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STANOWISKO NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA

Dla Rady Nadzorczej PBG S.A. w upadlo$ci uktadowej

1. Przeprowadzilismy badanie zalaczonego sprawozdania finansowego za rok zakoriczony dnia
31 grudnia 2013 roku PBG S.A. w upadfosci uktadowe;j (,,Spotka™) z siedziba w Wysogotowie,
przy ulicy Skérzewskiej 35, obejmujacego sprawozdanie z sytuacji finansowej sporzadzone na
dzien 31 grudnia 2013 roku, rachunek zyskoéw i strat, sprawozdanie z catkowitych dochodéw,
zestawienie zmian w kapitale wlasnym, rachunek przeptywow pienieznych za okres od dnia
1 stycznia 2013 roku do dnia 31 grudnia 2013 roku, zasady (polityki) rachunkowos$ci oraz
dodatkowe noty objasniajace (,,zalaczone sprawozdanie finansowe”).

2. Za rzetelno$¢ 1 jasnos¢ zalaczonego sprawozdania finansowego, jak réwniez za jego
sporzadzenie zgodnie z wymagajacymi zastosowania zasadami (polityka) rachunkowosci oraz
za prawidlowos¢ ksiag rachunkowych odpowiada Zarzad Spoétki. Ponadto Zarzad Spéiki oraz
czlonkowie Rady Nadzorczej sa zobowigzani do zapewnienia, aby zalaczone sprawozdanie
finansowe oraz sprawozdanie z dzialalno$ci Spdlki spelnialy wymagania przewidziane
w ustawie z dnia 29 wrze$nia 1994 roku o rachunkowoséci (Dz.U. 2013.330 z pézn. zm. —
»ustawa o rachunkowosci”). Naszym zadaniem bylo zbadanie zalgczonego 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 1 finansowg, jak tez wynik finansowy Spotki oraz czy ksiegi rachunkowe stanowiace
podstawe jego sporzadzenia sa prowadzone, we wszystkich istotnych aspektach, w sposob
prawidlowy.

3. Badanie zalaczonego sprawozdania finansowego przeprowadziliémy stosownie do postanowief:
e rozdzialu 7 ustawy o rachunkowosci,

e krajowych standardéw rewizji finansowej, wydanych przez Krajowa Rade Bieglych
Rewidentéw w Polsce.

4. Sprawozdanie finansowe za poprzedni rok obrotowy zakoficzony dnia 31 grudnia 2012 roku
bylo przedmiotem badania przez bieglego rewidenta dzialajacego w imieniu innego
uprawnionego podmiotu, ktéry w dniu 21 marca 2013 roku odstapit od wydania opinii ze
wzgledu na istnienie istotnego zagrozenia co do mozliwosci kontynuowania dziatalnosci przez
Spotke w dajacej si¢ przewidzie¢ przyszloSci, a takze w zwiazku z niemoznoscia
wypowiedzenia si¢ o wycenie niektérych aktywow i zobowiazan Spotki.
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5. W dniu 22 czerwca 2012 roku uprawomocnilo si¢ postanowienie Sadu Rejonowego
Poznan — Stare Miasto w Poznaniu, XI Wydzial Gospodarczy do Spraw Upadto$ciowych
i Naprawczych z dnia 13 czerwca 2012 roku o ogloszeniu upadto$ci Spotki z mozliwoscia
zawarcia ukladu. Zarzad Spotki prowadzi negocjacje z wierzycielami Spotki, celem ktérych jest
doprowadzenie do podpisania umowy restrukturyzacyjnej oraz ustalenia warunkéw
uktadowych. Zarzad Spétki poinformowat w punkcie 2.7.3 dodatkowych informacji i objasnien
do zalaczonego sprawozdania finansowego, ze aktualna sytuacja finansowa Spotki wskazuje na
istotne zagrozenie co do mozliwosci kontynuowania przez nig dzialalnosci, jednakze z uwagi na
podejmowane dzialania przez Zarzad, ktore maja na celu doprowadzenie do zawarcia ukltadu
z wierzycielami i umozliwienie dalszego funkcjonowania Spétki podjeto decyzje o sporzadzeniu
sprawozdania finansowego przy zalozeniu kontynuowania dzialalnosci gospodarczej przez
Spotke w dajacej przewidzie¢ sig przyszlo$ci, obejmujacej okres co najmniej 12 kolejnych
miesigcy.

Zataczone sprawozdanie finansowe sporzadzone zostalo przy zalozeniu kontynuacji dziatalnosci
Spotki i nie zawiera korekt dotyczacych odmiennych zasad wyceny i klasyfikacji aktywow
1 zobowigzat, ktére moga okaza¢ si¢ konieczne, gdyby Spdtka nie mogla kontynuowaé swoje;j
dziatalnosci gospodarczej w okresie 12 miesiecy po dniu bilansowym. Z uwagi na okolicznosci
opisane powyzej, nie jesteSmy w stanie stwierdzié, czy zalozenie kontynuacji dziatalnoéci jest
zasadne.

6. W dniu 12 czerwca 2013 roku Nadzorca Sadowy Spoétki przekazat Sedziemu Komisarzowi liste
wierzytelnosci w kwocie 2.776 milionéw zlotych. W dniu 29 listopada 2013 roku przekazano
uzupelniajaca liste wierzytelnosci w kwocie 191 miliondw zlotych. Obecnie trwa proces
rozpatrywania zgloszonych przez wierzycieli sprzeciwéw 1 zazalen oraz aktualizacja
wierzytelnoSci wykazanych na liscie. Tym samym, warto$¢ uznanych wierzytelnosci jak
rowniez dane zaprezentowane w zalaczonym sprawozdaniu finansowym moga ulec zmianie.
W zwiazku z powyzszym, nie jesteSmy w stanie oceni¢ prawidlowosci wartosci zobowiazan
oraz rezerw zaprezentowanych w zalaczonym sprawozdaniu finansowym.

7. Zarzad Spotki dokonal aktualizacji warto$ci rezerwy na skutki mozliwej odpowiedzialnosci
Spotki z tytulu udzielonych porgezen, gwarancji oraz solidarnej odpowiedzialnosci wobec
podwykonawcow wynikajacych z kontraktéw realizowanych w ramach uméw konsorcjalnych,
jak roéwniez innych zobowiazan Spétki nie ujgtych do tej pory w sprawozdaniu z sytuacji
finansowej. W wyniku aktualizacji rezerwy do wysokosci 445 milionéw ztotych opisanej przez
Zarzad Spotki w nocie 5.20 dodatkowych informacji i objasnien, w pozycji pozostate przychody
operacyjne ujgto kwote 335 milionéw ztotych. Na dzien wydania Stanowiska, nie jest mozliwe
okreslenie w jakiej czgsci oraz w jakim stopniu wyzej wymienione zobowiazania przypadna do
zaplaty przez Spotke. W zwiazku z powyzszym, nie jesteSmy w stanie wypowiedzieé si¢ na
temat prawidtowosci wyceny rezerwy w kwocie 445 milionéw zlotych, jak réwniez ujetej w
wyniku biezacego okresu kwoty przychodéw w wysokosci 335 milionéw zlotych.
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Spotka posiada warto$ci niematerialne, rzeczowe aktywa trwale oraz aktywa przeznaczone do
sprzedazy o warto$ci ksiggowej netto okoto 71 milionéw ztotych. Pomimo istnienia przestanek
wskazujacych na mozliwo$¢ trwalej utraty wartosci tych aktywoéw, Zarzad Spotki, stojac na
stanowisku, Zze Spotka bedzie kontynuowata dziatalno$¢ nie sporzadzil wystarczajacych naszych
zdaniem, analiz dotyczacych ich wartoéci odzyskiwalnej. W zwiazku z powyzszym nie jeste$my
w stanie wypowiedzie¢ sig¢ o kwocie ewentualnego odpisu aktualizujacego wartoéé bilansowa
tych aktywow,

Spotka posiada nieruchomodci inwestycyjne o wartosci ksiggowej netto okoto 42 milionéw
ztotych. Zgodnie z polityka rachunkowosci Spétka ujmuje nieruchomosci inwestycyjne
w  wartoSci  godziwej. Szczegély dotyczace wyceny poszezegdlnych nieruchomosci
przedstawione zostaly w nocie 5.5. Dla nieruchomosci o tacznej wartoéci ksiggowej netto okoto
13 milionéw zlotych Zarzad Spoétki przyjat wartosci pochodzace z wycen sporzadzonych
w 2012 roku. W zwiazku z brakiem aktualnych na 31 grudnia 2013 roku wycen do wartoéci
godziwej, nie jesteSmy w stanie wypowiedzie¢ si¢ na temat ewentualnej korekty wyceny
nieruchomosci inwestycyjnych.

Spotka posiada posrednio oraz bezposrednio 61,01% akcji Spotki RAFAKO S.A., ktére zostaty
wykazane w zalaczonym sprawozdaniu finansowym w ceniec nabycia w wartosci okoto
551 milionéw zlotych, podczas gdy warto$¢ rynkowa akcji, notowanych na Gieldzie Papierow
Wartosciowych w Warszawie, na dzien 31 grudnia 2013 roku byta istotnie nizsza i wynosita
okofo 272 miliony zlotych. W toku naszych procedur nie byliémy w stanie uzyskaé
wystarczajacych dowodéw z badania, ktére pozwolityby nam wypowiedzie¢ sie czy wartosé
inwestycji w RAFAKO S.A. w wysoko$ci okoto 551 milionéw zlotych jest prawidlowa.

Spotka zaprezentowata w zataczonym sprawozdaniu finansowym udzielone pozyczki do spotki
zaleznej PBG DOM Sp. z o0.0. w kwocie okoto 214 milionéw zlotych, ktérych warto§é
odzyskiwalna zostata oszacowana na bazie planowanych zdyskontowanych przeptywow
pienigznych ze sprzedazy poszczegélnych nieruchomosci bedacych w portfelu spotek Grupy
PBG DOM. Naszym zdaniem istnieje niepewno$é dotyczaca zalozen realizacji oczekiwanych
zdyskontowanych przeptywéw pienigznych, ktore zaleza od zdarzen przysztych, bedacych poza
kontrolg Zarzadu Spotki.

Spotka ujeta w zalgczonym sprawozdaniu finansowym udzielone pozyczki do INFRA S.A.
o wartosci 30 milionow zlotych. Zdaniem Zarzadu Spotki pozyczka ta zostanie sptacona przez
INFRA S.A. po uzyskaniu pozytywnego rozpatrzenia sporu przez Sad Arbitrazowy. Istnieje
niepewnos$¢ co do przewidywanego rozstrzygnigeia sporu, w ktérym znajduje sie ta spotka ze
swoim kontrahentem, a tym samym mozliwosci uregulowania pozyczki przez spétke INFRA
S.A. W zwiazku z tym nie jesteSmy w stanie wypowiedzieé si¢ czy warto$é pozyczki
zaprezentowana w zalagczonym sprawozdaniu finansowym na dzien 31 grudnia 2013 roku
w wysokosci 30 milionéw zlotych jest prawidlowa.

Spotka ujgta w zalaczonym sprawozdaniu finansowym udzielone pozyczki do jednostek
powiazanych BATHINEX Sp. z o.0. oraz BROKAM Sp. z 0.0. o lacznej wartoéci okolo
28 milionow zlotych oraz udziaty w spétce BROKAM Sp. z 0.0. 0 wartosci okoto 12 milionow
ztotych. Wskazane spélki nie prowadza obecnie dzialalnosci operacyjnej. Nie przedstawiono
nam dokumentacji potwierdzajacej mozliwo$é odzyskania zaangazowanych przez Spoétke
aktywéw. W zwiazku z powyzszym, nie jesteSmy w stanic wypowiedzie¢ si¢ w jakim
momencie oraz w jakiej kwocie Spoétka osiagnie spodziewane korzyéci ekonomiczne ze
wskazanych inwestycji.
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Spotka posiada certyfikaty inwestycyjne Zamknigtego Funduszu Inwestycyjnego Dialog Plus,
zorganizowanego pod prawem ukrainskim, ujete w zalaczonym sprawozdaniu finansowym,
ktore prezentowane sa jako pozyczki diugoterminowe o wartoéci okoto 87 milionéw ztotych.
Certyfikaty inwestycyjne zostaly nabyte celem finansowania spotki zaleznej Energopol Ukraina.
W lipcu 2013 roku Spotka podpisala warunkowa umowe zobowiazujaca do sprzedazy tego
aktywa, na podstawie ktorej przeniesienie certyfikatéw inwestycyjnych nastapi na podstawie
odrgbnej umowy po otrzymaniu przez Spolke zaplaty ustalonej ceny sprzedazy, jednak nie
poézniej niz do dnia 24 grudnia 2015 roku. Spétka nie przedstawila nam dokumentacji
potwierdzajacej mozliwosci finansowania przez kupujacego wykupu certyfikatéw. W zwiazku
Z powyzszym oraz z niepewng sytuacjg polityczng i gospodarcza na Ukrainie, nie jeste$my
w stanie wypowiedzie¢ si¢ czy Spdtka osiagnie spodziewane korzysci ekonomiczne
z powyzszych certyfikatow inwestycyjnych, a tym samym nie jesteSmy w stanie oceni¢ czy ich
warto$¢ zaprezentowana w sprawozdaniu finansowym na 31 grudnia 2013 roku jest prawidtowa.

Uwzgledniajac wage probleméw omowionych wyzej i ich mozliwy wplyw na wynik
dziatalnos$ci gospodarczej za okres od dnia 1 stycznia 2013 roku do 31 grudnia 2013 roku oraz
sytuacj¢ majatkowa i finansowa Spdtki na dzien 31 grudnia 2013 roku, nie jeste$my w stanie
wyrazi¢ opinii o zalaczonym sprawozdaniu finansowym.

W przedstawionej sytuacji za bezprzedmiotowe uznaliSmy rozpatrywanie sprawozdania

z dzialalno$ci Zarzadu na temat dziatalnoéci Spotki w okresie od dnia 1 stycznia 2013 roku do
dnia 31 grudnia 2013 roku.
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