Ernst & Young Audyt Polska
spétka z ograniczong odpowledzlalnoscia sp. k.
Rondo ONZ 1

00-124 Warszawa
Building a better Tel. +4822 557 70 00

working world Faks +48 22557 70 01
warszawa@pl.ey.com
www.ey.com/pl

SPRAWOZDANIE NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA Z BADANIA ROCZNEGO
SKONSOLIDOWANEGO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

Dla Walnego Zgromadzenia oraz dla Rady Nadzorczej PBG S.A.

Sprawozdanie z badania rocznego skonsolidowanego sprawozdania finansowego

Zostaliémy zaangazowani w celu zbadania zalaczonego rocznego skonsolidowanego sprawozdania
finansowego za rok zakoriczony dnia 31 grudnia 2017 roku Grupy Kapitalowej PBG S.A. (,,Grupa
Kapitalowa™), w ktorej jednostka dominujaca jest PBG S.A. (,,Spétka”, ,Jednostka dominujgca”)
z siedziba w Wysogotowie, przy ulicy Skérzewskiej 35, obejmujacego skonsolidowany rachunek
zyskéw i strat, skonsolidowane sprawozdanie z catkowitych dochodéw za rok obrotowy od dnia
1 stycznia 2017 roku do dnia 31 grudnia 2017 roku, skonsolidowane sprawozdanie z sytuacji finansowej
sporzgdzone na dzien 31 grudnia 2017 roku, skonsolidowane zestawienie zmian w kapitale wlasnym,
skonsolidowane sprawozdanie z przeptywow pienigznych za rok obrotowy od dnia 1 stycznia 2017 roku
do dnia 31 grudnia 2017 roku oraz zasady (polityki) rachunkowosci oraz dodatkowe informacje
i objasnienia (,,zalaczone skonsolidowane sprawozdanie finansowe™).

Odpowiedzialnosé Zarzqdu Spdtki oraz czlonkéw Rady Nadzorczej za skonsolidowane sprawozdanie
finansowe

Zarzad Spoétki jest odpowiedzialny za sporzadzenie skonsolidowanego sprawozdania finansowego i za
jego rzetelng prezentacj¢ zgodnie z Migdzynarodowymi  Standardami = Rachunkowosci,
Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej oraz zwiazanymi z nimi
interpretacjami ogtoszonymi w formie rozporzadzen Komisji Europejskiej oraz innymi obowigzujgcymi
przepisami prawa, a takze statutem Spotki. Zarzad Spétki jest rowniez odpowiedzialny za kontrolg
wewnetrzng, ktorg uznaje za niezb¢dna dla sporzadzenia skonsolidowanego sprawozdania finansowego
niezawierajgcego istotnego znieksztatcenia spowodowanego oszustwem lub bledem.

Sporzadzajac skonsolidowane sprawozdanie finansowe Zarzad Spoétki jest odpowiedzialny za oceng
zastosowanie, spraw zwigzanych z kontynuacja dzialalnosci oraz za przyjecie zasady kontynuacji
dziatalnosci jako podstawy rachunkowosci, z wyjatkiem sytuaciji kiedy Zarzad Spotki albo zamierza
dokonaé likwidacji Spotki, albo zaniecha¢ prowadzenia dzialalnoéci albo nie ma zadnej realnej
alternatywy dla likwidacji lub zaniechania dziatalnosci.

Zgodnie z przepisami ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 roku o rachunkowosci (ustawa
o rachunkowosci”), Zarzad Spoéiki oraz czlonkowie Rady Nadzorczej Spétki sa zobowigzani do
zapewnienia, aby skonsolidowane sprawozdanie finansowe speinialo wymagania przewidziane w

ustawie o rachunkowosci.
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Odpowiedzialnos¢ bieglego rewidenta

Jestesmy odpowiedzialni za zbadanie zalaczonego skonsolidowanego sprawozdania finansowego
stosownie do postanowien:

o Ustawy z dnia 11 maja 2017 roku o biegtych rewidentach, firmach audytorskich oraz nadzorze
publicznym (,,ustawa o biegtych rewidentach”),

> Krajowych Standardéw Rewizji Finansowej w brzmieniu Migdzynarodowych Standardéw Badania
przyjetych uchwata nr 2783/52/2015 Krajowej Rady Biegtych Rewidentéw z dnia 10 lutego 2015
roku z pézn. zm.,

> Rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 537/2014 z dnia 16 kwietnia 2014 roku
w sprawie szczegdtowych wymogow dotyczacych ustawowych badan sprawozdan finansowych
jednostek interesu publicznego, uchylajacym decyzj¢ Komisji 2005/909/WE (,,rozporzadzenie
537/2014”).

Regulacje te wymagaja przestrzegania wymogow etycznych oraz zaplanowania i przeprowadzenia
badania w taki sposob, aby uzyska¢ racjonalng pewnos¢, ze zataczone skonsolidowane sprawozdanie
finansowe nie zawiera istotnego znieksztalcenia.

Celem badania jest uzyskanie racjonalnej pewnosci co do tego, czy skonsolidowane sprawozdanie
finansowe jako cato$é nie zawiera istotnego znieksztatcenia spowodowanego oszustwem lub bigdem, a
takze wydanie sprawozdania niezaleznego bieglego rewidenta zawierajgcego opinig. Racjonalna
pewnosé jest wysokim poziomem pewnosci, ale nie gwarantuje, ze badanie przeprowadzone zgodnie z
powyzej wskazanymi standardami zawsze wykryje istniejace istotne znieksztatcenie. Znieksztatcenia
moga powstawaé na skutek oszustwa lub biedu i s3 uwazane za istotne, jezeli mozna racjonalnie
oczekiwag, ze pojedynczo lub tacznie moglyby wplynaé na decyzje gospodarcze uzytkownikéw podjgte
na podstawie tego skonsolidowanego sprawozdania finansowego. Ryzyko niewykrycia istotnego
znieksztalcenia, powstatego na skutek oszustwa jest wyzsze niz ryzyko niewykrycia istotnego
znieksztatcenia powstatego na skutek btedu, poniewaz oszustwo moze obejmowa¢ zmowy, falszerstwo,
celowe pominigcia, wprowadzanie w btad lub obejscie kontroli wewnetrznej i moze dotyczy¢ kazdego
obszaru prawa i regulacji, nie tylko tego bezposrednio wptywajacego na skonsolidowane sprawozdanie
finansowe.

Badanie polega na przeprowadzeniu procedur stuzacych uzyskaniu dowodéw badania kwot i ujawnien
w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym. Dob6r procedur badania zalezy od osadu bieglego
rewidenta, w tym od oceny ryzyka istotnego znieksztalcenia skonsolidowanego sprawozdania
finansowego spowodowanego oszustwem lub blgdem. Dokonujac oceny tego ryzyka biegly rewident
bierze pod uwage dziatanie kontroli wewnetrznej, w zakresie dotyczacym sporzadzania i rzetelnej
prezentacji przez Spotke skonsolidowanego sprawozdania finansowego, w celu zaprojektowania
odpowiednich w danych okoliczno$ciach procedur badania, nie za$ wyrazenia opinii na temat
skutecznosci kontroli wewnetrznej Spotki. Badanie obejmuje takze oceng odpowiedniosci przyjetych
zasad (polityki) rachunkowosci, racjonalno$ci ustalonych przez Zarzad Spétki wartosci szacunkowych,
jak réwniez ocene ogolnej prezentacji skonsolidowanego sprawozdania finansowego.

Zakres badania nie obejmuje zapewnienia co do przyszlej rentownosci badanej Grupy Kapitatowe;j ani
efektywnosci lub skutecznosci prowadzenia spraw Grupy Kapitalowej przez Zarzad Spotki obecnie lub
w przysztosci.

Zgodnie z par. 5 Migdzynarodowego Standardu Badania 320 koncepcja istotnosci stosowana jest przez
bieglego rewidenta zaréwno przy planowaniu i przeprowadzaniu badania jak i przy ocenie wptywu
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rozpoznanych podczas badania znieksztatcen oraz nieskorygowanych znieksztatcen, jesli wystepuja, na
skonsolidowane sprawozdanie finansowe, a takze przy formulowaniu opinii bieglego rewidenta. W
zwigzku z powyzszym wszystkie stwierdzenia zawarte w sprawozdaniu biegtego rewidenta z badania,
w tym stwierdzenia dotyczace innych wymogow prawa i regulacji, wyrazane sg z uwzglednieniem
jakosciowego i wartosciowego poziomu istotnosci ustalonego zgodnie ze standardami badania i osagdem
bieglego rewidenta.

Jednak z powodu znaczenia spraw opisanych w Uzasadnieniu odstgpienia od wyrazenia opinii, nie
byliSmy w stanie uzyskaé¢ wystarczajacych i odpowiednich, naszym zdaniem, dowodéw badania
stanowigcych podstawe do wyrazenia naszej opinii z badania.. Odstapienie od wyrazenia opinii jest
spdjne z dodatkowym sprawozdaniem dla komitetu audytu wydanym z dniem niniejszego sprawozdania
z badania.

Niezaleznosé

W trakcie przeprowadzania badania kluczowy biegly rewident i firma audytorska pozostawali
niezalezni od jednostek wchodzacych w skiad Grupy Kapitalowej zgodnie z przepisami ustawy o
biegtych rewidentach, Rozporzadzenia 537/2014 oraz zasadami etyki zawodowej przyjetymi uchwatami
Krajowej Rady Bieglych Rewidentow.

Zgodnie z naszg najlepsza wiedza i przekonaniem o$wiadczamy, ze nie $wiadczyliSmy ushug
niebedacych badaniem, ktére sa zabronione przepisami art. 136 ustawy o bieglych rewidentach oraz art.
5 ust. 1 Rozporzadzenia 537/2014.

Wybor firmy audytorskiej

ZostaliSmy wybrani do przeprowadzenia badania zalaczonego skonsolidowanego sprawozdania
finansowego Grupy Kapitalowej uchwata Rady Nadzorczej z dnia 22 marca 2017 roku. Skonsolidowane
sprawozdania finansowe Grupy Kapitalowej badaliémy nieprzerwanie poczawszy od roku obrotowego
zakonczonego dnia 31 grudnia 2013 roku, to jest przez okres pigciu kolejnych lat.

Uzasadnienie odstgpienia od wyrazenia opinii

1. W dniu 13 czerwca 2016 roku uprawomocnito si¢ postanowienie Sagdu Rejonowego Poznan - Stare
Miasto w Poznaniu XI Wydzial Gospodarczy do Spraw Upadiosciowych i Restrukturyzacyjnych
w przedmiocie zatwierdzenia Uktadu zawartego przez Spoétke z jej wierzycielami (,,Ukltad”). Od
tego dnia Spotka przystgpila do realizacji obowiazkéw wynikajacych z Ukfadu, zgodnie z ktérym
sptata zobowigzaf objetych Uktadem ma by¢ realizowana w ratach do dnia 30 czerwca 2020 roku.
Zgodnie z umowsg restrukturyzacyjng zawarta przez Spolke oraz jednostki powiazane z
wierzycielami, po uprawomocnieniu Ukladu wigkszosé zobowigzan ukladowych zostala
zrefinansowana poprzez emisj¢ obligacji, ktére podlegaja wykupowi przez Jednostk¢ dominujaca
w ramach serii do dnia 30 czerwca 2020 roku wedtug zaktualizowanego harmonogramu. Laczna
kwota zobowigzan Spoiki z tytutu Ukladu oraz wyemitowanych obligacji na dzien 31 grudnia 2017
roku wyniosta 525 milionéw zlotych, w tym przypadajacych do zaptaty do dnia 30 czerwca 2018
roku 68 milionéw ztotych oraz kolejne 25 milionow zlotych do dnia 31 grudnia 2018 roku. Zarzad
Spotki poinformowal w nocie 2.3 dodatkowych informacji i objasnien do zataczonego
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skonsolidowanego sprawozdania finansowego, ze aktualna sytuacja finansowa Spétki wskazuje na
ryzyka w odniesieniu do przyjetego zalozenia co do mozliwosci kontynuowania przez nig
dziatalnosci, jednakze z uwagi na podejmowane dziatania przez Zarzad Spétki, ktére maja na celu
uzyskanie odpowiednich wplywéw z planowanych przez Zarzad Spotki Zrodet finansowania
zobowigzan oraz umozliwienie dalszego funkcjonowania Spotki i jednoczesnie Grupy
Kapitatowej, podjeto decyzje¢ o sporzadzeniu skonsolidowanego sprawozdania finansowego przy
zatozeniu kontynuowania dziafalno$ci gospodarczej przez Spotke i jej jednostki zalezne w dajace;j
przewidzie¢ si¢ przysziosci, obejmujacej okres co najmniej 12 kolejnych miesigcy po dniu
bilansowym. W konsekwencji zataczone skonsolidowane sprawozdanie finansowe sporzadzone
zostato przy zalozeniu kontynuacji dziatalnosci Jednostki dominujace;j i jej spolek zaleznych i nie
zawiera korekt dotyczacych odmiennych zasad wyceny i klasyfikacji aktywow i zobowigzan, ktére
moglyby okaza¢ sie konieczne, gdyby Jednostka dominujaca nie byta w stanie kontynuowac swojej
dzialalnosci gospodarczej w okresie 12 miesigcy po dniu bilansowym.

Jednakze w trakcie badania nie uzyskalismy wystarczajacych, naszym zdaniem, dowodéw badania,
dotyczacych przyjetego zalozenia kontynuacji dziatalnosci Spoltki oraz uprawdopodabniajacych
realizacje sporzgdzonego przez Zarzad Spoétki planu przeptywow pienigznych, w tym dotyczacych
planu wplywéw ze zbycia aktywow Spotki oraz jej niektorych spotek zaleznych, umozliwiajacych
obstuge zobowigzan Spotki w okresie 12 miesigcy po dniu bilansowym oraz w dajacej sig
przewidzieé przysztosci. W zwigzku z tym, nie byliSmy w stanie oceni¢ zasadnosci zastosowania
przez Zarzad Spoiki zatozenia kontynuacji dzialalnosci do sporzadzenia zalgczonego
skonsolidowanego sprawozdania finansowego.

2. Na dzien 31 grudnia 2017 roku Grupa prezentuje inwestycj¢ we wspdlnych przedsigwzigciach,
ktore w ramach skonsolidowanego sprawozdania finansowego sa wycenione metodg praw
wiasnosci w wartosci okoto 19 milionéw ztotych. Inwestycja dotyczy akcji spétki Energopol
Ukraina, realizujacej inwestycje deweloperska na Ukrainie. Zarzad Spolki nie przedstawit nam
wystarczajacej, naszym zdaniem, dokumentacji potwierdzajacej prawidtowos¢ wyceny inwestycji
na dzien bilansowy. W zwiazku z powyzszym oraz niepewnoscia wynikajgca z niestabilnej sytuacji
politycznej i gospodarczej na Ukrainie, nie jesteSmy w stanie wypowiedzie¢ si¢ o poprawnosci
wyceny powyzszej inwestycji w zalgczonym skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym.

3. W pozycji dlugoterminowe kontraktowe naleznosci oraz naleznosci z tytulu umowy o ustuge
budowlang w sprawozdaniu z sytuacji finansowej Grupa Kapitalowa prezentuje nierozliczone
naleznosci w tacznej kwocie okoto 32 miliondéw ztotych od kontrahenta, z ktérym Spétka jest
obecnie w sporze, dotyczacym realizacji jednego z kontraktéw budowlanych. Okolicznosci
zwigzane ze sporem zostaly opisane w nocie 41 zalaczonego skonsolidowanego sprawozdania
finansowego. Biorgc pod uwage istotng niepewno$¢ odnosnie ostatecznego rezultatu
prowadzonego sporu oraz brak wystarczajacej, naszym zdaniem, dokumentacji wskazujacej
na termin oraz prawdopodobienistwo realizacji tych naleznosci, a takze konsekwencji zwigzanych
z mozliwym obcigzeniem Spotki karg umowna, nie jesteSmy w stanie oceni¢ wplywu tej kwestii
na zalaczone skonsolidowane sprawozdanie finansowe, w tym oceni¢ realizowalno$¢ naleznosci
wykazanych w skonsolidowanym sprawozdaniu z sytuacji finansowe;.

4, W zataczonym skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym zostata wykazana warto$¢ firmy w
kwocie 102,5 milionéw ztotych netto po uwzglednieniu odpiséw aktualizujacych dokonanych w
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latach ubieglych oraz 2017 roku. Powyzsza warto$é firmy powstata w wyniku transakcji majacej
miejsce w listopadzie 2011 roku, w wyniku ktorej Grupa Kapitatowa objeta kontrolg nad Grupg
Kapitalowg RAFAKO S.A. i zostala ustalona na podstawie wartosci ksiggowej aktywow netto
Grupy Kapitalowej RAFAKO S.A. na dzief przejgcia kontroli. Grupa Kapitalowa nie dokonala
korekty tymczasowego rozliczenia ceny nabycia, a tym samym nie ujgta w zalaczonym
skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym wartosci godziwej mozliwych do zidentyfikowania
nabytych aktywow oraz przejgtych zobowiazan.

Uwzgledniajac powyzsze, a takze zastrzezenie w opinii bieglego rewidenta odnosnie
skonsolidowanego sprawozdania finansowego za rok zakonczony 31 grudnia 2016 roku, nie
jesteémy w stanie wypowiedzie¢ si¢ na temat prawidlowosci ujgcia odpisu aktualizujgcego
wartosci firmy w wyniku finansowym roku obrotowego oraz okresu porownawczego, jak rowniez
ocenié poprawnosci kwoty wartosci firmy wykazanej na dzieri 31 grudnia 2017 roku oraz w danych
poréwnawczych w zataczonym skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym.

Odstgpienie od wyrazenia opinii

Wobec znaczenia spraw opisanych w Uzasadnieniu odstgpienia od wyrazenia opinii, w szczeg6lnosci
uwzgledniajgc wage i charakter kwestii kontynuacji dziatalnosci Jednostki dominujacej przedstawionej
powyzej oraz ewentualny wplyw, jaki mogloby wywrze¢ uwzglednienie jej w zalgczonym
skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym na wynik finansowy za rok zakoficzony dnia 31 grudnia
2017 roku oraz na sytuacje majatkowa i finansowa Grupy Kapitatowej na dzien 31 grudnia 2017 roku,
nie byliémy w stanie uzyskaé wystarczajacych i odpowiednich, naszym zdaniem, dowodéw badania
stanowigcych podstawe do wyrazenia opinii z badania. Dlatego nie wyrazamy opinii o zalaczonym
skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym.

Sprawozdanie na temat innych wymogow prawa i regulacji

Opinia na temat sprawozdania z dzialalnosci

W przedstawionej sytuacji za bezprzedmiotowe uznali$my rozpatrywanie sprawozdania z dziatalnosci
Grupy Kapitatowej za okres od dnia 1 stycznia 2017 roku do dnia 31 grudnia 2017 roku.

Opinia na temat o$wiadczenia o stosowaniu tadu korporacyjnego

Zarzad Spotki oraz czionkowie Rady Nadzorczej Spotki sa odpowiedzialni za sporzadzenie
o$wiadczenia o stosowaniu tadu korporacyjnego zgodnie z przepisami prawa.

W zwiazku z przeprowadzanym badaniem zataczonego skonsolidowanego sprawozdania finansowego,
naszym obowigzkiem zgodnie z wymogami ustawy o bieglych rewidentach bylo wydanie opinii, czy
emitent obowigzany do ztozenia o$wiadczenia o stosowaniu tadu korporacyjnego, stanowiacego
wyodrebniong cze$¢ sprawozdania z dziatalnosci Grupy Kapitalowej, zawart w tym oswiadczeniu
informacje wymagane przepisami prawa oraz w odniesieniu do okreslonych informacji wskazanych w
tych przepisach lub regulaminach stwierdzenie, czy s3 one zgodne z majacymi zastosowanie przepisami.
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Naszym zdaniem w o$wiadczeniu o stosowaniu fadu korporacyjnego Spoéitka zawarla informacje
okreslone w paragrafie 91 ust. 5 punkt 4 lit. a, b, g, j, k oraz lit. | Rozporzadzenia Ministra Finanséw z
dnia 19 lutego 2009 roku w sprawie informacji biezacych i okresowych przekazywanych przez
emitentdbw papier6w wartoSciowych oraz warunkéw uznawania za réwnowazne informacji
wymaganych przepisami prawa panstwa niebgdacego panstwem cztonkowskim (,,Rozporzadzenie™).
Informacje wskazane w paragrafie 91 ust. 5 punkt 4 lit. c-f, h oraz lit. i tego Rozporzadzenia zawarte w
o$wiadczeniu o stosowaniu tadu korporacyjnego sa zgodne z majacymi zastosowanie przepisami oraz
informacjami zawartymi w zatgczonym skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym.

Informacja o sporzqdzeniu oSwiadczenia na temat informacji niefinansowych

Zgodnie z wymogami ustawy o bieglych rewidentach informujemy, ze Spoétka zamiescila
w sprawozdaniu z dziatalnosci Grupy Kapitalowej informacje o sporzadzeniu odrgbnego sprawozdania
na temat informacji niefinansowych, o ktérym mowa w art. 55 ust. 2b ustawy o rachunkowosci oraz
ze Spolka sporzadzila takie odrgbne sprawozdanie.

Nie wykonaliémy zadnych prac atestacyjnych dotyczacych odrebnego sprawozdania na temat
informacji niefinansowych i nie wyrazamy jakiegokolwiek zapewnienia na jego temat.

Wroctaw, dnia 26 kwietnia 2018 roku
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