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I. CZESC OGOLNA

1. Informacje ogélne

PBG S.A. (,,Spétka”) zostata utworzona Aktem Notarialnym z dnia 1 grudnia 2003 roku. Siedziba
Spotki miesci si¢ w Wysogotowie przy ul. Skorzewskiej 35.

W dniu 2 stycznia 2004 roku Spotka zostata wpisana do rejestru przedsigbiorcéw Krajowego Rejestru
Sadowego pod numerem KRS 0000184508.

Spétka posiada numer NIP: 7772194746 nadany w dniu 13 maja 2004 roku oraz symbol REGON:
631048917 nadany w dniu 5 stycznia 2004 roku.

Spéitka jest jednostka dominujaca grupy kapitatowej PBG. Informacje o transakcjach z jednostkami
powigzanymi oraz wykaz spolek, w ktérych jednostka posiada co najmniej 20% udzialow w kapitale
lub ogdlnej liczbie gloséw w organie stanowiacym spétki zostaly zamieszczone w notach 2.2 oraz
14 zasad (polityki) rachunkowosci oraz dodatkowych not objasniajacych (,,informacja dodatkowa”) do
zbadanego sprawozdania finansowego za rok zakoniczony 31 grudnia 2016 roku.

Podstawowym przedmiotem dziatalnosci Spoiki jest:

 dzialalnos$¢ w zakresie inzynierii z obszaru gazu ziemnego, ropy naftowej oraz paliw i zwiazane
z nig doradztwo techniczne,

e budownictwo energetyczne,
« uslugi wsparcia organizacyjnego dla spélek zaleznych.

W dniu 31 grudnia 2016 roku kapital podstawowy Spotki wynosit 15.414 tysiecy zlotych. Kapitat
wiasny Spotki na ten dzien byt ujemny i wynosit (38.389) tysiecy ztotych.

Zgodnie z raportem biezacym Spétki nr 60/2016 z dnia 27 grudnia 2016 roku struktura wiasnosci
kapitatu podstawowego Spotki na dzien 31 grudnia 2016 roku byla nastepujgca:

Wartos¢ . .
. .. . . . Udziat w kapitale
Liczba akcji Liczba glosow nominalna
.. podstawowym
akcji

Jerzy Wisniewski 177.029.534 177.029.534 3.541 22,97%
Bank Polska Kasa Opieki S.A. 62.848.380 62.848.380 1.257 8,15%
Bank Zachodni WBK S.A. 61.332.520 61.332.520 1.227 7,96%
Powszechna Kasa Oszczednosci
Bank Polski S.A. 53.060.500 53.060.500 1.061 6,88%
Pozostali 416.434.886 416.434.886 8.329 54,04%
Razem 770.705.820 770.705.820 15.414 100,00%
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Po dacie bilansowej do daty opinii mialy miejsce nastgpujace zmiany w strukturze wlasnosciowej
kapitatu podstawowego Spotki:
» zgodnie z raportem biezacym Spotki nr 3/2017 z dnia 25 stycznia 2017 roku, Jerzy Wisniewski
objat 45.000.000 Warrantéw Subskrypcyjnych i w dniu 25 stycznia 2017 roku wykonat prawo
z 6.459.105 Warrantéw Subskrypcyjnych obejmujac w dniu 25 stycznia 2017 roku 6.459.105
Akcji Serii I o warto$ci nominalnej 0,02 ziotych za jedng akcje,

e zgodnie z raportem biezacym Spolki nr 8/2017 z dnia 14 lutego 2016 roku, w dniu 13 lutego
2017 roku, w wyniku konwersji wierzytelnosci Spoétki na akcje serii H, objete zostalo
20.537.960 akcji zwyktych imiennych serii H, objety i pokryty zostal kapital zakladowy w
wysokosci 410.759,20 ziotych.

Na dzien sporzadzenia niniejszego raportu powyzsze zmiany nie zostaly zarejestrowane przez
Krajowy Rejestr Sadowy.
Zmiany kapitalu podstawowego Spotki w roku obrotowym byly nastepujace:

e dnia 14 listopada 2016 roku, zostala dokonana konwersja czesci wierzytelnosci na akcje;
wierzyciele otrzymali 756.410.820 nowych akcji zwyktych imiennych serii H Spétki o wartosci
nominalnej 0,02 zlotych,

» jednocze$nie zostal obnizony kapitat podstawowy Spotki o kwote 14.009 tys. zlotych poprzez
zmniejszenie wartosci nominalnej dotychczasowych akcji z 1,00 ztoty do 0,02 zlotych
tj. do kwoty 285,9 tysiecy zlotych.

Powyzsze zmiany zostaly zarejestrowane przez Krajowy Rejestr Sagdowy. W wyniku wyzej opisanych
zmian na kapitale podstawowym, ulegt on podwyzszeniu do 15.414 tysiecy zlotych.

W skiad Zarzadu Spoétki na dzien 27 marca 2017 roku wchodzili:

Jerzy Wisniewski - Prezes Zarzadu,
Mariusz Lozynski - Wiceprezes Zarzadu,
Dariusz Szymanski - Wiceprezes Zarzadu,
Kinga Banaszak-Filipiak - Czlonek Zarzadu.

W okresie sprawozdawczym oraz od dnia bilansowego do daty opinii miala miejsce nastepujaca
zmiana w skladzie Zarzadu Spotki:

e w dniu 19 listopada 2016 roku wygast mandat i skrécona zostala biezaca kadencja pani
Bozeny Ciosk.
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2. Sprawozdanie finansowe

W dniu 25 czerwca 2005 roku Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy podjeto decyzje o sporzadzaniu
sprawozdania finansowego Spotki zgodnie z Migdzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci
Finansowej, ktore zostaly zatwierdzone przez UE.

2.1 Opinia bieglego rewidenta oraz badanie sprawozdania finansowego

Ernst & Young Audyt Polska spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig sp. k. z siedzibg w Warszawie,
Rondo ONZ 1 jest podmiotem uprawnionym do badania sprawozdan finansowych, wpisanym na liste
pod numerem 130.

Ernst & Young Audyt Polska spétka z ograniczona odpowiedzialnoscia sp. k. w dniu 20 maja 2016
roku zostala wybrana przez Rad¢ Nadzorcza do badania sprawozdania finansowego Spétki.

Ernst & Young Audyt Polska spdtka z ograniczona odpowiedzialnoscia sp. k. oraz kluczowy biegly
rewident spelniaja, w rozumieniu art. 56 ust. 3 i 4 Ustawy z dnia 7 maja 2009 roku o bieglych
rewidentach i ich samorzadzie, podmiotach uprawnionych do badania sprawozdan finansowych oraz
o nadzorze publicznym, warunki do wyrazenia bezstronnej i niezaleznej opinii o sprawozdaniu
finansowym.

Na podstawie umowy zawartej w dniu 14 sierpnia 2014 roku z Zarzadem Spéiki przeprowadzilisSmy
badanie sprawozdania finansowego za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2016 roku.

Naszym zadaniem bylo wyrazenie opinii o sprawozdaniu finansowym na podstawie
przeprowadzonego przez nas badania. Przeprowadzone w trakcie badania sprawozdania finansowego
procedury byly zaprojektowane tak, aby umozliwi¢ wydanie opinii o sprawozdaniu finansowym
traktowanym jako calos¢. Nasze procedury nie obejmowaly uzupelniajacych informacji, ktére nie
maja wplywu na sprawozdanie finansowe traktowane jako cato$¢.

Na podstawie naszego badania, z dniem 27 marca 2017 roku wydaliSmy opinie bieglego rewidenta
z zastrzezeniami oraz z objasnieniem o nastgpujacej tresci:

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

Sprawozdanie z badania sprawozdania finansowego

PrzeprowadziliSmy badanie zalaczonego sprawozdania finansowego za rok obrotowy zakorficzony
dnia 31 grudnia 2016 roku PBG S.A. (,,Spétka”) z siedziba w Wysogotowie przy ulicy
Skorzewskiej 35, na ktore skladaja si¢: sprawozdanie z sytuacji finansowej sporzadzone na dzien
31 grudnia 2016 roku, rachunek zyskow i strat, sprawozdanie z catkowitych dochodéw, sprawozdanie
ze zmian w kapitale wlasnym, rachunek przeplyw6w pienieznych za rok obrotowy od dnia 1 stycznia
2016 roku do dnia 31 grudnia 2016 roku, zasady (polityki) rachunkowos$ci oraz dodatkowe noty
objasniajace (,,zalaczone sprawozdanie finansowe”).
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Odpowiedzialno$¢ Zarzgdu Spoltki oraz czlonkéw Rady Nadzorczej za sprawozdanie finansowe

Zarzad Spotki jest odpowiedzialny, zgodnie z ustawa z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci
(,,ustawa o rachunkowosci”) i wydanymi na jej podstawie przepisami wykonawczymi, za sporzadzenie
na podstawie prawidlowo prowadzonych ksigg rachunkowych sprawozdania finansowego i za jego
rzetelng prezentacje zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami Rachunkowosci, Migdzynarodowymi
Standardami Sprawozdawczosci Finansowej oraz zwigzanymi z nimi interpretacjami ogloszonymi
w formie rozporzadzen Komisji Europejskiej (,,Miedzynarodowe Standardy Sprawozdawczosci
Finansowej, ktore zostaly zatwierdzone przez Uni¢ Europejska”) oraz innymi obowigzujacymi
przepisami prawa. Zarzad Spotki jest rowniez odpowiedzialny za kontrole wewngtrzna, ktdra uznaje
za niezbedng dla sporzadzenia sprawozdania finansowego nie zawierajacego istotnego znieksztalcenia
spowodowanego oszustwem lub bledem.

Zgodnie z ustawa o rachunkowosci Zarzad Spétki oraz czlonkowie Rady Nadzorczej sa zobowigzani
do zapewnienia, aby sprawozdanie finansowe speinialo wymagania przewidziane w ustawie
o rachunkowosci.

Odpowiedzialnos¢ bieglego rewidenta za badanie sprawozdania finansowego

Jestesmy odpowiedzialni za wyrazenie opinii o zalagczonym sprawozdaniu finansowym na podstawie
przeprowadzonego przez nas badania.

Badanie przeprowadziliSmy stosownie do postanowien rozdziatu 7 ustawy o rachunkowosci oraz
zgodnie z Krajowymi Standardami Rewizji Finansowej w brzmieniu Miedzynarodowych Standardéw
Badania przyjetymi uchwata nr 2783/52/2015 Krajowej Rady Bieglych Rewidentéw z dnia 10 lutego
2015 r. z pézn. zm. (,Krajowe Standardy Rewizji Finansowej”). Standardy te wymagaja
przestrzegania wymogow etycznych oraz zaplanowania i przeprowadzenia badania w taki sposéb,
aby uzyska¢ wystarczajgca pewno$¢é, ze sprawozdanie finansowe nie zawiera istotnego
znieksztalcenia.

Badanie polega na przeprowadzeniu procedur stuzacych uzyskaniu dowodéw badania kwot i ujawnien
w sprawozdaniu finansowym. Dobér procedur badania zalezy od osadu bieglego rewidenta, w tym od
oceny ryzyka istotnego znieksztalcenia sprawozdania finansowego spowodowanego oszustwem lub
bledem. Dokonujagc oceny tego ryzyka biegly rewident bierze pod uwage dzialanie kontroli
wewnetrznej, w zakresie dotyczacym sporzadzania i rzetelnej prezentacji przez Spoétke sprawozdania
finansowego, w celu zaprojektowania odpowiednich w danych okolicznosciach procedur badania,
nie za$ wyrazenia opinii na temat skutecznosci kontroli wewngtrznej Spotki. Badanie obejmuje takze
ocen¢ odpowiedniosci przyjetych zasad (polityki) rachunkowosci, racjonalnosci ustalonych przez
Zarzad Spotki wartosci szacunkowych, jak réwniez ocene ogodlnej prezentacji sprawozdania
finansowego.

Zgodnie z Krajowym Standardem Rewizji Finansowej 320 pkt 5 koncepcja istotnosci stosowana jest
przez bieglego rewidenta zaréwno przy planowaniu i przeprowadzaniu badania, jak i przy ocenie
wplywu rozpoznanych podczas badania znieksztalcen oraz nieskorygowanych znieksztalcen,
jesli wystepuja, na sprawozdanie finansowe, a takze przy formulowaniu opinii biegltego rewidenta.
W zwiazku z powyzszym wszystkie stwierdzenia zawarte w opinii bieglego rewidenta,
w tym stwierdzenia dotyczace innych wymogéw prawa i regulacji, wyrazane sa z uwzglednieniem
jakosciowego i wartosciowego poziomu istotnosci ustalonego zgodnie ze standardami badania
i osagdem bieglego rewidenta.
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Wyrazamy przekonanie, ze uzyskane przez nas dowody badania stanowig wystarczajaca
i odpowiednig podstawe do wyrazenia przez nas opinii z badania.

Uzasadnienie opinii z zastrzezeniami

Sprawozdanie finansowe za poprzedni rok obrotowy zakonczony dnia 31 grudnia 2015 roku bylo
przedmiotem naszego badania i z dniem 21 marca 2016 roku odstapiliSmy od wyrazenia opinii o tym
sprawozdaniu finansowym, poniewaz nie byliSmy w stanie stwierdzi¢, czy zalozenie kontynuacji
dzialalnodci bylo zasadne, przede wszystkim w zwigzku z brakiem uprawomocnienia sie
postanowienia sadu upadlosciowego zatwierdzajacego uklad oraz istotng niepewnoscia w zakresie
mozliwo$ci wywiazania si¢ przez Spotke z postanowien zawartego ukladu.

Spotka posiada certyfikaty inwestycyjne Zamknigtego Funduszu Inwestycyjnego Dialog Plus,
zorganizowanego wedlug prawa ukrainiskiego, wykazane w zalaczonym sprawozdaniu finansowym
Jjako pozyczki udzielone o tacznej wartosci okoto 36 milionéw ztotych, ktére zostaly nabyte celem
finansowania spotki powiazanej Energopol Ukraina.

W lipcu 2013 roku Spétka podpisata warunkowa umowe zobowiazujaca do sprzedazy tych aktywéw,
na podstawie ktorej przeniesienie certyfikatow inwestycyjnych nastapi w drodze odrebnej umowy po
otrzymaniu przez Spétke zaplaty ustalonej ceny sprzedazy, jednak nie pézniej niz do dnia 24 grudnia
2015 roku. Zgodnie z aneksem do umowy podpisanym w dniu 22 sierpnia 2016 roku termin wykupu
certyfikatow inwestycyjnych zostatl wydtuzony do dnia 28 lutego 2018 roku. Spétka nie przedstawita
nam, wystarczajgcej naszym zdaniem, dokumentacji potwierdzajacej mozliwosci finansowania przez
kupujacego wykupu certyfikatow. W zwigzku z powyzszym oraz z niepewna sytuacja polityczng
i gospodarczg na Ukrainie, nie jesteSmy w stanie wypowiedzie¢ si¢ o poprawnosci wyceny oraz
ewentualnej potrzebie i wysokosci potencjalnego odpisu aktualizujacego warto$é powyzszej
inwestycji w zalagczonym sprawozdaniu finansowym.

Jak opisano w nocie 4.16 zasad (polityki) rachunkowosci oraz dodatkowych not objasniajacych do
zalaczonego sprawozdania finansowego, Spolka jest strona sporu dotyczacego realizacji jednego
z kontraktéw budowlanych. W wyzej przywolanej nocie Zarzad Spélki przedstawil okolicznosci
zwigzane z tym sporem, w tym informacje dotyczace nierozliczonych naleznoici z tytutu prac
wykonanych od ostatniego zafakturowanego etapu w kwocie okolo 12 milionéw zlotych oraz
nierozliczonej w terminie kaucji w kwocie okoto 20 milionéw zlotych, wykazanych w sprawozdaniu
z sytuacji finansowej. Biorgc pod uwage istotna niepewno$é odnosnie finalnego rezultatu wyzej
wymienionego sporu oraz brak wystarczajagce) dokumentacji wskazujacej na termin oraz
prawdopodobienstwo realizacji przedmiotowych nalezno$ci, a takze konsekwencji zwigzanych
z mozliwym obcigzeniem Spotki karg umowna, nie jesteSmy w stanie oceni¢ wplywu tej kwestii na
zalaczone sprawozdanie finansowe, w tym na naleznosci wykazane w sprawozdaniu
z sytuacji finansowej.

Zarzad Spolki wykazal w zalaczonym sprawozdaniu finansowym rezerwe na skutki mozliwej
odpowiedzialnosci Spétki z tytutu udzielonych porgczen, gwarancji oraz solidarnej odpowiedzialnosci
wobec podwykonawcéw wynikajacych z kontraktow realizowanych w ramach uméw konsorcjalnych,
jak réwniez innych zobowigzan Spotki w wysokosci okolo 27 milionéw zlotych, ktora na dzien
31 grudnia 2015 roku wynosita okoto 347 milionéw ztotych. W biezacym roku obrotowym Spotka
wykorzystata rezerwg w kwocie 290 milionéw ztotych w zwiazku z ujeciem zobowiazan uktadowych,
natomiast pozostalg rezerwg w kwocie 30 milionéw zlotych rozwiazata i ujeta w wyniku biezacego
okresu. Majagc na uwadze zastrzezenie zawarte w stanowisku bieglego rewidenta odnosnie
sprawozdania finansowego sporzadzonego na dzien 31 grudnia 2015 roku, dotyczace braku

rl

6/14

I3

ﬁ



PBG S.A.
Raport z badania sprawozdania finansowego
za rok zakoniczony dnia 31 grudnia 2016 roku
(w tysigcach zlotych)

mozliwosci wypowiedzenia si¢ na temat prawidlowosci wyceny tej rezerwy, nie jesteSmy w stanie
stwierdzi¢ jaka cze$¢ rozwigzania rezerwy powinna zosta¢ ujeta w wyniku za rok obrotowy
zakonczony dnia 31 grudnia 2016 roku, ani nie mozemy wypowiedzie¢ si¢ co do poprawnosci
prezentowanych danych poréwnawczych na dzief 31 grudnia 2015 roku w zalaczonym sprawozdaniu
finansowym.

Spoétka posiada bezposrednio oraz posrednio 50,0001% akcji spotki RAFAKO S.A., ktdrych wartos¢
w stosunku do stanu na dzien 31 grudnia 2015 roku zostala obnizona o 99 miliondw zlotych.
Uwzgledniajac zastrzezenie w stanowisku bieglego rewidenta odnosnie sprawozdania finansowego
sporzadzonego na dzien 31 grudnia 2015 roku, dotyczace braku mozliwosci ustalenia wlasciwej kwoty
odpisu aktualizujagcego posiadanych akcji wskazanej spolki zaleznej, nie jesteSmy w stanie
wypowiedzie¢ si¢ na temat prawidlowosci wysokosci obciazenia odpisem aktualizujacym wyniku
finansowego za rok obrotowy zakonczony dnia 31 grudnia 2016 roku, jak réwniez w kwestii
prawidlowosci wyceny tych aktywdw zaprezentowanych w danych poréwnawczych na dzien
31 grudnia 2015 roku w zalaczonym sprawozdaniu finansowym.

Opinia z zastrzezeniami

Naszym zdaniem, z wyjatkiem ewentualnych skutkow spraw opisanych w ,Uzasadnieniu opinii
z zastrzezeniami” zataczone sprawozdanie finansowe:

— przekazuje rzetelny i jasny obraz sytuacji majatkowej i finansowej Spotki na dzien 31 grudnia
2016 roku oraz jej wyniku finansowego i przeplywdow pienigznych za rok obrotowy od dnia
1 stycznia 2016 roku do dnia 31 grudnia 2016 roku, zgodnie z Migdzynarodowymi Standardami
Sprawozdawczosci Finansowej, ktére zostaly zatwierdzone przez Uni¢ Europejska i przyjetymi
zasadami (polityka) rachunkowosci,

— zostalo sporzadzone na podstawie prawidtowo prowadzonych ksiag rachunkowych,

— jest zgodne co do formy i tresci z obowigzujagcymi Spdtke przepisami prawa i postanowieniami
statutu Spotki.

Objasnienie

Nie zglaszajac dalszych zastrzezen, zwracamy uwage na punkt 2.4.3 zasad (polityki) rachunkowosci
oraz dodatkowych not objasniajacych do  zalaczonego sprawozdania finansowego,
gdzie przedstawiona zostala obecna sytuacja majatkowa i finansowa Spétki, w tym miedzy innymi na
fakt, ze na dzien 31 grudnia 2016 roku zobowigzania krotkoterminowe Spétki przewyzszaly aktywa
obrotowe oraz aktywa trwale zakwalifikowane jako przeznaczone do sprzedazy o okoto 17 milionow
zlotych. W powolanym powyzej punkcie informacji dodatkowej Spotka wskazata réwniez na
zagrozenia zwiazane z realizacjg zatwierdzonego uktadu z wierzycielami, w szczegdlnosci dotyczace
skutecznosci realizacji zatozen planu finansowego, w tym dezinwestycji nieoperacyjnych aktywow
trwalych, a takze rozwoju dzialalnosci operacyjnej spotek zaleznych. Uwarunkowania te,
wraz z innymi zagadnieniami przedstawionymi w punkcie 2.4.3 zasad (polityki) rachunkowosci
oraz dodatkowych not objasniajacych zalaczonego sprawozdania finansowego, wskazuja,
ze zachodzi istotna niepewnos$¢, ktéra moze budzi¢ powazne watpliwosci co do zdolnosci Spéitki do

kontynuacji dziatalnosci.
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Sprawozdanie na temat innych wymogéw prawa i regulacji

Opinia na temat sprawozdania z dzialalnosci
Nasza opinia z badania sprawozdania finansowego nie obejmuje sprawozdania z dziatalnosci.

Za sporzadzenie sprawozdania z dzialalnosci zgodnie z ustawa o rachunkowos$ci oraz innymi
obowigzujagcymi przepisami prawa jest odpowiedzialny Zarzad Spotki. Ponadto Zarzad Spétki oraz
czlonkowie Rady Nadzorczej Spétki sa zobowiazani do zapewnienia, aby Sprawozdanie Zarzadu PBG
S.A. z dziatalnosci spolki (,,sprawozdanie z dzialalnosci”) spelnialo wymagania przewidziane
w ustawie o rachunkowosci.

Naszym obowiazkiem bylo, w zwigzku z przeprowadzonym badaniem sprawozdania finansowego,
zapoznanie si¢ z tresciag sprawozdania z dzialalnosci i wskazanie czy informacje w nim zawarte
uwzgledniajg postanowienia art. 49 ustawy o rachunkowosci oraz Rozporzadzenia Ministra Finanséw
z dnia 19 lutego 2009 roku w sprawie informacji biezacych i okresowych przekazywanych przez
emitentéw papierow wartosciowych oraz warunk6w uznawania za réwnowazne informacji
wymaganych przepisami prawa panstwa niebedacego panstwem czlonkowskim (,,rozporzadzenie
w sprawie informacji biezacych i okresowych™) i czy sa one zgodne z informacjami zawartymi
w zalgczonym sprawozdaniu finansowym.

Naszym obowiazkiem bylo takze zlozenie o$wiadczenia, czy w $wietle naszej wiedzy o Spélce i jej
otoczeniu uzyskanej podczas badania sprawozdania finansowego stwierdziliSmy w sprawozdaniu
z dzialalnosci istotne znieksztalcenia.

Naszym zdaniem informacje zawarte w sprawozdaniu z dzialalnosci uwzgledniaja postanowienia
art. 49 ustawy o rachunkowosci oraz rozporzadzenia w sprawie informacji biezacych i okresowych
i s3 zgodne z informacjami zawartymi w zalaczonym sprawozdaniu finansowym. Ponadto w $wietle
wiedzy o Spolce i jej otoczeniu uzyskanej podczas badania sprawozdania finansowego
nie stwierdziliSmy istotnych znieksztalcefi w sprawozdaniu z dziatalnosci.

W zwiazku z przeprowadzonym badaniem sprawozdania finansowego, naszym obowigzkiem byto
réwniez zapoznanie si¢ z oswiadczeniem jednostki o stosowaniu tadu korporacyjnego stanowigcym
wyodrebniong cz¢s¢ sprawozdania z dziatalnosci. Naszym zdaniem w o$wiadczeniu tym jednostka
zawarla informacje wymagane zgodnie z zakresem okreslonym w przepisach wykonawczych
wydanych na podstawie art. 60 ust. 2 ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o ofercie publicznej i warunkach
wprowadzania instrumentéw finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz o spétkach
publicznych lub w regulaminach wydanych na podstawie art. 61 tej ustawy. Informacje te sg zgodne
z majacymi zastosowanie przepisami oraz z informacjami zawartymi w zalagczonym sprawozdaniu
finansowym.”

Badanie sprawozdania finansowego Spétki przeprowadzilismy w okresie od 21 listopada 2016 roku
do 27 marca 2017 roku, w tym w siedzibie Spotki od 21 listopada 2016 roku do 25 listopada 2016
roku, 6 lutego 2017 roku do 17 lutego 2017 roku oraz od 6 marca 2017 roku do 24 marca 2017 roku.
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2.2 Oswiadczenia otrzymane i dostepno$é¢ danych

Zarzad Spétki potwierdzil swoja odpowiedzialnosé za rzetelno$¢ i jasnosé sprawozdania finansowego
jak réwniez za jego sporzadzenie zgodnie z wymagajacymi zastosowania zasadami (polityka)
rachunkowosci oraz o$wiadczyl, iz udostepnil nam wszystkie dane finansowe, ksiggi rachunkowe
i inne wymagane dokumenty oraz udzielil niezbednych wyjasniefi. OtrzymaliSmy réwniez pisemne
o$wiadczenie z dnia 27 marca 2017 roku Zarzadu Spoékki o:

o kompletnym ujeciu danych w ksiegach rachunkowych,

e wykazaniu wszelkich zobowiazan warunkowych w sprawozdaniu finansowym, oraz

e ujawnieniu w sprawozdaniu finansowym wszelkich istotnych zdarzen, ktére nastapily po dacie
bilansu do dnia zlozenia oswiadczenia.

W oswiadczeniu potwierdzono, ze przekazane nam informacje byly rzetelne i prawdziwe zgodnie
z przekonaniem i najlepsza wiedza Zarzadu Spotki i objety wszelkie zdarzenia mogace mie¢ wplyw na
sprawozdanie finansowe.

Jednoczeénie oswiadczamy, ze w trakcie badania sprawozdania finansowego nie nastapily
ograniczenia zakresu badania.

2.3 Informacje o sprawozdaniu finansowym Spélki za poprzedni rok obrotowy

Sprawozdanie finansowe Spoiki, za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2015 roku zostato zbadane przez
Roberta Klimackiego, kluczowego bieglego rewidenta nr 90055, dzialajacego w imieniu
Ernst & Young Audyt Polska spdtka z ograniczong odpowiedzialnoscia sp. k., firmy wpisanej na listg
podmiotéw uprawnionych do badania sprawozdan finansowych prowadzona przez Krajowa Rade
Bieglych Rewidentéw pod numerem 130. Dzialajacy w imieniu podmiotu uprawnionego kluczowy
biegly rewident w dniu 21 marca 2016 roku odstapit od wyrazenia opinii o tym sprawozdaniu
finansowym, poniewaz nie by} w stanie stwierdzié, czy zalozenie kontynuacji dziatalnosci Spétki bylo
zasadne, przede wszystkim w zwigzku z brakiem uprawomocnienia si¢ postanowienia sadu
upadlosciowego zatwierdzajacego uklad oraz istotng niepewnoscia w zakresie mozliwosci wywigzania
sie przez Spotke z postanowien zawartego ukfadu.

Sprawozdanie finansowe Spolki za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2015 roku zostalo zatwierdzone
na Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy w dniu 20 grudnia 2016 roku, na ktorym akcjonariusze
podjeli uchwale, ze strata netto 267.529 zlotych za rok 2015 zostanie pokryta zyskami
z lat przysztych.

Sprawozdanie finansowe za rok obrotowy zakonczony dnia 31 grudnia 2015 roku wraz ze
stanowiskiem bieglego rewidenta, odpisem uchwaly o zatwierdzeniu sprawozdania finansowego,
odpisem uchwaly o pokryciu straty, sprawozdaniem z dziatalnosci Spotki zostaly ztozone w dniu 13
stycznia 2017 roku w Krajowym Rejestrze Sadowym.

Zatwierdzony bilans zamkniecia na dzien 31 grudnia 2015 roku zostal prawidlowo wprowadzony do
ksiag rachunkowych jako bilans otwarcia na dzien 1 stycznia 2016 roku.
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3. Sytuacja finansowa

3.1 Podstawowe dane i wskazniki finansowe

Ponizej przedstawiono wybrane wskazniki charakteryzujace sytuacje finansowa Spétki w latach
2014 — 2016, wyliczone na podstawie danych finansowych zawartych w sprawozdaniach finansowych
za lata zakonczone dnia 31 grudnia 2016 roku i dnia 31 grudnia 2015 roku.

Wskazniki za lata 2016, 2015 oraz 2014 wyliczono na podstawie danych finansowych zawartych
w sprawozdaniu finansowym za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2016 roku oraz 31 grudnia 2015
roku, bez uwzglednienia wplywu zastrzezen zawartych w opinii za rok zakonczony dnia 31 grudnia
2016 roku oraz stanowisku bieglego rewidenta za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2015 roku.

2016 2015 2014

suma bilansowa 632.500 923.359 1.118.988
kapital wlasny -38.389 -1.250.161 -982.631
wynik finansowy netto 957.387 -267.529 -54.458
rentowno$¢ majatku 151,4% -29,0% -4,9%

wynik finansowy netto x 100%

suma aktywow
plynnosé¢ — wskaznik plynnosci I 0,7 0,1 0,2
aktywa obrotowe ogélem

zobowiazania krotkoterminowe

plynnosé — wskaznik plynnosci III 0,0 0,1 0,0
$rodki pienigzne

zobowiazania krotkoterminowe

szybkos¢ obrotu naleznosci 17 dni 18 dni 30 dni
naleznodci z tytulu dostaw i ustug x 365 dni
przychody ze sprzedazy
okres splaty zobowigzan 30 dni 716 dni 383 dni
zobowigzania z tytulu dostaw i ustug x 365 dni
koszt wlasny sprzedazy + koszty og6lnego zarzadu

trwalos$¢ struktury finansowania 82,0% -52,4% -19,4%

(kapitat wlasny + rezerwy i zobowigzania dtugoterminowe) x
100%

suma pasywow
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(w tysigcach zlotych)
2016 2015 2014
obciazenie majgtku zobowiazaniami 106,1% 235,4% 187,8%
(suma pasywow-— kapital wlasny) x 100%
suma aktywow
wskaznik inflacji:
$rednioroczny -0,6% -0,9% 0,0%
od grudnia do grudnia 0,8% -0,5% -1,0%

3.2 Komentarz

Przedstawione wskazniki wskazujg na nastepujace trendy:

o wskazniki rentownosci w latach 2014-2015 przyjmowaly wartosci ujemne, natomiast
w 2016 roku byly dodatnie,

« wskaznik ptynnosci I wzrdst w 2016 roku w poréwnaniu do lat 2014-2015,

« wskaznik ptynnosci III w badanym okresie przyjmowat wartosci z przedziatu 0,0-0,1,
» szybko$é obrotu naleznos$ci wzrastala w analizowanym okresie,

» okres splaty zobowiazan ulegt skroceniu w 2016 roku,

« trwalos$¢ struktury finansowania w 2016 roku wyniosta 82%; w latach 2014-2015 przyjmowata
wartosci ujemne,

e obcigzenie majatku zobowigzaniami w 2016 roku spadto w poréwnaniu do lat 2014-2015.

3.3 Kontynuacja dzialalno$ci

W nocie 2.4.3 informacji dodatkowej w zbadanym sprawozdaniu finansowym Spétki za rok
zakonczony dnia 31 grudnia 2016 roku Zarzad wskazal, ze sprawozdanie finansowe zostalo
sporzadzone przy zalozeniu kontynuowania dziatalnosci przez Spétke przez okres nie krétszy niz 12
miesiecy od dnia 31 grudnia 2016 roku.

Jednakze w nocie 2.4.3 informacji dodatkowej w zbadanym sprawozdaniu finansowym za rok
zakoniczony dnia 31 grudnia 2016 roku Zarzad stwierdzil, ze wystepuja okolicznosci wskazujace na
znaczng niepewno$¢ co do zdolnosci Spotki do kontynuowania dziatalnosci. Zarzad opisat rowniez
planowane i podj¢te dziatania majace na celu eliminacje zagrozen dla mozliwosci kontynuowania
przez Spotke dziatalnosci.

Do zagadnienia kontynuacji dziatalnosci odniesliSmy si¢ w opinii bieglego rewidenta o sprawozdaniu
finansowym Spoéiki za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2016 roku (patrz réwniez pkt 1.2.1. niniejszego
raportu).
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II. CZESC SZCZEGOLOWA

1. Prawidlowos¢ stosowanego systemu ksiggowosci

Ksiggowos¢ Spétki prowadzona jest przy wykorzystaniu systemu komputerowego Symfonia FK
przez Corporate Finance & IT Sp. z 0.0. Spétka posiada aktualng dokumentacje, o ktorej mowa w art.
10 Ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 roku o rachunkowosci (,ustawa o rachunkowosci”), w tym
rowniez zaktadowy plan kont zatwierdzony przez Zarzad Spokki.

W trakcie naszego badania nie stwierdziliSmy istotnych nieprawidlowosci ksigg rachunkowych, ktére
moglyby mie¢ istotny wplyw na zbadane sprawozdanie finansowe, a ktére nie zostalyby usuniete,
w tym dotyczacych:
* zasadnosci i cigglodci stosowanych zasad (polityki) rachunkowosci, za wyjatkiem zastrzezefi
opisanych w opinii bieglego rewidenta (patrz punkt .2.1 niniejszego raportu),
» rzetelnosci ksigg rachunkowych, bezblednosci ksiag rachunkowych oraz powigzania zapiséw
w ramach ksiag rachunkowych,

o udokumentowania operacji gospodarczych,

 prawidlowosci otwarcia ksigg rachunkowych na podstawie sald zatwierdzonego bilansu
za okres poprzedni,

* powigzania zapiséw z dowodami ksiggowymi i sprawozdaniem finansowym,

o spelniania warunkéw jakim powinna odpowiadaé ochrona dokumentacji ksiegowej oraz
przechowywania ksiagg rachunkowych i sprawozdan finansowych.

2. Aktywa, zobowigzania i kapitaly wlasne oraz pozycje ksztaltujace wynik dzialalnosci Spélki

Struktura aktywéw i zobowigzan bilansu Spéfki, kapitalow wilasnych Spétki jak réwniez pozycji
ksztattujagcych wynik dziatalnodci, zostata przedstawiona w zbadanym sprawozdaniu finansowym
za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2016 roku.

Inwentaryzacja aktywéw i zobowiazai zostala przeprowadzona zgodnie z ustawa o rachunkowosci.
Réznice inwentaryzacyjne zostaty rozliczone i ujete w ksiegach rachunkowych 2016 roku.

W opinii bieglego rewidenta zostaly zawarte zastrzezenia dotyczace nastgpujacych pozycji
sprawozdania finansowego:

- zastrzezenie dotyczace braku mozliwosci wypowiedzenia si¢ o poprawnosci wyceny oraz potrzebie
i wartosci ewentualnego odpisu aktualizujacego warto$¢ certyfikatéw inwestycyjnych Zamknigtego
Funduszu Inwestycyjnego Dialog Plus, zorganizowanego wedlug prawa ukraifiskiego, wykazanych
w sprawozdaniu finansowym jako pozyczki udzielone o tacznej wartosci okolo 36 milionéw
zlotych,

- zastrzezenie dotyczace braku mozliwosci ocenienia wplywu sporu dotyczacego realizacji jednego
z kontraktéw budowlanych na sprawozdanie finansowe, w tym naleznosci wykazane
w sprawozdaniu z sytuacji finansowej,

- zastrzezenie dotyczace braku mozliwosci stwierdzenia, jaka czg$é rozwigzania rezerwy na skutki
mozliwej odpowiedzialnosci Spétki z tytulu udzielonych porgczen, gwarancji oraz solidarnej
odpowiedzialnosci wobec podwykonawcow wynikajacych z kontraktow realizowanych w ramach
uméw konsorcjalnych, jak réwniez innych zobowiazan Spoélki, powinna zosta¢ ujeta w wyniku za
rok obrotowy od dnia 1 stycznia 2016 roku do dnia 31 grudnia 2016 roku, jak rowniez w kwestii
poprawnosci prezentowanych danych poréwnawczych na dzien 31 grudnia 2015 roku
w sprawozdaniu finansowym,
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3.

zastrzezenie dotyczace braku mozliwosci wypowiedzenia si¢ na temat prawidlowosci obciazenia
wyniku finansowego za rok obrotowy od dnia 1 stycznia 2016 roku do dnia 31 grudnia 2016 roku
odpisem aktualizujagcym wartosci akcji spotki RAFAKO S.A., jak réwniez w kwestii
prawidfowosci wyceny tych aktywow zaprezentowanych w danych poréwnawczych na dzief 31
grudnia 2015 roku w sprawozdaniu finansowym.

Informacja dodatkowa

Informacja dodatkowa w sprawozdaniu finansowym za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2016 roku
sporzadzona zostala, we wszystkich istotnych aspektach zgodnie z Migdzynarodowymi Standardami
Sprawozdawczosci Finansowej, ktore zostaly zatwierdzone przez UE.

W opinii bieglego rewidenta zostaly zawarte zastrzezenia dotyczace nastgpujacych pozycji
sprawozdania finansowego:

zastrzezenie dotyczace braku mozliwosci wypowiedzenia si¢ o poprawnosci wyceny oraz potrzebie
i warto$ci ewentualnego odpisu aktualizujacego wartos¢ certyfikatéw inwestycyjnych Zamknigtego
Funduszu Inwestycyjnego Dialog Plus, zorganizowanego wedtug prawa ukrainskiego, wykazanych
w sprawozdaniu finansowym jako pozyczki udzielone o lacznej wartosci okolo 36 milionéw
zlotych,

zastrzezenie dotyczace braku mozliwosci ocenienia wplywu sporu dotyczacego realizacji jednego
z kontraktéw budowlanych na sprawozdanie finansowe, w tym naleznosci wykazane
w sprawozdaniu z sytuacji finansowe;j,

zastrzezenie dotyczace braku mozliwosci stwierdzenia, jaka cze$¢ rozwigzania rezerwy skutki
mozliwe] odpowiedzialno$ci Spétki z tytulu udzielonych poreczen, gwarancji oraz solidarnej
odpowiedzialnosci wobec podwykonawcoéw wynikajacych z kontraktéw realizowanych w ramach
uméw konsorcjalnych, jak réwniez innych zobowigzan Spotki, powinna zostaé ujgta w wyniku za
rok obrotowy od dnia 1 stycznia 2016 roku do dnia 31 grudnia 2016 roku, jak rowniez w kwestii
poprawnosci prezentowanych danych poréwnawczych na dzien 31 grudnia 2015 roku
w sprawozdaniu finansowym,

zastrzezenie dotyczace braku mozliwosci wypowiedzenia si¢ na temat prawidlowosci obcigzenia
wyniku finansowego za rok obrotowy od dnia 1 stycznia 2016 roku do dnia 31 grudnia 2016 roku
odpisem aktualizujagcym wartosci akcji spotki RAFAKO S.A., jak réwniez w kwestii
prawidlowosci wyceny tych aktywow zaprezentowanych w danych poréwnawczych na dzien 31
grudnia 2015 roku w sprawozdaniu finansowym.
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4. Sprawozdanie z dzialalno$ci Spoétki

ZapoznaliSmy si¢ ze sprawozdaniem Zarzadu na temat dziatalnoici Spolki w okresie od dnia
1 stycznia 2016 roku do dnia 31 grudnia 2016 roku oraz zasad sporzadzenia rocznego sprawozdania
finansowego (,,sprawozdanie z dzialalnosci”) i uznali$my, Ze informacje w nim zawarte uwzgledniaja
postanowienia art. 49 ust. 2 ustawy o rachunkowosci oraz Rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia
19 lutego 2009 roku w sprawie informacji biezacych i okresowych przekazywanych przez emitentéw
papier6w wartosciowych oraz warunkéw uznawania za réwnowazne informacji wymaganych
przepisami prawa panstwa niebgdacego pafistwem czlonkowskim i sa zgodne z informacjami
zawartymi w zafagczonym sprawozdaniu finansowym. W $wietle wiedzy o Spélce i jej otoczeniu
uzyskanej podczas badania sprawozdania finansowego nie stwierdzilismy istotnych znieksztalcen w
sprawozdaniu z dziatalnosci. Zapoznalismy sie¢ rowniez z o$wiadczeniem Spétki o stosowaniu ladu
korporacyjnego stanowigcym wyodrgbniong czg$¢ sprawozdania z dziatalnosci. Naszym zdaniem w
o$wiadczeniu tym Spétka zawarta informacje wymagane zgodnie z zakresem okreslonym w
przepisach wykonawczych wydanych na podstawie art. 60 ust. 2 ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o
ofercie publicznej i warunkach wprowadzania instrumentéw finansowych do zorganizowanego
systemu obrotu oraz o spétkach publicznych lub w regulaminach wydanych na podstawie art. 61 tej
ustawy. Informacje te s zgodne z majacymi zastosowanie przepisami oraz z informacjami zawartymi
w sprawozdaniu finansowym.

5. Zgodnos¢ z prawem

UzyskaliSmy pisemne potwierdzenie od Zarzadu, iz w roku sprawozdawczym nie zostaly naruszone
przepisy prawa, a takze postanowienia statutu Spotki majgce wplyw na sprawozdanie finansowe

Warszawa, dnia 27 marca 2017 roku

Jg egly lﬁicnt

gbert Klimacki
Biegly Rewident nr 90055

dzialajacy w imieniu
Ernst & Young Audyt Polska sp6tka
z ograniczong odpowiedzialnoscia sp. k.
Rondo ONZ 1, 00-124 Warszawa
nr ewid. 130
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