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Sprawozdanie z badania rocznego skonsolidowanego sprawozdania finansowego
Odmowa wyrazenia opinii

ZostaliSmy zaangazowani do badania rocznego skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy
Kapitatowej (Grupa Kapitatowa), w ktorej jednostkg dominujgca jest PBG S.A. (Spotka) z siedzibg

w Wysogotowie k. Poznania przy ulicy Skorzewskiej 35 (Spotka Dominujgca), na ktére skiada sie
skonsolidowane sprawozdanie z sytuacji finansowej sporzgdzone na dzien 31 grudnia 2018 roku,
skonsolidowany rachunek zyskoéw i strat, skonsolidowane sprawozdanie z catkowitych dochodéw,
skonsolidowane sprawozdanie ze zmian w kapitale wlasnym, skonsolidowany rachunek przeptywoéw
pienieznych za rok obrotowy od 1 stycznia 2018 roku do 31 grudnia 2018 roku, informacje dodatkowe
o0 przyjetych zasadach rachunkowosci oraz inne informacje objasniajace.

Nie wyrazamy opinii o zatgczonym rocznym skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym. Wobec znaczenia
spraw opisanych w sekcji Podstawa odmowy wyrazenia opinii nie byliSmy w stanie uzyskac wystarczajacych
i odpowiednich dowoddw badania, aby stanowity one podstawe dla opinii z badania na temat tego rocznego
skonsolidowanego sprawozdania finansowego.

Odmowa wyrazenia opinii jest spojna ze sprawozdaniem dodatkowym dla Komitetu Audytu wydanym z dniem
niniejszego sprawozdania z badania.

Podstawa odmowy wyrazenia opinii
Skonsolidowane sprawozdanie finansowe Spétki za poprzedni rok obrotowy, zakohczony 31 grudnia 2017 roku,

zostato zbadane przez biegtego rewidenta dziatajgcego w imieniu innej firmy audytorskiej. Audytor ten w dniu
26 kwietnia 2018 roku odstgpit od wyrazenia opinii o tym skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym.
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W punkcie 2.3 i 2.4 skonsolidowanego sprawozdania finansowego sporzgdzonego na dzien 31 grudnia 2018
roku Zarzad Spotki Dominujacej zaprezentowat okolicznosci wptywajace na zatozenie kontynuacji dziatania
spotek wechodzgcych w sktad Grupy Kapitatowej, w tym: przedstawit sytuacje prawna dotyczacg
zatwierdzonego przez Sad Rejonowy Poznan — Stare Miasto w Poznaniu XI Wydziat Gospodarczy do Spraw
Upadtosciowych i Restrukturyzacyjnych uktadu zawartego przez Spotke Dominujaca z jej wierzycielami,
przedstawit aktualng sytuacje finansowg Spotki Dominujacej, strategie pozyskania finansowania na realizacje
zobowigzan uktadowych oraz zagrozenia i niepewno$¢ mogaca mie¢ wptyw na zrealizowanie ustalen
uktadowych. Zarzad Spétki Dominujacej, biorac pod uwage podejmowane dziatania w tym prolongaty pfatnosci
rat zobowigzan uktadowych oraz przyjeta strategie, ocenit, ze Spétka Dominujgca jest zdolna uzyskac¢ srodki
finansowe wystarczajgce do zrealizowania zobowigzan uktadowych oraz srodki finansowe umozliwiajgce
dalsze jej dziatanie, w wyniku czego podjat decyzje o sporzgdzeniu skonsolidowanego sprawozdania
finansowego przy zatozeniu kontynuacji dziatania w dajgcej sie przewidzie¢ przysztosci, obejmujacej okres co
najmniej 12 kolejnych miesiecy po dniu bilansowym. Skonsolidowane sprawozdanie finansowe zostato
sporzgdzone przy zatozeniu kontynuacji dziatania Grupy i nie zawiera skutkéw odmiennych zasad wyceny i
prezentacji aktywow i zobowigzan, ktére mogtyby by¢ konieczne, gdyby roczne skonsolidowane sprawozdanie
finansowe nie bylo sporzgdzone przy zatozeniu kontynuacji dziatania.

W trakcie badania nie uzyskali$my, naszym zdaniem, wystarczajgcych dowodoéw, ktoére uprawdopodobniajg
zatozenia przyjete przez Zarzad Spotki Dominujacej w planie przeptywdw pienieznych, ktéry jest podstawg dla
wykazania zrodet finansowania zobowigzan Spoétki Dominujgcej w okresie realizacji uktadu. W zwigzku z tym
nie byliSmy w stanie oceni¢ stusznosci przyjetego przez Zarzad Spotki Dominujgcej przy sporzadzaniu
skonsolidowanego sprawozdania finansowego zatozenia kontynuacji dziatania. Gdyby skonsolidowane
sprawozdanie finansowe byto sporzadzone przy zatozeniu braku kontynuacji dziatania, ujecie i wycena
poszczegdlnych pozycji aktywdw, zobowigzan i wyniku mogtyby by¢ inne i nie jesteSmy w stanie oceni¢ wptywu
zmiany zasad wyceny i ujecia na prezentowane skonsolidowane sprawozdanie finansowe.

W punkcie 2.3 i 2.4 skonsolidowanego sprawozdania finansowego zostaty ujawnione szacunki Zarzadu
wptywajgce na ujete w tym sprawozdaniu finansowym transakcje powigzane z realizowanym procesem
uktadowym, w tym dotyczgce aktywow, zobowigzan i rezerw. Nie mozemy potwierdzié, czy szacunki te w
przysziosci sie zrealizujg. W punkcie tym Zarzad spétki dominujgcej odnidst sie réwniez do przyjetego zatozenia
kwalifikacji obligacji do zobowigzan dtugoterminowych pomimo niespetnienia Warunkéw Emisji Obligacji na
dzienh bilansowy.

W punkcie 10 skonsolidowanego sprawozdania finansowego sporzagdzonego na dzien 31 grudnia 2018 roku
Zarzad Spétki Dominujgcej ujawnit informacje o ujetych metodg praw wlasnosci udziatach w spétce Energopol
Ukraina o wartosci bilansowej 35,6 miliona ztotych. Nie przedstawiono nam dowodéw, na podstawie ktérych
mogliby$my potwierdzi¢ wycene inwestycji. W zwigzku z powyzszg okolicznoscig oraz niepewng kondycjg
lokalnej gospodarki nie mozemy wypowiedzie¢ sie o prawidtowosci wyceny i prezentacji w skonsolidowanym
sprawozdaniu finansowym sporzadzonym na dzien 31 grudnia 2018 roku tych aktywoéw i powigzanych pozycji
o wartosci 32,3 miliona ztotych prezentowanych w kapitatach wtasnych.

W skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym sporzgdzonym na dzien 31 grudnia 2018 roku Grupa ujeta
naleznosci bedace przedmiotem sporu w kwocie 39 miliondw ztotych. Naleznosci te nie zostaty objete odpisem
aktualizujgcym. W punkcie 22 ,Dtugoterminowe kontraktowe naleznosci, zobowigzania oraz rezerwy”
skonsolidowanego sprawozdania finansowego Zarzad Spdétki Dominujgcej przedstawit okolicznosci sporu oraz
uzasadnienie dla przyjetej w sprawozdaniu finansowym prezentacji kwot bedacych przedmiotem sporu. Nie
uzyskaliSmy, w naszej ocenie, wystarczajgcych dowodéw pozwalajgcych na potwierdzenie, ze kwoty
zaprezentowane w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym sg prawidtowo ujete oraz wycenione.

W zwigzku z niepewnoscig co do skutkéw jakie wynikatyby dla Grupy z ostatecznego rozstrzygniecia sporu, nie
jestesmy w stanie oceni¢ wptywu tej kwestii na sprawozdanie finansowe Grupy.

© Grant Thornton. Wszystkie prawa zastrzezone 2



0 GrantThornton

An instinct for growth’

W skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym warto$c¢ firmy powstata na przejeciu spotki zaleznej Rafako
S.A. zostata ustalona na podstawie danych prowizorycznych. Zarzad Spétki Dominujacej nie dokonat finalnego
rozliczenia nabycia. W zwigzku z brakiem ostatecznego rozliczenia nabycia, nie mozemy potwierdzi¢
poprawnosci wartosci bilansowej wartosci firmy.

Na dzien 31 grudnia 2018 roku Zarzad Spoétki Dominujgcej przedstawit w nocie 12 skonsolidowanego
sprawozdania finansowego wyniki testu utraty wartosci bedacego podstawg utworzenia odpisu aktualizujacego
wartosci bilansowej tej wartosci firmy powstatej na przejeciu spotki zaleznej Rafako S.A.. Zwracamy uwage na
fakt, ze realizacja zatozen lezgcych u podstaw przedstawionych testow zalezy od przysztych zdarzen, przede
wszystkim od pozyskania przez spotke zalezng kontraktdow oraz pozytywnego zakonczenia budowy bloku
910MW dla Elektrowni Jaworzno Ill. W nocie tej Zarzagd Spotki Dominujacej opisat ryzyka zwigzane z
zakonczeniem budowy bloku 910MW dla Elektrowni Jaworzno Ill. Spétka zalezna Rafako S.A. razem ze spotka
zalezng EOOB7 Sp. z 0.0. realizuje budowe bloku 910MW dla Elektrowni Jaworzno Ill. 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 gwarancji oraz ze wzgledu na potencjalne kary umowne zwigzane z ewentualnymi op6znieniami w
realizacji projektu, terminowe uruchomienie bloku bedzie miato istotny wptyw na przysztg sytuacje Spotki
Dominujgcej i Grupy Kapitatowej w zakresie zarzgdzania ptynnoscig finansowa i na ich sytuacje finansows.

Kluczowe sprawy badania

Ustalilismy, ze z wyjatkiem spraw opisanych w sekcji Podstawa odmowy wyrazenia opinii, nie wystepujg inne
kluczowe sprawy badania, w tym najbardziej znaczgce ocenione rodzaje ryzyka istotnego znieksztalcenia,
wymagajace przedstawienia w naszym sprawozdaniu z badania.

Odpowiedzialno$¢ Zarzgdu i Rady Nadzorczej Sp6tki Dominujgcej za roczne skonsolidowane
sprawozdanie finansowe

Zarzad Spétki Dominujgcej jest odpowiedzialny za sporzadzenie rocznego skonsolidowanego sprawozdania
finansowego, ktére przedstawia rzetelny i jasny obraz sytuacji majatkowe;j i finansowej oraz wyniku
finansowego i przeptywow pienieznych Grupy Kapitatowej zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami
Rachunkowosci, Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej oraz zwigzanymi z nimi
interpretacjami ogtoszonymi w formie rozporzadzen Komisji Europejskiej, przyjetymi zasadami (polityka)
rachunkowosci oraz obowigzujgcymi przepisami prawa a takze statutem Spétki Dominujgcej. Zarzad Spotki
Dominujgcej jest rowniez odpowiedzialny za kontrole wewnetrzna, ktérg uznaje za niezbedng dla sporzadzenia
rocznego skonsolidowanego sprawozdania finansowego niezawierajgcego istotnego znieksztatcenia
spowodowanego oszustwem lub btedem.

Sporzadzajgc roczne skonsolidowane sprawozdanie finansowe Zarzad Spotki Dominujacej jest odpowiedzialny
za ocene zdolnosci Grupy Kapitatlowej do kontynuowania dziatalnosci, ujawnienie, jezeli ma to zastosowanie,
spraw zwigzanych z kontynuacjg dziatalnosci oraz za przyjecie zatozenia kontynuowania dziatalnosci,

z wyjatkiem sytuacji kiedy Zarzad Spotki Dominujacej albo zamierza dokona¢ likwidacji Grupy Kapitatowej, albo
zaniecha¢ prowadzenia dziatalno$ci albo nie ma zadnej realnej alternatywy dla likwidacji lub zaniechania
dziatalno$ci.

Zgodnie z ustawg z dnia 29 wrzesnia 1994 roku o rachunkowosci (tekst jednolity: Dz.U. z 2019 roku poz. 351)
(Ustawa o rachunkowosci) Zarzad Spotki Dominujgcej oraz Cztonkowie Rady Nadzorczej Spotki Dominujgcej
sg zobowigzani do zapewnienia, aby roczne skonsolidowane sprawozdanie finansowe spetniato wymagania
przewidziane w Ustawie o rachunkowosci. Czionkowie Rady Nadzorczej Spotki Dominujgcej sg odpowiedzialni
za nadzorowanie procesu sprawozdawczosci finansowej Grupy Kapitatowej.

Odpowiedzialno$c¢ biegtego rewidenta za badanie rocznego skonsolidowanego sprawozdania
finansowego

JestesSmy odpowiedzialni za zbadanie rocznego skonsolidowanego sprawozdania finansowego zgodnie z:
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e ustawg z dnia 11 maja 2017 roku o biegtych rewidentach, firmach audytorskich oraz nadzorze
publicznym (Dz. U. z 2017 roku poz. 1089 z pdzniejszymi zmianami) (Ustawa o biegtych rewidentach),

¢ Krajowymi Standardami Badania (KSB) w brzmieniu Miedzynarodowych Standardéw Badania
przyjetymi uchwatg Krajowej Rady Biegtych Rewidentéw nr 3430/52a/2019 z dnia 21 marca 2019 roku
oraz

e rozporzgdzeniem Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 537/2014 z dnia 16 kwietnia 2014 roku
w sprawie szczegotowych wymogow dotyczgcych ustawowych badan sprawozdan finansowych
jednostek interesu publicznego, uchylajagcym decyzje Komisji 2005/909/WE (Dz. Urz. UE L 158 z
27.05.2014, str. 77 oraz Dz. Urz. UE L 170 z 11.06.2014, str. 66) (Rozporzadzenie 537/2014).

Jednakze, ze wzgledu na sprawy opisane w sekcji naszego sprawozdania Podstawa odmowy wyrazenia opinii,
nie bylismy w stanie uzyska¢ wystarczajgcych i odpowiednich dowoddéw badania, aby stanowity one podstawe
dla opinii z badania na temat tego rocznego skonsolidowanego sprawozdania finansowego.

Zakres badania nie obejmuje zapewnienia co do przysztej rentownosci Grupy Kapitatowej ani efektywnosci lub
skutecznosci prowadzenia jej spraw przez Zarzad Spoétki Dominujgcej obecnie lub w przysziosci.

Jestesmy niezalezni od spotek Grupy Kapitatowej zgodnie z Kodeksem etyki zawodowych ksiegowych
Miedzynarodowej Federacji Ksiegowych (Kodeks IFAC) przyjetym uchwatg Krajowej Rady Biegtych
Rewidentéw nr 2042/38/2018 z dnia 13 marca 2018 roku jako zasady etyki zawodowej biegtych rewidentéw
oraz z innymi wymogami etycznymi, ktére majg zastosowanie do badania sprawozdan finansowych w Polsce.
W szczegolnosci w trakcie przeprowadzania badania kluczowy biegty rewident oraz firma audytorska pozostali
niezalezni od spotek wchodzacych w sktad Grupy Kapitatowej zgodnie z wymogami niezaleznosci okreslonymi
w Ustawie o biegtych rewidentach oraz w Rozporzadzeniu 537/2014. Ponadto wypehiliSmy nasze inne
obowigzki etyczne zgodnie z tymi wymogami i Kodeksem IFAC.

Sprawozdanie na temat innych wymogoéw prawa i regulacji

Sprawozdanie z dziatalno$ci, oswiadczenie o stosowaniu tadu korporacyjnego, odrebne
sprawozdanie na temat informacji niefinansowych

Odpowiedzialno$¢ Zarzadu Spotki Dominujgcej i Rady Nadzorczej Spétki Dominujgcej

Za sporzadzenie sprawozdania z dziatalnosci Grupy Kapitatowej, bedgcego jego wyodrebniong czescig
oswiadczenia 0 stosowaniu tadu korporacyjnego oraz odrebnego sprawozdania na temat informacji
niefinansowych zgodnie z Ustawg o rachunkowosci oraz innymi obowigzujgcymi przepisami prawa
odpowiedzialny jest Zarzad Spétki Dominujgcej. Ponadto Zarzad Spoétki Dominujgcej oraz Cztonkowie Rady
Nadzorczej Spotki Dominujgcej sg zobowigzani do zapewnienia, aby sprawozdanie z dziatalnosci spetniato
wymagania przewidziane w Ustawie o rachunkowosci.

Odpowiedzialnosc¢ biegtego rewidenta

O sprawozdaniu z dziatalnosci Grupy Kapitatowej, bedgcym jego wyodrebniong czescig oswiadczeniu

o stosowaniu tadu korporacyjnego oraz odrebnym sprawozdaniu na temat informacji niefinansowych nie
wyrazamy zadnej formy zapewnienia wynikajgcej z KSB. Naszym obowigzkiem zgodnie z wymogami Ustawy
o biegtych rewidentach jest wydanie opinii, czy sprawozdanie z dziatalnosci zostato sporzadzone zgodnie

z przepisami oraz czy jest zgodne z informacjami zawartymi w rocznym skonsolidowanym sprawozdaniu
finansowym oraz ztozenie o$wiadczenia, czy w Swietle wiedzy o Grupie Kapitatowej i jej otoczeniu uzyskanej
podczas badania stwierdziliSmy istotne znieksztatcenia w sprawozdaniu z dziatalnosci oraz wskazanie, na czym
polega kazde takie istotne znieksztatcenie. Ponadto jesteSmy zobowigzani do poinformowania, czy Spétka
Dominujgca sporzadzita oswiadczenie lub odrebne sprawozdanie na temat informaciji niefinansowych oraz
wydania opinii, czy Spotka Dominujgca w o$wiadczeniu o stosowaniu tadu korporacyjnego zawarta wymagane
informacije.
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Opinia na temat sprawozdania z dziatalnosci

Naszym zdaniem sprawozdanie z dziatalno$ci Grupy Kapitatowej zostato sporzadzone zgodnie z majgcymi
zastosowanie przepisami, to jest zgodnie z postanowieniami art. 49 oraz art. 55 ust. 2a Ustawy

o rachunkowosci oraz Rozporzgdzenia Ministra Finanséw z dnia 29 marca 2018 roku w sprawie informacji
biezgcych i okresowych przekazywanych przez emitentdow papierow warto$ciowych oraz warunkéw uznawania
za réwnowazne informacji wymaganych przepisami prawa panstwa niebedacego panstwem cztionkowskim
(Dz. U. z 2018 roku, poz. 757) (Rozporzadzenie w sprawie informacji biezgcych i okresowych) i jest zgodne z
informacjami zawartymi w zatagczonym rocznym skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym. Ponadto,
oswiadczamy, iz w Swietle wiedzy o Grupie Kapitatowej i jej otoczeniu uzyskanej podczas badania
skonsolidowanego sprawozdania finansowego, nie stwierdziliSmy w sprawozdaniu z dziatalnosci istotnych
znieksztatcen, z wyjgtkiem ewentualnych skutkéw kwestii opisanych w sekcji Podstawa odmowy wyrazenia
opinii.

Opinia na temat o$wiadczenia o stosowaniu tadu korporacyjnego

Naszym zdaniem w o$wiadczeniu o stosowaniu fadu korporacyjnego Spétka Dominujaca zawarta informacije
okreslone w paragrafie 70 ust. 6 punkt 5 Rozporzgdzenia w sprawie informacji biezgcych i okresowych.
Informacje wskazane w paragrafie 70 ust. 6 punkt 5 lit. c-f, h oraz lit. i tego Rozporzgdzenia w sprawie
informac;ji biezgcych i okresowych zawarte w o$wiadczeniu o stosowaniu tadu korporacyjnego sg zgodne

Z majgcymi zastosowanie przepisami oraz informacjami zawartymi w rocznym sprawozdaniu finansowym.

Informacja o sporzadzeniu odrebnego sprawozdania na temat informacji niefinansowych

Zgodnie z wymogami Ustawy o biegtych rewidentach informujemy, ze Spétka Dominujgca zamiescita

w sprawozdaniu z dziatalnosci Grupy Kapitatowej informacje o sporzadzeniu odrebnego sprawozdania na temat
informac;ji niefinansowych, o ktérym mowa w art. 55 ust. 2c Ustawy o rachunkowosci oraz ze Spoétka
Dominujgca sporzadzita takie odrebne sprawozdanie.

Oswiadczenie na temat $wiadczonych ustug niebedgcych badaniem sprawozdan finansowych

Zgodnie z naszg najlepszg wiedzg i przekonaniem oswiadczamy, ze nie $wiadczyliSmy dla jednostek
wchodzacych w sktad Grupy Kapitatowej ustug niebedgcych badaniem, ktére sg zabronione przepisami art. 136
Ustawy o biegtych rewidentach oraz art. 5 ust. 1 Rozporzadzenia 537/2014.

Wybér firmy audytorskiej

Zostalismy wybrani do badania rocznego skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Kapitatowej
uchwatg Rady Nadzorczej Spétki Dominujgcej z dnia 16 maja 2018 roku. Skonsolidowane sprawozdanie
finansowe za rok 2018 jest pierwszym rocznym skonsolidowanym sprawozdaniem finansowym Grupy
Kapitatowej, ktére badamy.

Signed by /
Jan Letkiewicz Podpisano przez:

Jan Zbigniew
Letkiewicz

Biegly Rewident nr 9530 Date/ Data: 2019-
Kluczowy biegty rewident przeprowadzajgcy badanie w imieniu 05-01 00:10
Grant Thornton Polska Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig sp. k.,

Poznan, ul. Abpa Antoniego Baraniaka 88 E, firma audytorska nr 4055

Poznan, 30 kwietnia 2019 roku.
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