Wysogotowo, dnia 30 kwietnia 2019r.

OCENA RADY NADZORCZEJ PBG S.A.
dotyczqca sprawozdania z dzialalnosci Spolki oraz jednostkowego sprawozdania finansowego
w zakresie ich zgodnosci z ksiegami i dokumentami, jak i ze stanem faktycznym

Rada Nadzorcza spdtki pod firmg PBG Spdtka Akcyjna z siedzibg w Wysogotowie (dalej jako: ,,Spdtka”),
zgodnie z wymogiem §70 ust. 1 pkt 14) rozporzgdzenia Ministra Finansdw z dnia 29 marca 2018 r. w sprawie
informaciji biezgcych i okresowych przekazywanych przez emitentéw papieréw wartosciowych oraz
warunkdw uznawania za réwnowazne informacji wymaganych przepisami prawa panstwa niebedgcego
panstwem cztonkowskim (Dz.U. z 2018 r. poz. 757), po rozpatrzeniu, niniejszym dokonuje wedtug najlepszej
wiedzy pozytywnej oceny:

1) sprawozdania finansowego Spotki za rok obrotowy zakohczony w dniu 31 grudnia 2018 roku,
2) sprawozdania Zarzgdu z dziatalnosdci Spotki w 2018 roku, w zakresie ich zgodnosci z ksiegami,
dokumentami i stanem faktycznym.

Rada Nadzorcza Spdtki dokonata oceny ww. sprawozdah na podstawie:

1) tre$ci ww. sprawozdan, przedtozonych przez Zarzgd Spdiki,

2) sprawozdania niezaleznego biegtego rewidenta z badania sprawozdania finansowego Spotki za
rok obrotowy 2018,

3) sprawozdania dodatkowego dla Komitetu Audytu sporzgdzonego na podstawie art. 11
Rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 537/2014 z dnia 16 kwietnia 2014 r. w
sprawie szczegdtowych wymogdw dotyczgcych ustawowych badan sprawozdan finansowych
jednostek interesu publicznego, uchylajgce decyzje komisji 2005/909/WE oraz stosownie do
przepisdw ustawy z dnia 11 maja 2017 r. o biegtych rewidentach, firmach audytorskich oraz
nadzorze publicznym (Dz.U. z 2017 r. poz. 1089),

4) spotkan z przedstawicielami firmy audytorskiej, w tym z kluczowym biegtym rewidentem.

Badanie sprawozdania finansowego zostato przeprowadzone przez firme audytorskg Grant Thornton
Polska spdtka z ograniczong odpowiedzialnosciq sp.k. z siedzibg w Poznaniu, ktéra zostata wybrana przez
Rade Nadzorczg do przeprowadzenia badania jednostkowego sprawozdania finansowego Spofki i
skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Kapitatowej spdtki PBG S.A. za rok obrotowy 2018.
Zgodnie z opinig wydanq przez niezaleznego biegtego rewidenta jednostkowe sprawozdanie finansowe
Spoéiki przedstawia rzetelny i jasny obraz sytuacji majatkowej i finansowej Spdtki na dzien 31 grudnia 2018
roku oraz wyniku finansowego i przeptywodw pienieznych Spdtki za rok obrotowy 2018, zostato sporzgdzone
na podstawie ksigg rachunkowych prowadzonych prawidtowo zgodnie z przepisami rozdziatu 2 ustawy z
dnia 29 wrzesnia 1994 roku o rachunkowosci (tekst jednolity: Dz.U. z 2019 roku poz. 351), a takze, ze jest
zgodne co do formy i tresci z obowigzujgcymi przepisami prawa oraz Statutem Spdtki.

Biegty rewident wydat sprawozdanie z badania sprawozdania finansowego Spdtki za rok obrotowy 2018
w formie Odmowy wydania opinii, z uwagi na brak mozliwosci uzyskania ,wystarczajgcych i
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odpowiednich dowoddw badania, aby stanowity one podstawe dla opinii z badania na temat rocznego
sprawozdania finansowego”, w tym:

e Biegty Rewident odnosnie noty 2.4.5 oraz 2.4.6 sprawozdania finansowego Spotki za rok
obrotowy 2018, wskazat ze:

W punkcie 2.4.5 oraz 2.4.6 sprawozdania finansowego sporzgdzonego na dziert 31 grudnia 2018 roku
Zarzqgd zaprezentowat okolicznosci wptywajqgce na zatozenie kontynuacji dziatania w tym: przedstawit
sytuacje prawnqg dotyczqcq zatwierdzonego przez Sqd Rejonowy Poznan - Stare Miasto w Poznaniu X|
Wydziat Gospodarczy do Spraw Upadtosciowych i Restrukturyzacyjnych uktadu zawartego przez Spdtke
Z jej wierzycielami, przedstawit aktualng sytuacje finansowq Spotki, strategie pozyskania finansowania na
realizacje zobowigzan uktadowych oraz zagrozenia i niepewnos¢ mogqcq mie¢ wptyw na zrealizowanie
ustalen uktadowych. Zarzgd Spotki biorgc pod uwage podejmowane dziatania w tym prolongaty
ptatnosci rat zobowiqzan uktadowych oraz przyjetq strategie ocenit, ze Spdtka jest zdolna uzyskac srodki
finansowe wystarczajqce do zrealizowania zobowigzan uktadowych oraz srodki finansowe umozliwiajgce
dalsze jej dziatanie, w wyniku czego podjgt decyzje o sporzqdzeniu sprawozdania finansowego przy
zatozeniu kontynuacji dziatania w dajqcej sie przewidzie¢ przysztosci, obejmujqgcej okres co najmniej 12
kolejnych miesiecy po dniu bilansowym. Sprawozdanie finansowe zostato sporzqdzone przy zatozeniu
kontynuacji dziatania i nie zawiera skutkdw odmiennych zasad wyceny i prezentacji aktywow i
zobowiqzan, ktére mogtyby by¢ konieczne, gdyby sprawozdanie finansowe nie byto sporzqdzone przy
zatozeniu kontynuaciji dziatania. W trakcie badania sprawozdania finansowego nie uzyskalismy, naszym
zdaniem, wystarczajgcych dowoddw, ktére uprawdopodobniajg zatozenia przyjete przez Zarzqd Spotki
w planie przeptywow pienieznych, ktéry jest podstawq dla wykazania zrédet finansowania zobowiqzan
Spotki w okresie realizacji uktadu. W zwigzku z tym nie bylismy w stanie ocenic stusznosci przyjetego przez
Zarzqd zatozenia kontynuacji dziatania. Gdyby sprawozdanie finansowe byto sporzqdzone przy zatozeniu
braku kontynuacji dziatania, ujecie i wycena poszczegdlnych pozycji aktywdw, zobowigzan i wyniku
mogtyby by¢ inne i nie jestesmy w stanie ocenic¢ wptywu zmiany zasad wyceny i ujecia na prezentowane
sprawozdanie finansowe.

W punkach 2.4.5 i 2.4.6 sprawozdania finansowego zostaty ujawnione szacunki Zarzqdu wptywajqgce na
ujete w tym sprawozdaniu finansowym fransakcje powigzane z realizowanym procesem uktadowym, w
tym dotyczqgce aktywodw, zobowiqzan i rezerw. Nie mozemy potwierdzi¢, czy szacunki te w przysztosci sie
zrealizujq. W punkcie tym Zarzqd spdtki dominujgcej odnidst sie rowniez do przyjetego zatozenia
kwalifikacji obligacji do zobowigzan dtugoterminowych pomimo niespetnienia Warunkdw Emisji Obligacji
na dzien bilansowy.”

e Biegty Rewident odnosénie noty 4.10.3 sprawozdania finansowego Spdtki za rok obrotowy 2018,
wskazat ze:

+W punkcie 4.10.3 sprawozdania finansowego sporzqdzonego na dziert 31 grudnia 2018 roku Zarzgd
ujawnit informacje o posiadanych przez Spdtke certyfikatach inwestycyjnych Zamknietego Funduszu
Inwestycyjnego Dialog Plus o wartosci bilansowej 32 miliony ztotych. Instrument ten zostat nabyty w celu
sfinansowania inwestycji realizowanej na Ukrainie. Ze wzgledu na tres¢ ekonomiczng Spdtka wycenia i
prezentuje wyzej wymienione certyfikaty jako aktywa wyceniane w wartosci godziwej przez wynik. Nie
przedstawiono nam dokumentdw, ktére mogtyby potwierdzi¢ zwigzane z tym aktywem ryzyko kredytowe
i wycene na dzien bilansowy. W zwiqzku z brakiem otrzymania odpowiedniej dokumentacji oraz
niepewnqg kondycjq lokalnej gospodarki nie mozemy wypowiedzie¢ sie o prawidtowosci wyceny i
prezentacji tych aktywdw finansowych w sprawozdaniu finansowym sporzqdzonym na dziert 31 grudnia
2018 roku.”
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oraz

W punkcie 4.10.3 sprawozdania finansowego sporzgdzonego na dzien 31 grudnia 2018 roku zostaty
opisane pozyczki udzielone spotce zaleznej w wartosci netto 67 miliona ztotych, ktdre przeznaczone byty
na sfinansowanie projektdw deweloperskich realizowanych przez spotki zalezne. Zgodnie z politykq
rachunkowosci Spoétki sq one wyceniane w wartosci godziwej przez wynik. Nie uzyskalismy dowoddw
badania pozwalajgcych potwierdzi¢ wartos¢ spodziewanych przeptywdw.”

e Biegty Rewident odnosnie noty 4.12 sprawozdania finansowego Spdtki za rok obrotowy 2018,
wskazat ze:

W sprawozdaniu finansowym sporzgdzonym na dzien 31 grudnia 2018 roku Spotka ujeta naleznosci z
tytutu kontraktéw budowlanych bedgce przedmiotem sporu w kwocie 39,2 miliona ztotych. Naleznosci
te nie zostaty objete odpisem aktualizuigcym. W punkcie 4.12 sprawozdania finansowego Zarzqd
przedstawit okolicznosci sporu oraz uzasadnienie dla przyjetej w sprawozdaniu finansowym prezentacji
kwot bedqgcych przedmiotem sporu. Nie uzyskalismy, w naszej ocenie, wystarczajgcych dowoddw
pozwalajqgcych na potwierdzenie, ze kwoty zaprezentowane w sprawozdaniu finansowym sq prawidtowo
ujete oraz wycenione. W zwiqzku z niepewnosciq co do skutkdow jakie wynikatyby dla Spdtki z
ostatecznego rozstrzygniecia sporu, nie jestesmy w stanie oceni¢ wptywu tej kwestii na sprawozdanie
finansowe Spotki.”

Ponadto Biegty Rewident odnosnie noty 11 sprawozdania finansowego Spdtki za rok obrotowy 2018,
zawart w Sprawozdaniu z badania uwage objasniajgcq o nastepujgcej tresci:

W nocie 11 sprawozdania finansowego Zarzqgd Spotki przedstawit wyniki testow utraty wartosci
bedqgcych podstawq utworzenia odpisu aktualizujgcego posiadanych przez Spdtke akcji spotki zaleznej
RAFAKO S.A.. Zwracamy uwage na fakt, ze realizacja zatozen lezqcych u podstaw przedstawionych
testow zalezy od przysztych zdarzen, przede wszystkim od pozyskania przez spotke zalezng kontraktéow
oraz pozytywnego zakonczenia budowy bloku 910MW dla Elektrowni Jaworzno lll. W nocie 4.9
sprawozdania finansowego Zarzqd Spdtki opisat ryzyka zwiqzane z zakonczeniem budowy bloku 910MW
dla Elektrowni Jaworzno lll. Spdtka zalezna Rafako S.A. razem ze spdtkq zalezng EOOB7 Sp. z o.o. realizuje
budowe bloku 910MW dla Elektrowni Jaworzno lll. Kamiern 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 opdznieniami w
realizacji projektu, terminowe uruchomienie bloku bedzie miato istotny wptyw na przysztq sytuacje Spotki
Dominujgcej i Grupy Kapitatowe] w zakresie zarzqdzania ptynnosciq finansowq i na ich sytuacje
finansowq.”

Biegty rewident w odniesieniu do sprawozdania z dziatalnosci za rok 2018 rok stwierdzit, ze:

»Naszym zdaniem sprawozdanie z dziatalnosci zostato sporzgdzone zgodnie z majgcymi zastosowanie
przepisami, to jest zgodnie z postanowieniami art. 49 Ustawy o rachunkowosci oraz Rozporzqdzenia
Ministra  Finanséw z dnia 29 marca 2018 roku w sprawie informacji biezqcych iokresowych
przekazywanych przez emitentéw papieréw wartosciowych oraz warunkéw uznawania za rownowazne
informacji wymaganych przepisami prawa panstwa niebedqcego panstwem cztonkowskim (Dz. U.
22018 roku, poz. 757) (Rozporzqgdzenie w sprawie informacji biezqcych i okresowych) i jest zgodne z
informacjami zawartymi w zatgczonym rocznym sprawozdaniu finansowym. Ponadto, oswiadczamy, iz w
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swietle wiedzy o Spdfce i jej otoczeniu uzyskanej podczas badania sprawozdania finansowego, nie
stwierdzilismy w sprawozdaniu z dziatalnosci istotnych znieksztatcen, z wyjqtkiem ewentualnych skutkdw
kwestii opisanych w sekcji Podstawa odmowy wyrazenia opinii.”

Na podstawie tresci omawianego sprawozdania finansowego, sprawozdania Zarzgdu z dziatalnosci
Spotki oraz sprawozdania niezaleznego biegtego rewidenta z badania ww. sprawozdania finansowego,
Rada Nadzorcza Spdiki niniejszym stwierdza wedtug najlepszej wiedzy, ze:

1)

sprawozdanie finansowe Spodtki za rok obrotowy 2018 sporzgdzone zostato w ustalonym
przepisami ferminie, zgodnie z przepisami prawa, Miedzynarodowymi Standardami
Sprawozdawczosci Finansowej zatwierdzonymi przez Unie Europejskq, a takze przyjetymi zasadami
rachunkowosci,

sprawozdanie Zarzgdu z dziatalnosci Spdtki w 2018 roku sporzgdzone zostato w ustalonym
przepisami terminie, zgodnie z przepisami prawa, a takze przyjetymi zasadami rachunkowosci,
przedmiotowe sprawozdania przedstawiajq prawidtowy i rzetelny obraz rozwoju, osiggniec,
sytuaciji majgtkowej i finansowej Spodtki oraz ich wynik finansowy na dzieh 31 grudnia 2018 .

W zwigzku z powyzszym, Rada Nadzorcza ocenia, wedtug najlepszej wiedzy, ze sprawozdanie
finansowe Spotki za rok obrotowy 2018 oraz sprawozdanie Zarzqgdu z dziatalnosci Spdtki w 2018 roku sg
zgodne z ksiegami, dokumentami, jak i ze stanem faktycznym.

PODPISY WSZYSTKICH CZLONKOW RADY NADZORCZEJ

Helena Fic
Przewodniczqgca Rady Nadzorczej

Matgorzata Wisniewska

Wiceprzewodniczqgca Rady Nadzorczej

Andrzej S. Gradowski

Sekretarz Rady Nadzorczej

Dariusz Sarnowski

Cztonek Rady Nadzorczej

Maciej Stanczuk

Cztonek Rady Nadzorczej

Przemystaw Lech Figarski

Cztonek Rady Nadzorczej
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Faustyn Wisniewski
Cztonek Rady Nadzorczej
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