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ROZDZIAL I: WLADZE SPOLKI

I. SKLAD OSOBOWY RADY NADZORCZEJ | ZARZADU ORAZ ZMIANY, KTORE W NICH ZASZLY W CIAGU
PIERWSZEGO POLROCIA 2017 ROKU. PLANOWANE ZMIANY W ORGANACH: ZARZADZAJACYM |
NADZORUJACYM PODMIOTU DOMINUJACEGO

1. Sktad osobowy Rady Nadzorczej

Osoby wchodzqgce w sktad Rady Nadzorczej IX kadencji trwajgcej od dnia 17 listopada 2016 roku, w okresie
od 1 stycznia 2017 roku do 30 czerwca 2017 roku:

Helena Fic — Przewodniczgca Rady Nadzorczej;

Matgorzata Wisniewska — Wiceprzewodniczgca Rady Nadzorczej;

Andrzej Stefan Gradowski — Sekretarz Rady Nadzorczej (funkcja sprawowana od 25 stycznia 2017 roku);
Dariusz Sarnowski — Cztonek Rady Nadzorczej;

Faustyn Wisniewski — Cztonek Rady Nadzorczej;

Maciej Stanczuk — Cztonek Rady Nadzorczej;

Przemystaw Lech Figarski — Cztonek Rady Nadzorcze;.

Pieciu z cztonkdw Rady Nadzorczej, zostato powotanych przez Gtdwnego Akcjonariusza, Pana Jerzego
Wisniewskiego, na podstawie przystugujgcego Jemu uprawnienia osobistego, natomiast dwdch cztonkdw, tj.
Pana Macieja Stanczuka oraz Pana Przemystawa Lecha Figarskiego powotato Walne Zgromadzenie Spotki.

Zyciorysy 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 prowadszi praktyke w Kancelaria 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.

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 zarzadu. Od 2 stycznia 2004 do
14 listopada 2006 roku wiceprezes zarzqdu. Dodatkowo Matgorzata Wisniewska zasiada w radach
nadzorczych spdtek z Grupy m.in.:, PBG Dom Sp. z 0.0., PBG ERIGO Sp. z 0.0., PBG AVAITIA Sp. z 0.0. 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 Finansdw i Bankowosci w Wyzszej Szkole Bankowej w Poznaniu, jak réwniez roczny program
doskonalenia umiejetnosci menedzerskich przeprowadzony przez Canadian International Management
Institute. Matgorzata Wisniewska ukohczyta dwuletnie studia MBA Executive Master of Business Administration
organizowane przez Gdahskg Fundacije Ksztatcenia Menedzerdw oraz Uniwersytet Gdanski we wspdtpracy z
Rotterdam School of Management.

Andrzej Stefan Gradowski

Sekretarz Rady Nadzorczej, do 8 lipca 2017 roku cztonek Komitetu Wynagrodzen a od 8 lipca 2017 roku
Przewodniczgcy Komitetu Audytu, niezalezny

Andrzej Stefan Gradowski od 1996 r. jest wiascicielem G.C. Consulting Sp. 0.0. W latach 1996-2002 sprawowat
funkcje doradcy prezesa w BZ WBK S.A. W 2002 r. zostat cztonkiem rady nadzorczejf MACOPHARMA S.A. oraz
LOCK Investment S.A. W latach 2010-2012 sprawowat funkcje cztonka rady nadzorczej w Alterco S.A. oraz
Trigon S.A.

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

Cztonek Rady Nadzorczej, cztonek Komitetu Audytu

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, a nastepnie departamencie audytu. W 1998 roku
Dariusz Sarnowski pracowat w BZ WBK S.A. na stanowisku inspektora w wydziale doradztwa departamentu
rynkéw kapitatowych, w 1999 roku jako menedzer w Trade Institute - Reemtsma Polska S.A. (aktualnie Imperiall
Tobacco Polska SA), a w 2000 roku jako asystent deparfamentu 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 a nastepnie dyrektor
departamentu audytu. W latach 2003-2004 Dariusz Sarnowski byt wiceprezesem zarzgdu w spdtce Ustugi
Audytorskie DGA Sp.z 0.0. W latach 2004-2009 petnit funkcje prezesa zarzgdu w Sarnowski & Wisniewski Spotka
Audytorska Sp. z 0.0., a w latach 2009-2015 cztonka zarzgdu w SWGK Audyt Sp. z o.0.

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

Dariusz Sarnowski ukohczyt kierunek zarzgdzanie przedsiebiorstwem na Uniwersytecie Ekonomicznym w
Poznaniu, z tytutem magistra. Uzyskat kwalifikacje Biegtego Rewidenta przy Krojowej lzbie Biegtych
Rewidentow.

Maciej Stanczuk
Cztonek Rady Nadzorczej, cztonek Komitetu Audytu, niezalezny

Maciej Stanczuk. w przesztosci petnit m.in. funkcje cztonka zarzgdu w Polskim Banku Rozwoju, a takze prezesa
zarzgdu WestLB Bank Polska (obecnie Nest Bank S.A.), w ktérym przepracowat 20 lat. Od 9 maja 2014 r. do 2
kwietnia 2015 r. petnit funkcje p.o. prezesa zarzadu Polimeksu-Mostostalu. Wczedniegj, 1j. od lutego 2014 r., petnit
funkcje wiceprezesa zarzgdu Polimeksu.

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 |IESE na
Uniwersytecie Navarra.

Przemystaw Lech Figarski

Cztonek Rady Nadzorczej

Przemystaw Lech Figarski od 1989 r. pracowat w Banku PEKAO S.A. gdzie byt odpowiedzialny za wdrozenia i
rozwdj produktdw, a nastepnie zostat powotany na stanowisko cztonka zarzgdu. 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., eCard S.A., Mobiltek S.A. oraz
cztonkiem zarzgdu Eurokoncept Sp. z 0.0.

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

Faustyn Wisniewski

Cztonek Rady Nadzorczej, do 8 lipca 2017 roku cztonek Komitetu Audytu

Faustyn Wisniewski rozpoczagt prace zawodowaq 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., a od 2016 r. dyrektora obszaru na rynkach zagranicznych w RAFAKO S.A.

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

Kadencja cztonkdw Rady Nadzorczej trwa trzy lata.
Na dzieh 30 czerwca 2017 roku oraz na dzieh zatwierdzenia niniejszego sprawozdania do publikacji, sktad
Rady Nadzorczej nie zmienit sie.

2. Sktad osobowy Zarzadu

Osoby wchodzgce w sktad Zarzgdu w okresie od 1 stycznia 2017 roku do 30 czerwca 2017 rok, zostaty
powotane w sktad Zarzgdu rozpoczynajgcego kadencje z dniem 20 listopada 2016 roku przez Pana Jerzego
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Wisniewskiego — Uprawnionego Zatozyciela, na podstawie uprawnienia przystugujgcego z §50 ust. 9 i ust. 10
Statutu Spdiki. Sktad Zarzgdu w okresie sprawozdawczym:

Jerzy Wisniewski — Prezes Zarzqdu;

Mariusz tozyhski — Wiceprezes Zarzqgdu;
Dariusz Szymanski — Wiceprezes Zarzqdu;
Kinga Banaszak-Filipiak — Cztonek Zarzgdu.

Lyciorysy cztonkéw Zarzqdu:

Jerzy Wisniewski — Prezes Zarzgdu

Jerzy Wisniewski rozpoczgt swojg kariere zawodowqg w 1984 roku na stanowisku kierownika eksploatacii systemu
transportu gazu w PGNIG S.A. W latach 1994-1998 byt udziatowcem (wtascicielem) Piecobiogaz J. Wisniewski,
M. Wisniewska s.c. W przesztosci byt réwniez zwigzany ze spdtkg Gazomontaz S.A. W latach 1998-2004 wspdlnik
oraz prezes zarzgdu 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 zasiada w Radzie Nadzorczej
RAFAKO, gdzie aktualnie petni funkcje Przewodniczgcego Rady Nadzorczej

Jerzy Wisniewski jest absolwentem Wydziatu Budownictwa Lgdowego na Politechnice Poznanhskie]. Ukohczyt
Podyplomowe Studia Menedzerskie prowadzone przez Gdanskg Fundacje Ksztatcenia Menedzerdw,
Uniwersytet Gdanski oraz Rotterdam School Management Erasmus Graduate School of Business uzyskujgc
dyplom MBA. Ponadto, ukonczyt program rozwoju umiejetnosci menedzerskich ,Management 2000"
organizowany przez Canadian International Management Institute. Ukohczyt réwniez kurs cztonkdw rad
nadzorczych w spdtkach z udziatem Skarbu Pahstwa. Jerzy Wisniewski uzyskat ponadto liczne $wiadectwa
kwalifikacji w zakresie budownictwa.

Mariusz tozynski — Wiceprezes Zarzqgdu

Mariusz tozynhski rozpoczat swojg kariere zawodowg w 1983 roku na stanowisku starszego asystenta w Biurze
Projektéw Organizacji i Mechanizacji Robdt Elektrownianych. Pracowat w GEOBUD Poznan na stanowisku
starszego asystenta projektanta, w spdtce Concret — Service Poznan petnit funkcje Dyrektora biura. W latach
1991 -1999 byt zwiqzany z KULCZYK TRADEX. W roku 1999 podjat prace na stanowisku kierowniczym w
Poznanskim Towarzystwie Cieptowniczym. Rok pdzniej zwigzat sie z poprzedniczkg prawng PBG, tj. Technologie
Gazowe Piecobiogaz Sp.z 0.0., rozpoczynajgc prace od stanowiska kierownika biura technicznego, nastepnie
dyrektora pionu obstugi wykonawstwa i dyrektora ds. przygotowania kontraktdw. Po przeksztatceniu Spotki w
PBG S.A. Pan Mariusz tozyhski odpowiadat za procesy zwigzane z pozyskaniem kontraktéw najpierw jako
dyrektor i prokurent a nastepnie z poziomu Zarzgdu kolejno petnigc funkcje cztonka a nastepnie wiceprezesa
Zarzgdu.

Mariusz tozynski jest absolwentem Wydziatu Budownictwa Ladowego na Politechnice Poznanhskiej Ponadto,
ukonczyt program rozwoju umiejetnosci menedzerskich ,Management 2000" organizowany przez Canadian
International Management Institute (rok 2002).

Dariusz Szymariski — Wiceprezes Zarzgdu

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

Pan Dariusz Szymanski niezaleznie prowadzi wtasng kancelarie radcy prawnego.

Dariusz Szymanski 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 Zarzgdu

Kinga Banaszak-Filipiak jest zwigzana ze Spdtkg od 2005 roku, rozpoczeta prace na stanowisku analityka,
nastepnie byta dyrektorem ds. analiz oraz dyrektorem ds. komunikagcji z rynkiem kapitatowym, kierowata
dziatem relacji inwestorskich i jednoczesnie petnita funkcje rzecznika prasowego. W Zarzqdzie Spdtki zasiada
od 2013 roku jako wiceprezes zarzadu, od 20 listopada 2016 roku jako cztonek Zarzgdu. W PBG Oil and Gas Sp.
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Z 0.0. petnita funkcje wiceprezesa zarzqgdu (2013-2014), od 2014 jest cztonkiem rady nadzorczej. Zasiadata w
radzie nadzorczej TESGAS S.A. w latach 2009-2012. Od 2014 roku jest wspdlnikiem i obecnie prezesem zarzgdu
FCS Business Solutions Sp. z 0.0. Petni rowniez funkcje cztonka zarzgdu FCS Ksiegowosé Sp. z 0.0.

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 ukonhczyta studia magisterskie uzupetniajgce, kierunek Stosunki
Miedzynarodowe. Kontynuowata nauke w WSB, w ramach studiéw podyplomowych: controllingu, inwestyciji
kapitatowych. Uzyskata tytut Executive MBA (WSB w ramach wspdtpracy z Aalto University School of
Economics). Posiada Certyfikat LCCI. Ukohczyta studia podyplomowe w zakresie Prawa Upadtosciowego
organizowane przez Uniwersytet im. Adama Mickiewicza w Poznaniu, Wydziat Prawa i Administracji.

Kadencja Zarzgdu trwa trzy lata.
Na dzieh 30 czerwca 2017 roku oraz na dzieh zatwierdzenia niniejszego sprawozdania do publikacji, sktad
Zarzgdu nie zmienit sie.

3. Infformacje o planowanych zmianach w sktadzie Zarzgdu oraz Rady Nadzorczej
nie dotyczy

II. STAN POSIADANIA AKCJI SPOLKI LUB UPRAWNIEN DO NICH (OPCJI) PRZEZ OSOBY NADZORUJACE
LUB ZARZADZAJACE PBG

Stan posiadania akcji Spoétki lub uprawnien do nich (opcji) przez osoby nadzorujgce PBG na dzieh 30.06.2017

X llosé akcji
Osoby nadzorujgce

Stan na 30.06.2017 Stan na dzien ztozenia sprawozdania
Matgorzata Wisniewska 3279 3279

Stan posiadania akcji Spotki lub uprawnien do nich (opcji) przez osoby zarzadzajace PBG na dzieh 30.06.2017

Osoby zarzgdzajgce llos¢ akcji

Stan na 30.06.2017 Stan na dzien ztozenia sprawozdania
Jerzy Wisniewski 189 836 345 189 836 345
Mariusz tozynhski 3553 3553

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

1. Wynagrodzenia cztonkéw Rady Nadzorczej Spoiki

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

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

Wynagrodzenia Cztonkéw Rady Nadzorczej z tytutu petnienia funkcji w jednostce dominujgcej
01.01 - 30.06.2017 01.01 - 30.06.2016

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

Maciej Bednarkiewicz - - - - 60
Helena Fic 60 - 60 - - -
Matgorzata Wisniewska 48 - 48 48 - 48
Dariusz Sarnowski 18 - 18 18 - 18
Andrzej Stefan Gradowski 28 - 28 30 - 30
Jacek Krzyzaniak - - - 18 - 18
Faustyn Wisniewski 18 - 18 - - -
Maciej Stanczuk 18 - 18 - - -

Przemystaw Lech Figarski 18 -

18 - - -
| RAZEM [ 208 [ - | 28 [ 174 | . | 174 |
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Wynagrodzenia Cztonkéw Rady Nadzorczej z tytutu petnienia funkcji w jednostkach zaleinych, wspétzaleinych i stowarzyszonych

R CHETEY 01.01 - 30.06.2017 01.01 - 30.06.2016

Rady Nadzorczej [tys. PLN] | Wynagrodzenie Inne Wynagrodzenie Inne
zasadnicze swiadczenia zasadnicze swiadczenia

Maciej Bednarkiewicz

Helena Fic - - - - - -
Matgorzata Wisniewska 427 126 553 425 120 545
Dariusz Sarnowski 114 - 114 114 - 114

Andrzej Stefan Gradowski - - - - _ _
Jacek Krzyzaniak - - - - - -
Faustyn Wisniewski - - R _ _ _
Maciej Stanczuk - - - - _ _
Przemystaw Lech Figarski

2. Wynagrodzenia cztonkéw Zarzgdu Spotki

Zgodnie ze Statutem, cztonkom Zarzqgdu przystuguje ptaca zasadnicza oraz premie i dodatki wynikajgce z
podjetych uchwat Rady Nadzorczej. Wartos¢ wynagrodzenia uzalezniona jest od indywidualnych
obowiqzkdéw oraz od obszaréw odpowiedzialnosci powierzonych poszczegdlnym cztonkom Zarzgdu.

Wynagrodzenia Cztonkéw Zarzgdu z tytutu petnienia funkciji w jednostce dominujgcej

Wynagrodzenia 01.01 - 30.06.2017 01.01 - 30.06.2016

czlonkow Zarzqdu [tys. Wynagrodzenie Inne Wynagrodzenie Inne
PLN] zasadnicze swiadczenia zasadnicze swiadczenia*
375 - 375 375 - 375

Jerzy Wisniewski

Mariusz tozynhski 216 - 216 180 - 180
Kinga Banaszak - Filipiak 192 - 192 192 - 192
Bozena Ciosk - - - 150 - 150
Dariusz Szymanski 270 270 270 270
RAZEM 1053 —-EE- 1147 — 1167
Wynagrodzenia Cztonkéw Zarzadu z tytutu petnienia funkcji w jednostkach zaleznych, wspétzaleinych i stowarzyszonych
2 01.01 - 30.06.2017 01.01 - 30.06.2016
Wynagrodzenia Cztonkow
Zarzadu [tys. PLN] Wynagrodzenie Inne Wynagrodzenie Inne
zqsadnlcze swu:dczenla zasadnlcze swu:dczenla
Jerzy Wisniewski 1505 1143
Mariusz tozyhski 27 - 27 26 - 26
Kinga Banaszak - Filipiak 60 5 65 60 - 60

Bozena Ciosk - - - - - -
Dariusz Szymanski

ROZDIZIAL Il: RAPORT O RYZYKACH | ZARZADZANIU RYZYKIEM FINANSOWYM
I. RYZYKO | ZAGROZENIA

RYZYKO | ZAGROZENIA ZEWNETRZNE

1. Ryzyko wynikajqgce z sytuacji makroekonomicznej

Grupa prowadzi dziatalno$¢ gospodarczqg przede wszystkim w Polsce oraz czesciowo za granica, gtéwnie w
Europie. W zwigzku z powyzszym, na dziatalno$¢ Grupy majg wptyw czynniki makroekonomiczne dotyczgce
rynku polskiego, jak rowniez jej rynkdw eksportowych iimportowych, ktére z kolei podlegajg wptywom sytuacii
ekonomicznej danego regionu oraz gospodarki swiatowej. Zmiany czynnikdw makroekonomicznych na rynku
polskim, jak réwniez na rynkach eksportowych iimportowych Grupy, w tym m.in. dynamika wzrostu PKB, poziom
inflacji, stopa bezrobocia, wysoko$¢ wynagrodzen, dynamika produkcji przemystowe] i budowlano-
montazowej, poziom wydatkdw inwestycyjnych, kurs wymiany walut, jak rdwniez relacja cen paliw
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energetycznych do cen energii, wptywajg w szczegdinosci na sytuacje w segmencie ustug budowlanych dla
przemystu energetycznego oraz segmencie specjalistycznych ustug w branzy ropy naffowej, gazu ziemnego i
paliwowej, w tym na liczbe prowadzonych inwestycji w w/w segmentach, a w zwigzku z tym liczbe i wartosé
potencjalnych zamdwieh dla Grupy. W konsekwencji, Grupa jest narazona na ryzyka i wahania wynikajgce z
wptywu koniunktury gospodarczej na poziom inwestyciji w segmentach: (i) specjalistycznych ustug w branzy
ropy naftowej, gazu ziemnego i paliw, oraz (i) ustug budowlanych dla przemystu energetycznego, w ktdrych
Grupa dziata. Ponadto, przyszte warunki ekonomiczne w Polsce lub na wskazanych powyzej rynkach
zagranicznych mogg réwniez stac sie mniej sprzyjajgce w poréwnaniu z obecnym okresem.

Pogorszenie sie ogdinej sytuacii gospodarczej w Polsce i na $wiecie, w tym w szczegdlnosci na rynku produkciji
budowlano-montazowej, dla ktérego w roku 2016 odnotowano najnizszg dynamike od poczatku dekady,
moze mieé niekorzystny wptyw na dziatalno$é, sytuacje finansowq, wyniki lub perspektywy Grupy. Moze ono
spowodowaé m. in. spadek poziomu inwestycji w segmencie ustug budowlanych dla przemystu
energetycznego oraz segmencie specjalistycznych ustug w branzy ropy naftowej, gazu ziemnego i paliwowej
i co za tym idzie spadek popytu na produkty i ustugi Grupy, trudnosci w dostepie do finansowania
zewnetrznego, tfrudnosci po stronie dostawcdw, klientdw i innych podmiotdw, z ktérymi Grupa wspdtpracuje.

W lipcu br. ogdlny klimat koniunktury w budownictwie ksztattowat sie na poziomie plus 6,3 %. Poprawe

koniunktury sygnalizowato 19,3% przedsiebiorstw, a jej pogorszenie — 13,0%. Pozostate przedsiebiorstwa uznajq,
ze ich sytuacja nie ulega zmianie.

OGOLNY KLIMAT KONIUNKTURY W SEKCJI BUDOWNICTWO
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Irédto: http://stat.gov.pl

Lipiec jest drugim miesigcem w biezgcym roku, w ktérym oceny portfela zamdwien i produkcji budowlano-
montazowej sq pozytywne. Biezgca sytuacja finansowa oceniana jest nieznacznie mniej negatywnie niz przed
miesigcem. Odpowiednie oczekiwania sg nieco mniej korzystne od przewidywan formutowanych w czerwcu.
Nadal sygnalizowany jest wzrost opdznien ptatnosci za wykonane roboty budowlano-montazowe. Lipiec jest
pigtym z rzedu miesigcem, w ktérym prognozowany jest niewielki wzrost zatrudnienia. Zapowiadany jest
nieznaczny wzrost cen robdt budowlano-montazowych, zblizony do oczekiwanego w ostatnich trzech
miesigcach.

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 nalezgcym gtéwnie do duzych podmiotdw, takze miedzynarodowych. Kontrakty na
tym rynku sg zwykle przydzielane w wyniku przetargéw publicznych ogtaszanych przez zamawiajgcych, a
projekty trwajg nawet kilka lat. Obok ceny, istotnymi czynnikami decydujgcymi o przewadze konkurencyjnej
sq: posiadane doswiadczenie w redlizacji ztozonych, specjalistycznych przedsiewzie¢, odpowiednie
referencje, wysoka jakos¢ swiadczonych ustug oraz sprawna organizacja umozliwiajgca realizacje kontraktéw
w formule zaprojektuj i wybuduj (EPC).
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Grupa PBG ogranicza ryzyko konkurencji poprzez:
e dbanie o wysokq jako$¢ swiadczonych ustug;
e systematyczne podnoszenie kwadalifikacji w zakresie nowoczesnych technologii poprzez udziat w
realizacji najwiekszych kontraktdw w kraju;
e zawieranie sojuszy strategicznych z renomowanymi firmami zagranicznymi funkcjonujgcymi na rynku
polskim oraz rynkach zagranicznych;
e pozyskiwanie nowych referencji (know-how) co umozliwia poszerzenie oferty GK na rynku.

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

RYNEK SEGMENT DZIALALNOSCI KONKURENCJA KRAJOWA KONKURENCJA ZAGRANICZINA

- PGNIG Technologie

- Control Process - KT- Kinetics Technology
- Stalbud Tarnéow - Tecnimont
PODZIEMNE MAGAZYNY GAZU _7PUH Metalnaft - Sofregas
- IDS-BUD - CKD Praha
- ABB
- Tractebel
- Linde
- Costain
- Polimex Mostostal - Air Products
INSTALACJE LNG - Mostostal Warszawa - DAEWOO Engeneering&Construction
- Budimex - KT - Kinetics Technology
- Thermo Design Engineering
- Saipem
-Tecnimont

- Gazobudowa Poznan
- IRUG Poznanh

- PGNIG Technologie

- Gazoprojekt

- Control Process

- IDS-BUD
< - TESGAS
g - ATREM - FCC CONSTRUCCION
= - GPT -AB "Kauno dujotiekio statyba"
< - POLDE - A.Hak Leidingbouw B.V.
z - REDGAZ - OT INDUSTRIES - KVV CONTRACTOR
E - WIERTCONSULTING - PPS Pipeline Systems
O PRZESYL - Eda-Serwis - PSJ Hydrotransit
f - Instal-Gaz - Moravsy Plynostav
> - ALSI - Denys NV
§ - JTZAKLAD BUDOWY GAZOCIAGOW - Bilfinger Infrastucture
wi - Gornoslgski Zaktad Obstugi Gazownictwa - SICLISALDO
: -POLAQUA
< - Budimex
(U} - Energy System
- Energotest
- Izostal
- IRUG Zabrze
- MTM Nowum
- IDS-BUD
- ABB
RAFINERIE - KTl Polska - PSJ Hydrotranzit,
- Polimex Mostostal .
- Techint
- Control Process
DOSTAWY SPECJALISTYCZNYCH ZSBTUQ?EJSX BB
URZADZEN GAZOWYCH - Polimex Mostostal - KAWASAKI
INFRASTRUKTURA - ABB
TOWARZYSZACA - PGNIG Technologie
- Gornodlgski Zaktad Obstugi Gazownictwa
] z%:;%ﬁgzgio@e - KT- KiAneTics Technology
- Stalbud Tarnow - Tecnimont
INSTALACJE WYDOBYCIA - CKD Praha
- ZPUH Metalnaft Techint
- IDS-BUD
- ABB
- Polimex Mostostal
<;( - Przedsiebiorstwo "AGAT" S.A. - Bilfinger Berger
> - Przedsiebiorstwo Remontowe - PSJ Hydrotranzit,
X MAGAZYNY PALIW NAFTO-SERWIS - Techint
o -SKANSKA S.A.
- IDS-BUD S.A.
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- WARBUD
o - POL-AQUA
E - Budimex
O BUDOWNICTWO PRZEMYSLOWE - Dom Development _SKANSKA
z BUDOWNICTWO - Hochtief Polspk)o - STRABAG
2 SPECJALISTYCZNE - Echo Investment - PSJ Hydrotranzit, a. s
o BUDOWNICTWO MIESZKANIOWE . Y c T
[a] - Instal Krakow
= -SKANSKA S.A.
- IDS-BUD S.A.
- Alsfom
- Siemens
- Samsung
- Doosan Power Systems
- Iberdrola
- Polimex Mostostal - SNC-Lavalin
- Mostostal Warszawa - Ansaldo Energia
- Budimex -GE
- Energoinstal - Tecnicas Reunidas
;t - Erbud - Sener Ingenieria y Sistemas
> . - IDS-BUD - Abener
] BUDOWA BLOKOW - Control Process - Gama GUc¢ Sistemleri MUhendislik ve
O ENERGETYCZNYCH KB Pomorze Taahhot
< -
; R Sic b - Mostostal Zabrze - Mitsubishi Hitachi Power Systems
w - Stalbud Tarnéw - Posco Engineering & Construction
- Instal Warszawa - Saipem
- WARBUD - COVEC
- Strabag - CNEEC
- SEC

- Bilfinger Berger Power Systems
- Foster Wheeler

- CNIM

- Metso

- Andritz

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 zamdwienh publicznych w
Unii Europejskiej, w tym Polsce, jest poziom funduszy unijnych kierowanych na ten cel. W konsekwenciji,
kluczowym czynnikiem majgcym wptyw na kondycje segmentu budownictwa infrastrukfuralnego w
najblizszych latach moze okazac sie naptyw nowych funduszy unijnych.

W nowej perspektywie finansowej 2014-2020 Polska otrzymata rekordowe $rodki w wysokosci 120,1 mid EUR.
Najwiekszym pod wzgledem alokaciji srodkéw unijnych jest Program Infrastruktura i Srodowisko, ktéry na lata
2014-2020 otrzymat az 27,41 mid EUR. Podobnie jak poprzednio jest to najwiekszy program, ktéry ma zapewnic
zréwnowazony rozwdj kraju. Srodki w ramach programu zostang przeznaczone m.in. na wsparcie gospodarki
niskoemisyjnej, ochrone srodowiska, w tym przeciwdziatanie i adaptacje do zmian klimatu, bezpieczehstwo
energetyczne oraz poprawe infrastruktury technicznej kraju. Zgodnie z zapisami Programu oczekiwaé mozna,
7e znaczna czes¢ srodkdw zasili przedsiewziecia transportowe, (ok. 19,8 mid EUR), nastepne w kolejnosci bedq:
sektor ochrony srodowiska (3,5 mid EUR) oraz energetyka (2,8 mid EUR). Gtéwnymi odbiorcami wsparcia majg
by¢ podmioty publiczne, w tym jednostki samorzadu terytorialnego oraz przedsiebiorcy, a w szczegdlnosci
duze firmy.

Aktualnie wyptaty w ramach nowej perspektywy finansowej UE sg istotnie opdznione. Realizacja
poszczegdlnych programdw operacyjnych jest przesunieta w czasie od é do 12 miesiecy. W roku 2016
rozliczane byty jeszcze srodki z poprzedniej perspektywy, a pienigdze z nowej dopiero zaczynajg naptywaé do
Polski.

Grupa nie moze wykluczy¢ ryzyka opdznien lub przysztego zmniejszenia poziomu wydatkowania srodkdw
unijnych na inwestycje w obszarach dziatalnosci Grupy.

Nalezy réwniez zauwazyC, ze przynalezno$¢ Polski do struktur europejskich przyczynita sie do zwiekszenia
zainteresowania wejsciem na polski rynek $wiatowych firm $wiadczgcych podobne ustugi co Grupa PBG.
Moze to skutkowac nasileniem sie konkurenciji oraz obnizeniem marz. Zazwyczaj jednak podmioty zagraniczne
ubiegajg sie o zamdwienia w konsorcjach z firmami polskimi, aby zabezpieczy¢ lokalny potencjat
wykonawczy.

Spétki z Grupy PBG celem jak najlepszego wykorzystania mozliwosci wyptywajgcych z wejscia Polski do Unii
Europejskiej:

11/54



Sprawozdanie Zarzadu PBG S.A. z dziatalnosci Grupy Kapitatowej PBG — za | pbitrocze 2017 r.

e Tworzq sojusze strategiczne przy realizacji przedsiewziec z firmami zagranicznymi dziatajgcymi na rynku
polskim;

e  Wdrozyty i doskonalg wysokq kulture zarzgdzania;

e Oferujg pozadang jakos¢ wykonywanych ustug potwierdzong wdrozonymi normami: PN-EN SO
9001:2009, PN-EN ISO 14001:2005; PN-N-18001:2004, PN-EN ISO 3834-2:2007, PN-EN ISO 1090-1:2012,
AQAP 2110:2009.

4. Ryzyko zwiqzane z sezonowosciq sprzedazy w podstawowych obszarach dziatalnosci Grupy

Wiekszos¢ przychoddw ze sprzedazy Grupa PBG generuje z dziatalnodci budowlano — montazowej, w ktdérej
wystepuje charakterystyczna dla catej branzy sezonowos¢ sprzedazy. Na sezonowos¢ sprzedazy najwiekszy
wptyw majg ponizsze, niezalezne od spotek, czynniki:

e warunki atmosferyczne w okresie zimowym, ograniczajgce wykonywanie w znacznej czesci robdt. Nie
mozna wykluczyé wystepowania tfrudniejszych od przecietnych warunkdéw atmosferycznych, ktére
mogg mie¢ wptyw na zmniejszenie przychoddéw Grupy;

e planowanie przez wiekszo$¢ zamawiajgcych cykli inwestycyjnych w sposéb, ktéry zapewnia ich
zakonhczenie w ostatnich miesigcach roku.

W przypadku Spdtki dominujagcej, jej dziatalno$¢ nie ma obecnie charakteru sezonowego, w zwigzku z
aktualng strukturg portfela zamdwien. Nalezy jednak wspomnieé, ze jednym z celdw strategicznych Spdtki jest
odbudowanie pozycji rynkowej i pozyskanie nowych kontraktéw budowlanych, co spowoduje zmiany w
strukturze przychoddw oraz wzrost znaczenia czynnika sezonowosci, charakterystycznego dla branzy.

5. Niekorzystne zmiany przepiséw podatkowych

W Polsce nastepujq zmiany przepisdw prawa regulujgcych opodatkowanie dziatalnosci gospodarczej. Istnieje
ryzyko zmiany obecnych przepisdéw podatkowych, w taki sposéb, ze nowe regulacje mogg okazac sie mniej
korzystne dla Grupy lub jej klientdéw, co w konsekwencji moze przetozy¢ sie w sposdb bezposredni lub posredni
na pogorszenie wynikdw finansowych Grupy. Spdétki z Grupy monitorujg zmiany przepisdw podatkowych i

dokonujg niezbednych zmian, celem minimalizacji tego ryzyka.

6. Kurs walutowy

W ocenie Instytutu Badan nad Gospodarkg Rynkowq, w latach 2017-2018 spodziewac sie nalezy stabilizacji
kursu euro i dolara na wzglednie wysokich poziomach wobec ztotego. Staby kurs ztotego powodowany bedzie
przede wszystkim utrzymujgcq sie duzg niepewnoscig co do rozwoju sytuacji gospodarczej w Polsce,
kontrowersjami wokot istotnych elementdw polityki gospodarczej rzqadu oraz negatywnymi ocenami sytuacii w
Polsce, formutowanymi przez opiniotwdrcze organizacje miedzynarodowe. Tendencje na rynku walutowym w
sposdb istotny bedq réwniez ksztattowane przez wydarzenia w polityce miedzynarodowej. Wedtug prognozy
IBNGR, $redni kurs euro w roku 2017 wyniesie 4,2 ztotego, dolara 4,1 ztotego, natomiast w roku 2018 prognozuje
kursy wobec euro i dolara na tym samym poziomie - 4,0 ztote.

Wykres kursu EUR w stosunku do PLN w okresie od 01.01.2017 - 31.08.2017 (kursy srednie NBP)

4.20

4.15

lut 2017 mar 2017 kowsi 2017 maj 2017 =e 2017 lip 2017 sie 2017

Irédto: http://www.finanse.egospodarka.pl
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7. Ryzyko znacznego ograniczenia pozyskiwania kontraktéw

Spoétki z Grupy PBG pozyskujg wiekszo$¢ swoich zleceh w ramach zamdwieh publicznych. Mozliwosci
pozyskania nowych kontraktéw sq uzaleznione od dostepu do limitdw gwarancyjnych. W ostatnich latach
finansowania udzielane podmiotom dziatajgcym w sektorze budowlanym sg mocno ograniczone w zwigzku
ze zmiang zasad udzielania kredytdw i pozyczek przez instytucje finansowe oraz szereg przypadkdéw upadtosci
i istotnych problemdw finansowych podmiotdw z branzy budowlanej, majgcych miejsce od 2012r.

RYZYKA | ZAGROZENIA WEWNETRZNE

1. Ryzyko zwigzane z utratq kluczowych pracownikéw
Dziatalno$¢ Spditki dojmujacej oraz spotek z Grupy Kapitatowej prowadzona jest przede wszystkim w oparciu
o wiedze i do$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 zwigzane z utratq kluczowych pracownikdw ograniczajg nastepujgce czynniki:

e  Wysoka wewnetrzna kultura organizacyjna, dzieki ktérej pracownicy identyfikujg sie ze Spdtkq i jej

Grupg Kapitatowq;
e Mozliwosci rozwoju i kariery.

2. Ryzyko zwiqzane z niewywigzaniem sie z warunkéw umowy
Umowy dotyczgce realizacji kontraktéw budowlanych zawierajg szereg klauzul odnoénie nalezytego i
terminowego wykonania kontraktu, wtasciwego usuniecia wad i usterek, z czym zwigzane jest wniesienie przez
Spoétke kauciji gwarancyjnej lub zabezpieczenie kontraktu gwarancjg bankowq lub ubezpieczeniowaq.
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 wywiqgzqg sie lub niewtasciwie wywigzq sie z
realizowanych umow, istnieje ryzyko wystqpienia przez kontrahentdw Spdtek z roszczeniami zaptaty kar
umownych lub odstgpienia od umowy.
W celu minimalizacji tego ryzyka Grupa PBG podejmuje nastepujgce dziatania:

e Ubezpieczenie kontraktéw, w tym umodw zawartych z podwykonawcami;

e Szerokie wykorzystanie narzedzi informatycznych w procesie projektowania i zarzgdzania

przedsiewzieciem.

3. Uzaleznienie od kluczowych odbiorcéw

Najwiekszym odbiorcqg ustug Grupy Kapitatowej PBG w | pdtroczu 2017r. w segmencie energetycznym jest
Tauron Wytwarzanie S.A., dla ktérego spdtka zalezna RAFAKO realizuje kontrakt obejmujacy budowe bloku
energetycznego w Elekirowni Jaworzno Il za kwote 4,4 mid zt netto.

Z kolei gtéwnym odbiorcqg ustug Spdtki dominujgcej w segmencie gazu i ropy naftowej pozostaje ZIOTP
(Zaktad Inwestycji Organizacji Traktatu Pétnocno-Atlantyckiego), dla ktérego Spdtka realizuje kontrakt w
zakresie budowy podziemnych zbiornikdw w bazach paliwowych za kwote 279 min zt.

Nalezy jednak podkresli¢, ze strategia Spdtki oraz jej Grupy zaktada redlizacje projektdw o wysokiej wartosci
jednostkowej, co moze spowodowal zwiekszenie udziatu sprzedazy na rzecz danego odbiorcy w
przychodach ogdtem. Aby ograniczy¢ ryzyko zwigzane z uzaleznieniem od kluczowych odbiorcédw, Grupa
PBG systematycznie pozyskuje nowych odbiorcédw ustug, takich jak na przyktad: TAURON, ZAK, KGHM, PGE,
ENERGA, jak rowniez intensyfikuje poszukiwania klientéw na rynkach zagranicznych.

4. Ryzyko zwiqzane z prowadzonq dziatalnosciq operacyjnq
7 dziatalnosciq spdtek z Grupy PBG, zwtaszcza w zakresie prac na czynnych obiektach, wigzqg sie z zagrozenia
polegajgce miedzy innymi na mozliwosci wystqpienia awarii skutkujacej stratami ludzkimi i materialnymi.
Grupa przeciwdziata temu zagrozeniu poprzez:

e Ubezpieczenie dziatalnosci spodtek od odpowiedzialnosci cywilnej;

e Systematyczne doposazanie pracownikdw w najnowoczesniejszy sprzet ochronny;

e Treningii podnoszenie kwdlifikacji pracownikow;

e Staty nadzdr nad stosowanymi urzgdzeniami;

e State szkolenia i nadzér bhp.
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5. Ryzyko zwigzane z niewykonaniem przez Spotke warunkéw zawartego Uktadu
Ryzyko zwigzane z niewykonaniem przez Spotke zawartego Uktadu opisane zostato w rozdziale VI, punkt IX.
Zatozenie kontynuacii dziatalnosci.

Il. IDENTYFIKACJA | ZARZADZANIE RYZYKIEM FINANSOWYM
Cele i zasady zarzgdzania ryzykiem finansowym nie ulegty zmianie w stosunku do opublikowanych w ostatnim
skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym za rok obrotowy 2016.

ROZDIZIAL lll: INFORMACJE O GRUPIE KAPITALOWEJ PBG
I. STRUKTURA GRUPY KAPITALOWEJ PBG
Na dzieh ztozenia sprawozdania Grupa Kapitatowa PBG sktadata sie z 38 spdtek, w tym: jej podmiot

dominujgcy - spodtka PBG, 8 spdtek bezposrednio zaleznych od spdtki PBG, 28 spdtek posrednio zaleznych oraz
1 spotki stowarzyszonej z PBG.

Struktura Grupy Kapitalowej PBG na dzien ztozenia sprawozdania

PBG UKRAINA P.S.A,

100% w kapitale
100% w gtosach

PBG oil and gas
Sp.z00,

100% w kapitale
100% w gtosach

GKPBGDOMSp.z0.0.

100% w kapitale
100% w glosach

PBG AVATIA Sp. Al Watanyiah Oil L ERIGO IV BBG ERIGO Sp. z0.0.
zoo 5p.10.0. Invest | S.K.A
' 30% w kapitale 100% w kapitale 100% w kapitale
100% w kapitale 30% w grosach 100% w kapitale 100% w kapitale 100% w gtasach 100% w gtosach
100% w gtosach 100% w gtosach 100% w gtosach
Mullaros Trading PBG Operalor Sp. 20.0. ERIGO V 7BG ERIGO PROJEKT Sp._2 PBG DOM INVEST Limited Rglako Engineering RENG-NANO $p.z0.0.
imif /sw ’ Sp.2o0. 20, 80% w kapitale
ikozil 100% w kapitale Lele s 100% w kapitale 40% w ghosach
100% w kapitale 100% w gfosach 100% w kapitale 100% w kapitale 100% w glosach
100% w glosach [ 100%wglosach |
WSCHODNI INVEST Goleria Kujawska Nova Sp. BAG ERIGO PROJEET mw
SPV2Sp.z.00. Sp.zo.o Stzeszyn S.KA, Engineering Sp. z 0.0.
96% w kapitale MT $p.290.0. zoo. 0.0
98% w gtosach MT 100% w kapitale 100% w ka 100% w kapitale 1 kapital
7, pitale 100% w kapitale I 00% w koplicle
;9;: kﬂv“ﬂ:': :x 100% w gtosach 100% w giosach 100% w gtosach 100% w gtosach 100% w gtosach
ENERGOPOL UKRAINA GORECKA PROJEKT ECORIA Sp.z0.0. PBG DOM INVESTX Sp.z EO0I1RKSp.z 0.0
Sp.10.0. 20.
49,00% w kapitale 100% w kapitale 100% w kapitale
49.00% w gtosach 100% w kapitale 100% w gtosach [ 100% w gtosach
100% w gtosach 100% w gtosach
PBG Erigo Projekt Sp. 2 0.0. ERIGO IV PBG ERIGO ProjekiSp. z0.0. E00387 Sp. 20,0,
Mailta Hotel 5.K.A. Sp.z0.0. 5.k, Platan Hotel 5.K.A.
1007 w kapitale
100% w kapitale 100% w kapitale 100% w kapitale moxwgu::uch
100% w gtosach 100% w gtosach 100% w gtosach
PBG ERIGO Projek! Sp. 7 0.0.
H Kit.
I 15K, ECORIA Il SKA. 080 iouin L.k
100% w kapitale wkaj 100% w kapitale
:m::‘."f’rﬂ': 100% w gtosach 100% w gtosach 100% w glosach
I - i oezpo srecnio aieine od PBG Rafako ting Solution
spofki pasrednio 1ale ne od PEG
100% w kapitale
I -5 ki stoworzyszona 100% w gtosach

Il. STRATEGIA

1. Strategia
Strategia PBG, zaktada dtugoterminowy wzrost wartosci jej Grupy Kapitatowej, poprzez rozwdj i umacnianie
poszczegdlinych podmiotdédw w ich podstawowych obszarach dziatalnosci, do ktérych Grupa zalicza:

e EPCigeneralne wykonawstwo w sektorze gazu ziemnego, ropy naftowej i paliw;

e EPCigeneralne wykonawstwo w sektorze energetycznym;

e serwis i ufrzymanie obiektéw infrastruktury energetyczneji gazowe;.
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Celami strategicznymi Grupy sq:

e odbudowanie pozycji lidera na rynku krajowym, $wiadczgcego kompleksowe ustugi w zakresie
zarzgdzania i redlizacji projektéw dla sektora gazu ziemnego i ropy naftowej oraz budownictwa
specjalistycznego, z wykorzystaniem synergii spétek PBG oraz PBG oil and gas;

e umacnianie przez RAFAKO pozycji krajowego lidera w sektorze energetyki;

e rozwdj dziatalnodci zwigzanej z serwisem oraz utrzymaniem infrastruktury i obiektéw w obu
strategicznych segmentach dziatalnosci Grupy;

e poszerzanie dziatalno$ci o nowe rynki, takie jak infrastruktura przemystowa, w ktérych spodziewane sq
istotne inwestycje oraz wzrost liczby projektéw do realizaciji;

e dalsza ekspansja dziatalno$ci na rynkach zagranicznych w obu strategicznych segmentach
dziatalnosci Grupy;

e redlizacja zobowigzan wynikajgcych z Uktadu;

e zapewnienie finansowania dziatalnosci Grupy.

Readlizacja celéw strategicznych jest mozliwa, miedzy innymi, dzieki odpowiedniej organizacji Grupy
Kapitatowej PBG w poszczegdinych obszarach dziatalnosci. Kazda spdtka odpowiada indywidualnie za
realizacje projektéw zgodnie z jej profilem dziatalno$ci, posiadanymi zasobami i kompetencjami.

Za rynek gazu ziemnego oraz ropy naftowej odpowiada spdtka PBG, ktéra od samego poczgtku swojej
dziatalno$ci $wiadczyta tego rodzaju ustugi. Spdtka PBG historycznie byta liderem tej branzy na rynku krajowym
i nadal zajmuje na tym rynku wiodgcg pozycije. Dzieki strategicznej wspdtpracy z firmami miedzynarodowymi,
PBG wprowadzata na polski rynek zaawansowane technologicznie rozwigzania. Zdobyte referencje oraz
niezbedne doswiadczenie, mogty zostaé wykorzystane do pozyskania najwiekszych inwestycji realizowanych
w Polsce. Readlizacja wielomiliardowych projektéw data mozliwos¢ pozyskania unikalnych w skali Europy
referenciji, ktére dzisiaj mogqg by¢ wykorzystywane do udziatu w przetargach i ktére stanowig wartos¢ dodang
dla catej Grupy. PBG jest jedynym z trzech podmiotdéw w Europie, posiadajgcym referencje z wykonania
zadania pod klucz, w formule generalnego realizatora inwestycji, dotyczqgcej zaprojektowania, dostawy,
montazu, budowy i rozruchu kompletnej kopalni ropy naftowej i gazu ziemnego, wraz z elektrownig o wartosci
1.397 min zt netto. Waznq role w segmencie gazu ziemnego i ropy naftowej odgrywa w Grupie PBG takze
spdtka PBG oil and gas, dzieki ktdérej mozliwe byto aktywne ofertowanie w ramach zaméwieh publicznych, w
trakcie trwania postepowania upadtosci uktadowej PBG. Grupa aktywnie zamierza uczestniczyé w rynku
inwestycji zwigzanych z wydobyciem gazu ziemnego i ropy naftowej oraz rozwojem i modernizacjq sieci
gazowniczej w Polsce. W sferze zainteresowania Grupy sg kluczowe dla bezpieczehstwa energetycznego
Polski inwestycje, zwiqzane z rozbudowqg podziemnych magazynéw gazu ziemnego i ropy naftowej oraz
rozbudowq infrastruktury dystrybucyjnej, w tym krajowych i transgranicznych korytarzy przesytowych, ttoczni
gazu oraz interkonektoréw. W segmencie gazu, ropy naftowej i paliw, Grupa planuje wzigé udziat w
przetargach na rynku krajowym i zagranicznym o tgcznej szacowanej wartosci ok. 4,6 mid zt. Przetargi z tego
segmentu obejmujq przede wszystkim instalacje do skraplania LNG, ftocznie, kopalnie gazu oraz modernizacje
istniejgcych instalaciji.

Zarynek energetyki odpowiada spdtka RAFAKO. Spdtka dziata w branzy energetycznej od 1949 roku, dla ktdrej
projektuje, produkuje i dostarcza kotty i urzgdzenia ochrony srodowiska. RAFAKO jest jedng z czterech firm
europejskich - obok ALSTOM, Hitachi Power Europe i Doosan Babcock - ktéra dysponuje kompleksowq
technologig na budowe tradycyjnych blokdéw energetycznych opalanych weglem oraz jednym z
najwiekszych w Europie podmiotdw zajmujgcych sie produkcjq kottdw oraz urzgdzen ochrony srodowiska dia
energetyki. RAFAKO jest niekwestionowanym liderem rynku urzgdzenh energetycznych w Polsce. Zgodnie z
przyjetq strategiq, dziataino$¢ Grupy PBG w energetyce pozwoli na istotne zwiekszenie osigganych
przychoddw. Grupa podejmuje dziatania majgce na celu pozyskiwanie nowych zleceh na rynku krajowym
m.in. poprzez udziat w przetargach organizowanych przez spdtki z sektora energetycznego, ale takze
chemicznego i petrochemicznego. W segmencie energetycznym Grupa planuje wystartowaé w kontraktach
realizowanych na rynku polskim i zagranicznym o tgcznej wartosci ok. 9 mid zt, posréd ktdérych mozna wyrdznic
zadania z zakresu budowy blokéw energetycznych, zaktaddw termicznej utylizacji odpaddw, budowe oraz
dostawe lub modernizacje kottéw i obiektow kottowych a takze budowe oraz modernizacje istniejgcych
instalacji odsiarczania, odazotowania i odpylania spalin.
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Wzrost aktywnos$ci Grupy na rynkach zagranicznych ma by¢ stopniowy, a Grupa zamierza go osiggnac przy
zastosowaniu réznych modeli sprzedazy stosowanych w zaleznodci od kierunku ekspansji zagranicznej. W
krajach takich jok Szwajcaria i kraje UE, Grupa bedzie rozwija¢ swojqg dziatalnos¢ w oparciu o stosowany
dotychczas model kwalifkowanego dostawcy oraz, w mniejszym stopniu, wspdtkonsorcjanta, na bazie
dos$wiadczen zdobytych przy redlizaciji duzych projektéw w formule EPC. W Turcjii w krajach batkanskich Grupa
bedzie rozwija¢ swojg dziatalnos$é, w zakresie projektdw realizowanych w formule EPC. W przypadku rynkdw
obejmujacych obszar Azji i Afryki, rozwdj Grupy ma bazowadé na modelu wspdtpracy zardéwno z partnerami
lokalnymi, jak i z podmiotami posiadajgcymi znajomo$¢ danego rynku i majgcymi doswiadczenie w zakresie
realizacji projektdw na tych rynkach. Grupa dgzy do zwiekszenia swojego udziatu w sektorach: (i) ustug
budowlanych dla przemystu energetycznego oraz (ii) specjalistycznych ustug w branzy gazu ziemnego, ropy
naftowej i paliw, takze na rynkach krajow Bliskiego Wschodu, tj. Katar, Iran oraz na Ukrainie, Biatorusi,

wykorzystujgc szerokg game zdobytych przez Grupe referencii, niemal ze wszystkich segmentdw rynku.

Osiggniecie wyznaczonych przez Grupe celdw strategicznych, bedzie moZliwe tylko pod warunkiem
niezaktdconej redlizacii wszystkich zobowigzan wynikajgcych 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 Obligaciji w okre$lonych terminach, ale zaliczajg sie do nich réwniez innego rodzaju zobowigzania
natozone na Spoétke. Jednym z gtdéwnych zrédet finansowania zobowigzan finansowych PBG, wynikajgcych z
Uktadu i Obligacii jest sprzedaz majatku nieoperacyjnego Spdtek z Grupy, w szczegdlnosci nieruchomosci w
Polsce oraz wyjscie z projektu na Ukrainie. Redlizacja programu dezinwestycji, zgodnie z zatozeniami i
harmonogramem, jest kluczowym elementem powodzenia restrukturyzacii.

Schemat najwazniejszych spotek tworzacych Grupe Kapitatowa PBG wg stanu na dzien 30 czerwca 2017 roku oraz na dzien

zlozenia sprawozdania

BG
SPOLKA NACTZELNA
GRUPY PBG

GATZ TIEMHNY, ROPA BUDOWMNI

CTWO
NAFTOWA ENERGETYCINE .
= \ ]
PBGE A" PBGDOM
- = 100.00%% ==
100.00% SO0 +1 ak S517% RAFAED
T ekl 4L PG ' PBGERIGO

100.00%%

WSCHODNI INVEST
100.00%%

ENERGOPOL
UKRAINA,
A4%.00%

ll. PROFIL DZIALALNOSCI

Profil dziatalno$ci Grupy PBG obejmuje generalne wykonawstwo instalacii dla gazu ziemnego, ropy naftowej
i paliw w systemie ,,pod klucz" oraz wykonawstwo inwestycji z zakresu budownictwa energetycznego.
Aktualnie, Grupa PBG wyrdznia trzy segmenty, w ramach ktérych prowadszi swojq dziatalno$¢ operacyjng:

e gazziemny, ropa naftowa i paliwa;

e budownictwo energetyczne;

e oraz segment inne, do ktdérego zalicza sie, pozostate ustugi budowlane oraz sprzedaz materiatdw i
towardéw.

Wykonywane ustugi w ramach rozréznianych segmentdw wyszczegdlnione zostaty ponizej.
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Wykonywane ustugi w ramach rozréznianych segmentéw dziatalnosci

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

» Instdacie naziemne do wydobycia »  Montaz Pozostate ustugi:

ropy naffoweji gazu ziemnego »  Modermizacie »  ogdlnobudowlane
»  Instalacje do skraplania gazu »  deweloperskie

zZiemnego, Magazynowania i »  hotelows

regazyfikaci LNG »  wynajem powierzchni bivrowych
»  Stacje separaciii magazynowania

s Naprawyurzgdzen

s Naprawyinstalacjido ochrony
srodowiskai energetyki

LPG, C5+ = Produkcjakottow
»  Instaacje odsiarczania s Produkcjaurzgdzen do ochrony
»  Stalowe gazociggi do przesytu srodowiska

gazu ziemnego i ropy naftowej
»  Ibiorniki paliwowe
s Instdacie 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; (iii) stacji separacji i
magazynowania LPG, C5+; (iv) stacji magazynowania i odparowania LNG; (v) podziemnych magazyndw
gazu; (vi) instalacji odsiarczania; (vii) instalacji naziemnych podziemnych magazynéw gazu ziemnego; (Viii)
zbiornikdw ropy naftowej; (ix) systemdw przesytu gazu ziemnego i ropy naftowej, w tym: stacji redukcyjno-
pomiarowych i pomiarowo-rozliczeniowych, mieszalni, weztdw rozdzielczych oraz ttoczni oraz (x) magazyndw
paliw. Ustugi w tym segmencie $wiadczone sq gtdwnie przez PBG oraz PBG oil and gas.

W segmencie ustug budowalnych dla przemystu energetycznego do produktdw i ustug oferowanych przez
Spdtki z Grupy zaliczajq sie: (i) urzadzenia 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 urzgdzeh energetycznych oraz konstrukcije stalowe; oraz (iv) pozostate
produkty i ustugi, w tym ustugi uzupetniajgce. Ustugi w tym segmencie swiadczone sq przez RAFAKO (bedqgca
Spdétkg Zalezng PBG) oraz jej podmioty zalezne.

Powyzsze produkty i ustugi Grupa oferuje w formule EPC (model kompleksowego zarzgdzana projektem,
obejmujqcy projektowanie, kompletacije, 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 kompletacii i produkcii.

Szczegdtowe dane finansowe, dotyczgce udziatu poszczegdlnych segmentéw w przychodach ze sprzedazy,
zamieszczone zostaty w kolejnym punkcie sprawozdania dotyczgcym zmiany na rynkach zbytu.

IV. ZMIANY NA RYNKACH ZBYTU

W | pdétroczu 2017 roku przychody z poszczegdlnych obszardw dziatalnosci spodtek z Grupy Kapitatowej PBG
generowane byty przede wszystkim na rynku krajowym (poza spdtkg RAFAKO, ktéra realizuje sprzedaz réwniez
na rynkach zagranicznych) i ksztattowaty sie nastepujgco:
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Segmenty operacyjne

Przvchody ze sprzedai 1H 2017 1H 2014 Roéznica Roéznica
ychody ze sp Y (wiys.PLN) | (wtys.PLN) | (wtys.PLN) (W %)

Gaz ziemny, ropa naftowa i paliwa

(przesyt, dystrybucja, wydobycie 19505 32996 -13491 -40.89
Budownictwo energetyczne 885 993 736 458 149 535 20,30
(budowa blokéw energetycznych)
Inne
(pozostate ustugi: ogdinobudowlane,
deweloperskie, hotelowe oraz wynajem 8 502 19 206 -10 704 -55,73
powierzchni biurowych)
Przychody ze sprzedazy razem 914 000 788 660 125 340 15,89

Zasieg dziatalnosci

Dziatalno$¢ Grupy PBG koncentruje sie przede wszystkim na rynku krajowym i rynek ten, Grupa uwaza za istotny
ze wzgledu na planowane inwestycje w sekforze energetycznym oraz w segmencie gazu ziemnego i ropy
naftowej. Jednoczednie podejmowane sq dziatania majgce na celu wyjscie na rynki zagraniczne w obu
strategicznych segmentach dziatalnoéci Grupy.

V. DZIALALNOSC OPERACYJNA W RAMACH ROZROINIANYCH SEGMENTOW

1. Segment gazu ziemnego i ropy naftowej

Spdétka PBG wprowadzita na rynek polski hermetyczng metode wykonywania prac na czynnych gazociggach
firmy T.D. Wiliamson. W 1999 roku jako pierwsza w Polsce zaprojektowata i wykonata w systemie generalnej
realizacji inwestycji bezobstugowq kopalnie gazu ziemnego. Takze joko pierwsza w Polsce zaprojektowata i
wykonata instalacje regazyfikacji skroplonego gazu (LNG). Opracowane ftechnologie oraz zdobyte przy

realizacji kopalni gazu ziemnego doswiadczenie wykorzystywane jest przy budowie kopalni ropy naftowej.

Ponadto, Grupa PBG redlizuje inwestycje w formule generalnego wykonawstwa polegajgce zaréwno na
budowie nowych obiektdw, jak i modernizacji istniejacych baz magazynowych wraz z infrastrukturg
towarzyszqacq. W zakresie budowy i naprawy zbiornikdw magazynowych Grupa pracuje réwniez na czynnych
obiektach. Na zlecenie NATO Grupa redlizuje zadania modernizacii i rozbudowy istniejgcych sktadéw 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
niejownych oznaczonych klauzulg ,,POUFNE". Spdétka jest jednym z nielicznych podmiotéw w Polsce
spetniajgcym oczekiwania Inwestora w tym zakresie.

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

nazwa spotki obszar dziatalnosci

Spoétka swiadczy specjalistyczne ustugi w zakresie kompleksowego wykonawstwa instalacii dia
gazu zZiemnego, ropy naftowej oraz paliw. Prowadzong dziatalnos¢ wykonuje jako generalny
realizator lub podwykonawca w  zakresie: projektowania, wykonawstwa, remontdw,

PBG S.A. eksploatacii i serwisu w obszarze: wydobycia - gazu ziemnego, ropy naftowej, przesytu - gazu
ziemnego, ropy naftowej, magazynowania - gazu ziemnego, paliw, LNG, LPG, C5+ oraz CNG.
W segmencie paliw natomiast, PBG realizuje inwestycje w formule generalnego wykonawstwa
polegajgce zarbwno na budowie nowych obiektdw, jak i modernizacji istniejgcych baz
magazynowych wraz z infrastrukturg towarzyszgcq.

PBG oil and gas Spoétka swiadczy specjalistyczne ustugi w zakresie kompleksowego wykonawstwa instalacii dia
sp.zo.o. gazu Ziemnego, ropy naftowej oraz paliw.

Przedmiotem dziatalnosci spdtki sq specjalistyczne ustugi w  zakresie kompleksowego
wykonawstwa instalacji dla gazu zZiemnego, ropy naftowej oraz paliw. Prowadzong dziatalinosé
wykonuje na terenie Omanu.

Al Watanyiah
Oil and Gas LLC

18/54



Sprawozdanie Zarzadu PBG S.A. z dziatalnosci Grupy Kapitatowej PBG — za | pbitrocze 2017 r.

SPRZEDAZ
Rynek zbytu dla ustug z segmentu gazu ziemnego i ropy naftowej obejmuje przede wszystkim teren naszego
kraju. Najwiekszym odbiorcq ustug Grupy w tym segmencie w | pétroczu 2017 roku byto PGNIG S.A.

Sprzedaz ustug z segmentu gazu ziemnego i ropy naftowej

Réznica
(w %)

Réznica
(w tys. PLN)

1H 2017 1H 2016

Przychody ze sprzedazy (w tys. PLN)

( w tys. PLN)

Gaz ziemny, ropa naftowa i paliwa

(przesyt, dystrybucja, wydobycie) 32996

19 505 -13 491 -40,89

Udziat segmentu gazu ziemnego, ropy naftowej i paliw w przychodach ze sprzedazy Grupy w 1H2017 roku
wynidst nieco ponad 2 %, a jego warto$¢ w przychodach wyniosta 19,5 min PLN, mniej niz w analogicznym
okresie roku poprzedniego, w ktérym osiggneta poziom blisko 33 min PLN. Najwiekszym kontraktem
realizowanym w opisywanym okresie sprawozdawczym jest zadanie pn. Zagospodarowanie ztoza Radoszyn.

2. Segment budownictwa energetycznego

SPOLKI Z GRUPY PBG DZIALAJACE W OBSZARZE BUDOWNICTWA ENERGETYCINEGO

nazwa spotki obszar dziatalnosci

Spotka oferuje generalng readlizacje blokdw energetycznych opalanych paliwami kopalnymi,
a w szczegolnosci tzw. wyspy kottowej, obejmujacej kociot oraz instalacje oczyszczania
spalin, a takze instalacje do termicznej utylizacji odpaddw oraz do spalania biomasy. Firma
oferuje takze projektowanie i wykonawstwo szerokiej gamy kottéw opalanych weglem
brunatnym, kamiennym, olejem, gazem bqgdz kombinacjg tych paliw, wérdéd nich kottow
konwencjonalnych, na parametry nadkrytyczne, fluidalnych i rusztowych. Ponadto, od
szeregu lat dostarcza kotty do termicznej utylizacji odpaddw, do spalania biomasy oraz kotty
odzyskowe. Oferte w dziedzinie kottowej uzupetniajg réznorodne ustugi serwisowe, od
diagnostyki poprzez naprawy, remonty, dostawy czesci zamiennych az po kompleksowe
modernizacje kottdw i urzgdzen towarzyszgcych. W dziedzinie ochrony Srodowiska firma
projektuje, wykonuje i realizuje pod klucz instalacje odsiarczania spalin, instalacje redukciji
tlenkdéw azotu oraz urzgdzenia odpylajgce.

RAFAKO S.A.

RAFAKO ENGINEERING Dziatalno$¢ w zakresie projektowania budowlanego, urbanistycznego, technologicznego

Sp.zo.o.

RAFAKO ENGINEERING
SOLUTION sp. z 0. o.

RAFAKO Hungary Kift.
ENERGOTECHNIKA

ENGINEERING Sp. z 0. 0.

EOO1RK Sp. z 0.0.

oraz serwisu instalacji energetycznych oraz 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.

Spdétka celowa odpowiedzialna za realizacje projektu budowa blokéw energetycznych w

Opolu.
Spdétka celowa odpowiedzialna za realizacje projektu budowa blokéw energetycznych w

EO03B7 Sp. z 0.0. -
Jaworznie.

SPRZEDAZ

Rynek zbytu dla ustug z segmentu budownictwa energetycznego obejmuje przede wszystkim teren naszego
kraju. Jednakze istotne znaczenie majg réwniez zlecenia z zagranicy, zardbwno w zakresie Swiadczenia ustug
jak i dostawy instalacji energetycznych oraz ochrony srodowiska. Gtownymi zleceniodawcami Grupy sq
podmioty gospodarcze z udziatem Skarbu Panstwa odpowiedzialne za realizacje strategii bezpieczehstwa
energetycznego Polski (TAURON, PGE, KGHM).
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Sprzedaz ustug z segmentu budownictwa energetycznego

Przvehody ze sprzedai 1H 2017 1H 2016 Réznica Réznica
ychody ze sp Y (w tys. PLN) (wtys. PLN) | (w tys. PLN) (W %)
Budownictwo energetyczne 885 993 736 458 149 535 20,30

(budowa blokdédw energetycznych)

Udziat segmentu budownictwa energetycznego w przychodach ze sprzedazy Grupy w 1H2017 roku wynidst
blisko 97 %. W poréwnaniu do analogicznego okresu roku poprzedniego wartosé przychoddw ze sprzedazy
wzrosta o ponad 20% i na koniec pdtrocza 2017 roku wynosita 886 min PLN. Kontrakty z segmentu budownictwa
energetycznego bedqg petnity wiodgcg role w Grupie PBG w kilku nadchodzgcych latach.

3. Inne obszary dziatalnosci
Poza spbtkami wymienionymi w powyzszych punktach, wyrdzni¢ nalezy spdtki wchodzgce 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.

PBG DOM INVEST X Sp.
z 0.0. Invest | S.K.A.

PBG DOM INVEST X Sp.
z 0.0. Ztotowska 51
S.K.A.

PBG ERIGO Projekt Sp.
z 0.0. QUADRO House
S.K.A.

ECORIA Sp. z o.0.

PBG ERIGO Projekt Sp.
z0.0. ECORIA I S.K.A.

CITY DEVELOPMENT
Sp.zo.0.

PBG ERIGO PROJEKT
Sp. z 0.0. Strzeszyn
S.K.A.

PBG ERIGO Projekt Sp.
z 0.0. Platan Hotel
S.K.A.

PBG Erigo Projekt Sp. z
0.0. Malta Hotel S.K.A.

Spoétka prowadzi dziatalno$¢ deweloperskq. Zadaniem spdiki jest zarzgdzanie i optymalizacja
zasobdw nieruchomosciowych i gruntfowych 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 projektéw 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 dia konsorcjum budujgcego obecnie terminal LNG w Swinoujéciu. W obszarze
nieruchomosci komercyjnych - hotelowych zarzgdzato hotelem Hampton by Hiton w
Swinoujsciu (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 czesciqg projektu.

Przedmiotem dziatania spdtki jest zakup i sprzedaz nieruchomosci mieszkaniowych oraz
prowadzenie wynajmu dtugo i krotkoterminowego lokali mieszkalnych  (mieszkania w
Swinoujsciu).

Spdtka zrealizowata w catoéci mieszkaniowy projekt deweloperski w Poznaniu przy ul.
Ztotowskiej. Obecnym przedmiotem dziatania spdtki jest zakup i sprzedaz nieruchomosci
mieszkaniowych oraz prowadzenie wynajmu diugoterminowego lokali mieszkalnych
(mieszkania w Swinoujéciu).

Spoétka zrealizowata w catosci mieszkaniowy projekt deweloperski w Poznaniu przy ul.
Smardzewskiej. Obecnym przedmiotem dziatania spdtki jest zakup i sprzedaz nieruchomosci
mieszkaniowych oraz prowadzenie wynajmu dtugoterminowego lokali  mieszkalnych
(mieszkania w $winoujéciu).

Spdtka prowadzi mieszkaniowq dziatalnos¢ deweloperskg w Poznaniu. W realizacji pozostaje
nadal sprzedaz wybudowanych jednostek mieszkalnych przy ul. Karpia.

Spoétka celowa zredlizowata zgodnie z planem nieruchomosci

inwestycyjne;j.

sprzedaz posiadanej

Spoétka prowadzita mieszkaniowq dziatalno$¢ deweloperskg w Gdansku.

Spoétka celowa zredlizowata zgodnie z planem nieruchomosci

inwestycyjne;j.

sprzedaz posiadanej

Spotka zrealizowata budowe hotelu 3-gwiazdkowego w Swinoujéciu. (Hampton by Hilton
Swinoujscie ). Obecnie prowadzi dziatalno$¢ hotelarskg w ramach umowy franczyzowej z Hilton
hotels&resorts.

Spoétka prowadz dziatalnos¢ deweloperskqg. PBG Erigo Projekt posiada duzy grunt inwestycyjny
w Poznaniu nad jeziorem Malta przy ul. Termalne;j.
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PBG DOM INVEST X Sp.

ZOo.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.,
ERIGO V Sp. z 0.0.

Galeria Kujawska
Nova Sp. z o.0.

PGL-DOM Sp. z 0.0.

PBG Operator
Sp.zo.0.

PBG UKRAINA
Publiczna Spétka
Akcyjna

Wschodni Invest

Spoétka jest komplementariuszem w 2 deweloperskich spdtkach celowych zorganizowanych w
formie spodtek komandytowo-akcyjnych.

Spotka  wystepuje jako komplementariusz w5 deweloperskich spdtkach celowych
zorganizowanych w formie spdtek komandytowo-akcyjnych.

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.

Spotki celowe przeznaczone do realizacji przysztych projektéw deweloperskich.

Spotka celowa, ktéra wystepowata jako komplementariusz dla spotki prowadzgcej projekt
komercyjny w Bydgoszczy. Obecnie spbtka przeznaczona jest do realizacji przysztych projektéw
deweloperskich.

Spotka zajmuje sie zarzgdzaniem nieruchomosciami.
Spotka celowa.

Spotka 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.

Spdtka Wschodni Invest Sp. z 0.0. posiada w swoim portfelu i zarzgdza dziatalno$cig

Sp.zo.0.

PBG AVATIA Sp. z 0.0.

deweloperskq spotki Energopol — Ukraina.
Przedmiotem dziatalnosci spotki jest swiadczenie ustug informatycznych oraz wsparcie w
zakresie ustug kontrolingowych.

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

Przvchody ze sprzedai 1H 2017 1H 2016 Réznica Réznica
ychody ze sp Y (w tys. PLN) (wtys. PLN) | (w tys. PLN) (w %)

Inne
(pozostate ustugi: ogdinobudowlane,
deweloperskie, hotelowe oraz wynajem 8 502 19 206 -10 704 -55,73
powierzchni biurowych)

Przychody ze sprzedazy razem 8 502 19 206 -10 704 -55,73

Udziat segmentu inne w przychodach ze sprzedazy w 1H2017 roku wynidst zaledwie 1%,

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

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

- jako odbiorca: Tauron Wytwarzanie S.A.,

- jako dostawca: Siemens AG oraz Stal-Systems S.A.
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UDZIAL SEGMENTOW DZIALALNOSCI GRUPY KAPITALOWEJ PBG

Udzial segmentéw dziatalnosci Grupy PBG w przychodach ze sprzedazy w 1H2017 oraz 1H2016

100, 00°% LT o
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0.005%

0,939 2,447

gaz ziemny, ropa naftowa i paliwa budownictwo energetyczne inne
217 w3014

V1. OPIS PODMIOTOW GRUPY KAPITALOWEJ PBG
Na dzieh ztozenia sprawozdania w sktad Grupy Kapitatowej PBG wchodzg spdtki wyszczegdinione ponizej.

Podmiot dominujacy Grupy Kapitatowej PBG

Ul. Skorzewska 35, (061) 665 17 00

. . - 7 i . = . = .
PBG S.A 62-081 Przezmierowo . (061) 665 17 01 www.pbg-sa.pl polska@pbg-sa.pl
Wysogotowo k. Poznania

Spotki bezposrednio zaleine

PBG Operator
Sp.zo.0.

www.grupapbg.pl Brak

Ul. Skérzewska 35,
PBG oil and gas 62-081 Przesmierowo (061) 66 51 700

www.grupapbg.pl Brak
SRAZOC Wysogotowo k. Poznania (061) 66 51 701

ek www.pbgdom.pl polska@pbg-sa.pl
Sp.z o.0.

Ul. tgkowa 33, 47-400 (032) 410 10 00  www.rafako.com.pl info@rafako.com.pl
i Raciborz (032) 415 34 27

. Ul. Kondratiuka 1, 04-201 (061) 665 17 00
", .arupapbg.p
PBG Ukraina PSA Kijow (061) 665 17 01 www.grupapbg.pl Brak
Wschodni Invest Ul. Mazowiecka 42, 60-623 . .
$p.z 0.0. PozNan (061) 858 04 00 www.grupapbg.pl s.kizewska@sk-biuro.pl

. Ul. Skérzewska 35,
:BG Avatia 62-081 Przezmierowo (061) 66 88 230 www.avatia.pl biuro@avatia.pl
p.zo.0. .
Wysogotowo k. Poznania

Multaros Trading
company Limited z/s
w Nikozji

Vasilli Michaliok 9, 3026 (061) 665 17 00

Limassol CYPR (061) 6651701 Www.obg-sa.pl brak
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Spotki posrednio zalezne

PBG ERIGO Sp.zo.o. Ul. Skérzewska 35, www.pbg-erigo.pl polska@pbg-sa.pl

Goérecka Projekt 62-081 Przezmierowo
$p. 2.0 Wysogotowo k. Poznania www skalaroffice.pl polska@pbg-sa.pl

Afentrikas 4 (061) 66 51 700 .
PBGDOM INVEST LIMITED Lamaka 601,8 Cypr (061) 66 51 701 www.pbg-erigo.pl polska@pbg-sa.pl
PBG Dom Sp. z 0.0. www.pbgdom.pl polska@pbg-sa.pl

Ul Skérzewska 35, 62-081 www.pbg-erigo.pl polska@pbg-sa.pl

JHS EUE S T e Yysogotowolk Pozmnania www.hampton.com polska@pbg-sa.pl
0.0. Platan Hotel s.k.a. ) ) )

ul. Bukowa 1 032/415-55-29,
PGL-DOM Sp. z.0.0. 47-400 RACIbOZ, 032/415-55-02 brak domrac@poczta.onet.pl
RAFAKO ENGINEERING tgkowa 33, (32) 410-14-04 www.rafako.com.pl office@eng.rafako.com
Sp.z o.0. 47-400 Raciborz - - - - *
RAFAKO ENGINEERING . (32) 4101013 slawomir.muszynski@rafako.co
SOLUTION doo Belgrad, Serbia 609 910 882 www.rafako.com.pl .ol

(36) 30/924 37 90  www.rafako.com.pl jarolaw.sonta@rafako.com.pl

RAFAKO Hungary Kift. Budapeszt, Wegry (36) 1387 22 86 rafako.hu@t-online.nu

Spotki stowarzyszone

ENERGOPOL UKRAINA Ul. Kondratiuka 1 +380 (44)4304720 21509.ua.all.biz Brak
04-201 Kijow +380 (44)4322967

VIIl. POSIADANE ODDZIALY
Oddziaty podmiotu dominujgcego - PBG S.A.:
Brak

Oddziaty RAFAKO S.A.:
Oddziat w Turcji

ROZDZIAL IV: RAPORT Z DZIALALNOSCI GRUPY KAPITALOWEJ PBG W | POLROCZU 2017 ROKU

I. OKRESLENIE tACZNEJ LICZBY UDZIALOW W JEDNOSTKACH POWIAZANYCH

Okreslenie liczby udziatéw w jednostkach powigzanych

oswiadczenia

Spétka powigzana . Liczba > . Liczba ” .
. - Rodzaqj Sy Wartos¢ nominalna o Wartos¢ nominalna
Podmiot wigzgcy s . udziatow/ Ny " udziatow/ gy o
powigzania o uvdziatow/akcji o uvdziatow/akcji
akciji akciji

PBG Dom Sp. z 0.0. 550.000 55.000.000,00 PLN 550.000 55.000.000,00 PLN
PBG AVATIA Sp. z 0.0. 1.000 50.000,00 PLN 1.000 50.000,00 PLN
‘:Z‘:md“' Invest Sp. 2 37.740 3.774.000,00 PLN 37.740 3.774.000,00 PLN
PBG Ukraina Publiczna 222227 888.908.00 UAH 222227 883.908.00 UAH
Spotka Akcyjna .
PBG Oberator Sb. z PBG S.A. sp. zalezna
o0 P P 50 5.000,00 PLN 50 5.000,00 PLN
ZB;; oil and gas Sp. z 200 20.000,00 PLN 200 20.000,00 PLN
Multaros Trading
Company Limited z/s 526.000 526.000,00 EUR 526.000 526.000,00 EUR
w Nikozji
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PBG NBN Contracting
sp. z 0.0.

Al Watanyiah Oil &
Gas LLC

SPV2 Sp. z 0.0.

Galeria Kujawska
Nova Sp. z 0.0.
PBGDOM Invest
Limited

PBG ERIGO Sp. z o.0.

PBG Dom Invest X Sp. z
o.0. Invest | S.K.A.

PBG ERIGO PROJEKT
Sp.zo.0.

City Development
Sp.zo.o.

ECORIA Sp. z 0.0.

PBG ERIGO PROJEKT
Sp. z 0.0. Malta Hotel
S.K.A.

PBG ERIGO PROJEKT
Sp. z 0.0. Strzeszyn
S.K.A.

PBG Dom Invest X
Sp.zo.0.

PBG ERIGO PROJEKT

Sp. z 0.0. PLATAN HOTEL
S.K.A.

PBG Dom Invest X Sp. z
o0.0. Ztotowska 51 S.K.A.
PBG ERIGO PROJEKT Sp.
zo.0. ECORIAIIS.K.A.

PBG ERIGO PROJEKT Sp.
z 0.0. QUADRO House
S.K.A.

Goérecka Projekt
Sp.zo.0.

ERIGO IV Sp. z 0.0.

ERIGO IV Sp. z 0.0. SKA
ERIGO V 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 Kft

PBG oil and gas
Sp.zo. 0.

PBG oil and gas
Sp.zo.o.

Multaros Trading
Company
Limited z/s w
Nikozji

PBG Dom
Sp.zo.o0.

PBG S.A.

PBG Dom Invest
Limited

PBG ERIGO Sp. z
o.0.

PBG ERIGO Sp. z
0.0.

PBG S.A.
Multaros Trading

Company Limited
z/s w Nikozji

RAFAKO S.A.

sp.
posrednio
zalezna

sp.
posrednio
zalezna

sp.
posrednio
zalezna

sp.
posrednio
zalezna

sp.
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24/54



Sprawozdanie Zarzadu PBG S.A. z dziatalnosci Grupy Kapitatowej PBG — za | pbitrocze 2017 r.

RAFAKO S.A. sp.

RAFAKO ENGINEERING . R 3.630 1.815.000,00 PLN 3.630 1.815.000,00 PLN
Sp.zo0.o0. PBG oiland gas  POSre 3.481 1.740.500,00 PLN 3.481 1.740.500,00 PLN
Sp 7 0.0. zalezna
RAFAKO sp.
ENGINEERING poérednio 920 460 000,00 PLN 920 460 000,00 PLN
ENERGOTECHNIKA Sp.zo.0. zalezna
ENGINEERING Sp. z 0.0. sp.
F;GL'ZDOOS" potrednio 1.100 550.000,00 PLN 1.100 550.000,00 PLN
P.Z0.0. zalezna
. Wschodni Invest wspdlne
Energopol Ukraina : ) 49 119.119,00 UAH 49 119.119,00 UAH
Sp.zo.o0. dziatanie

Poza wymienionymi powyzej spdtkami, PBG posiada udziaty w nastepujgcych jednostkach:

Liczba udziatéw w pozostatych jednostkach gospodarczych na dzien zatwierdzenia sprawozdania

; .. Udziat w kapitale
, Liczba udziatow w Wartos¢ nominalna ;
Lp. Nazwa spotki ; zaktadowym i ogdlnej
posiadaniv PBG udziatéw (PLN) ;
liczbie gtosow (%)
1.  PonerSp.zo.o. 475 475.000,00 15,97
2.  Energia Wiatrowa PL Sp.z 0.0. 230 11.500,00 18,70
3. Towarzystwo Ubezpieczenh Wzajemnych TUZ 60 600,00 0,01
4.  Hydrobudowa Polska S.A. w likwidaciji 82.302.263 82.302.263,00 39,09
5.  PBG Technologia Sp. z 0.0. w likwidacji 46.100 23.050.000,00 100,00
6. Aprivia S.A. w likwidaciji 14.775.999 14.775.999.00 20,52
7.  Energomontaz Potudnie S.A. w likwidagiji 46.333.520 46.333.520,00 65,28
8.  KWGS.A. w likwidacii 28.700 2.870.000,00 100,00

Po dacie bilansowej Spdtka dominujgca nie dokonata transakcji nabycia udziatdw w innych jednostkach
gospodarczych.

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

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

1. Umowy dotyczqce dzialalnosci operacyjnej zawarte w okresie objetym sprawozdaniem oraz po dacie bilansowej
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Data Strony umowy Przedmiot umowy Istotne warunki
umowy

Zawarcie aneksu nr 5 do umowy

z Tauron Wytwarzanie S.A. na Zawarcie w dniu 1 marca 2017 r. przez RAFAKO S.A. oraz
realizacje projektu Jaworzno Mostostal  Warszawa  S.A.  (dziatajgcych  w  ramach
(petna nazwa projektu: budowa  konsorcjum) ze spdtkg Tauron Wytwarzanie S.A. z siedzibg w
RAFAKO S.A. bloku energetycznego o mocy Jaworznie aneksu nr 5 do Konfraktu na warunkach opisanych
9210 MW na parametry w ww. raporcie biezgcym Emitenta nr 6/2017, obejmujacych
01.03.2017 . S
Tauron nadkrytyczne w Elekirowni m.in.:
Wytwarzanie S.A. Jaworzno Il - Elekfrownia Il - w
zakresie kociot parowy, - zwiekszenie Ceny Kontraktu Gtéwnego o kwote 71,05 min zt
turbozespodt, budynek gtéwny, netto;
cze$¢ elekiryczna i AKPIA bloku - wydtuzenie terminu realizacji zadania o ponad 8 miesiecy.
(,Kontrakt”).
Wiecej w:

RB RFK 6/2017: http://www.rafako.com.pl/pub/File/raporty_biezace/2017/RB_6 2017 _Aneks Nr 5 do umowy z Tauron_Jaworzno_.pdf
RB RFK 7/2017: hitp://www.rafako.com.pl/pub/File/raporty_biezace/2017/RB 7 2017 podpisanie_Aneksu Nr 5 do umowy_z Taur.pdf

W dniu 31 maja 2017 roku spdtka RAFAKO S.A. poinformowata
o ofrzymaniu od JSC ,VILNIAUS KOGENERACINE JEGAINE"
Rozpoczecie realizacji Polecenia Rozpoczecia Prac wyznaczone na dzien 1
warunkowej umowy znaczqgcejz — czerwca 2017 dla umowy zawartej 29 wrzesnia 2016 roku na
JSC ,,VILNIAUS KOGENERACINE ,Budowe bloku kogeneracyjnego opalanego biopaliwem,
JEGAINE" sktadajacego sie z kottdw ze ztozem fluidalnym, instalacji
sktadowania i podawania biopaliwa oraz = systemu

oczyszczania spalin”.

RAFAKO S.A.

31.05.2017 JSC ,VILNIAUS
KOGENERACINE
JEGAINE”

Wiecej w: RB RFK 14/2017: http://www.rafako.com.pl/pub/File/raporty_biezace/2017/RB 14 2017 _NTP_Wilno.pdf
w hawigzaniu do
RB RFK 28/2016: http://www.rafako.com.pl/pub/File/raporty_biezace/2016/RB_28_zawarcie_znacz_cej_umowy_warunkowej_z_JSC_.pdf

2. Umowy dotyczqgce finansowania zawarte w okresie objetym sprawozdaniem oraz po dacie bilansowej (umowy

kredytowe, gwarancje, obligacje)
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Data

zawarcia Przedmiot umowy Istotne warunki
umowy

Podsumowanie subskrypcji Obligacji: objecie Obligacji byto proponowane
Uprawnionym Wierzycielom Spdétki — z Grupy 1, Grupy 3, Grupy 4 oraz Grupy 5
(zgodnie z Uktadem), w ramach czesciowego zaspokojenia ich wierzytelnosci
uktadowych:
1) data rozpoczecia i zakohczenia subskrypcji: 30 grudnia 2016 — 9 lutego 2017
roku;
2) data przydziatu Obligaciji: 9 lutego 2017 roku;

Podsumowanie 3) dzieh Emisji: 10 luty 2017 roku;

subskrypciji 4) liczba Obligaciji objetych subskrypcjg w ramach Drugiej Emisji: 1.180.4880bligacii;
10.02.2017 PBG S.A. Obligaciji Drugiegj 5) liczba Obligacji, na ktére ztozono zapisy w ramach Drugiej Emisji oraz ktére
Emisji zostaty przydzielone w ramach przeprowadzonej subskrypcii : 852.910 Obligacii;

6) cena objecia Obligacji: 100,00 PLN/Obligacie;

7) liczba podmiotdéw obejmujgcych Obligacje: 6 podmiotéw — tj. 1 podmiot z
Grupy 1, 3 podmioty z Grupy 5, 1 podmiot z Grupy 1 i jednoczesdnie z Grupy 4 oraz 1
z Grupy 3 (podziat na Grupy w rozumieniu Uktadu);

8) liczba podmiotdw, ktérym przydzielono Obligacje: 6 podmiotdw;

9) Spdtka nie zawierata umdw o subemisje Obligacii;

10) warto$¢ przeprowadzonej subskrypciji, rozumianej jako iloczyn liczby papieréw
wartoéciowych objetych ofertq i ceny emisyjnej: 118.048.800,00 PLN.

Wiecej w: RB PBG 6/2017: http://www.pbg-sa.pl/relacje-inwestorskie/raporty-biezace/6-2017-podsumowanie-subskrypciji-obligacji-drugiej-emisji.html
oraz korekta
RB PBG 54/2016: hitp://www.pbg-sa.pl/relacje-inwestorskie/raporty-biezace/54-2016-podsumowanie-subskrypcii-obligacji-pierwszej-emisji-korekta-
raportu-biezacego.html

Zawiadomienie o

PRG S.A fransakcji na W dniu 10 lutego 2017 roku Spdtka otrzymata zawiadomienie o fransakcji na
10.02.2017 RAFAKO SA papierach papierach wartosciowych Spotki, polegajgcej na objeciu Obligacii, sporzgdzone w
o wartoéciowych trybie art. 19 ust. 1 Rozporzgdzenia MAR przez spdtke RAFAKO S.A.
Spotki

Wiecej w: RB PBG 7/2017: htip:

wqrioscwwzch spolki. himl

Podjecie przez
GPW uchwaty w
sprawie W dniu 27 lutego 2017 roku Zarzqgd Gietdy Papierdw Wartosciowych w Warszawie
wprowadzenia do  S.A. podjat uchwate w przedmiocie wprowadzenia do alternatywnego systemu
alternatywnego obrotu na Catalyst, 3.871.566 Obligacii (serie B-l) na okaziciela spdtki PBG S.A., o
systemu obrotu na  wartosci nominalnej 100 zt (sto ztotych) kazda.
Catalyst Obligaciji
PBG S.A.

27.02.2017 PBG S.A.

Wiecej w: RB PBG 10/2017: htip: . je-i i i .
wprowadzenia-do- ql'rernai wnego-systemu-obrotu-na-catalyst-obligacji-pbg-s-a.html

Wyznaczenie przez = Zarzad Gietdy Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A., w dniu 9 marca 2017
GPW pierwszego roku, podjgt uchwate nr 209/2017 w przedmiocie wyznaczenia pierwszego dnia
dnia notowania nofowania w alternatywnym systemie obrofu na Catalyst, Obligacji na

Obligaciji PBG. okaziciela serii B, C, D, E, F, G, H oraz | Spotki, na dziert 10 marca 2017 roku.

09.03.2017 PBG S.A.

Wiecej w: RB PBG 12/2017: http:

obligacji-pbg.html

Podjecie przez
GPW uchwaty w
sprawie W dniu 5 kwietnia 2017 roku Zarzgd Gietdy Papierdw Wartosciowych w Warszawie
wprowadzenia do  S.A podjat uchwate nr 347/2017 w przedmiocie wprowadzenia do alternatywnego
alternatywnego systemu obrotu na Catalyst, 849.300 Obligacji Drugiej Emisji (serii C1-11) na okaziciela
systemu obrotu na  spdtki PBG S.A., o wartosci nominalnej 100 zt (sto ztotych) kazda.
Catalyst Obligacii
PBG S.A.

06.04.2017 PBG S.A.

Wiecej w: RB PBG 16/2017: http: . je-i i i jecie-
wprowadzenia-do- qlfernaiywnego systemu-obrotu-na- caialysi obllgacu pbg-s-a.himl
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PBG Erigo  Zawarcie umowy

Projekt Sp. z leasingu

0.0. Platan zwrotnego
06.04.2017 Hotel S.K.A.; nieruchomosci
mLeasing Sp. przez spotke

Z0.0. zalezng.

Spotka zalezna PBG Erigo Projekt Sp. z o.0. Platan Hotel SK.A. (dalej ,Spdtka
Zalezna”) w dniu 6 kwietnia 2017 roku zawarta z mlLeasing Sp. z o.0. (dalej
wFinansujgcy”) Umowe leasingu (dalej ,Umowa leasingu”) nieruchomosci
potozonej w Swinoujéciu, zabudowanej budynkiem hotelowym  (dalej
»Nieruchomos¢”) oraz umowe sprzedazy, na mocy ktérej zbyta na rzecz
Finansujgcego Nieruchomosé

Wartos$¢ finansowania leasingowego to kwota 20.648.550,00 PLN, oprocentowanie
oparte jest o stawke WIBOR 1M powiekszong o 3,2%. Umowa leasingu zawarta
zostata na okres 144 miesiecy.

Cena netto sprzedazy Nieruchomosci ustalona zostata na kwote 31.767.000,00 PLN
i zostata pomiedzy stronami rozliczona zgodnie z warunkami umowy tak, ze kwota
w wysokosci 20.648.550,00 PLN zostanie zaptacona w terminie 5 dni roboczych i
przekazana na rachunek Spotki.

Wiecej w: RB PBG 17/2017: http://www.pbg-sa.pl/relacje-inwestorskie/raporty-biezace/17-2017-zawarcie-umowy-leasingu-zwrotnego-nieruchomosci-

Wyznaczenie przez
GPW pierwszego
dnia notowania

Obligaciji PBG

19.04.2017 PBG S.A.

przez-spolke-zalezna.html

W dniu 18 kwietnia 2017 roku Zarzad Gietdy Papierdw Warto$ciowych w Warszawie
S.A. podjagt uchwate nr 386/2017 w przedmiocie wyznaczenia pierwszego dnia
notowania w alternatywnym systemie obrotu na Catalyst, Obligacji Drugiej Emisji
PBG, na dzieh 20 kwietnia 2017 roku.

Wiecej w: RB PBG 18/2017: http://www.pbg-sa.pl/relacje-inwestorskie/raporty -biezace/18-2017-wyznaczenie-przez-gpw-pierwszego-dnia-notowania-

Zawarcie aneksu
do umowy limitu

RAFAKO S.A.
30.06.2017 PKO BP S.A. .kredyfowego
wielocelowego z
PKO BP S.A.

obligacji-pbg.html

Podpisanie z Powszechng Kasq Oszczednosci Bankiem Polskim S.A. z siedzibg w
Warszawie aneksu do umowy limitu kredytowego wielocelowego wraz z
pdzniejszymi zmianami, okreslajgcego m.in.:

A. kwoty udzielonego kredytu obrotowego odnawialnego fj.:

a) od dnia 31 sierpnia 2017 roku do dnia 29 wrzesnia 2017 roku, do kwoty
70.000.000,00 PLN (stownie ztotych: siedemdziesigt miliondw 00/100),

b) od dnia 30 wrzednia 2017 roku, do kwoty 80.000.000,00 PLN, na finansowanie
biezgcych zobowigzan wynikajgcych z wykonywanej dziatalnosci, z zastrzezeniem,
ze tgczna kwota srodkdw wykorzystanych w ramach limitu nie moze przekroczyé
kwoty 200.000.000 PLN.

B. fermin wykorzystania i sptaty limitu do dnia 30 czerwca 2018 roku.

Wiecej w: RB RFK 24/2017: hitp://www.rafako.com.pl/pub/File/raporty biezace/2017/RB 24 2017 aneks nr 26 do umowy LKW z PKO.pdf

3. Inne zdarzenia majgce miejsce w okresie objetym sprawozdaniem oraz po dacie bilansowej
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Rodzaj zdarzenia Opis zdarzenia

W dniu 16 stycznia 2017 roku Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie PBG S.A. podjeto uchwate w sprawie
zmiany uchwaty nr 2 Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia z dnia 31 lipca 2015 roku w zakresie
warunkdéw objecia akciji serii | w wykonaniu praw z Warrantéw Subskrypcyjnych poprzez rozszerzenie
przypadkdw, w ktérych Podmiot Uprawniony bedzie uprawniony do wykonania praw z warrantéw
subskrypcyjnych oraz uchwaty w przedmiocie zmiany §9 ust. 4, §37 ust. 7 pkt. ¢ oraz §50 ust 8 Statutu
Spofki.

Wiecej w: RB PBG 1/2017: hitp://www.pbg-sa.pl/relacje-inwestorskie/raporty-biezace/1-2017-uchwaly-podjete-przez-nadzwyczajne-walne-
zgromadzenie-spolki-pbg-s-a-w-dniu-16-stycznia-2017-roku.html

Podjecie przez Walne
Zgromadzenie Spétki uchwat
w przedmiocie zmian
warunkéw emisji akcji serii |
oraz zmian Stafutu

Podjecie przez GPW uchwaty
W sprawie wprowadzenia do
alternatywnego systemu
obrotu na Catalyst Obligacii
PBG S.A.

Wiecej w: RB PBG 10/2017: http://www.pbg-sa.pl/relacje-inwestorskie/raporty-biezace/10-2017-podiecie-przez-gpw-uchwaly-w-sprawie-
wprowadzenia-do-alternatywnego-systemu-obrotu-na-catalyst-obligacji-pbg-s-a.html
oraz
RB PBG 12/2017: http://www.pbg-sa.pl/relacje-inwestorskie/raporty-biezace/12-2017-wyznaczenie-przez-gpw-pierwszego-dnia-notowania-obligacii-
pbg.html

W dniu 3 marca 2017 roku PBG oraz SIAC Construction Ltd, Syndyk Masy Upadtosci APRIVIA S.A. w
upadtosci likwidacyjnej (dalej zwane ,,Powodami”) ztozyty w Sqdzie Okregowym w Warszawie, XXV
Wydziat Cywilny pozew przeciwko Skarbowi Panstwa — Generalnemu Dyrektorowi Drog Krajowych i
Ztozenie pozwu przeciwko Autostrad (dalej ,,GDDKiA"). Powodowie wniesli o zasgdzenie od GDDKIA kwoty 508.041.844,73 PLN,
GDDKIA tytutem rozliczenia zadania pn. ,,Budowa autostrady A-4 Tarnéw-Rzeszéow na odcinku od wezta Krzyz
do wezta Debica Pustynia km 502+796,97 do okoto 537+550" (dalej ,,Umowa"), realizowanego przez
konsorcjum, w sktad ktérego wchodfzili Powodowie. Udziat PBG w objetej Pozwem kwocie roszczenia,
stanowi kwote 101.608.369 PLN.

Wiecej w: RB PBG 11/2017: http://www.pbg-sa.pl/relacje-inwestorskie/raporty-biezace/11-2017-zlozenie-pozwu-przeciwko-gddkia.html

W dniu 27 lutego 2017 roku Zarzad Spétki dominujgcej poinformowat o podjeciu przez Zarzad Gietdy
Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A. uchwaty w przedmiocie wprowadzenia do alternatywnego
systemu obrotu na Catalyst, Obligaciji na okaziciela spotki PBG S.A. o wartosci nominalnej 100 PLN (sto
ztotych) kazda.

W dniu 21 marca 2017 roku Zarzgd Spoétki dominujgcej powzigt informacije o ztozeniu przez syndyka
masy upadto$ciowej Strateg Capital Sp. z 0.0. w upadtosci likwidacyjnej ostatecznego planu podziatu
jej majatku. Spdtka dominujgca jako wierzycie, planuje otrzymac wptyw srodkdw pienieznych w kwocie
19 tys. PLN.

Ztozenie ostatecznego planu
podziatu majgtku Strateg
Capital Sp.zo.0.

Podjecie przez GPW uchwaty

W ;F;r:r\g(lje,r \C/Vareowssdzﬁggudo W dniu 5 kwietnia 2017 roku Zarzad Gietdy Papieréw WartoSciowych w Warszawie S.A. podjat uchwaty
obrofu noyCofoglg st Z)bli aci | W przedmiocie wprowadzenia do alternatywnego systemu obrotu na Catalyst, Obligaciji na okaziciela
Y gac Spotki dominujgcej, o wartosci nominalnej 100 PLN kazda. Pierwszy dzieh notowania tychze Obligacji

PBG S.A. oraz wyznaczenie

pierwszego notowania zostat wyznaczony na dzien 20 kwietnia 2017 roku.

Obligacji PBG S.A.
Wiecej w: RB PBG 16/2017: http://www.pbg-sa.pl/relacje-inwestorskie/raporty-biezace/16-2017-podjecie-przez-gpw-uchwaly-w-sprawie-
wprowadzenia-do-alternatywnego-systemu-obrotu-na-catalyst-obligacji-pbg-s-a.html
oraz
RB PBG 18/2017: http://www.pbg-sa.pl/relacje-inwestorskie /raporty-biezace/18-2017-wyznaczenie-przez-gpw-pierwszego-dnia-notowania-obligacii-
pbg.html

W dniu 27 kwietnia 2017 roku Zarzgd Spdétki dominujgcej poinformowat, w formie uchwat podjetych
przez Zwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy PBG S.A., o zatwierdzeniu sprawozdania Zarzgdu z
dziatalnosci Spdtki dominujgcej i Grupy Kapitatowej oraz sprawozdania finansowego Spotki
dominujgcej oraz skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Kapitatowej za rok obrotowy
2016.

Wiecej w: RB PBG 19/2017: http://www.pbg-sa.pl/relacje-inwestorskie/raporty-biezace/19-2017-uchwaly-podjete-przez-zwyczajne-walne-
zaromadzenie-spolki-pbg-s-a-w-dniu-27-kwietnia-2017-roku.html

Zatwierdzenie sprawozdan za
2016 rok

Zawarcie ugody z ENERGA
Elektrownia Ostroteka S.A. w
zwigzku z realizacjg kontraktu
na Redukcje NOx na kottach
OP 650 nr 1, 2i 3 w Elekfrowni
Ostroteka B
Wiecej w: RB PBG 12/2017: http://www.pbg-sa.pl/relacje-inwestorskie/raporty-biezace/12-2017-wyznaczenie-przez-gpw-pierwszego-dnia-notowania-
obligacji-pbg.html

W dniu 24 maja 2017 roku spdtka RAFAKO S.A. jako cztonek konsorcjum, wraz z OMNIS S.A. zawarto
przed mediatorem sgdowym ugode z ENERGA Elekirownie Ostroteka S.A. w przedmiocie karumownych
naliczonych Konsorcjum przez Zamawiajgcego. W wyniku ugody Konsorcjum zobowigzato sie do
zaptaty kwoty w wysokosci 2.698.200,00 PLN tytutem rekompensaty roszczeh wynikajacych z naliczenia
kar umownych, w tym RAFAKO przypada kwota 1.958.480,32 PLN.

Zaskarzenie postanowienia W dniu 30 maja 2017 roku, po przegladzie akt Spotki w KRS, Spdtka powzieta informacje o ztozeniu pisma
referendarza sqgdowego stanowigcego skarge na postanowienie referendarza sgdowego Sqgdu Rejonowego Poznan — Nowe
dotyczgcego rejestracii Miasto i Wilda w Poznaniu VIII Wydziatu Gospodarczego Krajowego Rejestru Sgdowego z dnia 10
podwyzszenia kapitatu listopada 2016 roku, dotyczgcego rejestracji zmian w kapitale zaktadowym i Statutu PBG. Odpis tego

zaktadowego Spoiki pisma nie zostat Spdtce doreczony.

Wiecej w: RB PBG 22/2017: http://www.pbg-sa.pl/relacje-inwestorskie/raporty-biezace/22-2017-zaskarzenie-postanowienia-referendarza-sadowego-
dotyczacego-rejestracji-podwyzszenia-kapitalu-zakladowego-pbg-s-a.html
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Utrzymanie w mocy
postanowienia referendarza
sgdowego.

W dniu 7 czerwca 2017 roku Sqd Rejonowy Poznan — Nowe Miasto i Wilda w Poznaniu VIl Wydziatu
Gospodarczego Krajowego Rejestru Sgdowego, wydat postanowienie w przedmiocie utrzymania w
mocy wpisu z dnia 10 listopada 2016 roku, o ktérym Spodtka informowata raportem biezgcym numer
39/2016 z dnia 14 listopada 2016 roku.

Wiecej w: RB PBG 28/2017: http://www.pbg-sa.pl/relacje-inwestorskie/raporty-biezace/28-2017-utrzymanie-w-mocy-postanowienia-referendarza-

Ujawnienie opdznionej
informacji poufnej w
przedmiocie prowadzonej
analizy mozliwych zrédet
dofinansowania RAFAKO S.A.
Zawarcie listu infencyjnego z
Funduszem Inwestyciji Polskich
Przedsiebiorstw, Funduszem
Inwestycyjnym Zamknietym
Aktywdw Niepublicznych oraz
Polskim Funduszem Rozwoju
S.A.

Wiecej w: RB RFK 25/2017: http:

Nadzwyczajne Walne
Zgromadzenie RAFAKO S.A. w
przedmiocie podwyzszenia
kapitatu

sadowego.html

W dniu 26 lipca 2017 roku spdtka zalezna RAFAKO S.A. ujawnita opdzniong w dniu é czerwca 2017 roku,
zgodnie z arf. 17 ust. 1| 4 Rozporzgdzenia MAR informacje o podjeciu przez Zarzqd decyzji o andadlizie
mozliwych zrédet finansowania, w tym zaréwno finansowania dtuznego jak i kapitatowego oraz
poszukiwania dla RAFAKO S.A. inwestora zainteresowanego dokapitalizowaniem RAFAKO w zamian za
akcje RAFAKO.

Jednoczesnie Zarzgd RAFAKO S.A. poinformowat, iz w dniu 26 lipca 2017 roku zawart list infencyjny z
Funduszem Inwestycji Polskich Przedsiebiorstw, Funduszem Inwestycyjnym Zamknietym Aktywow
Niepublicznych oraz Polskim Funduszem Rozwoju S.A. wyrazajgcy wole wspdtpracy w celu realizaciji
wspdlnych strategicznych projektdw, przy czym szczegodty wspdtpracy okreslone zostang w odrebnych
umowach, dotyczgcych poszczegdinych projektéw. Ponadto Fundusze i RAFAKO wyrazity wole
podjecia dziatan zmierzajgcych do podjecia decyzji co do charakteru, struktury i trybu inwestycji w
RAFAKO S.A.

W konsekwenciji zawartego listu intencyjnego, Zarzad RAFAKO S.A. zwotat na dzieh 29 sierpnia 2017 roku
Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie RAFAKO S.A., ktére porzgdkiem obrad objeto podwyzszenie
kapitatu spotki do kwoty nie wyzszej niz 254.863.996 zt, poprzez emisje nie wiecej niz 42,5 min akciji serii
oraz zmiane Statutu poprzez rozszerzenie dziatalnosci RAFAKO oraz nadanie uprawnien osobistych PBG
S.A. polegajacych na powotywaniu wiekszosci cztonkdw Rady Nadzorczej RAFAKO S.A., pod
warunkiem utrzymania przez PBG zaangazowania w akcje RAFAKO na poziomie nie nizszym niz 33%. W
dniu 29 sierpnia 2017 roku, na wniosek PBG S.A., ogtoszona zostata przerwa w obradach Walnego
Zgromadzenia do dnia 12 wrzeénia 2017 roku.

W dniu 12 wrzeénia 2017 roku, po przerwie, Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie RAFAKO S.A., podjeto
uchwaty w przedmiocie udzielenia uprawnien akcjonariuszowi posiadajgcemu nie mniej niz 33% udziatu
w kapitale zaktadowym spdtki RAFAKO S.A. na okres 3 lat od chwili podwyzszenia kapitatu spodtki o
emisje akcji serii K, w zakresie powotania wiekszoéci cztonkdw Rady Nadzorczej RAFAKO S.A. oraz w
zakresie podwyzszenia kapitatu RAFAKO S.A. o kwote nie nizszg niz 2 zt raz nie wyzszg niz 85.000.000 zt
poprzez emisje nie mniej niz 1 oraz nie wiecej niz 42.500.000 akcji zwyktych na okaziciela serii K o wartosci
nominalnej 2 zt kazda.

Podwyzszenie kapitatu w spdtce RAFAKO S.A. na podstawie warunkdw okreslonych w podjetych
uchwatach, zapewni PBG S.A. sprawowanie kontroli nad RAFAKO S.A. zgodnie z MSSF 10 i na
konsolidacje metodqg petng.

Wiecej w: RB RFK 26/2017: http://www.rafako.com.pl/pub/File/raporty _biezace/2017/RB 26 2017 zwolanie NWZ na 29 08 2017.pdf

oraz

RB RFK 29/2017: http://www.rafako.com.pl/pub/File/raporty_biezace/2017/RB 29 2017 Uchwa y NWZ z wynikami g osowania.docx.pdf

RB RFK 31/2017: http://www.rafako.com.pl/pub/File/raporty biezace/2017/RB 31 Uchwa y NWZ 12 09 2017 po_przerwie.pdf

Stanowisko Zarzgdu PBG

dotyczgce planowanego

walnego zgromadzenia i
podwyzszenia kapitatu
zaktadowego RAFAKO

W dniu 26 lipca 2017 roku, Zarzad PBG opublikowat stanowisko Spotki wzgledem plandw RAFAKO S.A.
Poinformowat iz zamierza poprze¢ zaproponowane uchwaty zwigzane z podwyzszeniem kapitatu i
zmiang Statutu oraz ze rozwaza dokonanie rozporzgdzenia prawami poboru do nowych akcji RAFAKO
w podwyzszonym kapitale zaktadowym RAFAKO na rzecz zainteresowanego inwestora lub inwestoréw,
za cene ustalong w trakcie negocjaciji, przy czym $rodki pozyskane zostang przeznaczone na sptate
zadtuzenia finansowego PBG wynikajacego z obligaciji wyemitowanych przez Spétke, w terminach ich
zapadalnosci. Jednoczes$nie Zarzad PBG poinformowat, ze pomimo ewentualnego zmniejszenia
udziatu Spoétki (wraz z podmiotem zaleznym Multaros) w ogdinej liczbie gtosdw na walnym
zgromadzeniu RAFAKO i w kapitale zaktadowym RAFAKO ponizej 50% plus jedna akcja, oraz zwigzanej
z tym mozliwej ewentualnej utraty kontroli nad RAFAKO, po zakonczeniu planowanej emisji Nowych
Akcji RAFAKO, PBG nadal pozostanie w RAFAKO gtdwnym akcjonariuszem zachowujgcym udziat w
kapitale zaktadowym RAFAKO oraz liczbie gtoséw na walnym zgromadzeniu RAFAKO (bezposrednio
oraz posrednio przez Multaros) na poziomie nie nizszym niz 33% oraz majgcym istotny wptyw na
realizowang strategie spdtki RAFAKO.

Wiecej w: RB PBG 30/2017: http://www.pbg-sa.pl/relacje-inwestorskie/raporty-biezace/30-2017-stanowisko-spolki-dotyczace-planowanego-walnego-

Stanowisko Spdétki dotyczgce
planowanego walnego
zgromadzenia i podwyzszenia
kapitatu zaktadowego
RAFAKO S.A. —informacja
uzupetniajgca.

zgromadzenia-i-podwyzszenia-kapitalu-zakladowego-rafako-s-a.html

W uzupetnieniu do w/w informacji PBG potwierdzito w dniu 11 sierpnia 2017 roku, iz po dokonaniu analizy
sytuaciji, spdtka PBG utrzyma kontrole nad RAFAKO, ktéra bedzie podlegata na ujeciu w
skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym Grupy PBG metodg petng. Po wejsciu w Zzycie
zaproponowanych zmian w Statucie RAFAKO oraz spodziewanych zmian w strukfurze akcjonariuszy
RAFAKO, PBG utrzyma konfrole nad RAFAKO, zachowujgc mozliwos¢ kierowania istotnymi dziataniami,
dajgcg PBG praktyczng mozliwos¢ powotania wiekszosci cztonkdw Rady Nadzorczej, do ktérej
kompetencji nalezy m.in. powotywanie Zarzadu RAFAKO.

Wiecej w: RB PBG 34/2017: http://www.pbg-sa.pl/relacje-inwestorskie/raporty-biezace/34-2017-stanowisko-spolki-dotyczace-planowanego-walnego-

zgromadzenia-i-podwyzszenia-kapitalu-zakladowego-rafako-s-a-informacja-uzupelniajaca.htmi

Wprowadzenie do obrotu
akcjiseriiHil

W dniu 8 sierpnia 2017 roku nastgpita dematerializacja oraz wprowadzenie do obrotu gietdowego na
rynku podstawowym 3.740.000 akcji serii A, 776.948.780 akcji serii H oraz 12.806.811 akcji serii I. Tym
samym w obrocie gietdowym znajduje sie 804.050.591 akcji zwyktych na okaziciela spdtki PBG S.A.
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Wybdr najkorzystniejszej oferty
na budowe dwéch blokéw
parowych w Indonezji na
wyspie Lombok (2x50MW)

Wiecej w: RB PBG 31/2017: http://www.pbg-sa.pl/relacje-inwestorskie/raporty-biezace/31-2017-podjecie-uchwal-
dotyczacych-wprowadzenia-akcji-pbg-do-obrotu.html RB PBG 32/2017: hitp://www.pbg-sa.pl/relacje-
inwestorskie/raporty-biezace/32-2017-uchwala-zarzadu-kdpw-w-sprawie-asymilaciji-akcji-pbg-serii-a.html
RB PBG 33/2017: http://www.pbg-sa.pl/relacje-inwestorskie/raporty-biezace/33-2017-komunikat-dzialu-

operacyjnego-kdpw-w-sprawie-rejestracji-akcji-pbg-serii-a.html

W wyniku wprowadzenia akcji do obrotu, w dniu 8 sierpnia 2017 roku nastgpit spodziewany i gwattowny

1j. o blisko 86% spadek wyceny akcji PBG do 0,44 zt za akcje wobec 2,86 zt za akcje na koniec 7 sierpnia

2017 roku.

W wyniku wprowadzenia do obrotu akcji serii H, spetnit sie warunek wejscia w zycie umdw zawartych

pomiedzy Jefferies International Limited a kilkoma wierzycielami PBG, ktdrzy objeli akcje serii H, o czym

Spoétka informowata na podstawie Zawiadomienia Jefferies International Limited raportem biezgcym

49/2016w dniu 19 listopada 2016 roku. W wyniku realizacji umow Jefferies International Limited w dniach

8 — 21 sierpnia 2017 roku stopniowo obejmowat akcje PBG, nastepnie czesciowo je sprzedajgc na rynku

a czesciowo transferujgc do VIT Fund Limited, ktére z kolei dokonywato sprzedazy akcji w pakietach

poza rynkiem regulowanym. W wyniku fransakcji przeprowadzanych w tych dniach, na koniec 21

sierpnia br. zaréwno Jefferies International Limited jaok i VTT Fund Limited zmniejszyli zaangazowanie w

kapitat PBG ponizej 5%. Tym samym rozproszony akcjonariat PBG obejmuje 54,34% akcji Spotki.

Wiecej w: RB PBG 35/2017: http://www.pbg-sa.pl/relacje-inwestorskie/raporty-biezace /35-2017-otrzymanie-
zawiadomienia-w-trybie-art-69-ust-1-pkt-2-w-zwiazku-z-art-69b-ust-5-art-87-ust-1-pki-5-oraz-art-87-ust-5-ustawy-o-
ofercie.html
RB PBG 36/2017: hitp://www.pbg-sa.pl/relacje-inwestorskie/raporty-biezace/36-2017-otrzymanie-zawiadomienia-
w-trybie-art-69-ust-1-pkt-2-i-art-69-ust-2-pkt-1-lit-a-w-zwiazku-z-art-69b-ust-5-art-87-ust-1-pkt-5-oraz-art-87-ust-5-ustawy-
o-ofercie.html
RB PBG 38/2017: http://www.pbg-sa.pl/relacje-inwestorskie/raporty-biezace/38-2017-otrzymanie-zawiadomienia-
w-trybie-art-69-ust-1-pkt-1-w-zwiazku-z-art-69b-ust-5-art-87-ust-1-pkt-5-oraz-art-87-ust-5-ustawy-o-ofercie.html
RB PBG 39/2017: http://www.pbg-sa.pl/relacje-inwestorskie/raporty-biezace/39-2017-otrzymanie-zawiadomienia-
w-trybie-art-69-ust-1-pkt-2-w-zwiazku-z-art-87-ust-1-pkt-5-ustawy-o-ofercie.html
RB PBG 40/2017: hitp://www.pbg-sa.pl/relacje-inwestorskie/raporty-biezace/40-2017-otrzymanie-zawiadomienia-
w-trybie-art-69-ust-1-pkt-2-i-art-69-ust-2-pkt-1-lit-a-w-zwiazku-z-art-69b-ust-5-art-87-ust-1-pkt-5-oraz-art-87-ust-5-ustawy-
o-ofercie.ntmIRB PBG 41/2017: http://www.pbg-sa.pl/relacje-inwestorskie/raporty-biezace/41-2017-otrzymanie-
zawiadomienia-w-zwiazku-z-art-69-ust-1-pkt-2-w-zwiazku-z-art-87-ust-1-pkt-5-ustawy-o-ofercie.ntml
RB PBG 42/2017: hitp://www.pbg-sa.pl/relacje-inwestorskie/raporty-biezace/42-2017-otrzymanie-zawiadomienia-
w-zwiazku-z-art-69-ust-1-w-zwiazku-z-art-69b-i-w-zwiazku-z-art-87-ust-1-pkt-5-oraz-art-87-ust-5-ustawy-o-ofercie-
korekta.html
RB PBG 43/2017: http://www.pbg-sa.pl/relacje-inwestorskie/raporty-biezace/43-2017-otrzymanie-zawiadomienia-
w-trybie-art-69-ust-1-pkt-2-w-zwiazku-z-art-69b-ust-5-art-87-ust-1-pkt-5-oraz-art-87-ust-5-ustawy-o-ofercie.html
RB PBG 44/2017: hitp://www.pbg-sa.pl/relacje-inwestorskie/raporty-biezace/44-2017-otrzymanie-zawiadomienia-
w-zwiazku-z-art-69-ust-1-w-zwiazku-z-art-69b-i-w-zwiazku-z-art-87-ust-1-pkt-5-oraz-art-87-ust-5-ustawy-o-ofercie-
korekta.html
RB PBG 46/2017: http://www.pbg-sa.pl/relacje-inwestorskie/raporty-biezace/46-2017-otrzymanie-zawiadomienia-
w-zwiazku-z-art-69-ust-1-w-zwiazku-z-art-69b-i-w-zwiazku-z-art-87-ust-1-pkt-5-oraz-art-87-ust-5-ustawy-o-ofercie.html
RB PBG 47/2017: hitp://www.pbg-sa.pl/relacje-inwestorskie/raporty-biezace/47-2017-otrzymanie-zawiadomienia-
w-zwiazku-z-art-69-ust-1-w-zwiazku-z-art-69b-i-w-zwiazku-z-art-87-ust-1-pkt-5-oraz-art-87-ust-5-ustawy-o-ofercie .html
W dniu 16 sierpnia 2017 roku Zarzgd RAFAKO S.A. poinformowat o wyborze przez PT PLN (PERSERO),
JALAN TRUNOJOYO BLOK M 1/135KEBAYORAN BARU, JAKARTA 12160 INDONESIA (,,Zamawigjgcy”)
oferty konsorcjum z udziatem RAFAKO S.A. w postepowaniu przetargowym dla zadania ,,Budowa
dwdch blokdw parowych opalanych weglem w Indonezji na wyspie Lombok (2x50MW)". Warto$¢ oferty
Spotki to 70.290.000,00 EUR, co stanowi okoto 35% warto$ci oferty Konsorcjum, ktérego Liderem jest firma
PT. Rekayasa Industri. Przedmiot umowy zostanie zrealizowany w ciggu 39 miesiecy, a oferta zawiera

element finansowania Zamawiajgcego, oparty o podmioty z Grupy Polskiego Funduszu Rozwoju.

Wiecej w: RB RFK 27/2017: http://www.rafako.com.pl/pub/File/raporty biezace/2017/RB 27 2017 OFERTA LOMBOK.pdf

Doreczenie apelacji od
postanowienia Sqdu z dnia 7
czerwca 2017 roku

W dniu 17 sierpnia 2017 roku Zarzagd spoétki PBG powzigt informacije o ztozeniu Apelaciji od postanowienia
Sgdu Rejonowego Poznan — Nowe Miasto i Wilda w Poznaniu VIl Wydziatu Gospodarczego Krajowego
Rejestru Sgdowego z dnia 7 czerwca 2017 roku w przedmiocie utrzymania w mocy wpisu do KRS z dnia
10 listopada 2016 roku (w tej sprawie spodtka publikowata raporty biezgce nr 22/2017 z dnia 30 maja
2017r. oraz 28/2017 z dnia 20 czerwca 2017r.).

Wiecej w: RB PBG 37/2017: http://www.pbg-sa.pl/relacje-inwestorskie/raporty-biezace/37-2017-doreczenie-apelacji-od-postanowienia-sadu-z-dnia-7-

czerwca-2017-roku.html

Wiecej w: RB RFK 31/2017: hitp://www.rafako.com.pl/pub/File/raporty biezace/2017/RB 31 Uchwa y NWZ 12 09 2017 po przerwie.pdf

Informacja dotyczgca
reorganizacji RAFAKO S.A.

Dnia 31 stycznia 2017 roku spdtka zalezna RAFAKO S.A. poinformowata o zakonczeniu realizacii
Programu Dobrowolnych Odejs¢ dla pracownikdw RAFAKO S.A., ktéry trwat od 1 grudnia 2016 roku. Z
Programu skorzystato 128 pracownikdw Spdtki, a zobowigzania wynikajace z zatozeh Programu wyniosg
okoto 7,7 min zt.
Wiecej w: RB RFK 1/2017:
http://www.rafako.com.pl/pub/File/raporty biezace/2017/RB_1 2017 _podsumowanie PDO _dla_pracownik w_RAFA
K.pdf

W dniu 21 czerwca 2017 roku Zarzgd RAFAKO podjgt decyzje o przystgpieniu do kolejnego etapu
reorganizacii, ktéry zakonczony zostanie do 31 stycznia 2018 roku, a ktérego celem jest dostosowanie
poziomu i kosztéw zatrudnienia do sytuaciji rynkowej w obszarze dziatania RAFAKO S.A. Reorganizacja
przebiegac bedzie w obszarze struktury zatrudnienia, z uwzglednieniem mozliwosci skorzystania z ustug
zewnetrznych oraz w oparciu o szczegdty uzgodnione przez Zarzqad z zaktadowymi organizacjami
zwigzkowymi i kluczowymi pracownikami.
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http://www.pbg-sa.pl/relacje-inwestorskie/raporty-biezace/31-2017-podjecie-uchwal-dotyczacych-wprowadzenia-akcji-pbg-do-obrotu.html
http://www.pbg-sa.pl/relacje-inwestorskie/raporty-biezace/31-2017-podjecie-uchwal-dotyczacych-wprowadzenia-akcji-pbg-do-obrotu.html
http://www.pbg-sa.pl/relacje-inwestorskie/raporty-biezace/32-2017-uchwala-zarzadu-kdpw-w-sprawie-asymilacji-akcji-pbg-serii-a.html
http://www.pbg-sa.pl/relacje-inwestorskie/raporty-biezace/32-2017-uchwala-zarzadu-kdpw-w-sprawie-asymilacji-akcji-pbg-serii-a.html
http://www.pbg-sa.pl/relacje-inwestorskie/raporty-biezace/33-2017-komunikat-dzialu-operacyjnego-kdpw-w-sprawie-rejestracji-akcji-pbg-serii-a.html
http://www.pbg-sa.pl/relacje-inwestorskie/raporty-biezace/33-2017-komunikat-dzialu-operacyjnego-kdpw-w-sprawie-rejestracji-akcji-pbg-serii-a.html
http://www.pbg-sa.pl/relacje-inwestorskie/raporty-biezace/35-2017-otrzymanie-zawiadomienia-w-trybie-art-69-ust-1-pkt-2-w-zwiazku-z-art-69b-ust-5-art-87-ust-1-pkt-5-oraz-art-87-ust-5-ustawy-o-ofercie.html
http://www.pbg-sa.pl/relacje-inwestorskie/raporty-biezace/35-2017-otrzymanie-zawiadomienia-w-trybie-art-69-ust-1-pkt-2-w-zwiazku-z-art-69b-ust-5-art-87-ust-1-pkt-5-oraz-art-87-ust-5-ustawy-o-ofercie.html
http://www.pbg-sa.pl/relacje-inwestorskie/raporty-biezace/35-2017-otrzymanie-zawiadomienia-w-trybie-art-69-ust-1-pkt-2-w-zwiazku-z-art-69b-ust-5-art-87-ust-1-pkt-5-oraz-art-87-ust-5-ustawy-o-ofercie.html
http://www.pbg-sa.pl/relacje-inwestorskie/raporty-biezace/36-2017-otrzymanie-zawiadomienia-w-trybie-art-69-ust-1-pkt-2-i-art-69-ust-2-pkt-1-lit-a-w-zwiazku-z-art-69b-ust-5-art-87-ust-1-pkt-5-oraz-art-87-ust-5-ustawy-o-ofercie.html
http://www.pbg-sa.pl/relacje-inwestorskie/raporty-biezace/36-2017-otrzymanie-zawiadomienia-w-trybie-art-69-ust-1-pkt-2-i-art-69-ust-2-pkt-1-lit-a-w-zwiazku-z-art-69b-ust-5-art-87-ust-1-pkt-5-oraz-art-87-ust-5-ustawy-o-ofercie.html
http://www.pbg-sa.pl/relacje-inwestorskie/raporty-biezace/36-2017-otrzymanie-zawiadomienia-w-trybie-art-69-ust-1-pkt-2-i-art-69-ust-2-pkt-1-lit-a-w-zwiazku-z-art-69b-ust-5-art-87-ust-1-pkt-5-oraz-art-87-ust-5-ustawy-o-ofercie.html
http://www.pbg-sa.pl/relacje-inwestorskie/raporty-biezace/38-2017-otrzymanie-zawiadomienia-w-trybie-art-69-ust-1-pkt-1-w-zwiazku-z-art-69b-ust-5-art-87-ust-1-pkt-5-oraz-art-87-ust-5-ustawy-o-ofercie.html
http://www.pbg-sa.pl/relacje-inwestorskie/raporty-biezace/38-2017-otrzymanie-zawiadomienia-w-trybie-art-69-ust-1-pkt-1-w-zwiazku-z-art-69b-ust-5-art-87-ust-1-pkt-5-oraz-art-87-ust-5-ustawy-o-ofercie.html
http://www.pbg-sa.pl/relacje-inwestorskie/raporty-biezace/39-2017-otrzymanie-zawiadomienia-w-trybie-art-69-ust-1-pkt-2-w-zwiazku-z-art-87-ust-1-pkt-5-ustawy-o-ofercie.html
http://www.pbg-sa.pl/relacje-inwestorskie/raporty-biezace/39-2017-otrzymanie-zawiadomienia-w-trybie-art-69-ust-1-pkt-2-w-zwiazku-z-art-87-ust-1-pkt-5-ustawy-o-ofercie.html
http://www.pbg-sa.pl/relacje-inwestorskie/raporty-biezace/40-2017-otrzymanie-zawiadomienia-w-trybie-art-69-ust-1-pkt-2-i-art-69-ust-2-pkt-1-lit-a-w-zwiazku-z-art-69b-ust-5-art-87-ust-1-pkt-5-oraz-art-87-ust-5-ustawy-o-ofercie.html
http://www.pbg-sa.pl/relacje-inwestorskie/raporty-biezace/40-2017-otrzymanie-zawiadomienia-w-trybie-art-69-ust-1-pkt-2-i-art-69-ust-2-pkt-1-lit-a-w-zwiazku-z-art-69b-ust-5-art-87-ust-1-pkt-5-oraz-art-87-ust-5-ustawy-o-ofercie.html
http://www.pbg-sa.pl/relacje-inwestorskie/raporty-biezace/40-2017-otrzymanie-zawiadomienia-w-trybie-art-69-ust-1-pkt-2-i-art-69-ust-2-pkt-1-lit-a-w-zwiazku-z-art-69b-ust-5-art-87-ust-1-pkt-5-oraz-art-87-ust-5-ustawy-o-ofercie.html
http://www.pbg-sa.pl/relacje-inwestorskie/raporty-biezace/41-2017-otrzymanie-zawiadomienia-w-zwiazku-z-art-69-ust-1-pkt-2-w-zwiazku-z-art-87-ust-1-pkt-5-ustawy-o-ofercie.html
http://www.pbg-sa.pl/relacje-inwestorskie/raporty-biezace/41-2017-otrzymanie-zawiadomienia-w-zwiazku-z-art-69-ust-1-pkt-2-w-zwiazku-z-art-87-ust-1-pkt-5-ustawy-o-ofercie.html
http://www.pbg-sa.pl/relacje-inwestorskie/raporty-biezace/42-2017-otrzymanie-zawiadomienia-w-zwiazku-z-art-69-ust-1-w-zwiazku-z-art-69b-i-w-zwiazku-z-art-87-ust-1-pkt-5-oraz-art-87-ust-5-ustawy-o-ofercie-korekta.html
http://www.pbg-sa.pl/relacje-inwestorskie/raporty-biezace/42-2017-otrzymanie-zawiadomienia-w-zwiazku-z-art-69-ust-1-w-zwiazku-z-art-69b-i-w-zwiazku-z-art-87-ust-1-pkt-5-oraz-art-87-ust-5-ustawy-o-ofercie-korekta.html
http://www.pbg-sa.pl/relacje-inwestorskie/raporty-biezace/42-2017-otrzymanie-zawiadomienia-w-zwiazku-z-art-69-ust-1-w-zwiazku-z-art-69b-i-w-zwiazku-z-art-87-ust-1-pkt-5-oraz-art-87-ust-5-ustawy-o-ofercie-korekta.html
http://www.pbg-sa.pl/relacje-inwestorskie/raporty-biezace/43-2017-otrzymanie-zawiadomienia-w-trybie-art-69-ust-1-pkt-2-w-zwiazku-z-art-69b-ust-5-art-87-ust-1-pkt-5-oraz-art-87-ust-5-ustawy-o-ofercie.html
http://www.pbg-sa.pl/relacje-inwestorskie/raporty-biezace/43-2017-otrzymanie-zawiadomienia-w-trybie-art-69-ust-1-pkt-2-w-zwiazku-z-art-69b-ust-5-art-87-ust-1-pkt-5-oraz-art-87-ust-5-ustawy-o-ofercie.html
http://www.pbg-sa.pl/relacje-inwestorskie/raporty-biezace/44-2017-otrzymanie-zawiadomienia-w-zwiazku-z-art-69-ust-1-w-zwiazku-z-art-69b-i-w-zwiazku-z-art-87-ust-1-pkt-5-oraz-art-87-ust-5-ustawy-o-ofercie-korekta.html
http://www.pbg-sa.pl/relacje-inwestorskie/raporty-biezace/44-2017-otrzymanie-zawiadomienia-w-zwiazku-z-art-69-ust-1-w-zwiazku-z-art-69b-i-w-zwiazku-z-art-87-ust-1-pkt-5-oraz-art-87-ust-5-ustawy-o-ofercie-korekta.html
http://www.pbg-sa.pl/relacje-inwestorskie/raporty-biezace/44-2017-otrzymanie-zawiadomienia-w-zwiazku-z-art-69-ust-1-w-zwiazku-z-art-69b-i-w-zwiazku-z-art-87-ust-1-pkt-5-oraz-art-87-ust-5-ustawy-o-ofercie-korekta.html
http://www.pbg-sa.pl/relacje-inwestorskie/raporty-biezace/46-2017-otrzymanie-zawiadomienia-w-zwiazku-z-art-69-ust-1-w-zwiazku-z-art-69b-i-w-zwiazku-z-art-87-ust-1-pkt-5-oraz-art-87-ust-5-ustawy-o-ofercie.html
http://www.pbg-sa.pl/relacje-inwestorskie/raporty-biezace/46-2017-otrzymanie-zawiadomienia-w-zwiazku-z-art-69-ust-1-w-zwiazku-z-art-69b-i-w-zwiazku-z-art-87-ust-1-pkt-5-oraz-art-87-ust-5-ustawy-o-ofercie.html
http://www.pbg-sa.pl/relacje-inwestorskie/raporty-biezace/47-2017-otrzymanie-zawiadomienia-w-zwiazku-z-art-69-ust-1-w-zwiazku-z-art-69b-i-w-zwiazku-z-art-87-ust-1-pkt-5-oraz-art-87-ust-5-ustawy-o-ofercie.html
http://www.pbg-sa.pl/relacje-inwestorskie/raporty-biezace/47-2017-otrzymanie-zawiadomienia-w-zwiazku-z-art-69-ust-1-w-zwiazku-z-art-69b-i-w-zwiazku-z-art-87-ust-1-pkt-5-oraz-art-87-ust-5-ustawy-o-ofercie.html
http://www.rafako.com.pl/pub/File/raporty_biezace/2017/RB_27_2017_OFERTA_LOMBOK.pdf
http://www.pbg-sa.pl/relacje-inwestorskie/raporty-biezace/37-2017-doreczenie-apelacji-od-postanowienia-sadu-z-dnia-7-czerwca-2017-roku.html
http://www.pbg-sa.pl/relacje-inwestorskie/raporty-biezace/37-2017-doreczenie-apelacji-od-postanowienia-sadu-z-dnia-7-czerwca-2017-roku.html
http://www.rafako.com.pl/pub/File/raporty_biezace/2017/RB_31_Uchwa_y_NWZ_12_09_2017_po_przerwie.pdf
http://www.rafako.com.pl/pub/File/raporty_biezace/2017/RB_1_2017_podsumowanie_PDO_dla_pracownik_w_RAFAK.pdf
http://www.rafako.com.pl/pub/File/raporty_biezace/2017/RB_1_2017_podsumowanie_PDO_dla_pracownik_w_RAFAK.pdf

Sprawozdanie Zarzadu PBG S.A. z dziatalnosci Grupy Kapitatowej PBG — za | pbitrocze 2017 r.

Wiecej w: RB RFK 17/2017:
hitp://www.rafako.com.pl/pub/File/raporty biezace/2017/RB 17 2017 reorganizacja kolejny etap.pdf
W dniu 8 wrzednia 2017 roku Zarzgd RAFAKO S.A. poinformowat o podjeciu decyzji o redukcii
zatrudnienia w drodze zwolnien grupowych. Proces trwac bedzie od zakohczenia konsultacji z
zaktadowymi organizacjomi zwigzkowymi do 31 marca 2018 roku i zgodnie z szacunkami przyniesie
roczne oszczednosci poczgwszy od drugiego kwartatu 2018 roku, rzedu 25 min zt. Zgodnie z zatozeniami,
zwolnienia grupowe majg objg¢ maksymalnie 325 pracownikéw, co stanowi 18% ogdtu zatrudnionych
w RAFAKO S.A. na dzien 30 sierpnia 2017 roku.
Wiecej w: RB RFK 30/2017:
hitp://www.rafako.com.pl/pub/File/raporty biezace/2017/RB 30 2017 zwolnienia grupowe FINAL.pdf

W pierwszym pdtroczu 2017 roku, poza wymienionymi powyzej i opisanymi w punkcie IX rozdziatu VI oraz nocie
36 skonsolidowanego sprawozdania finansowego nie wystgpity inne istotne zdarzenia, moggce znaczgco
wptyngé na ocene i zmiany sytuacji majgtkowej, finansowej i wyniku finansowego Grupy Kapitatowej.

lll. INFORMACJE O ZMIANACH W POWIAZANIACH ORGANIZACYJNYCH

27.01.2017

Podmioty
transakcji

PBG S.A.
Jerzy
Wisniewski

Rodzaj transakciji Opis transakciji

W dniu 27 stycznia 2017 roku Spdétka ofrzymata zawiadomienie o
fransakcji na akcjach Spoétki, sporzgdzone w trybie art. 19 ust. 1
Rozporzgdzenia MAR, przekazane przez Pana Jerzego Wisniewskiego,
Prezesa Zarzadu Spotki o objeciu akciji serii |.

Zawiadomienie o
fransakcji na akcjach
Spotki.

Wiecej w: RB PBG 4/2017: http://www.pbg-sa.pl/relacje-inwestorskie/raporty-biezace/4-2017-zawiadomienie-o-tfransakcji-na-akcjach-

31.01.2017

RAFAKO S.A.
QUERCUS
Towarzystwo
Funduszy
Inwestycyjnych
S.A.

spolki.html

W dniu 31 stycznia 2017r. QUERCUS Towarzystwo Funduszy
Zawiadomienie o zmianie  Inwestycyjnych  S.A.  (,QUERCUS TFI”) dzatajgce w imieniu
stanu posiadania akcji zarzgdzanego przez siebie funduszu inwestycyjnego QUERCUS

RAFAKO S.A. przez fundusz =~ Parasolowy SFIO (,,Fundusz’) zawiadomito o zmniejszeniu przez

inwestycyjny - QUERCUS Fundusz samodzielnie udziatu w ogdlnej liczbie gtoséw Rafako ponizej
Parasolowy SFIO. progu 5% ogdlnej liczby gtosdw, w wyniku fransakcji na rynku
regulowanym dokonanej w dniu 27 stycznia 2017 roku.

Wiecej w: RB RFK 3/2017: http://www.rafako.com.pl/pub/File/raporty biezace/2017/RB 3 2017 zawiadomienie o zmianie stanu posiadan.pdf

07.03.2017

Wiecej w: RB RFK 8/2017: http:

04.05.2017

Wiecej w: RB RFK 10/2017: hitp:

08.06.2017

Wiecej w: RB RFK 16/2017: http

14.06.2017

RAFAKO S.A.
QUERCUS
Towarzystwo
Funduszy
Inwestycyjnych
S.A.

QUERCUS Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. (,,QUERCUS TFI")
dziatajgc  w imieniu  zarzgdzanych przez siebie  funduszy
inwestycyjnych: QUERCUS Parasolowy SFIO, QUERCUS Absolutnego
Zwrotu FIZ, QUERCUS Absolute Return FIZ oraz Acer Aggressive FIZ
(,Fundusze”) zawiadomit o zmniejszeniu, w wyniku transakgcji
przeprowadzonej na rynku regulowanym w dniu 6 marca 2017 roku,
przez Fundusze wspdlnie udziatu w ogdlnej liczbie gtosdéw Rafako
ponizej progu 5% ogdlnej liczby gtosow.

Zawiadomienie o zmianie
stanu posiadania akcji
RAFAKO S.A. przez
fundusze inwestycyjne
QUERCUS.

RAFAKO S.A.
QUERCUS
Towarzystwo
Funduszy
Inwestycyjnych
S.A.

Zawiadomienie QUERCUS Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A.

Zawiadomienie o zmianie  (,,QUERCUS TH") dziatajgcego w imieniu zarzgdzanych przez siebie
stanu posiadania akcji funduszy inwestycyjnych: QUERCUS Parasolowy SFIO, QUERCUS
RAFAKO S.A. przez Absolutnego Zwrotu FIZ, QUERCUS Absolute Return FIZ oraz Acer
fundusze inwestycyjne Aggressive FIZ (,Fundusze”) o zwiekszeniu przez Fundusze wspdlnie
QUERCUS. udziatu w ogdlnej liczbie gtosdéw Rafako oraz przekroczeniu progu 5%

ogdlnej liczby gtoséw.

RAFAKO S.A
QUERCUS
Towarzystwo
Funduszy
Inwestycyjnych
S.A.

Zawiadomienie od QUERCUS Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych
S.A. (,QUERCUS TH”) dziatajgcego w imieniu zarzgdzanych przez
siebie funduszy inwestycyjnych: QUERCUS Parasolowy SFIO, QUERCUS
Absolutnego Zwrotu FIZ, QUERCUS Absolute Return FIZ, QUERCUS
Multistrategy FIZ oraz Acer Aggressive FIZ (,,Fundusze”) o zmniejszeniu
przez Fundusze wspdlnie udziatu w ogdlnej liczbie gtoséw w Rafako
ponizej progu 5% ogdlnej liczby gtosdw. i tyle samo ogdinej liczby
gtosdw na walnym zgromadzeniu Spofki.

Zawiadomienie o zmianie
stanu posiadania akcji
RAFAKO S.A. przez
fundusze inwestycyjne
QUERCUS.

://www.rafako.com.pl/pub/File/raporty biezace/2017/RB 16 2017 zawiadomienie o zmianie stanu posiada.pdf

PBG
Jerzy
Wisniewski

W dniu 14 czerwca 2017 roku Spdétka ofrzymata zawiadomienie o
transakcji na akcjach Spdétki, sporzgdzone w trybie art. 19 ust. 1
Rozporzgdzenia MAR, przekazane przez Pana Jerzego Wisniewskiego,
Prezesa Zarzqgdu Spdtki, w zwigzku z objeciem akcji serii .

Zawiadomienie o
fransakcji na akcjach
Spotki.
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Wiecej w: RB PBG 26/2017: http:

spolki.html

IV. OPIS TRANSAKCJI Z PODMIOTAMI POWIAZANYMI

W | pbtroczu roku 2017 spdtki z Grupy PBG redlizowaty transakcje z podmiotami powigzanymi na zasadach
rynkowych, ktérych charakter i warunki wynikajq z biezgcej dziatalnosci operacyjnej.
Najczesciej spotykanymi typami transakciji w ramach podmiotéw powigzanych z GK PBG sq:

e umowy o roboty budowlane;

e UmMowy Swiadczenie ustug serwisowych;

e umowy dotyczgce: ustug wsparcia sprzedazy, ustug zarzgdzania portfelem nieruchomosci oraz ustug

wsparcia organizacyjnego;

e UMOwWy pozyczkKi.
Transakcje miedzy spdtkami z Grupy, a ich podmiotami powigzanymi ujawnione zostaty w nocie 31
srédrocznego skréconego skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy PBG za pierwsze pdtrocze
2017r.
W | pétroczu 2017 roku spdtki z Grupy PBG nie udzielaty poreczen ani gwarancji podmiotom powigzanym.

V. INFORMACJE O ZACIAGNIETYCH KREDYTACH, UMOWACH POZYCZEK

Informacje na temat zaciggnietych kredytéw i pozyczek zostaty zaprezentowane w skonsolidowanym
sprawozdaniu finansowym Grupy Kapitatowej PBG w nocie 19.

VI. WAZNIEJSZE OSIAGNIECIA W DZIEDZINIE BADAN | ROZWOJU

Grupa PBG, w okresie objetym raportem, w dziedzinie badan i rozwoju nie zanotowata osiggniec, 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 26.

ROZDIZIAL V: AKCJE | AKCJONARIUSZE

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

Na dzien publikacji Sprawozdania kapitat akcyjny Spdtki wynosi 16.081.011,82 PLN i dzieli sie na 804.050.591

akciji zwyktych na okaziciela. Wartos¢ nominalna akcji wynosi 0,02 PLN kazda.

Kapitat akcyjny PBG na dzieh 30 czerwca 2017 roku

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
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seria F 1400 000 zwykte na okarziciela 1 400 000 1 400 000 1 400 000
seria G 865 000 zwykte na okaziciela 865 000 865 000 865 000
seria H 776 948 780 zwykte na okaziciela 776 948 780 776 948 780 776 948 780
seria | 12 806 811 zwykte na okaziciela 12806 811 12806 811 12806 811
suma 804 050 591 804 050 591 804 050 591
Akcjonariat powyzej 5%

. . . .. Udziat w kapitale Udziat w ogdlnej
ticzba kel zakladowym (%) | liczbie gloséw (%)

na dzien 30 czerwca 2017

Jerzy Wisniewski 189 836 345 23,61% 23,61%
BZ WBK S.A. 61 339 097 7,63% 7.63%
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%
Jefferies International Limited, w tym Union Investment

Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. 6,49% 149 206 649 18,56% 18,56%
Pozostali 287 759 620 35.79% 35.79%

. . . " Udziat w kapitale Udziat w ogodlnej

na dzien publikacji sprawozdania

Jerzy Wisniewski 189 836 345 23,61% 23,61%
BZ WBK S.A. 61339 097 7,63% 7,63%
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%
Pozostali 436 966 269 54,34% 54,34%
Akcjonariat PBG powyzej 5% na dzien 30 czerwca 2017 r.
23,61%
7,63%
6,60%

18,.56%

7.82%

Jerzy Wisniewski
BZ WBK SA
Powszechna Kasa Oszczednosci Bank Polski SA
Bank Polska Kasa Opieki SA
= Jefferies International Limited, w tym Union Investment Towarzystwo Funduszy

Inwestycyjnych S.A. 6,49%
= pozostali
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Akcjonariat PBG powyzej 5% na dzien publikacji sprawozdania

23,61%

\ 7,63%

\ 6,60%

L7,82%

54,35%

\

Jerzy Widniewski

BZ WBK SA
= Powszechna Kasa Oszczednosci Bank Polski SA
= Bank Polska Kasa Opieki SA
= pozostali

Spdtka 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.

II. ZMIANY W AKCJONARIACIE SPOLKI

W okresie objetym sprawozdaniem nie miaty miejsca istotne zmiany w akcjonariacie. Po dniu 30 czerwca 2017
roku zidentyfikowano zmiany na podstawie zawiadomieh ztozonych przez akcjonariuszy, opublikowane
nastepujacymi raportami biezgcymi: 35/2017 — 36/2017 oraz 38/2017 — 42/2017.

ll. KLUCZOWE DANE DOTYCZACE AKCJI SPOLKI PBG

1. Cena akciji
Cena akcji PBG od 1 stycznia 2017 do 30 czerwca 2017

—PBG ——WIG WIG-BUD

—_ DOOOWNAROCOANDOOOANIAOCOONAOCON

S

SN

SYYS

B ORON Wwww BARRR it NoNoNO

7-01-02 2017-02-14 2017-03-28 2017-05-15
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Cena akciji PBG od debiutu do 7 wrzesnia 2016

—PBG ——WIG WIG-BUD

450
400
350
300
250
200
150
100

2. Kluczowe dane dotyczqgce akcji

Dane na akcje

Najwyzszy kurs akcji w PLN 6,93 2,87 +141
Najnizszy kurs akcji w PLN 2.58 1,57 +64
Cena akcji na koniec pétrocza w PLN 3,15 2,39 +32
Liczba akcji na koniec okresu szt. 14 295 000 14 295 000 R
Liczba akcji w obrocie gietdowym szt. 10 555 000 10 555 000 -
Kapitalizacja na koniec pdtrocza w min
PLN 45,0 34,2 +31

Srednia dzienna warto$¢ obrotéw w tys. PLN 1078 110 +980
Sredni dzienny wolumen obrotu szt. 221 656 50 335 +340

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 warto$ciowe dajgce specjalne uprawnienia kontrolne w stosunku do Spdtki. Z akcjami
Spoétki nie wigzg sie zadne ograniczenia dotyczgce przenoszenia praw witasnos$ci, ani ograniczenia w
wykonywaniu prawa gtosu.

VI. WSKAZANIE WSZELKICH OGRANICZEN ODNOSNIE WYKONYWANIA PRAWA GLOSU

W Statucie spdtki PBG brak jest postanowieh dotyczgcych ograniczenia wykonywania prawa gtosu przez
posiadaczy okreslonej czesci lub liczby gtosdw.

VII. OGRANICZENIA DOTYCZACE PRZENOSZENIA PRAWA WEASNOSCI PAPIEROW WARTOSCIOWYCH
SPOLKI PBG ORAZ OGRANICZENIA W ZAKRESIE WYKONYWANIA Z NICH PRAWA GtOSU

Jerzy Wisniewski, wiekszo$ciowy akcjonariusz Spotki, w wykonaniu postanowienh Umowy Restrukturyzacyijne;,
ktérej jest stronq, podpisat Umowe Ograniczenia Zbywalnoséci Akcji PBG, ktérych pozostaje wtascicielem na

czas do spetnienia przez Spdtke wszystkich zobowigzan z tytutu wyemitowanych Obligaciji ktére zaoferowane
zostang uprawnionym zgodnie z Uktadem (raport biezgcy Spdtki 26/2015 z dnia 2 sierpnia 2015 roku, punkt | 1)
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dlitiii). Na mocy Umowy Akcjonariusz zobowigzat sie wobec Wierzycieli Finansowych, bedgcych stfrong Umowy
Restrukturyzacyjnej, do niedokonywania jakichkolwiek czynnosci zobowigzujgcych lub rozporzgdzajgcych,
ktérych przedmiotem sq akcje PBG, jakiekolwiek prawa z akcji lub jakiekolwiek prawa do akciji, bez uprzedniegj
zgody Wierzycieli Finansowych.

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

Nie dotyczy

IX. INFORMACJE O SPOLCE | O AKCJACH

Kontakt do relacji inwestorskich

Relacje Inwestorskie Jacek Krzyzaniak
Numer telefonu +48 605 470 599

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

GPW PBG

Reuters PBGG.WA

KOD LEI 259400X248CV8DJRIM55

ROZDIZIAL VI: PRZEGLAD FINANSOWY

I. ANALIZA KONDYCJI FINANSOWEJ GRUPY KAPITALOWEJ PBG

Wszystkie wskazniki oraz dane finansowe podane sq w oparciu o skonsolidowane sprawozdanie finansowe
sporzqgdzone wg Miedzynarodowych Standarddw Rachunkowosci.

1. Przychody

Na koniec 1H2017 roku Grupa PBG odnotowata w poréwnaniu do analogicznego okresu roku poprzedniego
wzrost przychoddw ze sprzedazy na poziomie blisko16%, przede wszystkim dzieki wysokiej dynamice wzrostu
przychoddw z segmentu budownictwa energetycznego (20,3% r/r). Przychody Grupy zwiekszyty sie z kwoty
788 660 tys. PLN w TH2016 roku do kwoty 914 000 tys. PLN w TH2017 roku.

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

SPRZEDAZ (w tys. PLN)

1,000 000 914000
900 000
800 000 705 289
700 000 -
600 000
500 000
400 000
300 000
200 000
100 000

0

771 957 788 660

1H2013 1H2014 1H2015 1H2016 1H2017
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2. Porifel zaméwien

Na dzien 1 lipca 2017 roku wartos¢ portfela zamdwien Grupy Kapitatowej PBG wynosita 3,47 mid PLN, z czego
do redlizacji w 2017 roku przypada okoto 836 min PLN, natomiast pozostata kwota, 1j. 2,64 mid PLN na lata
kolejne. Najwiekszy udziat w portfelu zamdwien Grupy stanowiq kontrakty z segmentu budownictwa
energetycznego (96%). Gaz ziemny, ropa naftowa i paliwa stanowi 4% wartosci portfela Grupy PBG.

Historyczne ksztaltowanie sie porifela zaméwien GK PBG w mid PLN (porownanie obejmuje pieé lat)

WARTOSC PORTFELA ZAMOWIEN (w min PLN)
7 000
6 300
4 900
5000
4210
4 000
3000
2 000
1000
0 ‘
01.2014 01.2015 01.20146 01.2017 01.07.2017

Struktura porifela zaméwien na 1 lipca 2017 roku

PORTFEL ZAMOWIEN NA DZIEN 1 LIPCA 2017 (w % i PLN min)

3. Wynik operacyjny - EBIT

W 1H2017 roku Grupa PBG odnotowata zysk z dziatalnos$ci operacyjnej na poziomie 20,9 min PLN. W ubiegtym
roku byto to 828,7 min PLN. Pomimo analogicznych okresdw roku biezgcego i roku poprzedniego, wyniki
finansowe zanotowane przez Grupe, nie sg w ocenie Zarzadu wprost poréwnywane. Wygenerowanie
istotnego dodatniego wyniku na poziomie operacyjnym w pordwnywalnym okresie ubiegtego roku
obrotowego to przede wszystkim efekt ujecia w ksiegach rachunkowych Spétki dominujgcej skutkéw
uprawomocnhnienia sie w dniu 13 czerwca 2016 roku postanowienia sgdu upadtosciowego w przedmiocie
zatwierdzenia Uktadu — wptyw na wynik operacyjny Spotki na poziomie 921 min PLN.
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Historyczne ksztaltowanie sie pozycji zysku (straty) operacyjnej (poréwnanie obejmuje pie¢ lat)

WYNIK OPERACYJNY - EBIT (w tys. PLN)
1 000 000

828 701

800 000

600 000

400 000

235 954

200 000
0 20 932

-200 000 159714 -108-048

-400 000

5. Wskazniki ptynnosci

Wskazniki ptynnosci

NAZWA FORMULA OBLICZENIOWA 1H2017 m

(aktywa obrotowe / zobowigzania

Wskaznik ptynnosci biezqcej krétkoterminowe)

(aktywa obrotowe — zapasy /

1, 1,
zobowigzania krotkoterminowe) 05 o7

Wskaznik ptynnosci szybkiej

(korncowy stan srodkdéw pienieznych /

29 .
zobowigzania krotkoterminowe) 0 0.30

Wskaznik wyptacalnosci gotdwki

Na koniec 1H2017 roku nastgpit spadek wskaznika ptynnosci biezgcej w pordwnaniu do poziomu osiggnietego
w analogicznym okresie roku poprzedniego. Jego warto$¢ wyniosta 1,07 w poréwnaniu do 1,09 na koniec
1H2016 roku.

Analogicznie, spadek odnotowano w przypadku wskaznika ptynnosci szybkiej. Jego warto$¢ zmniejszyta sie z
1,07 na koniec 1H2016 roku do 1,05 na koniec 1H2017 roku.

Wskaznik wyptacalnosci gotéwkowej w poréwnaniu do 1H2016 (0,30), pozostat na zblizonym poziomie 1. 0,29.
Oznacza to, ze 29% swoich zobowigzan biezgcych Grupa PBG jest w stanie pokry¢ aktywami o najwyzszym
stopniu ptynnosci.

6. Zadtuzenie

Wskazniki zadtuzenia

NAZWA FORMULA OBLICZENIOWA 1H2017 m

Wskaznik ogdlnego zadtuzenia = zobowigzania ogdtem / aktywa ogdtem
Wskaznik ogdlnego zadtuzenia w 1H2017 osiggnat warto$¢ 0,86 i wzrdst nieznacznie, tj. o 0,01 w stosunku do

analogicznego okresu roku poprzedniego. Wartosci wskaznika w obu okresach sg wysokie (powyzej 0,5) i

uznawane za niebezpieczne, ze wzgledu na duzy udziat zobowigzah w finansowaniu majatku.
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Il. DYNAMIKA RACHUNKU ZYSKOW | STRAT ORAZ ANALIZA POZIOMU KOSZTOW
1. Rachunek zyskow i strat

Dynamika rachunku zyskow i strat

PBG - Rachunek Zyskéw i Strat (w tys. PLN) 1H2017 “ TH2017/1H2016

Przychody ze sprzedazy 214 000 788 660 +16%
Koszt wtasny sprzedazy 819 863 742 446 +10%
Zysk (strata) brutto ze sprzedazy 94137 46 214 +104%
Zysk na utracie wspotkontroli nad wspdlnym

déio’roniem ° e 0 22955

Koszty sprzedazy 11571 9 254 +25%
Koszty ogdinego zarzqdu 48 325 47 192 +2%
Pozostate przychody operacyjne 18 390 18 571 -1%
Pozostate koszty operacyjne 21 945 121 082 -82%
Koszty restrukturyzacii 0 2515
Zysk (strata) na zawarciu  uktadu z

V\jierzyéielomi) 9754 921004

Zysk (strata) z dziatalnosci operacyjnej 20 932 828 701 -97%
Przychody finansowe 0 0 -
Koszty finansowe 5805 3703 +57%
Udziat w zyskach jednostek rozliczanych

metodqg proi//v w’rosnjoéci ! 1777 3487

Zysk (strata) przed opodatkowaniem 13 350 821 511 -98%
Podatek dochodowy 12182 4990 +144%
Zysk (strata) netto: 1168 816 521

- akcjonariuszom podmiotu dominujgcego -3 827 867 042

- akcjonariuszom mniejszosciowym 4995 -50 521

Na koniec TH2017 roku wypracowany przez Grupe zysk brutto ze sprzedazy osiggnat poziom ponad 94,1 min
PLN, w poréwnaniu do 46,2 min PLN w analogicznym okresie roku poprzedniego.

Koszty ogdlnego zarzgdu wyniosty 48,3 min PLN i byty zaledwie 2% wyzsze niz w roku ubiegtym.

W 1H2017 roku koszty sprzedazy wyniosty blisko 11,6 min PLN, co stanowi 25-procentowy wzrost.

W 1H2017 roku pozostate przychody operacyjne osiggnety wartos¢ blisko 18,4 min PLN, z czego ndjistotniejsze
pozycje stanowiq: odwrdcenie odpisdw aktualizujgcych pozyczek i naleznosci w kwocie odpowiednio 6,4 min
i 1,5 min PLN oraz zysk ze zbycia niefinansowych aktywdw trwatych w kwocie 3,6 min PLN.

Pozostate koszty operacyjne w omawianym okresie wyniosty blisko 22 min PLN, z czego najistotniejsze pozycje
stanowiqg: odpis aktualizujgcy warto$¢ naleznosci w wysokosci 4,6 min PLN oraz wycena nieruchomosci
inwestycyjnych do wartosci godziwej — 6,3 min PLN.

W IH2017 roku w pozyciji ,Strata na zawarciu uktadu z wierzycielomi” Grupa ujeta efekt aktualizacji dyskonta
zobowigzan uktadowych oraz zerokuponowych obligacji wyemitowanych w celu sptaty czesci zobowigzan
uktadowych. W analogicznym okresie roku poprzedniego w pozyciji , Zysk na zawarciu uktadu z wierzycielami”
Spoétka ujeta zysk w kwocie 921.004 tys. PLN, w tym:

e 1.438.554 tys. PLN — kwota pierwotnych skonsolidowanych zobowigzah uktadowych (ujeta jako
przychdéd),

e (311.447) tys. PLN — kwota zrestrukturyzowanych skonsolidowanych zobowigzan zaciggnietych
bezposrednio przez Spdtke dominujacqg, ktdére zgodnie z postanowieniami Uktadu uregulowane
zostang w drodze ptatnosci pienieznych (ujeta jako koszt),

e (9.856) tys. PLN — kwota zrestrukturyzowanych zobowigzan zaciggnietych bezposdrednio przez Spotke
dominujgcg, ktére zgodnie z postanowieniami Uktadu bedq przedmiotem konwersji na akcje Spotki
dominujgcej(ujeta jako koszt),

e (297.189) tys. PLN - strata na umorzeniu czesci dtugu w zamian za instrumenty kapitatowe Spotki
dominujgcej (ujeta jako koszt),
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e 14,009 tys. PLN — przychdd z tytutu obnizenia kapitatu podstawowego Spdtki dominujgcej poprzez
zmiane warto$ci nominalnej akcji z 1 PLN na 0,02 PLN,
e 58.699 tys. PLN - dyskonto dtugoterminowej czesci skonsolidowanych zobowigzan uktadowych,
e 28234 tys. PLN - rozwigzanie rezerwy na skonsolidowane zobowigzania zwigzane z
odpowiedzialnosciq solidarng za udzielone poreczenia i gwarancje.
Biorgc pod uwage powyzsze, jak réwniez wynik na dziatalnosci finansowej, w 1H2017 roku Grupa odnotowata
zysk na poziomie operacyjnym oraz strate netto przypadajgcg akcjonariuszom wiekszosciowym w wysokosci
odpowiednio: 20,9 min PLN oraz 3,8 min PLN, a w analogicznym okresie roku poprzedniego: zysk operacyjny i
zysk netto wynoszgcy odpowiednio 828,7 min PLN oraz 867,04 min PLN.

lll. ANALIZA SYTUACJI MAJATKOWEJ, FINANSOWEJ ORAZ POKRYCIA FINANSOWEGO MAJATKU

1. Aktywa

Struktura aktywdw na przestrzeni analizowanego okresu nie ulegta istotnym zmianom. Aktywa frwate na koniec
TH201H roku stanowity blisko 38% ogdlnej sumy aktywdw i ich udziat wzgledem analogicznego okresu roku
poprzedniego spadt o 4,6 p.p. Aktywa obrotowe odnotowaty w 1H2017 roku spadek udziatu w strukfurze
aktywdw ogdtem w stosunku do analogicznego okresu roku poprzedniego i stanowity okoto 51%. Osobng
kategorie tworzg aktywa zaklasyfikowane jako przeznaczone do sprzedazy, ktére stanowig okoto 11% ogdine;j
sumy aktywow.

Najistotniejszg pozycjg aktywdw trwatych stanowigca 14% sumy aktywdw sq rzeczowe aktywa trwate. Drugqg
co do istotnosci pozycje w aktywach trwatych, stanowigcqg 12% ich wielkosci jest wartos¢ firmy

Na przestrzeni analizowanego okresu zmienita sie réwniez struktura aktywdw obrotowych. Najwiekszy udziat w
strukturze aktywdw obrotowych w 1TH2017 roku zanotowaty naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate
naleznosci stanowigce 27% ich wartosci. Drugg co do istotnosci pozycjg w majatku obrotowym sq $rodki
pieniezne iich ekwiwalenty odpowiadajgce blisko 14% jego wartosci. Trzecig najwiekszq pozycjq sg naleznosci
z tytutu umodw o ustuge budowlang reprezentujgce 6,5% wartosci aktywdw obrotowych.

Aktywa w tys. PLN

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

TH2014

T

1707 485

15424678
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Wartosci najwiekszych pozyciji w aktywach (w tys. PLN)

100%

90% -

209 491

80% -

70% -

60% -

50%

40%

181 244

30%

229 092

20% 217 015

10%

186 297

0%

190 035

TH2017

Wskazniki sytuacji majgtkowej (w %)

T1H2016

Aktywa zaklsyfikowane jako
przeznaczone do sprzedazy

m $rodki pieniezne i ich
ekwiwalenty

Naleznosci z tytutu dostaw i
ustug oraz pozostate
naleznosci

= Naleznosci z tytutu uméw o

ustuge budowlang

= Zapasy

m Aktywa z tytutu odroczonego
podatku dochodowego

= Naleznosci

= Dlugoterminowe kontraktowe
naleznosci oraz naleznosci
diugoterminowe z tytutu
umowy o ustuge budowlang

= Inwestycje we wspdlnych
przedsiewzieciach

m Rzeczowe akitywa trwate

= Wartos¢ firmy

NAZWA FORMULA OBLICZENIOWA 1H2017 m

Podstawowy wskaznik struktury
aktywow

Wskaznik udziatu aktywow trwatych
w aktywach ogdtem

Wskaznik udziatu aktywdw
obrotowych w aktywach ogétem

Wskaznik udziatu zapasdw w
aktywach obrotowych

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

(aktywa trwate / aktywa obrotowe, w
tym aktywa przeznaczone do
sprzedazy)*100%

(aktywa trwate / aktywa ogdtem)*100

(aktywa obrotowe w tym aktywa
przeznaczone do sprzedazy / aktywa
ogdbtem)*100
(zapasy / aktywa obrotowe, w tym
aktywa przeznaczone do
sprzedazy)*100
(naleznosci krotkoterminowe z tytutu
dostaw i ustug oraz pozostatych
naleznosci / aktywa obrotowe, w tym
aktywa przeznaczone do
sprzedazy)*100

62,6% 71.1%
38.5% 43.1%
61,5% 60,1%

1.6% 1.9%
44,2% 38.2%
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Poréwnujgc wskazniki dynamiki poszczegdlinych elementéw miedzy sobg ze wskaznikami dynamiki majatku
catkowitego, mozna stwierdzi¢, iz zmiana w strukturze majgtku Grupy PBG jest zauwazalna. Warto$¢ aktywow
frwatych spadta w 1H2017 roku o0 19,3 p.p. w pordwnaniu z 1H2016 roku. Spadek odnotowaty rdwniez aktywa
obrotowe, ktére zmniejszyty swojg warto$¢ o 19,6 p.p. Powyzej wyliczone wskazniki dowodzg, ze udziat
aktywdw trwatych w majgtku catkowitym byt nizszy na koniec 1H2017 roku o ponad 8 p.p. w pordwnaniu z
1H2016 roku. Spadkowi udziatu aktywdw trwatych towarzyszyt wzrost udziatu aktywdw obrotowych w tym
aktywoéw zaklasyfikowanych jako przeznaczone do sprzedazy w aktywach ogdtem, kidre stanowig obecnie
ponad 60% majgtku Grupy PBG.

2. Pasywa

W omawianym okresie sprawozdawczym kapitat wtasny przypadajgcy akcjonariuszom podmiotu
dominujgcego, podobnie jak w analogicznym okresie roku poprzedniego, osiggnat wartosé¢ ujemng (1H2017
roku — minus 76,5 min PLN, 1H2016 roku — minus 32,7 min PLN), w zwigzku z czym odstgpiono od prezentowania
analizy struktury pasywdw i przeprowadzono analize struktury zobowigzan Grupy. W 1H2017 roku zobowigzania
Grupy PBG wyniosty w sumie 1 mid 320 mIn PLN, z czego 45% stanowity zobowigzania dtugoterminowe, a 55%
zobowigzania krétkoterminowe. Zmianie ulegta warto$¢ zobowigzan dtugoterminowych, ktéra wzrosta o
ponad 6% w pordwnaniu do analogicznego okresu roku poprzedniego i wyniosta 592,2 min PLN. Znacznemu
zmniejszeniu ulegta warto$¢ zobowigzan krétkoterminowych. Na koniec 1H2017 roku zobowigzania
krétkoterminowe wyniosty 727,6 min PLN, co w poréwnaniu do 891 min PLN w analogicznym okresie roku
poprzedniego daje spadek o 18%. W zobowigzaniach dtugoterminowych najistotniejszg pozycje stanowig
kredyty, pozyczki i inne instrumenty dtuzne w kwocie 305,6 min PLN. na co przede wszystkim sktadajqg sie
obligacje zerokuponowe wyemitowane przez podmiot dominujgcy Grupy - spdtke PBG. W zobowigzaniach
krétkoterminowych najwyzszy udziat stanowiq natomiast zobowigzania z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate
zobowigzania o wartodci 373 min PLN.

Pasywa w (tys. PLN)

u Kapital wiasny u Icbowigzania diugeterminowe Zobowigzania krétkoterminowe
i
1707485
[ - - J
T
1542678
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Wartosci najwiekszych pozyciji w pasywach (w tys. PLN)

100% -
—- 89 876 = Zobowiqgzania zwigzane z aktywami
- przeznaczonymi do sprzedazy
90%
u Pozostale rezerwy krétkoterminowe
80% -
Zobowiqzania z tytutu umowy o ustuge
budowlang
373 086
70% - 523 162
= Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug
oraz pozostate zobowigzania
60% -
= Kredyty, pozyczki, inne instrumenty
dtuzne
50% 130 446
A
u Pozostate rezerwy dtugoterminowe
40% -
° m Zobowigzania i rezerwy z tytutu
142 750 swiadczen pracowniczych
30% -
7 ® Pozostate zobowigzania
20% 1 381 010 = Dtugoterminowe kontraktowe
zobowiqzania i rezerwy
305 633
10% - ® Leasing finansowy
0% -

Kredyty, pozyczki, inne instrumenty
1H2017 1H2016 divine

IV. RACHUNEK PRZEPLYWOW PIENIEZINYCH

Poziomy rachunku przeptywoéw pienieznych (w tys. PLN)

1H2017 1H2016

$Srodki pieniezne netto z dzialalnosci operacyjnej 147 812 (107 417)
$rodki pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej 13 633 3 239
$rodki pieniezne netto z dziatalnosci finansowej (72 914) 32 922
$rodki pieniezne netto na koniec okresu 209 491 270 624

W 1H2017 roku Grupa PBG wygenerowata dodatnie saldo Srodkdw pienieznych w toku dziatalnosci
operacyjnej, osiggajace poziom 147,8 min PLN. Saldo $rodkdw pienieznych wygenerowanych w toku
dziatalnosci inwestycyjnej w omawianym okresie ksztattowato sie na poziomie 13,6 min PLN. Saldo $rodkdw
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pienieznych wygenerowanych w toku dziatalnosci finansowej w omawianym okresie ksztattowato sie na
poziomie minus 72,9 min PLN. Na koniec omawianego okresu $rodki pieniezne netto wynosity blisko 209,5 min
PLN.

Charakter przeptywdw pienieznych

1H2017 1H2016

$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 o

V. INWESTYCIJE

1. Inwestycje kapitatowe
W pierwszym pdtroczu 2016 roku Grupa PBG nie przeznaczyta zadnych srodkdw na inwestycje kapitatowe.

2. Inwestycje rzeczowe
W 1H2017 roku Grupa Kapitatowa PBG inwestowata gtéwnie w rozbudowe parku maszynowego oraz
warsztatéw i magazyndw. Inwestycje wyniosty razem 2,5 min PLN.

3. Ocena redlizacji zamierzen inwestycyjnych

W zwigzku z trudng sytuacjqg finansowq, w jakiej znajduje sie aktualnie podmiot dominujgcy Grupy - spdtka
PBG, nie planuje sie zadnych wydatkdw na inwestycje kapitatowe czy tezrzeczowe. W przypadku koniecznosci
mogag pojawic sie jedynie wydatki na inwestycje rzeczowe, ktére bytyby niezbedne w ramach realizacji
kontraktéw. Ponadto, aby pozyska¢ dodatkowe $rodki, podmiot dominujgcy Grupy — spdtka PBG - planuje
sprzedaz majgtku, ktéry nie jest zwigzany z jej podstawowq dziatalnoéciq operacyjna.

VI. PRZEWIDYWANA SYTUACJA FINANSOWA GRUPY KAPITALOWEJ

W zwigzku z uprawomocnieniem sie postanowienia w przedmiocie zatwierdzenia Uktadu, podmiot dominujgcy
Grupy - spdtka PBG rozpoczeta realizacje postanowienh z niego wynikajgcych. Informacje dotyczgce Uktadu
oraz zrédet finansowania Uktadu, w tym przewidywanej sytuacii finansowej Spdtki, zostaty zaprezentowane w
punkcie IX rozdziatu VI. Przeglgd finansowy. Réwnolegle do prac zwigzanych z wykonywaniem postanowien
Uktadu przez PBG, prowadzone sq dziatania zmierzajgce do ustabilizowania dziatalnosci operacyjnej spdtek z
Grupy PBG.

VIl. OCENA ZARZADZANIA ZASOBAMI FINANSOWYMI

Gtéwnym celem zarzgdzania kapitatem Spdtek z Grupy jest utrzymanie dobrego ratingu kredytowego i
bezpiecznych wskaznikdw kapitatowych, ktdre wspieratyby dziatalnos¢ operacyjna, Spdtek i zwiekszaty
warto$¢ dla jej akcjonariuszy. W celu utrzymania lub skorygowania struktury kapitatowej, spotki zazwyczaj
mogqg zaciggng¢ kredyt, wyemitowad obligacje, zdecydowaé o wyptacie dywidendy dla akcjonariuszy,
zwréci¢ kapitat akcjonariuszom lub wyemitowaé akcje lub obligacje. Tak jest w przypadku spdtki zaleznej
RAFAKO, ktérej aktualne plany dotyczg pozyskania dodatkowego kapitatu z rynku w ramach nowej emisji
akcji.

W zwiqzku z faktem, iz w okresie od czerwca 2012 roku do czerwca 2016 roku prowadzone byto postepowanie
upadtosci uktadowej wobec podmiotu dominujgcego Grupy — spdtki PBG - zarzgdzanie kapitatem PBG byto
praktycznie niemozliwe. We wrzesniu 2016 roku postepowanie uktadowe PBG zostato formalnie zakohczone i
tym samym Spoétka odzyskata petng zdolno$¢ do funkcjonowania w obrocie gospodarczym. Od tego
momentu mozna réwniez méwi¢ o odzyskaniu mozliwosci do zarzqgdzania kapitatem. Z uwagi na sytuacje
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finansowqg podmiotu dominujgcego, ktéra nadal pozostaje trudna, mozliwosci te sg ograniczone. Aktualnie
najwazniejszym celem PBG jest skuteczna redlizacja postanowieh Uktadu, co umozliwi kontynuowanie
dziatalnosci i pozwoli na odbudowanie wartosci dla jej akcjonariuszy.

Cele i zasady zarzadzania ryzykiem finansowym nie ulegty zmianie w stosunku do opublikowanych w ostatnim
rocznym skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym za 2016 rok.

VIIl. INFORMACJE O NALEZNOSCIACH | ZOBOWIAZANIACH POZABILANSOWYCH

Na dzieh 30 czerwca 2017 roku Grupa Kapitatowa PBG wykazuje pozabilansowo naleznosci warunkowe na
poziomie 704,7 min PLN. Naleznosci warunkowe dotyczg gtdwnie otfrzymanych gwarancji nalezytego
wykonania uméw w kwocie 690,9 min PLN oraz weksli pod zabezpieczenie nalezytego wykonania uméw w
kwocie 13,8 min PLN.

W | pdtroczu 2017 roku Grupa Kapitatowa PBG zanotowata spadek poziomu naleznosci warunkowych
otrzymanych gtéwnie pod zabezpieczenie wykonania umdw handlowych w kwocie 3,1 min PLN, w tym wzrost
naleznosci z tytutu otrzymanych gwarancji w kwocie 9,9 min PLN oraz spadek naleznosci z tytutu otrzymanych
weksli w kwocie 13 min PLN.

Na dzieh 30 czerwca 2017 roku Grupa Kapitatowa PBG wykazuje pozabilansowo zobowigzania warunkowe
na poziomie 1 mid 817,2 min PLN. Zobowigzania warunkowe dotyczg zobowigzan z tytutu poreczen
udzielonych przez spdtki Grupy Kapitatowej PBG za podmioty trzecie, zobowigzah z tytutu gwarancii
udzielonych na zlecenie spbtek z Grupy dla podmiotdw trzecich oraz zobowigzah z tytutu wydanych weksli.
W dniu 13 czerwca 2016 roku Spdtka dominujgca powszieta informacje o uprawomocnieniu sie Postanowienia
Sgdu o zatwierdzeniu Uktadu zawartego przez Spbdtke dominujagcqg z Wierzycielami, a w dniu 29 lipca 2016 roku
Spdétka dominujgca otrzymata Postanowienie w przedmiocie zakohczenia postepowania upadtoiciowego. W
zwiqzku z zaistnieniem powyzszych zdarzeh zobowigzania warunkowe Spdtki dominujgcej na dzieh 30 czerwca
2017 roku prezentowane sq w tgcznej kwocie zobowigzan warunkowych zgodnie z warunkami realizacji
uktadu.

Zobowigzania warunkowe dotyczqg zobowigzan z tytutu gwarancji udzielonych na zlecenie spdtek z Grupy
Kapitatowej PBG dla podmiotéw trzecich pod zabezpieczenie wykonania umdw handlowych w kwocie 272,9
min PLN, zobowigzan z tytutu poreczeh udzielonych przez spétki Grupy PBG za podmioty trzecie w kwocie 1
mid 530,5 min PLN oraz zobowiqgzan z tytutu wydanych weksli pod zabezpieczenie wykonania umow
handlowych w kwocie 13,7 min PLN.

W okresie 6 miesiecy roku 2017 Grupa Kapitatowa PBG zanotowata wzrost poziomu zobowigzan warunkowych
w kwocie 59 min PLN, w tym gtéwnie wzrost zobowigzan z tytutu udzielonych gwarancji w kwocie 60,4 min PLN
oraz spadek udzielonych poreczeh w kwocie 0,6 min PLN i spadek zobowigzanh z tytutu wydanych weksli pod
zabezpieczenie wykonania umdw handlowych w kwocie okoto 0,8 min PLN.

IX. ZALOZENIA KONTYNUACJI DZIALALNOSCI

Mozliwos¢ kontynuowania dziatalnosci przez Grupe uzalezniona jest od kontynuowania dziatalnosci przez
Spoétke dominujgcq oraz GK RAFAKO, a takze zaktadany rozwdj dziatalnosci operacyjnej jednostki zaleznej

PBG oil and gas Sp. z o.0.

Opis sytuacii formalno-prawnej Spotki dominujacej

W dniu 13 czerwca 2016 roku Sgd Okregowy w Poznaniu, X Wydziat Gospodarczy Odwotawczy wydat
orzeczenia w sprawie oddalenia zazaleh jakie zostaty ztozone przez dwdch Wierzycieli Spdtki dominujacej na
postanowienie Sgdu Rejonowego Poznan - Stare Miasto w Poznaniu, XI Wydziat Gospodarczy do Spraw
Upadtoéciowych i Restrukturyzacyjnych (dalej: Sad Upadtosciowy) w przedmiocie zatwierdzenia Uktadu
zawartego przez Spdtke dominujgcg z jej Wierzycielami w dniach 3 — 5 sierpnia 2015 roku (RB PBG 11/2016).
Oznacza to, iz postanowienie Sqgdu Upadtosciowego o zatwierdzeniu Uktadu zawartego przez Spdtke

dominujgcg stato sie prawomocne w dniu 13 czerwca 2016 roku. Nastepnie, fo jest w dniu 20 lipca 2016 roku,
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Sqgd Upadto$ciowy wydat postanowienie w przedmiocie zakohczenia postepowania upadto$ciowego, ktdre
to postanowienie zostato doreczone Spdtce dominujgcej w dniu 29 lipca 2016 roku (RB PBG 18/2016). O
uprawomochieniu sie postanowienia w sprawie zakonhczenia postepowania upadtosciowego Spodtka
dominujgca poinformowata w dniu 16 wrzednia 2016 roku (RB PBG 28/2016). Od tej daty Spdtka dominujgca
funkcjonuje w obrocie gospodarczym pod firmq ,,PBG Spdtka Akcyjna™. W dniu 12 wrzeénia 2016 roku Spdtka
dominujgca ztozyta w Sgdzie Rejonowym Poznah - Nowe Miasto i Wilda w Poznaniu, Wydziat VIIl Gospodarczy
Krajowego Rejestru Sgdowego wniosek o wpis zmian w rejestrze przedsiebiorcéw Krajowego Rejestru
Sagdowego dotyczgcy podwyzszenia kapitatu zaktadowego w zwigzku z emisjg akgiji serii H, obejmowanych
przez wierzycieli Spdtki dominujgcej (zaspokajanych w ramach Uktadu zgodnie z warunkami dla Grupy 5,
Grupy 6 oraz Grupy 7) w wyniku konwersji czesci wierzytelnosci uktadowych na podstawie prawomocnie
zatwierdzonego Uktadu. W dniu 14 listopada 2016 roku, Zarzgd Spdtki dominujgcej powrzigt informacje o
rejestracji podwyzszenia kapitatu zaktadowego w zwigzku z emisjg akcji serii H oraz o rejestracji zmian Statutu
Spdétki dominujgcej zgodnie ze zmianami wprowadzonymi Uchwatg nr 2 oraz 3 Nadzwyczajnego Walnego
Zgromadzenia z dnia 31 lipca 2015 roku (RB PBG 39/2016). W dniu 25 stycznia 2017 roku Spdtka dominujgca
poinformowata, iz w wykonaniu uchwaty nr 2 Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia z dnia 31 lipca 2015
roku, zmienionej nastepnie uchwatqg nr 2 Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia z dnia 16 stycznia 2017
roku, Gtéwny Akcjonariusz Spdtki dominujgcej, to jest Pan Jerzy Wisniewski, dokonat objecia 45.000.000
Warrantéw Subskrypcyjnych i w dniu 25 stycznia 2017 roku w oparciu o postanowienia Uchwaty nr 2 i Uchwaty
Zmieniajagcej wykonat prawo z 6.459.105 Warrantéw Subskrypcyjnych obejmujgc w tej samej dacie 6.459.105
Akcji Serii | (RB PBG 3/2017). Nastepnie to jest w dniu 13 lutego 2017 roku, Zarzqd Spétki dominujgce] ztozyt
o$wiadczenie zgodnie z ktérym w wykonaniu wskazanej wyzej Uchwaty objete zostato kolejne 20.537.960 Akcji
Serii H, o czym Spdtka dominujgca poinformowata w dniu 14 lutego 2017 roku (RB PBG 8/2017). Wskazane i
dodatkowo objete Akcje Serii H w liczbie: 20.537.960 sztuk, zostaty zarejestrowane jako podwyzszenie kapitatu
zaktadowego Spdtki dominujacej, o czym Zarzad Spdtki dominujgcej poinformowat w dniu 13 czerwca 2017
roku (RB PBG 23/207). Nastepnie, w tym samym dniu, Zarzgd Spbtki dominujgcej powzigt informacije o objeciu
przez Gtdwnego Akcjonariusza dodatkowych akcji serii | w tgcznej liczbie: 6.347.706 sztuk, poprzez wykonanie
prawa z 6.347.706 sztuk warrantdw subskrypcyjnych (RB PBG 25/2017). Ponadto w okresie objetym niniejszym
srédrocznym skonsolidowanym sprawdzaniem finansowym, to jest w dniu 19 czerwca 2017 roku Zarzgd Spdiki
dominujgcej ztozyt o$wiadczenie, zgodnie z ktérym w wyniku konwersji wierzytelnosci wobec Spdtki
dominujgcej na Akcje Serii H objete zostato kolejne 213.610 sztuk Akciji Serii H (RB PBG 27/2017). Wskazane
objecie Akciji Serii H nastgpito w zwiqzku ze ziszczeniem sie warunku odnosdnie wierzytelnosci warunkowej,
zaspakajanej na warunkach okreslonych dla Grupy 6 przez Uktad zawarty przez Spotke dominujgcq. Po
zarejestrowaniu wskazanych Akcii Serii H przez sqd rejestrowy wtasciwy dla Spotki dominujgcej, uprawniony do
objecia 66.021 sztuk Akciji Serii | (poprzez wykonanie prawa z 66.021 warrantéw subskrypcyjnych) stanie sie

Gtowny Akcjonariusz Spdtki dominujgcej, to jest Pan Jerzy Wisniewski.

Zalozenia kontynuacii dziatalnosci Spotki dominujacej

Aktualna sytuacja finansowa Spdtki dominujgcej wskazuje na istotne zagrozenie mozliwosci kontynuowania
przez nig dziatalnosci. Na dzieh 30 czerwca 2017 roku aktywa obrotowe oraz aktywa trwate zakwalifikowane
jako przeznaczone do sprzedazy Spotki dominujagcej, wykazane w jednostkowym sprawozdaniu finansowym,
przewyzszaty zobowigzania krétkoterminowe o okoto 5,6 min PLN. Zaprezentowane skonsolidowane
sprawozdanie finansowe za pierwsze podtrocze 2017 roku zostato sporzgdzone przy zatozeniu kontynuowania

dziatalno$ci gospodarczej przez Spodtke dominujgca w dajgcej przewidziec sie przysztosci, obejmujgcej okres
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co najmniej 12 kolejnych miesiecy od daty zatwierdzenia niniejszego sprawozdania do publikacji. Zatozenie
takie przyjeto przede wszystkim z uwagi na uprawomocnienie sie postanowienia w przedmiocie zatwierdzenia
Uktadu, co z kolei umoZliwito kontynuowanie dziatalnosci przez Spdtke dominujgcq. Od 2016 roku Spdtka
dominujgca rozpoczeta realizacje zobowigzan wynikajacych z Uktadu oraz z Obligacji, co zgodnie z
obowigzujgcym harmonogramem potrwa do czerwca 2020 roku.

Szczegdtowa informacja  dotyczgca prawomochie zakohczonego postepowania upadto$ciowego z
mozliwosciq zawarcia Uktadu zostata przedstawiona w sprawozdaniach finansowych za poprzednie okresy

sprawozdawcze, w tym w szczegdlnosci w Skonsolidowanym Sprawozdaniu Finansowym PBG za rok 2015.

Zatozenia kontynuacii dziatalnosci spétek operacyinych (GK RAFAKO, PBG oil and gas Sp. z 0.0.)

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 PBG za pierwsze pdtrocze 2017 roku opublikowanym w
dniu 21 wrzeénia 2017 roku.

Na dzien sporzgdzenia niniejszego skonsolidowanego sprawozdania finansowego Zarzgd Spdtki dominujacej
rozwazyt okolicznosci wptywajgce na ocene kontynuacii dziatalnosci spéiki zaleznej PBG oil and gas Sp. z 0.0.
Kontynuacja dziatalnosci PBG oil and gas Sp. z 0.0. w perspektywie 12 miesiecy od dnia bilansowego, a takze
w kolejnych latach, uzalezniona jest od skutecznego pozyskiwania rentownych kontraktéw budowlanych,
gtownie w podstawowych obszarach dziatalnosci Grupy PBG, 1j. segmencie gazu ziemnego, ropy naftowej i
paliw oraz segmencie energetycznym. Po zakohczeniu postepowania upadto$ciowego PBG, Zarzgd spoiki
zaleznej przy wspdtpracy ze spdtkami z Grupy PBG zintensyfikowat dziatania, majace na celu pozyskanie

nowych kontraktéw.

Realizacja Uktadu oraz wykup Obligaciji wyemitowanych przez Spétke dominujaca

Od dnia 13 czerwca 2016 roku Spodtka dominujgca przystgpita do realizacji zobowigzan wynikajgcych z Uktadu
z Wierzycielami. Postanowienia Uktadu bedq realizowane przez Spdtke dominujgcg do kohca czerwca 2020
roku. Na podstawie Uktadu Spétka dominujgca m.in. zobowigzata sie do przedstawienia Wierzycielom
zaspokajanym w ramach Grupy 1, 3, 4, 5 oraz Grupy é propozycje nabycia Obligacji. Obwigzek
przeprowadzenia emisji Obligacii, ktdre refinansujq wierzytelnosci uktadowe na nowy dtug Spodtki dominujgce;,

wynikat réwniez z podpisanej przez Spdtke dominujgcg dokumentacii restrukturyzacyjnej, w tym w

szczegdlnosci, z Umowy Restrukturyzacyjnej nastepnie zmienionej Porozumieniem Dodatkowym.

Pierwotnie uzgodniony harmonogram wykupu Obligacji zostat zmieniony w ramach przeprowadzonych z
wierzycielami finansowymi negocjacji i potwierdzony w zawartej dokumentacji w dniu 8 listopada 2016 roku:
(i) Porozumienie Dodatkowe do Umowy Restrukturyzacyjnej z dnia 31 lipca 2016 roku; (i) Aneks nr 1 do Umowy
Emisyjnej i Agencyjnej oraz o Wspdtfinansowanie z dnia 31 lipca 2015 roku oraz (i) uzgodnione zmienione
wzorcowe warunki emisji Obligacji (RB PBG: 15/2016, 30/2016, 34/2016, 35/2016).

Na dzien publikacji niniejszego srédrocznego skréconego jednostkowego sprawozdania finansowego za
pierwsze potrocze 2017 roku Spdtka dominujgca wyemitowata Obligacje Pierwszej Emisji serii: A, B, C, D, E, F,
G, H. I w kwocie 388.795.000 PLN (RB PBG 54/2016) oraz Obligacje Drugiej Emisji serii: B1, C1, D1, E1, F1, G1, HI,
1T w kwocie 85.291.000 PLN (RB PBG 6/2017). Obligacje wyemitowane przez Spdtke dominujgcg podlegajg

obowigzkowi wprowadzenia do obrotu gietdowego. Na dzieh publikacji niniejszego sprawozdania

finansowego Obligacje PBG S.A. serii D, D1, E, E1, F, F1, G, G1, H, H1, |, I1 sg notowane na Catalyst w ramach
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Alternatywnego Systemu Obrotu prowadzonego przez GPW SA (RB PBG: 10/2017, 12/2017,16/2017 oraz
18/2017).

Zgodnie z najlepszq wiedzq Zarzqadu Spdtki dominujgce] harmonogram sptat rat uktadowych oraz wykupu
obligaciji, zawierajgcy réwniez sptaty zobowigzan wobec spdtek zaleznych, przedstawia sie nastepujgco

(dane zaokrgglone do petnych PLN):

Raty uktadowe oraz obligacje
wyemitowane w zwigzku z 29 401 789 67 858 699 25061005 131491231 277982620 531795 344
Uktadem ogdtem, w tym:
- wierzyciele obejmujqcy

. . 23997 200 50 329 400 14949700 106743000 231613200 427 632 500
obligacje:

Spoétka dominujgca utworzyta rezerwe na sptate (poprzez ptatnosé rat uktadowych lub konwersje a nastepnie
wykup Obligaciji) zobowigzan uktadowych o charakterze warunkowym i spornym w tgcznej wysokosci
26.146.874 PLN. W ramach powyzszej kwoty Zarzgd Spdtki dominujgcej zaktada, ze w okresie realizacji Uktadu
zmaterializujg sie i zostang sptacone (w ramach ptatnoscirat uktadowych lub poprzez konwersje wierzytelnosci
a nastepnie wykup Obligacji) zobowigzania o charakterze warunkowym w kwocie 13.111.967 PLN natomiast
zobowigzania sporne w wysokosci 13.035.007 PLN 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 okresu wykonywania Uktadu

Kwota sptaconych zobowigzan od dnia rozpoczecia wykonywania Uktadu przez Spotke dominujacq

(dane zaokrgglone do petnych PLN)

Zobowigzania sptacone do dnia publikacji sprawozdania w tym: 96242718
raty uktadowe 49 789 218
wykup Obligagiji 46 453 500

Zarzgd Spoétki dominujgcej planuje zrealizowaé nastepujace wptywy w okresie realizacji Uktadu, w tym przede
wszystkim w perspektywie 12 najblizszych miesiecy z nastepujacych zrédet (dane zaokrgglone do petnych
PLN):

Planowane
wplywy srodkow | 30 5017 | 4@2017 | 1Q2018 | 2q2018
pienieznych z:

Sprzedaz

nieruchomosci i

innych aktywdw 6517005 67177307 57774223 3000000 25 600 11 547 000 - 146041135
oraz sptyw
pozyczek:
Certyfikaty
Dialog
plus/Ministerski
Projekt:
Przeptywy z
dziatalnosci
operacyjnej PBG | -9 628054 | 1284201 -6404112 12099312 -2322 402 31 946 581 14 699 844 41 675 369
oraz PBG oil and

gas

Rata balonowa - - - - - - 280000000 280 000 000

- - - - 25000 000 82 500 000 - 107 500 000

Razem -3 111049 | 68461508 | 51370111 15099312 22703 198 | 114 446 581 294 699 844 575216 504
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Podstawowym Zzrédtem finansowania w/w zobowigzah w okresie najblizszych 12 miesiecy bedq Srodki
pozyskane w ramach procesu dezinwestycji. Spdtka dominujgca oraz jej spdtki zalezne w okresie drugiego
poétrocza 2017 roku do kohca pierwszego pdtrocza 2018 roku planujg pozyskac z tego tytutu kwote 131,5 min
PLN.

Oméwienie kapitatu obrotowego netto wykazanego w sprawozdaniu jednostkowym Spétki dominujgcej

Warto$¢ aktywodw obrotowych oraz aktywdw trwatych Spdtki dominujgcej zaklasyfikowanych jako
przeznaczone do sprzedazy wynosi 142,8 min PLN wobec zobowigzah krétkoterminowych, ktére na dzien
bilansowy wynosity 137,2 min PLN, co oznacza wystgpienie dodatniego kapitatu obrotowego netto na
poziomie 5,6 min PLN. Zdaniem Zarzgdu Spdétki dominujgcej, obecna struktura aktywodw i zobowigzan Spotki
dominujgcej, przy zatozeniu przyjetego modelu biznesowego, pozwalajg na obstuge zadtuzenia i pokrycie
kosztéw dziatalnosci. Ponadto Zarzad Spdtki dominujgcej dokonat dodatkowej szczegdtowej analizy sposobu
pokrycia kapitatu obrotowego netto, ktdrej wyniki wskazujg, na mozliwos¢ wygenerowania w okresie
najblizszych 12 miesiecy od dnia bilansowego nadwyzki srodkdw pienieznych ponad kwote wymagalnych w
tym okresie zobowigzan, w kwocie okoto 4,6 min PLN.

Przeprowadzenie szczegdtowej analizy aktywdw obrotowych, ktdérych warto$¢ na dzien bilansowy wynosita
142,8 min PLN, wskazuje na mozliwo$¢ uwolnienia w okresie 12 miesiecy od dnia bilansowego $rodkéow
pienieznych w takiej samej kwocie, a rozbieznosci pomiedzy poszczegdinymi sktadowymi aktywdw
obrotowych oraz przeznaczonych do sprzedazy wynikaty przede wszystkim z nastepujgcych zatozen:

e na podstawie szacunkdw dotyczgcych procesu dezinwestycji realizowanego przez spdtki z Grupy
Kapitatowej PBG, mozna stwierdzi¢, ze w okresie 12 miesiecy od dnia bilansowego nastgpi sptata
pozyczek udzielonych w tgcznej kwocie okoto 93,2 min PLN, 1j. o okoto 3,5 min PLN mniej niz wykazano
w sprawozdaniu sporzgdzonym w oparciu o MSSF. Nizsza kwota wptywu wynika ze sptaty pozyczek od
jednostek powigzanych, ktérych wycena przeprowadzona w oparciu o MSSF jest wyzsza niz wynika ze
szczegbdtowych plandéw Zarzgdu, co do mozliwej kwoty uzyskanych wptywdw;

e Zarzad Spdtki dominujgcej zwiekszyt o 2,2 min PLN kwote mozliwg do pozyskania z tytutu aktywdw
trwatych mozliwych do sprzedazy w perspektywie krétkoterminowej. Wynika to przede wszystkim z
realizacji procesu dezinwestycji majgtku nieoperacyjnego Spdtki dominujgce;;

e Zarzad Spdétki dominujgce] zwiekszyt poziom naleznosci o charakterze krétkoterminowym o kwote
blisko 2,2 min PLN. Zmiana ta wynika z przeprowadzenia szczegdtowej oceny mozliwosci odzyskania
czesci z naleznosci, ktére zgodnie z MSSF podlegajg odpisowi, w tym m.in. naleznosci, ktére zostang
potrgcone w okresie 12 miesiecy od dnia bilansowego z wierzytelnosciami uktadowymi Spofki

dominujgcej, ktére stang sie wymagalne w tym okresie.

Warto$¢ zobowigzan krétkoterminowych wykazana w $rédrocznym sprawozdaniu finansowym na dzieh 30
czerwca 2017 roku wynosi 137,2 min PLN, jednakze w efekcie przeprowadzonych przez Zarzad Spotki
dominujgcej analizy wynika, ze wymagalne w terminie 12 miesiecy od dnia bilansowego bedzie okoto 138,2
min PLN. PowyZzsza rozbiezno$¢ wynika przede wszystkim z mozliwosci potrgcenia w dacie wymagalnosci

zobowigzan uktadowych z naleznosciami handlowymi od wierzycieli.

Omoéwienie zakladanych przez Spéitke dominujacg zrédel finansowania Uktadu oraz wykupu Obligacii

Realizacja Uktadu, w szczegdlnosci sptaty wierzycieli oraz wykup Obligacji, opierac sie bedzie na czterech

gtéwnych zaktadanych zrédtach:
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e zoptymalizowane w czasie przyszte wptywy ze sprzedazy majgtku nieoperacyjnego Spotki
dominujgcej - planowana kwota w okresie realizacji Uktadu - 42,3 min PLN ;

e sptyw naleznosci wynikajgcych z udzielonych pozyczek wewngtrzgrupowych, mozliwych do realizacji
po sprzedazy nieruchomosci, oraz od jednostek pozostatych - planowana kwota w okresie realizacii
Uktadu — 211,2 min PLN, w tym 107,5 min PLN tytutem Certyfikatéw Dialog plus/Ministerski Projekt;

e finansowanie zewnetrzne zaciggniete na koniec okresu realizacji Uktadu, ktére do Wierzycieli
wyptacone zostanie w formie ostatniej raty uktadowej w czerwcu 2020 roku — planowana kwota 280
min PLN;

e pozostata brakujgca kwota zostanie pokryta ze srodkdw pienieznych wypracowanych z podstawowej
dziatalnosci operacyjnej realizowanej w oparciu o wspdtprace z podmiotami z Grupy Kapitatowe;j
PBG, w tym zyski z aktualnie realizowanych kontraktéw oraz zyski z kontraktéw planowanych do
pozyskania, w tym w szczegdlnosci z kontraktdw z rynku energetycznego, ktérych redlizacja
planowana jest w scistej wspdtpracy ze spdtkg zalezng RAFAKO S.A., jak i pozostatej poza operacyjnej

dziatalnosci Spdtki dominujacej oraz spdiki zaleznej PBG oil and gas.

Spdétka dominujgca zaktada pozyskanie wyzej wskazanych srodkdw pienieznych z poszczegdlnych zrdédet w
kwotach i terminach umoziwiajgcych zaptate rat uktadowych wobec poszczegdinych wierzycieli zgodnie z
zawartym Uktadem Ilub wykup Obligacji, w terminach okreslonych w warunkach emisji Obligaciji dla
poszczegdlnych ich serii, ktére zgodnie z Uktadem zostaty wyemitowane przez Spdtke dominujgcg, a
nastepnie objete przez uprawnionych wierzycieli Spdtki dominujgcej, w tym w szczegdinosci Wierzycieli
Finansowych, ktérzy podpisali lub przystgpili do Umowy Restrukturyzacyinej. Zrédto finansowania Uktadu, jakim
sq dezinwestycje majgtku nieoperacyjnego polegaé bedzie na sprzedazy poszczegdinych nieruchomosci
bedgcych wtasnoscig Spdtki dominujgcej oraz nieruchomosci nalezgcych do podmiotdw zaleznych od Spdtki
dominujgcej lub samych spdtek zaleznych. Wptywy ze sprzedazy nieruchomosci nalezgcych do spdtek
zaleznych zostang przekazane Spétce dominujgcej tytutem sptaty udzielonych tym podmiotom pozyczek na
sfinansowanie dziatalnosci deweloperskiej i inwestycyjnej jeszcze przed dniem ogtoszenia upadtosci z
mozliwoscig zawarcia Uktadu.

Spoétka dominujgca planuje czesciowe finansowanie wykonania Uktadu ze $rodkdw pochodzgcych z
finansowania zewnetrznego. Przyjecie zatozenia o mozliwosci refinansowania ostatniej raty uktadowej innym
finansowaniem zewnetrznym wynika z oceny Spétki dominujgcej, ze zawarcie Uktadu i jego realizacja umozliwi
odzyskanie zdolnosci kredytowe] przez Spdtke dominujgcg oraz odbudowanie pozycji rynkowej, w
szczegdlnosci w segmencie gazu ziemnego i ropy naftowe]. W okresie wykonywania Uktadu i sptaty
zobowigzan z tytutu Obligacji zdolno$¢ kredytowa Spdtki dominujgceji jej spdtek zaleznych powinna rosngc i
zosta¢ w petni odbudowana do zakohczenia okresu sptat rat uktadowych i wykupu Obligaciji. Nie posiadajgc
w tym okresie zadnych innych obcigzen finansowych poza ostatnig ratg uktadowq oraz ostatnimi
pozostajgcymi do wykupu seriami Obligacii, Spdtka dominujgca powinna by¢ w stanie sfinansowad sptate
ostatniej raty uktadowej oraz wykup ostatnich serii Obligacii za pomocg srodkdw kredytowych uzyskanych na
warunkach rynkowych, w oparciu o biezgce przychody oraz przychody przysztych okreséw i majgtek Spoiki

dominujgcej istniejacy na dzieh zakonczenia sptaty rat uktadowych oraz wykupu ostatnich serii Obligacii.
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Opis zagrozen, kidrych realizacja moze ograniczyé zdolnosé Spdtki dominujacej do realizacji postanowien
Uktadu

Majgc na uwadze zaktadany okres redlizacji postanowier Uktadu, zgodnie z ktérym Spdtka dominujgca

zobligowana bedzie do zaptaty wobec wierzycieli ostatniej raty do dnia 30 czerwca 2020 roku, Spdtka
dominujgca wskazuje na mozliwe zagrozenia jakie mogg pojawic sie w wskazanym okresie, a ktérych
materializacja moze istotnie ograniczy¢ zdolno$¢ Spdtki dominujacej do wykonania postanowienh Uktadu lub
wykupu Obligacii jakie wyemitowata. Spdtka dominujgca planuje, zgodnie z powyzszym, oprzec realizacje
Uktadu (w tym umozliwi¢ wykup wyemitowanych Obligacii) w znacznej czesci na srodkach jakie pozyska lub
pozyskajq jej spotki zalezne z procesu dezinwestycji obejmujgcego nieruchomosci Spdtki dominujgce;,
nieruchomosci spdtek zaleznych lub projekty deweloperskie, w jakie zaangazowata sie Spdtka dominujgca
przed dniem ogtoszenia upadtosci z mozliwoscig zawarcia Uktadu. Oznacza to, iz ewentualne a
niespodziewane zatamanie na rynku nieruchomosci moze w istotny sposdb przetozy¢ sie na mozliwos$é
pozyskania przez Spdtke dominujacq Srodkdw pienieznych jakie Spdtka dominujgca bedzie musiata
przeznaczy¢ na sptate wierzytelnosci zgodnie z Uktadem lub wykup Obligaciji. W szczegdlnosci ryzyko takie jest
zwiqzane z projektem deweloperskim na Ukrainie, w ramach ktérego planowane wptywy srodkdw, jakie
Spdétka dominujgca zamierza przeznaczyé na redlizacje postanowien Uktadu i wykup Obligacii wynosi 107,5
min PLN w latach 2018/2019. W ramach tego projektu Spdtka dominujgca dostrzega istotne ryzyko polegajgce
na zmianie lub zaostrzeniu sytuaciji politycznej na Ukrainie. Potencjalne zagrozenie dla realizacji postanowien
Uktadu lub ograniczajgce zdolno$¢ finansowq Spdtki dominujgcej do wykupu wyemitowanych Obligacii,
moze takze stanowié nizsze niz zaktadane pozyskanie $rodkéw finansowych z dziatalnodci operacyjnej
prowadzonej przez Spdtke dominujgcqg oraz spdtke zalezng PBG oil and gas, wynikajgce przede wszystkim z
niekorzystnego rozstrzygniecia ofert przetargowych, w ramach ktérych Spdtka dominujgca oraz spdtka zalezna
PBG oil and gas zamierza pozyskac zlecenia redlizowane w okresie wykonywania postanowienh Uktadu. Innego
rodzaju zagrozenie dla mozliwosci realizacji postanowien Uktadu i wykupu Obligacji stanowi¢ mogq frudnosci
w pozyskaniu lub odmowa udzielenia finasowania zewnetrznego, ktére postuzyé ma sfinansowaniu tak zwanej
raty balonowej w wysokoéci 280 min PLN, przeznaczonego na zaptate ostatniej raty zgodnie z Uktadem i wykup
Obligaciji. Ewentualna zwtoka lub zaprzestanie obstugi zobowigzan uktadowych przez Spdtke dominujacg
mogtoby w konsekwencji doprowadzi¢ do ztozenia przez wierzycieli wniosku o uchylenie Uktadu na podstawie
art. 302 Prawa upadto$ciowego i naprawczego (w brzmieniu obowigzujgcym do dnia 31 grudnia 2015 roku,
ktére ma zastosowanie do postepowania prowadzonego wobec Spdtki dominujgcej), zgodnie z ktérym na
whiosek wierzyciela Sqd uchyla Uktad w sytuaciji, gdy upadty nie wykonuje postanowieh Uktadu albo jest
oczywiste, ze Uktad nie bedzie wykonany. W takim przypadku, zgodnie z art. 304 wskazanej ustawy, nastgpic
mogtoby ponowne otwarcie postepowania upadto$ciowego wobec Spdtki dominujgcej i zmiana sposobu
prowadzenia postepowania na postepowanie obejmujgce likwidacje majgtku Spdtki dominujgcej. Ponadto

zgodnie z warunkami emisji Obligacji, obligatariusze sg uprawnieni do zgdania natychmiastowego lub

wczedniejszego wykupu Obligacji w razie zaistnienia odpowiednich podstaw natychmiastowego lub

wczesniejszego wykupu, przewidzianych szczegdtowo w warunkach emisji Obligaciji poszczegdlnych serii. Tym
samym majgc takze na uwadze zabezpieczenie Obligacii na aktywach Spdtki dominujgcej oraz jej wybranych
spoétek zaleznych, w przypadku braku mozliwosci terminowego wykupu Obligacji, ktére to zdarzenie bedzie
stanowito jednq z podstaw ich natychmiastowego wykupu, Spdtka dominujgca wskazuje na ryzyko wszczecia
egzekucji wobec aktywdw Spdtki dominujgcej oraz jej wybranych spoétek zaleznych przez dziatajacego w
imieniu obligatariuszy agenta zabezpieczen. Lista ustanowionych zabezpieczeh Obligacji zostata w
szczegoblnosci opisana w raporcie biezgcym RB PBG 26/2015, RB PBG 34/2016 oraz RB PBG 54/2016.
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W odniesieniu do zidentyfikowanych niepewnosci opisanych powyzej, wykup Obligacji zgodnie z ustalonym
harmonogramem, a takze sptaty pozostatych zobowigzan objetych Uktadem, w oparciu o sporzgdzony przez
Spoétke dominujgcg szacunek finansowy, sg zdaniem Zarzgdu Spdtki dominujgcej racjonalne w zwigzku z tym
przyjete zatozenie o kontynuacii dziatalnosci przez Spdtke dominujgcq w dajgcej sie przewidzie¢ przysztosci,
obejmujgcej okres co najmnigj 12 kolejnych miesiecy od daty zatwierdzenia niniejszego sprawozdania do

publikaciji, jest uzasadnione.

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:
Jacek Krzyzaniak
tel.: +48 605 470 599

e-mail: gielda@pbg-sa.pl
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