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Sprawozdanie niezaleznego biegtego rewidenta
z badania rocznego skonsolidowanego
sprawozdania finansowego

Grupy Kapitatowej Polski Fundusz Rozwoju S.A.

za rok obrotowy od dnia 1 stycznia 2025 r. do dnia 31 grudnia 2025r.
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Sprawozdanie z badania rocznego skonsolidowanego sprawozdania finansowego

Dla Walnego Zgromadzenia Polskiego Funduszu Rozwoju S.A.

Opinia o rocznym skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym

Przeprowadzilimy badanie zataczonego rocznego skonsolidowanego
sprawozdania finansowego Grupy Kapitatlowej, w ktdrej jednostka
dominujaca jest Polski Fundusz Rozwoju S.A. z siedzibg w Warszawie
przy ul. Kruczej 50, dalej ,Jednostka Dominujgca”, ,Grupa”, za rok
obrotowy od 1 stycznia 2025 r.do 31 grudnia 2025 r., na ktére sktada
sie skonsolidowany bilans sporzadzony na dzien 31 grudnia 2025 r.,
skonsolidowany rachunek zyskéw i strat, skonsolidowane
zestawienie zmian w kapitale wiasnym, skonsolidowany rachunek
przeptywdw pienieznych za rok obrotowy konczacy sie tego dnia
oraz informacje dodatkowe zawierajagce wprowadzenie do
skonsolidowanego sprawozdania finansowego i dodatkowe
informacje i objasnienia dalej ,skonsolidowane sprawozdanie
finansowe”.

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone
w postaci pliku elektronicznego o nazwie PFR_SSF2025, opatrzonego
podpisami elektronicznymi Zarzadu Jednostki Dominujacej w dniu
22 maja 2026 .

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone przy
zastosowaniu zasad rachunkowosci i sprawozdawczosci finansowe;j
okresSlonych w ustawie z dnia 29 wrzesnia 1994 r.
o rachunkowosci, dalej ,ustawa o rachunkowosci”, oraz
rozporzadzeniu Ministra Finanséw z dnia 25 wrzesnia 2009 r.

w sprawie szczegétowych zasad sporzadzania przez jednostki inne
niz  banki, zakltady ubezpieczen i zaktady reasekuracji
skonsolidowanych sprawozdan finansowych grup kapitatowych,
dalej ,rozporzadzenie w sprawie zasad konsolidacji”, majacymi
zastosowanie do sporzadzenia sprawozdan finansowych za okresy
konczace sie 31 grudnia 2025 r.

Naszym  zdaniem, zataczone skonsolidowane  sprawozdanie
finansowe Grupy Kapitatowej Polski Fundusz Rozwoju S.A.:

. przedstawia rzetelny i jasny obraz skonsolidowanej
sytuacji majatkowej i finansowej Grupy na dzien
31 grudnia 2025 r., jej skonsolidowanego wyniku
finansowego oraz  skonsolidowanych  przeptywéw
pienieznych za rok obrotowy korczacy sie tego dnia
zgodnie z ustawg o rachunkowosci i przyjetymi zasadami
(polityka) rachunkowosci,

. jest zgodne, co do formy i tresci z obowigzujacymi Grupe
przepisami prawa a takze z wptywajacymi na jego tresé
postanowieniami statutu Jednostki Dominujacej.

Podstawa opinii

Badanie skonsolidowanego sprawozdania finansowego
przeprowadzilismy zgodnie z Krajowymi Standardami Badania,
w brzmieniu Miedzynarodowych Standardéw Badania, przyjetymi
przez Krajowa Rade Biegtych Rewidentéw, Krajowym Standardem
Badania 220 (Z) przyjetym przez Polskag Agencje Nadzoru
Audytowego, dalej ,Krajowe Standardy Badania”, ustawa z dnia
11 maja 2017 r. o bieglych rewidentach, firmach audytorskich oraz
nadzorze publicznym, dalej ,ustawa o bieglych rewidentach”,
majacymi  zastosowanie do badan sprawozdarn finansowych
sporzadzonych za okresy koriczace sie 31 grudnia 2025 r.

Nasza odpowiedzialno$¢ zgodnie z tymi standardami zostata opisana
w sekcji ,Odpowiedzialnos¢ biegtego rewidenta za badanie
skonsolidowanego sprawozdania finansowego”.

JesteSmy niezalezni od spdétek Grupy zgodnie z Podrecznikiem
Miedzynarodowego  kodeksu etyki zawodowych (w tym
Miedzynarodowymi standardami niezaleznosci), dalej ,Kodeks
IESBA”, przyjetym przez Krajowa Rade Biegtych Rewidentéw oraz
zwymogami niezaleznosci okreslonymi w ustawie o biegtych
rewidentach. WypetiliSmy takze nasze inne obowiazki etyczne
okreslone w ustawie o biegtych rewidentach iKodeksie IESBA.
W trakcie przeprowadzania badania kluczowy biegty rewident oraz
firma audytorska pozostali niezalezni od Grupy zgodnie z wymogami
niezaleznosci okreslonymi w ustawie o biegtych rewidentach.

Wyrazamy przekonanie, ze uzyskane przez nas dowody badania
stanowig wystarczajacy i odpowiednia podstawe do wyrazenia przez
nas opinii z badania.

Kluczowe sprawy (kwestie) badania

Kluczowe sprawy badania sg to sprawy, ktére wedtug naszego
zawodowego osadu byly najbardziej znaczace podczas badania
skonsolidowanego sprawozdania finansowego za biezacy okres
sprawozdawczy. Obejmuja one najbardziej znaczace ocenione
rodzaje ryzyka istotnego znieksztatcenia, w tym ocenione rodzaje

ryzyka istotnego znieksztatcenia spowodowanego oszustwem. Do
spraw tych odnieslismy sie w kontekscie naszego badania
skonsolidowanego sprawozdania finansowego jako catosci oraz przy
formutowaniu naszej opinii oraz podsumowali$my naszg reakcje na te
rodzaje ryzyka, a w przypadkach, w ktérych uznaliSmy za stosowne
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przedstawilismy Nie wyrazamy osobnej opinii na temat tych spraw.

rodzajami ryzyka.

najwazniejsze spostrzezenia zwigzane z tymi

Przedstawione ponizej kluczowe sprawy badania obejmujg wszystkie
najbardziej znaczace ryzyka istotnego znieksztatcenia oraz inne
kwestie, ktére uznalismy za kluczowe sprawy badania.

Kluczowa sprawa: Aktywa i zobowigzania dotyczgce rzgdowych programéw Tarcz Finansowych

Opis kluczowej sprawy, w tym odwotanie do powigzanego(-nych)

ujawnienia (-A) Jak odniesiono sie do tej sprawy w czasie badania

Na podstawie ustawy z dnia 4 lipca 2019 r. o systemie instytucji
rozwoju, Jednostka Dominujgca wykonuje zadania powierzone
przez organy administracji parnstwowej. W 2025 roku zadania te
obejmowaty przede wszystkim obstuge programéw rzadowych
Tarczy Finansowej Polskiego Funduszu Rozwoju dla Duzych Firm,
programu rzadowego Tarczy Finansowej Polskiego Funduszu
Rozwoju dla Matych i Srednich Firm oraz dla programu rzadowego
wsparcia Polskich Linii Lotniczych LOT S.A. (dalej odpowiednio

W trakcie badania przeprowadziliSmy procedury, majace na celu uzyskanie
wystarczajacych i odpowiednich dowodéw badania na temat ujecia, wyceny
bilansowej i prezentacji w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym
aktywéw i zobowigzan dotyczacych rzgdowych programéw Tarcz
Finansowych.

Ponizej przedstawiamy wykonane procedury, ktére w naszej ocenie byty
kluczowe dla osiagniecia celéw badania:

,Tarcze Finansowe", , Tarcza Finansowa"). .

Jednostka Dominujgca przy obstudze powyziszych programéw,
zgodnie z umowg o warunkach i trybie przekazania $rodkéw na
realizacje programéw rzadowych zawartg pomiedzy Polskim
Funduszem Rozwoju S.A. a Skarbem Parstwa, podejmuje dziatania
na rachunek Skarbu Panstwa oraz na jego wytaczny koszt i ryzyko.
Do tych dziatan nalezy m.in. pozyskanie finansowania
zewnetrznego poprzez emisje obligacji oraz dystrybucja
instrumentéw pomocowych zgodnie z warunkami powyzszych

rozmowy z kluczowym personelem Jednostki Dominujacej w celu
zrozumienia  najwazniejszych  warunkéw  poszczegdlnych
programéw Tarcz Finansowych oraz zadan Jednostki
Dominujacej w zakresie ich obstugi,

analiza regulacji prawnych, umowy o warunkach i trybie
przekazania $rodkéw na realizacje programéw rzadowych,
warunkéw emisji obligacji oraz dokumentéw programowych i
regulaminéw  dotyczacych programéw rzadowych Tarcz
Finansowych,

programow.
. uzyskanie zrozumienia kontroli wewnetrznych w procesie
W skonsolidowanym  sprawozdaniu finansowym na dzien dotyczacym ich obstugi,
31 grudnia 2025 roku Spotka wykazuje aktywa Tarcz Finansowych
w wysokosci 26 590 144 tys. ztotych oraz zobowigzania Tarcz .
Finansowych otacznej kwocie w wysokosci 26 590 144 tys. ztotych,

co stanowi ok. 53% sumy bilansowej.

analiza polityki rachunkowosci dotyczacej wyceny i prezentacji
aktywow i zobowigzan programéw Tarcz Finansowych,

. ocena wyceny i prezentacji aktywéw i zobowigzan rzadowych

Ujecie w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym transakcji programéw Tarcz Finansowych w sprawozdaniu finansowym,

wynikajacych z obstugi programéw Tarcz Finansowych wymagato
zastosowania osadu przez Zarzad Spotki przy okreslaniu zasad .

przeprowadzenie procedur wiarygodnosci w zakresie istnienia,
(polityki) rachunkowosci.

kompletnosci, ujecia i wyceny aktywdéw i zobowigzan Tarcz

Finansowych,
Majac na uwadze wartos¢ aktywdw i zobowigzan dotyczacych

Tarcz Finansowych uznali$my, ze jest to dla nas kluczowa sprawa .
badania.

ocena  kompletnosci i adekwatnosci ujawnien w
skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym zwigzanych z
aktywami i zobowigzaniami rzgdowych programéw Tarcz

Nieprawidtowe ujecie oraz wycena aktywdéw i zobowigzarh o tak Finansowych.

istotnym znaczeniu dla sprawozdania finansowego mogtoby
spowodowac jego istotne znieksztatcenie.

We wprowadzeniu do skonsolidowanego sprawozdania
finansowego opisane zostaty zasady wyceny aktywdéw izobowigzan
dotyczacych rzadowych programéw Tarcz Finansowych, a w nocie
1 informacji dodatkowej ,Programy rzadowe Tarcz Finansowych"
przedstawione zostaty szczegétowe informacje dotyczace struktury
i wartosci tych aktywdw i zobowiazan.
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‘ Kluczowa sprawa: Wycena certyfikatow inwestycyjnych

Opis kluczowej sprawy, w tym odwotanie do powigzanego(-nych)
ujawnienia (-n)

Jak odniesiono sie do tej sprawy w czasie badania

Wartos$¢ certyfikatéw inwestycyjnych prezentowanych w bilansie
w pozycji: inne dtugo i krétkoterminowe aktywa finansowe, na
dziern 31 grudnia 2025 r. wyniosta 15 009 237 tys. zt co stanowi
facznie ok. 30% aktywow ogdtem Grupy.

Zgodnie z przyjetymi w Grupie zasadami rachunkowosci wartosé
certyfikatu inwestycyjnego ustala sie dokonujac wyceny aktywow
danego funduszu, ustalenia wartosci aktywéw netto funduszy oraz
wartosci  aktywéw  netto  przypadajgcych na  certyfikat
inwestycyjny.  Nastepnie ustalana jest warto$¢ godziwa
poszczegdlnych certyfikatow inwestycyjnych posiadanych przez
Grupe. Wartos¢ aktywoéw netto funduszy jest z kolei wypadkowg
wycen do wartosci godziwej lokat tych funduszy. Przyjecie przez
fundusze niewfasciwych metod lub parametréw do modeli wyceny
moze skutkowac istotnym znieksztatceniem w sprawozdaniach
finansowych funduszy i w konsekwencji, doprowadzi¢ do istotnego
znieksztatcenia wyceny inwestycji w certyfikaty inwestycyjne w
skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym Grupy.

Majac na uwadze ryzyko niepewnosci zwigzane z istotnymi
osgdami i szacunkami dokonywanymi przez Zarzad uznaliSmy, ze
jest to dla nas kluczowa sprawa badania.

We wprowadzeniu do skonsolidowanego sprawozdania
finansowego opisane zostaty zasady wycenyinwestycji, a w notach
nr 10 oraz 37 informacji dodatkowej, tj. ,Inwestycje” oraz
ynstrumenty  finansowe” przedstawione zostaly informacje
dotyczace tych aktywdw.

W trakcie badania przeprowadziliSmy procedury, majgce na celu uzyskanie
wystarczajacych i odpowiednich dowodéw badania na temat poprawnosci
wyceny inwestycji finansowych. Ponizej przedstawiamy wykonane
procedury, ktére w naszej ocenie byty kluczowe dla osiggniecia celéw
badania:
. analiza polityki rachunkowosci dotyczacej wyceny inwestycji
finansowych,

. zrozumienie procesu wyceny certyfikatow inwestycyjnych w
wartosciach godziwych,

. zrozumienie kluczowych proceséw w Grupie, w tym
funkcjonowania kontroli wewnetrznej w zakresie
identyfikowania przestanek utraty wartosci aktywdw,

. omdwienie z Zarzadem Spétki dominujacej wystepowania
potencjalnych przestanek s$wiadczacych o mozliwosci utraty
wartosci aktywow,

. analiza sprawozdan finansowych i sprawozdan z badania
funduszy inwestycyjnych stanowigcych podstawe do ustalenia
wartosci godziwych certyfikatéw inwestycyjnych,

. przeglad i krytyczna ocena wybranych raportéw z wycen lokat
funduszy do wartosci godziwych sporzadzonych przez ekspertéw
zewnetrznych kierownictwa,

. ocena kompletnosci i adekwatnosci ujawnienn w sprawozdaniu
finansowym zwigzanych z wyceng tych inwestycji.

Odpowiedzialnos¢ Zarzadu oraz Rady Nadzorczej Jednostki Dominujgce]j za skonsolidowane sprawozdanie

finansowe

Zarzad Jednostki Dominujacej jest odpowiedzialny za sporzadzenie
skonsolidowanego sprawozdania finansowego, ktére przedstawia
rzetelny i jasny obraz sytuacji majatkowej i finansowej oraz wyniku
finansowego Grupy, zgodnie z przepisami ustawy o rachunkowosci,
przyjetymi zasadami (politykg) rachunkowosci oraz obowigzujacymi
Grupe przepisami prawa i statutem Jednostki Dominujacej.

Zarzad Jednostki Dominujacej jest odpowiedzialny réwniez za
kontrole wewnetrzng, ktérg uznaje za niezbednga dla sporzadzenia
skonsolidowanego sprawozdania finansowego niezawierajacego
istotnego znieksztatcenia spowodowanego oszustwem lub btedem.
Sporzadzajgc  skonsolidowane sprawozdanie finansowe Zarzad
Jednostki Dominujacej jest odpowiedzialny za ocene zdolnosci Grupy
do kontynuowania dziatalnosci, ujawnienie, jezeli ma to

zastosowanie, spraw zwigzanych z kontynuacja dziatalnosci oraz za
przyjecie zasady  kontynuacji  dziatalnosci jako  podstawy
rachunkowosci, z wyjatkiem sytuacji, kiedy Zarzad  Jednostki
Dominujacej albo zamierza dokona¢ likwidacji Grupy albo zaniechad
prowadzenia dziatalnosci, albo nie ma zadnej realnej alternatywy dla
likwidacji lub zaniechania dziatalnosci.

Zarzad oraz cztonkowie Rady Nadzorczej Jednostki Dominujacej s3
zobowigzani do zapewnienia, aby skonsolidowane sprawozdanie
finansowe spetnialo wymagania  przewidziane w  ustawie
o rachunkowosci. Cztonkowie Rady Nadzorczej Jednostki
Dominujgcej sg odpowiedzialni za nadzorowanie procesu
sprawozdawczosci finansowej.
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Odpowiedzialnos$¢ Biegtego Rewidenta za badanie skonsolidowanego sprawozdania finansowego

Naszym  celem jest uzyskanie racjonalnej pewnosci czy
skonsolidowane sprawozdanie finansowe jako cato$¢ nie zawiera
istotnego znieksztatcenia spowodowanego oszustwem lub btedem,
oraz wydanie sprawozdania z badania zawierajagcego nasza opinie.
Racjonalna pewno$¢ jest wysokim poziomem pewnosci, ale nie
gwarantuje, ze badanie przeprowadzone zgodnie z powyzej
wskazanymi  standardami zawsze wykryje istniejgce istotne
znieksztatcenie. Znieksztatcenia moga powstawac na skutek oszustwa
lub btedu i sg uwazane za istotne, jezelimozna racjonalnie oczekiwaé,
ze pojedynczo lub tacznie mogtyby wptyna¢ na decyzje gospodarcze
uzytkownikéw podjete na podstawie tego skonsolidowanego
sprawozdania finansowego.

Zakres badania nie obejmuje zapewnienia co do przysztej
rentownosci Grupy ani efektywnosci lub skutecznosci prowadzenia
jej spraw przez Zarzad Jednostki Dominujgcej obecnie Ilub
w przysztosci.

Podczas badania zgodnego z Krajowymi Standardami Badania
stosujemy zawodowy osad i zachowujemy zawodowy sceptycyzm,
a takze

e identyfikujemy i oceniamy ryzyka istotnego znieksztatcenia
skonsolidowanego sprawozdania finansowego spowodowanego
oszustwem lub btedem, projektujemy i przeprowadzamy

procedury badania odpowiadajagce tym ryzykom i uzyskujemy
dowody badania, ktére sg wystarczajgce i odpowiednie, aby
stanowi¢ podstawe dla naszej opinii. Ryzyko niewykrycia istotnego
znieksztatcenia wynikajacego z oszustwa jest wigksze niz tego
wynikajacego z btedu, poniewaz oszustwo moze dotyczy¢ zmowy,
fatszerstwa, celowych pominieé, wprowadzenia w btad lub obejscia
kontroli wewnetrznej;

uzyskujemy zrozumienie kontroli wewnetrznej stosownej dla
badania w celu zaprojektowania procedur badania, ktére sa
odpowiednie w danych okolicznosciach, ale nie w celu wyrazenia
opinii na temat skutecznosci kontroli wewnetrznej Grupy;
oceniamy odpowiednio$¢ zastosowanych zasad (polityki)
rachunkowosci, zasadno$¢  szacunkdéw  ksiegowych  oraz
powigzanych ujawnien dokonanych przez Zarzad Jednostki
Dominujacej;

wyciggamy wniosek na temat odpowiedniosci zastosowania przez
Zarzad Jednostki Dominujacej zasady kontynuacji dziatalnosci jako
podstawy rachunkowosci oraz, na podstawie uzyskanych dowoddéw
badania, czy istnieje istotna niepewnos¢ zwigzana ze zdarzeniami
lub warunkami, ktéra moze poddawaé w znaczaca watpliwos¢
zdolno$¢ Grupy do kontynuacji dziatalnosci. Jezeli dochodzimy do
wniosku, ze istnieje istotna niepewnos$¢, wymagane jest od nas

zwrocenie uwagi w naszym sprawozdaniu biegtego rewidenta na
powigzane ujawnienia w skonsolidowanym  sprawozdaniu
finansowym lub, jezeli takie ujawnienia s3 nieadekwatne,
modyfikujemy nasza opinie. Nasze wnioski sg oparte na dowodach
badania uzyskanych do dnia sporzadzenia naszego sprawozdania
biegtego rewidenta, jednakze przyszte zdarzenia lub warunki moga
spowodowaé, ze Grupa zaprzestanie kontynuacji dziatalnosci;

oceniamy  o0gdélng prezentacje, strukture i  zawarto$¢
skonsolidowanego sprawozdania finansowego, w tym ujawnienia,
oraz czy skonsolidowane sprawozdanie finansowe przedstawia

bedace ich podstawg transakcje i zdarzenia
w sposdb zapewniajacy rzetelng prezentacje;
e uzyskujemy wystarczajgce i odpowiednie dowody badania

odnosnie do informacji finansowych jednostek lub dziatalnosci
gospodarczych wewnatrz Grupy w celu wyrazenia opinii na temat
skonsolidowanego sprawozdania finansowego. Jestesmy
odpowiedzialni za kierowanie, nadzér i przeprowadzenie badania
Grupy i pozostajemy wytacznie odpowiedzialni za nasza opinie
z badania.

Komunikujemy Radzie Nadzorczej Jednostki Dominujacej informacje
zwigzane z badaniem, w szczegdlnosci o planowanym zakresie i czasie
przeprowadzenia badania oraz znaczacych ustaleniach badania,
w tym wszelkich znaczacych stabosciach kontroli wewnetrznej, ktére
zidentyfikowaliSmy podczas badania.

Sposréd  spraw  przekazywanych Radzie Nadzorczej Jednostki
Dominujacej ustalilismy te sprawy , ktére byly najbardziej znaczace
podczas badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego za
biezacy okres sprawozdawczy i dlatego uznaliSmy je za kluczowe
sprawy badania. Opisujemy te sprawy w naszym sprawozdaniu
z badania w sekcji ,Kluczowe sprawy (kwestie) badania”, z wyjatkiem
spraw co do ktérych przepisy prawa lub regulacje zabraniajg
publicznego ich ujawnienia lub gdy, w wyjatkowych okolicznosciach,
ustalimy, ze kwestia nie powinna by¢ przedstawiona w naszym
sprawozdaniu, poniewaz mozna byloby racjonalnie oczekiwaé, ze
negatywne konsekwencje przewazylyby korzysci takiej informacji dla
interesu publicznego.

Zgodnie z ustawg o biegtych rewidentach jestesmy takze zobowigzani
zawrze¢ w sprawozdaniu z badania opinie o tym, czy skonsolidowane
sprawozdanie finansowe jest zgodne co do formy i tresci
z obowigzujagcymi Grupe przepisami prawa i statutem Jednostki
Dominujacej. Opinie w tym zakresie sformutowalismy w oparciu
o prace wykonane w trakcie badania.

Inne informacje, w tym sprawozdanie z dziatalnosci Grupy

Inne informacje to informacje finansowe i niefinansowe inne niz
skonsolidowane sprawozdanie finansowe oraz sprawozdanie
z badania. Inne informacje obejmujg sprawozdanie z dziatalnosci
Grupy za rok zakoriczony 31 grudnia2025 r. wraz ze
sprawozdawczoscig zréwnowazonego rozwoju Grupy, o ktérej mowa

w rozdziale 6 ¢ ustawy o rachunkowosci, ktére jest wyodrebniong
czescig tego sprawozdania z dziatalnosci Grupy, a takze pozostate
elementy Raportu Rocznego, dalej ,Inne informacje”.
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Odpowiedzialnos$¢ Zarzadu i Rady Nadzorczej Jednostki Dominujgcej

Zarzad Jednostki Dominujacej jest odpowiedzialny za sporzadzenie
Innych informacji zgodnie z przepisami prawa.

Zarzad oraz cztonkowie Rady Nadzorczej Jednostki Dominujacej s3
zobowigzani do zapewnienia, aby Sprawozdanie z dziatalnosci Grupy

wraz z wyodrebnionymi czesciami spetniato wymagania przewidziane
w ustawie o rachunkowosci.

Odpowiedzialno$¢ Biegtego Rewidenta

Nasza opinia z badania skonsolidowanego sprawozdania
finansowego nie obejmuje Innych informacji. W zwigzku z badaniem
skonsolidowanego sprawozdania finansowego naszym obowigzkie m
jest zapoznanie sie z Innymi informacjami, i czynigc to, rozpatrzenie,
czy Inne informacje nie s3 istotnie niespdjne ze skonsolidowanym
sprawozdaniem finansowym lub naszg wiedzg uzyskang podczas
badania, lub w inny sposdb wydajg sie istotnie znieksztatcone. Jesli na
podstawie wykonanej pracy stwierdzimy istotne znieksztatcenia
w Innych informacjach, jesteSmy zobowigzani poinformowac o tym
w naszym sprawozdaniu z badania.

Naszym obowigzkiem zgodnie z wymogami ustawy o bieglych
rewidentach jest rdéwniez wydanie opinii, czy sprawozdanie
z dziatalnosci Grupy, w zakresie niedotyczacym sprawozdawczosci
zrébwnowazonego rozwoju zostato sporzgdzone zgodnie z przepisami
oraz czy jest zgodne z informacjami zawartymi w skonsolidowanym
sprawozdaniu finansowym.

Sprawozdanie z dziatalnosci Grupy uzyskalismy przed datg niniejszego
sprawozdania z badania, a Raport Roczny bedzie dostepny po tej
dacie. W przypadku, kiedy stwierdzimy istotne znieksztatcenie
w Raporcie Rocznym, jestesmy zobowigzani poinformowa¢ o tym
Rade Nadzorcza Jednostki Dominujacej.

Sprawozdanie z dziatalnosci

Sprawozdanie z dziatalnosci Grupy zostato sporzadzone wraz
z jednostkowym sprawozdaniem z dziatalnosci Polskiego Funduszu
Rozwoju S.A. jako jeden dokument w postaci pliku elektronicznego

o nazwie Sprawozdanie Zarzqdu z dziatalnosci PFR S.A. i Grupy
Kapitatowej PFR, opatrzonego podpisami elektronicznym Zarzadu
Jednostki Dominujacej w dniu 22 maja2026 r.

Opinia na temat sprawozdania z dziatalnosci Grupy

Naszym zdaniem, w oparciu o prace wykonane w zwigzku z badaniem
skonsolidowanego sprawozdania finansowego, zafgczone
sprawozdanie z dziatalnosci Grupy Kapitatowej Polski Fundusz
Rozwoju S.A. za rok obrotowy zakoriczony 31 grudnia 2025 r.,
w zakresie niedotyczacym sprawozdawczosci zréwnowazonego
rozwoju:

e zostato sporzadzone zgodnie z art. 49 ustawy o rachunkowosci,

e informacje prezentowane w tym sprawozdaniu s3 zgodne
z informacjami zawartymi w zbadanym skonsolidowanym
sprawozdaniu finansowym.

W Swietle wiedzy o Grupie i jej otoczeniu uzyskanej podczas badania,
oswiadczamy, ze nie stwierdziliSmy w Sprawozdaniu z dziatalnosci
Grupy istotnych znieksztatcen.

Informacja o sprawozdawczosci zrwnowazonego rozwoju i jej atestacji

Sprawozdawczo$é zréwnowazonego rozwoju, o ktérej jest mowa
w rozdziale 6¢ ustawy o rachunkowosci, bedaca wyodrebniong
czescig Sprawozdania z dziatalnosci, zawarta na jego stronach od
numeru 74 do numeru 176, podlega odrebnej ustudze atestacyjnej

przeprowadzonej przez naszg firme audytorskg oraz przez tego
samego kluczowego biegtego rewidenta, ktoéry bada sprawozdanie
finansowe, z ktérej z dniem 22 maja 2026 r. wydane zostato
sprawozdanie zawierajace opinie niezmodyfikowana.
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Aneta Opafczyriska
Biegly rewident nr 13910

kluczowy biegty rewident przeprowadzajacy badanie
w imieniu PKF Consult Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig Sp. k.
firmy audytorskiej nr 477

Signed by /
Podpisano przez:

Aneta Opatczynska
ul. Orzycka 6 lok. 1B
02-695 Warszawa

Oddziat w Warszawie

Date / Data: 2026-
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Warszawa, dnia 22 maja 2026 r.
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