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Dla Akcjonariuszy PBG S.A. w upadlosci ukladowej

1 Przeprowadzilismy badanie zalaczonego skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy
Kapitalowej, w ktorej jednostka dominujaca jest PBG S.A. w upadlosci ukladowej (Spolka
Dominujaca) z siedziba w Wysogotowie przy ulicy Skorzewskiej 35, na ktore sklada sig
skonsolidowane sprawozdanie z sytuacji finansowej sporzadzone na dzien 31 grudnia
2012 roku, skonsolidowany rachunek zyskow i strat, skonsolidowane sprawozdanie
z calkowitych dochodéw, zestawienie zmian w skonsolidowanym kapitale wlasnym,
skonsolidowany rachunek przeplywow pienigznych za okres od 1 stycznia 2012 roku do
31 grudnia 2012 roku, informacje dodatkowe o przyjetych zasadach rachunkowosct oraz inne

informacje objasniajace.

12

Za sporzadzenie zgodnego z obowiazujacymi przepisami skonsolidowanego sprawozdania
finansowego oraz sprawozdania z dzialalnosci Grupy Kapitalowej odpowiedzialny jest Zarzad
Spolki Dominujacej. Zarzad oraz Czlonkowie Rady Nadzorczej Spolki Dominujacej sa
zobowigzani do zapewnienia, aby skonsolidowane sprawozdanie finansowe oraz sprawozdanie
z dzialalnosci Grupy Kapitalowej spelnialy wymagania przewidziane w ustawie z dnia

29 wrzesnia 1994 roku o rachunkowosci (tekst jednolity: Dz. U. z 2009 roku Nr 152, poz. 1223,

z pozniejszymi zmianami) (Ustawa o rachunkowosci).

3 Naszym zadaniem bylo zbadanie zalaczonego skonsolidowanego sprawozdania finansowego
i wyrazenie opinii, na podstawie badania, czy jest ono zgodne z zastosowanymi zasadami
(polityka) rachunkowosci oraz czy przedstawia rzetelnie i jasno wszystkie informacje istotne dla
oceny sytuacji majatkowej 1 finansowej oraz wyniku finansowego Grupy Kapitalowej.

Badanie zalaczonego skonsolidowanego sprawozdania finansowego przeprowadzilismy
stosownie do postanowieri:

— rozdzialu 7 Ustawy o rachunkowosci,

—  krajowych standardow rewizji finansowej wydanych przez Krajowa Rade Bieglych
Rewidentow.
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4 Zarzad Spolki Dominujacej przedstawil w punkcie 2.3 skonsolidowanego sprawozdania
finansowego zagrozenie dla mozliwosci kontynuowania dzialalnosci Grupy Kapitalowej.
Poinformowal jednoczesnie, ze skonsolidowane sprawozdanie finansowe zostalo sporzadzone
przy zalozeniu kontynuacji dzialalnosci. W dniu 22 czerwea 2012 roku stalo si¢ prawomocne
postanowienie Sadu Rejonowego Poznan — Stare Miasto w Poznaniu, XI Wydzial Gospodarczy
do Spraw Upadlosciowych i Naprawczych z dnia 13 czerwea 2012 roku o ogloszeniu upadlosci
z mozliwoscia zawarcia ukladu przez Spélke Dominujaca. Ewentualny uklad musi zostaé
uzgodniony z wierzycielami Sp6lki Dominujacej i zatwierdzony przez sad. Zdaniem Zarzadu
Spolki Dominujacej dzialania podjete przez Zarzad majace na celu zaspokojenie wierzycicli
wedlug zlozonych propozycji ukladowych zostana uwieniczone powodzeniem, jednak pewnosci
takiej nie ma.

Do dnia wydania niniejszego Stanowiska nie zostaly sporzadzone listy wierzytelnosci, ktore
moglyby by¢ zatwierdzone przez nadzorce sadowego. Spélka Dominujaca w skonsolidowanym
sprawozdaniu finansowym sporzadzonym na dzieri 31 grudnia 2012 roku ujela zobowiazania,
ktore nie zostaly potwierdzone przez wierzycieli. Nie widzimy mozliwosci okreslenia, jaka jest
pelna wartos¢ zadluzenia Grupy Kapitalowej na dzien bilansowy.

Przychody ze sprzedazy za okres od 1 stycznia 2012 roku do 31 grudnia 2012 roku wyniosly

1 839 592 tysigcy zlotych 1 byly o 50% nizsze od przychodéw osiagnietych przez Grupe
Kapitalows za rok 2011. Jak przedstawiono w punkcie 2.3 skonsolidowanego sprawozdania
finansowego przyczyng istotnego spadku obrotu byl brak Zrédel finansowania dzialalnosci
operacyjnej 1 w konsekwencji trudnosci w realizowaniu umow o usluge budowlana. Na dzien

31 grudnia 2012 roku skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy Kapitalowej przedstawia
stratg netto w wysokosci 3 690 586 tysi¢ey zlotych przy poziomie ujemnych kapitaléw wlasnych
w wysokosci 836 931 tysigey zlotych po uwzglednieniu tej straty.

5 W skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym ujeta zostala wartosé firmy na nabyciu akcji
Spolki Rafako SA w wysokosci 381 027 tysiecy zlotych. Zarzad Sp6lki Dominujacej wykonal
test na utrat¢ wartosci firmy. Nie mamy pewnosci, ze prognozy finansowe bedace podstawa,
testu zostang zrealizowane, a tym samym wartos¢ bilansowa wartosgci firmy zostanie

potwierdzona.

Biegly rewident dzialajacy w imieniu innego podmiotu uprawnionego w opinii z badania Spolki
zaleznej Rafako SA poinformowal, ze kontynuacja dzialalnosci Spolki Rafako SA jest w duzym
stopniu uzalezniona od realizacji szeregu zalozen lezacych u podstaw przygotowanych przez
Zarzad tej Spolki prognoz finansowych na rok 2013 i lata kolejne, ktore odnosza sie

w szczegblnoscei do realizacji znaczacych kontraktéw, realizacji aktywow obrotowych, w tym
naleznosci objetych sporem z tytulu realizacji platnosci gwarancji oraz naleznosci handlowych
na laczna kwote okolo 185 milionéw zlotych, mozliwosci zapewnienia Zrédel finansowania

w postaci kredytow obrotowych oraz gwarancji wymaganych w procesie zdobywania
kontraktow i ich realizacji.

6 Zgodnie z informacja przedstawiona w punkcie 2.3 skonsolidowanego sprawozdania
finansowego Zarzady 5 spolek zaleznych Grupy Kapitalowej zlozyly wnioski o upadlo$é
ukladows. Zdaniem Zarzadow zlozenie wnioskéw zostalo podyktowane ochrong interesow
wszystkich wierzycieli spolek Grupy Kapitalowej. Zarzady Spolki Dominujacej i spolek
zaleznych podejmuja dzialania majace na celu zaspokojenie wierzycieli wedlug zlozonych
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propozycji ukladowych i deklaruja, ze zostang uwieficzone powodzeniem, jednak pewnosci
takiej nie ma.

Zarzad Spolki Dominujacej uwzglednil w sprawozdaniu finansowym sporzadzonym na dzien
31 grudnia 2012 roku skutki mozliwej odpowiedzialnosci Grupy Kapitalowej z tytulu
udzielonych poreczen, gwarancji czy tez odpowiedzialnosci solidarnej wobec podwykonawcow
na kontraktach realizowanych w ramach umowy konsorcjalnej na laczna wartosé 780 mln
zlotych. Na dzien wydania Stanowiska nie mozna okreslic, jaka cz¢s¢ udzielonych poreczen,
gwarancji oraz odpowiedzialnosci solidarnej wobec podwykonawcow przypadnie do splaty
przez Grupe Kapitalowa.

W skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym za 2012 rok Grupa ujela w miesiacu lipcu
rozliczenie transakcji nabycia kontroli nad Spolka Strateg Capital Sp. z o.0. Spélka ta do
miesigca wrzesnia 2011 roku objeta byla sprawozdaniem skonsolidowanym metoda pelng

a nastepnie metodq praw wlasnosci. Przedstawiona nam dokumentacja transakeji zwigzanych ze
Spolka Strateg Capital Sp. z 0.0. wskazuje, 1z ponowne rozliczenie nabycia kontroli nad ta
spolka nie jest prawidlowe. Naszym zdaniem Grupa powinna dokona¢ korekty danych
poréwnawczych w taki sposob, jakby kontrola nie ustala. Prawidlowe ujecie tej Spolki

w sprawozdaniu skonsolidowanym nie wplyneloby istotnie na wartosé kapitaléw wlasnych na
dzien 31 grudnia 2012 roku, a spowodowaloby podwyzszenie wyniku finansowego za 2012 rok
1 obnizenie wyniku finansowego za 2011 rok o kwote okolo 20 mln zI oraz uj¢cie majatku

i zobowigzan Spolki Strateg Capital Sp. z 0.0. w kwocie okolo 200 mln z] rowniez w danych
skonsolidowanych na dzien 31 grudnia 2011 roku.

Grupa Kapitalowa ujela w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym udzielone pozyczki

o wartosci 129 978 tysigcy zlotych. Brak utraty wartosci ujetych aktywoéw finansowych zostal
potwierdzony przeprowadzonymi wycenami projektow inwestycyjnych finansowanych tymi
pozyczkami. W ocenie Zarzadu Spolki Dominujacej realizacja zalozen przyjetych dla potrzeb
przeprowadzenia testow utraty wartosci jest realna. Naszym zdaniem istnieje niepewnosé
dotyczaca zalozen realizacji oczekiwanych przeplywow pieni¢znych, ktore zaleza od przyszlych
zdarzen, co do ktorych wystapienia nie ma pewnosci.

Grupa Kapitalowa posiada skladnik aktywow finansowych w postaci pozyczki udzielonej
Spélce Infra S.A. w wysokosci 30 mln zlotych. Zarzad Spotki Dominujacej ocenia, ze Spolka
Infra S.A. splaci pozyczke po uzyskaniu pozytywnego rozpatrzenia przez Sad Arbitrazowy przy
Izbie Gospodarczej sporu pomigdzy Konsorcjum Spolek Infra S.A., PBG S.A. w upadlosci
ukladowej, Hydrobudowa Polska S.A. w likwidacji oraz Wiertmar Sp. z 0.0. a Lodzka Spolka
Infrastrukturalna Sp. z o.0., opisanego w nocie 37. Naszym zdaniem istnieje znaczna
niepewnosc¢ co do przewidywanego rozstrzygnigcia sporu, a tym samym mozliwosci
uregulowania pozyczki przez Spolke Infra S.A.

W nocie 37 do skonsolidowanego sprawozdania finansowego Zarzad ujawnil ze Sad Okregowy
w Krakowie uwzglednil skarge Mostostalu Warszawa SA 1 obciazyl kosztami postgpowania
Spotke Dominujaca. Zarzad Spolki Dominujacej zlozyl zazalenie na decyzj¢ sadu oraz wniosek
o zwolnienie z kosztow postgpowania w wysokosci 5 mln zlotych. Spélka Dominujaca nie ujela
rezerwy na koszty postepowania nie zgadzajac si¢ z decyzja sadu. Do dnia wydania Stanowiska
nie nastapilo ostateczne rozstrzygniecie zazalenia, tym samym nie mozemy wypowiedzie¢ si¢
czy nastapi wyplyw srodkow tytulem pokrycia kosztow postepowania.
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12 Skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy Kapitalowej obejmuje dane finansowe 23
spolek zaleznych, ktore nie byly poddane badaniu przez bieglych rewidentéw. Skumulowana
wielkos¢ sum bilansowych wyzej wspomnianych spolek zaleznych przed wylaczeniami
konsolidacyjnymi stanowi 25 % sumy bilansowej skonsolidowanego sprawozdania finansowego
Grupy Kapitalowej bez dokonywania wylaczen konsolidacyjnych. Natomiast udzial w
bezwzglednej wartosci aktywow netto wyzej wspomnianych spolek zaleznych stanowi 21%
kapitalow wlasnych Grupy Kapitalowe;.

13 Powyzsze okolicznosci wskazuja na istnienie istotnego zagrozenia co do mozliwosci
kontynuowania dzialalnosci przez Grupe Kapitalows w dajacej si¢ przewidzie¢ przyszloscei.
Zalaczone skonsolidowane sprawozdanie finansowe sporzadzone zostalo przy zalozeniu
kontynuowania dzialalnosci i nie zwiera korekt dotyczacych odmiennych zasad wyceny
1 klasyfikacji aktywow i zobowigzan, ktére moglyby by¢ konieczne, gdyby Grupa Kapitalowa nie
byla w stanie kontynuowac dzialalnosci. Biorac pod uwagg istotnosé wskazanych okolicznoscei
nie jestesmy w stanie stwierdzi¢, czy zalozenie kontynuacji dzialalnosci Grupy kapitalowej jest

zasadne.

14 Uwzgledniajac istotnos¢ kwestil przedstawionych w punktach od 4 do 13 oraz wplyw, jaki
mogloby wywrzec ich uwzglednienie w zalaczonym skonsolidowanym sprawozdaniu
finansowym na wynik finansowy za okres od 1 stycznia 2012 roku do 31 grudnia 2012 roku oraz
na sytuacj¢ majatkows i finansowa Grupy Kapitalowej na dzient 31 grudnia 2012 roku, nie
mozemy wydac opinii o zalaczonym skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym.

15 W przedstawionej sytuacji za bezprzedmiotowe uznalismy rozpatrywanie sprawozdania

z dzialalnosci.

Elzbieta Grzeskowiak
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