Wysogotowo, dnia 21 wrzeénia 2017 roku

Stanowisko Zarzgdu PBG SA oraz Rady Nadzorczej spotki PBG SA w sprawie zastrzezen
wyrazonych przez podmiot uprawniony do badania sprawozdan finansowych w
raporcie z przeglgdu srédrocznego skroconego skonsolidowanego sprawozdania
finansowego Grupy Kapitatowej PBG za okres é miesiecy zakonczony 30 czerwca 2017r.

Raport niezaleznego biegtego rewidenta Ernst & Young Audyt Polska sp. z 0.0. sp.k. (,Biegly rewident”)
dotyczgcy srédrocznego skréconego skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Kapitatowej
PBG za okres 6 miesiecy zakohczony dnia 30 czerwca 2017 r. (,Sprawozdanie finansowe”) zawiera
nastepujgce zastrzezenia:

1.

Grupa prezentuje inwestycje we wspdlnych przedsiewzieciach, ktére w ramach srédrocznego
skroconego skonsolidowanego sprawozdania finansowego sg wycenione metodg praw
wtasnos$ci w wartosci okoto 24,8 milionéw ztotych. Inwestycja dotyczy spdtki Energopol Ukraing,
realizujgcej inwestycje deweloperskg na Ukrainie. Grupa nie przedstawita nam, wystarczajgcej
naszym zdaniem, dokumentacji potwierdzajgcej prawidtowos$é wyceny inwestycji. W zwigzku z
powyzszym ordz z niepewnosciq wynikajgcg z niestabilnej sytuacji politycznej i gospodarczej na
Ukrainie, nie jesteSmy w stanie wypowiedzie¢ sie o poprawnosci wyceny oraz ewentualnej
pofrzebie i wysokosci ewentualnego odpisu aktualizujgcego warto$¢ powyzsze] inwestycji w
zatgczonym Srédrocznym skréconym skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym.

W pozycji dtugoterminowe kontraktowe naleznosci oraz naleznosci dtugoterminowe z tytutu
umowy o ustuge budowlang w §rédrocznym skroconym skonsolidowanym sprawozdaniu z sytuacii
finansowej Grupa prezentuje nierozliczone naleznosci w tqgcznej kwocie okoto 32 miliondw ztotych
od kontrahenta, z ktérym Spdtka jest obecnie w sporze, dotyczgcym realizacji jednego z
kontraktéw budowlanych. Okolicznoéci zwigzane ze sporem zostaty opisane w nocie 15
sréddrocznego skréconego skonsolidowanego sprawozdania finansowego. Biorgc pod uwage
istotng niepewno$¢ odnosnie finalnego rezultatu sporu oraz brak wystarczajgcej dokumentacii
wskazujgcej na termin oraz prawdopodobienstwo realizacji tych naleznosci, a takze konsekwenciji
zwigzanych z mozliwym obcigzeniem Grupy karg umowng, nie jesteSmy w stanie oceni¢ wptywu
tej kwestii na srédroczne skrécone skonsolidowane sprawozdanie finansowe, w tym na naleznosci
wykazane w §rédrocznym skréconym skonsolidowanym sprawozdaniu z sytuacji finansowe;.

W zatgczonym $rédrocznym skréconym skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym zostata
wykazana wartos¢ firmy w kwocie 186 miliondw ztotych netto po uwzglednieniu odpisu
aktualizujgcego dokonanego w 2016 roku w kwocie 104 miliondw ztotych. Powyzsza wartos$¢ firmy
powstata na transakcji majgcej miejsce w listopadzie 2011 roku, w wyniku ktérej Grupa objeta
kontrole nad Grupg Kapitatowg RAFAKO S.A. i zostata ustalona na podstawie wartosci ksiegowej
aktywow netto Grupy Kapitatowe] RAFAKO S.A. na dzieh przejecia kontroli. Grupa nie dokonata
korekty tymczasowego rozliczenia ceny nabycia, a tym samym nie ujeta w zatgczonym
srodrocznym  skroconym  skonsolidowanym  sprawozdaniu  finansowym warto$ci  godziwej
mozliwych do zidentyfikowania nabytych aktywdw oraz przejetych zobowigzan. Uwzgledniajgc
powyzsze, nie jesteSmy w stanie wypowiedzie¢ sie na temat prawidtowosci ujecia odpisu
aktualizujgcego wartosci firmy w wyniku finansowym okresu poréwnawczego, jak réwniez ocenic
poprawnosci kwoty wartosci firmy wykazanej na dzieh 30 czerwca 2017 roku oraz w danych
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porbwnawczych w zatgczonym $rédrocznym  skréconym  skonsolidowanym  sprawozdaniu
finansowym.

Zarzqd PBG SA przedstawia ponizej stanowisko odnosnie zastrzezenia opisanego w pkt 1 niniejszego
pisma:

Wskazanie wplywu, w ujeciu ilosciowym i jakosciowym, przedmiotu zastrzezenia w raporcie z przeglqdu,
w tym na wyniki oraz inne dane finansowe, z przedstawieniem w kazdym przypadku oceny istotnosci:

Grupa Kapitatowa PBG posiada udziat we wspdlnym przedsiewzieciu wykazywanym metodq praw
wtasnosci - Energopol Ukraina SA. Energopol Ukraina SA jest spdtkg prawa ukrainskiego z siedzibg w
Kijowie. Przedmiotem jej dziatalnosci jest prowadzenie robdt budowlano-montazowych. Spdtka realizuje
projekt deweloperski zZiokalizowany w Kijowie, cze$ciowo finansowany pozyczkami pozyskanymi od Spofki
dominujgcej. Akcje spotki nie sg notowane na aktywnym rynku. Obecnie Grupa posiada 49% udziatu w
kapitale oraz w prawach do gtosu. Inwestycja w Energopol Ukraina jest jedynym wspdlnym
przedsiewzieciem wspotkontrolowanym przez Grupe i nie ma charakteru strategicznego. Wartose
bilansowa pozycji w niniejszym sprawozdaniu finansowym, na dzieh 30 czerwca 2017 roku wynosi 24,8 min
zt.

W lipcu 2013 roku Spoétka podpisata warunkowqg umowe zobowiqzujgcq do sprzedazy tego aktywa za
kwote 109 min zt. Przeniesienie certyfikatow inwestycyjnych miato nastgpi¢ na podstawie odrebnej
umowy po ofrzymaniu przez Spdtke dominujgcq zaptaty ustalonej ceny sprzedazy, jednak nie pdzniej niz
do dnia 24 grudnia 2015 roku. Zgodnie z aneksem do umowy podpisanym 7 grudnia 2015 roku oraz
kolejnym dnia 22 sierpnia 2016 roku, termin wykupu certyfikatdéw inwestycyjnych zostat wydtuzony do dnia
28 lutego 2018 roku. Wartos¢ bilansowa aktywa, prezentowana w skonsolidowanym sprawozdaniu z
sytuacji finansowej, odzwierciedla ostrozne podejscie Grupy do jego wyceny. Jako baze przyjeto iloczyn
ilosci przekazanej waluty i kursu tej waluty na dzien bilansowy, ktéry nastepnie korygowany jest o
przypadajgcy dla Grupy wynik finansowy Energopol Ukraina SA (zgodnie z metodq praw wtasnosci).
Grupa nie bazuje na wartodci wyzszej, wynikajgcej z warunkowej umowy sprzedazy, gdyz nie posiada
promesy zaptaty lub innego dokumentu gwarantujgcego wywigzanie sie z umowy przez Kupujgcego.
Zarzgd Spotki na dzieh sporzgdzenia niniejszego skréconego skonsolidowanego sprawozdania
finansowego nie jest w stanie oszacowac jaki bytby wptyw wskazanej kwestii na wynik finansowy niemniej
maksymalny negatywny wptyw mogtby wynies¢ 24,8, min zt, natomiast maksymalny mozliwy pozytywny
wptyw na wynik finansowy mogtby wynie$¢ 84,2 min zt. Odpowiednio zysk brutto, netto oraz warto$é
kapitatdw wtasnych zmienitby sie w ten sam sposdb.

Przedstawienie podjetych lub planowanych przez emitenta dziatlan w zwiqzku z zaistniatq sytuacja:

Wyeliminowanie przyczyn zamieszczenida przez biegtego rewidenta zastrzezenia w andlizowanym okresie
uzaleznione jest od sytuacii politycznej i ekonomicznej na Ukrainie. Zarzgd monitoruje sytuacje inwestycii
na Ukrainie prowadzi rozmowy, majgce na celu mozliwie jak najszybsze i najkorzystniejsze rozwigzanie dla

Grupy.

Zarzqd PBG SA przedstawia ponizej stanowisko odnosnie zastrzezenia opisanego w pkt 2 niniejszego
pisma:

Wskazanie wplywu, w ujeciu ilosciowym i jakosciowym, przedmiotu zastrzezenia w raporcie z przeglqdu,
w tym na wyniki oraz inne dane finansowe, z przedstawieniem w kazdym przypadku oceny istotnosci:

Grupa w  §rédrocznym skroconym skonsolidowanym sprawozdaniu z sytuacji finansowej na dzien 30

czerwca 2017 r., uimuje w pozycji dtugoterminowych naleznosci kontraktowych oraz dtugoterminowych
naleznosci z tytutu umowy o ustuge budowlang naleznosci na poziomie 31,6 min zt w tym:
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v 11,6 min zt to kwota wynikajgca z wykonanych a nierozliczonych prac na kontrakcie PMG
Wierzchowice (dalej PMGW);
v 20 min zt to kwota stanowigcej zabezpieczenie roszczeh gwarancyjnych w ramach kontraktu
LMG.

W dniu 2 kwietnia 2014 roku do Spotki dominujgcej wptyneto oswiadczenie spdtki Polskie Gornictwo
Naftowe i Gazownictwo S.A. z siedzibg w Warszawie (dalej ,,PGNiG" lub Zamawiajgcy) o odstgpieniu od
Kontraktu PMGW. Od daty otrzymania oSwiadczenia, Konsorcjum podejmowato szereg prob zwigzanych
z ustaleniem wspdlnego stanowiska z Zamawiajgcym w sprawie uzgodnieh dotyczgcych rozliczenia
kontraktu, przy czym do dnia sporzgdzania niniejszego srédrocznego skréconego skonsolidowanego
sprawozdania finansowego, zadne uzgodnienia nie zakonczyty sie rozstrzygnieciem sporu. W dniu 9 maja
2016 roku Spdtka dominujgca ztozyta wniosek o zawezwanie do préby ugodowej wobec PGNIG, w
sprawie rozstrzygniecia sporu dotyczgcego zakonczenia i rozliczenia Kontraktu LMG oraz Kontraktu
PMGW, w ktérym to wniosku warto$¢ przedmiotu sporu okre$lono na kwote 288.235 tys. zt sktadajgcq sie
Z sumy roszczenia Spdtki dominujgcej z tytutu Zabezpieczenia LMG (20.051tys. zt, powiekszonej o
oprocentowanie) oraz z wynagrodzenia konsorcjum realizujgcego Kontrakt PMGW - nie doszto do
zawarcia ugody.
W dacie ofrzymania od spdtki PGNIG o$wiadczenia o odstgpieniu od Kontraktu PMGW, Konsorcjum przez
Zamawiajgcego zostaty naliczone kary umowne w wysokosci 133,4 min PLN, 1j. 10% wynagrodzenia brutto
naleznego Wykonawcy, wobec przyjecia przez Zamawiajgcego, ze odstgpienie od Umowy nastgpito z
przyczyn, za jakie odpowiedzialno$¢ ponosi Wykonawca. Ponadto w dniu 2 kwietnia 2014 roku
Konsorcjum otrzymato od Zamawiajgcego wezwanie z obcigzeniem z tytutu naliczonych odsetek w
kwocie 10,3 min zt (z czego na Spdtke dominujgcq przypada 3,3 min zt). Powyzsza nota zostata odestana
Zamawiajgcemu jako bezzasadna.
Konsorcjum, w tym Spétka dominujgca jako jego lider, uznaje za bezskuteczne oswiadczenie Inwestora
o odstgpieniu od Kontraktu, a tym samym za bezskuteczne uwaza naliczong przez Zamawiajgcego kare
umowng. Stanowisko Konsorcjum zostato przedstawione Zamawiajgcemu w pismie z dnia 7 kwietnia 2014
roku oraz w dniu 18 kwietnia 2014 roku. Zdaniem Konsorcjum, w tym Spdtki dominujgcej do dnia 2 kwietnia
2014 roku Inwestycja zostata wykonana niemal w 100%, co przyznat sam Inwestor w raporcie biezgcym
oraz co wykazuje réwniez raport ze stanu zaawansowania prac objetych Kontraktem na koniec marca
2014. Poza tym do dnia 2 kwietnia 2014 roku Inwestor potwierdzit w toku przeprowadzonych czynnosci
petng sprawnos¢ instalacji magazynu PMG Wierzchowice, jak rowniez jego zaktadang funkcjonalnose. Z
kolei wymagane pozwolenia na uzytkowanie obiektu PMG Wierzchowice zostaty uzyskane do grudnia
2013 roku, natomiast stosowne dopuszczenia poszczegdinych urzgdzen do eksploataciji do marca 2014
roku. Zarzgd Spoétki dominujgcej na dzien sporzgdzenia niniejszego Sréddrocznego skrédconego
skonsolidowanego sprawozdania finansowego nie jest w stanie oszacowacd jaki bytby wptyw wskazanej
kwestii na wynik finansowy niemniej maksymalny negatywny wptyw z tytutu braku wptywu naleznosci
mogtby wynies¢ 31,6 min zt Odpowiednio zysk brutto, netto oraz wartos¢ kapitatdw wtasnych zmienitby
sie w ten sam sposdéb.

Przedstawienie podjetych lub planowanych przez emitenta dziatlan w zwiqzku z zaistniatq sytuacja:
Wyeliminowanie przyczyn zamieszczenia przez biegtego rewidenta zastrzezenia w analizowanym okresie

uzaleznione jest od zakonhczenia sporu. Zarzgd kontynuuje odpowiednie dziatania na drodze prawnej
majgce na celu pomyslne rozwigzanie sporu.

Zarzqd PBG SA ponizej stanowisko odnosnie zastrzezenia opisanego w pkt 3 niniejszego pisma:

Wskazanie wplywu, w ujeciu ilosciowym i jakosciowym, przedmiotu zastrzezenia w raporcie z przeglqdu,
w tym na wyniki oraz inne dane finansowe, z przedstawieniem w kazdym przypadku oceny istotnosci:
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Spotka dominujgca posiada bezposrednio oraz posrednio 50,0001% akciji spdtki RAFAKO S.A., na nabyciu
ktérych Grupa Kapitatowa odnotowata w dacie nabycia 2011 roku powstanie aktywa w postaci wartosci
firmy na poziomie 381.026 tys. zt. Zgodnie z obowigzujgcymi przepisami, powotujgc sie na zapisy MSSF 3
wPotaczenia jednostek”, Grupa w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym za 2011 rok ujeta wartosci
prowizoryczne zidentyfikowanych aktywow oraz zobowigzan przejetej Spotki, ktdre planowata rozliczye
w ciggu najblizszych 12-tu miesiecy. Ze wzgledu na proces upadtosci jednostki dominujgcej oraz wysokie
koszty zwigzane z ewentualng wycenq prace nie zostaty przeprowadzone w 2012 roku. Zarzad planuje
podjg¢ dziatania, ktére pozwolg dokonac korekty prowizorycznego rozliczenia nabycia Spobtki, niemniegj
Zarzgd zaktada, ze wartos$¢ ksiegowa Spotki w dniu przejecia nie réznita sie istotnie od wartosci godziwe;.
Zgodnie z zapisami par. 10 MSR 36 Grupa jest zobowigzana do przeprowadzenia corocznego testu na
utrate wartodci wartosci firmy. Na dzieh 31 grudnia 2016 roku przeprowadzono test w oparciu o model
zdyskontowanych przeptywdw pienieznych, obejmujgcy 5-letni  horyzont prognozy. Wyniki
przeprowadzonego testu wskazaty, ze warto$¢ rynkowa 100% kapitatdw wtasnych spdtki RAFAKO na
dzien 31 grudnia 2016 roku wynosi okoto 630.158 tys. zt, wobec wartosci kapitatdw wtasnych spoiki
RAFAKO na ten dzien, liczone] jako warto$¢ skonsolidowanych aktywdéw netto spotki RAFAKO
powiekszonych o wartos¢ firmy wynoszgcych w sumie 734.315 tys. zt, i z tego wzgledu Grupa na dzien 31
grudnia 2016 roku wprowadzita dodatkowy odpis aktualizujgcy w kwocie 104.157 tys. zt.

Zarzgd Spotki na dzien sporzgdzenia niniejszego  skréconego skonsolidowanego sprawozdania
finansowego nie jest w stanie oszacowac jaki bytby wptyw wskazanej kwestii na wynik finansowy (zysk
brutto, zysk netto) okresu poréwnawczego. W zwigzku z brakiem dokonania ostatecznego rozliczenia
ceny nabycia Zarzgd nie jest w stanie oceni¢ jak kwestia wptynetaby na kapitat wtasny na dzieh 30
czerwca 2017 roku oraz dane poréwnawcze.

Kolejny test na utrate warto$ci wartosci firmy Zarzgd Spoétki planuje przeprowadzi¢ na dzieh 31 grudnia
2017 roku.

Przedstawienie podjetych lub planowanych przez emitenta dzialan w zwiqzku z zaistniatq sytuacja:

Zarzgd z nalezytg starannoscig dokonat oceny wartoséci odzyskiwalnej wartosci firmy, natomiast w zwigzku
Z ograniczeniami finansowymi jednostki dominujgcej, wysokimi kosztami do poniesienia zwigzanymi z
wyceng nie byt w stanie przeprowadzi¢ wyceny warto$ci godziwe] aktywdw i pasywdw RAFAKO S.A. na
moment objecia kontroli. Zarzgd jednostki dominujgcej podirzymuje stanowisko, ze w zwigzku z sytuacjg
w_jakie] znajdowata sie Spdtka i Grupa od 2012 roku, przyjecie wartosci ksiegowych RAFAKO do
skonsolidowanego sprawozdania, byto najlepszym mozliwym rozwigzaniem.

Rada Nadzorcza wraz z Komitetem Audytu powotanym z jej struktur jest w statym kontakcie zaréwno z
Zarzgdem Spofki, jak i z przedstawicielami Audytora. Przedstawiciele Komitetu Audytu biorg czynny udziat
w spotkaniach Audytora i Zarzgdu Spotki, jak réwniez przedstawiciele Zarzgdu Spodtki oraz Audytora biorg
udziat w posiedzeniach Rady Nadzorczej dotyczgcych sprawozdawczosci finansowej.

W zwigzku z faktem, ze tak jak wskazano powyzej prace Komitetu Audytu, Rady Nadzorczej prowadzone
sg na biezgco, Rada Nadzorcza akceptuje przedstawione powyzej stanowisko Zarzgdu w sprawie
zastrzezen wyrazonych przez podmiot uprawniony do badania sprawozdan finansowych w raporcie z
przegladu srédrocznego skréconego sprawozdania finansowego Spotki za okres 6 miesiecy zakonczony
30 czerwca 2017r.
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Jerzy Wisniewski — Prezes Zarzgdu Kinga Banaszak-Filipiak — Cztonek Zarzqdu

Mariusz tozynski — Wiceprezes Zarzgdu Dariusz Szymanski — Wiceprezes Zarzqgdu
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