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STANOWISKO NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA

Dla Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy oraz Rady Nadzorczej PBG S.A.
w upadlosci ukladowej

1. PrzeprowadziliSmy badanie zalaczonego sprawozdania finansowego za rok zakornczony
dnia 31 grudnia 2015 roku PBG S.A. w upadlosci ukladowej (,,Spéitka™) z siedzibg
w Wysogotowie przy ulicy Skérzewskiej 35, obejmujacego sprawozdanie z sytuacji finansowej
sporzadzone na dzien 31 grudnia 2015 roku, rachunek zyskéw i strat, sprawozdanie
z calkowitych dochodow, zestawienie zmian w kapitale wlasnym, rachunek przeplywdéw
pienieznych za okres od dnia 1 stycznia 2015 roku do dnia 31 grudnia 2015 roku, zasady
(polityki) rachunkowosci oraz dodatkowe noty objasniajace (,,zalaczone sprawozdanie
finansowe”).

2. Za rzetelno$¢ i jasno$¢ zalaczonego sprawozdania finansowego, jak rowniez za jego
sporzadzenie zgodnie z wymagajacymi zastosowania zasadami (polityka) rachunkowosci oraz
za prawidtowos¢ ksiag rachunkowych odpowiada Zarzad Spotki. Ponadto Zarzad Spotki oraz
cztonkowie Rady Nadzorczej sa zobowiazani do zapewnienia, aby zalaczone sprawozdanie
finansowe oraz sprawozdanie z dziatalnosci Spéiki spelnialy wymagania przewidziane
w ustawie z dnia 29 wrzesnia 1994 roku o rachunkowosci (Dz.U. 2013.330 z p6zn. zm. —
»ustawa o rachunkowosci”). Naszym zadaniem bylo zbadanie zalaczonego 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 Spoiki oraz czy ksiggi rachunkowe stanowigce
podstawe jego sporzadzenia sa prowadzone, we wszystkich istotnych aspektach, w sposéb
prawidiowy.

3. Badanie zalaczonego sprawozdania finansowego przeprowadzili$my stosownie do postanowien:

o 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 Upadtosciowych i Naprawczych
z dnia 13 czerwca 2012 roku o ogloszeniu upadtosci Spoétki z mozliwoscia zawarcia ukiadu.
W dniu 1 sierpnia 2015 roku Zarzad Spotki podpisal umowg restrukturyzacyjna z wierzycielami
finansowymi. Podczas glosowania przeprowadzonego w trakcie Zgromadzenia Wierzycieli
w dniach od 3 do 5 sierpnia 2015 roku, wierzyciele Spotki opowiedzieli si¢ za zawarciem
uktadu, ktéry postanowieniem sadu upadiosciowego z dnia 8 pazdziernika 2015 roku zostat
zatwierdzony, jednakze w zwiazku z faktem, iz do dnia niniejszego Stanowiska nie zostaty
rozpatrzone zazalenia dwoch wierzycieli, uklad nie jest jeszcze prawomocny. Zarzad Spoétki
poinformowal w punkcie 2.5.3 dodatkowych informacji i objasnien do zalaczonego
sprawozdania finansowego, Zze aktualna sytuacja finansowa Spoétki wskazuje na istotne
zagrozenie co do mozliwosci kontynuowania przez nig dzialalnosci, jednakze z uwagi na
podejmowane dzialania przez Zarzad, ktére migdzy innymi doprowadzity do zawarcia uktadu
z wierzycielami i umozliwily dalsze funkcjonowanie Spoétki podjeto decyzje o sporzadzeniu
zalaczonego sprawozdania finansowego przy zatozeniu kontynuowania dziatalno$ci
gospodarczej przez Spotke w dajacej si¢ przewidzie¢ przyszlosci, obejmujacej okres co najmniej
12 kolejnych miesigcy po dacie bilansowe;.

Zataczone sprawozdanie finansowe sporzadzone zostalo przy zalozeniu kontynuacji dziatalnosci
Spotki i nie zawiera korekt dotyczacych odmiennych zasad wyceny i klasyfikacji aktywow
i zobowigzan, ktére moglyby okaza¢ si¢ konieczne, gdyby Spétka nie mogta kontynuowaé
swojej dzialalnosci gospodarczej w okresie 12 miesigcy po dniu bilansowym. Z uwagi na brak
uprawomocnienia si¢ postanowienia sadu upadlosciowego zatwierdzajacego uklad oraz istotng
niepewnos¢ w zakresie mozliwosci wywiazania si¢ przez Spotke z postanowien zawartego
uktadu, nie jesteSmy w stanie stwierdzi¢, czy zatozenie kontynuacji dziatalnosci jest zasadne.

5. W dniu 12 czerwca 2013 roku Nadzorca Sadowy Spotki przekazat Sedziemu Komisarzowi liste
wierzytelnosci w kwocie 2.776 milionéw ztotych. W dniu 9 grudnia 2014 roku wydane zostaly
postanowienia Sedziego Komisarza w sprawie zatwierdzenia wyzej wskazanej listy
wierzytelnosci oraz pierwszej, drugiej oraz trzeciej uzupetniajacej listy wierzytelnosci. W dniu
8 lipca 2015 roku wydane zostato postanowienie S¢dziego Komisarza w sprawie zatwierdzenia
czwartej uzupehiajacej listy wierzytelnosci. Wartos¢ wierzytelnosci uznanych na zatwierdzonej
liscie wierzytelnosci oraz uzupekniajacych listach wierzytelnosci na dzien 31 grudnia 2015 roku
wynosita 3.148 milionéw zlotych. Jak wspomniano w punkcie 4 powyzej, w czasie
przeprowadzonego w dniach od 3 do 5 sierpnia 2015 roku glosowania, Zgromadzenie
Wierzycieli Spotki przyjelo ukiad, ktéry zostal zatwierdzony postanowieniem sadu
upadtosciowego z dnia 8 pazdziernika 2015 roku, jednakze do dnia niniejszego Stanowiska nie
zostaty rozpatrzone zlozone zazalenia na wyzej wskazane postanowienie. Tym samym, warto$é
uznanych wierzytelnosci, jak rdwniez dane zaprezentowane w zalagczonym sprawozdaniu
finansowym mogg ulec zmianie. W zwiazku z powyzszym, nie jesteSmy w stanie ocenié
prawidlowosci wartosci zobowigzan oraz rezerw wykazanych w zalaczonym sprawozdaniu
finansowym.
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6. Zarzad Spoétki dokonal aktualizacji wartosci rezerwy na skutki mozliwej odpowiedzialnosci
Spotki z tytutu udzielonych porgczen, gwarancji oraz solidarnej odpowiedzialnosci wobec
podwykonawcodw wynikajacych z kontraktéow realizowanych w ramach uméw konsorcjalnych,
jak réwniez innych zobowigzan Spolki nie ujetych do tej pory w sprawozdaniu z sytuacji
finansowej. W wyniku aktualizacji rezerwy do wysokosci 347 milionéw ztotych opisanej przez
Zarzad Spotki w nocie 4.18.2 zasad (polityki) rachunkowosci oraz dodatkowych not
objasniajacych, w pozycji pozostale przychody operacyjne ujgto kwote 7,8 miliona ztotych. Na
dzien wydania Stanowiska, nie jest mozliwe okreslenie w jakiej czg¢sci oraz w jakim stopniu
wyzej wymienione zobowigzania przypadng do zaplaty przez Spotke. W zwigzku z powyzszym,
nie jesteSmy w stanie wypowiedzie¢ si¢ na temat prawidlowosci wyceny rezerwy w kwocie
347 milionéw zlotych, jak réwniez ujetej w wyniku biezacego okresu kwoty przychodéw z
tytutu rozwigzania cze$ci rezerwy, w wysokosci 7,8 miliona zlotych.

7. Spotka posiada bezposrednio oraz posrednio 50,0001% akcji spoétki RAFAKO S.A., ktérych
warto$¢ w stosunku do stanu na dzient 31 grudnia 2014 roku zostata obnizona o 137 milionéw
zlotych. Biezagca warto$¢ wykazana w kwocie 414 miliondw zlotych, zostata oszacowana
zgodnie z wyceng niezaleznego eksperta uwzgledniajaca dodatkowa premi¢ za kontrole
wynoszaca 15% wartosci uzytkowej RAFAKO S.A. Jednoczesnie, wartos¢ rynkowa akcji
RAFAKO S.A. notowanych na Gieldzie Papierow Wartosciowych w Warszawie, na dzien
31 grudnia 2015 roku byla istotnie nizsza i wynosifa okolo 336 milionéw ztotych. Naszym
zdaniem, biorac pod uwage warto§¢ rynkowa RAFAKO S.A. oraz na podstawie
przeprowadzonych przez nas analiz, wykazana warto$¢ inwestycji w RAFAKO S.A.
w wysokosci 414 milionéw zlotych, zostala wykazana istotnie powyzej jej wartosci godziwe;j,
przede wszystkim ze wzgledu na ujecie dodatkowej premii za kontrole naliczonej od wartosci
uzytkowej. W trakcie naszych procedur nie mieliSmy mozliwosci ustalenia wlasciwej kwoty
odpisu.

8. W roku 2015 Spétka dokonata reklasyfikacji budynkéw i budowli do nieruchomosci
inwestycyjnych oraz uwzglednita odpis do wartosci godziwej, w wysokosci 27,2 miliona
zlotych. Majac na uwadze zastrzezenie zawarte w stanowisku bieglego rewidenta na dzien
31 grudnia 2014 roku, dotyczace braku ujecia skutkéw wyceny rzeczowych aktywéw trwatych
zgodnie z niezaleznie oszacowang wartoscia godziwa, nie jesteSmy si¢ w stanie wypowiedzie¢
na temat poprawnosci danych finansowych Spoétki na dzien 31 grudnia 2014 roku oraz
stwierdzi¢, jaka czgs¢ powyzszego odpisu aktualizujacego powinna obcigzaé wynik za rok
zakonczony 31 grudnia 2015 roku. Warto$¢ godziwa nieruchomosci inwestycyjnych na dzien
31 grudnia 2015 roku zostala ujgta w zalagczonym sprawozdaniu finansowym zgodnie
z wycenami niezaleznego rzeczoznawcy.
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W sprawozdaniu finansowym na dzien 31 grudnia 2014 roku Spoéika ujeta udzielone pozyczki
do jednostek powiazanych BATHINEX Sp. z 0.0. oraz BROKAM Sp. z o.0. o tacznej wartosci
okoto 28 milionéw zltotych oraz udzialy w spélce BROKAM Sp. z 0.0. 0o wartosci okoto
12 milionéw zlotych. Wskazane spotki nie prowadza dzialalnosci operacyjnej. Na podstawie
otrzymanej oferty zakupu zi6z nalezacych do spétki BATHINEX, Spétka ujeta w roku
2015 odpis aktualizujagcy wartos¢ aktywoéw w kwocie 34 miliony zlotych. Uwzgledniajac
ograniczenie zakresu badania zawarte w stanowisku bieglego rewidenta na dzien 31 grudnia
2014 roku, dotyczace braku mozliwosci wypowiedzenia si¢ o wysokosci odpisu aktualizujacego
warto$¢ wskazanych inwestycji, nie jesteSmy w stanie wypowiedzie¢ si¢ na temat poprawnosci
danych finansowych Spotki na dzien 31 grudnia 2014 roku oraz o poprawnosci powyzszego
odpisu aktualizujacego ujetego w rachunku zyskow i strat za rok zakonczony 31 grudnia
2015 roku. Wartos¢ inwestycji w zatgczonym sprawozdaniu finansowym na dzien 31 grudnia
2015 roku zostata ujeta w wysokosci otrzymanej oferty zakupu zt6z.

Spotka posiada certyfikaty inwestycyjne Zamknigtego Funduszu Inwestycyjnego Dialog Plus,
zorganizowanego pod prawem ukrainskim, ujete w zalaczonym sprawozdaniu finansowym,
ktére prezentowane sg jako pozyczki dtugoterminowe o wartosci okoto 38 milionéw zitotych.
Certyfikaty inwestycyjne zostaly nabyte celem finansowania spoiki zaleznej Energopol Ukraina.
W lipcu 2013 roku Spétka podpisala warunkowa umowg zobowiazujaca do sprzedazy tego
aktywa, na podstawie ktdrej przeniesienie certyfikatow inwestycyjnych nastapi na podstawie
odrebnej umowy po otrzymaniu przez Spotke zaplaty ustalonej ceny sprzedazy, jednak nie
pozniej niz do dnia 24 grudnia 2015 roku. Zgodnie z aneksem do umowy podpisanym 7 grudnia
2015 roku termin wykupu certyfikatow inwestycyjnych zostat wydtuzony, jednak nie dtuzej niz
do 31 grudnia 2016 roku. Spétka nie przedstawila nam dokumentacji potwierdzajgce;j
mozliwosci finansowania przez kupujacego wykupu certyfikatow. W zwigzku z powyzszym
oraz z niepewna sytuacja polityczna i gospodarcza na Ukrainie, nie jesteSmy w stanie
wypowiedzie¢ si¢ o poprawnosci wyceny oraz potrzebie i wartoci ewentualnego odpisu
aktualizujgcego warto$¢ powyzszej inwestycji.

W nocie 4.21 zataczonego sprawozdania finansowego, Zarzad Spéitki poinformowal, iz w dniu
2 kwietnia 2014 roku wplynelo do Spétki oswiadczenie PGNiG S.A. o odstgpieniu od umowy
z dnia 19 listopada 2008 roku o realizacj¢ inwestycji budowy Podziemnego Magazynu Gazu
Wierzchowice. Zamawiajacy zazadal od konsorcjum kary umownej w wysokosci 133 milionéw
zlotych. Spétka jako lider konsorcjum uwaza, iz przedmiotowe oswiadczenie jest bezskuteczne,
a naliczona kara niezasadna oraz wskazuje na istnienie szeregu argumentéw potwierdzajacych
stanowisko Spétki w tej sprawie. W zwiazku z tym Zarzad Spétki nie utworzyt rezerwy na to
potencjalne dodatkowe zobowigzanie wobec PGNIG S.A. Dodatkowo za prace wykonane od
ostatniego zafakturowanego etapu Spoétka naliczyla naleznosci z tytulu prac wykonanych na
rzecz PGNiG w wysokosci okoto 12 milionéw ztotych. W zwigzku z istotng niepewnoscia
odnosnie finalnego rozwiazania powyzszego sporu nie jesteSmy w stanie wypowiedzieé si¢
o wartosci ostatecznych rozliczen zwigzanych z powyzsza inwestycja.
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12. W nocie 4.21 do zalaczonego sprawozdania finansowego Zarzad Spolki przedstawil informacje
na temat realizowanego przez Spotke¢ w ramach konsorcjum kontraktu zwigzanego z budowa
Terminala LNG w Swinoujsciu. Zarzad Spétki poinformowat, iz w zwiazku ze zmiana regulacji
prawnych, ktdra nastapila w trakcie realizacji kontraktu, przekroczony zostat planowany termin
zakonczenia kontraktu. Zgodnie z podpisanym we wrzesniu 2015 roku aneksem nr 2 do umowy
na opracowanie projektu wykonawczego oraz wybudowanie i przekazanie do uzytkowania
terminalu regazyfikacyjnego skroplonego gazu ziemnego w Swinoujsciu z dnia 15 lipca 2010
roku, termin zakonczenia inwestycji przypada na maj 2016 roku, jednakze do dnia niniejszego
Stanowiska Spétka nie dokonata aktualizacji budzetu kosztowego tego kontraktu.

W zwiazku z istotna niepewnoscia odno$nie finalnego rozliczenia kontraktu, w szczeg6lnosci
w zakresie wysokosci kar umownych, ktérej nie jesteSmy w stanie wiarygodnie okresli¢,
nie jesteSmy w stanie wypowiedzie¢ si¢ co do wartosci ostatecznych rozliczen zwigzanych
z powyzszg inwestycja. Ponadto, biorac pod uwage brak aktualizacji zatozen budzetowych, nie
jesteSmy w stanie wypowiedzie¢ si¢ co do wartosci pozycji bilansowych oraz wynikowych
zwigzanych z realizacja tego kontraktu.

13. Uwzgledniajac wage probleméw omowionych wyzej i ich mozliwy wplyw na wynik
dziatalnosci gospodarczej za okres od dnia 1 stycznia 2015 roku do 31 grudnia 2015 roku oraz
sytuacj¢ majatkowa i finansowa Spoétki na dzien 31 grudnia 2015 roku, nie jestesmy w stanie
wyrazi¢ opinii o zalagczonym sprawozdaniu finansowym. W zwiazku z tym nie wydajemy takie;j
opinii z badania zalagczonego sprawozdania finansowego.

14. W przedstawionej sytuacji, za bezprzedmiotowe uznaliSmy rozpatrywanie sprawozdania
z dzialalnosci Zarzadu na temat dziatalnosci Spotki w okresie od dnia 1 stycznia 2015 roku do
dnia 31 grudnia 2015 roku.
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