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STANOWISKO NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA

Dla Rady Nadzoreczej PBG S.A. w upadlosci ukladowej

1. PrzeprowadziliSmy badanie zalaczonego skonsolidowanego sprawozdania finansowego
grupy kapitalowej PBG (,,Grupa”), w ktorej jednostka dominujaca jest PBG S.A. (,,Sp6ika™)
z siedzibag w Wysogotowie przy ulicy Skoérzewskiej 35, za rok zakoficzony dnia 31 grudnia
2014 roku, obejmujacego skonsolidowane sprawozdanie z sytuacji finansowej sporzadzone na
dzien 31 grudnia 2014 roku, skonsolidowany rachunek zyskéw i strat, skonsolidowane
sprawozdanie z catkowitych dochodéw, skonsolidowane zestawienie zmian w Kkapitale
wlasnym, skonsolidowane sprawozdanie z przeptyw6w pienigznych za okres od dnia 1 stycznia
2014 roku do dnia 31 grudnia 2014 roku oraz zasady (polityki) rachunkowos$ci oraz dodatkowe
noty objasniajace (,,zalaczone skonsolidowane sprawozdanie finansowe”).

2. Zarzetelnos¢ i jasno$¢ zataczonego skonsolidowanego sprawozdania finansowego, jak réwniez
za jego sporzadzenie zgodnie z wymagajacymi zastosowania zasadami (polityka)
rachunkowosci oraz za prawidlowos¢ dokumentacji konsolidacyjnej odpowiada Zarzad Spéitki.
Ponadto Zarzad Spéiki oraz cztonkowie Rady Nadzorczej sg zobowiazani do zapewnienia, aby
zalaczone skonsolidowane sprawozdanie finansowe oraz sprawozdanie z dzialalnoéci Grupy
spetnialy wymagania przewidziane w ustawie z dnia 29 wrzes$nia 1994 roku o rachunkowosci
(Dz.U. 2013.330 z pézn. zm. — ,,ustawa o rachunkowosci). Naszym zadaniem bylo zbadanie
zalgczonego skonsolidowanego sprawozdania finansowego oraz wyrazenie, na podstawie
badania, opinii o tym czy jest ono we wszystkich istotnych aspektach zgodne z wymagajacymi
zastosowania zasadami (polityka) rachunkowosci oraz czy rzetelnie i jasno przedstawia ono, we
wszystkich istotnych aspektach, sytuacje majatkowa i finansowa, jak tez wynik finansowy
Grupy.

3. Badanie zalaczonego skonsolidowanego sprawozdania finansowego przeprowadzilismy
stosownie do postanowien:
¢ rozdzialu 7 ustawy o rachunkowosci,

o krajowych standardéw rewizji finansowej, wydanych przez Krajowa Rade Bieglych
Rewidentéw w Polsce.
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4. W dniu 22 czerwca 2012 roku uprawomocnito si¢ postanowienie Sadu Rejonowego Poznan —
Stare Miasto w Poznaniu, XI Wydzial Gospodarczy do Spraw Upadlosciowych i Naprawczych
z dnia 13 czerwca 2012 roku o ogloszeniu upadtosci Spétki z mozliwoscia zawarcia ukladu.
Zarzad Spétki prowadzi negocjacje z wierzycielami Spotki, celem ktérych jest potwierdzenie
ostatecznych warunkdéw restrukturyzacji i zawarcie ukladu. Dnia 19 lutego 2015 roku kolejnym
postanowieniem zostalo wyznaczone zgromadzenie wierzycieli Spétki i przeprowadzenie
glosowania nad ukladem w dniach 27-29 kwietnia 2015 roku. Zarzad Spétki poinformowat
w nocie 2.3 zasad rachunkowoS$ci oraz dodatkowych not objasniajacych do zalaczonego
skonsolidowanego sprawozdania finansowego, ze aktualna sytuacja finansowa Spotki wskazuje
na istotne zagrozenie co do mozliwosci kontynuowania przez nig dziatalnosci, ze wzgledu na
trwajace postgpowanie upadlosciowe, jednakze z uwagi na podejmowane dziatania przez Zarzad
Spotki, ktére maja na celu doprowadzenie do zawarcia uktadu z wierzycielami i umozliwienie
dalszego funkcjonowania Spélki podjeto decyzjg¢ o sporzadzeniu zalaczonego
skonsolidowanego sprawozdania finansowego przy zalozeniu kontynuowania dzialalnosci
gospodarczej przez Grupg w dajacej sig przewidziec¢ przysztosci, obejmujacej okres co najmnie;j
12 kolejnych miesigcy od dnia bilansowego.

Zalaczone skonsolidowane sprawozdanie finansowe zostalo sporzadzone przy zatozeniu
kontynuacji dzialalnosci jednostki dominujacej i nie zawiera korekt dotyczacych odmiennych
zasad wyceny i klasyfikacji aktywow i zobowiazan, ktére moglyby okazaé si¢ konieczne, gdyby
Spétka oraz jej dwie jednostki zalezne nie mogly kontynuowaé swojej dzialalno$ci gospodarcze;j
w okresie 12 miesigcy po dniu bilansowym. Biorac jednakze pod uwage istotno$¢ tych
okolicznosci, nie jesteSmy w stanie stwierdzié, czy zalozenie kontynuacji dziatalnoéci jest
zasadne.

5. W dniu 12 czerwca 2013 roku Nadzorca Sadowy Spoéiki przekazat Sedziemu Komisarzowi liste
wierzytelnosci w kwocie 2.776 milionéw zlotych. W dniu 9 grudnia 2014 roku wydane zostalo
postanowienie w sprawie zatwierdzenia przez Sedziego Komisarza list wierzytelnosci po
uznanych sprzeciwach w kwocie 3.158 milionéw zlotych. Proces aktualizowania listy
wierzytelno$ci oraz rozpatrywania zgloszonych przez wierzycieli sprzeciwow i zazalefh nadal
trwa. Tym samym, wartos¢ uznanych wierzytelnosci, jak réwniez dane zaprezentowane
w zalaczonym skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym moga ulec zmianie. W zwigzku
Z powyzszym, nie jesteSmy w stanie oceni¢ prawidlowos$ci warto$ci zobowiazan oraz rezerw
zaprezentowanych w zalaczonym skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym.

6. Zarzad Spoétki dokonal aktualizacji warto$ci rezerwy na skutki mozliwej odpowiedzialnosci
Spétki z tytulu udzielonych porgczen, gwarancji oraz solidarnej odpowiedzialnosci wobec
podwykonawcéw wynikajacych z kontraktow realizowanych w ramach uméw konsorcjalnych,
jak réwniez innych zobowiazan Spdlki nie ujgtych do tej pory w skonsolidowanym
sprawozdaniu z sytuacji finansowej. W wyniku aktualizacji rezerwy do wysokosci
348 milionéw zlotych opisanej przez Zarzad Spotki w nocie 5.2.3.4 zasad rachunkowo$ci oraz
dodatkowych not objasniajacych, w pozycji pozostale przychody operacyjne ujeto kwote
98 milionéw zlotych. Na dzien wydania Stanowiska, nie jest mozliwe okre$lenie w jakiej czesci
oraz w jakim stopniu wyzZej wymienione zobowiazania przypadng do zaplaty przez Spoétke.
W zwiazku z powyzszym, nie jesteSmy w stanie wypowiedzie¢ si¢ na temat prawidlowosci
wyceny rezerwy w kwocie 348 milionéw zlotych, jak réwniez kwoty ujetej w wyniku biezacego
okresu w wysoko$ci 98 milionéw zlotych.
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W zalaczonym skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym zostala ujeta warto$¢ firmy
wynikajaca z transakcji objecia kontroli nad Grupa Kapitalowag RAFAKO S.A. w wysokosci
381 milionéw zlotych, ktora miata miejsce w listopadzie 2011 roku. Warto§¢ firmy zostala
ustalona na podstawie wartosci ksiggowej aktywow netto RAFAKQO S.A. Spéika nie dokonata
korekty tymczasowego rozliczenia ceny nabycia, a tym samym nie ujgla w skonsolidowanym
sprawozdaniu finansowym warto$ci godziwej mozliwych do zidentyfikowania nabytych
aktywdw oraz przejetych zobowigzan.

Spolka przeprowadzila test oceniajacy utrate wartosci firmy, ktéry zdaniem Zarzadu nie
wykazal potrzeby dokonania odpisu aktualizujacego. W toku naszych procedur nie byliémy
w stanie uzyskaé wystarczajacych dowodéw z badania, ktére pozwolityby wypowiedzieé sie
o wysokosci odpisu aktualizujgcego warto$é firmy wynikajaca z przejgcia kontroli nad Grupg
RAFAKO S.A. oraz o wartoSci innych potencjalnych korekt zwiazanych z ostatecznym
rozliczeniem ceny nabycia.

Spotka zaprezentowata w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym, w pozycji rzeczowe
aktywa trwale, budynki i zwiazane z nimi budowle o tacznej wartosci ksiegowej 31 miliondéw
zlotych. Zarzad Spoétki dysponuje wycenami niezaleznego rzeczoznawcy majatkowego, zgodnie
z ktérymi warto$¢ godziwa tych aktywoéw trwalych wynosi 10 miliondéw zlotych, jednak
zdaniem Zarzadu Spélki w zwiazku z faktem, iz skonsolidowane sprawozdanie finansowe
zostalo przygotowane przy zalozeniu Ze te aktywa trwate bgda wykorzystywane przez Spétke
w toku biezacej dziatalnodci, nie ma koniecznosci dokonywania odpiséw aktualizujacych ich
warto§¢. Ujgcie skutkéw wyceny nieruchomos$ci skutkowatoby obnizeniem wartosci
rzeczowych aktywow trwalych oraz skonsolidowanego wyniku finansowego o kwote
21 milionéw zlotych.

Dwie spolki zalezne, nie prowadzace dziatalno$ci operacyjnej, posiadajg tacznie nieodnawialne
zasoby naturalne o lacznej wartoéci ksiggowej netto okoto 37 milionéw zlotych. Pomimo
istnienia przestanek wskazujacych na mozliwo$¢ utraty wartosci tych aktywdéw, Zarzad Spoiki,
nie sporzadzit wystarczajacych naszych zdaniem, analiz dotyczacych ich wartosci
odzyskiwalnej. W zwiazku z powyzszym, nie jesteSmy w stanie wypowiedzieé¢ sie o kwocie
odpisu aktualizujacego warto$¢ bilansowg tych aktywow.

W skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym na dzien 31 grudnia 2013 roku Spéika
wykazata pozyczki udzielone do INFRA S.A. o wartosci 30 milionéw zlotych, ktére pomimo
istnienia okolicznoéci wskazujacych na utratg wartosci na dziein 31 grudnia 2013 roku nie
zostaly objete odpisem aktualizujacym. W 2014 roku nastapita splata pozyczki w wysokosci 7
milionéw zlotych, natomiast na pozostala czg$¢ pozyczki dokonano odpisu aktualizujacego
w wysoko$ci 23 milionéw zlotych. Majac na uwadze ograniczenie zakresu badania zawarte
w stanowisku bieglego rewidenta na dzien 31 grudnia 2013 roku, dotyczace braku mozliwosci
wypowiedzenia si¢ o tym czy warto§é pozyczek, wykazanych w kwocie 30 milionéw ztotych
jest prawidlowa, nie jesteSmy w stanie si¢ wypowiedzie¢ jaka czg$¢ powyzszego odpisu
aktualizujacego powinna obcigzaé skonsolidowany wynik za rok zakonczony 31 grudnia
2014 roku.
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W wyniku przeprowadzonej transakcji sprzedazy 2% akcji Energopol Ukraina, na dzien
31 grudnia 2014 roku Grupa posiada 49% akcji tej spdtki. Zarzad Spéiki, zgodnie
z obowiazujacymi przepisami, podjat decyzjg o zmianie metody konsolidacji sp6tki powiazanej
Energopol Ukraina z metody pelnej konsolidacji na metodg praw wlasnos$ci. W zwiazku z tym
w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym na dzien 31 grudnia 2014 roku wykazano
wynik na utracie kontroli. W toku naszych procedur nie byliSmy w stanie uzyskaé
wystarczajacych dowodéw 2z badania umozliwiajacych ocene prawidlowosci danych
finansowych wykazanych w jednostkowym sprawozdaniu finansowym Energopol Ukraina na
dzien 31 grudnia 2013 roku oraz na dzien utraty kontroli, w zwiazku z czym nie jesteSmy
w stanie stwierdzié czy dane finansowe spolki na dziefi 31 grudnia 2013 roku jak rowniez wynik
na utracie kontroli wykazany w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym sa prawidiowe.

Grupa posiada certyfikaty inwestycyjne Zamknigtego Funduszu Inwestycyjnego Dialog Plus,
zorganizowanego pod prawem ukrainskim, ujete w zalaczonym skonsolidowanym
sprawozdaniu finansowym, ktére prezentowane sa jako inwestycje we wspOlnych
przedsiewzieciach o wartosci okoto 46 miliondéw zlotych. Certyfikaty inwestycyjne zostaty
nabyte celem finansowania spolki Energopol Ukraina. W lipcu 2013 roku Grupa podpisala
warunkowa umowe zobowiazujaca do sprzedazy tego aktywa, na podstawie ktdrej przeniesienie
certyfikatow inwestycyjnych nastapi w drodze odrgbnej umowy po otrzymaniu przez Grupe
zaplaty ustalonej ceny sprzedazy, jednak nie p6zniej niz do dnia 24 grudnia 2015 roku. Grupa
nie przedstawita nam dokumentacji potwierdzajacej mozliwosci finansowania przez kupujacego
wykupu certyfikatbw. W zwiazku z powyzszym oraz z niepewna sytuacjg polityczng
1 gospodarczg na Ukrainie, nie jesteSmy w stanie wypowiedzie¢ si¢ o wysokoéci odpisu
aktualizujacego warto$é powyzszych certyfikatow inwestycyjnych.

W nocie 32 do skonsolidowanego sprawozdania finansowego, Zarzad Spétki poinformowat, iz
w dniu 2 kwietnia 2014 roku wptyneto do Spotki oswiadczenie PGNiG S.A. o odstapieniu od
umowy z dnia 19 listopada 2008 roku o realizacj¢ inwestycji budowy Podziemnego Magazynu
Gazu Wierzchowice. Spotka uwaza, iz przedmiotowe o$wiadczenie jest bezskuteczne,
a naliczona kara niezasadna oraz wskazuje na istnienie szeregu argumentéw potwierdzajacych
stanowisko Spotki w tej sprawie, i w zwiazku z tym Zarzad Spélki nie utworzyt rezerwy na
potencjalne zobowiazania. Zamawiajacy zazadatl od konsorcjum kary umownej w wysokos$ci
144 milionéw zlotych. W dniu 27 lutego 2015 roku Zarzad Spoélki otrzymal informacjeg
o ztozonym w Sadzie dnia 21 listopada 2014 roku przez PGNiG S.A. wniosku o zawezwanie do
proby ugodowej spotek wchodzacych w sktad konsorcjum. Dodatkowo za prace wykonane od
ostatniego zafakturowanego etapu, Spoélka naliczyla naleznosci z tytulu prac wykonanych na
rzecz PGNiG S.A. w wysoko$ci okoto 12 milionéw zlotych. W zwiazku z istotng niepewnoscia
odnosnie finalnego rozwigzania powyzszego sporu nie jesteSmy w stanie sie wypowiedzieé
o wartosci ostatecznych rozliczen zwiazanych z powyzsza inwestycja.
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W nocie 32 do skonsolidowanego sprawozdania finansowego Zarzad Spoiki przedstawit
informacje na temat realizowanego przez Spotkg w ramach konsorcjum kontraktu zwigzanego
z budowa Terminala LNG w Swinoujéciu. Zarzad Spélki poinformowal, iz w zwiazku ze
zmiang regulacji prawnych, ktora nastapila w trakcie realizacji kontraktu, przekroczony zostat
planowany termin zakonczenia kontraktu. Obecnie konsorcjum prowadzi negocjacje
z Zamawiajacym w zakresie uzgodnienia warunkow finalizacji kontraktu, a w szczegdlnosci
w zakresie ustalenia nowego terminu zakonczenia inwestycji oraz aktualizacji kosztorysu.
W zwiazku z istotng niepewnoscia odnosnie finalnego rozliczenia kontraktu, w szczegdlnosci
w zakresie wysoko$ci kar umownych, ktérej nie jesteSmy w stanie wiarygodnie okre$li¢, nie
jestedSmy w stanie wypowiedzieé sig 0 warto$ci ostatecznych rozliczen zwiazanych z powyzsza
inwestycja.

W dniu 25 czerwca 2013 roku PBG Erigo Fundusz Inwestycyjny Zamkniety, certyfikaty
ktérego sa w posiadaniu Grupy, zawarl ze spotka PBG Erigo Sp. z 0.0. umowg sprzedazy akcji
oraz udzialéw spélek zaleznych. W wyniku przeprowadzonych transakcji powyzsze spotki
zostaly wlaczone do procesu konsolidacji w trakcie roku obrotowego zakonczonego 31 grudnia
2013, w momencie podpisania umowy sprzedazy akcji lub udzialéw kazdej ze spdlek. Zgodnie
z MSR 27 Skonsolidowane i jednostkowe sprawozdania finansowe, Spolka posiadata kontrole
nad powyzszymi jednostkami przez caly okres 12 miesigcy zakonczony 31 grudnia 2013 roku,
tym samym dane finansowe tych spolek powinny by¢ ujete w skonsolidowanym sprawozdaniu
finansowym za caly rok obrotowy zakonczony 31 grudnia 2013 roku. Majac na uwadze
powyzsze okolicznosci, nie jesteSmy w stanie oceni¢ wplywu objecia konsolidacja jednostek
zaleznych za okres od momentu podpisania umowy sprzedazy akcji i udzialéw, na dane
poréwnywalne wykazane w zalaczonym skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym

W danych poréwnywalnych zalaczonego skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy
prezentowane byly udziaty w spélce Galeria Kujawska Nova Sp. z 0.0. Spotka Komandytowa
o wartoéci 35 milionéw zlotych. W 2014 roku nastapila sprzedaz aktywow zaangazowanych
w spolke zalezna i spdtka zostala przeznaczona do likwidacji. Naszym zdaniem spétka zalezna
powinna by¢ objgta skonsolidowanym sprawozdaniem finansowym na dzien bilansowy
31 grudnia 2013 roku oraz 31 grudnia 2014 roku. W wyniku tego, zmianie uleglaby struktura
aktywow i pasywdw, jak rowniez kapitat wlasny i wynik netto w zalaczonym skonsolidowanym
sprawozdaniu finansowym. Nie jesteSmy jednak w stanie oceni¢ wplywu braku objecia
konsolidacja powyzszej spolki w latach ubieglych, jak rowniez w biezacym okresie na
zataczone skonsolidowane sprawozdanie finansowe.
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17. Uwzgledniajac wagg probleméw omoéwionych wyzej i ich mozliwy wplyw na wynik
dziatalnosci gospodarczej za okres od dnia 1 stycznia 2014 roku do 31 grudnia 2014 roku oraz
sytuacjg¢ majatkowa i finansowa Grupy na dzief 31 grudnia 2014 roku, nie jesteSmy w stanie
wyrazi¢ opinii o zataczonym skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym. W zwiazku z tym
nie wydajemy takiej opinii z badania zalaczonego skonsolidowanego sprawozdania
finansowego.

18. W przedstawionej sytuacji za bezprzedmiotowe uznaliSmy rozpatrywanie sprawozdania
z dzialalnosci Zarzadu na temat dziatalno$ci Grupy w okresie od dnia 1 stycznia 2014 roku do
dnia 31 grudnia 2014 roku.

w imieniu

Emst & Young Audyt Polska spotka

z ograniczong odpowiedzialno$cia sp. k.
Rondo ONZ 1, 00-124 Warszawa

nr ewid. 130

Klpezowy Biegly Rewident

o U

Andrzej Kowal
biegly rewident nr 90032

Ernst & Young Audyt Polska
spétka z ograniczona odpowiedzialnoscia
spdtka komandytowa
Rondo ONZ 1, 00-124 Warszawa
Warszawa, dnia 23 marca 2015 roku
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