Wysogotowo-Warszawa, 30 kwietnia 2021 r.

Szanowni Panstwo,
Szanowni Akcjonariusze i Wierzyciele,
Drodzy Wspobtpracownicy,

tegoroczny list Prezesa Zarzgdu do Akcjonariuszy chcielibySmy zaczg¢ od stwierdzenia, ze wspdlnymi
sitami, przy poparciu i zrozumieniu gtéwnych wierzycieli Spotki, udato sie nam kontynuowad rozpoczety w
lutym 2020 roku proces postepowania sanacyjnego PBG. To niezwykle trudna, wielowagtkowa i
skomplikowana restrukturyzacija, prowadzona w réwnie trudnym okresie zwigzanym z funkcjonowaniem i
prowadzeniem dziatan w obliczu pandemii spowodowanej COVID-19. Nie trzeba podkreslac, ze w takich
warunkach osiggniecie celdéw restrukturyzacyjnych zgodnie z harmonogramem i komercyjnymi
zatozeniami staje sie wyzwaniem. Tym bardziej, biorgc pod uwage sytuacje finansowq Spdiki i
postrzeganie jej przez szeroko pojetych interesariuszy, w tym potencjalnych inwestoréw zainteresowanych
aktywami przeznaczonymi do sprzedazy jako podmiotu stopniowo likwidujgcego swojg dziatalnos$¢ i o
ograniczonym zaufaniu.

Rok 2020 byt obfity w wiele istotnych wydarzen zaréwno dla Spoétki, jak i Spdtek z Grupy Kapitatowej PBG.
Realizowato sie wiele negatywnych scenariuszy, ale jednoczesnie poprzez podejmowane przez Spotki
starania, udawato sie niejednokrotnie z tymi problemami poradzi¢. Z perspektywy PBG to czas, w ktdrym
ponownie wazyty sie losy Spotki. W dniu 12 lutego 2020 roku Sgd — na wniosek Zarzgdu - otworzyt
postepowanie sanacyjne, wczesdniej uchylajgc uktad zawarty z wierzycielami w 2015 r. i jednoczesnie
wyznaczajgc Zarzqgdce PBG w osobie Zimmerman Filipiak Restrukturyzacja S.A. W dniu 7 maja 2020 roku,
zgodnie z postanowieniem Sqdu, zarzgd wtasny zostat Spdtce odebrany a kompetencje zarzgdcze w
PBG, w tym prawa korporacyjne wynikajgce z posiadanych udziatéw i akcji w spdtkach zaleznych od
PBG, zostaty przekazane Zarzgdcy PBG. W maju 2020 r. Zarzgdca PBG przekazat do akt postepowania
sanacyjnego PBG Plan Restrukturyzacyjny Spotki oraz Spis Wierzytelnosci. Nastepnie w grudniu 2020 r. Sqd
zatwierdzit  (po wczedniejszym  pozytywnym zaopiniowaniu rzez Rade Wierzycieli PBG) Plan
Restrukturyzacyjny wraz z jego aktualizacjq z dnia 25 wrzesnia 2020 roku.

Zarzgdca PBG, petnigc swojg funkcje w ramach postepowania sanacyjnego, kontynuowat i nadal
kontynuuje rozpoczety proces restrukturyzacji Spdtki i dziatania zmierzajgce do zawarcia nowego uktadu
z wierzycielami, zgodnie z kierunkami wyznaczonymi wczesniej przez Zarzgd. Zawarcie uktadu i jego
realizacja to dzisiaj najwazniejsze zadanie i jednoczesénie cel strategiczny PBG. W aktualnej sytuacii Spdtka
nie widzi i nie ma mozliwosci wznowienia dziatalnosci operacyjnej. W trakcie trwania postepowania
sanacyjnego, dziatalno$¢ PBG opiera sie na realizacji procesu dezinwestycji i maksymalizacji wptywow ze
sprzedazy aktywdw przy jednoczesnym stopniowym ograniczaniu kosztdéw dziatalnosci do niezbednego
minimum. Co nalezy jednoznacznie podkreslic, w ramach procesu restrukturyzacji dziatalno$¢ operacyjna
PBG zostanie catkowicie wygaszona. Uktad jaki PBG zaoferuje swoim wierzycielom bedzie miat charakter
likwidacyjny. Spétka dokona sprzedazy catego majgtku, a wierzyciele zostang zaspokojeni z przychoddw
ze sprzedazy tego majatku. Najistotniejsze realizowane dezinwestycje obejmujq: 33,32% pakiet akciji
RAFAKO S.A. nalezgcy bezposrednio i posrednio do Spdtki, biurowiec Skalar Office Center w Poznaniu
oraz projekt deweloperski na Ukrainie.

W zwigzku z zamierzonym celem postepowania sanacyjnego jakim jest zawarcie uktadu o charakterze
likwidacyjnym, jednostkowe oraz skonsolidowane sprawozdanie finansowe za rok 2020, tak samo jak za
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rok 2019, zostaty sporzgdzone przy zatozeniu braku kontynuacii dziatalnosci, a to z kolei wptyneto na
dokonanie fundamentalnej zmiany zasad rachunkowosci zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami
Rachunkowosci. Zmiany te uwzglednione zostaty w sprawozdaniach, ktére Panstwu przekazujemy i
istotnie wptynety na prezentowane dane finansowe w rachunku zyskdw i strat, wycene majgtku oraz
zobowiqgzan Spdtki i Grupy Kapitatowej PBG. Wymienimy tutaj chociazby zasade zakwalifikowania jako
dziatalnosci zaniechanej w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym: 1. dziatalnosci spdtki PBG, 2.
dziatalnosci Grupy Kapitatowej RAFAKO, 3. dziatalnosci prowadzonej przez spdtki zalezne bedgce
wtascicielami biurowca Skalar Office Center oraz hotelu Haompton by Hilton. Takie podejicie jest zwigzane
z zawieszeniem dziatalnosci operacyjnej PBG i jej docelowym wygaszeniu oraz przeznaczeniem wszystkich
aktywow do sprzedazy. Z tego tez wzgledu wyniki Grupy Kapitatowe] PBG za lata 2020 i 2019 sg
nieporéwnywalne z wynikami prezentowanymi we wczesniejszych okresach. To samo dotyczy wynikow
jednostkowych spobtki PBG.

Biorgc pod uwage wydarzenia, ktére miaty miejsce w 2020 roku, w niniejszym liscie nalezatoby odniesc
sie do wydarzen, jakie miaty miejsce w spdtce RAFAKO S.A. (aktualnie w restrukturyzacji) — dotychczas
aktywa strategicznego PBG. W szczegdlnosci nalezy zwréci¢ uwage na dwa istotne zdarzenia. Pierwsze z
nich zwigzane jest z uzgodnieniem porozumienia z Zamawiajgcym w zwigzku z realizacjqg projektu na
budowe bloku energetycznego Jaworzno 910 MW, ktdre pozwolito Grupie RAFAKO na kontynuacje
realizacji tego projektu, ale rowniez ograniczyto wiele ryzyk zwigzanych z tym projektem, ktére z catqg
pewnoscig, gdyby sie zrealizowaty, spowodowatyby bardzo niekorzystny wptyw na dalsze
funkcjonowanie Grupy RAFAKO. Drugie zdarzenie jest zwiqzane ze ztozeniem przez Zarzgd spdtki RAFAKO
whniosku o restrukturyzacje w frybie uproszczonym i zawarcie uktadu z wierzycielami w ramach tego
postepowania restrukturyzacyjnego, ktére aktualnie oczekuje na uprawomocnienie sie. Te dwa — mozna
powiedzie¢ — kroki milowe pozwolity spdtce RAFAKO na kontynuowanie dziatalnosci i prowadzenie
procesu pozyskania inwestora dla spdtki, co z kolei z perspektywy PBG pozostaje niezwykle wazne z uwagi
na zatozone w ramach Planu Restukiuryzacyjnego dziatanie dotyczgce sprzedazy pakietu akcji RAFAKO
nalezgcego posrednio i bezposrednio do Spdtki. W zwigzku z rozpoczetymi po stronie Spdtki pracami
obejmujgcymi sporzqdzenie Sprawozdan Finansowych Spdtki za 2020 rok w  styczniu 2021 .
przeprowadzono analizy dotyczgce pozostawania lub tez nie przez PBG w stosunku dominacji wobec
spotki RAFAKO S.A. w restrukturyzacii, a co jest z tym zwigzane potwierdzenia metody konsolidacji. W
wyniku analiz stwierdzono, ze stosunek dominaciji ustat, w zwigzku z czym zmienita sie przyjmowana zasada
konsolidaciji skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Kapitatowe] RAFAKO z metody petnej
na metode praw wtasnosci za okres 2020 roku, zgodnie z obowigzujgcymi Miedzynarodowymi
Standardami Sprawozdawczosci Finansowej. Warto podkresli¢ przy tej okazji, ze PBG nadal pozostaje
najwiekszym akcjonariuszem w strukturze akcjonariatu spotki RAFAKO S.A. w restrukturyzacii.

Nie bez znaczenia dla kontynuacji postepowania sanacyjnego PBG pozostaje doporowadzenie przez
spobtke zalezng od PBG - tj. Gérecka Projekt Sp. z 0.0. — do zawarcia umowy przedwstepnej sprzedazy
nieruchomosci Skalar Office Center w Poznaniu w dniu 30 marca 2021, zgodnie z ktérg umowa
przyrzeczona powinna zosta¢ zawarta najpdzniej w czerwcu 2021 r. Po wielomiesiecznym procesie
sprzedazy udato sie zawrze¢ umowe, ktdéra z bardzo wysokim prawdopodobienstwem zostanie
zrealizowana.
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Na zakohczenie chcielibySmy przekazaé Akcjonariuszom, Wierzycielom oraz wszystkim pracownikom
Grupy Kapitatowej PBG, Zze jak dotychczas - niezmiennie i wspdlnie - podejmujemy wszelkie dziatania
niezbedne do zrealizowania celu jakim jest zawarcie uktadu i jego realizacja przy uwzglednieniu stusznego
interesu Wierzycieli PBG.

Z powazaniem,

- Dokument podpisany przez
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Zarzgdca PBG w osobie Zimmerman Filipiak Restrukturyzacja S.A.
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Wiceprezes Zarzgdu PBG S.A. w restrukturyzaciji
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