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ROZDZIAL I: WLADZE SPOLKI

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

1. Sktad osobowy Rady Nadzorczej

Osoby wchodzqgce w sktad Rady Nadzorczej IX kadencji spdtki PBG S.A. (dalej ,PBG”, ,,Spdtka”) trwajgcej 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 Stahczuk — Cztonek Rady Nadzorczej;

Przemystaw Lech Figarski — Cztonek Rady Nadzorcze;.

Pieciu cztonkdw 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, fj. Pana Macieja Stanczuka oraz Pana Przemystawa Lecha
Figarskiego powotato walne zgromadzenie Spéiki.

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. Poznan (obecnie INEAS.A.). Od 2005
r. do 2012 r. Helena Fic byta zwigzana z Kancelarig Prawng Maciej Bednarkiewicz, Andrzej Wilczynhski 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 Przewodniczgcej Rady Nadzorczej RAFAKO S.A.
Od dnia 2 wrzeénia 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 Zarzgdu. Dodatkowo Matgorzata Wisniewska zasiada w radach
nadzorczych spodtek 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 absolwentkg Wydziatu Budownictwa Lgdowego na Politechnice Poznanskiej.
Ukonczyta studia podyplomowe w zakresie zarzgdzania oraz w zakresie public relations na Wydziale Finansow
i Bankowosci w Wyzszej Szkole Bankowej w Poznaniu, jak rowniez roczny program doskonalenia umiejetnosci
menedzerskich przeprowadzony przez Canadian International Management Institute. Matgorzata Wisniewska
ukonczyta dwuletnie studia MBA Executive Master of Business Administration organizowane przez Gdanskq
Fundacje Ksztatcenia Menedzerdw oraz Uniwersytet Gdanski we wspdtpracy z Rotterdam School of
Management.

Andrzej Stefan Gradowski

4/52



Sprawozdanie Zarzadu PBG S.A. z dziatalnosci Grupy Kapitatowej PBG — za | pétrocze 2019 r.

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

Andrzej Stefan Gradowski od 1996 r. 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 nadzorczej MACOPHARMA S.A. oraz
LOOK 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 Gtéwnej 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 rozpoczagt w 1996 roku w spdtce W. Frgckowiak i Partnerzy Sp.z o.0.,
na stanowisku asystenta w departamencie konsultingu, nastepnie departamencie audytu. W 1998 roku Dariusz
Sarnowski pracowat w BZ WBK S.A. na stanowisku inspektora w wydziale doradziwa 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 Frgckowiak i Wspdlnicy 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 zarzadu w Sarnowski & Wisniewski Spotka
Audytorska Sp. z 0.0., a w latach 2009-2015 cztonka zarzgdu w SWGK Audyt Sp. z 0.0.

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

Dariusz Sarnowski ukohczyt kierunek zarzgdzanie przedsiebiorstwem na Uniwersytecie Ekonomicznym w
Poznaniu z tytutem magistra. Uzyskat kwadalifikacje Biegtego Rewidenta przy Krojowej 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 Stanczuk w przesztosci petnit m.in. funkcje cztonka zarzadu 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 zarzgdu Polimeks-Mostostal S.A. Wczeéniej, 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 Stosunkéw
Gospodarczych Uniwersytetu w Mannheim. Ukohczyt takze Advanced Management Programme [ESE 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 dyrekforem generalnym w
Polsce te] organizacji. Zatozyt iprzez 6 lat prowadzit Przedstawicielstwo MasterCard w  Warszawie
odpowiadajgc jednoczednie 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 bedqgc
odpowiedzialnym za region Europy Srodkowo-Wschodniej, od roku 2011 pracowat jako starszy konsultant dia
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 zarzgdu w Dotpay S.A.
oraz eCard S.A. Pan Przemystaw Figarski posiada wieloletnie do$wiadczenie w zakresie petnienia funkcii
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.
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Przemystaw Figarski ukorczyt 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 rozpoczat prace zawodowqg w 2010 roku prowadzgc wtasng dziatalno$¢ gospodarczg. Od
2015 roku zajmuje stanowisko dyrektora do spraw rozwoju na rynkach zagranicznych w PBG oil and gas Sp. z
0.0. (0d 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 cztonkdw Rady Nadzorczej Spdtki trwa trzy lata.
Na dzieh 30 czerwca 2019 roku oraz na dzien zatwierdzenia niniejszego sprawozdania do publikacii, 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 Zarzadu, 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 Spdiki.
Sktad Zarzgdu w okresie sprawozdawczym:

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

Mariusz tozyhski — Wiceprezes Zarzqgdu;

Dariusz Szymanski — Wiceprezes Zarzqdu;

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

Lyciorysy cztonkéw Zarzqdu:

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

Jerzy Wisniewski rozpoczgt swojqg kariere zawodowaq w 1984 roku na stanowisku kierownika eksploataciji 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 wspdinik
oraz prezes zarzgdu spdtki Technologii Gazowych Piecobiogaz Sp. z 0.0. (poprzedniczka prawna PBG) oraz w
latach 2004-2012 i akfualnie od 2014 roku petni funkcje prezesa Zarzgdu. Od 2012 roku petnit w Radzie
Nadzorczej RAFAKO funkcje Przewodniczgcego, az do dnia 30 pazdziernika 2018 roku kiedy zostat powotany
na stanowisko Prezesa Zarzgdu.

Jerzy Wisniewski ukonhczyt Wydziat Budownictwa Lgdowego na Politechnice Poznanskiej, a nastepnie
Podyplomowe Studia Menedzerskie prowadzone przez Gdanskg Fundacje Ksztatcenia Menedzerdw,
Uniwersytet Gdanski oraz Rotterdam School Management Erasmus Graduate School of Business uzyskujac
dyplom MBA. Ponadto, ukonhczyt program rozwoju umiejetnosci menedzerskich ,Management 2000"
organizowany przez Canadian International Management Institute. Ukonczyt réwniez kurs cztonkédw rad
nadzorczych w spdtkach z udziatem Skarbu Pahstwa. Jerzy Wisniewski uzyskat ponadto liczne $wiadectwa
kwalifikacji w zakresie budownictwa.

Mariusz t ozyriski — Wiceprezes Zarzgdu

Mariusz tozynski rozpoczagt swojg kariere zawodowqg w 1983 roku na stanowisku starszego asystenta w Biurze
Projektéow Organizacji i Mechanizacji Robdt Elektrownianych. Pracowat w GEOBUD Poznan na stanowisku
starszego asystenta projektanta, w spdtce Concret — Service Poznanh petnit funkcje dyrektora biura. W latach
1991 -1999 byt zwigzany z KULCZYK TRADEX. W roku 1999 podjagt prace na stanowisku kierowniczym w
Poznanskim Towarzystwie Cieptowniczym. Rok pdzZniej zwiqzat sie z poprzedniczkg prawnq PBG, 1j. Technologie
Gazowe Piecobiogaz Sp. z o.o. (dalej ,,JGP"), 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 tozyhski odpowiadat za procesy zwigzane z pozyskaniem
kontraktéw najpierw jako dyrektor i prokurent, nastepnie z poziomu Zarzgdu kolejno petnigc funkcje cztonka i
wiceprezesa Zarzgdu.

6/52



Sprawozdanie Zarzadu PBG S.A. z dziatalnosci Grupy Kapitatowej PBG — za | pétrocze 2019 r.

Mariusz tozyhski jest absolwentem Wydziatu Budownictwa Lgdowego na Politechnice Poznanskiej. Ponadto
ukonhczyt program rozwoju umiejetnosci menedzerskich ,Management 2000", organizowany przez Canadian
International Management Institute (rok 2002).

Dariusz Szymariski — Wiceprezes Zarzqdu

Dariusz Szymanski swojq kariere zawodowq rozpoczgt w 2001 r. zaktadajgc wtasng kancelarie radcy
prawnego. W latach 2005-2015 petnit funkcje prezesa zarzgdu w Pomerania Development Spdétka z 0.0. W
latach 2008-2012 byt zwigzany joko 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 Spdtka z 0.0., Jastarport Spdtka z 0.0., Mierzeja Development Spdtka z 0.0., Stowian Invest Spdtka
Z 0.0., Avelar Spdétka z 0.0., Colima Spoétka 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 ukonczyt Wydziat Prawa i Administraciji Uniwersytetu im. Adama Mickiewicza w Poznaniu.
Jest radcq prawnym przy Okregowej Izbie Radcdw Prawnych w Poznaniu.

Kinga Banaszak-Filipiak — Cztonek Zarzqgdu 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 relacji inwestorskich i jednoczesnie petnita funkcje rzecznika prasowego. W Zarzqdzie Spobtki zasiada
od 2013 roku jako wiceprezes zarzqadu, 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 rowniez funkcje cztonka zarzgdu
FCS Ksiegowos¢ Sp. z 0.0. Od ubiegtego roku zasiada w Radzie Nadzorczej Globe Group S.A.

Kinga Banaszak-Filipiak uzyskata dyplom ze specjalizacji Europeistyka w Wyzszej Szkole Bankowej (WSB), gdzie
nastepnie obronita prace magisterskg 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, inwestycii
kapitatowych. Uzyskata tytut Executive MBA (WSB w ramach wspdtpracy z Aalto University School of
Economics). Posiada Certyfikat LCCI. Ukohczyta studia podyplomowe w zakresie Prawa Upadto$ciowego
organizowane przez Uniwersytet im. Adama Mickiewicza w Poznaniu, Wydziat Prawa i Administracii.

Kadencja Zarzgdu Spdtki trwa trzy lata.

Na dzien 30 czerwca 2019 roku sktad Zarzgdu nie zmienit sie. W dniu 20 sierpnia 2019 roku Spétka, po ofrzymaniu
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 Zarzqd funkcjonuje w sktadzie 3-osobowym.

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

Na dzien publikacji Sprawozdania nie sg planowane zmiany w Zarzgdzie lub Radzie Nadzorczej Spdtki, poza
planowanym przez Rade Nadzorczg Spdtki przeprowadzeniem konkursu na stanowisko Prezesa Zarzgdu oraz
wygasnieciem ze skutkiem na koniec dnia 30 wrzesnia 2019 roku mandatu Cztonka Zarzgdu — Pani Kingi
Banaszak-Filipiak, w zwiqzku ze ztozeniem rezygnaciji w dniu 27 wrzednia 2019 roku (raport biezgcy 32/2019).
Dziatalno$¢ Spdtki bedzie kontynuowana w sposdb niezaktdécony, gdyz Zarzgd w sktadzie dwuosobowym jest
uprawniony do reprezentowania Spdtki oraz prowadzenia jej wszystkich spraw.

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

. llosé akcji
Osoby nadzorujgce

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

Stan posiadania akcji Spétki lub uprawnieh do nich (opcji) przez osoby zarzqdzajgce PBG na dzieh 30.06.2019
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Osoby zamqdzciace | lotéakei

Stan na 30.06.2019 Stan na dzien zlozenia sprawozdania

Jerzy Wisniewski 193 229 037 nie dotyczy

*na dzien ztozenia sprawozdania Spotka nie posiada wiedzy w zakresie spadkobiercéw Jerzego Wisniewskiego

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

1. Wynagrodzenia cztonkéw Rady Nadzorczej Spotki

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

Warto$s¢  wynagrodzenia uzalezniona jest od indywidualnych obowigzkdw oraz od obszardw
odpowiedzialnosci powierzonych poszczegdinym 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 cztonkéw
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

Przemystaw Lech Figarski

—_-z_-u-—-z_-a-

* W zwigzku z potgczeniem Spéiki z jednostkq zalezng PBG oil and gas Sp. z 0.0., dane finansowe odnosénie wynagrodzenia oséb wchodzgcych
w sktad Zarzgdu lub Rady Nadzorczej Spotki uwzgledniajg wynagrodzenia tych osdb réwniez w spdtce PBG oil and gas Sp. z 0.0. z tytutu
petnionych funkcji cztonka Rady Nadzorczej.

** Wynagrodzenie z tytutu umowy o prace

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

. , 01.01 - 30.06.2019 01.01 - 30.06.2018
Wynagrodzenia Czionkow
Rady Nadzorczej [tys. PLN] | Wynagrodzenie Inne Wynagrodzenie Inne
zasadnicze swiadczenia Zasadnicze swiadczenia
Helena Fic - - - - - -
Matgorzata Wisniewska 272 75 347 334 - 334

Dariusz Sarnowski - - - - - -
Andrzej Stefan Gradowski - - - - - -
Faustyn Wisniewski - 115%* 115 - 90** 90
Maciej Stanczuk - - - - - -
Przemystaw Lech Figarski

2. Wynagrodzenia cztonkéw Zarzgdu Spotki

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

Wynagrodzenia cztonkéw Zarzqdu z tytutu petnienia funkcji w jednostce dominujgcej

Wynagrodzenia 01.01 - 30.06.2019 01.01 - 30.06.2018

czlonkow Zarzqdv [tys. Wynagrodzenie Inne Wynagrodzenie Inne
PLN] zqsadnlcze swiadczenia Zuscdnlcze swiadczenia

Jerzy Wisniewski 150* 180
Mariusz tozynhski 252 - 252 252 - 252
Dariusz Szymanski 270 - 270 275 - 275
Kinga ~ Banaszak - 192 50* 242 192 60 252
Filipiak

| RAZEM | 1089 | 200 [ 1289 | 1094 | 240 | 1 334
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* W zwigzku z potgczeniem Spdiki z jednostkg zalezng PBG oil and gas Sp. z 0.0., dane finansowe odnosénie wynagrodzenia oséb wchodzgcych
w sktad Zarzgdu lub Rady Nadzorczej Spotki uwzgledniajg wynagrodzenia tych oséb réwniez w spdtce PBG oil and gas Sp. z 0.0. z tytutu
petnionych funkcji cztonka Rady Nadzorczej.

Wynagrodzenia cztonkéw Zarzqdu z tytutu petnienia funkcji w jednostkach zaleinych, wspétzaleznych i stowarzyszonych

01.01 - 30.06.2019 01.01 - 30.06.2018

zasadnicze swiadczenia Zasadnicze swiadczenia
Jerzy Wisniewski 546 360 906 360 300 660
Mariusz tozynhski 31 - 31 - - -
Kinga Banaszak - Filipiak - - - -

Dariusz Szymanski 108

108
I NN I T T N TN

Wynagrodzenia Cztonkow

ROZDZIAL Il: RAPORT O RYZYKACH | ZARZADZANIU RYZYKIEM FINANSOWYM

I. RYZYKO | ZAGROZENIA

RYZYKO | ZAGROZENIA ZEWNETRZNE

1. Ryzyko wynikajgce z sytuacji makroekonomicznej

Spoétki z Grupy prowadzg dziatalino$¢ gospodarczg przede wszystkim w Polsce. W zwigzku z powyzszym, na
ich dziatalno$¢ majg wptyw czynniki makroekonomiczne dotyczgce rynku polskiego. Zmiany czynnikéw
makroekonomicznych, w tym m.in. dynamika wzrostu PKB, poziom inflacji, stopa bezrobocia, wysokosé
wynagrodzen, dynamika produkcji przemystowej i budowlano-montazowej, poziom wydatkéw
inwestycyjnych, kurs wymiany walut, jak réwniez relacja cen paliw energetycznych do cen energii, wptywaijg
w szczegdlnosci na sytuacje w segmencie specjalistycznych ustug w branzy ropy naftowej, gazu 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 zaméwieh dia spdtek 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 sprzyjajace w pordwnaniu z obecnym okresem, co miedzy
innymi wynika z sierpniowego odczytu Wskaznika Koniunktury DNA Rynkdw, ktéry wskazuje, ze polska
gospodarka po okresie niepewnosci weszta w faze spowolnienia. Zauwazalne jest istotne 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.

Utrzymujq 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 ptatnosci za wykonane roboty budowlano-montazowe rosng. Firmy budowlane przewidujq
nieznaczny wzrost zatrudnienia. W najblizszych trzech miesigcach ceny robdt budowlano-montazowych moga
rosnqc.
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Wskazniki ogolnego klimatu koniunkturyw budownictwie
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2. Ryzyko konkurenciji
Grupa Kapitatowa PBG prowadzi dziatalno$¢ na rynku specjalistycznych ustug budowlanych w branzy
gazowej, naffowej, paliwowej oraz zwigzanej z budownictwem dla przemystu energetycznego.
Grupa dziata na rynku zdominowanym przez duze podmioty, takze miedzynarodowe. Kontrakty sg zwykle
przydzielane w wyniku przetargdw ogtaszanych przez zamawiajgcych, ktérymi sg podmioty publiczne, o
przewaznie wysokiej wartosci jednostkowej projektu i kilkuletnim okresie realizacji. Obok ceny, istotnymi
czynnikami decydujgcymi o przewadze konkurencyjnej sg: posiadane doswiadczenie w realizacji ztozonych,
specjalistycznych przedsiewzieé, odpowiednie referencje, wysoka jako$¢ swiadczonych ustug oraz sprawna
organizacja umozliwiajgca realizacje kontraktdw w formule zaprojektuj i wybuduj (EPC).
Grupa PBG ogranicza ryzyko konkurencji poprzez:
e Dbanie o wysokqg jako$¢ swiadczonych ustug;
e Systematyczne podnoszenie kwadalifikacji w zakresie nowoczesnych fechnologii poprzez udziat w
realizacji najwiekszych kontraktéw w kraju;
e Zawieranie sojuszy strategicznych z renomowanymi firmami zagranicznymi funkcjonujgcymi na rynku
polskim oraz na rynkach zagranicznych;
e Pozyskiwanie nowych referencji (know-how), co umozliwia poszerzenie oferty Grupy.

Na rynkach, na ktérych Grupa PBG jest obecna, mozna zidentyfikowaé nastepujgcq konkurencje krajowq i
zagraniczng:

RYNEK SEGMENT DZIALALNOSCI KONKURENCJA KRAJOWA KONKURENCJA ZAGRANICZNA

- PGNIG Technologie -ZPUH Metalnaft | _ KT- Kinetics Technology

PODZIEMNE MAGAZYNY GAZU - IDS-BUD )
- Conftrol Process - Tecnimont
- Air Products - Saipem

< - Polimex Mostostal -DAEWOO Engeneering & -Tecnimont
= INSTALACJE LNG - Mostostal Warszawa Consfruction - Tractebel
o) - Budimex - KT - Kinetics Technology - Linde
E - Thermo Design Engineering - Costain
4
< ) . . - NDI - FCC CONSTRUCCION
& . Zi;‘éerl?g‘g”o'og'e - POLAQUA - AHak Leidingbouw B.V.
o ] Confrzl F’Jrocess - Budimex - OTINDUSTRIES - KVV CONTRACTOR
; - IDS-BUD - Energy System - PPS Pipeline Systems
4 PRZESYL . " . . - Energotest - PSJ Hydroftransit
s - Goérnoslgski Zaktad Obstugi
-~ Gazownictwa - Izostal - Moravsy Plynostav
N - IRUG Zabrze - Denys NV
~ ST ZIAKLAD BUDOWY o3 p < | - Bilfinger Infrastuct
2 GAIOCIAGOW oznan iifinger Infrastucture
V) - TESGAS - SICLISALDO

- KTl Polska

- Polimex Mostostall - ABB .

RAFINERIE Torool 6il&aas - PSJ Hydrotranzit,
P 9 - Techint

- Confrol Process
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DOSTAWY SPECJALISTYCZNYCH Pfﬁg;@?' - ABB BB
URZADZEN GAZOWYCH | _Budimex - PGNIG Technologie -~ KAWASAK|
INFRASTRUKTURA Polimex -Gornoslgski - Zaktad  Obstugi
TOWARZYSZACA Gazownictwa
Mostostal
-PGNiIG Technologie - ZPUH Metalnaft -Tecnimont- -KT - Kinetics Technology
INSTALACJE WYDOBYCIA - Control Process - IDS-BUD Techint
- ABB
- Polimex Mostostal
-Przedsiebiorstwo NAFTO-SERWIS - Bilfinger Berger
MAGAZYNY PALIW "AGAT'S.A. -SKANSKA S.A. - PSJ Hydrotranzit,
-Przedsiebiorstwo - IDS-BUD S.A. - Techint
Remontowe
BUDOWNICTWO
- WARBUD
PRZEMYStOWE - Echo Investment
O BUDOWNICTWO EL?c'I-m/:SxUA - Instal Krakéw gTKSEBS:é
SPECJALISTYCZNE -Dom Development - SKANSKA'S.A. - PSJ Hydrotranzit, a. s
BUDOWNICTWO - Hochtief Polska - IDS-BUD S.A. T
MIESZKANIOWE
- Mitsubishi Hitachi Power Systems
- Siemens - Posco Engineering & Construction
- Polimex Mostostal - Samsung - SEC
- Iberdrola - Bilfinger Berger Power Systems
’ - Mostostal Warszawa - KB Pomorze _SNC-Lavalin - Foster Wheeler
BUDOWA BLOKOW - Budimex - Mostostal Zabrze - Ansaldo Energia | - Metso
ENERGETYCZNYCH - Energoinstal - Instal Warszawa -GE - Andritz
INSTALACJE W ENERGETYCE - Erbud - WARBUD e - e
- IDS-BUD - Strabag -CNIM - Gcmo"Gug Sistemleri MUhendislik ve
- Control Process - COVEC Taahhot A
- CNEEC - Tecnicas Reunidas
- Saipem - Doosan Power Systems

- Sener Ingenieria y Sistemas

Spdétki z Grupy redlizujg inwestycje polegajace zardwno na budowie nowych obiektow, jak
i modernizaciji istniejgcych, w formule generalnego wykonawstwa lub podwykonawstwa.

Oferta w obszarze: wydobycia — gazu ziemnego, ropy naffowej, przesytu — gazu ziemnego, ropy naftowej,
magazynowania — gazu ziemnego, paliw, LNG, LPG, C5+ oraz CNG obejmuje specjalistyczne ustugi w zakresie
projektowania, wykonawstwa, remontdw, eksploatacii i serwisu.

W segmencie tym Grupa PBG posiada ugruntowanq pozycje na rynku polskim. Jest to efekt wysokiej jakosci
Swiadczonych ustug, wieloletniego doswiadczenia kadry pracowniczej oraz referencji pozwalajgcych na
wykonywanie szerokiego zakresu prac. Rynek gazu ziemnego, ropy naftoweji paliw mozna podzieli¢ na ustugi
budowlane specjalistyczne wymagajgce odpowiedniego know-how i referencji, gdzie Grupa PBG spotyka
takze konkurencje zagraniczng oraz na ustugi budowlane mniej skomplikowane, takie jak na przyktad: remonty
i modernizacje infrastruktury, gdzie wystepuje przede wszystkim konkurencja krajowa.

Rynek budownictwa energetycznego jest kluczowym obszarem dziatalnosci Grupy PBG. Grupa jest dostawcqg
przyjoznych Srodowisku i nowoczesnych rozwigzan technologicznych w zakresie obiektdw energetycznych
(gtéwnie bloki energetyczne i kotty) oraz instalacji ochrony Srodowiska (gtéwnie urzgdzenia odpylajgce,
instalacje odsiarczania spalin, instalacje odazotowania spalin). Grupa uczestniczy w tym rynku poprzez
RAFAKO, ktére jest jednym z najwiekszych w Europie producentéw kottdw, w tym o parametrach
nadkrytycznych, oraz urzgdzen ochrony srodowiska dla energetyki. W ofercie, RAFAKO posiada takze szeroki
zakres innych ustug $wiadczonych dla podmiotéw z branzy energetyczne;.

3. Udziat Polski w strukturach Unii Europejskiej

Wiekszos¢ zamdwieh realizowanych przez Grupe jest rozstrzygana w trybie zamdwien publicznych. Jednym z
gtéwnych czynnikdw majgcych wptyw na ilo$¢ srodkdw alokowanych w ramach zamdwien publicznych w
Unii Europejskiej jest poziom funduszy unijnych kierowanych na ten cel. W konsekwencji, kluczowym czynnikiem
majgcym wptyw na kondycje segmentu budownictwa infrastrukturalnego w najblizszych latach, moze okazac¢
sie naptyw nowych funduszy unijnych.

W perspektywie finansowe] 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 sg przeznaczone m.in. na wsparcie gospodarki
niskoemisyjnej, ochrone $rodowiska, w tym przeciwdziatanie i adaptacje do zmian klimatu, bezpieczenstwo
energetyczne oraz poprawe infrastruktury technicznej kraju. Gtéwnymi odbiorcami sg podmioty publiczne, w
tym jednostki samorzgdu terytorialnego oraz przedsiebiorcy, a w szczegdlnosci duze firmy. Polska w umowie
partnerstwa na lata 2014-2020 zobowigzata sie do aktywnego udziatu w osigganiu 11 celdéw tematycznych
polityki spdjnosci, ktdry jest realizowany poprzez osigganie celdw osi priorytetowych programdw operacyjnych.
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Dla kazdej z nich, instytucje zarzgdzajgce uzgodnity z Komisjg Europejskg tzw. ramy wykonania, czyli wskazniki
oraz ich wartosci do osiggniecia na koniec 2018 r., oraz na koniec 2023 r. Komisja Europejska dokonata
przeglgdu wynikéw na podstawie ztozonego w czerwcu Sprawozdania rocznego z wdrazania POIIS 2014-2020
i ocenita, ze zaplanowane na 2018 r. wartosci zostaty zrealizowane dla kazdego z priorytetdw, uwzgledniajgc
podziat na fundusze i kategorie regiondw. Decyzjq z 16 sierpnia 2019 r. oficjalnie potwierdzita, ze w Programie
Infrastruktura i Srodowisko 2014-2020 osiggnieto wszystkie cele poérednie okreslone w ramach wykonania.
Oznacza to, ze §rodki z rezerwy wykonania, w wysokosci ok. 1,7 mid euro, pochodzgce z Funduszu Spdjnosci
oraz Europejskiego Funduszu Rozwoju Regionalnego, pozostajg do dyspozyciji POIS i bedq przeznaczone na
redlizacje projektdéw we wspieranych przez program sektorach - transportu, 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 zwiqzku z powyzszym nie mozna
wykluczy¢ ryzyka opdinien lub przysztego zmniejszenia poziomu wydatkowania $rodkdw unijnych na
inwestycje w obszarach dziatalnosci spotek z Grupy.
Nalezy réwniez zauwazy¢, ze przynaleznosé Polski do struktur europejskich przyczynita sie do zwiekszenia
zainteresowania wejsciem na polski rynek swiatowych firm $wiadczgcych podobne ustugi co spdtki z Grupy.
Moze to skutkowac nasileniem sie konkurencii oraz obnizeniem marz. Zazwyczaj jednak podmioty zagraniczne
ubiegajg sie o zamdwienia w konsorcjach z firmami polskimi, aby zabezpieczyé lokalny potencjat
wykonawczy.
Grupa 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 SO
9001:2015, PN-EN ISO 14001:2015; PN-N-18001:2004, PN-EN ISO 3834-2:2007, AQAP 2110:2016.

4. Ryzyko zwigzane z sezonowosciqg sprzedazy w podstawowych obszarach dziatalnosci Grupy

Wiekszo$¢ przychoddw ze sprzedazy Grupa PBG generuje z dziatalnoéci budowlano — montazowej, w ktérej
wystepuje charakterystyczna dla catej branzy sezonowos¢ sprzedazy. Na sezonowos¢ sprzedazy najwiekszy
wptyw majqg ponizsze, niezalezne od spbtek, czynniki:

e  Warunki atmosferyczne w okresie zimowym, ograniczajgce wykonywanie znacznej czesci robdt. Nie
mozna wykluczyé wystepowania tfrudniejszych od przecietnych warunkéw atmosferycznych, ktére
moga mie¢ wptyw na zmniejszenie przychoddw Grupy;

e Planowanie przez wiekszo$¢ zamawiajgcych cykli inwestycyjnych w sposdb, ktdéry zapewnia ich
zakohczenie w ostatnich miesigcach roku.

5. Niekorzystne zmiany przepiséw podatkowych

W Polsce nastepujg zmiany przepisdw prawa regulujgcych opodatkowanie dziatalnosci gospodarczej. Istnieje
ryzyko zmiany obecnych przepisédw podatkowych na mniej korzystne dla Grupy lub jej klientdéw, co w
konsekwencji moze przetozy¢ sie w sposdb bezposredni lub posredni na pogorszenie wynikéw finansowych
Grupy. Spétki z Grupy monitorujg zmiany przepiséw podatkowych i dokonujg niezbednych zmian, 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 czotdéwce UE, zwtaszcza na
tle najwiekszych gospodarek. W 2019 r. oczekiwane jest stosunkowo tagodne spowolnienie tempa wzrostu
gospodarczego do 4%. W 2020 r. Prognozowany jest wzrost PKBw 2020 0 3,7%, aw 2021 r.i2022r. 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
wynies¢ 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)

4,200

4,225
lut 2019 mar 2019 kwi 2019 maj 2019 e 2019 lip 2019 sie 2019 wrz 2019
Irédto: hitp://www.finanse.eqospodarka.pl

7. Ryzyko znacznego ograniczenia pozyskiwania kontraktéw

Spdétki z Grupy PBG pozyskujg wiekszo$¢ swoich zleceh w ramach zamdwien publicznych. MoZliwosci
pozyskania nowych kontraktéw sg uzaleznione od dostepu do limitéw gwarancyjnych. W ostatnich latach
finansowania dla podmiotéw dziatajgcych w sektorze budowlanym sg mocno ograniczone w zwiqzku ze
zmiang zasad udzielania kredytdw i pozyczek przez instytucje finansowe oraz szereg przypadkdéw upadtosdci i
istotnych problemdw finansowych podmiotéw z branzy budowlanej, majgcych miejsce od 2012 roku.

RYZYKA | ZAGROZENIA WEWNETRZNE

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

2. Ryzyko zwiqgzane z niewywiqgzaniem sie z warunkéw umowy
Umowy dotyczgce redlizacji kontraktéw budowlanych zawierajg szereg klauzul odnosnie nalezytego i
terminowego wykonania kontraktu, wtasciwego usuniecia wad i usterek, z czym zwigzane jest wniesienie przez
wykonujgce konfrakty spdfki, kaucji gwarancyjnej lub zabezpieczenie kontraktu gwarancjg bankowqg lub
ubezpieczeniowq.
Zabezpieczenie zwykle wnoszone jest w dniu podpisana kontraktu i rozliczane po zakohczeniu jego realizacii.
Wysoko$¢ zabezpieczenia uzalezniona jest od rodzaju kontraktu. Zwykle jego wysokos$¢ ksztattuje sie na
poziomie 10% wartosci. W sytuaciji, gdy spdtki z Grupy PBG nie wywiqzqg sie lub niewtasciwie wywigzq sie z
realizowanych umodw, istnieje ryzyko wystgpienia przez kontrahentéw spdtek realizujgcych zadania, z
roszczeniami zaptaty kar umownych lub odstgpienia od umowy.
W celu minimalizacji tego ryzyka Grupa PBG podejmuje nastepujgce dziatania:

e Ubezpieczenie kontraktéw, w tym umdw zawartych z podwykonawcami;

e Szerokie wykorzystanie narzedzi informatycznych w procesie projektowania i zarzgdzania

przedsiewzieciem.
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3. Uzaleznienie od kluczowych odbiorcéw

Najwiekszym zagranicznym odbiorcq ustug Grupy Kapitatowej PBG w | pdtroczu 2019 roku w segmencie
energetycznym byt UAB VILNIAUS KOGENERACINE JEGAINE, dla ktérego spdtka zalezna RAFAKO buduje blok
elekfrocieptowni opalany biopaliwem w Wilnie za kwote 0,65 mid PLN.

Tauron Wytwarzanie S.A., dla ktérego spdtka zalezna RAFAKO redalizuje kontrakt obejmujgcy budowe bloku
energetycznego w Elekfrowni Jaworzno lll za kwote 4,47 mid PLN netto byt najwiekszym odbiorcg ustug Grupy
w tym samym segmencie na rynku krajowym.

7 kolei gtdbwnym odbiorcq ustug w segmencie gazu i ropy naftowe]j w okresie objetym niniejszym
sprawozdaniem byt Operator Gazociggdw Przesytowych GAZ-SYSTEM S.A., na rzecz ktérej spodtki z Grupy
budujg Gazocigg DN 700 Szczecin — Gdanhsk, odcinek V Golenidw — Ptoty.

Nalezy jednak podkresli¢, ze strategia Spdtki oraz jej Grupy zaktada redlizacje projektdw o wysokiej wartosci
jednostkowej, co moze spowodowac zwiekszenie udziatu sprzedazy na rzecz danego odbiorcy w
przychodach ogdtem. Aby ograniczy¢ ryzyko zwigzane z uzaleznieniem od kluczowych odbiorcéw, Grupa
PBG systematycznie ofertuje i stara sie o pozyskanie nowych odbiorcdw ustug, takich jak na przyktad: TAURON
WYTWARZANIE, ZAK, ENEA WYTWARZANIE, KGHM, PGNIG, GAZ-SYSTEM, PGE, ENERGA, jak réwniez intensyfikuje
poszukiwania klientdw na rynkach zagranicznych np. w Estonii, Litwie, Finlandii, Mongolii czy Indonezji.

4. Ryzyko zwiqgzane z prowadzong dziatalnosciq operacyjnq
Z dziatalnosciq spdtek z Grupy PBG, zwtaszcza w zakresie prac na czynnych obiektach, wigzqg sie z zagrozenia
polegajgce miedzy innymi na mozliwosci wystgpienia awarii skutkujgcej stratami ludzkimi i materialnymi.
Grupa przeciwdziata temu zagrozeniu poprzez:

e Ubezpieczenie dziatalnosci spdtek od odpowiedzialnosci cywilnej;

e Indywidualne polisy najwiekszych buddw, uwzgledniajgce specyfike kontraktu;

e Systematyczne doposazanie pracownikdw w najnowoczesniejszy sprzet ochronny;

e Treningi i podnoszenie kwadlifikacji pracownikdw;

e Staty nadzér nad stosowanymi urzgdzeniami;

e Systematyczne szkolenia i nadzdér bhp.

5. Ryzyko zwiqzane z niewykonaniem przez Spotke warunkéw zawartego Uktadu
Ryzyko zwigzane z niewykonaniem przez Spétke zawartego Uktadu opisane zostato w dalszej czesci
sprawozdania zarzgdu w rozdziale VI. Przeglad finansowy, w punkcie IX. Zatozenia kontynuaciji dziatalnosci.

Il. IDENTYFIKACJA | ZARZADZANIE RYZYKIEM FINANSOWYM

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

Grupa Kapitatowa szczegdlnie jest narazona na ryzyko utraty ptynnosci, ktérym aktywnie zarzqdza. Ryzyko to
rozumiane jest jako utrata zdolnosci do terminowego regulowania zobowigzah oraz pozyskiwania srodkdéw na
finansowanie dziatalnosci.

Spoétki Grupy Kapitatowej monitorujg ryzyko braku funduszy przy pomocy narzedzia okresowego planowania
ptynnosci. Narzedzie to uwzglednia terminy wymagalnosci aktywdw finansowych (gtéwnie naleznosci) oraz
prognozowane przeptywy pieniezne z dziatalnosci operacyjnej i inwestycyjne;j.

Ponizej tabela przedstawia zobowigzania finansowe Grupy Kapitatowej na dzieh 30 czerwca 2019 roku oraz
na dzien 31 grudnia 2018 roku wedtug daty zapadalnoéci na podstawie umownych niezdyskontowanych
ptatnosci. Zgodnie z prezentowanymi danymi, znacznemu wzrostowi ulegty zobowigzania ,,na zgdanie”, z
tytutu dostaw i ustug z poziomu 53,25 min PLN do 107,16 min PLN oraz zobowigzania uktadowe, z 86 tys. PLN do
kwoty 8,1 min PLN, ktére Grupa Kapitatowa szczegdlnie monitoruje. W okresie do dnia 30 czerwca 2019 roku,
jak réwniez do dnia zatwierdzenia niniejszego sprawozdania, Spbtki Grupy Kapitatowe] podejmowaty szereg
dodatkowych dziatan, majgcych na celu utrzymanie ptynnosci finansowej niezbednej do regulowania
zobowigzan biezgcych. W badanym okresie Spdtki dominujaca podjeta rozmowy z wierzycielami handlowymi,
jak réwniez z obligatariuszami i wierzycielami uktadowymi w celu prolongaty terminu regulowania zobowigzan.
Konieczno$¢ zmiany harmonogramu sptaty zobowigzahn Spdtki Dominujgcej wynika przede wszystkim z
przesuniecia wptywdw z kluczowych dezinwestycii, tj. sprzedazy nieruchomosci nalezgcej do spdtki PBG DOM
(spotki Grupy Kapitatowe) oraz wyjscia z projektu deweloperskiego w Kijowie.
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Tabela 8: Zobowiazania finansowe Grupy Kapitatowej PBG na dzien bilansowy wedtug daty zapadalnosci na podstawie
umownych niezdyskontowanych ptatnosci (w tys. PLN)
Krétkoterminowe Dtugoterminowe

Od 3 do od1 Zobowigzania | Zobowigzania

Na Ponizej 3 12 roku do Powyzej e (565 wartosé

. . .. lat
LI (el miesiecy 5 lat Sla dyskonta bilansowa

30 czerwca 2019
Oprocentowane  kredyty i

pozyczki 8 7 080 181 304 43 - 188 435 188 435
Dtuzne papiery wartosciowe - - 319 434 - - 319 434 319 434
Zobowigzania z tytutu leasingu

finansowego i umdw dzierzawy z

opcja zakupu - 2149 6721 20 080 21787 50737 42 093
Pochodne instrumenty

finansowe 123 2 185 - - 310 310
Zobowigzania z tytutu dostaw i

ustug oraz pozostate

zobowigzania finansowe 107 157 209 494 35093 37 231 2062 391036 391036
Zobowigzania uktadowe 8103 - 73124 - - 81227 81227

Ekspozycja na ryzyko
ptynnosci razem 115 390 218725 615861 57 354 23 849 1031179 1022 535

31 grudnia 2018
Oprocentowane  kredyty i

pozyczki - 6 450 147 771 23 521 1 177 743 177 742
Dtuzne papiery warto$ciowe - - 91 041 213 698 (1) 304 739 304 739
Zobowigzania z tytutu leasingu

finansowego i uméw dzierzawy z

opcja zakupu - 969 2 647 5935 18 598 28 149 28 149
Pochodne insfrumenty

finansowe - 9 28 344 223 604 604
Zobowigzania z tytutu dostaw i

ustug oraz pozostate

zobowigzania finansowe 53 251 272 082 25025 23073 2 060 375 490 375 491
Zobowigzania uktadowe 86 32 842 - 50 634 - 83 562 81183

Ekspozycja na ryzyko
ptynnosci razem 53337 312 352 266 513 317 204 20 880 970 287 967 908

Ponizsza tabela przedstawia terminy zapadalnodci aktywdw finansowych, ktére sg jednym ze Zrédet
finansowania zobowigzah Grupy Kapitatowej PBG. Zaprezentowana warto$¢ aktywdw finansowych wobec
zobowigzan finansowych oznacza wystgpienie ujemnego kapitatu obrotowego netto. Szczegdtowy opis
strategii Zarzgdu Spdétki dominujgcej w zakresie sposobu pokrycia ujemnego kapitatu obrotowego netto
przedstawiono w rozdziale VI, pkt. IX Zatozenia kontynuacji dziatalnosci.

Tabela 10: Terminy zapadalnosci aktywéw finansowych Grupy Kapitalowej PBG na dzien bilansowy wedlug daty

zapadalnosci na podstawie umownych niezdyskontowanych ptatnosci (w tys. PLN)

Krétkoterminowe Dlugoterminowe
Na Ponizej 3 Od 3 do Ood1 Powyze] Zobowigzania Zobowiqz,clmia
sadanie | miesiec 12 roku do 5 lat razem bez wartos¢
9 ecy miesiecy 5 lat dyskonta bilansowa

30 czerwca 2019

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

15/52



Sprawozdanie Zarzadu PBG S.A. z dziatalnosci Grupy Kapitatowej PBG — za | pétrocze 2019 r.

Naleznosci z tyt. dostaw i ustug
oraz pozostate naleznosci

finansowe 6202 218 907 89 830 32782 84 347 805 345217
Udzielone pozyczki 437 - (0) - - 437 437
Akcje i udziaty - 1254 - - 1511 2765 1511
Pozostate aktywa finansowe 1 - - - - 1 0
Pochodne instrumenty

finansowe - - - - - - -
Srodki  pieniezne i ich

ekwiwalenty 1804 69 127 - - 23 70 955 70 955
Kategoria aktywéw

finansowych razem 8 445 289 288 109 881 32782 1618 442013 438170

31 grudnia 2018
Naleznosci kontraktowe oraz

naleznosci z tyt. umdw o ustuge

budowlang - finansowe - - 20 051 - - 20 051 20 051
Naleznosci z tyt. dostaw i ustug

oraz  pozostate naleznosci

finansowe 43 054 251 825 110413 8 627 30 677 444 595 444 595
Udzielone pozyczki 424 - - - - 424 424
Akcje i udziaty 2 642 - - - - 2642 2 642
Pozostate aktywa finansowe - - - - - - 0
Pochodne insfrumenty

finansowe - - - - - - -
Srodki  pieniezne i ich

ekwiwalenty 4310 88 692 - - 7 93 009 93 009
Kategoria aktywow

finansowych razem 50 430 340 517 130 464 8627 30 684 560 721 560 721

Grupa jest narazona na ryzyko utraty lub pogorszenia poziomu ptynnosci finansowej. Utrata lub pogorszenie
ptynnosci finansowej Grupy mogg wynika¢ zardwno z zaktdécenia wiasciwej relacji wptywdw i wydatkdw
Grupy w czasie, nieadekwatnego poziomu finansowania dziatalnosci Grupy, jak i ograniczenie dostepu do
gwarancji finansowych (zwigzanego z koniecznoécig angazowania srodkéw wtasnych Grupy). Ryzyko utraty
lub pogorszenia poziomu ptynnosci finansowej jest zwigzane z: potencjalng niewyptacalnoscig wsrdd
zamawiajgcych lub zatorami ptatniczymi, potencjalnym wzrostem zapotrzebowania na kapitat obrotowy w
wysokosci  zapewniajgcej pokrycie biezgcych potrzeb operacyjnych  Grupy oraz koniecznoscig
zaangazowania srodkdw wiasnych na poftrzeby finansowania i zabezpieczenia redlizacji kontraktéw i ma
wptyw na zapewnienie terminowej redlizacji projektdéw oraz mozliwos¢ uzyskiwania przez Grupe gwarancji
finansowych, ktére sq powszechnie stosowanymi formami zabezpieczenia realizaciji kontrakté4w na rynku, na
ktérym Grupa prowadzi dziatalnosé.

Konsekwencjq zmaterializowania sie powyzszego ryzyka moze by¢ ograniczone mozliwosci pozyskiwania przez
Grupe kolejnych kontraktéw z uwagi na brak dostepu zaréwno do gwarancji finansowych, jak i do srodkéw
pienieznych niezbednych do obstugi kolejnych zlecen.

Ponadto, pogorszenie lub utrata ptynnosci finansowej przez Grupe, moze spowodowac, ze Grupa moze nie
by¢ w stanie sptacac¢ zobowigzahn odsetkowych oraz kapitatu wynikajacych z (i) zawartych umoéw
finansowania (i) zobowigzan uktadowych PBG (iii) wykupu Obligacji wyemitowanych w celu umozliwienia
wierzycielom PBG uzyskania czesciowego zaspokojenia ich wierzytelnodci uktadowych. W takim przypadku
zadtuzenie Grupy z tytutu kredytdw bankowych moze zostaé czesciowo lub w catosci postawione w stan
natychmiastowe] wymagalnosci, a w razie braku jego sptaty: (i) instytucje finansujgce bedg mogty skorzystac
z zabezpieczeh udzielonego finansowania ustanowionych na aktywach Grupy, (i) sad moze uchyli¢c Uktad,
co bedzie skutkowato postawieniem spdtki PBG w stan upadtosci likwidacyjnej, natomiast (iii) obligatariusze
bedg mogli zazgda¢ wykupu Obligacji, a w przypadku nie wywigzania sie przez PBG z obowigzku wykupu
Obligaciji bedg mogli dochodzi¢ swoich roszczen z zabezpieczen Obligacii.
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Dziatalno$¢ Grupy opiera sie cze$ciowo na kontraktach, ktérych realizacja wymaga poniesienia przez Grupe
czesci kosztéw przed uzyskaniem wynagrodzenia z tytutu realizacji projektu lub okreslonego jego etapu.
Wszelkie niekorzystne rozbieznosci pomiedzy wydatkami i wptywami uzyskanymi z tytutu zrealizowanych
zamodwien lub ich poszczegdlnych etapdw, w tym opdznienie ptatnosci ze strony zamawiajgcych, mogq
wywrze¢ niekorzystny wptyw na przeptywy pieniezne realizowane na danym kontrakcie oraz na poziom
kapitatu obrotowego.

Nie mozna wykluczyé, ze Grupa bedzie miata ograniczone mozliwosci uzyskania wynagrodzenia zaliczkowego
z redlizowanych projektéw w wypadku nieuzyskania gwarancii finansowych na potrzeby uzyskania takiego
wynagrodzenia.

Powyzsze okolicznosci mogq wptywaé na pogorszenie poziomu ptynnosci finansowej Grupy, skutkujgc

m. in. wzrostem zapotrzebowania na kapitat obrotowy, co moze miec istotny niekorzystny wptyw na
dziatalno$¢ Grupy, jej sytuacje finansowq, wyniki, zdolnos$¢ redlizacji postanowieh Uktadu przez PBG,
perspektywy, a takze cene akgiji.

ROZDZIAL 1ll: INFORMACJE O GRUPIE KAPITALOWEJ PBG

I. STRUKTURA GRUPY KAPITALOWEJ PBG

Na dzieh ztozenia sprawozdania Grupa Kapitatowa PBG sktadata sie z 34 spdtek, w tym: jej podmiot
dominujgcy - spdtka PBG, 6 spdtek bezposrednio zaleznych od spdtki PBG, 24 spdtki posrednio zaleznych, 1
spdbtka wspdlne dziatanie oraz 2 spdtki inne.

Struktura Grupy Kapitatowej PBG na dzien ztozenia sprawozdania
GRUPA KAFITALOWA PBG
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II. OPIS PODMIOTOW GRUPY KAPITALOWEJ PBG

Okreslenie liczby udziatéw w jednostkach powigzanych

Powigzanie

Spétka powigzana

PBG Dom Sp. z o0.0.

Wschodni Invest
Sp.zo.0.

PBG Ukraina Publiczna
Spotka Akcyjna

PBG Operator
Sp.zo.0.

PBG oil and gas
Sp.zo.0.

Multaros Trading
Company Limited z/s
w Nikozji

PBG NBN Contracting

Al Watanyiah Oil &
Gas LLC

SPV2 Sp.z o.0.

Galeria Kujawska
Nova Sp. z o.0.
PBGDOM Invest
Limited

PBG ERIGO Sp. z o.0.

PBG Dom Invest X

Sp. zo.o. Invest | S.K.A.

PBG ERIGO PROJEKT
Sp.zo.0.

City Development
Sp.zo.o.

ECORIA Sp. z o.0.
PBG ERIGO PROJEKT Sp.
Z 0.0. Malta Hotel S.K.A.

PBG ERIGO PROJEKT

Sp. z o.0. Strzeszyn S.K.A.

PBG Dom Invest X
Sp.zo.0.

PBG ERIGO PROJEKT Sp.
Z o.0. PLATAN HOTEL
S.K.A.

PBG Dom Invest X Sp. z
0.0. Ztotowska 51 S.K.A.
PBG ERIGO PROJEKT Sp.
zo.0. ECORIA Il S.K.A.
PBG ERIGO PROJEKT Sp.
z 0.0. QUADRO House
S.K.A.

Podmiot
wigzgcy

PBG S.A.

PBG S.A.

PBG S.A.

Multaros
Trading
Company
Limited z/s w
Nikozji

PBG Dom
Sp.zo0.0.

PBG S.A.

PBG Dom
Invest
Limited

PBG ERIGO
Sp.zo.0.

Rodzaj
powiqzania

zalezna

stowarzyszo
na

posrednio
zalezna

posrednio
zalezna

posrednio
zalezna

posrednio
zalezna

posrednio
zalezna

posrednio
zalezna

Informacja na
temat metody
konsolidacji

Metoda

petna

petna
petna
petna

petna

petna

nie podlega
konsolidacii
nie podlega
konsolidacii

petna

petha

petha

petha

petha

petha

petha

petna

petna

petna

petha

petha

petha

petna

petna

Stan na 31.12.2018 . SIS L ) )
oswiadczenia

Liczba
vdziatéw/
akgcji

550.000

37.740

222.227

50

200

526.000

490
147.000

1

49

100
4.000

100.000

120.000

500.000

100

71.000

20
1.000

500.000

500.000

100

8.900.000

1.250.000

500.000

500.000

Wartosé
nominalna
udziatow/akciji

55.000.000 PLN

3.774.000 PLN
888.908 UAH
5.000 PLN

20.000 PLN

526.000 EUR

98.000 OR
147.000 OR

100 PLN

4.900 PLN

5.000 PLN
4.000 EUR

5.000.000 PLN

6.000.000 PLN

50.000 PLN

5.000 PLN

3.550.000 PLN

1.000 PLN
50.000 PLN

50.000 PLN

50.000 PLN

5.000 PLN

890.000 PLN

125.000 PLN

50.000 PLN

50.000 PLN

Liczba
vdziatéw/
akciji

550.000

37.740
222.227

50

526.000

490
147.000

1

49

4.000

100.000

120.000

100

71.000

20
1.000

500.000

100

8.900.000

1.250.000

Wartosé
nominalna
vdziatow/akcji

55.000.000 PLN

3.774.000 PLN
888.908 UAH

5.000 PLN

526.000 EUR

98.000 OR
147.000 OR

100 PLN

4.900 PLN

4.000 EUR

5.000.000 PLN

6.000.000 PLN

5.000 PLN

3.550.000 PLN

1.000 PLN
50.000 PLN

50.000 PLN

5.000 PLN
890.000 PLN

125.000 PLN
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Goérecka Projekt
Sp.zo.0.
ERIGO IV Sp. z 0.0.

ERIGO IV Sp. z 0.0. SKA
ERIGO V Sp. z 0.0.

PBG DOM
Nieruchomosci Sp. z
0.0.

RAFAKO S.A.

EOO1RK Sp. z 0.0.
EO03B7 Sp. z 0.0.

PGL-DOM Sp. z 0.0.

RAFAKO ENGINEERING
SOLUTION doo

RAFAKO Hungary Kift.

RAFAKO ENGINEERING
Sp.zo.o.

ENERGOTECHNIKA
ENGINEERING Sp. z 0.0.

Energopol Ukraina

RENG-NANO

PBG ERIGO
Sp.zo.0.
PBG ERIGO
PROJEKT Sp.
Z 0.0.
PBG S.A.
Multaros
Trading
Company
Limited z/s w
Nikozji

RAFAKO S.A.

RAFAKO S.A.

PBG S.A.

RAFAKO S.A.

Wschodni
Invest
Sp.zo.0.

RAFAKO
ENGINEERING
Sp.zo0.o0.

posrednio
zalezna

posrednio
zalezna

zalezna

posrednio
zalezna

posrednio
zalezna

posrednio
zalezna

posrednio
zalezna

posrednio
zalezna

wspdlne
dziatanie

posrednio
zalezna

petna

petna
petna
petna

petna

petna

petna

petna
petna

petna
petna

petna

petna

petna

metoda praw
wtasnosci,
wspdline
przedsiewziecie

petha

2.000 100.000 PLN

60 6 000 PLN

50 000 50 000 PLN
60 6 000 PLN
7665999 15.331.998 PLN
34'800'0? 69.600.002 PLN
50 5.000 PLN

50 5.000 PLN

607 6.070.000 PLN

1 38.500 EUR

1 40.000 HUF
3.630 1.815.000 PLN
3.481 1.740.500 PLN
920 460 000 PLN
1.100 550.000 PLN
49 119.119 UAH
6.000 600.000 PLN

Inne podmioty powigzane — spdtki stowarzyszone, nie podlegajgce konsolidacii:

Nazwa spotki Liczba vdziatow w Warto$é nominalna
P posiadaniuv PBG udziatoéw (PLN)

2.000
60
50 000

496

7.665.999

34.800.001

50

50
607

3.630
3.481

920

1.100

49

6.000

100.000 PLN

6 000 PLN
50 000 PLN

49 600 PLN

400 PLN

15.331.998 PLN

69.600.002 PLN

5.000 PLN
5.000 PLN

6.070.000 PLN
38.500 EUR
40.000 HUF

1.815.000 PLN
1.740.500 PLN

460 000 PLN

550.000 PLN

119.119 UAH

600.000 PLN

Udziat w kapitale
zaktadowym i ogdinej
liczbie gtosow (%

Poner Sp. z 0. o.
Energia Wiatrowa PL Sp. z 0.0.

Towarzystwo Ubezpieczeh Wzajemnych TUZ
Hydrobudowa Polska S.A. w likwidacji

PBG Technologia Sp. z 0.0. w likwidaciji

Aprivia SA w likwidacji
Energomontaz Potudnie S.A. w likwidaciji
KWG SA w likwidaciji

ll. ZAKRES UStUG SWIADCZONYCH PRZEZ SPOLKI

SPOLKI Z GRUPY PBG DZIALAJACE W OBSZARZE GAZU ZIEMNEGO, ROPY NAFTOWEJ | PALIW

475.000,00
230 11.500,00
60 600,00
82.302.263 82.302.263,00
46.100 23.050.000,00
14.775.999 14.775.999.00
46.333.520 46.333.520,00
28.700 2.870.000,00
- WG SEGMENTOW

15,97
18,70
0,01
39,09
100,00
20,52

65,28
100,00

nazwa spotki obszar dziatalnosci

Spoétka zdobyta unikalne doswiadczenie, know-how i referencje poprzez realizacje historycznie
najwiekszych kontraktéw w tym segmencie w Polsce.

PBG S.A.

PBG oil and gas
sp.zo.o.

Spoétka do czerwca br., jako odrebny podmiot,
kompleksowego wykonawstwa instalacji dla gazu ziemnego,

Obecnie potgczona z PBG S.A.

Swiadczyta specjalistyczne ustugi w zakresie
ropy naftowe] oraz paliw.
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Al Watanyiah
Oil and Gas LLC

PBG NBN Contracting

Przedmiotem dziatalnosci spdtki sq specjalistyczne ustugi w  zakresie kompleksowego
wykonawstwa instalacii dla gazu zZiemnego, ropy naffowej oraz paliw. Spdtka dedykowana na
rynek omanski.

Przedmiotem dziatalnosci spotki sg  specjalistyczne ustugi w  zakresie  kompleksowego
wykonawstwa instalacji dla gazu ziemnego, ropy naftowej oraz paliw. Spdtka dedykowana w
ramach rynku iranskiego.

SPOLKI Z GRUPY PBG DZIALAJACE W OBSZARZE BUDOWNICTWA ENERGETYCINEGO

nazwa spotki obszar dziatalnosci

RAFAKO S.A.

RAFAKO ENGINEERING
Sp.zo.o.

RAFAKO ENGINEERING
SOLUTION doo
RAFAKO Hungary Kift.

ENERGOTECHNIKA

ENGINEERING Sp. z 0. 0.

EOO1RK Sp. z o0.0.
E003B7 Sp. z 0.0.

RENG-NANO Sp. z o.0.
RAFAKO EBUS Sp. z o.0.

Spotka Swiadczy ustugi EPC dla energetyki oraz branzy ropy i gazu. Jest generalnym
wykonawcg blokéw energetycznych, oferujgcym wtasne rozwigzania technologiczne,
liderem w produkcji urzgdzen zawigzanych z wytwarzaniem energii. Firma oferuje takze
projektowanie i produkcje szerokiej gamy kottdw, w tym kottdw na parametry nadkrytyczne i
kottow fluidalnych oraz urzadzen ochrony $rodowiska, w tym instalacji odsiarczania i
odazotowania spalin i elektrofiltréw.

Wykonawstwo oraz serwis instalacji energetycznych i gazowych.

Dziatalno$¢  w  zakresie projektowania technologicznego tgcznie z doradziwem i
sprawowaniem nadzoru dla budownictwa, przemystu i ochrony srodowiska.
Montaz urzgdzeh w przemysle energetycznym i chemicznym.

Dziatalno$¢ w zakresie inzynierii i zwigzane z nig doradztwo techniczne.

Spoétka celowa odpowiedzialna za readlizacje projektu budowa bloku energetycznego w
Opolu.

Spdétka celowa odpowiedzialna za readlizacje projektu budowa bloku energetycznego w
Jaworznie.

Dziatalno$¢ w zakresie regeneracii katalizatoréw SCR niezbednych do odazotowania gazdw,
w tym wymiana, diagnostyka, serwis oraz badania katalizatorow.

Dziatalnosci w zakresie produkciji autobusdw elektrycznych.

INNE OBSZARY DZIALALNOSCI
Poza spdtkami wymienionymi w powyzszych punktach, wyrdzni¢ nalezy spdtki wehodzgce w sktad Grupy
Kapitatowej PBG, ktdre dziatajg w odrebnych obszarach nieopisanych powyzej.

nazwa spotki obszar dziatalnosci

PBG Dom Sp. z 0.0.

PBG ERIGO Sp. z 0.0.

Goérecka Projekt Sp. z
o.o0.

BIO-FUN Sp. z o.0.

PBG DOM INVEST X Sp.
Z o0.0. Ztotowska 51
S.K.A.

ECORIA Sp. z o.0.

Spoétka prowadzi dziatalno$¢ deweloperskq. Zadaniem spdiki jest zarzgdzanie i optymalizacja
zasobdw nieruchomosciowych i gruntowych spdtek z Grupy Kapitatowej PBG, w tym
zarzgdzanie i komercjalizacja obiektéw biurowych, mieszkaniowych oraz hotelowych, sama
Spoétka posiada takze grunty inwestycyjne.

Spoétka posiada kompetencje do kompleksowego zarzgdzania projektami deweloperskimi fj.
planowania i przygotowania produkciji, realizacji projektdw i sprzedazy. PBG Erigo $wiadczyto
gtownie ustugi w tym zakresie spdtkom z Grupy deweloperskiej. Do dnia dzisiejszego PBG Erigo
zrealizowato kompleksowo wiele projektéw mieszkaniowych miedzy innymi: Ztotowska 51,
Quadro House, City Development, Ecoria etap |I. Ponadto zarzgdzato mieszkaniami pod
wynajem dla konsorcjum budujgcego terminal LNG w Swinoujéciu. W obszarze nieruchomoéci
komercyjnych — hotelowych zarzgdzato hotelem Hampton by Hilton w Swinoujéciu (projekt
hotelu pod nadzorem PBG Erigo dostosowano do wymagan sieci Hilton). W obszarze
nieruchomosci komercyjnych - biura: PBG Erigo zarzgdzato i wspdtuczestniczyto w procesie
komercjalizacji biurowca Skalar w Poznaniu, przy ul. Géreckiej 1.

Spotka zredlizowata kompleksowo budowe biurowca Skalar Office Center w Poznaniu przy
skrzyzowaniu ul. Hetmanskiej i ul. Géreckiej, a takze zaplecza z parkingami. Gérecka Projekt jest
wtascicielem obiektu biurowego Skalar Office Center, a takze wspomnianych wyzej parkingdw
bedgcymi czesciq projektu.

Spoétka celowa utworzona do zarzgdzania parkingami buforowymi na rzecz biurowca Skalar
Office Center w Poznaniu, na gruntach dzierzawionych.

Spoétka zrealizowata w catosci mieszkaniowy projekt deweloperski w Poznaniu przy ul.
Itotowskiej. Przedmiotem dziatania spotki byt rédwniez zakup i sprzedaz nieruchomosci
mieszkaniowych oraz prowadzenie wynajmu dtugoterminowego lokali  mieszkalnych
(mieszkania w Swinoujsciu).

Spoétka zrealizowata mieszkaniowy projekt deweloperski w Poznaniu przy ul. Karpia 25 — etap |.
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CITY DEVELOPMENT
Sp.zo.o.

PBG ERIGO Projekt Sp.
z o.o. Platan Hotel
S.K.A.

PBG Erigo Projekt Sp. z
o.0. Malta Hotel Sp. K.

PBG DOM INVEST X Sp.

ZO.0.

PBG ERIGO PROJEKT
Sp.zo.0.

PBG DOM Invest
Limited

ERIGO IV Sp. z 0.0.
ERIGO IV Sp. z .0.0.
s.k.a.

PGL-DOM Sp. z 0.0.
PBG Operator
Sp.zo.0.

PBG UKRAINA
Publiczna Spétka
Akcyjna
Wschodni Invest
Sp.zo.0.

Spotka celowa, prowadzita mieszkaniowq dziatalnos¢ deweloperskg w Gdansku.

Spéfko zrealizowata budowe hotelu 3-gwiazdkowego w Swinoujsciu. (Hampton by Hilton
Swinoujscie ). Obecnie prowadszi dziatalno$¢ hotelarskg w ramach umowy franczyzowej z Hilton
International Franchisor Corporation.

Spdtka celowa zredlizowata zgodnie z planem sprzedaz posiadanej
inwestycyjnej.

Spotka jest komplementariuszem w innej spdtce celowe] zorganizowanej w formie spdtek
komandytowo-akcyjnych.

nieruchomosci

Spotka  wystepuje jako komplementariusz w2 deweloperskich
zorganizowanych w formie spdtek komandytowo-akcyjnych.

spotkach  celowych

Spotka powstata w ramach redlizacji strategii optymalizacji podatkowej Grupy spdtek
deweloperskich.

Spotka wystepuje jako komplementariusz w ERIGO IV Sp. z. 0.0. s.k.a.

Spoétka celowa przeznaczona do wygaszenia.

Spdtka zajmuije sie zarzgdzaniem nieruchomosciami spotek zlokalizowanych w Raciborzu.
Spoétka celowa.

Spdtka PBG Ukraina zawigzana zostata w celu prowadzenia dziatalnosci biznesowej skupiajgcej
sie na badaniu rynku ukrainskiego oraz nawigzywaniu kontaktow z firmami w  zakresie
budownictwa i ustug towarzyszgcych. Spbdtka obecnie nie prowadzi dziatalnosci operacyjne;j.
Spotka Wschodni Invest Sp. z o.0. posiada w swoim portfelu i zarzgdza dziatalnoscig
deweloperskqg spotki Energopol — Ukraina.

Na dzien 30 czerwca 2019r. zakohczony zostat proces 1 oraz proces 2 zwigzany z reorganizacjq grupy spotek
deweloperskich GK PBG DOM, o ktérym Spdtka informowata w Sprawozdaniu Zarzgdu z dziatalinosci GK PBG
za 2018 rok. W dniu 30 kwietnia 2019r. Sgd:

(1) wpisat do KRS nowq spdtke PBG DOM NIERUCHOMOSCI sp. z 0.0. powstatq z potgczenia 5 spétek:
ERIGO V Sp. z 0.0., PBG ERIGO PROJEKT Sp. z 0.0. QUADRO HOUSE S.K.A., PBG ERIGO PROJEKT Sp. z o.0.
STRZESZYN S.K.A., PBG ERIGO PROJEKT Sp.z 0.0. ECORIAII S.K.A. oraz PBG DOM INVEST X Sp. z 0.0. INVESTI S.K.A.,

(2) dokonat potgczenia spdtki PBD DOM Sp. z 0.0. ze spdtkg GALERIA KUJAWSKA NOVA sp. z 0.0.

IV. STRATEGIA

Na poczgtku 2018 roku PBG podjeto decyzje o aktualizacji strategii i nadaniu RAFAKO wiodgcej roli w
obu kluczowych segmentach dziatalnosci Grupy PBG.

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

Grupa prowadzi swojg dziatalno$¢ uwzgledniajgc aspekty zwigzane ze spoteczng odpowiedzialnoscig
biznesu, z poszanowaniem $rodowiska naturalnego, zasad etyki oraz dbatoicig 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 modernizacjqg infrastruktury
energetycznej, cieplnej oraz dostosowaniem do regulaciji BAT;

2. odbudowanie pozycji lidera na rynku krajowym, $wiadczgcego kompleksowe ustugi w  zakresie
zarzgdzania i redlizacji projektdw dla sektora gazu ziemnego i ropy naftowej z wykorzystaniem synergii
spdtek 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.
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Realizacja celéw strategicznych bedzie mozliwa pod warunkiem odpowiedniej organizacji Grupy
Kapitatowej PBG, polegajgcej na przeniesieniu kompetencji 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 spdtek 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
zwigzku z planowanymi zmianami PBG pozostanie spdtkg naczelng holdingu, ktéra: 1) wyznacza kierunek
dziatania i cele strategiczne Grupy, 2) prowadzi nadzér nad podstawowymi obszarami dziatalnosci, 3)
Swiadczy szeroko pojete ustugi wsparcia organizacyjnego dla spbtek zaleznych oraz 4) prowadzi nadzér nad
realizacjg procesu dezinwestycji. Organizacja Grupy PBG w omawianej strukturze zwieksza jej transparentnose
i jednoczesdnie zmniejsza ryzyko ewentualnych konfliktdw interesdw przy zdobywaniu kontraktow.

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 spdtka PBG byta liderem tej branzy na rynku krajowym, a realizacja wielomiliardowych
projektéw data mozliwos¢ pozyskania unikalnych w skali Europy referenciji, ktére dzisiaj mogq byc
wykorzystywane do udziatu w przetargach i ktére stanowig warto$¢ dodanqg dla catej Grupy. Do nich
nalezqg miedzy innymi: referencje z wykonania zadania pod klucz, w formule generalnego realizatora
inwestyciji, dotyczqcej zaprojektowania, dostawy, montazu, budowy i rozruchu kompletnej kopalni ropy
naftowej i gazu ziemnego LMG (Lubiatdéw-Miedzychdd-Grotdw), wraz z elektrownig o wartoéci 1 397
miliondw ztotych netto oraz unikalne doswiadczenie w realizacji projektu pod klucz dotyczgcego
budowy terminalu LNG o wartosci 2 368 miliondw ztotych netto. Kopalnia LMG to najwieksza kopalnia
ropy naftowej i gazu ziemnego w Polsce (zdolnosci produkcyjne siegajgce 1300 ton ropy naftowej na
dobe i 35,000 Nm3/h gazu). Wazng role w segmencie gazu ziemnego i ropy naftowej od 2013 roku
odgrywata w Grupie PBG takze spdtka PBG oil and gas. W 2017 roku PBG oil and gas z sukcesem
zakonhczyta realizacje kopalni Radoszyn. Jest to trzecia co do wielko$ci 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 zarzgdzania
projektami w kazdej fazie ich realizacji. Na kompetencje te sktadajg sie: umiejetnosci w zakresie
planowania prac projektowych, wytwérczych, budowlanych koniecznych do wykonania catosci
zamdwienia, umiejetnosci zarzgdzania tahcuchem dostawcdw i petng logistykg zwigzang z obstugqg
projektéw, pozwalajgcg na utrzymanie terminowosci i wysokiej jakosci dostarczanych produktéw oraz
Swiadczonych ustug. Ponadto, istotne pozostajg doswiadczenie i kompetencje zwigzane z
uruchomieniem i przekazaniem obiektdéw do eksploatacii.

Grupa aktywnie zamierza uczestniczy¢ w rynku inwestycji zwigzanych z wydobyciem gazu ziemnego i
ropy naftowej oraz rozwojem i modernizacjg sieci gazowniczej w Polsce, jak i za granicg. W sferze
zainteresowania Grupy sg kluczowe dla bezpieczehstwa energetycznego Polski inwestycje, zwigzane z
rozbudowq podziemnych magazynéw gazu ziemnego i ropy naftowej oraz rozbudowq infrastruktury
dystrybucyjnej, w tym miedzy innymi ftoczni gazu.

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

Segment budownictwa energetycznego

RAFAKO dziata w branzy energetycznej od 1949 roku, dla ktdrej projektuje, produkuje i dostarcza kotty
i urzgdzenia ochrony srodowiska, w tym w formule ,pod klucz” (EPC). RAFAKO dysponuje kompleksowq
technologig na budowe tradycyjnych blokdw energetycznych oraz jest jednym z najwiekszych w Europie
podmiotdéw zajmujgcych sie produkcjg kottdw oraz urzgdzeh ochrony Srodowiska dla energetyki.
RAFAKO jest niekwestionowanym liderem rynku urzgdzen energetycznych w Polsce. Zgodnie z przyjetq
strategig, dziatalno$¢ Grupy RAFAKO w energetyce pozwoli na istotne zwiekszenie osigganych
przychoddw. 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 i realizacje najwiekszych inwestycji w Polsce, jak réwniez udziat w realizacji inwestycji na
rynkach zagranicznych. W zwigzku z posiadanym doswiadczeniem, a takze oferowanymi rozwigzaniami
i technologiami, Grupa planuje réwniez aktywnie uczestniczyé w rynku zwigzanym z modernizacjq
infrastruktury energetyczneji cieplnej, w szczegdlnosci w zakresie blokdw klasy 200 MW, jak i mniejszych
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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.

W 2019 roku w segmencie energetycznym Spbtki z Grupy wziety udziat lub/i planujg wystartowaé w
przetargach dotyczgcych budowy blokdéw energetycznych, zaktaddw termicznego przeksztatcania
odpaddéw, budowy oraz dostawy lub modernizacji kottdw i obiektéw kottowych, a takze budowy oraz

modernizacji istniejgcych instalacji odsiarczania, odazotowania i odpylania spalin.

Od poczatku 2019 roku do chwili obecnej Spétki z Grupy pozyskaly nowe kontrakty o wartosci ponad 1
mld zi, tym samym zaktadany przez Grupe cel dotyczacy nowych zlecen w porifelu na 2019 rok zostat
w petni zrealizowany.

Osiggniecie wyznaczonych przez Grupe celdw strategicznych, bedzie mozliwe tylko pod warunkiem realizacji
wszystkich zobowigzah wynikajacych z zawartego przez PBG Uktadu z wierzycielami oraz emisji Obligaciji. Sg to
nie tylko zobowigzania finansowe, na ktére sktadajg sie sptaty rat uktadowych oraz wykup Obligacji w
okreslonych terminach, ale do nich zaliczajqg sie réwniez innego rodzaju zobowigzania natozone na spbtke
PBG. Jednym z gtéwnych 7zrédet finansowania zobowigzan finansowych PBG, wynikajgcych z Uktadu i
Obligacii, jest sprzedaz majgtku nieoperacyjnego spdtek z Grupy oraz wyijscie z projektu na Ukrainie. Dla
redlizacji zatozen niezbedne jest rowniez odbudowanie warto$ci aktywa strategicznego jakim jest spdtka
RAFAKO S.A. Redlizacja planu dezinwestycji, zgodnie z zatozeniami i harmonogramem, jest jednym z
kluczowych elementdw powodzenia restrukturyzacii. Zatozenia w planie sq aktualizowane na biezgco, co jest
efektem zmieniajgcego sie otoczenia rynkowego i mozliwych do osiggniecia termindw i warunkdw sprzedazy.
W 2018 roku przesuneta sie w czasie realizacja dwdch bardzo istotnych dezinwestycji. W zwigzku z brakiem ich
finalizacji do dnia publikacji sprawozdania finansowego za 2018 rok (kwiecien br.), Spbdtka podjeta decyzje o
rozpoczeciu rozmdéw z Obligatariuszami na temat zmiany harmonogramu wykupu Obligacii (wiecej informacii
znajduje sie w dalszej czesci sprawozdania zarzgdu w rozdziale VI. Przeglgd finansowy, w punkcie IX. Zatozenia
kontynuacii dziatalnosci). Zarzad Spdétki zaktada, ze mozliwe bedzie uzgodnienie porozumienia w tym zakresie,
a co jest z tym zwigzane kontynuowanie dziatalnosci przez Spdtke oraz redlizacja przyjetej w ubiegtym roku

strategii Grupy PBG.

Schemat najwazniejszych spotek tworzacych Grupe Kapitalowa PBG wg stanu na dzien 30 czerwca 2019 roku oraz na dzien
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V. PROFIL DZIALALNOSCI

Profil dziatalnosci Grupy PBG obejmuje generalne wykonawstwo instalaciji dla gazu ziemnego, ropy naftowej i
paliw w systemie ,,pod klucz” oraz wykonawstwo inwestycji z zakresu budownictwa energetycznego.
Aktualnie, Grupa PBG wyrdznia trzy segmenty, w ramach ktérych prowadzi swojg dziatalnos¢ operacyjng:
e Gazziemny, ropa naftowa i paliwa;
e Budownictwo energetyczne;
e oraz segment ,inne”, do ktérego zalicza sie pozostate ustugi budowlane oraz sprzedaz materiatéw i
towardw.

Wykonywane ustugi w ramach rozréznianych segmentow wyszczegdlnione zostaty ponize;.

Wykonywane ustugi w ramach rozréznianych segmentow dziatalnosci

-_—
Gaz ziemny, ropa naftowa i paliwa Budownictwo energetyczne _

s Instalacje naziemne do wydobycia » Montaz Pozostate ustugi:

ropy naffoweji gazu ziemnego «  Modemizacie »  ogolnobudowlane
» Instalacje do skraplania gazu »  deweloperskie
Ziemnego, magazynowania i »  hotelowe
]

»  Naprawyurzgdzen

regazyfikacj ING " I\lClprC]\.-'.\.W |'n§JrC1Ic1cjido qchrony wynajem powierzchni bivrowych
s Stacje separaciii magazynowania Srodowiskai energetyki

LPG, C5+ » Produkcja kottéw
= Instalacje odsiarczania » Produkcjaurzgdzen do ochrony
=  Stalowe gazociggi do przesytu srodowiska

gazu ziemnego i ropy naftowe]
» Zbiorniki paliwowse
= Instalacje technicznei sanitarme

W segmencie ustug budowlanych dla branzy gazowej, naftowej i paliwowej Grupa oferuje specjalistyczne
ustugi w zakresie budowy m.in: (i) instalacji naziemnych do wydobycia ropy naftowej i gazu ziemnego; (ii)
instalacji do skraplania gazu ziemnego, magazynowania i regazyfikacji LNG; (i) stacji separacji i
magazynowania LPG, C5+; (iv) stacji magazynowania i odparowania LNG; (v) podziemnych magazynéw
gazu; (vi) instalacji odsiarczania; (vii) instalacji naziemnych podziemnych magazyndéw gazu zZiemnego; (viii)
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) magazynédw
paliw.

W segmencie ustug budowalnych dla przemystu energetycznego do produktdw i ustug oferowanych przez
spotki z Grupy zaliczajq sie: (i) urzgdzenia ochrony powietrza, w tym m. in. urzadzenia odpylajgce, 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) kotty opalane weglem kamiennym;
(b) kotty opalane weglem brunatnym:; (c) kotty olejowo-gazowe; (d) kotty opalane biomasq; (e) kotty opalane
odpadami); (i) zespoty, czesci maszyn i urzqgdzeh energetycznych oraz konstrukcje stalowe; oraz (iv) pozostate
produkty i ustugi, w tym ustugi uzupetniajgce. Ustugi w tym segmencie $wiadczone sq przez RAFAKO (bedgca
spotkg zalezng PBG) oraz jej podmioty zalezne.

Powyzsze produkty i ustugi Grupa oferuje w formule EPC (model kompleksowego zarzgdzana projektem,
obejmujqcy projektowanie, kompletacje, produkcje, montaz/budowe, uruchomienie danego produktu), jak
rowniez realizacji poszczegdlnych ustug obejmujgcych m.in projektowanie, kompletacje, produkcje,

montaz/budowe danego produktu w réznych konfiguracjach, zawsze z elementem kompletaciji i produkcii.

Szczegdtowe dane finansowe, dotyczgce udziatu poszczegdinych segmentdw w przychodach ze sprzedazy,
zamieszczone zostaty w kolejnym punkcie sprawozdania dotyczgcym zmiany na rynkach zbytu.
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VI. ZMIANY NA RYNKACH ZBYTU

W | pdtroczu 2019 roku przychody z poszczegdinych obszardw dziatalnosci spdtek z Grupy Kapitatowej PBG
generowane byty zaréwno na rynku krajowym, jak i na rynkach zagranicznych. Sprzedaz na rynki zagraniczne
stanowita 42% sprzedazy ogdtem wygenerowanej przez Spdiki z Grupy PBG. Przychody z poszczegdinych
obszardw dziatalnosci Grupy ksztattowaty sie nastepujgco:

Segmenty operacyjne

Przvchody ze sprzedasi 1H 2019 1H 2018 Réznica Réznica
ychody ze sp 4 (w tys. PLN) (wtys. PLN) | (w fys. PLN) (W %)

Gaz ziemny, ropa naftowa i paliwa

(przesyt, dystrybucja, wydobycie) 74235 4220 70015 )

Budownictwo energefyczne 442 277 629 282 1187 005 30
(budowa blokéw energetycznych)
Inne
(pozostate ustugi: ogdinobudowlane,
deweloperskie, hotelowe oraz wynajem 3767 4 501 -734 -16
powierzchni biurowych)

Przychody ze sprzedazy razem 520 278 638 003 -117 725 -18

Zasieg dziatalnosci

Dziatalno$¢ Grupy PBG koncentruje sie przede wszystkim na rynku krajowym i ten rynek Grupa uwaza za bardzo
isfotny ze wzgledu na planowane inwestycje w sektorze energetycznym oraz w segmencie gazu ziemnego i
ropy naftowej. Jednoczesnie podejmowane sg dziatania majgce na celu wyjscie na rynki zagraniczne w obu
strategicznych segmentach dziatalnosci Grupy, kitdére to dziatania przyniosty juz dostrzegalny skutek. Jak
wspomniano powyzej, w okresie 1H2019 42% ogdtu przychoddw ze sprzedazy wypracowanych przez Grupe
PBG stanowity przychody z rynkdw zagranicznych (gtéwnie Litwa, Indonezja, Belgia, Francja, Finlandia).

VII. DZIALALNOSC OPERACYJNA W RAMACH ROZROZINIANYCH SEGMENTOW

1. Segment gazu ziemnego i ropy naftowej

Spdétka PBG wprowadzita juz w latach 90-tych na polski rynek hermetyczng metode wykonywania prac na
czynnych gazociggach firmy T.D. Williamson, ograniczajgcg negatywny wptyw prac na srodowisko. W 1999
roku jako pierwsza w Polsce zaprojekfowata i wykonata w systemie generalnej realizacji inwestycji
bezobstugowq kopalnie gazu ziemnego. Takze jako pierwsza w Polsce zaprojektowata i wykonata instalacje
regazyfikacji skroplonego gazu (LNG). Opracowane technologie oraz zdobyte przy realizacji kopalni gazu
ziemnego do$wiadczenie jest wykorzystywane przy budowie kopalni ropy naftowej.

Ponadto, Grupa PBG realizuje inwestycje w formule generalnego wykonawstwa, polegajgce zaréwno na
budowie nowych obiektow, jak i modernizacii istniejgcych baz magazynowych wraz z infrastrukturg
towarzyszgcqg. W zakresie budowy i naprawy zbiornikdéw magazynowych Grupa pracuje robwniez na czynnych
obiektach. Na zlecenie NATO Grupa redlizuje zadania modernizacii i rozbudowy istniejgcych sktadédw MPS
oraz dostawy i wykonania podziemnych zbiornikéw paliw dla mysliwcdw F-16 w bazach wojskowych na terenie
catej Polski. Wykonanie projektdw w obszarze budownictwa wojskowego tgczy sie z dostepem do informacii
niejawnych oznaczonych klauzulg ,,POUFNE". Spdtka PBG jest jednym z nielicznych podmiotdw w Polsce
spetniajgcych oczekiwania Inwestora w tym zakresie.

SPRZEDAZ

Rynek zbytu dla ustug z segmentu gazu ziemnego i ropy naftowej obejmuje przede wszystkim rynek krajowy.
Najwiekszym odbiorcq ustug Grupy w tym segmencie w | pdtroczu 2019 roku byt Operator Gazociagéw
Przesytowych GAZ-SYSTEM S.A.
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Sprzedaz ustug z segmentu gazu ziemnego i ropy naftowej

Przvehody ze sprzedas 1H 2019 1H 2018 Réznica Réznica
ychody ze sp Y (w tys. PLN) (wiys. PLN) | (wiys.PLN) | (W %)

Gaz ziemny, ropa naftowa i paliwa

(przesyt, dystrybucja, wydobycie) 74235 4220 70015 )

Udziat segmentu gazu ziemnego, ropy naftowej i paliw w przychodach ze sprzedazy Grupy w 1H2019 roku
wynidst 14%, a jego warto$¢ w przychodach wyniosta 74,2 min PLN, znacznie wiecej niz w analogicznym okresie
roku poprzedniego, w ktérym osiggneta poziom 4,2 min PLN. Najwiekszym konfraktem realizowanym w
opisywanym okresie sprawozdawczym jest zadanie pn. ,,Budowa Gazociggu DN700 Golenidw —Ptoty™.

2. Segment budownictwa energetycznego

SPRZEDAZ

Rynek zbytu dla ustug z segmentu budownictwa energetycznego obejmuje Polske i zagranice. Zlecenia z
zagranicy dotyczg takze dostaw instalacji energetycznych oraz ochrony $rodowiska. Gtownymi
zZleceniodawcami Grupy sq podmioty gospodarcze z udziatem Skarbu Panstwa odpowiedzialne za realizacje
strategii bezpieczenstwa energetycznego Polski (TAURON, PGE, ENEA, ENERGA, KGHM, PKN ORLEN).

Sprzedaz ustug z segmentu budownictwa energetycznego

Przvchody ze sprzedas 1H 2019 1H 2018 Réznica Réinica
ychody ze sp y (w tys. PLN) (wtys. PLN) | (w tys. PLN) (w %)

Budownictwo energetyczne
(budowa blokéw energetycznych)

442 277 629 282 -187 005

Udziat segmentu budownictwa energetycznego w przychodach ze sprzedazy Grupy w 1H2019 roku wynidst
85%. W poréwnaniu do analogicznego okresu roku poprzedniego warto$¢ przychoddw ze sprzedazy spadta o
30% i na koniec pdtrocza 2019 roku wynosita 442 min PLN.

3. Inne obszary dziatalnosci

SPRZEDAZ

Inne ustugi, przede wszystkim w zakresie pozostatych obszaréw budownictwa, w tym specjalistycznego.
przemystowego i mieszkaniowego, niezwigzane z strategiczng dziatalnosciq Grupy, realizowane sq na terenie
catego kraju.

Sprzedaz w segmencie inne

Przvehody ze sprzedai 1H 2019 1H 2018 Réznica Réznica
ychody ze sp Y (w tys. PLN) (wtys. PLN) | (w tys.PLN) (w %)

Inne
(pozostate ustugi: ogdinobudowlane,
deweloperskie, hotelowe oraz wynajem 3767 4 501 734 _16
powierzchni biurowych)

Udziat segmentu inne w przychodach ze sprzedazy w 1H2019 roku wynidst zaledwie 1%.

Wskazanie podmiotdéw, z ktérymi obroty Grupy PBG osiggnely co najmniej 10% przychodéw ze sprzedazy

ogéltem

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

sprzedazy ogdtem sq:

- Jako odbiorca: Tauron Wytwarzanie S.A. oraz Enea Wytwarzanie sp.z o0.0.,

- Jako dostawca: brak, zaden podwykonawca/poddostawca nie przekroczyt obrotéw powyzej 10%
przychoddw ze sprzedazy ogdtem.

26/52



Sprawozdanie Zarzadu PBG S.A. z dziatalnosci Grupy Kapitatowej PBG — za | pétrocze 2019 r.

UDZIAL SEGMENTOW DZIALALNOSCI GRUPY KAPITALOWEJ PBG

Udzial segmentow dziatalnosci Grupy PBG w przychodach ze sprzedazy w 1H2019 oraz 1H2018
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VIIl. POSIADANE ODDZIALY

Oddziaty podmiotu dominujgcego - PBG S.A.:

Brak

Oddziaty RAFAKO S.A.:

Brak

inne

ROZDZIAL IV: RAPORT Z DZIALALNOSCI GRUPY KAPITALOWEJ PBG W | POLROCZU 2019 ROKU

I. INFORMACJA O ZAWARTYCH UMOWACH ORAZ ZDARZENIACH ISTOTNYCH DLA DZIALALNOSCI
GRUPY KAPITALOWEJ PBG

Spdtka oraz spbdtka zalezna RAFAKO uznajg za istotne umowy, spetniajace kryteria opisane w art. 17 ust 1 MAR.

1.

Umowy dotyczqce dziatalnosci operacyjnej zawarte w okresie objetym sprawozdaniem oraz po dacie bilansowej
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Konsorcjum: zawarcie przez RAFAKO z BGK Direct Agreement in relation
Budowa dwéch blokéw parowych RAFAKO S.A. i PT. Rekayasa to the Export Contract, regulujgcej konsekwencije
p Y . Industri 12.02.2019 niedotrzymania obowigzku zachowania udziatu
opalanych weglem w Indonezji na wyspie S R .
sktadnikow pochodzenia polskiego w przychodach netto
Lombok (2x50 MW) . X R Y o oy
Zamawiajgcy: z realizacji Kontraktu na poziomie minimum 40% czesci
PT. PLN (PERSERO) Kontraktu
Wiecej w:
RB RFK 2/2019: https://www.rafako.com.pl/pub/File/raporty biezace/2019/RB 2 2019 Direct Agreement BGK.pdf
oraz

RB RFK 10/2018: https://www.rafako.com.pl/pub/File/raporty biezace/2018/RB 10 2018 spelnienie warunku Lombok.pdf
RB RFK 27/2017: https://www.rafako.com.pl/pub/File/raporty biezace/2017/RB 27 2017 OFERTA LOMBOK.pdf;
RB RFK 66/2017: https://www.rafako.com.pl/pub/File/raporty biezace/2017/RB 66 2017 UMOWA LOMBOK FINAL.pdf

RAFAKO S.A. oraz PBG oil and

gas Sp.zo.o. Zawarcie z Zamawiajgcym Umowy na realizacje zadania o

. . tgcznej wartosci 168,7 minPLNnetto. Termin realizacji to 25

Budowa Troczni Kedzierzyn Zamawiajgcy: Operator 15.02.2019 miesiecy od zawarcia Umowy. Udziat RAFAKO w
Gazociagdw Przesytowych przychodach z kontraktu wynosi 95%.

GAZ-SYSTEM S.A.

Wiecej w:

RB RFK 3/2019: hitps://www.rafako.com.pl/pub/File/raporty biezace/2019/RB 3 2019 Umowa Tlocznia Kedzierzyn.pdf

oraz

RB RFK 39/2018: https://www.rafako.com.pl/pub/File/raporty biezace/2018/20181121 RB 39 2018 wyb r najkorzystniejszej ofe.pdf
Zawarcie przez PBG jako Partnera  Konsorcjum
utworzonego z Korporacjq Budowlang DORACO Sp.z o.0.,
umowy ze Szczecinskg Energetykg Cieping Sp. z 0.0. na

Budowa Centrum Szkolenia Dzieci i opracowanie dokumentacji projektowej i przebudowe
Mtodziezy wraz z przebudowq i rozbudowqg PBG S.A. odcinka istniejgcej sieci cieptowniczej o Srednicach dla
Stadionu Miejskiego im. Floriana Krygiera w . . . 08.03.2019 projektowanego Centfrum Szkolenia Dzieci i Mtodziezy przy
Szczecinie, boisk pitkarskich oraz Zamawigjqey: Inwestycje ulicy Twardowskiego w Szczecinie oraz z Gming Miasto
i ) i Miejskie Stadion Sp. z 0.0. Szczecin na realizacje zadania. Warto$é zawartych uméw
infrastruktury towarzyszqcej 1€ . Y

to tgcznie 296 260 121,96PLNnetto z czego udziat PBG w
wyniku konfraktu wynosi 50%. Termin na realizacje
przedmiotu umow to 36 miesiecy od ich podpisania.

Wiecej w:

RB PBG 9/2019: hitp://www.pbg-sa.pl/relacje-inwestorskie/raporty-biezace/9-2019-zawarcie-umow-na-zaprojektowanie-i-wykonanie-robot-
budowlanych-dla-stadionu-miejskiego-w-szczecinie.html
oraz w RB PBG 2/2019: http://www.pbg-sa.pl/relacje-inwestorskie/raporty-biezace/2-2019-wybor-najkorzystniejszej-oferty-na-zaprojektowanie-i-
wvkonanie-robot-budowlanveh-dla-stadionu-mieiskieao-w-szczecinie .html

RAFAKO S.A.
Budowa siedziby Muzeum ,,Pamiec i Zawarcie przez RAFAKO S.A. umowy na budowe siedziby
Tozsamos¢™ im. Sw. Jana Pawta Il w Zamawiajgcy: Muzeum 16.04.2019  Muzeum w formule zaprojektuj — wybuduj, w terminie 100
Toruniu LPamie¢ i Tozsamosé™ im. Sw. tygodni od zawarcia umowy, za kwote 117,7 min zt.

Jana Pawta Il w Toruniu

Wiecej w:
RB RFK 5/2019: https://www.rafako.com.pl/pub/File/raporty biezace/2019/20190416 RB 5 2019 Umowa na budow muzeum w Toru.doc.pdf

Zawarcie przez RAFAKO S.A. umowy na realizacje budowy

bloku  energetycznego w  Koksowni Radlin  na
12.06.2019 nastepujacych warunkach:

- wynagrodzenie w wysokosci 289 minPLNnetto;

- fermin realizacji: 29 miesiecy od zawarcia Umowy.

Zawarcie umowy na readlizacje budowy = RAFAKO S.A.

bloku energetycznego opalanego gazem

koksowniczym w JSW KOKS S.A. oddziat  zamawiajgcy: JSW KOKS S.A.
KKZ- Koksownia Radlin

Wiecej w RB RFK 13/2019: https://www.rafako.com.pl/pub/File/raporty biezace/2019/190612 RB 13 2019 Umowa RADLIN 1.pdf

Zawarcie przez RAFAKO S.A. umowy na wykonanie

. . kompleksowej modermnizaciji Instalacji Odsiarczania Spalin
Zawarcie umowy na wykonanie

: - - RAFAKO S.A. na blokach nr 8-12 w PGE GIEK S.A. Oddziat Elektrownia
kompleksowe; modernizacji — Instalaci Zamawiajgcy: PGE Gérictwo i Betchatdw na nastepujgcych warunkach:
Odsiarczania Spalin na blokach nr 8-12 w jacy: . 05.09.2019 nastepujqcy cach:
) . Energetyka Konwencjonalna - wynagrodzenie 244,94 minPLNnetto;
PGE GIEK S.A. Oddziat Elektrownia . R o - .
S.A. - fermin realizacji: 28 miesiecy od dnia zawarcia umowy;

Betchatow - maksymalne kary umowne: 25% wynagrodzenia

umownego netto.

Wiecej w RB RFK 28/2019: hitps://www.rafako.com.pl/pub/File/raporty biezace/2019/RB 28 2019 Umowa 10S Be chat w 8 12 final.pdf
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https://www.rafako.com.pl/pub/File/raporty_biezace/2019/RB_2_2019_Direct_Agreement_BGK.pdf
https://www.rafako.com.pl/pub/File/raporty_biezace/2018/RB_10_2018_spelnienie_warunku_Lombok.pdf
https://www.rafako.com.pl/pub/File/raporty_biezace/2017/RB_27_2017_OFERTA_LOMBOK.pdf
https://www.rafako.com.pl/pub/File/raporty_biezace/2017/RB_66_2017_UMOWA_LOMBOK_FINAL.pdf
https://www.rafako.com.pl/pub/File/raporty_biezace/2019/RB_3_2019_Umowa_Tlocznia_Kedzierzyn.pdf
https://www.rafako.com.pl/pub/File/raporty_biezace/2018/20181121_RB_39_2018_wyb_r_najkorzystniejszej_ofe.pdf
http://www.pbg-sa.pl/relacje-inwestorskie/raporty-biezace/9-2019-zawarcie-umow-na-zaprojektowanie-i-wykonanie-robot-budowlanych-dla-stadionu-miejskiego-w-szczecinie.html
http://www.pbg-sa.pl/relacje-inwestorskie/raporty-biezace/9-2019-zawarcie-umow-na-zaprojektowanie-i-wykonanie-robot-budowlanych-dla-stadionu-miejskiego-w-szczecinie.html
http://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
http://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
https://www.rafako.com.pl/pub/File/raporty_biezace/2019/20190416_RB_5_2019_Umowa_na_budow_muzeum_w_Toru.doc.pdf
https://www.rafako.com.pl/pub/File/raporty_biezace/2019/190612_RB_13_2019_Umowa_RADLIN_1.pdf
https://www.rafako.com.pl/pub/File/raporty_biezace/2019/RB_28_2019_Umowa_IOS_Be_chat_w_8_12_final.pdf
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2. Umowy dotyczqce finansowania zawarte w okresie objetym sprawozdaniem oraz po dacie bilansowej (umowy

kredytowe, gwarancje, obligacje)

Zawarcie w dniu 28 kwietnia 2018 roku przez RAFAKO S.A. z Bankiem, Umowy o linig na
gwarancje bankowe o charakterze odnawialnym.

RAFAKO S.A. Limit: 20.475.000,00 EUR. W ramach limitu mogq byc¢ udzielone gwarancje przetargowe, zwrotu

Zawarcie umowy o zaliczki, dobrego wykonania umowy i rekojmi, z najpdzniejszym terminem waznoéci do dnia 24

linie na gwarancje Bank: 25.04.2019 kwietnia 2024 roku.

bankowe z HSBC . o Warunkiem wykorzystania przez RAFAKO gwarancji jest miedzy innymi ustanowienie
HSBC Bank Polska X .

Bank Polska S.A. SA zabezpieczen.

W dniu 25 kwietnia 2019 zawarty zostat aneks do umowy, ktdry przedtuzyt termin jej
obowigzywania do dnia 24 kwietnia 2020 roku i przedtuzyt termin waznosci wystawianych
gwarancji do dnia 24 kwietnia 2025 roku.
RB RFK 7/2019: https://www.rafako.com.pl/pub/File/raporty biezace/2019/RB 7 2019 Aneks do Umowy z HSBC FINAL.pdf
Wiecej w: RB RFK 16/2018: https://www.rafako.com.pl/pub/File/raporty biezace/2018/RB 16 2018 linia gwarancyjna HSBC.pdf
Podpisanie aneksu do umowy limitu kredytowego wielocelowego do kwoty 200 min z,
okre$lajgcego m.in.:
A. kwoty udzielonego kredytu obrotowego odnawialnego fj.:
Umowa limitu RAFAKO S.A. a) w rachunku biezgcym do kwoty 70 minPLNdo dnia 31 stycznia 2020, od 1 lutego 2020 do

kredytowego 28.06.2019 kwoty 50 min z;, ) ) o L
wielocelowego Kredytodawca b) kredytu obrotowego odnawialnego, na finansowanie biezgcych zobowigzan wynikajgcych

PKO BP S.A. z wykonywanej dziatalnoéci, do kwoty 44 min zt,

c) gwarancji bankowych na realizacje ewentualnych wyptat z tytutu zrealizowanych gwaranciji

bankowych udzielonych w ramach limitu do kwoty 170 min zt.

B. termin wykorzystania i sptaty limitu do dnia 30 czerwca 2020 roku.
RB RFK 19/2019: hitps://www.rafako.com.pl/pub/File/raporty biezace/2019/RB 19 2019 Aneks do LKW PKO BP.pdf
Wiecej w: RB RFK 24/2018: hitps://www.rafako.com.pl/pub/File/raporty biezace/2018/20180629 RB 24 2018 aneks nr 28 do umowy LKW z P.pdf
W dniu 20 kwietnia 2019 roku Zarzgd Spoétki wobec braku wptywu kwoty tytutem bezzwrotnej zaliczki w wysokosci 20
min zt, wynikajgcej z uzgodnionych warunkéw umownych przeniesienia wierzytelnosci poinformowat, ze podijat
decyzje o przyjeciu za wariant podstawowy wyjscia z inwestyciji na Ukrainie poprzez sprzedaz mieszkan. Zarzad planuje
rozliczy¢ dezinwestycje do konca 2020 roku i uzyska¢ wptyw na poziomie nie mniejszym niz 80 min zt. Kwota ta jest
pochodnq pozostatej do sprzedazy powierzchni uzytkowej mieszkan oraz szacowanej ceny na rynku nieruchomosci w
Kijowe, przy uwzglednieniu procesu szybkiej sprzedazy.
Jednoczesnie Zarzad poinformowat, ze biorgc pod uwage opdinienie w redlizacji procesu sprzedazy biurowca
SKALAR, podijgt decyzje o wystgpieniu do Obligatariuszy, ktérzy objeli wyemitowane przez PBG na podstawie Uktadu
Obligacje serii: G, G1, G3, H, H1, H3 oraz|, I1 13 (Obligacje, ktérych termin wykupu jeszcze nie nastgpit) z wnioskiem o
wyrazenie zgody na zmiane termindw wykupu Obligaciji. Brak mozliwosci realizacji planu w zakresie w/w dezinwestycji
w zatozonych w harmonogramie terminach, bezposrednio wptywa na mozliwo$¢ wywigzania sie przez Spdtke ze
sptaty zobowigzan wynikajacych z Obligacji zgodnie z wczeéniej uzgodnionym harmonogramem. Celem Spdtki jest
uzgodnienie akceptowalnego dla Obligatariuszy harmonogramu wykupu Obligacji, ktéry uwzgledniaé bedzie
aktualne zatozenia i szacunki Zarzadu Spotki 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 wrzeénia
przesunety termin wykupu Obligacji (na dzien publikacji Sprawozdania - do dnia 15 pazdziernika br.) i podjety uchwaty
okreslajgce warunki uzgodnienia ze Spdtkg nowego harmonogramu wykupu Obligacii.
Wiecej w RB PBG 13/2019: hitp://www.pbg-sa.pl/relacje-inwestorskie/raporty -biezace/13-2019-informacja-dotyczaca-dezinwestyciji-oraz-decyzja-
zarzadu-o-wystapieniu-z-wnioskiem-do-obligatariuszy-o-zmiane-harmonogramu-wykupu-obligacji.html
oraz RB PBG 23/2019: hitp://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-obligaciji-kazdej-ze-wskazanych-

Informacja dotyczqgca realizacji
planu dezinwestycji oraz
Zgromadzenia Obligatariuszy
Obligaciji serii G,G1i1G3

serii.html
RB PBG 28/2019: http:

korekta-raportu.html
RB PBG 29/2019: 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
RB PBG 30/2019: http://www.pbg-sa.pl/relacje-inwestorskie/raporty -biezace/30-2019-ogloszenie-z-dnia-24-wrzesnia-2019r-o-zwolaniu-zgromadzenia-
obligatariuszy-obligaciji-serii-g1 wvemlfowunych -przez- spolke pbg-s-a-obligacje.html
RB PBG 31/2019: hitp:
obligatariuszy-obligacji- ser||-g3 wyemltowanych-grzez spolke-pbg-s-a-obligacje.html
W dniu 31 maja 2019 roku Spdtka otrzymata od Zarzgdu Gietdy Papierdw Wartosciowych w Warszawie S.A. stanowisko
w sprawie wniosku ztozonego przez Spdtke w dniu 4 lutego 2019 roku o wprowadzenie do Alternatywnego Systemu
Obrotu (ASO) Catalyst 11.768 Obligacii serii G3, 8.906 Obligacii serii H3 oraz 68.325 Obligacii serii I3 (dalej ,,Wniosek”).
Zarzqd Gietdy poinformowat Spdtke, iz nie jest mozliwe w chwili obecnej pozytywne rozpoznanie Wniosku, z uwagi
m.in. na:
a) Tre$¢ podstawy odmowy wyrazenia opinii z badania skonsolidowanego rocznego sprawozdania
finansowego GK PBG za rok 2018 oraz z badania rocznego sprawozdania finansowego Spdtki za rok 2018;
b) Podjecie przez Spdtke decyzji o wystgpieniu do Obligatariuszy z wnioskiem o zmiane harmonogramu
wykupu Obligaciji serii G, G1, G3, H1, H3 oraz I, 11 i I3;
c)  Ryzyko zwigzane z nieterminowym wykonaniem czesci zobowigzan wynikajgcych z postanowien uktadu.

Informacja GPW o odmowie
wprowadzenia do obrotu
Obligacii serii G3, H3i 13

Wiecej w RB PBG 15/2019: hitp:

3. Inne zdarzenia majgce miejsce w okresie objetym sprawozdaniem oraz po dacie bilansowej
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https://www.rafako.com.pl/pub/File/raporty_biezace/2019/RB_7_2019_Aneks_do_Umowy_z_HSBC_FINAL.pdf
https://www.rafako.com.pl/pub/File/raporty_biezace/2019/RB_19_2019_Aneks_do_LKW_PKO_BP.pdf
https://www.rafako.com.pl/pub/File/raporty_biezace/2018/20180629_RB_24_2018_aneks_nr_28_do_umowy_LKW_z_P.pdf
http://www.pbg-sa.pl/relacje-inwestorskie/raporty-biezace/13-2019-informacja-dotyczaca-dezinwestycji-oraz-decyzja-zarzadu-o-wystapieniu-z-wnioskiem-do-obligatariuszy-o-zmiane-harmonogramu-wykupu-obligacji.html
http://www.pbg-sa.pl/relacje-inwestorskie/raporty-biezace/13-2019-informacja-dotyczaca-dezinwestycji-oraz-decyzja-zarzadu-o-wystapieniu-z-wnioskiem-do-obligatariuszy-o-zmiane-harmonogramu-wykupu-obligacji.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/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/28-2019-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-korekta-raportu.html
http://www.pbg-sa.pl/relacje-inwestorskie/raporty-biezace/28-2019-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-korekta-raportu.html
http://www.pbg-sa.pl/relacje-inwestorskie/raporty-biezace/28-2019-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-korekta-raportu.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/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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Rodzaj zdarzenia Opis zdarzenia

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

Zatwierdzenie sprawozdan za 2018
rok

Wiecej w: RB PBG 23/2019: http:
obligaciji-serii-g-g1-oraz-g3-oraz- oswmdczenle zarzadu spolki-w-przedmiocie-wyrazenia-zgody-na-zmiane-warunkow-emisji-obligacji-kazdej-ze-
wskazanych-serii.html

19.08.2019:

Wygasniecie mandatu Prezesa Zarzqdu PBG i RAFAKO - Pana Jerzego Wisniewskiego

02.09.2019:

Zmiany w Zarzgdzie RAFAKO: Odwotanie Wiceprezesa Zarzgdu Jarostawa Dusito, powotanie na stanowisko

Imiany w organach spotek PBG | Wiceprezesa Jerzego Ciechanowskiego, delegowanie Przewodniczgcej Rady Nadzorczej — Heleny Fic do czasowego

RAFAKO petnienia funkcji Prezesa Zarzgdu na okres 3 miesiecy.
27.09.2019:
Itozenie przez Paniq Kinge Banaszak-Filipiak rezygnacii z petnienia funkciji Cztonka Zarzgdu ze skutkiem na koniec dnia
30 wrze$nia 2019 roku.

Wiecej w RB:

PBG 24/2019: hitp: . - - -
RFK 24/2019: https://www. rqfuko com. ub/File/raporty biezace/2019/RB 24 2019 Prezes Jerzy Wisniewski.pdf
RFK 26/2019: hitps://www.rafako.com. ub/File/raporty biezace/2019/20190902 RB 26 2019 zmiany w Zarz dzie FINAL.pdf
PBG 32/2019: hTTp://www.pbq—so.pI/reIocie—inwesforskie/roporty—biezoce/32—201 9-rezygnacja-osoby-zarzadzajacej-z-funkcji-czlonka-zarzadu.html
W dniu 25 stycznia 2019 roku spdtka 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 potgczenia zostat przyjety w dniu 31 stycznia 2019 roku. Zwotane na dzien 2
gas Sp.zo.o. kwietnia 2019 roku Walne Zgromadzenie jednogtoénie podjeto uchwate o potgczeniu spétek. W dniu 3 czerwca 2019
roku potgczenie zostato zarejestrowane.

Wiecej w:
RB PBG 3/2019:

RB PBG 4/201 9:
hﬂp //www.pbg-sa.pl/relacje- mwesiorskle/ruporty biezace/4- 2019 ogloszeme -0-zwolaniu-nadzwyczajnego-walnego-zgromadzenia-spolki-pbg-s-a-na-

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

RB PBG 8/2019:

RB PBG 11/2019:
hitp://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:

Zarzqd RAFAKO S.A. w wyniku przeprowadzenia procedury szanowania wartoéci umow dotyczgcych czterech
znaczgcych kontraktéw o tgcznej warto$ci 5,7 midPLNnetto, w dniu 23 sierpnia 2019 roku poinformowat o
dodatkowych kosztach na kontraktach realizowanych na podstawie:

-umowy z dnia 30 wrzeénia 2016 r. zawarte]j ze spotkg ENEA Wytwarzanie Sp. z 0.0., ktérej przedmiotem jest dostawa i
montaz instalacji katalitycznego odazotowania spalin dia kottéw AP - 1650 nr 9 i 10 wraz z modernizacjq elektrofiltrow
w ENEA Wytwarzanie sp. z 0.0. Dodatkowe, oszacowane przez RAFAKO koszty realizacji umowy wynoszg 52,9 min PLN
- wptyw zmiany szacunkowej warto$ci kosztéw realizacji kontraktu na wynik skonsolidowany GK RAFAKO za | pétrocze

Przeprowadzenie procedury 2019 r. wyniesie (-)52,9 min PLN;

szacowania  wartosci  umow - umowy z dnia 29 wrzesnia 2016 r. zawartej ze spotkg JSC “VILNIAUS KOGENERACINE JEGAINE”, ktdrej przedmiotem
dotyczgcych znaczgcych  jest budowa bloku kogeneracyjnego opalanego biopaliwem, sktadajgcego sie z kottdw ze ztozem fluidalnym,
kontraktéw instalacji sktadowania i podawania biopaliwa oraz systemu oczyszczania spalin. Dodatkowe, oszacowane koszty

realizacji umowy wynoszg 61,0 min PLN - wptyw zmiany szacunkowej wartosci kosztow realizacji kontraktu na wynik
skonsolidowany GK RAFAKO za | pbtrocze 2019 r. wyniesie (-)35,6 min PLN;

- umowy z dnia 17 kwietnia 2014 r. zawartej ze spdtkg Nowe Jaworzno Grupa Tauron sp. z 0.0. z siedzibg w Jaworznie
na budowe bloku energetycznego o mocy 910 MW na parametry nadkrytyczne w Elektrowni Jaworzno Il — Elektrownia
Il - w zakresie kociot parowy, turbozespdt, budynek gtéwny, czesc¢ elektryczna i AKPIA bloku. Dodatkowe, oszacowane
koszty realizacji umowy wynoszg 66,0 min PLN netto - wptyw zmiany szacunkowej warto$ci wyniku kontraktu na wynik
skonsolidowany GK RAFAKO za pierwsze poétrocze 2019 r. wyniesie (—)45,6 min PLN.

Wiecej w RB RFK 25/2019: hitps://www.rafako.com.pl/pub/File/raporty biezace/2019/RB 25 2019 clean v.5.pdf
oraz RB RFK 23/2019: hitps://www.rafako.com.pl/pub/File/raporty biezace/2019/RB 23 2019 rozpocz cie szacunk w_na kontraktach .pdf
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Renegocjacje warunkdw umowy
na budowe bloku energetycznego
o mocy 910 MW na parametry
nadkrytyczne w Elektrowni
Jaworzno IIl - Elekirownia Il

W dniu 23 sierpnia 2019 roku Zarzgd RAFAKO S,A. opublikowat opdzniong informacje, ze w dniu 19 marca 2019 r.
RAFAKO oraz podmiot zalezny - spétka pod firmg EO03B7 Sp. z 0.0. ztozyty do spdtki Nowe Jaworzno Grupa Tauron sp.
z 0.0., wniosek o podwyzszenie o kwote 65.974.380,23PLNceny Kontraktu z dnia 17 kwietnia 2014 roku na budowe
nowych mocy w technologiach weglowych w TAURON Wytwarzanie S.A. - budowa bloku energetycznego o mocy
910 MW na parametry nadkrytyczne w Elektrowni Jaworzno lll — Elektrownia Il - w zakresie: kociot parowy, turbozespdt,
budynek gtéwny, czes¢ elektryczna i AKPIA bloku.

W dniu 17 wrzeénia 2019 roku RAFAKO rozpoczeto negocjacje umowy przede wszystkim w zakresie Gwarantowanych
Parametréw Technicznych Bloku, co podyktowane jest zamiarem poprawy parametréw emisji przez Blok niektérych
szkodliwych substancji oraz w zakresie parametréw paliwa dopuszczonego do spalania w Bloku — co uwzglednia
wymogi fzw. konkluzji BAT.

Wiecej w RB RFK 25/2019: hitps://www.rafako.com.pl/pub/File/raporty biezace/2019/RB 25 2019 clean v.5.pdf

oraz RB RFK 23/2019:
Z20Copy%201.pdf

https://www.rafako.com.pl/pub/File/raporty biezace/2019/20190917 RB 29 2019 negocjacje aneks nr 7 Jaworz%20-

W pierwszym podtroczu 2019 roku, poza wymienionymi powyzej i opisanymi w rozdziale IV. pkt V. oraz rozdziale
VI. pkt IX. i nocie 36 skonsolidowanego sprawozdania finansowego nie wystgpity inne istotne zdarzenia,
mogagce znaczqgco wptyngé na ocene i zmiany sytuacji majgtkowej, finansowej i wyniku finansowego Grupy
Kapitatowe.

Il. INFORMACJE O ZMIANACH W POWIAZANIACH ORGANIZACYJNYCH

Nie odnotowano w okresie sprawozdawczym zmian w powigzaniach organizacyjnych.

lll. OPIS TRANSAKCJI Z PODMIOTAMI POWIAZANYMI

W | pdtroczu roku 2019 spdtki z Grupy PBG realizowaty transakcje z podmiotami powigzanymi na zasadach
rynkowych, ktérych charakter i warunki wynikajg z biezqcej dziatalnoéci operacyjne;.
Najczescie]j spotykanymi typami fransakcji w ramach podmiotéw powigzanych z GK PBG sq:

¢ Umowy o roboty budowlane;

e Umowy o $wiadczenie ustug serwisowych;

e Umowy dotyczqgce: ustug wsparcia sprzedazy, ustug zarzgdzania portfelem nieruchomosci oraz ustug

wsparcia organizacyjnego;

e Umowy pozyczki.
Transakcje miedzy spdtkami z Grupy, a ich podmiotami powigzanymi ujawnione zostaty w nocie 34
srédrocznego skréconego skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy PBG za pierwsze pdtrocze
2019r.
Jednostka dominujgca i jednostki zalezne nie udzielaty w pierwszym pdtroczu 2019 roku poreczenh kredytu,
pozyczkilub gwarancji tgcznie jednemu podmiotowi lub jednostce zaleznej od tego podmiotu, ktérych tgczna
warto$¢ stanowitaby co najmniej 10% kapitatdw wtasnych.
Szczegdtowy opis zmian aktywdw i zobowigzah warunkowych zostat zaprezentowany w nocie 30
skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Kapitatowej PBG.

IV. INFORMACJE O ZACIAGNIETYCH KREDYTACH, UMOWACH POZYCZEK

Informacje na temat zaciggnietych kredytéw i pozyczek zostaty zaprezentowane w skonsolidowanym
sprawozdaniu finansowym Grupy Kapitatowej PBG w nocie 18.

V. OCENA CZYNNIKOW I NIETYPOWYCH ZDARZEN

Zarzgd Spoétki 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 zt, wynikajacej z uzgodnionych warunkéw umownych przeniesienia wierzytelnosci, Zarzad
PBG podjat decyzje o przyjeciu za wariant podstawowy wyijscia z inwestycji na Ukrainie poprzez sprzedaz
mieszkan. Tym samym Zarzqd, poza kontynuowaniem dziatah zmierzajgcych do sprzedazy projektu w catosci
lub sprzedazy wierzytelnosci, podejmuje dziatania, ktére umozliwig bezposredniq sprzedaz mieszkahn w ramach
projektu deweloperskiego w Kijowie na Ukrainie. Przyjmujac wariant ostrozno$ciowy, Zarzad planuje rozliczyé
dezinwestycje do konca 2020 roku i uzyska¢ wptyw na poziomie nie mniejszym niz 80 min PLN. Kwota ta jest
pochodng pozostatej do sprzedazy powierzchni uzytkowej mieszkan oraz szacowanej ceny na rynku
nieruchomosci w Kijowie, przy uwzglednieniu procesu szybkiej sprzedazy.
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W odpowiedzi na wniosek Spdtki z dnia 9 sierpnia 2019 roku, Obligatariusze we Wspdlnym Stanowisku
wyrazonym w dniu 26 sierpnia 2019 roku wyrarzili zgode na odstgpienie od traktowania naruszenia wskaznika
Rentownosci Sprzedazy wyliczonego na dzieh 30 czerwca 2019 roku jako Podstawy Wczesniejszego Wykupu
Obligaciji. Zgodnie z Warunkami Emisji Obligacji Wskaznik Rentownosci Sprzedazy na ten dzien, powinien by¢
nie nizszy niz 4%.

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

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

W dniu 26 sierpnia 2019 roku wptyneto do Spétki zawiadomienie, Komornika Sgdowego przy Sqgdzie Rejonowym
Poznanh-Stare Miasto w Poznaniu Jarostaw Kotarski (GKm 100/19), o zajeciu rachunkdéw bankowych Spotki 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 wrze$nia 2019 roku Spdtka
ofrzymata postanowienie o przekazaniu okt sprawy GKm 100/19 Komornikowi Sadowemu przy Sqdzie
Rejonowym Poznah-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 prowadszi 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 oraz brakiem ujawnienia do dnia publikacji Sprawozdania spadkobiercéw, duzym rozproszeniem
akcjonariatu (obejmujgcym ponad 50% ogdlnej liczby gtosdw), oraz trescig §26 ust 11 Statutu Spdiki,
okreslajgcego kworum na poziomie nie mniej niz 1/3 kapitatu zaktadowego dla zdolnodci zgromadzen
akcjonariuszy do podejmowania uchwat, istnieje ryzyko, ze w przypadku koniecznosci podjecia decyzji
zastrzezonych przez Ksh lub/i Statut Spotki dla zgromadzenia akcjonariuszy, nie bedg one mogty zostac podjete
z uwagi na brak osiggniecia wymaganego kworum.

VI. WAZNIEJSZE OSIAGNIECIA W DZIEDZINIE BADAN | ROZWOJU

Grupa PBG, w okresie objetym raportem, w dziedzinie badan i rozwoju nie zanotowata osiagniec, ktére
wptynety na osiggniety wynik.

VII. INFORMACJA O SYSTEMIE KONTROLI PROGRAMOW PRACOWNICZYCH

W Grupie PBG nie sg prowadzone programy pracownicze.

VIIl. WSKAZANIE POSTEPOWAN TOCIACYCH SIE PRZED SADEM, ORGANEM WLASCIWYM DLA
POSTEPOWANIA ARBITRAZOWEGO LUB ORGANEM ADMINISTRACJI PUBLICZNEJ

Informacje na temat postepowan zostaty zaprezentowane w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym
Grupy Kapitatowej PBG w nocie 31.
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ROZDZIAL 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 Spotki wynosit 16.368.406,26PLNi 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 dzieh 30 czerwca 2019 roku oraz na dzien publikacji Sprawozdania

obrocie

seria A 5700 000 zwykte na okaziciela 5700 000 5700 000 5700 000
seria B 1 500 000 zwykte na okaziciela 1500000 1 500 000 1 500 000
seria C 3 000 000 zwykte na okaziciela 3 000 000 3 000 000 3 000 000
seria D 330 000 zwykte na okaziciela 330 000 330 000 330 000
seria E 1 500 000 zwykte na okaziciela 1 500 000 1 500 000 1 500 000
seria F 1 400 000 zwykte 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 787 925 810 imienne 10 977 030 10 977 030 0
seria | 16 199 503 zwykte na okaziciela 16 199 503 16 199 503 12806 811

suma 818 420 313 818 420 313 804 050 591

Akcjonariat powyzej 5% na dzieh 30 czerwca 2019 r. oraz na dzieh publikacji Sprawozdania

. . . " Udziat w kapitale Udziat w ogdlnej
Ak L ki Z
R iczba akciji zaktadowym (%) liczbie gtosow (%)

na dzien 30 czerwca 2019

Jerzy Wisniewski* 193 229 037 23,61% 23,61%
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 spadkobiercéw Jerzego Wisniewskiego

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

IIl. ZMIANY W AKCJONARIACIE SPOLKI

W okresie objetym sprawozdaniem nie miaty miejsca istotne zmiany w akcjonariacie.

lll. KLUCZOWE DANE DOTYCZACE AKCII SPOLKI PBG
W zwigzku z obnizeniem warto$ci nominalnej akcji PBG, rozwodnieniem kapitatu i wprowadzeniem do obrotu

w sierpniu 2017 roku akcji uktadowych serii H oraz I, 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 sytuacji formalno-
prawnej, Spdtka stwierdzita, ze nie moze podjgé dziatah zmierzajgcych do umorzenia ani tez scalenia akcji, w
celu podwyizszenia wartos$ci akcji. Analiza, o ktdérej mowa powyzej wykazata, ze scalenie akcji Spotki, ktére
stanowi podstawe wyprowadzenia akcji z segmentu, nie jest mozZliwe z uwagi na warunki uktadu z
wierzycielami zatwierdzonego prawomocnym postanowieniem z dnia 08 pazdziernika 2015 roku Sgdu
Rejonowego Poznan Stare Miasto w Poznaniu, Wydziat XI Gospodarczy do Spraw Upadto$ciowych i

Naprawczych, sygn. akt XI GUp 29/12 (dalej ,,Uktad”) i do czasu wykonywania przez Spdtke tego Uktadu.
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W dniu 20 czerwca 2018 roku Spdtka opublikowata raport biezgcy 17/2018 (wiecej na ten temat — rozdziat |V,
pkt I, ust 3 Sprawozdania) oraz skierowata na Gietde Papieréw Wartosciowych pismo wyjasniajgce sytuacje
Spoétki 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
sg 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 akciji PBG od 1 stycznia do 26 wrzesnia 2019
PBG

— PRG

0.2 -

0,02 4

0
2019-01-02 2019-02-13 2019-03-27 2019-05-14 2019-06-26 2019-08-07 2019-09-19

Dane na akcje

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
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 podtrocza w min PLN 40,2 64,3 .38
Srednia dzienna wartosé¢ obrotéw 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 spdétki PBG brak jest postanowieh dotyczgcych ograniczenia wykonywania prawa gtosu przez
posiadaczy okreslonej czesci lub liczby gtoséw, poza ograniczeniem natozonym na podstawie §26 ust. 12
Statutu Spdtki na akcjonariusza, posiadajgcego uprawnienia osobiste, dotyczgce wykonywania prawa gtosu
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z akcji stanowigcych nie wiecej niz 23,61% ogdtu gtosdw w Spdtce. W zwigzku ze $miercig Pana Jerzego
Wisniewskiego, w dniu 19 sierpnia 2019 roku wygasty uprawnienia osobiste akcjonariusza, a na dzieh publikaciji
Sprawozdania spadkobiercy nie sq znani.

VIl. OGRANICZENIA DOTYCZACE PRZENOSZENIA PRAWA WEASNOSCI PAPIEROW WARTOSCIOWYCH
SPOLKI PBG

Jerzy Wisniewski, wiekszo$ciowy akcjonariusz Spdtki, w wykonaniu postanowieh Umowy Restrukturyzacyjne;,
ktérej jest stronq, podpisat Umowe Ograniczenia Zbywalnoséci Akcji PBG, ktérych pozostaje wtascicielem na
czas do spetnienia przez Spdtke wszystkich zobowiqgzan z tytutu wyemitowanych Obligacii, ktére zaoferowane
zostang uprawnionym zgodnie z Uktadem (raport biezgcy Spdtki 26/2015 z dnia 2 sierpnia 2015 roku, punkt | 1)
dlitiii). Na mocy Umowy Akcjonariusz zobowigzat sie wobec Wierzycieli Finansowych, bedgcych strong Umowy
Restrukturyzacyjnej, do niedokonywania jakichkolwiek czynnosci zobowigzujgcych lub rozporzgdzajgeych,
ktérych przedmiotem sqg 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 wynikajace z Umowy przechodzg na spadkobiercéw, ktdrzy na dzieh publikacii
Sprawozdania nie sg znani.

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

Spoétka na dzien publikacji Sprawozdania nie posiada wiedzy kto jest spadkobiercq Jerzego Wisniewskiego, ani

takze czy jest to jedna osoba lub kilka, co moze mie¢ wptyw na zmiany w proporcjach struktury akcjonariatu.

IX. INFORMACJE O SPOLCE | O AKCJACH

Kontakt do relacji inwestorskich

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

GPW PBG

Reuters PBGG.WA

KOD LEI 259400X248CV8DJRIM55

ROZDIZIAL VI: PRZEGLAD FINANSOWY

. ANALIZA KONDYCJI FINANSOWEJ GRUPY KAPITALOWEJ PBG

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

1. Przychody

W okresie pierwszego poétrocza 2019 roku Grupa PBG odnotowata w pordwnaniu do analogicznego okresu
roku poprzedniego spadek przychoddéw ze sprzedazy na poziomie 18,5%. Przychody Grupy zmniejszyty sie z
kwoty 638,0 min PLN w okresie pierwszych szeSciu miesiecy roku 2018 do kwoty 520,3 min PLN w okresie
pierwszych szesciu miesiecy 2019 roku. Najistotniejszg pozycje przychoddw ze sprzedazy stanowity przychody z
tytutu realizacji kontraktéw w segmencie budownictwa energetycznego, w tym z tytutu realizacji kontraktu
dotyczgcego budowy bloku energetycznego w Jaworznie, ktdry zgodnie z zaktadanym harmonogramem
realizacji prac osiggngt nizszy poziom przychoddw w omawianym okresie niz w analogicznym okresie roku
poprzedniego (1H2019: 82,2 min PLN, 1H2018: 329,4 min PLN).

Historyczne ksztaltowanie sie pozyciji przychodéw ze sprzedazy (pordwnanie obejmuje piec lat)
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2. Porifel zaméwien

Na dzien 1 lipca 2019 roku warto$¢ portfela zamowien Grupy Kapitatowej PBG wynosita 3,17 mid PLN, z czego
do realizacji w 2019 roku przypada okoto 1,87 mid PLN, natomiast pozostata kwota, 1j. 1,29 mid PLN na lata
kolejne. Najwiekszy udziat w portfelu zamdwieh Grupy stanowig konfrakty z segmentu budownictwa
energetycznego i ochrony srodowiska (75%) oraz gazu ziemnego i ropy naftowej (21%). Pozostate kontrakty
stanowiqg okoto 4% wartosci portfela Grupy PBG.

Historyczne ksztaltowanie sie portfela zaméwieh GK PBG w mid PLN (poréwnanie obejmuje pieé lat — poza stanem na dzien 1 lipca
2019 roku podano kwoty na poczagtek danego wskazanego roku obrotowego)

WARTOSC PORTFELA ZAMOWIEN (w min PLN)
6 000
4 900
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4196
4000 -
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3000 -
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Struktura portfela zaméwien na 1 lipca 2019 roku

PORTFEL ZAMOWIEN NA DZIEN 1 lipca 2019 (w % i min PLN)

3. Wynik operacyjny - EBIT

W okresie 1H2019 roku Grupa PBG poniosta strate z dziatalnosci operacyjnej na poziomie 206,9 min PLN. W
analogicznym okresie roku poprzedniego Grupa réwniez odnotowata strate operacyjng, ktérej wysokosé
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wyniosta 28,4 min PLN. Poza podstawowq dziatalno$cig operacyjng, z ktérej Grupa w okresie pierwszych
szesciu miesiecy 2019 roku wygenerowata strate brutto ze sprzedazy na poziomie 132,3 min PLN(w 1H2018 roku
byt to odpowiednio zysk operacyjny w wysokosci: 69,4 min PLN) na wynik operacyjny wptynety koszty sprzedazy
w kwocie 7,9 min PLN(spadek o 5% w poréwnaniu do 1H2018), koszty ogdlnego zarzadu w wysokosci 38,8 min
PLN(spadek o 7% w poréwnaniu do 1H2018), pozostate przychody operacyjne w kwocie 4,0 min PLN(w okresie
1H2018 byto o odpowiednio: 11,2 min zt), pozostate koszty operacyjne w kwocie 4,5 min PLN(spadek z kwoty
47,6 min PLN w okresie 1H2018) oraz strata na zawarciu uktadu z wierzycielami jaki zawarta Spdtka dominujgca
w kwocie 18,7 min PLN(w poréwnaniu do kwoty 9,0 min PLN w okresie 1H2018). Na poziom wyniku
operacyjnego miaty réwniez wptyw koszty postepu technicznego, ktére wyniosty odpowiednio 5,3 min PLN w
| pbtroczu 2019 3,9 min PLN w analogicznym okresie roku ubiegtego.

Prezentowany na ponizszym wykresie zysk operacyjny w 2016 roku w wysokosci 820,4 min PLN byt wynikiem
przede wszystkim ujecia w ksiegach Spdétki dominujgcej warunkdw przyjetego Uktadu z wierzycielami.

Historyczne ksztaltowanie sie pozyciji zysku (straty) operacyjnej (poréwnanie obejmuje pie¢ lat)

WYNIK OPERACYJNY - EBIT (w tys. PLN)
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4. Wskazniki ptynnosci

Wskazniki ptynnosci

L nawa FORMULA OBLICZENIOWA mm

Wskaznik ptynnosci biezgcej (aktywa obrotowe* / zobowigzania krétkoterminowe) 0,81
(aktywa obrotowe* — zapasy / zobowigzania 0.78 120
Wskaznik ptynnosci szybkiej krotkoterminowe) ’ ’
(korncowy stan srodkdw pienieznych / zobowigzania
L. L. s ) . 0,05 0,10
Wskaznik wyptacalnodci gotowki krotkoterminowe)

*w tym aktywa trwate przeznaczone do sprzedazy

Na koniec TH2019 w poréwnaniu do stanu na koniec 2018 roku nastgpit istotny spadek wskaznika ptynnosci
biezgcej. Jego warto$¢ dla Grupy PBG wyniosta 0,81 w poréwnaniu do 1,24 na dzieh 31 grudnia 2018 roku.
Analogicznie, spadek odnotowano w przypadku wskaznika ptynnosci szybkiej. Jego warto$¢ spadta z 1,20 na
koniec roku 2019 roku do 0,78 na koniec pierwszego pdtrocza 2019 roku. Wskaznik wyptacalnosci gotéwkowej
w poréwnaniu do kohca roku 2018 (0,10), spadt na dzieh 30 czerwca 2019 roku do poziomu 0,05. Oznacza to,
ze tylko 5% swoich zobowigzan biezgcych Grupa PBG jest w stanie pokry¢ aktywami o najwyzszym stopniu
ptynnosci. Wskazac przy tym nalezy, iz powszechnie przyjmuje sie, ze bezpiecznym poziomem wskaznika
wyptacalnoici gotébwkowej jest poziom od okoto 0,15 do 0,2, co oznacza ze dany podmiot gospodarczy
winien by¢ w stanie pokry¢ swoimi aktywami o najwyzszym stopniu ptynnosci (gotdéwka oraz jej ekwiwalenty)
od okoto 15% do okoto 20% swoich zobowigzah biezgcych.

Wyniki powyzszej analizy wskazujg, na pogorszenie sie sytuacii ptynnosciowej Spotek z Grupy, jednakze nalezy
mie¢ na uwadze, ze znaczqgcy wptyw na poziom w/w wskaznikdw miato zakwalifikowanie czesci zobowigzan

wynikajgcych z Obligacji oraz Uktadu PBG do zobowigzah o charakterze krétkoterminowym. Majgc na
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uwadze, ze spdtki z grupy narazone sqg na ryzyko utraty ptynnosci, Zarzqdy Spdtek z Grupy ktadqg szczegdiny
nacisk na zarzgdzanie tym obszarem w sposdb opisany w rozdziale Il pkt. Il sprawozdania zarzgdu z dziatalnosci
GK PBG Identyfikacja i zarzgdzanie ryzykiem finansowym.

5. Zadtuzenie

Wskazniki zadluzenia

Struktura kapitatu kapitat wtasny / kapitat obcy 0,14
Struktura majgtku aktywa trwate / aktywa obrotowe* 0,37 0,34
Wskaznik ogdlnego zadtuzenia zobowigzania ogdtem / aktywa ogdtem 1,00 0,88

*w tym aktywa trwate przeznaczone do sprzedazy

Wskaznik ogdinego zadtuzenia na koniec pierwszego pdtrocza 2019 roku osiagnat warto$¢ 1,00 i wzrdst o0 0,12
p. w stosunku do konca roku 2018. Wartosci wskaznika w obu okresach sq wysokie (powyzej 0,5) i uznawane
Za niebezpieczne, ze wzgledu na duzy udziat zobowigzan w finansowaniu majgtku. Wysoki poziom zadtuzenia
wynika przede wszystkim z zobowigzan uktadowych i wyemitowanych w ramach Uktadu Obligacii, ktérych
sptata jest obstugiwana przez Spdtke dominujacg od 2016 roku. Na przestrzeni analizowanych okreséw
zmniejszeniu ulegta relacja kapitatu witasnego ogdtem do kapitatu obcego, to jest ogdtu zobowigzan
zaciqggnietych przez Grupe PBG, co wynika z spadku kapitatéw wtasnych ogdtem z kwoty 194,5 min PLN na
koniec roku 2018 do kwoty minus (-) 5,3 min PLN na koniec pierwszego pdétrocza roku biezgcego.

Il. DYNAMIKA RACHUNKU ZYSKOW | STRAT ORAZ ANALIZA POZIOMU KOSZTOW

Rachunek zyskéw i strat

Dynamika rachunku zyskéw i strat

PBG - Rachunek Zyskéw i Strat (w tys. PLN) | 1H2019 | 1H2018 [ 1H2019/1H2018

Przychody ze sprzedazy 520 278 638 003 -18%
Koszt wtasny sprzedazy 652 548 568 624 15%
Zysk (strata) brutto ze sprzedazy -132 270 69 379 -
Koszty sprzedazy 7 878 8 257 -5%
Koszty ogdinego zarzqdu 38811 41811 -7%
Pozostate przychody operacyjne 4018 11220 -64%
Pozostate koszty operacyjne 4491 47 601 -21%
Utrata wartosci aktywodw finansowych -3516 1652 -
Koszty restrukturyzacii 0 0 -
Zysk (strata) na zawarciu uktadu z wierzycielami -18715 -9 031 -
Koszty postepu technicznego 5278 3924 35%
Zysk (strata) z dziatalnosci operacyjnej -206 941 -28 373 -
Przychody finansowe 0 0 -
Koszty finansowe 4015 1336 -
Udziat w zyskach jednostek rozliczanych metodqg praw wtasnosci 174 5381 -97%
Zysk (strata) przed opodatkowaniem -210 782 -24 328 -
Podatek dochodowy -8418 11976 -
Zysk (strata) netto z dziatalnosci zaniechanej -202 364 -36 304 -
Zysk (strata) netto z dziatalnosci kontynuowanej i zaniechanej : -199 889 -38 569 -
- akcjonariuszom podmiotu dominujgcego -66 036 -18 120 -
- akcjonariuszom mniejszosciowym -133 853 -20 449 -
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W okresie 1TH2019 roku poniesiona przez Grupe strata brutto ze sprzedazy osiggneta poziom ponad 132,3 min
PLN, w poréwnaniu osiggnietego zysku ze sprzedazy w analogicznym okresie roku poprzedniego w wysokosci
69,4 min PLN. W najwiekszej mierze wptyw na to miaty wyniki wypracowane przez Grupe RAFAKO szczegdtowo
opisane oraz wyjasnione w Srédrocznym sprawozdaniu finansowanym dla Grupy RAFAKO za okres 6 miesiecy
zakonhczony w dniu 30 czerwca 2019 roku oraz Sprawdzaniu z dziatalnosci Grupy Kapitatowej RAFAKO za |
pdtrocze 2019 roku opublikowanym w dniu 30 wrzes$nia 2019 roku.

Koszty ogdinego zarzgdu w okresie TH2019 wyniosty 38,8 min PLN i byty o okoto 7% nizsze niz okresie 1H2018
roku. O blisko 5% spadty réwniez koszty sprzedazy (z 8,3 min PLN w okresie 1H2018 do 7,9 min PLN w okresie
T1H2019 roku). Na spadek poziomu wskazanych powyzej kosztéw wptyw miaty przeprowadzone dziatania
dotyczgce reorganizacji w Grupie RAFAKO, jak réwniez poniesienie nizszych kosztéw przygotowania ofert w
ramach procesu pozyskiwania kontraktdéw niz w analogicznym okresie roku poprzedniego. Wskazac jednak
nalezy, iz nizszy poziom poniesionych kosztéw sprzedazy nie byt w petni skorelowany z wskazanym wyzej
(wyzszym) spadkiem osiggnietych przez Grupe PBG przychoddw ze sprzedazy o blisko 18,5% (spadek
przychoddw ze sprzedazy z poziomu 638,0 min PLN w okresie 1H2018 do poziomu 520,3 min PLN w okresie
1H2019).

W okresie 1H2019 roku pozostate przychody operacyjne osiggnety wartos¢ 4,0 min PLN, z czego najistotniejsze
pozycje stanowity m. in.: (i) przychody z tytutu odsetek obliczone z zastosowaniem efektywnej stopy
procentowej dotyczgce dziatalnosci operacyjnej (1,4 min PLN); (i) odwrdcenie odpisdw z tytutu utraty wartosci
niefinansowych sktadnikdw aktywdw (0,54 min PLN) oraz rozwigzanie niewykorzystanych rezerw (0,4 min PLN).

Pozostate koszty operacyjne w omawianym okresie 1H2019 roku wyniosty blisko 4,5 min PLN, z czego
najistotniejsze pozycje stanowity: pozostate koszty operacyjne, w tym gtdéwnie wynikajgce z tytutu odpisdw na
zte dtugi (0,5 min PLN), nieodliczonego podatku VAT (0,5 min PLN), réznice kursowe dotyczgce dziatalnosci
operacyjnej (0,3 min PLN), poniesione koszty sgdowe (0,2 min PLN) oraz odpisy na ZFSS (0,2 min PLN). W
analogicznym okresie roku poprzedniego, to jest w okresie pierwszych 6 miesiecy 2018 roku, pozostate koszty
operacyjne w ramach Grupy PBG wyniosty 47,6 min PLN (w tym 45,4 min PLN z tytutu odpisu wartosci powstatej
na objeciu kontroli nad spdtkg RAFAKO).

W 1H2019 roku w pozycji ,,Strata na zawarciu uktadu z wierzycielami” Grupa PBG ujety zostat efekt wyceny
dyskonta zobowigzah uktadowych oraz zerokuponowych Obligacji wyemitowanych przez Spdtke dominujgcg
w celu sptaty czesci zobowigzan uktadowych, w kwocie blisko 18,7 min PLN. W okresie pierwszych 6 miesiecy
2018 roku zanotowana strata z tego tytutu wyniosta zas$ tylko 9,0 min PLN.

Biorgc pod uwage powyzsze w okresie 1H2019 roku Grupa PBG odnotowata strate na poziomie operacyjnym
wynoszgcqg blisko 206,9 min PLN w poréwnaniu do straty operacyjnej na poziomie 28,4 min PLN w analogicznym
okresie 2018 roku. Jak wskazano powyzej, na poniesiong sfrate na poziomie operacyjnym, poza ujemnym
wynikiem z podstawowej dziatalnosci (-132,3 min zt.) , istotny wptyw miaty poniesione koszty ogdlnego zarzgdu
(38,8 min zt), wynik na zawarciu uktadu z wierzycielami (-18,7 min PLN), koszty sprzedazy (7,9 min PLN) oraz
koszty postepu technicznego (5,3 min PLN).

Na osiggnietg w 1H2019 roku strate brutto wptyw miaty takze poniesione przez Grupe PBG w tym okresie koszty
finansowe w kwocie 4,0 min PLN oraz zysk z tytutu udziatu w wynikach jednostek rozliczanych metodg praw
wtasnosci w wysokoséci 0,2 min PLN(zwiqgzany z realizacjg kontraktu na budowe stadionu w Szczecinie). W
okresie TH2019 Grup PBG wypracowata natomiast zysk z tytutu udziatu w jednostek rozliczanych metodq praw
wtasnosci  (konsolidacja 49% wyniku zanotowanego przez spoétke Energopol Ukraina - podmiotu
odpowiadajgcego za realizacje projektu deweloperskiego Ministerski Projekt w Kijowie) w wysokosci 5,4 min
PLN oraz poniosta koszty finansowe w kwocie 1,3 min PLN. Poniesione przez Grupe PBG koszty finansowe
obejmowaty w okresie 1H2019 roku przede wszystkim odsetki od zadtuzenia finansowego (dotyczgcego
gtéwnie kredytow i leasingdw spdtek z Grupy RAFAKO) w tgcznej kwocie 3,4 min PLN.

W okresie 1H2019 roku Grupa PBG odnotowata strate brutto w wysoko$ci 210,8 min PLN, natomiast strata netto
z dziatalnosci kontynuowanej wynosita 202,4 min PLN. Strata netto przypadajgca akcjonariuszom podmiotu
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dominujgcego z tytutu dziatalnosci kontynuowanej i zaniechanej wyniosta natomiast 66,0 min PLN
(przypadajgca akcjonariuszom niekontrolujgcym: 133,9 min PLN). W poréwnywalnym okresie 1H2018 roku
strata brutto Grupy PBG wynosita za$ 36,3 min PLN, strata netto z dziatalnosci kontynuowanej i zaniechanej:
38,6 min PLN, a sfrata netto przypadajgca akcjonariuszom podmiotu dominujgcego 18,1 min PLN.

Ill. ANALIZA SYTUACJI MAJATKOWEJ, FINANSOWEJ ORAZ POKRYCIA FINANSOWEGO MAJATKU

1. Aktywa

Aktywa trwate na koniec 1H2019 roku stanowity blisko 26,8% ogdlnej sumy aktywdw i ich udziat wzgledem
kohca 2018 roku nie ulegt istotnej zmianie (25,5%). Tym samym takze udziat aktywdw obrotowych (w tym
aktywa trwate przeznaczone do sprzedazy) nie ulegt na przestrzeni omawianego okresu zauwazalnej zmianie
(73.2% na koniec czerwca 2019 roku). Pozycja aktywdw trwatych zaklasyfikowanych jako przeznaczone do
sprzedazy stanowita na koniec TH2019 roku okoto 7,5% ogdlnej sumy aktywdw w poréwnaniu do okoto 7,4%
na koniec 2018 roku. Na pozycje aktywdw trwatych przeznaczonych do sprzedazy sktadajg sie przede
wszystkim nieruchomosci spdtek zaleznych od PBG, realizujgcych program dezinwestycji majgtku
nieoperacyjnego w ramach uzgodnionego z Obligatariuszami PBG Planu Dezinwestycji.

Najistotniejszg pozycjg aktywdw trwatych stanowigcg 10,0% sumy aktywdw na koniec 1H2019 roku byty
rzeczowe aktywa trwate, w tym przede wszystkim grunty (23,7 min PLN) oraz budynki i budowle (82,9 min PLN).
Posrdd innych istotnych aktywdw tfrwatych Grupy PBG na koniec 1H2019 mozna wskazac réwniez: (i)
inwestycje we wspdinych przedsiewzieciach dotyczqce spdtki Energopol Ukraina (35,5 min zt), (i)
dtugoterminowe kontraktowe naleznosci oraz naleznosci dtugoterminowe z tytutu umdw o ustuge budowlang
(34,6 min PLN) oraz (iii) dtugoterminowe naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate naleznosci (42,5 min
PLN).

Na przestrzeni analizowanego okresu 1H2019 roku zmienita sie rowniez zauwazalnie struktura aktywow
obrotowych. Najwiekszy udziat w strukturze aktywdw obrotowych w na koniec czerwca 2019 roku zanotowaty
naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate naleznosci (428,5 min PLN), co stanowito okoto 28% ogdtu
aktywdw Grupy PBG oraz naleznosci z tytutu umdw o ustuge budowalng (443,4 min PLN), co stanowito okoto
29,0% ogdtu aktywodw. Trzeciq co do istotnosci pozycjg w majatku obrotowym byty na koniec 1H2019 $rodki
pieniezne i ich ekwiwalenty (71,0 min PLN) odpowiadajace blisko 6,3% ogdtu wartosci aktywdw obrotowych
oraz aktywow trwatych przeznaczonych do sprzedazy oraz okoto 4,6% ogdtu aktywdw.

Aktywa w tys. PLN

u AKTYWA TRWALE = AKTYWA OBROTOWE = Aktywa zaklsyfikowane jako przeznaczone do sprzedazy
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Wartosci najwiekszych pozycji w aktywach (w tys. PLN)
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Wskazniki sytuacji majgtkowej (w %)

(aktywa trwate / aktywa obrotowe, w tym

aktywa przeznaczone do sprzedazy)*100% 36,66% | 34.24%

Podstawowy wskaznik struktury aktywdw
Wskaznik udziatu aktywdw trwatych w

aktywach ogétem (aktywa trwate / aktywa ogdtem)*100 26,82% | 2551%

Wskaznik udziatu aktywdw obrotowych w (aktywa obrotowe w tym aktywa przeznaczone

. . , . 73.18% | 74,49%
aktywach ogotem do sprzedazy / aktywa ogotem)*100
Wskaznik udziatu naleznosci krotkoterminowych
z tytutu dostaw i ustug oraz pozostatych
naleznosci w aktywach obrotowych

(naleznosci krétkoterminowe / aktywa obrotowe,

w tym aktywa przeznaczone do sprzedazy)*100 38,33% | 44.21%

Poréwnujgc wskazniki dynamiki poszczegdlnych elementéw miedzy sobqg ze wskaznikami dynamiki majgatku
catkowitego, mozna stwierdzi¢, iz struktura majgtku Grupy PBG na przestrzeni 1H2019 roku nie ulegta wyrazniej
zmianie. Udziat wartosci aktywow trwatych w ogdle aktywdw Grupy PBG pozostat niemal niezmieniony (wzrdst
w TH2019 o jedyne 1,32 p.p. w poréwnaniu do stanu na koniec roku 2018). Analogicznie jedynie nieznaczny
wzrost w udziale aktywdw ogdtem odnotowaty zas aktywa obrotowe (w tym aktywa trwate przeznaczone do
sprzedazy). Warto$¢ aktywdw trwatych przeznaczonych do sprzedazy na koniec 1H2019 roku wyniosta 114,8
min PLN, co oznacza jej spadek o okoto 0,6 min zt, wynikajgcy przede wszystkim ze zbycia w TH2019 roku czesci
aktywdw (w ramach prowadzonego procesu dezinwestycji), ktére na koniec 2018 klasyfikowane byty jako
aktywa trwate przeznaczone do sprzedazy. Posréd aktywdw trwatych przeznaczonych do sprzedazy
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najwiekszg wartos¢ przedstawia nieruchomosé biurowa potozona w Poznaniu stanowigca wtasnosé spotki
Godrecka Projekt Sp. z 0.0.

2. Pasywa

W omawianym okresie sprawozdawczym obejmujgcym okres 1H2019 kapitat wtasny przypadajgcy
akcjonariuszom podmiotu dominujgcego, podobnie jak w analogicznym okresie roku poprzedniego, miat
warto$¢ ujemng (na koniec 1H2019 — minus 273,8 min PLN, na koniec 1H2018 — minus 207,9 min PLN), w zwigzku
z czym w dalszej czesci odstgpiono od prezentowania analizy struktury pasywdw i przeprowadzono analize
struktury zobowigzan Grupy PBG.

W okresie TH2019 roku zobowigzania Grupy PBG wyniosty w sumie 1 mid 533,2 min PLN, z czego okoto 10%
stanowity zobowigzania dtugoterminowe, a okoto 90% zobowigzania krotkoterminowe. Odnoszgc to do
analogicznego okresu pierwszych 6 miesiecy roku 2018, wskazaé nalezy iz na koniec czerwca 2018
zobowigzania dtugoterminowe stanowity okoto 31%, a zobowigzania krétkoterminowe okoto 69% ogdtu
zobowigzan Grupy.

Analizujgc zmiany jakie zaszty w okresie 1H2019 roku odnosénie wartosci zobowigzan ditugoterminowych (tgczny
spadek o blisko 277,9 min PLN), wskaza¢ przede wszystkim nalezy na spadek zobowigzah z tytutu kredytdw,
pozyczek oraz instrumentdw dtuznych, co znajduje swojg podstawe w istotnej mierze w reklasyfikacji
zobowigzan Spdtki dominujgcej wynikajgcych z Uktadu oraz wyemitowanych Obligacji do zobowigzahn o
charakterze krétkoterminowym.

Na przestrzeni pierwszych é miesiecy 2019 roku zwiekszeniu ulegta wartosé zobowigzan krétkoterminowych. Na
koniec TH2019 roku zobowigzania krétkoterminowe wyniosty 1 mid 380,3 min zt, co w poréwnaniu do 941,3 min
PLN na koniec roku 2018, co daje wzrost o okoto 47%. Posrdd zobowigzanh krétkoterminowych najwyzszy udziat
stanowity: (i) zobowigzania z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate zobowigzania, ktére wzrosty na przestrzeni
pierwszych é miesiecy 2019 roku o okoto 114,92 min PLN do poziomu 657,0 min PLN oraz (ii) zobowigzania z tytutu
kredytéw, pozyczek i innych instrumentéw dtuznych (507,8 min PLN), ktére to wzrosty w poréwnaniu do stanu
na koniec 2018 roku o blisko 100%, to jest z kwoty 254,3 min PLN, co wynika w istotnej mierze z ujecia jako
zobowigzan krétkoterminowych zobowigzan z tytutu Obligacji wyemitowanych przez Spétke dominujacq i
zapadajgcych zgodnie z harmonogramem w okresie pierwszego pdtrocza 2020 roku.

Zobowiqzania w (tys. PLN)

EZOBOWIAZANIA DLUGOTERMINOWE ZOBOWIAZANIA KROTKOTERMINOWE

2018 430 788 ‘

|

1372098

1H2019

1533

42/52



Sprawozdanie Zarzadu PBG S.A. z dziatalnosci Grupy Kapitatowej PBG — za | pétrocze 2019 r.

Wartosci najwiekszych pozycji zobowigzan (w tys. PLN)
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IV. RACHUNEK PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH
Poziomy rachunku przeptywéw pienieznych (w tys. PLN)
$rodki pieniezne netto z dziatalnosci operacyjnej -25 223 -84 216
$rodki pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyijnej 1890 34 442
$rodki pieniezne netto z dziatalnosci finansowej 1225 8625
$rodki pieniezne netto na koniec okresu 70 956 150 991

W okresie TH2019 roku Grupa PBG wygenerowata ujemne saldo srodkdw pienieznych w toku dziatalnosci
operacyjnej w kwocie (-) 25,2 min PLN, na co wptyw miata poniesiona przez Grupe PBG strata brutto, ktéra
jednak w duzej mierze wynikata z dokonanych odpisdéw aktualizujgcych oraz przeszacowania budzetdw
kontraktéw, ktére nie majg bezposredniego wptywu na poziom przeptywdw pienieznych w analizowanym
okresie pierwszych 6 miesiecy 2019 roku. Saldo srodkdw pienieznych wygenerowanych w toku dziatalnosci
inwestycyjnej w omawianym okresie ksztattowato sie na poziomie plus 1,9 min PLN. Na saldo $rodkdw
wygenerowanych przez Grupe PBG z tytutu prowadzonej dziatalnosci inwestycyjnej najwieksze przetozenie
miato pozyskanie przez spdtki zalezne od Spdtki dominujgce] wptywdw z tytutu sprzedazy majgtku
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nieoperacyjnego oraz sprzedaz nieruchomosci potozonej w Modzerowie przez Spdtke dominujgcq. Saldo
srodkdw pienieznych wygenerowanych w toku dziatalnosci finansowej wyniosto plus 1,2 min PLN, co wynika w
istotnej mierze z wptywu kwoty zaciggnietych kredytdéw i pozyczek (16,4 min PLN) oraz z sptaty zobowigzan
leasingowych (3,5 min PLN), sptaty kredytéw i pozyczek (5,5 min PLN), zaptaty odsetek (okoto 4,40 min PLN)
oraz innych wydatkéw o charakterze finansowym. Na koniec omawianego okresu 1H2019 $rodki pieniezne
netto Grupy PBG wynosity blisko 71,0 min PLN.

Charakter przeptywéw pienieznych

1H2019 1H2018

$rodki pieniezne netto z dziatalnosci operacyjnej - -

$rodki pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyijnej A +
$rodki pieniezne netto z dziatalnosci finansowej + +

$rodki pieniezne netto na koniec okresu

V. INWESTYCJE

1. Inwestycje kapitatowe
W okresie TH2019 roku Grupa PBG poniosta okoto 158 tys. PLN wydatkdéw na nabycie aktywdw finansowych,
ktére w catodci dotyczyty wydatkdw spdtki RAFAKO S.A.

2. Inwestycje rzeczowe
W okresie 1H2019 Grupa Kapitatowa PBG poniosta 107 tys. PLN naktaddw inwestycyjnych zwigzanych z
nabyciem wartosci niematerialnych i prawnych.

3. Ocena realizacji zamierzen inwestycyjnych

W zwiqzku z trudng sytuacjq finansowaq, w jakiej znajduje sie aktualnie podmiot dominujgcy Grupy PBG — spdtka
PBG, nie planuje sie zadnych istotnych wydatkdw na inwestycje kapitatowe czy tez rzeczowe. W przypadku
konieczno$ci mogg pojawic sie wydatki na inwestycje rzeczowe, ktére bytyby niezbedne w ramach realizacji
kontraktéw. Ponadto, aby pozyska¢ dodatkowe srodki, podmiot dominujgcy Grupy - Spdtka PBG - planuje
sprzedaz majgtku, ktéry nie jest zwiqzany z jej podstawowq dziatalnoscig operacyjng. W ramach Grupy PBG,
planowane naktady inwestycyjne bedqg natomiast ponoszone przez spdtki z Grupy RAFAKO. Planowane w tym
zakresie na dalszg cze$¢ 2019 roku naktady inwestycyjne dotyczyé bedq przede wszystkim zakupu, badz
modernizacji maszyn i urzgdzen oraz modernizaciji budynkéw produkcyjnych. Natomiast inwestycje w wartosci

niematerialne bedq dotyczy¢ zakupu oprogramowania i licencii.

VI. PRZEWIDYWANA SYTUACJA FINANSOWA GRUPY KAPITALOWEJ

Przewidywana sytuacja finansowa Grupy jest w duzej mierze zalezna od mozliwosci realizacji zobowigzanh
wynikajgcych z Uktadu zawartego z wierzycielami Spdtki Dominujgcej oraz wyemitowanych przez PBG

Obligaciji. Informacje dotyczgce Uktadu oraz Zrédet finansowania Uktadu, w tym przewidywanej sytuacii
finansowej Grupy, zostaty zaprezentowane w rozdziale VI pkt. IX Zatozenia kontynuacji dziatalnosé.

VIl. OCENA ZARZADZANIA ZASOBAMI FINANSOWYMI

Gtownym celem zarzqgdzania kapitatem jest utrzymanie dobrego ratingu kredytowego i bezpiecznych
wskaznikéw kapitatowych, ktdre wspieratyby dziatalnos¢ operacyjng, spdtek i zwiekszaty wartos¢ dla jej
akcjonariuszy. W celu utrzymania lub skorygowania struktury kapitatowej, spotki zazwyczaj mogg zaciggngc
kredyt, wyemitowa¢ obligacje, zdecydowac¢ o wyptacie dywidendy dla akcjonariuszy, zwréci¢ kapitat
akcjonariuszom lub wyemitowa¢ akcje lub obligacje.

W zwigzku z faktem, iz w okresie od czerwca 2012 roku do czerwca 2016 roku prowadzone byto postepowanie
upadtosci uktadowej wobec Spdtki dominujgcej 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 méwié o
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odzyskaniu mozliwosci do zarzgdzania kapitatem. Z uwagi na sytuacije finansowq Spdtki dominujgcej, ktéra
nadal pozostaje trudna, mozliwosci te sqg jednak ograniczone. Aktualnie najwaziniejszym celem PBG jest
skuteczna realizacja postanowien Uktadu, co umozliwi kontynuowanie dziatalnosci i pozwoli na odbudowanie
jej wartoéci. Szczegdtowa informacja o mozliwosci realizaciji zobowigzan uktadowych oraz wykupu Obligacii,
zostata przedstawiona w rozdziale VI pkt. IX Zatozenia kontynuacji dziatalnosci.

Cele i zasady zarzgdzania ryzykiem finansowym nie ulegty zmianie w stosunku do opublikowanych w ostatnich
rocznych sprawozdaniach finansowych.

VIIl. INFORMACJE O NALEZNOSCIACH | ZOBOWIAZANIACH POZABILANSOWYCH

Na dzieh 30 czerwca 2019 roku Grupa Kapitatowa PBG wykazuje pozabilansowo naleznosci warunkowe na
poziomie 707,2 min PLN. Naleznosci warunkowe dotyczg gtdéwnie otrzymanych gwarancji nalezytego
wykonania uméw w kwocie 703,7 min PLN oraz weksli pod zabezpieczenie nalezytego wykonania umoéw w
kwocie 3,5 min PLN.

W okresie pierwszych 6 miesiecy 2019 roku Grupa Kapitatowa PBG zanotowata spadek poziomu naleznosci
warunkowych otrzymanych gtéwnie pod zabezpieczenie wykonania umdw handlowych w kwocie 24 min PLN,
w tym spadek naleznosci z tytutu otrzymanych gwarancji w kwocie 23 min PLN oraz spadek naleznosci z tytutu
otrzymanych weksli w kwocie T min PLN.

Na dzieh 30 czerwca 2019 roku Grupa Kapitatowa PBG wykazuje pozabilansowo zobowigzania warunkowe
na poziomie 1 mid 755 min PLN. Zobowigzania warunkowe dotyczq zobowigzan z tytutu poreczen udzielonych
przez spotki Grupy Kapitatowej PBG za podmioty trzecie, zobowiqgzanh z tytutu gwarancji udzielonych na
zlecenie spotek z Grupy dla podmiotdw trzecich oraz zobowigzan z tytutu wydanych weksli.

W dniu 13 czerwca 2016 roku Spdtka dominujgca powzieta informacje o uprawomocnieniu sie Postanowienia
Sgdu o zatwierdzeniu Uktadu zawartego przez Spdtke dominujgcq z wierzycielami, a w dniu 29 lipca 2016 roku
Spdétka dominujgca otrzymata Postanowienie w przedmiocie zakohczenia postepowania upadto$ciowego. W
zwiqzku z zaistnieniem powyzszych zdarzen zobowigzania warunkowe Spdétki dominujgcej na dzieh 31 grudnia

2017 roku prezentowane sq w tgcznej kwocie zobowigzah warunkowych zgodnie z warunkami realizacji
Uktadu.

Zobowigzania warunkowe dotyczg zobowigzan z tytutu gwarancji udzielonych na zlecenie spdtek z Grupy
Kapitatowej PBG dla podmiotéw trzecich pod zabezpieczenie wykonania umdw handlowych w kwocie 531,4
min zt, zobowigzah z tytutu poreczenh udzielonych przez spdtki Grupy PBG za podmioty trzecie w kwocie 1 mid
185,0 min PLN oraz zobowigzan z tytutu wydanych weksli pod zabezpieczenie wykonania umdw handlowych
w kwocie 37,8 min PLN.

W okresie 6 miesiecy 2019 roku Grupa Kapitatowa PBG zanotowata wzrost poziomu zobowigzah warunkowych
w kwocie 49 min PLN, w tym gtdwnie spadek zobowigzan z tytutu udzielonych poreczen w kwocie 56 min PLN,
wzrost zobowigzah z tytutu udzielonych gwaranciji w kwocie 110 min PLN oraz spadek zobowigzanh z tytutu
wydanych weksli pod zabezpieczenie wykonania umdw handlowych w kwocie okoto 5 min PLN.

IX. ZALOZENIA KONTYNUACJI DZIALALNOSCI

Mozliwos¢ kontynuowania dziatalnosci przez Grupe uzalezniona jest od kontynuowania dziatalnosci przez
Spdétke dominujgcq oraz Grupe Kapitatowg RAFAKO.

Opis sytuaciji formalno-prawnej Spétki dominujgcej

W dniu 13 czerwca 2016 roku uprawomocnito sie postanowienie Sgdu Rejonowego Poznah — Stare Miasto w
Poznaniu Xl Wydziat Gospodarczy do Spraw Upadto$ciowych i Restrukturyzacyjnych w przedmiocie
zatwierdzenia Uktadu zawartego przez Spdtke dominujgcq z jej wierzycielami. Od tego momentu Spdtka
dominujgca przystgpita do realizacji zobowigzah wynikajgcych z Uktadu. Oprécz sptat rat uktadowych oraz
wykupu Obligacji, ktére zostaty wyemitowane na podstawie Uktadu, Spdtka dominujgca realizuje pozostate
postanowienia wynikajgce z dokumentacji restrukturyzacyjnej. Wiecej na temat sytuacji formalno-prawnej
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Spoétki dominujgcej zostato przedstawione w sprawozdaniach finansowych Spdtki dominujgcej za poprzednie
okresy sprawozdawcze, w tym w szczegdlnosci w Jednostkowym i Skonsolidowanym Sprawozdaniu
Finansowym Sp&tki dominujgcej za rok 2015, 2016 oraz 2017.

Zatozenia kontynuacji dziatalnosci spotek operacyjnych (Grupy Kapitalowej RAFAKO)

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy Kapitatowej RAFAKO zostato sporzgdzone przy zatozeniu
kontynuacji dziatalnosci obejmujgcej okres co najmniej 12 miesiecy od dnia bilansowego. Okolicznosci
wptywajgce na istnienie zagrozeh kontynuacji dziatalnosci Grupy Kapitatowej RAFAKO zostaty opisane w
skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym Grupy RAFAKO za okres pierwszego pdfrocza 2019 roku
opublikowanym w dniu 30 wrzesnia 2019 roku.

Zatozenia kontynuaciji dziatalnosci Sp6tki dominujgcej

Aktualna sytuacja finansowa Spdtki dominujgcej wskazuje na istotne zagrozenie mozliwosci kontynuowania
przez nig dziatalnosci, jednakze jednostkowe sprawozdanie finansowe Spdtki dominujgcej za okres pierwszego
potrocza 2019 roku zostato sporzqgdzone przy zatozeniu kontynuowania dziatalnosci gospodarczej w dajgcej
przewidzie sie przysztosci, obejmujgcej okres co najmniej 12 kolejnych miesiecy. Pomimo zidentyfikowanych
zagrozeh zatozenie o mozliwosci kontynuacii dziatalnosci przyjeto z uwagi na trwajgcy proces uzgodnien
porozumienia z Obligatariuszami Spotki w zakresie zmiany termindw wykupu Obligacii, ktérego celem jest
dostosowanie ich do aktualnych zatozen i szacunkdw Spdtki dominujgce] w zakresie wptywdw Srodkéw
finansowych mozliwych do wykorzystania na ich sptate. Na dzieh 30 czerwca 2019 roku zobowigzania
krétkoterminowe Spdtki dominujgcej, wykazane w jednostkowym sprawozdaniu finansowym, przewyzszaty
aktywa obrotowe oraz aktywa zakwalifikowane jako przeznaczone do sprzedazy o okoto 456,2 min PLN. Zarzad
Spdtki dominujgcej zaktada jednak, iz bedzie mozliwe uzgodnienie z Obligatariuszami PBG harmonogramu
wykupu Obligacji uwzgledniajgcego przesuniecia w harmonogramie planowanych dezinwestycji, zgodnie z
Warunkami Emisji Obligacji oraz Ustawqg o Obligacjach z dnia 15 stycznia 2015 roku. Realizujgc 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 Obligacii, ktérych pierwotny termin wykupu przypadat
na dzien 30 czerwca 2019 roku oraz ktérych tgczna nominalna warto$¢ to 61.934.800 PLN, o czym Spdtka
dominujgca 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 jednomysline uchwaty zgodnie z ktérymi, zmieniony zostat termin wykupu Obligacji odpowiednio serii
G, G1 oraz G3 z dnia 30 czerwca 2019 roku na dzieh 16 wrzeénia 2019 roku, o czym Spdtka dominujgca
poinformowata w dniu 28 czerwca 2019 roku (RB PBG 23/2019). Wskazana zmiana terminu wykupu Obligacii
serii G, G1 oraz G3 na dzien 16 wrzesnia 2019 roku miata charakter techniczny, to jest miata zapewnié Spodtce
dominujgcej oraz jej Obligatariuszom czas niezbedny do uzgodnienia warunkdédw porozumienia
uwzgledniajgcego zmiany harmonogramu wykupu Obligaciji, jok réwniez, zgodnie z oczekiwaniami
Obligatariuszy, weryfikacji terminéw sptaty zobowigzahn uktadowych. Zmiany w harmonogramach powinny
zosta¢ dopasowane do aktualnych mozliwosci finansowanych Spdétki dominujgcej, ktére w najblizszej
przysztosci przede wszystkim zalezg od realizaciji procesu dezinwestycji, w tym w szczegdlnosci dezinwestycji
obejmujgcej wyjscie z projektu deweloperskiego na Ukrainie oraz sprzedazy nieruchomosci nalezgcej do spotki
z Grupy PBG DOM, natomiast w przypadku raty balonowej sq uzaleznione od wartoéci aktywa strategicznego
jakim jest spdtka zalezna RAFAKO S.A. Mimo podijetych przez Spdtke dominujgcq oraz Obligatariuszy staran,
przed dniem 16 wrzesnia 2019 roku, nie udato sie uzgodni¢ porozumienia zmienigjgcego harmonogram
wykupu poszczegdlnych serii Obligacji. W dniu 26 sierpnia 2019 roku, spetniajgc zgdania uprawnionych
Obligatariuszy, Spdtka dominujgca zwotata na dzieh 16 wrzesnia 2019 roku kolejne Zgromadzenia
Obligatariuszy serii G, G1 oraz G3 z porzgdkiem obrad przewidujgcym podjecie uchwat w przedmiocie zmian
Warunkéw Emisji wskazanych serii Obligacii (RB PBG 25/2019, RB PBG 26/2019 oraz RB PBG 27/2019). Nastepnie
w ramach Zgromadzenh Obligatariuszy, w dniu 16 wrzesnia 2019 roku, Obligatariusze odpowiednio serii G, G1
oraz G3 podijeli jednomysine uchwaty, zgodnie z ktérymi termin wykupu wskazanych serii Obligacji zostat
zmieniony z dnia 16 wrzesnia 2019 roku na dzieh 15 pazdziernika 2019 roku. Ponadto, na Spétke dominujacg
zostaty natozone wskazane w tresci uchwat ograniczenia zwigzane przede wszystkim z realizacjg zobowigzan
Spdtki dominujagcej, innych niz wynikajgce z wyemitowanych Obligaciji oraz natozone (szczegdtowo rozpisane
w tresci uchwat) obowigzki, przede wszystkim w zakresie terminowego przekazania przez Spdtke dominujgcqg
jej Obligatariuszom informacji oraz raportdéw, wymaganych przez Obligatariuszy do podjecia decyzji w zakresie
ustalenia zmienionego harmonogramu wykupu Obligacji poszczegdinych serii. Petna tre$¢ podjetych w dniu
16 wrze$nia 2019 roku uchwat Zgromadzenh Obligatariuszy przedstawiona zostata w dniu 16 wrzesnia 2019 w
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ramach raportu biezgcego Spdtki dominujgcej nr 28/2019. Tym samym Zarzgd Spdtki dominujqgcej stoi na
stanowisku, iz dokonana w dniu 16 wrzes$nia 2019 roku zmiana terminu wykupu Obligaciji serii G, G1 oraz G3 na
dzien 15 pazdziernika 2019 roku ma charakter techniczny, to jest ma na celu zagwarantowanie Spdtce
dominujgcej oraz jej Obligatariuszom czasu niezbednego do ustalenia akceptowalnego przez kazdqg ze Stron
nowego harmonogramu wykupu poszczegdlnych serii Obligacji. W konsekwencji na dzieh publikacii
niniejszego skonsolidowanego sprawozdania finansowego za okres pierwszego podtrocza 2019 roku zwotane
zostaty na dzien 15 pazdziernika br. Zgromadzenia Obligatariuszy seri G,G1 oraz G3, o czym Spdtka
dominujgca poinformowata w dniu 24 wrze$nia 2019 roku (RB PBG 29/2019, RB PB 30/2019 oraz RB 31/2019).
Wskazana wyzej konieczno$¢ renegocijacii z Obligatariuszami termindw wykupu poszczegdlnych serii Obligacii,
wynika z opdznienia w readlizacji procesu dezinwestycji, tj. dezinwestycji obejmujgcej wyjscie z projekiu
deweloperskiego na Ukrainie oraz sprzedazy nieruchomosci nalezgcej do spdtki z Grupy PBG DOM. Brak
mozliwosci redlizacji planu w zakresie w/w dezinwestycji w zatozonych w harmonogramie terminach, ze
wzgledu na nieprzewidywalne uwarunkowania rynkowe, na ktére Spdtka dominujgca nie ma wptywu bqdz?
nie mogta przewidzied, stat sie bezpodredniq przyczynq podjecia decyzji Zarzgdu o koniecznosci rozpoczecia
negocjacji z Obligatariuszami Spdtki dominujgcej, w ramach ktérych miaty juz miejsce Zgromadzenia
Obligatariuszy w dniu 28 czerwca, oraz 16 wrzesnia br. ,a kolejne majg mie¢ miejsce w dniu 15pazdziernika
2019 roku. Zarzgd Spdtki dominujgcej wskazuje takze, iz na dzieh publikacji niniejszego skonsolidowanego
sprawozdania finansowego za okres pierwszego pdétrocza 2019 roku, nie jest jeszcze mozliwe wskazanie
nowego harmonogramu wykupu Obligaciji, ktéry zostanie poddany pod gtosowanie Zgromadzeh
Obligatariuszy. Niezaleznie od tego celem Spdtki dominujgcej jest uzgodnienie, w ramach prowadzonych
rozméw, akceptowalnego dla Obligatariuszy harmonogramu wykupu Obligacji, ktéry uwzgledniat bedzie
mozliwosci finansowe Spdtki dominujgcej, a w tym aktualne zatozenia i szacunki Zarzgdu Spdtki dominujgcej
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 dzieh 30 czerwca 2019 roku, Spdtka
dominujgca zwrdcita sie do Wierzycieli Uktadowych z wnioskami o wyrazenie zgdd na prolongaty ptatnosci, w
taki sposdb, by nalezne Wierzycielom Uktadowym ptatnosci (zgodnie z dalej przedstawionym zestawieniem i
informacjq) zostaty dokonane przez Spdtke dominujgcg w terminie w jakim Spdtka dominujgca zamierza
pozyskac Srodki z procesu dezinwestycji, uwzgledniajgc przy tym takze natozone na Spdtke dominujgcq
ograniczenia wynikajgce z uchwat Zgromadzeh Obligatariuszy obradujgcych w dniu 16 wrze$nia 2019 roku i
szczegdtowo w nich opisanych. Biorgc pod uwage dotychczasowy przebieg rozmdw oraz oczekiwania
Obligatariuszy Spdtka opracowuje rdézne warianty porozumienia z wierzycielami.

Z uwagi takze na zarejestrowane w dniu 3 czerwca 2019 roku potgczenie Spodtki dominujgcej ze spdtkg PBG oil
and gas Sp. z 0.0., o ktérym Spdtka dominujgca poinformowata w dniu 3 czerwca 2019 roku (RB PBG 16/2019),
na mozliwo$¢ kontynuacii dziatalnosci przez Spdtke dominujaca wptywa réwniez, zgodna z harmonogramem
i przyjetymi zatozeniami, realizacja kontraktdw oraz mozliwos$¢ pokrycia zapotrzebowania na kapitat obrotowy.
Biorgc pod uwage ogtoszong w kwietniu 2018 roku strategie Grupy PBG podejmowane sqg dziatania majgce
na celu przeniesienie kompetenciji EPC oraz generalnego wykonawstwa w sektorze gazu ziemnego i ropy
naftowej do Grupy RAFAKO. Ostateczna struktura wydzielenia oraz harmonogram dziatan bedg uzaleznione

przede wszystkim od uzyskania akceptaciji warunkdw wydzielenia po stronie Obligatariuszy Spdtki dominujace;.

Readlizacja Uktadu oraz wykup Obligacji wyemitowanych przez Spétke dominujgcq

Od dnia 13 czerwca 2016 roku Spbdtka dominujgca przystgpita do realizaciji zobowigzan wynikajgcych z Uktadu
z Wierzycielomi. Na podstawie Uktadu Spdtka dominujgca m.in. zobowigzata sie do przedstawienia
Wierzycielom zaspokajanym w ramach Grupy 1, 3, 4, 5 oraz Grupy 6 propozyciji nabycia Obligacji. Obowigzek
przeprowadzenia emisji Obligacii, ktére refinansujg wierzytelnosci uktadowe na nowy dtug Spdtki dominujgce;,
wynikat réwniez z podpisane] przez Spodtke dominujgcg dokumentacii restrukturyzacyjnej:  Umowy
Restrukturyzacyjnej, nastepnie zmienionej Porozumieniem Dodatkowym oraz Umowy Emisyjnej i Agencyjnej
oraz o Wspdtfinansowanie.

Harmonogram wykupu Obligacji wynika z warunkéw emisji obligaciji poszczegdlnych serii oraz z pozostatej
dokumentaciji restrukturyzacyjnej (RB PBG: 15/2016, 30/2016, 34/2016, 35/2016).

Na dzieh publikaciji niniejszego skonsolidowanego sprawozdania finansowego za okres pierwszego pdtrocza
2019 roku, Spétka dominujgca wyemitowata w latach 2016 - 2018 Obligacje: Pierwszej Emisji serii: A, B, C, D, E,
F. G, H, | w kwocie 388.795.000 PLN (RB PBG 54/2016), Drugiej Emisji serii: B1, C1, D1, E1, F1, G1, H1, 11 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 dominujacg podlegajg obowigzkowi wprowadzenia do
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obrotu gietdowego. Na dzieh publikacii niniejszego skonsolidowanego sprawozdania finansowego Obligacje
PBG serii, G, G1, H, H1, I, I1 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 Obligacii, zawierajgcy rowniez sptaty zobowigzanh
wobec spdtek zaleznych zostat przedstawiony w ponizszej tabeli (dane zaokrgglone do petnych PLN).
Wskazany ponizej harmonogram wykupu Obligacii jest przedmiotem renegocjacji z Obligatariuszami Spotki
dominujgce;.

Okres: 4Q 2019 1H 2020 Razem
Sptata zobowiqzan Spétki dominujgcej z tytutu
140 583 696 300 827 486 441 411 183

Uktadu oraz wyemitowanych Obligacji, w tym:

- wykup Obligaciji 108 810 400 238 445700 347 256 100
- sptata rat uktadowych 31753 261* 48 613 611 80 366 872
- sptata wierzytelnosci warunkowych po dniu

) ) 20 035 733 168 753 203
ziszczenia warunku
- sptata wierzytelnosci o charakterze spornym 0 13 035 007 13 035 007

*wtym:
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 zobowigzah warunkowych oraz zobowigzah o charakterze spornym Spdtka dominujgca utworzyta
rezerwe w tgcznej wysokosci 14.230.608 PLN. W ramach wskazanej kwoty Zarzgd Spdtki dominujgcej zaktada,
7e w okresie realizacji Uktadu zmaterializujg sie i zostang sptacone (w ramach ptatnosci rat uktadowych lub
poprzez konwersje wierzytelnosci, a nastepnie wykup obligaciji), 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 dzieh sporzgdzenia sprawozdania nie jest

mozliwy do okreslenia, diatego tez sptate przewiduje sie na koniec Uktadu.

Kwota sptaconych zobowigzan od dnia rozpoczecia wykonywania Uktadu przez Spétke dominujacq do dnia publikacii
wynikéw (dane zaokraglone do petnych PLN)

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

Zarzgd Spdétki dominujgcej planuje zrealizowaé nastepujgce wptywy w ramach realizowanego przez Spotke
dominujgcq procesu dezinwestyciji oraz z pozostatych zrédet (dane zaokrgglone do petnych PLN):

Planowane wplywy srodkow pienieznych z: Kwota w PLN
Sprzedaz nieruchomosci Spbtki dominujgcej innych jej aktywdw nieoperacyjnych 2826 000
Sptyw pozyczek od spdtek zaleznych realizujgcych Plan Dezinwestycii 54 636 230
Wyijécie z projektu deweloperskiego Ministerski Projekt w Kijowie 80 000 000
Srodki planowane do wygenerowania w toku pozostatej dziatalnoéci Spdtki dominujace; 62 100 000
Refinansowanie Raty Balonowej 245 000 000
RAZEM 444 562 230
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Omoéwienie ujemnego kapitalu obrotowego netto wykazanego w sprawozdaniu jednostkowym Spotki
dominujgcej

Zaprezentowana w jednostkowym sprawozdaniu finansowym sporzgdzanym na dzier 30 czerwca 2019 roku
warto$¢ aktywdw obrotowych oraz aktywdw trwatych przeznaczonych do sprzedazy wynosi 153,5 min PLN
wobec zobowigzah krotkoterminowych, ktére na dzieh bilansowy wynosity 609,6 min PLN, co oznacza
wystgpienie ujemnego kapitatu obrotowego netto na poziomie 456,2min PLN. Jednak jak wskazano powyzej
jednostkowe sprawozdanie finansowe za okres pierwszego podtrocza 2019 roku zostato sporzgdzone przy
zatozeniu kontynuowania dziatalnosci gospodarczej przez Spodtke 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 uwzgledniajgcy mozliwosci rynku w
zakresie przeprowadzenia procesu planowanych dezinwestycji oraz (i) wystgpienie zgodnie z powyzszym przez
Spoétke dominujacg do jej Wierzycieli Uktadowych z wnioskami o prolongate ptatnosci ostatnio zapadajgcych
rat uktadowych.

Oméwienie zaktadanych przez Spétke dominujgcq zrédet finansowania Uktadu oraz wykupu Obligacji
Realizacja Uktadu, w szczegdinosci sptaty wierzycieli oraz wykup Obligacii, opiera sie na czterech gtédwnych
zaktadanych Zrédtach (wskazano tgczne wartosci liczone w okresie od dnia 30 czerwca 2019 roku):
e zoptymalizowane w czasie przyszte wptywy ze sprzedazy majatku nieoperacyjnego Spotki
dominujgcej - planowana kwota - 2,8 min PLN;
e sptyw naleznosci wynikajgcych z udzielonych pozyczek wewngtrzgrupowych, mozliwych do realizaciji
po sprzedazy nieruchomosci oraz od jednostek pozostatych — 134,6 min PLN, w tym nie mniej niz 80,0
min PLN tytutem wyijscia 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 dominujgcej, w tym ze
srodkdw pienieznych odzyskanych w ramach dochodzonych wierzytelnosci.
Irédto finansowania Uktadu i zobowigzan wynikajgcych z Obligacji, jokim sq dezinwestycje majgtku
nieoperacyjnego, polega na sprzedazy poszczegdlnych sktadnikdw aktywdw (nieruchomosci, gruntéw,
projektéw) bedagcych witasnoscig Spdtki oraz i nalezgcych do podmiotdw zaleznych Spdtki dominujgce).
Wptywy ze sprzedazy aktywdw nalezgcych do spdtek zaleznych sqg przekazywane Spdtce dominujgcej w
ramach wzajemnych rozliczeh.
Spdétka dominujgca planuje czesciowe finansowanie wykonania Uktadu ze $rodkédw pochodzgcych z
finansowania zewnetrznego, ktére zgodnie zatozeniami Spdtka dominujgca zamierza pozyskaé w oparciu o
aktywo strategiczne jakim jest spdtka RAFAKO S.A.

Opis zagrozen, ktérych realizacja moze ograniczyé zdolnosé Spétki dominujacej do readlizacji postanowien
Uktadu oraz wykupu Obligaciji

Majgc na uwadze zaktadany okres realizacji postanowien Uktadu, zgodnie z ktérym Spdtka dominujgca
zobligowana bedzie do zaptaty wobec wierzycieli uktadowych ostatniej raty w dniu 30 czerwca 2020 roku,
Spoétka dominujgca wskazuje na mozliwe zagrozenia, jakie mogq pojawic sie w wskazanym okresie, a ktérych
zredlizowanie sie moze istotnie ograniczyé zdolnos¢ Spdtki dominujgcej do wykonania postanowieh Uktadu
lub wykupu Obligacji jakie wyemitowata. Zgodnie z warunkami restrukturyzacii ustalonymi z wierzycielami,
Spoétka dominujgca planuje oprzed redlizacje 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 jakim jest RAFAKO S.A. Jednoczesnie, biorgc pod uwage zmiany jakie miaty
miejsce w otoczeniu Spodtki (rynkowe, gospodarcze, w tym zmiany w sytuacji podmiotéw od niej zaleznych)
oraz opdznienia w realizacji znaczgcych dezinwestycii, Zarzad Spdtki dominujgcej wystgpit do Obligatariuszy z
wnioskiem o uzgodnienie nowego harmonogramu wykupu Obligaciji, w taki sposéb, by umozliwic Spdtce
dominujgcej 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 przetozy¢ sie na mozliwos$é
pozyskania przez Spdtke dominujgcq Srodkdw pienieznych, jakie Spdtka dominujgca bedzie musiata
przeznaczy¢ na sptate wierzytelnosci zgodnie z Uktadem lub harmonogramem wykupu Obligacji. Majgc na
uwadze wskazywane dotychczas ryzyko zwigzane z realizacjq wptywu z projektu deweloperskiego na Ukrainie,
polegajgce na zmianie lub zaostrzeniu sie sytuacii politycznej czy gospodarczej, Zarzgd Spdtki dominujgce;j
dokonat rewizji w zakresie mozliwosci odzyskania zainwestowanych w projekt deweloperski srodkdw. Zgodnie
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Z najlepszg wiedzg Zarzgdu Spdtki dominujgcej, obecna sytuacja zwigzana z realizacjg projektu w Kijowie,
pozwala przyjgé zatozenie o mozliwosci odzyskania zainwestowanych srodkdw w tgcznej kwocie na poziomie
nie mniej niz 80.000.000 PLN. W ramach wyjécia z tego projektu Spdtka podjeta dziatania zwigzane z przejeciem
na witasno$¢ mieszkan w celu ich dalszej sprzedazy, to jest zgodnie z podstawowym wariantem wyijscia z
dezinwestycji. Aktualnie zostaty ustanowione zabezpieczenia w postaci hipotek na lokalach o tqcznej
powierzchni ponad 16,6 tys§ m2, ktére posrednio zabezpieczajg czesciowo wierzytelnosci z tyt. certyfikatow
inwestycyjnych Dialog Plus.

Innego rodzaju zagrozenie dla mozliwosci realizacji postanowien Uktadu i wykupu Obligaciji stanowi¢ mogg
trudnosci w pozyskaniu lub odmowa udzielenia finasowania zewnetrznego, ktére postuzyé ma sfinansowaniu
tak zwanej raty balonowej w wysokosci 240-250 min PLN. W ramach uzgodnionych i aktualnie obowigzujgcych
warunkdéw restrukturyzacji PBG, na czerwiec 2020 roku zaplanowana zostata do wyptaty, zardwno
Obligatariuszom, jak i wierzycielom uktadowym, tzw. rata balonowa, ktéra miata zostaé refinansowana. Srodki
do obstugi tejze raty balonowej planowano zapewni¢ poprzez finansowanie zewnetrzne w oparciu o aktywo
strategiczne jakim jest spdtka RAFAKO S. AW zwigzku z aktualng wycenq spdtki RAFAKO S.A. na Gietdzie
Papieréw Warto$ciowych w Warszawie zardwno 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 realizacji postanowieh Uktadu lub ograniczajgce zdolno$¢ finansowq Spdiki
dominujgcej do wykupu wyemitowanych Obligacji, moze takze stanowic nizsze niz zaktadane pozyskanie
srodkdw finansowych z dziatalnosci operacyjnej i pozostatej dziatalnosci prowadzonej przez Spodtke
dominujgcg, w tym brak pozytywnych rozstrzygnie¢ w zakresie spordw, z ktdérych Spdtka spodziewa sie
wpltywow.

Zgodnie z Warunkami Emisji Obligaciji, na Spdtke dominujgcqg natozono szereg zdefiniowanych w Warunkach
Emisji wymogdw oraz ograniczeh. Jednym z takich wymogdw byto utrzymanie zdefiniowanego w Warunkach
Emisji Obligacji Wskaznika Rentownosci Sprzedazy (dotyczgcego Spdtki dominujgcej 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%. Przewidujgc naruszenie tego wymogu, Spdtka
dominujgca jeszcze przed ustaleniem wyniku finansowego Spdtki dominujgcej za pierwsze pdtrocze 2019 roku,
to jest w dniu 9 sierpnia 2019 roku wystgpita do swych Obligatariuszy z wnioskiem obejmujacym w szczegdlnosci
wydanie Wspdlnego Stanowiska Obligatariuszy, w ktérym to Wspdlnym Stanowisku Obligatariuszy,
Obligatariusze Spotki dominujgcej wyrazqg zgode na naruszenie wskazanego wskaznika Rentownosci
Sprzedazy wyliczonego na dzien 30 czerwca 2019 roku. W dniu 26 sierpnia 2019 roku Agent Zabezpieczen
Obligaciji (odpowiedzialny za przeprowadzenie formalnej procedury pozyskania Wspdlnego Stanowiska
Obligatariuszy) poinformowat o jego uzyskaniu zgodnie z wnioskiem Spdétki dominujgcej. Oznacza to, ze
naruszenie wskaznika Rentownosci Sprzedazy na dzieh 30 czerwca 2019 roku nie moze by¢ poczytywane w
szczegdlnosci przez Obligatariuszy Spdtki dominujgcej, jako jedna z Podstaw Wezesniejszego Wykupu Obligacii.
Majac na uwadze przede wszystkim zmienne ofoczenie rynkowe, potencjalne i stwierdzone ryzyka zwigzane z
przesunieciami w harmonogramie procesu dezinwestycji oraz ewentualng odmowe udzielenia refinansowania
tzw. raty balonowej, Zarzgd Spdtki dominujacej przygotowuje rézne warianty zapewnienia srodkéw na obstuge
zadtuzenia wynikajgcego z Uktadu i Obligacji oraz sposoby dalszej restrukturyzacii.

Wskazac przy tym nalezy, iz ewentualna zwtoka lub zaprzestanie obstugi zobowigzah uktadowych przez Spbtke
dominujgca, w tym bedgcqg konsekwencjqg 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 Sqd uchyla Uktad w
sytuaciji, gdy upadty nie wykonuje postanowien Uktadu albo jest oczywiste, ze Uktad nie bedzie wykonany.
Ponadto zgodnie z warunkami emisji Obligaciji, Obligatariusze sq uprawnieni do zgdania natychmiastowego
lub wczesniejszego wykupu Obligacji w razie zaistnienia odpowiednich podstaw natychmiastowego lub
wczesniejszego wykupu, przewidzianych szczegdtowo w warunkach emisji Obligacji poszczegdlnych serii. Tym
samym majgc takze na uwadze zabezpieczenie Obligacji na aktywach Spdtki dominujgcej oraz jej wybranych
spotek zaleznych, w przypadku braku moZliwosci terminowego wykupu Obligaciji, co moze mieé miejsce w
przypadku odmowy wydania przez Zgromadzenie Obligatariuszy zgody na zmiane termindw wykupu Obligacii
mozliwe bedzie wystgpienie zdarzenia stanowigcego jedng z podstaw natychmiastowego wykupu Obligacii.
Tym samym Spdétka dominujgca wskazuje na ryzyko, w przypadku odmowy wydania zgody przez
Zgromadzenie Obligatariuszy, wszczecia egzekucji wobec aktywdw Spdtki dominujgcej oraz jej wybranych
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spdétek zaleznych przez dziatajgcego w imieniu obligatariuszy agenta zabezpieczeh. Lista ustanowionych
zabezpieczen Obligacii zostata w szczegdlnosci opisana w raporcie biezgcym RB PBG 26/2015, RB PBG 34/2016
oraz RB PBG 54/2016.

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
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PODPISY WSZYSTKICH CZLONKOW ZARZADU

Wiceprezes Zarzgdu Dariusz Szymanski
Wiceprezes Zarzqadu Mariusz Lozynski
Cztonek Zarzqdu Kinga Banaszak - Filipiak

52/52



