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Wprowadzenie

Przeprowadzilismy przeglad zatgczonego skréconego srédrocznego sprawozdania finansowego PBG S.A.
(Spdtka) z siedzibg w Wysogotowie k. Poznania przy ulicy Skérzewskiej 35, na ktére skiada sie skrocone
sprawozdanie z sytuacji finansowej sporzadzone na dzien 30 czerwca 2019 roku, skrocony rachunek zyskéw

i strat, skrocone sprawozdanie z catkowitych dochoddéw, skrocone sprawozdanie ze zmian w kapitale wlasnym,
skrécony rachunek przeptywéw pienieznych za okres od 1 stycznia 2019 roku do 30 czerwca 2019 roku oraz
wybrane informacje objasniajgce.

Za sporzadzenie i prezentacje tego skroconego srodrocznego sprawozdania finansowego zgodnie
z Miedzynarodowym Standardem Rachunkowo$ci 34 Srédroczna sprawozdawczo$é finansowa ogtoszonym
w formie rozporzgdzen Komisji Europejskiej odpowiedzialny jest Zarzgd Spofki.

Jestesmy odpowiedzialni za sformutowanie wniosku na temat tego skroconego $rédrocznego sprawozdania
finansowego na podstawie przeprowadzonego przez nas przeglgdu.

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 Rewidentow nr 3430/52a/2019 z dnia 21 marca 2019 roku
i w konsekwenciji nie umozliwia nam uzyskania pewnosci, ze wszystkie istotne kwestie, ktére 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 punkcie 2.3 oraz 2.4 skroconego $rédrocznego sprawozdania finansowego sporzadzonego na dzien 30
czerwca 2019 roku Zarzad zaprezentowat okolicznosci wptywajgce na zatozenie kontynuacji dziatania w tym:
przedstawit sytuacje prawng dotyczaca zatwierdzonego przez Sad Rejonowy Poznan — Stare Miasto w
Poznaniu XI Wydziat Gospodarczy do Spraw Upadiosciowych i Restrukturyzacyjnych uktadu zawartego przez
Spoéike z jej wierzycielami, przedstawit aktualng sytuacje finansowg Spotki, strategie pozyskania finansowania
na realizacje zobowigzan uktadowych oraz zagrozenia i niepewnos¢ mogaca mie¢ wptyw na zrealizowanie
ustalen uktadowych. Zarzad Spoétki biorgc pod uwage podejmowane dziatania w tym prolongaty ptatnosci rat
zobowigzan uktadowych oraz przyjeta strategie ocenit, ze Spotka jest zdolna uzyskaé $rodki finansowe
wystarczajgce do zrealizowania zobowigzan uktadowych oraz srodki finansowe umozliwiajgce dalsze jej
dziatanie, w wyniku czego podjat decyzje o sporzadzeniu skroconego $rédrocznego sprawozdania finansowego
przy zatozeniu kontynuacji dziatania w dajgcej sie przewidzie¢ przysztosci, obejmujgcej okres co najmniej 12
kolejnych miesigcy po dniu bilansowym. Zarzad Spétki Dominujgcej zwotat na dziehn 15 pazdziernika 2019 roku
Zgromadzenie obligatariuszy celem dokonania zmiany warunkow emisji. Skrécone $rédroczne sprawozdanie
finansowe zostato sporzadzone przy zatozeniu kontynuacji dziatania i nie zawiera skutkéw odmiennych zasad
wyceny i prezentacji aktywow i zobowigzan, ktdére mogtyby by¢ konieczne, gdyby skrécone srodroczne
sprawozdanie finansowe nie byto sporzgdzone przy zatozeniu kontynuacji dziatania.

W trakcie przegladu skréconego srédrocznego sprawozdania finansowego nie uzyskali$my, naszym zdaniem,
wystarczajgcych dowodow, ktdre uprawdopodobniajg zatozenia przyjete przez Zarzad Spétki w planie
przeptywow pienieznych, ktory jest podstawg dla wykazania zrédet finansowania zobowigzan Spétki w okresie
realizacji uktadu. W zwigzku z tym nie byliSmy w stanie oceni¢ stusznosci przyjetego przez Zarzad zatozenia
kontynuacji dziatania. Gdyby skrécone $rédroczne sprawozdanie finansowe bylo sporzadzone przy zatozeniu
braku kontynuacji dziatania, ujecie i wycena poszczegdlnych pozycji aktywow, zobowigzan i wyniku mogtyby
by¢ inne i nie jestedmy w stanie oceni¢ wptywu zmiany zasad wyceny i ujecia na prezentowane skrécone
$rodroczne sprawozdanie finansowe.

W punkach 2.3 oraz 2.4 skroconego $roédrocznego sprawozdania finansowego zostaty ujawnione szacunki
Zarzadu wptywajgce na ujete w tym skréconym $rédrocznym sprawozdaniu finansowym transakcje powigzane
z realizowanym procesem uktadowym, w tym dotyczace aktywow, zobowigzan i rezerw. Nie mozemy
potwierdzi¢, czy szacunki te w przysztosci sie zrealizujg.

W punkcie 15 skréconego srédrocznego sprawozdania finansowego sporzgdzonego na dzien 30 czerwca 2019
roku Zarzad ujawnit informacje o posiadanych przez Spétke certyfikatach inwestycyjnych Zamknietego
Funduszu Inwestycyjnego Dialog Plus o wartosci bilansowej 33,7 miliony ztotych. Instrument ten zostat nabyty
w celu sfinansowania inwestycji realizowanej na Ukrainie. Ze wzgledu na tres¢ ekonomiczng Spétka wycenia

i prezentuje wyzej wymienione certyfikaty jako aktywa wyceniane w wartosci godziwej przez wynik. Nie
przedstawiono nam dokumentéw, ktére mogtyby potwierdzi¢ zwigzane z tym aktywem ryzyko kredytowe

i wycene na dzien bilansowy. W zwigzku z brakiem otrzymania odpowiedniej dokumentacji oraz niepewng
kondycjg lokalnej gospodarki nie mozemy wypowiedzie¢ sie o prawidtowosci wyceny i prezentacji tych aktywow
finansowych w skréconym $rédrocznym sprawozdaniu finansowym sporzagdzonym na dzien 30 czerwca 2019
roku.

W skréconym srédrocznym sprawozdaniu finansowym sporzadzonym na dzien 30 czerwca 2019 roku Spotka
ujeta nalezno$ci z tytutu kontraktéw budowlanych bedace przedmiotem sporu w kwocie 34,6 miliona ztotych.
Naleznosci te nie zostaty objete odpisem aktualizujgcym. W punkcie 18.1 skréconego srodrocznego
sprawozdania finansowego Zarzad przedstawit okolicznosci sporu oraz uzasadnienie dla przyjetej w skroconym
$rédrocznym sprawozdaniu finansowym prezentacji kwot bedacych przedmiotem sporu. Nie uzyskalismy,

W naszej ocenie, wystarczajgcych dowodéw pozwalajgcych na potwierdzenie, ze kwoty zaprezentowane

w skroconym srédrocznym sprawozdaniu finansowym sg prawidtowo ujete oraz wycenione. W zwigzku

Z niepewnoscig co do skutkéw jakie wynikatyby dla Spétki z ostatecznego rozstrzygniecia sporu, nie jesteSmy
w stanie oceni¢ wptywu tej kwestii na skrécone $rdédroczne sprawozdanie finansowe Spotki.
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W punkcie 15 skréconego $rdédrocznego sprawozdania finansowego sporzadzonego na dzien 30 czerwca 2019
roku zostaty opisane pozyczki udzielone spétce zaleznej w wartosci netto 65,9 miliona ztotych, ktére
przeznaczone byly na sfinansowanie projektéw deweloperskich realizowanych przez spéiki zalezne. Zgodnie

z politykg rachunkowosci Spétki sg one wyceniane w wartosci godziwej przez wynik. Nie uzyskali$my dowodow
badania pozwalajgcych potwierdzi¢ warto$¢ spodziewanych przeptywow.

W nocie 13 skréconego srodrocznego sprawozdania finansowego Zarzad Spoétki przedstawit wyniki testow
utraty wartosci bedacych podstawg utworzenia odpisu aktualizujgcego posiadanych przez Spotke akcji spotki
zaleznej RAFAKO S.A.. Zwracamy uwage na fakt, ze realizacja zatozen lezgcych u podstaw przedstawionych
testéw zalezy od przysztych zdarzen, przede wszystkim od pozyskania przez spotke zalezng kontraktéw oraz
pozytywnego zakonczenia budowy bloku 910MW dla Elektrowni Jaworzno Ill. W nocie 2.6.1 skroconego
$rodrocznego sprawozdania finansowego Zarzad Spoitki opisat ryzyka zwigzane z zakonczeniem budowy bloku
910MW dla Elektrowni Jaworzno lll. Spoétka zalezna Rafako S.A. razem ze spotkg zalezng EOOB7 Sp. z 0.0.
realizuje budowe bloku 910MW dla Elektrowni Jaworzno 1ll. Kamien milowy w postaci uruchomienia bloku
przypada w listopadzie 2019 roku. W zwigzku z istotnym zaangazowaniem jednostki zaleznej i Grupy
Kapitatowej w realizacje tego projektu w postaci zaangazowania kapitatu obrotowego, udzielonych gwaranc;ji
oraz ze wzgledu na potencjalne kary umowne zwigzane z ewentualnymi opéznieniami w realizacji projektu,
terminowe uruchomienie bloku bedzie miato istotny wptyw na przysztg sytuacje Spoétki Dominujacej i Grupy
Kapitatowej w zakresie zarzgdzania ptynnoscia finansowg i na ich sytuacje finansowa.

Odstgpienie od sformutowania wniosku

Wobec znaczenia ograniczenia zakresu opisanego w Uzasadnieniu odstgpienia od sformutowania wniosku nie
byliSmy w stanie na podstawie przeprowadzonego przez nas przegladu sformutowaé wniosku, czy nie zwrécito
naszej uwagi cokolwiek, co kazatoby nam sgdzi¢, ze zataczone skrocone srédroczne sprawozdanie finansowe
nie zostato sporzgdzone, we wszystkich istotnych aspektach, zgodnie z Miedzynarodowym Standardem
Rachunkowosci 34 Srédroczna sprawozdawczo$é finansowa ogtoszonym w formie rozporzadzen Komisji

Europejskiej.
Signed by /
Podpisano przez:
Jan Letkiewicz Jan Zbigniew

Letkiewicz

Date/ Data: 2019-
Bieglty Rewident nr 9530 09-3021:58
Kluczowy biegty rewident przeprowadzajgcy przeglad w imieniu
Grant Thornton Polska Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig sp. k.,
Poznan, ul. Abpa Antoniego Baraniaka 88 E, firma audytorska nr 4055

Poznan, dnia 30 wrzesnia 2019 roku.
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