejestrowymi na akcjach i udziatach Spétki w wybranych spdétkach zaleznych;
e zastawami na majgtku przedsiebiorstwa Spdtki i majatku przedsiebiorstw wybranych spdtek
zaleznych;
e hipotekami na wiekszosci nieruchomosci nalezgcych do Spdtki Dominujaceji do spdtek zaleznych;
e przelewami na zabezpieczenie wierzytelnosci przystugujgcych Spdtce oraz wybranym spdtkg
zaleznym a wynikajgcych z: (a) umdw ubezpieczenia nieruchomosci obcigzanych hipotekami, (b)
umodw pozyczek udzielonych przez Spotke lub spdtki Zobowigzane spdtkom zaleznym;
e zastawami rejestrowymi na wierzytelnosciach z rachunku bankowego Spétki oraz z rachunkdw
bankowych wybranych spétek zaleznych Spdfki;
e o$wiadczeniami o poddaniu sie egzekucii wystawionymi przez Spdtke oraz wybrane spdtki zalezne;.

IX. ZALOZENIA KONTYNUACJI DZIALALNOSCI

Opis sytuacji formalno-prawnej Sp6tki

W dniu 13 czerwca 2016 roku uprawomochito sie postanowienie Sgdu Rejonowego Poznan — Stare Miasto w
Poznaniu XI Wydziat Gospodarczy do Spraw Upadto$ciowych i Restrukturyzacyjnych w przedmiocie
zatwierdzenia Uktadu zawartego przez Spodtke z jej wierzycielami. Od tego momentu Spdtka przystgpita do
realizacji zobowigzan wynikajgcych z Uktadu. Oprécz sptat rat uktadowych oraz wykupu Obligacii, ktére
zostaty wyemitowane na podstawie Uktadu, Spdtka realizuje pozostate postanowienia wynikajgce z
dokumentaciji restrukturyzacyjnej. Wiecej na temat sytuacji formalno-prawnej Spotki zostato przedstawione
w sprawozdaniach finansowych Spdtki za poprzednie okresy sprawozdawcze, w tym w szczegdlnosci w

Jednostkowym Sprawozdaniu Finansowym Spdtki za rok 2015, 2016 oraz 2017.

Zatozenia kontynuacji dziatalnosci Spotki

Aktualna sytuacja finansowa Spdtki wskazuje na istotne zagrozenie mozliwosci kontynuowania przez nig
dziatalnosci, jednakze jednostkowe sprawozdanie finansowe Spdtki za okres pierwszego podtrocza 2019 roku
zostato sporzqgdzone przy zatozeniu kontynuowania dziatalnosci gospodarczej w dajacej przewidziec sie
przysztosci, obejmujacej okres co najmniej 12 kolejnych miesiecy. Pomimo zidentyfikowanych zagrozen
zatozenie o mozliwosci kontynuacii dziatalnosci przyjeto z uwagi na tfrwajgcy proces uzgodnien porozumienia
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z Obligatariuszami Spdétki w zakresie zmiany termindw wykupu Obligaciji, ktérego celem jest dostosowanie ich
do caktualnych zatozen i szacunkdéw Spdtki w zakresie wptywdw srodkdw finansowych mozliwych do
wykorzystania naich sptate. Na dzieh 30 czerwca 2019 roku zobowigzania krétkoterminowe Spdiki, wykazane
w jednostkowym sprawozdaniu finansowym, przewyzszaty aktywa obrotowe oraz aktywa zakwalifikowane
jako przeznaczone do sprzedazy o okoto 456,2 min PLN. Zarzgd Spotki zaktada jednak, iz bedzie mozliwe
uzgodnienie z Obligatariuszami PBG harmonogramu wykupu Obligacji uwzgledniajgcego przesuniecia w
harmonogramie planowanych dezinwestyciji, zgodnie z Warunkami Emisji Obligacji oraz Ustawg o
Obligacjach z dnia 15 stycznia 2015 roku. Redlizujgc ten cel w dniu 7 czerwca 2019 roku zwotane zostaty na
dzieh 28 czerwca 2019 roku przez Spdtke dominacjg Zgromadzenia Obligatariuszy wtasciwe dla serii G, G1
oraz G3, to jest Obligaciji, ktérych pierwotny termin wykupu przypadat na dzien 30 czerwca 2019 roku oraz
ktorych tgczna nominalna warto$¢ to 61.934.800 PLN, o czym Spdtka poinformowata w frzech raportach
biezgcych z dnia 7 czerwca 2019 roku (RB PBG 17/2019, RB PBG 18/2019 oraz RB PBG 19/2019). Zwotane na
dzieh 28 czerwca 2019 roku Zgromadzenia Obligatariuszy podjety jednomysine uchwaty zgodnie z ktérymi,
zmieniony zostat termin wykupu Obligacji odpowiednio serii G, G1 oraz G3 z dnia 30 czerwca 2019 roku na
dzieh 16 wrzesnia 2019 roku, o czym Spdtka poinformowata w dniu 28 czerwca 2019 roku (RB PBG 23/2019).
Wskazana zmiana terminu wykupu Obligacii serii G, G1 oraz G3 na dzieh 16 wrzesnia 2019 roku miata
charakter techniczny, to jest miata zapewnié Spdétce oraz jej Obligatariuszom czas niezbedny do
uzgodnienia warunkdw porozumienia uwzgledniajgcego zmiany harmonogramu wykupu Obligacii, jak
réwniez, zgodnie z oczekiwaniami Obligatariuszy, weryfikacji termindw sptaty zobowiqzan uktadowych.
Zmiany w harmonogramach powinny zosta¢ dopasowane do aktualnych mozliwosci finansowanych Spotki,
ktére w najblizszej przysztosci przede wszystkim zalezg od realizacji procesu dezinwestycji, w tym w
szczegdlnosci dezinwestycji obejmujacej wyjscie z projektu deweloperskiego na Ukrainie oraz sprzedazy
nieruchomosci nalezqcej do spdtki z Grupy PBG DOM, natomiast w przypadku raty balonowej sg uzaleznione
od wartosci aktywa strategicznego jakim jest spdtka zalezna RAFAKO S.A. Mimo podijetych przez Spdtke
dominujgcg oraz Obligatariuszy staran, przed dniem 16 wrzesnia 2019 roku, nie udato sie uzgodnic
porozumienia zmieniajgcego harmonogram wykupu poszczegdinych serii Obligacii. W dniu 26 sierpnia 2019
roku, spetnigjgc zgdania uprawnionych Obligatariuszy, Spdtka zwotata na dzieh 16 wrzesnia 2019 roku
kolejne Zgromadzenia Obligatariuszy serii G, G1 oraz G3 z porzgdkiem obrad przewidujgcym podjecie
uchwat w przedmiocie zmian Warunkdw Emisji wskazanych serii Obligacji (RB PBG 25/2019, RB PBG 26/2019
oraz RB PBG 27/2019). Nastepnie w ramach Zgromadzeh Obligatariuszy, w dniu 16 wrze$nia 2019 roku,
Obligatariusze odpowiednio serii G, G1 oraz G3 podijeli jednomysine uchwaty, zgodnie z ktérymi termin
wykupu wskazanych serii Obligaciji zostat zmieniony z dnia 16 wrzesnia 2019 roku na dzieh 15 pazdziernika
2019 roku. Ponadto, na Spdtke dominujgcq zostaty natozone wskazane w fresci uchwat ograniczenia
zwigzane przede wszystkim z realizacjg zobowigzan Spotki, innych niz wynikajgce z wyemitowanych Obligacii
oraz natozone (szczegdtowo rozpisane w tresci uchwat) obowigzki, przede wszystkim w  zakresie
terminowego przekazania przez Spdtke dominujacqg jej Obligatariuszom informacji oraz raportéw,
wymaganych przez Obligatariuszy do podjecia decyzji w zakresie ustalenia zmienionego harmonogramu
wykupu Obligacji poszczegdinych serii. Petna tre$¢ podjetych w dniu 16 wrzednia 2019 roku uchwat
Zgromadzen Obligatariuszy przedstawiona zostata w dniu 16 wrzeénia 2019 w ramach raportu biezgcego
Spdtki nr 28/2019. Tym samym Zarzgd Spdtki stoi na stanowisku, iz dokonana w dniu 16 wrze$nia 2019 roku
zmiana terminu wykupu Obligacii serii G, G1 oraz G3 na dzieh 15 pazdziernika 2019 roku ma charakter
techniczny, to jest ma na celu zagwarantowanie Spdtce oraz jej Obligatariuszom czasu niezbednego do
ustalenia akceptowalnego przez kazdg ze Stron nowego harmonogramu wykupu poszczegdlnych serii
Obligaciji. W konsekwenciji na dzien publikacji niniejszego jednostkowego sprawozdania finansowego za
okres pierwszego podtrocza 2019 roku zwotane zostaty na dzieh 15 pazdziernika br. Zgromadzenia
Obligatariuszy serii G,G1 oraz G3, o czym Spdbtka poinformowata w dniu 24 wrzeé$nia 2019 roku (RB PBG
29/2019, RB PB 30/2019 oraz RB 31/2019).

Wskazana wyzej konieczno$¢ renegocjacji z Obligatariuszami termindw wykupu poszczegdlnych serii
Obligaciji, wynika z opdznienia w realizacji procesu dezinwestycji, 1. dezinwestycji obejmujacej wyjscie z
projektu deweloperskiego na Ukrainie oraz sprzedazy nieruchomosci nalezgcej do spotki z Grupy PBG DOM.
Brak mozliwosci realizacji planu w zakresie w/w dezinwestyciji w zatozonych w harmonogramie terminach, ze
wzgledu na nieprzewidywalne uwarunkowania rynkowe, na ktére Spdtka nie ma wptywu bgdz nie mogta
przewidzie¢, stat sie bezposredniq przyczyng podjecia decyzji Zarzgdu o koniecznosci rozpoczecia
negocjacji z Obligatariuszami Spdtki, w ramach ktdérych miaty juz miejsce Zgromadzenia Obligatariuszy w
dniu 28 czerwca, oraz 16 wrzesnia br. ,a kolejne majg miec miejsce w dniu 15pazdziernika 2019 roku. Zarzqd
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Spotki wskazuje takze, iz na dzieh publikacii niniejszego jednostkowego sprawozdania finansowego za okres
pierwszego podtrocza 2019 roku, nie jest jeszcze moZliwe wskazanie nowego harmonogramu wykupu
Obligacii, ktéry zostanie poddany pod gtosowanie Zgromadzeh Obligatariuszy. Niezaleznie od tego celem
Spoétki jest uzgodnienie, w ramach prowadzonych rozmdw, akceptowalnego dla Obligatariuszy
harmonogramu wykupu Obligacii, ktéry uwzgledniat bedzie mozliwosci finansowe Spdtki, a w tym aktualne
zatozenia i szacunki Zarzgdu Spdtki w zakresie przewidywanych wptywdw srodkdw finansowych. Ponadto
majgc na uwadze nieuregulowanie do dnia publikacji niniejszego sprawozdania zobowigzania wobec
Wierzycieli Uktadowych, wynikajgcych z rat uktadowych przypadajgcych na dzieh 31 grudnia 2018 roku oraz
na dzien 30 czerwca 2019 roku, Spdtka zwrdcita sie do Wierzycieli Uktadowych z wnioskami o wyrazenie zgdd
na prolongaty ptatnosdci, w taki sposdb, by nalezne Wierzycielom Uktadowym ptathosci (zgodnie z dalej
przedstawionym zestawieniem i informacjq) zostaty dokonane przez Spdtke dominujgcg w terminie w jakim
Spoétka zamierza pozyskac srodki z procesu dezinwestycji, uwzgledniajgc przy tym takze natozone na Spdtke
dominujgcg ograniczenia wynikajace z uchwat Zgromadzen Obligatariuszy obradujgcych w dniu 16
wrzednia 2019 roku i szczegdtowo w nich opisanych. Biorgc pod uwage dotychczasowy przebieg rozmdw
oraz oczekiwania Obligatariuszy Spdtka opracowuje rézne warianty porozumienia z wierzycielami.

7 uwagi takze na zarejestrowane w dniu 3 czerwca 2019 roku potgczenie Spdtki ze spdtkg PBG oil and gas
Sp. z 0.0., 0 ktérym Spdtka poinformowata w dniu 3 czerwca 2019 roku (RB PBG 16/2019), na mozliwosé
kontynuacii dziatalnosci przez Spdtke dominujacq wptywa réwniez, zgodna z harmonogramem i przyjetymi
zatozeniami, realizacja kontraktéw oraz mozliwos¢ pokrycia zapotrzebowania na kapitat obrotowy. Biorgc
pod uwage ogtoszong w kwietniu 2018 roku strategie Grupy PBG podejmowane sq dziatania majgce na
celu przeniesienie kompetenciji EPC oraz generalnego wykonawstwa w sektorze gazu ziemnego i ropy
naftowe] do Grupy RAFAKO. Ostateczna struktura wydzielenia oraz harmonogram dziatan bedqg uzaleznione

przede wszystkim od uzyskania akceptacji warunkdw wydzielenia po stronie Obligatariuszy Spdtki.

Realizacja Uktadu oraz wykup Obligaciji wyemitowanych przez Spétke dominujgcq

Od dnia 13 czerwca 2016 roku Spdétka przystgpita do realizacji zobowigzan wynikajgcych z Uktadu z
Wierzycielami. Na podstawie Uktadu Spdtka m.in. zobowigzata sie do przedstawienia Wierzycielom
zaspokajanym w ramach Grupy 1, 3, 4, 5 oraz Grupy é propozycji nabycia Obligacji. Obowigzek
przeprowadzenia emisji Obligaciji, ktére refinansujq wierzytelnosci uktadowe na nowy dtug Spdtki, wynikat
réwniez z podpisanej przez Spdtke dominujgcg dokumentaciji restrukturyzacyjnej: Umowy Restrukturyzacyijnej,
nastepnie zmienionej Porozumieniem Dodatkowym oraz Umowy Emisyjnej i Agencyjnej oraz o
Wspodtfinansowanie.

Harmonogram wykupu Obligaciji wynika z warunkdw emisji obligaciji poszczegdlnych serii oraz z pozostate;]
dokumentacji restrukturyzacyjnej (RB PBG: 15/2016, 30/2016, 34/2016, 35/2016).

Na dzieh publikacji niniejszego jednostkowego sprawozdania finansowego za okres pierwszego pdtrocza
2019 roku, Spdtka wyemitowata w latach 2016 - 2018 Obligacije: Pierwszej Emisji serii: A, B, C, D, E, F, G, H, Iw
kwocie 388.795.000 PLN (RB PBG 54/2016), Drugiej Emisji serii: B1, C1, D1, E1, F1, G1, H1, IT w kwocie 85.291.000
PLN (RB PBG 6/2017) oraz Kolejnej (Czwartej) Emisji serii: F3, G3, H3, I3 w kwocie 9.189.400,00 PLN (RB PBG
25/2018). Obligacje wyemitowane przez Spdtke dominujacq podlegajg obowigzkowi wprowadzenia do
obrotu gietdowego. Na dzieh publikacji niniejszego jednostkowego

sprawozdania finansowego Obligacje PBG serii, G, G1, H, H1, I, I1T sg notowane na Catalyst w ramach
Alternatywnego Systemu Obrotu prowadzonego przez GPW SA (RB PBG: 10/2017, 12/2017,16/2017 oraz
18/2017).

Aktualny harmonogram sptat rat uktadowych oraz wykupu Obligaciji, zawierajgcy réwniez sptaty
zobowigzah wobec spdtek zaleznych zostat przedstawiony w ponizszej tabeli (dane zaokrgglone do petnych
PLN). Wskazany ponizej harmonogram wykupu Obligaciji jest przedmiotem renegocjacji z Obligatariuszami
Spotki.

Okres: 4Q 2019 1H 2020 Razem
Sptata zobowiqzan Spéiki z tytutu Uktadu oraz
140 583 696 300 827 486 441 411183
wyemitowanych Obligaciji, w tym:
- wykup Obligagiji 108 810 400 238 445 700 347 256 100
- sptata rat uktadowych 31753 261* 48 613 611 80 366 872

37/41



Sprawozdanie Zarzadu PBG S.A. z dziatalnosci Spoiki — za | pdirocze 2019 r.

- sptata wierzytelnosci warunkowych po dniu
) ] 20 035 733168 753 203
ziszczenia warunku

- sptata wierzytelnosci o charakterze spornym 0 13 035 007 13 035 007

*w tym:
i kwota 28.411.810 PLN- niesptacone raty uktadowe z  terminem zapadalnoéci do czerwca 2019 roku;
ii. kwota 3.341.451 PLN - rata uktadowa zapadajgca w grudniu 2019

Na sptate zobowigzanh warunkowych oraz zobowigzahn o charakterze spornym Spdtka utworzyta rezerwe w
tgcznej wysokosci 14.230.608 PLN. W ramach wskazanej kwoty Zarzqd Spoétki zaktada, ze w okresie realizacji
Uktadu zmateridlizujg sie i zostang sptacone (w ramach ptatnosci rat uktadowych lub poprzez konwersje
wierzytelnosci, a nastepnie wykup obligacji), zobowigzania o charakterze warunkowym w kwocie  753.203
PLN. Natomiast kwota w wysokosci 13.035.007 PLN obejmuje zobowigzania sporne, ktére zostang sptacone
po rozstrzygnieciu sie sporu, w terminie, ktéry na dzien sporzgdzenia sprawozdania nie jest mozliwy do

okreslenia, dlatego tez sptate przewiduje sie na koniec Uktadu.

Kwota sptaconych zobowigzan od dnia rozpoczecia wykonywania Uktadu przez Spotke do dnia publikacji wynikéw
(dane zaokrgglone do petnych PLN)

Zobowigzania sptacone do dnia publikacji sprawozdania w tym: 208 962 291
raty uktadowe 72 942 991
wykup Obligacii 136 019 300

Zarzqd Spoétki planuje zrealizowaé nastepujgce wptywy w ramach realizowanego przez Spdtke dominujgcq

procesu dezinwestycji oraz z pozostatych zrédet (dane zaokrgglone do petnych PLN):

Planowane wptywy srodkéw pienieznych z: Kwota w PLN
Sprzedaz nieruchomosci Spdtki innych jej aktywdw nieoperacyjnych 2 826 000
Sptyw pozyczek od spdtek zaleznych realizujgcych Plan Dezinwestycii 54 636 230
Wyjscie z projektu deweloperskiego Ministerski Projekt w Kijowie 80 000 000
Srodki planowane do wygenerowania w toku pozostatej dziatalnoéci Spodtki 62 100 000
Refinansowanie Raty Balonowej 245 000 000
RAZEM 444 562 230

Oméwienie ujemnego kapitatu obrotowego netto wykazanego w sprawozdaniu jednostkowym Spotki

Zaprezentowana w jednostkowym sprawozdaniu finansowym sporzadzanym na dzieh 30 czerwca 2019 roku
warto$¢ aktywdw obrotowych oraz aktywdw trwatych przeznaczonych do sprzedazy wynosi 153,5 min PLN
wobec zobowigzan krétkoterminowych, ktére na dzien bilansowy wynosity 609,6 min PLN, co oznacza
wystgpienie ujemnego kapitatu obrotowego netto na poziomie 456,2 min PLN. Jednak jak wskazano powyzej
jednostkowe sprawozdanie finansowe za okres pierwszego pdtrocza 2019 roku zostato sporzgdzone przy
zatozeniu kontynuowania dziatalnosci gospodarczej przez Spdtke dominujgcg w dajgcej przewidzied sie
przysztosci, obejmujgcej okres co najmniej 12 kolejnych miesiecy, ze wzgledu na: (i) wystgpienie do
Obligatariuszy z wnioskiem o zmiane terminu wykupu Obligacji w sposéb uwzgledniajacy mozliwosci rynku w
zakresie przeprowadzenia procesu planowanych dezinwestycji oraz (i) wystgpienie zgodnie z powyzszym
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przez Spobdtke dominujgcg do jej Wierzycieli Uktadowych z wnioskami o prolongate ptatnosci ostatnio
zapadajgcych rat uktadowych.

Omoéwienie zakladanych przez Spétke dominujgcq zrédet finansowania Uktadu oraz wykupu Obligacji
Redlizacja Uktadu, w szczegdlnosci sptaty wierzycieli oraz wykup Obligacji, opiera sie na czterech gtéwnych
zaktadanych zrédtach (wskazano tgczne wartosci liczone w okresie od dnia 30 czerwca 2019 roku):

e zoptymalizowane w czasie przyszte wptywy ze sprzedazy majgtku nieoperacyjnego Spotki -
planowana kwota - 2,8 min PLN;

e sptyw naleznosci wynikajgcych z udzielonych pozyczek wewngtrzgrupowych, mozliwych do
realizacji po sprzedazy nieruchomosci oraz od jednostek pozostatych — 134,6 min PLN, w tym nie
mniej niz 80,0 min PLN tytutem wyjscia z projektu deweloperskiego w Kijowie;

e finansowanie zewnetrzne, ktére do Wierzycieli wyptacone zostanie w formie raty balonowej —
planowana aktualnie kwota 245 min PLN;

e pozostata brakujgca kwota zostanie pokryta z biezgcej dziatalnosci Spdtki, w tym ze Srodkdw
pienieznych odzyskanych w ramach dochodzonych wierzytelnosci.

Irédto finansowania Uktadu i zobowigzan wynikajgcych z Obligacji, jokim sg dezinwestycje majgtku
nieoperacyjnego, polega na sprzedazy poszczegdinych sktadnikéw aktywdw (nieruchomosci, gruntéw,
projektéw) bedqgcych wtasnodcig Spoétki oraz i nalezgcych do podmiotdw zaleznych Spdtki. Wptywy ze
sprzedazy aktywdw nalezgcych do spdtek zaleznych sq przekazywane Spdtce w ramach wzajemnych
rozliczen.

Spdétka planuje czesciowe finansowanie wykonania Uktadu ze $rodkdw pochodzgcych z finansowania
zewnetrznego, ktdre zgodnie zatozeniami Spdtka zamierza pozyskac w oparciu o aktywo strategiczne jakim
jest spotka RAFAKO S.A.

Opis zagrozen, ktdrych realizacja moze ograniczyé zdolnosé Spéiki do realizacji postanowien Uktadu oraz
wykupu Obligacji

Majgc na uwadze zaktadany okres realizacji postanowier Uktadu, zgodnie z ktérym Spdtka zobligowana
bedzie do zaptaty wobec wierzycieli uktadowych ostatniej raty w dniu 30 czerwca 2020 roku, Spdtka
wskazuje na mozliwe zagrozenia, jakie mogg pojawic¢ sie w wskazanym okresie, a ktérych zrealizowanie sie
moze istotnie ograniczy¢ zdolnos¢ Spdtki do wykonania postanowien Uktadu lub wykupu Obligacji jakie
wyemitowata. Zgodnie z warunkami restrukturyzacji ustalonymi z wierzycielami, Spdétka planuje oprzec
realizacje Uktadu i wykupu Obligaciji w czesci na srodkach jakie pozyska lub pozyskajq jej spdtki zalezne z
procesu dezinwestycji oraz finansowaniu zewnetrznym raty balonowej w oparciu o aktywo strategiczne jokim
jest RAFAKO S.A. Jednoczesnie, biorgc pod uwage zmiany jakie miaty miejsce w otoczeniu Spdtki (rynkowe,
gospodarcze, w tym zmiany w sytuacji podmiotéw od niej zaleznych) oraz opdznienia w redlizacii
znaczqgcych dezinwestycji, Zarzad Spdtki wystgpit do Obligatariuszy z wnioskiem o uzgodnienie nowego
harmonogramu wykupu Obligaciji, w taki sposdb, by umozliwi¢ Spdtce wykup Obligacji w kwotach i
terminach, dostosowanych do jej mozliwosci finansowych oraz uwzgledniajgcych odbudowe wartosci
aktywa strategicznego, 1j. spotki zaleznej RAFAKO S.A. Ewentualne, a niespodziewane zatamanie na rynku
nieruchomosci moze w istotny sposdb przetozye sie na mozliwos¢ pozyskania przez Spdtke dominujgcq
srodkdw pienieznych, jakie Spbtka bedzie musiata przeznaczyé na sptate wierzytelnosci zgodnie z Uktadem
lub harmonogramem wykupu Obligacji. Majgc na uwadze wskazywane dotychczas ryzyko zwigzane z
realizacjg wptywu z projektu deweloperskiego na Ukrainie, polegajace na zmianie lub zaostrzeniu sie sytuacii
politycznej czy gospodarczej, Zarzad Spdtki dokonat rewizi w  zakresie mozliwosci  odzyskania
zainwestowanych w projekt deweloperski srodkdw. Zgodnie z najlepszg wiedzqg Zarzgdu Spdtki, obecna
sytuacja zwiqgzana z realizacjq projektu w Kijowie, pozwala przyjgé zatozenie o mozliwosci odzyskania
zainwestowanych $rodkéw w tgcznej kwocie na poziomie nie mniej niz 80.000.000 PLN. W ramach wyjscia z
tego projektu Spdtka podjeta dziatania zwigzane z przejeciem na wtasno$¢ mieszkan w celu ich dalszej
sprzedazy, to jest zgodnie z podstawowym wariantem wyjscia z dezinwestycji. Aktualnie zostaty ustanowione
zabezpieczenia w postaci hipotek na lokalach o tgcznej powierzchni ponad 16,6 tys m2, ktére posrednio
zabezpieczajq czesciowo wierzytelnosci z tyt. certyfikatédw inwestycyjnych Dialog Plus.

Innego rodzaju zagrozenie dla mozliwosci realizacji postanowien Uktadu i wykupu Obligacji stanowi¢ mogg
frudnosci w pozyskaniu lub odmowa udzielenia finasowania zewnetrznego, ktére postuzy¢ ma sfinansowaniu
tak zwanej raty balonowej w wysokosci 240-250 min PLN. W ramach uzgodnionych i aktualnie
obowigzujagcych warunkdw restrukturyzacii PBG, na czerwiec 2020 roku zaplanowana zostata do wyptaty,
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zardbwno Obligatariuszom, jak i wierzycielom uktadowym, tzw. rata balonowa, ktéra miata zostac
refinansowana. $rodki do obstugi tejze raty balonowej planowano zapewnié poprzez finansowanie
zewnetrzne w oparciu o aktywo strategiczne jakim jest spdtka RAFAKO S.A.W zwigzku z aktualng wyceng
spotki RAFAKO S.A. na Gietdzie Papieréw Warto$ciowych w Warszawie zaréwno Spdtka, jak i sama spdtka
RAFAKO S.A. potrzebujg czasu, w ktérym moZliwe bedzie odbudowanie wartosci RAFAKO S.A. poprzez
realizacje zaktadanej przez Grupe PBG strategii. Strategia ta zaktada budowe, w oparciu o RAFAKO S.A.,
najwiekszego polskiego podmiotu, oferujgcego specjalistyczne rozwigzania technologiczne dla sektora
energetycznego oraz branzy gazu ziemnego i ropy naftowej w Polsce i za granicq.

Potencjalne zagrozenie dla redlizacji postanowieh Uktadu lub ograniczajgce zdolnosé finansowq Spdtki do
wykupu wyemitowanych Obligacji, moze takze stanowié nizsze niz zaktadane pozyskanie Srodkéw
finansowych z dziatalnosci operacyjnej i pozostatej dziatalnosci prowadzonej przez Spodtke dominujgcg, w
tym brak pozytywnych rozstrzygniec w zakresie spordw, z ktérych Spdtka spodziewa sie wptywodw.

Zgodnie z Warunkami Emisji Obligaciji, na Spbtke dominujgca natozono szereg zdefiniowanych w Warunkach
Emisji wymogdw oraz ograniczeh. Jednym z takich wymogdw byto utrzymanie zdefiniowanego w
Warunkach Emisji Obligaciji Wskaznika Rentownosci Sprzedazy (dotyczgcego Spdtki oraz jej spdtki zaleznej
PBG oil and gas Sp. z 0.0. — z zastrzezeniem skutkdw zarejestrowanego w czerwcu 2019 roku potgczenia) na
dzien 30 czerwca 2019 roku na poziomie nie nizszym niz 4%. Przewidujac naruszenie tego wymogu, Spdtka
jeszcze przed ustaleniem wyniku finansowego Spodtki za pierwsze pdtrocze 2019 roku, to jest w dniu 9 sierpnia
2019 roku wystgpita do swych Obligatariuszy z wnioskiem obejmujgcym w szczegdlnodci wydanie Wspdlnego
Stanowiska Obligatariuszy, w ktérym to Wspdlnym Stanowisku Obligatariuszy, Obligatariusze Spdtki wyrazg
zgode na naruszenie wskazanego wskaznika Rentownosci Sprzedazy wyliczonego na dzieh 30 czerwca 2019
roku. W dniu 26 sierpnia 2019 roku Agent Zabezpieczeh Obligacji (odpowiedzialny za przeprowadzenie
formalnej procedury pozyskania Wspdinego Stanowiska Obligatariuszy) poinformowat o jego uzyskaniu
zgodnie z wnioskiem Spoétki. Oznacza to, ze naruszenie wskaznika Rentownosci Sprzedazy na dzien 30
czerwca 2019 roku nie moze by¢ poczytywane w szczegdlnosci przez Obligatariuszy Spdiki, jako jedna z
Podstaw Wczesdniejszego Wykupu Obligacii.

Majac na uwadze przede wszystkim zmienne otoczenie rynkowe, potencijalne i stwierdzone ryzyka zwigzane
z przesunieciami w harmonogramie procesu dezinwestycji oraz ewentualng odmowe udzielenia
refinansowania tzw. raty balonowej, Zarzad Spdtki przygotowuje rézne warianty zapewnienia $rodkdéw na
obstuge zadtuzenia wynikajgcego z Uktadu i Obligacji oraz sposoby dalszej restrukturyzacii.

Wskazacé przy tym nalezy, iz ewentualna zwtoka lub zaprzestanie obstugi zobowigzan uktadowych przez
Spdétke dominujgcg, w tym bedgcqg konsekwencjg niewyrazenia przez Wierzycieli Uktadowych zgody na
dokonanie zmiany terminu ostatnio zapadajgcych rat uktadowych mogtoby w konsekwencji doprowadzi¢
do ztozenia przez wierzycieli wniosku o uchylenie Uktadu, zgodnie z ktérym na wniosek wierzyciela Sgd uchyla
Uktad w sytuaciji, gdy upadty nie wykonuje postanowien Uktadu albo jest oczywiste, ze Uktad nie bedzie
wykonany. Ponadto zgodnie z warunkami emisji Obligacji, Obligatariusze sg uprawnieni do zgdania
natychmiastowego lub wczedniejszego wykupu Obligacji w razie zaistnienia odpowiednich podstaw
natychmiastowego lub wczesniejszego wykupu, przewidzianych szczegdtowo w warunkach emisji Obligacii
poszczegdlnych serii. Tym samym majgc takze na uwadze zabezpieczenie Obligaciji na aktywach Spdtki oraz
jej wybranych spétek zaleznych, w przypadku braku mozliwosci terminowego wykupu Obligacji, co moze
miec miejsce w przypadku odmowy wydania przez Zgromadzenie Obligatariuszy zgody na zmiane terminéw
wykupu Obligacji mozliwe bedzie wystgpienie zdarzenia stanowigcego jedng z podstaw natychmiastowego
wykupu Obligacii. Tym samym Spdtka wskazuje na ryzyko, w przypadku odmowy wydania zgody przez
Zgromadzenie Obligatariuszy, wszczecia egzekucji wobec aktywdw Spdtki oraz jej wybranych spdtek
zaleznych przez dziatajgcego w imieniu obligatariuszy agenta zabezpieczeh. Lista ustanowionych
zabezpieczehn Obligacji zostata w szczegdlinosci opisana w raporcie biezgcym RB PBG 26/2015, RB PBG
34/2016 oraz RB PBG 54/2016.
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DANE ADRESOWE SPOLKI PBG

SIEDZIBA SPOLKI PBG:

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@pbg-sa.pl

KONTAKT DO RELACJI INWESTORSKICH:
e-mail: gielda@pbg-sa.pl

PODPISY WSZYSTKICH CZLONKOW ZARZADU

Wiceprezes Zarzgdu

Dariusz Szymanski

Wiceprezes Zarzgdu

Mariusz kozynski

Czitonek Zarzgdu

Kinga Banaszak - Filipiak
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