Uchwata nr 17/2021

Zarzadu Spoétki Elektrocieptownia ,,Bedzin” S.A. z siedziba w Poznaniu
z dnia 28 maja 2021 r.

w sprawie przyjecia stanowiska Zarzadu Elektrociepfowni ,,Bedzin” S.A. odnoszace sie
do wyrazonej przez firme audytorskg w sprawozdaniu z badania odmowy wyrazenia
opinii o skorygowanym jednostkowym sprawozdaniu finansowym
Elektrocieptowni ,,Bedzin” S.A. za 2020 rok

Zarzgd Spoftki Elektrocieptownia ,Bedzin” S.A. dziatajgc na podstawie § 70 ust. 1 pkt 13
Rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 29 marca 2018 r. w sprawie informacji biezacych
i okresowych przekazywanych przez emitentow papierow wartoSciowych oraz warunkéw
uznawania za réwnowazne informacji wymaganych przepisami prawa panstwa niebedgcego
panstwem czionkowskim oraz § 10 ust. 3 Statutu Spotki przyjmuje stanowisko Zarzadu
odnoszgce sie do wyrazonej przez firme audytorskg w sprawozdaniu z badania odmowy
wyrazenia opinii o skorygowanym jednostkowym sprawozdaniu finansowym Elektrocieptowni
.Bedzin” S.A.za 2020 rok

Stanowisko Zarzadu stanowi integralng czescig niniejszej Uchwaly.

Uchwate podjeto jednogtos$nie. Uchwata wchodzi w zycie z dniem podjecia.

1. Bartosz Dryjski — Czlonek Zarzadu e,

2. Kamil Kaminski — Czionek Zarzgdu e,



Poznan, 28 maja 2021 roku

STANOWISKO ZARZADU SPOLKI ELEKTROCIEPLOWNIA »BEDZIN” S.A. ODNOSZACE
SIE DO PODSTAWY ODMOWY WYDANIA OPINII WYRAZONEJ W SPRAWOZDANIU
NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA Z BADANIA SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO.

Sprawozdanie z badania rocznego sprawozdania finansowego Elektrocieptownia ,Bedzin” S.A.
(,Spoétka”) za okres od 1 stycznia 2020 roku do 31 grudnia 2020 roku przeprowadzonego przez
niezaleznego biegtego rewidenta Deloitte Audyt Spotka z ograniczong odpowiedzialnoscig
Sp. k. (,Biegly Rewident’) zawiera odmowe wyrazenia opinii, ktorej podstawe stanowig
nastepujgce punkty:

a) Jak zaprezentowano w punkcie 2a Wprowadzenia do sprawozdania finansowego

b)

.Kontynuacja dziatalnosci”, na dzien bilansowy Spétka posiada 16.200 tys. PLN
zobowigzan dtugoterminowych z tytutu wyemitowanych obligacji. Warunkiem utrzymania
tych zobowigzan jako dtugoterminowych, jest brak utraty aktywéw Spotki o wiecej niz 10%
tacznej wartosci kapitatow wtasnych, mogacy mie¢ negatywny wptyw na sytuacje finansowg
Spotki i jej zdolnos¢ do wykonania lub wywigzania sie ze zobowigzan wynikajgcych z
obligacji. W badanym roku finansowym, Spotka poniosta strate w wysokosci 32.343 tys.
zlotych a warto$¢ jej aktywdédw ulegta zmniejszeniu istotnie przekraczajgcemu umowny
poziom 10%. W nocie 28 ,Inne istotne informacje utatwiajgce ocene Spotki — kowenanty
zobowigzaniowe” Zarzad Spofki przedstawit niepewnosci zwigzane z interpretacjg i tym
samym spetnieniem warunkow utrzymania finansowania zewnetrznego oraz krytyczne
osady lezgce u podstaw traktowania tych zobowigzan jako dtugoterminowych. Zarzad
Spotki uwaza, iz warunek ten nie zostat ztamany i — jak opisano w punkcie 2a
Wprowadzenia do sprawozdania finansowego — zdaniem Zarzadu jednostka posiada
wystarczajgce srodki do wywigzywania sie ze zobowigzan odsetkowych w krétkim okresie
czasu, natomiast w dtuzszej perspektywie zobowigzania obligacyjne zostang pokryte
sprzedazg udziatbw w jednostce zaleznej Elektrocieptownia Bedzin Sp. z 0.0. Naszym
zdaniem warunek sformutowany w umowie emisji obligacji jest nieprecyzyjny, a w zwigzku
z tym zachodzi ryzyko, iz obligatariusze mogg zazgda¢ wczesniejszej sptaty zobowigzan
obligacyjnych, co mogtoby w istotny sposdb zagrozi¢ ptynnoéci jednostki, a tym samym
rodzi¢ istotne ryzyko zagrozenia kontynuaciji jej dziatalnosci,

jak opisano w punkcie 2a Wprowadzenia do sprawozdania finansowego ,Kontynuacja
dziatalnosci”, Spotka zamierza uregulowaé swoje zobowigzania dlugoterminowe wynikajgce
z zaciggnietych obligacji, z wptywéw ze sprzedazy udziatbw w jednostce zaleznej,
Elektrocieptowni Bedzin Sp. z 0.0. Na dzien sporzadzenia naszego sprawozdania, Spétka
nie posiada wigzgcych ofert sprzedazy udziatéw. Dodatkowo, sytuacja tejjednostki na dzien
bilansowy 31 grudnia 2020 roku, wysokos$¢ poniesionej przez nig straty za rok 2020 (na
poziomie 66.726 tys. zt) oraz wzrost poziomu zadtuzenia po dniu bilansowym, wynikajgcy
ze wzrostu cen praw do emisji CO2 a takze grozgca Spéice kara administracyjna za
nieumorzenie petnej liczby praw do emisji CO2 (w tgcznej szacunkowej kwocie 341 min zi),
powodujg, iz kontynuacja dziatalnosci jednostki zaleznej jest istotnie zagrozona. Zarzad
Spdtki dominujgcej przedstawit we wprowadzeniu do sprawozdania finansowego zarys
programu naprawczego jednostki zaleznej, jednak istotne elementy tego programu
pozostajg poza kontrolg tej spotki. Brak petnej realizacji tego planu przetozyé sie moze na
dalszy spadek wartosci jej udziatbw a nawet zagrozi¢ kontynuacji jej dziatalnosci co moze
oznaczac¢ brak mozliwosci sprzedazy tych udziatdéw przed dniem zapadalnosci zobowigzan
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obligacyjnych. Nie jestesmy w stanie wypowiedzie¢ sie, czy Spoétka bedzie w stanie
pozyska¢ odpowiednie srodki ze sprzedazy w/w jednostki zaleznej do uregulowania swoich
zobowigzan obligacyjnych, zgodnie z zatozeniami przedstawionymi przez Zarzad,

w punkcie 2a Wprowadzenia do sprawozdania finansowego ,Kontynuacja dziatalnosci”,
Zarzad ujawnit informacje, iz w przypadku niezaakceptowania planu restrukturyzacji spofki
zaleznej Energo-Utech S.A. wrestrukturyzacji, jednostka dominujgca moze zostaé
zobowigzana do spfat 3 kredytow udzielonych tej jednostce, ktérych sptate gwarantowata,
otgcznej wartosci na dzieh bilansowy 10.332 tys. zt. Kredyty te sg zabezpieczone na
majatku rzeczowym Energo-Utech S.A. w restrukturyzacji wycenionym na dzien bilansowy
na kwote 6.756 tys. zt. co oznacza, ze ekspozycja Spotki zwigzana z niezabezpieczong
czescig udzielonych kredytéw wynosi 3.576 tys. zt. W przypadku niezaakceptowania
proponowanego uktadu z wierzycielami i postawienia zobowigzan warunkowych z tytutu
udzielonych gwarancji w stan wymagalnosci jednostka dominujgca moze mie¢ istotne
problemy z utrzymaniem ptynnosci a tym samym kontynuacjg jej dziatalnosci,

przedstawione nam do analizy planowane przeptywy finansowe zakladajg, iz jeden z
wierzycieli Spoétki, w stosunku do ktérego Spétka posiada zobowigzanie w wysokosci 910
tys. zt, zgodzi sie odroczyc¢ termin sptaty tego zobowigzania.
Z uwagi na fakt, ze Spétka nie posiada sformalizowanej umowy z tym wierzycielem,
dotyczgcej tego uzgodnienia, mnie byliSmy w stanie potwierdzi¢ przyjetych przez Zarzad
zatozen,

e) jak przedstawiono w nocie 22 ,Zdarzenia po dniu bilansowym nieujete w sprawozdaniu”,

Spétka zawarta w 2021 roku umowe sprzedazy pakietu kontrolnego (54%) jednostki
zaleznej Energo-Utech S.A. w restrukturyzacji, kompensujgc naleznos¢ z tego tytutu z
diugoterminowymi zobowigzaniami z tytutu obligacji o wartosci 20 tys. zt. Ponadto, w celu
sptaty zobowigzan dtugoterminowych wynikajgcych z obligacji, z terminem zapadalnosci
przypadajgcym na kwiecien 2022 roku, Spétka planuje sprzedaé drugg jednostke w grupie,
Elektrocieptownie Bedzin Sp. z o0.0. W wyniku tych decyzji — dokonanych juz lub
planowanych - w okresie do 12 miesiecy od dnia wydania naszego sprawozdania, jednostki
kontrolowane prowadzgce dziatalno$¢ operacyjng zostang sprzedane, przy czym sama
Spoétka nie prowadzi obecnie innej dziatalno$ci, niz dziatalno$¢ holdingowa. Na dzien
bilansowy kapitat obrotowy Spétki wykazuje wartos¢ ujemng w wysokosci 6.294 tys. zt. a
planowane obroty Spétki w roku 2021 zamykajg sie kwotg na poziomie okoto 1.200 tys. zt.
(wypracowywang w zdecydowanej mierze we wspotpracy i w wyniku kontroli nad spétkami
zaleznymi, ktére na dzieh sporzadzenia naszego sprawozdania nie majg zdolnosci
dywidendowej). Wskazuje to na brak mozliwosci w krétkim okresie czasu wygenerowania
nadwyzki finansowej, ktéra pozwolitaby pokry¢ biezgce zobowigzania oraz pozyskaé z
dziatalno$ci biezacej sSrodkéw do utrzymania dziatalnosci lub rozwoju Spoétki, szczegdlnie w
kontekscie ryzyka zwigzanego z planowang sprzedazg udziatdbw opisang w punkcie b)
powyzej. Dodatkowo, Zarzad jednostki nie przedstawit nam szczegoétowych, popartych
analizami ekonomicznymi, planéw finansowych dotyczacych przedmiotu dziatalnosci i
sposobu jej finansowania po sprzedazy jednostek zaleznych. W zwigzku z powyzszymi
faktami nie jesteSmy w stanie potwierdzi¢, czy, w jakim rozmiarze oraz w jakim przedmiocie
Spotka bedzie kontynuowata dziatalnosc.
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W kontekscie podpunktu a), w ktorym Biegly Rewident wskazuje, iz w warunkach emis;ji
obligacji zawarty jest nieprecyzyjny punkt méwigcy o naruszeniu tych warunkéow w przypadku
utraty aktywéw bilansowych o znacznej wartosci (ponad 10%), ktéra to utrata moze miec istotny
negatywny wplyw na sytuacje finansowg Emitenta i jego zdolno$¢ do wykonania lub
wywigzywania sie ze zobowigzahn wynikajgcych z Obligacji. Zarzad stoi na stanowisku, iz
warunek ten nie byt ztamany, gdyz utrata wartosci aktywow nie jest jednoznaczna z utratg
aktywow bilansowych, a nawet jezeli zostatlaby w ten sposob zinterpretowana to utrata ta
musiataby mie¢ bezposredni zwigzek z brakiem mozliwosci regulowania zobowigzanh z tytutu
odsetek przez Emitenta. Na dzien bilansowy oraz do dnia podpisania skonsolidowanego
sprawozdania finansowego Emitent wyptacat odsetki w okresach odsetkowych oraz bedzie
posiadat srodki pieniezne na zabezpieczenie ptatnosci w przysztych okresach odsetkowych.
Zarzad dokonat ujawnien dotyczacych warunkéw emisji obligacji w Nocie 28 w sprawozdaniu
finansowym.

W kontekscie podpunktu b), w ktérym Biegly Rewident wskazuje na zagrozenia zwigzane
z kontynuacjg dziatalnosci w Spofce Elektrocieptownia BEDZIN Sp. z o0.0., Zarzad wskazuje, iz
ze wzgledu na perturbacje zwigzane z rynkiem energetycznym, ktory w Polsce jest
w znakomitej wigkszo$ci oparty o wegiel, zostaty przedsiewziete dziatania zaradcze w celu
ustabilizowania sytuacji finansowej Sp&tki zaleznej, w gtdbwnej mierze zwigzane z przyjeciem
planu strategicznego dotyczgcego dalszego funkcjonowania Spdtki zaleznej. Obszerne
ujawnienia tego planu oraz dziatan Zarzadu spétki zaleznej stanowig note 2 do sprawozdania
finansowego. Pozytywny wptyw tych dziatan zwigzany
z ograniczeniem emisji CO. poprzez ograniczenie produkcji w okresie letnim oraz
wspétspalaniu biomasy zostat odzwierciedlony w prognozowanych przeptywach pienieznych na
drugg potowe 2021 roku oraz w kolejnych latach. Zarzgd dostrzega ryzyko zwigzane z dalszym
spadkiem wartosci udziatdow Elektrocieptowni BEDZIN Sp. z o0.0., a nawet zagrozenie
kontynuaciji jej dziatalnosci, co moze skutkowac brakiem mozliwosci sprzedazy udziatow przed
dniem zapadalnosci zobowigzanh obligacyjnych z racji tego, iz czes¢ czynnikéw nie jest zalezna
od dziatah Zarzgdu Spétki zaleznej, jest jednak zdania, iz wdrozone dziatania majgce na celu
uzdrowienie sytuacji spowodujg, ze podjeta decyzja o kontynuacji dziatalnosci jest prawidtowa
i uzasadniona.

W kontekscie podpunktu c) Biegly Rewident wskazuje na ryzyko zwigzane z potencjalng
realizacjg gwarancji udzielonych przez Emitenta Spoice zaleznej ETFL Energo-Utech S.A.
w restrukturyzacji na poczet spfat trzech kredytow w przypadku nieprzyjecia proponowanego
planu redukcji zadtuzenia w spétce zaleznej. Zarzad stoi na stanowisku, iz ryzyko odrzucenia
planu jest niskie, a w zwigzku z tym realne ryzyko ograniczone jest do wartoSci kredytu
w rachunku biezgcym w wysokosci 903 tys. zt, gdyz drugi kredyt jest obstugiwany na biezaco,
a trzeci kredyt, pod ktéry obecnie brak jest przeptywédw od klientéw, jest zabezpieczony
przewtaszczonymi aktywami z wypowiedzianych umoéw oraz zatozona jest karencja w sptacie
tego kredytu do momentu sprzedazy przewtaszczonych aktywéw. Zarzad dokonat ujawnien tej
kwestii jako zobowigzanie warunkowe w jednostkowym sprawozdaniu finansowym Emitenta.

W kontekscie podpunktu d) Zarzad wskazuje, iz prowadzi rozmowy z wierzycielem odno$nie
roztozenia zobowigzania na raty. Na chwile obecng Zarzad planuje, iz czes¢ diugu zostanie
uregulowana ze sprzedazy nieruchomosci, na ktorg Spotka otrzymata oferte wigzgcg i sprzedaz
nastgpi w pierwszej potowie czerwca 2021 roku.

W kwestii podpunktu e) zgodnie z informacjg opisang w skonsolidowanym sprawozdaniu
finansowym w nocie 7.4. Zarzad spotki dominujgcej przewiduje, ze podjete dziatania naprawcze
w sektorze energetycznym, umozliwig sprzedaz 100% udziatow jednostki zaleznej
Elektrocieptowni BEDZIN Sp. z 0.0., pozwolg wygenerowaé¢ wolne srodki pieniezne, ktére majg
by¢ przeznaczone na wktad wtasny w nowe inwestycje. Niemniej, w zwigzku z transakcjg
sprzedazy 54% akcji jednostki reprezentujgcej segment finansowy (utracie kontroli nad tg
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jednostkg, co zostato opisane w punkcie ,Zdarzenia po koncu okresu sprawozdawczego”) oraz
planu sprzedazy udziatbw w jednostce zaleznej reprezentujgcej segment energetyczny,
konieczne staje sie okreslenie przedmiotu dziatalnosci Spétki dominujgcej.

Z racji dodwiadczenia i znajomosci rynku jednostka dominujgca planuje samodzielnie oraz przy
wspotpracy z partnerami (wieksze projekty) inwestowa¢ w obszarze wysokosprawnej
kogeneracji ze zrédet odnawialnych (biomasa) oraz (w punktach dedykowanych) z gazowych.
Spotka analizuje dostepne technologie, w kontekscie utylizacji biomasy (spalanie, zgazowanie)
drzewnej oraz interesuje sie rynkiem biogazowni. W obszarze zainteresowania sg réwniez
technologie utylizujgce odpady.

Zarzad spotki Elektrocieptownia ,Bedzin” S.A.

Kamil Kaminski - Cztonek Zarzadu .................c..ocuie

Bartosz Dryjski - Cztonek Zarzadu ................c..ccoenn.
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