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Dla Akcjonariuszy PBG Spotka Akcyjna w restrukturyzaciji
Wprowadzenie

PrzeprowadziliSmy przeglad zatgczonego srédrocznego skroconego skonsolidowanego sprawozdania
finansowego Grupy Kapitatowej, w ktérej jednostkg dominujgcg jest PBG Spétka Akcyjna w restrukturyzaciji
(Spotka Dominujgca) z siedzibg w Wysogotowie k. Poznania przy ulicy Skorzewskiej 35, na ktore sktada sie
srédroczne skrocone skonsolidowane sprawozdanie z sytuacji finansowej sporzgdzone na dzien 30 czerwca
2020 roku, srodroczny skrocony skonsolidowany rachunek zyskow i strat, srédroczne skrocone skonsolidowane
sprawozdanie z catkowitych dochodoéw, srédroczne skrécone skonsolidowane sprawozdanie ze zmian

w kapitale wtasnym, $rédroczny skrocony skonsolidowany rachunek przeptywéw pienieznych za okres od

1 stycznia 2020 roku do 30 czerwca 2020 roku oraz wybrane informacje objasniajace.

Za sporzadzenie i prezentacje tego srodrocznego skroconego skonsolidowanego sprawozdania finansowego
zgodnie z Miedzynarodowym Standardem Rachunkowos$ci 34 Srédroczna sprawozdawczo$é finansowa
ogtoszonym w formie rozporzgdzen Komisji Europejskiej odpowiedzialny jest Zarzgd Spotki Dominujace;j.

JesteSmy odpowiedzialni za sformutowanie wniosku na temat tego srédrocznego skréconego
skonsolidowanego sprawozdania finansowego na podstawie przeprowadzonego przez nas przegladu.

Zakres przeglgdu

Przeglad przeprowadziliSmy zgodnie z Krajowym Standardem Przegladu 2410 w brzmieniu Miedzynarodowego
Standardu Ustug Przegladu 2410 Przeglad $rédrocznych informacji finansowych przeprowadzony przez
niezaleznego biegtego rewidenta jednostki przyjetym uchwatg nr 3436/52e/2019 Krajowej Rady Biegtych
Rewidentéw z dnia 8 kwietnia 2019 roku. Przeglad srédrocznych informac;ji finansowych polega na kierowaniu
zapytan, przede wszystkim do os6b odpowiedzialnych za kwestie finansowe i ksiegowe, oraz przeprowadzaniu
procedur analitycznych oraz innych procedur przegladu. Przeglad ma znaczgco wezszy zakres niz badanie
przeprowadzane zgodnie z Krajowymi Standardami Badania w brzmieniu Migedzynarodowych Standardow
Badania przyjetymi uchwatg Krajowej Rady Biegtych Rewidentéw nr 3430/52a/2019 z dnia 21 marca 2019 roku
(z pozniejszymi zmianami) i w konsekwencji nie umozliwia nam uzyskania pewnosci, ze wszystkie istotne
kwestie, ktdre zostatyby zidentyfikowane w trakcie badania, zostaty ujawnione. W zwigzku z tym nie wyrazamy
opinii z badania.
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Uzasadnienie odstgpienia od sformutowania wniosku

W dniu 19 grudnia 2019 roku Zarzad Spotki Dominujacej ztozyt do Sadu Rejonowego Poznan — Stare Miasto w
Poznaniu XI Wydziat Gospodarczy ds. Upadtosciowych i Restrukturyzacyjnych wniosek o otwarcie
postepowania sanacyjnego Spétki Dominujacej, ktdérego celem jest zawarcie z wierzycielami uktadu o
charakterze likwidacyjnym. W dniu 9 stycznia 2020 roku sad wydat postanowienie o uchyleniu obowigzujgcego
wczesniej uktadu, ktdére uprawomocnito sie w dniu 29 lutego 2020 roku. W zwigzku z tym Kierownik Jednostki
Spétki Dominujgcej podjat decyzje o sporzadzeniu skonsolidowanego sprawozdania finansowego za rok 2019
przy braku zatozenia kontynuacji dziatania, o czym poinformowat w punkcie 2.3 rocznego skonsolidowanego
sprawozdania finansowego. Srédroczne skrécone skonsolidowane sprawozdanie finansowe zostato réwniez
sporzgdzone przy zatozeniu braku kontynuacji dziatalnosci gospodarczej, o czym poinformowano w punkcie
2.3. $rédrocznego skréconego skonsolidowanego sprawozdania finansowego.

W punkcie 2.4 srodrocznego skréconego skonsolidowanego sprawozdania finansowego zostaty ujawnione
zobowigzania ujete na skutek uchylenia uktadu z dnia 8 pazdziernika 2015 w tgcznej kwocie 4 404 min ztotych.
Nie uzyskali$my, w naszej ocenie, wystarczajgcych dowoddéw pozwalajgcych na potwierdzenie, ze wspomniane
zobowigzanie jest kompletnie ujete i prawidtowo wycenione.

W punkcie 2.4 srodrocznego skréconego skonsolidowanego sprawozdania finansowego zostaty ujawnione
szacunki Kierownika Jednostki dotyczgce rezerwy na koszty sanacji w kwocie 4,5 min zlotych. Nie uzyskalismy,
W naszej ocenie, wystarczajacych dowoddéw pozwalajgcych na potwierdzenie, ze wspomniana rezerwa jest
kompletnie ujeta i prawidtowo wyceniona.

W punkcie 27 zatgczonego $rodrocznego skroconego skonsolidowanego sprawozdania finansowego Kierownik
Jednostki poinformowat o zobowigzaniach warunkowych Grupy. Suma znanych Grupie udzielonych poreczen,
gwarancji i innych umoéw o podobnym charakterze wynosi 1 036 min ztotych. Na dzien podpisania niniejszego
raportu z przegladu $rédrocznego skréconego skonsolidowanego sprawozdania finansowego nie jestesmy w
stanie potwierdzi¢ kompletnosci ujawnionych zobowigzan oraz nie uzyskalismy wystarczajgcych dowodéw do
potwierdzenia kwalifikacji ich jako zobowigzania warunkowe.

W punkcie 28 $rédrocznego skroconego skonsolidowanego sprawozdania finansowego ujawnione zostaty
istotne w ocenie Kierownika Jednostki sprawy sporne oraz postepowania sgdowe, w ktérych spotki z Grupy
Kapitatowej wystepujg po stronie zaréwno pozwanej jak i powodowej. W toku badania nie uzyskalismy
wystarczajgcej dokumentacji, w zwigzku z czym nie jesteSmy w stanie oceni¢ kompletnosci ujecia tych spraw
spornych w $rédrocznym skréconym skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym sporzadzonym na dzien 30
czerwca 2020 roku.

W punkcie 26 srédrocznego skréconego skonsolidowanego sprawozdania finansowego roku Kierownik
Jednostki Spotki Dominujgcej przedstawit okolicznosci sporu w zwigzku z realizacjg kontraktu ,Wierzchowice”
oraz uzasadnienie dla przyjetej w skroconym srédrocznym skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym
prezentacji kwot bedgcych przedmiotem sporu. Nie uzyskaliSmy, w naszej ocenie, wystarczajgcych dowodéw
pozwalajgcych na potwierdzenie, ze kwoty zaprezentowane w srédrocznym skréconym skonsolidowanym
sprawozdaniu finansowym sg prawidtowo ujete oraz wycenione.

W punkcie 9 srédrocznego skréconego skonsolidowanego sprawozdania finansowego sporzadzonego na dzien
30 czerwca 2020 roku Kierownik Spétki Dominujgcej ujawnit informacje o wycenionych na podstawie
planowanych wptywow z dezinwestycji udziatach w spotce Energopol Ukraina o wartosci bilansowej 31,6
miliona ztotych. W zwigzku z brakiem wystarczajgcych dowoddéw nie mozemy wypowiedzie¢ sie o
prawidtowosci wyceny i prezentacji tych aktywoéw w srédrocznym skréconym skonsolidowanym sprawozdaniu
finansowym sporzgdzonym na dzieh 30 czerwca 2020 roku.

W punkcie 13 srédrocznego skroconego skonsolidowanego sprawozdania finansowego sporzagdzonego na
dzieh 30 czerwca 2020 roku zostaty opisane aktywa przeznaczone do sprzedazy niedotyczgce aktywow Spotki
Zaleznej Rafako o wartosci bilansowej netto 89,5mIn ztotych. Zgodnie z politykg rachunkowosci Grupy sg one
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wyceniane w cenie mozliwej do uzyskania. Nie uzyskali$my dowodéw badania pozwalajgcych potwierdzié
warto$¢ spodziewanych przeptywow.

W sprawozdaniu z sytuacji finansowej Grupa ujeta w pozycji aktywa przeznaczone do sprzedazy oraz
zobowigzania zwigzane z aktywami przeznaczonymi do sprzedazy aktywa i zobowigzania Grupy Rafako SA w
kwotach odpowiednio 1 013,4 min zlotych i 1 179,0 min zlotych. Zarzad Spd&tki Rafako SA sporzadzit
$rodroczne skonsolidowane sprawozdanie finansowe przy zatozeniu kontynuacji dziatania. W naszej ocenie
kluczowe dla oceny kontynuacji dziatania Grupy Kapitatowej sa:

1. przeprowadzenie procesu restrukturyzacji dziatalnosci gospodarczej Spotki Dominujgcej oraz
doprowadzeniem do zawarcia uktadu w wierzycielami Spétki w terminie czterech miesiecy od
opublikowania w Monitorze Sadowym i Gospodarczym obwieszczenia o otwarciu postepowania o
zatwierdzeniu uktadu, tj. do dnia 7 stycznia 2021 roku,

2. dokonczenie realizacji kontraktu na budowe bloku energetycznego o mocy 910 MW na parametry
nadkrytyczne w Elektrowni Jaworzno Il — Elektrownia Il oraz zapewnieniem zrédet finansowania tego
projektu,

3. mozliwo$¢ kontynuowania realizowanych kontraktéw przy zatozeniu utrzymania stabilnej marzy oraz
pozyskania w drodze negocjacji dodatkowych przychodéw uwzgledniajacych roszczenia Spotki
Dominujacej,

4. finansowanie zewnetrznymi zrodtami w postaci kredytéw i gwarancji bankowych zaréwno biezgcej
dziatalnosci, jak i uwolnienie srodkéw w postaci linii gwarancyjnych umozliwiajgcych Spétce
Dominujgcej pozyskiwanie odpowiedniego portfela zamdwien.

Zarzad Spdtki Rafako, biorgc pod uwage podejmowane dziatania zwigzane z prowadzonym postepowaniem
restrukturyzacyjnym, prowadzonymi negocjacjami z inwestorami oraz podwykonawcami oraz powstajgcg nowg
strategie dziatania Spotki Rafako i spétek Grupy kapitatowej Rafako obejmujacy gteboka restrukturyzacje
dziatalnosci oraz dziatania juz zrealizowane oraz dalsze plany dotyczgce zapewnienia finansowania spoétki
zaleznej EO03B7 Sp. z o0.0. realizujgcej kontrakt na budowe bloku energetycznego o mocy 910 MW, podjat
decyzje o sporzadzeniu skréconego srédrocznego skonsolidowanego sprawozdania finansowego przy
zatozeniu kontynuacji dziatania w dajgcej sie przewidzie¢ przysztosci, obejmujgcej okres co najmniej 12
kolejnych miesiecy po dniu bilansowym. Skrécone $rédroczne skonsolidowane sprawozdanie finansowe
zostato sporzgdzone przy zatozeniu kontynuacji dziatania Grupy Rafako i nie zawiera skutkéw odmiennych
zasad wyceny i prezentacji aktywow i zobowigzan, ktére mogtyby by¢ konieczne, gdyby roczne skrécone
$rodroczne skonsolidowane sprawozdanie finansowe nie byto sporzgdzone przy zatozeniu kontynuaciji
dziatania.

W trakcie przegladu nie uzyskaliSmy, naszym zdaniem, wystarczajgcych dowoddw, ktére uprawdopodobniajg
zatozenia przyjete przez Zarzad Spotki Rafako w przedstawionym nam planie przeptywéw pienieznych. W
zwigzku z tym nie byliSmy w stanie oceni¢ stusznosci przyjetego przez Zarzad Spotki Rafako przy sporzadzaniu
skréconego $rédrocznego skonsolidowanego sprawozdania finansowego zatozenia kontynuacji dziatania.
Gdyby skrécone srédroczne skonsolidowane sprawozdanie finansowe byto sporzgdzone przy zatozeniu braku
kontynuacji dziatania, ujecie i wycena poszczegdlnych pozycji aktywdw, zobowigzan i wyniku mogtyby byc¢ inne
i nie jesteSmy w stanie oceni¢ wptywu zmiany zasad wyceny i ujecia na prezentowane skrécone srédroczne
skonsolidowane sprawozdanie finansowe.

W skréconym srédrocznym skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym sporzagdzonym na dzien 30 czerwca
2020 roku Grupa Rafako ujeta naleznosci z rozliczenia kontraktu na budowe bloku energetycznego o mocy 910
MW na parametry nadkrytyczne w Elektrowni Jaworzno Ill — Elektrownia Il realizowanego w spotce zaleznej
EO03B7 sp. z 0.0. w kwocie 31,9 milionéw ztotych. Naleznosci te zostaty w czesci oszacowane przy zatozeniu
pozyskania dodatkowych przychodéw od Inwestora w kwocie 69,5 miliona ztotych. Kwoty dodatkowych
przychodéw zostaty ustalone w drodze negocjacji z inwestorem. Na dzien publikacji srodrocznego skréconego
skonsolidowanego sprawozdania finansowego ustalenia pomiedzy stronami nie zostaty potwierdzone
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sformalizowanym porozumieniem. W zwigzku z tym nie jesteSmy w stanie potwierdzi¢ wartosci ujetych w
rozliczeniu tego kontraktu dodatkowych przychodow.

Na dzien 30 czerwca 2020 roku Zarzad Spotki Rafako przeprowadzit szacunki dotyczgce testu utraty wartosci
majatku trwatego Spétki Rafako bedgcego podstawa utrzymania wartosci majatku trwatego ujetego w aktywach
bilansu wykazanych jako aktywa przeznaczone do sprzedazy. Test ten zostat przeprowadzony w oparciu

o plany finansowe uwzgledniajgce efekty dziatan restrukturyzacyjnych Grupy Rafako. W zwigzku z tym, ze
realizacja planéw obarczona jest wieloma istotnymi niepewnosciami nie jesteSmy w stanie potwierdzi¢, ze
wnioski z przeprowadzonego testu sg prawidtowe.

Na dzien 30 czerwca 2020 roku Zarzad Spotki Rafako ujgt w aktywach sprawozdania z sytuacji finansowej
aktywo z tytutu odroczonego podatku dochodowego w kwocie 28,1 miliona ztotych. Mozliwo$¢ realizacji tego
aktywa uzalezniona jest od mozliwo$ci uzyskania dodatnich wynikéw podatkowych w kolejnych latach. Analiza
mozliwosci rozliczenia tego aktywa zostata przeprowadzona w oparciu o plany finansowe Rafako
uwzgledniajgce efekty dziatan restrukturyzacyjnych. W zwigzku z tym, Ze realizacja planéw obarczona jest
wieloma istotnymi niepewnos$ciami nie jesteSmy w stanie potwierdzi¢, ze kwota aktywa z tytutu odroczonego
podatku dochodowego zostata ujeta

w prawidtowej wysokosci.

Na dzien 30 czerwca 2020 roku Zarzad Spotki Rafako ujgt w pasywach sprawozdania z sytuacji finansowej
prezentowane w pozycji zobowigzania zwigzane z aktywami do sprzedazy zobowigzania dotyczace Spotki
Rafako w kwocie 957,3 milionéw ztotych. Na dzieh sporzadzenia skroconego srédrocznego skonsolidowanego
sprawozdania finansowego nie jest zakoriczony proces aktualizacji spisu wierzycieli Spétki Rafako w zwigzku z
prowadzonym postepowaniem restrukturyzacyjnym, w tym wierzytelnosci spornych. W zwigzku z tym, nie
jestedmy w stanie potwierdzi¢, ze kwota zobowigzan ujeta w tym sprawozdaniu jest kompletna.

Odstgpienie od sformutowania wniosku

Wobec znaczenia ograniczenia zakresu opisanego w Uzasadnieniu odstgpienia od sformutowania wniosku nie
byli§my w stanie na podstawie przeprowadzonego przez nas przegladu sformutowaé wniosku, czy nie zwrécito
naszej uwagi cokolwiek, co kazatoby nam sgdzi¢, ze zatgczone skrocone $rédroczne skonsolidowane
sprawozdanie finansowe nie zostato sporzadzone, we wszystkich istotnych aspektach, zgodnie

z Miedzynarodowym Standardem Rachunkowosci 34 Srédroczna sprawozdawczo$é finansowa ogtoszonym

w formie rozporzadzen Komisji Europejskie;.
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