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Dla Akcjonariuszy PBG S.A

1 Przeprowadzilismy badanie zalaczonego sprawozdania finansowego PBG S.A (Spélka)
z siedzibg w Wysogotowie, ul. Skérzewska 35, na ktore sklada si¢ sprawozdanie z sytuacji
finansowej sporzadzone na dzien 31 grudnia 2011 roku, rachunek zyskéw i strat, sprawozdanie
z calkowitych dochodéw, zestawienie zmian w kapitale wlasnym, rachunek przeplywow
pieni¢znych za okres od 1 stycznia 2011 roku do 31 grudnia 2011 roku, informacje dodatkowe
o przyjetych zasadach rachunkowosci oraz inne informacje objasniajace.

R

Za sporzadzenie zgodnego z obowiazujacymi przepisami sprawozdania finansowego oraz
sprawozdania z dzialalnosci odpowiedzialny jest Zarzad Spolki. Zarzad oraz Czlonkowie Rady
Nadzorczej sa zobowiazani do zapewnienia, aby sprawozdanie finansowe oraz sprawozdanie z
dzialalnosci 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 pdzniejszymi
zmianami) (Ustawa o rachunkowosci).

3 Naszym zadaniem bylo zbadanie zalaczonego 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 Spélki oraz o prawidlowosci ksiag rachunkowych
stanowiacych podstawe jego sporzadzenia.

Badanie zalaczonego sprawozdania finansowego przeprowadzilismy stosownie do postanowien:
— rozdzialu 7 Ustawy o rachunkowosci,

= krajowych standardéw rewizji finansowej wydanych przez Krajows Rade Bieglych
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Badanie to zaplanowali$my i przeprowadzilismy w taki sposob, aby uzyska¢ racjonalna pewnosc,
ze zbadane sprawozdanie finansowe nie zawiera istotnych nieprawidlowosci. Badanie polegalo
na sprawdzeniu — w duzym stopniu w sposob wyrywkowy - dokumentow i zapisow ksiggowych
potwierdzajacych kwoty i informacje zawarte w zbadanym sprawozdaniu finansowym. Badanie
obejmowalo tez oceng zastosowanych przez Zarzad Spolki zasad (polityki) rachunkowosci,
znaczacych szacunkéw przeprowadzonych przez Zarzad Spolki, jak rowniez oceng ogolnej
prezentacji sprawozdania finansowego. Uwazamy, ze przeprowadzone przez nas badanie

dostarczylo wystarczajacych podstaw do wyrazenia opinii o sprawozdaniu finansowym.

4 Naszym zdaniem, zbadane sprawozdanie finansowe we wszystkich istotnych aspektach:
—  przedstawia rzetelnie i jasno informacje istotne dla oceny sytuacji majatkowej i finansowej
Spolki na dzier 31 grudnia 2011 roku, jak tez jej wyniku finansowego za rok obrotowy od
1 stycznia 2011 roku do 31 grudnia 2011 roku,

—  sporzadzone zostalo zgodnie z Migdzynarodowymi Standardami Rachunkowosci,
Migdzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej oraz zwigzanymi z nimi
interpretacjami ogloszonymi w formie rozporzadzen Komisji Europejskiej, a w zakresie
nicuregulowanym w tych Standardach — stosownie do wymogéw Ustawy o rachunkowosci
i wydanych na jej podstawie przepiséw wykonawczych oraz na podstawie prawidlowo
prowadzonych ksiag rachunkowych,

— jest zgodne z wplywajacymi na tres¢ sprawozdania finansowego przepisami prawa i
postanowieniami statutu Spolki.

5  Nie zglaszajac zastrzezen do prawidlowosci i rzetelnosci zbadanego sprawozdania finansowego,

zwracamy uwage na ponizsza kwestig:

a  Zarzad Spolki przedstawil w punkeie 2.5.3 informacji objasniajacych do sprawozdania
finansowego sytuacje Grupy Kapitalowej PBG SA (Grupy) wskazujaca na trudnosci
zwiazane z utrzymaniem dalszego finansowania dzialalnosci operacyjnej Grupy. Znaczace
zaangazowanie srodkow pienigznych, przekraczajace uprzednio przyjete przez Zarzad
zalozenia w realizacje niezakonczonych umow o usluge budowlang oraz sfinansowanie
nabycia Spolki zaleznej Rafako ze $rodkéw wlasnych Grupy w wysokosci 560 milionow
zlotych spowodowalo pogorszenie sytuacji w obszarze plynnosci finansowej 1 w
nastepstwie stworzylo zagrozenie dalszego finansowania prowadzonych projektow
budowlanych i w zwiazku z tym kontynuacj¢ dzialania Grupy. We wspomnianej wyzej nocie
Zarzad przedstawil réwniez dzialania podjete w celu zapobiezenia tym zagrozeniom. Proces
restrukturyzacji zadluzenia Grupy Kapitalowej nie zostal zakorficzony do dnia sporzadzenia
sprawozdania finansowego, a dzialania zmierzajace do pozyskania dodatkowego kapitalu
i finansowania prowadzone przez Zarzad Spolki sa w toku. Zdaniem Zarzadu Spolki

Dominujacej dzialania te zostana uwiericzone powodzeniem, jednak pewnosci takiej nie ma.
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6 ZapoznaliSmy si¢ ze sporzadzonym przez Zarzad sprawozdaniem z dzialalnosci Spolki za okres
od 1 stycznia 2011 roku do 31 grudnia 2011 roku. Naszym zdaniem, sprawozdanie to
uwzglednia postanowienia art. 49 ust. 2 Ustawy o rachunkowosci oraz Rozporzadzenia Ministra
Finansow z dnia 19 lutego 2009 roku w sprawie informacji biezacych i okresowych
przekazywanych przez emitentow papierow wartosciowych oraz warunkéw uznawania za
rownowazne informacji wymaganych przepisami prawa panistwa niebedacego panistwem
czlonkowskim (Dz. U. z 2009 roku nr 33, poz. 259 z pdéZniejszymi zmianami). Zawarte w tym
sprawozdaniu z dzialalnosci kwoty i informacje pochodzace ze zbadanego przez nas

sprawozdania finansowego sa z nim zgodne.
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Kludzowy biegly rewident przeprowadzajacy badanie w imieniu

Grant Thornton Frackowiak Spolka z ograniczong odpowiedzialnoscia sp. k.,

Poznan, ul. Abpa Antoniego Baraniaka 88 L%, podmiot uprawniony do badania sprawozdan
finansowych, numer ewidencyjny 3654

Poznan, dnia 27 kwietnia 2012 roku.
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