Uchwata nr 18/2021

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 skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym
Elektrocieptowni ,,Bedzin” S.A. za 2020 rok

Zarzad Spodtki Elektrocieptownia ,Bedzin” S.A. dziatajgc na podstawie § 71 ust. 1 pkt 11
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 cztonkowskim (Dz.U. 2018 poz. 757) oraz § 10 ust. 3 Statutu Spdtki przyjmuje
stanowisko Zarzgdu odnoszgce sie do wyrazonej przez firme audytorskg w sprawozdaniu
z badania odmowy wyrazenia opinii 0 skorygowanym skonsolidowanym sprawozdaniu

finansowym Grupy Kapitatowej Elektrocieptownia ,Bedzin” S.A. za 2020 rok

Stanowisko Zarzadu stanowi integralng czescig niniejszej Uchwaty.

Uchwate podjeto jednogtosnie. Uchwata wchodzi w zycie z dniem podjecia.

1. Bartosz Dryjski — Cztonek Zarzadu

2. Kamil Kaminhski — Cztonek Zarzgdu



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 SKONSOLIDOWANEGO
SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO.

Sprawozdanie z badania rocznego skonsolidowanego sprawozdania finansowego
Elektrocieptownia ,Bedzin” S.A. (,Spétka”) za okres od 1 stycznia 2020 roku do 31 grudnia 2020
roku przeprowadzonego przez niezaleznego biegtego rewidenta Deloitte Audyt Spoétka
Z ograniczong odpowiedzialnoscig Sp. k. (,Biegly Rewident”) zawiera odmowe wydania opinii,
ktérej podstawe stanowig nastepujgce punkty:
a) jak przedstawiono w nocie 7.5.2 dotyczgcej istotnych osgddéw i oszacowan zarzadu,
w punkcie ,Restrukturyzacja sektora finansowego (spétki zaleznej Energo-Utech S.A.),
12 lutego 2020 roku, otwarte zostato przyspieszone postepowanie uktadowe jednostki
zaleznej Energo-Utech S.A. w restrukturyzacji, reprezentujgcej w przedstawionym
skonsolidowanym sprawozdaniu segment finansowy, stanowigcy odpowiednio 51,0%
skonsolidowanych aktywow oraz 65,2% skonsolidowanych zobowigzahn grupy wedtug
stanu na 31 grudnia 2020 roku, oraz 11,7% skonsolidowanego wyniku netto grupy
(straty) za rok 2020. Celem rozpoczetego postepowania jest redukcja zobowigzan,
a w szczegolnosci zobowigzan finansowych na poziomie pozwalajacym na zapewnienie
kontynuaciji dziatalnosci spofki zaleznej. Pierwotne zatozenia planu restrukturyzacyjnego
zostaly w dniu 22 czerwca 2020 roku przekazane do wiasciwego Sadu oraz
przedstawione wierzycielom, niemniej negocjacje na temat ostatecznych warunkow
redukcji zadtuzenia nie zostaty zakonczone a wspottowarzyszgce im plany
ewentualnego dalszego funkcjonowanie tej jednostki nie sg ostatecznie ustalone.
Zmiany zaistniate od dnia zlozenia pierwotnego planu restrukturyzacyjnego takze nie
zostaty sformalizowane, a ich ostateczna postac¢ jest trudna do okreslenia ze wzgledu na
dalej toczace sie rozmowy. Na dzien wydania niniejszego sprawozdania status ustalen
z wierzycielami dotyczgcych ostatecznego ksztattu planu restrukturyzacji ograniczyt nam
mozliwos¢ oceny prawdopodobienstwa jego akceptacji lub odrzucenia przez wierzycieli
jednostki zaleznej,

b) jak przedstawiono w punkcie 7.5.2. ,Restrukturyzacja sektora finansowego (spofki
zaleznej Energo-Utech S.A.)” w proponowanym planie restrukturyzacji segmentu
finansowego, zatozono dodatnie przeptywy pieniezne z nowo zawieranych umow
leasingowych (od drugiej potowy 2021 roku, po zaktadanym przyjeciu ukfadu
z wierzycielami redukujgcego zadtuzenie) na poziomie zblizonym, a w perspektywie 3 lat
na poziomie przekraczajgcym poziom zawieranych uméw w latach obrotowych 2016-
2019. Wielkosci te sg szacunkiem Zarzgdu, niemajgcym na moment wydania naszego
sprawozdania potwierdzenia ani w realnie zawartych umowach, ani w innej
dokumentacji potwierdzajgcej przyjety poziom tego parametru. W zwigzku z tym, nie
byliSmy w stanie oceni¢ mozliwosci realizacji przysztej sprzedazy na przyjetym poziomie,

c) zgodnie z informacjami ujawnionymi w punkcie 7.5.2. ,Restrukturyzacja sektora
finansowego (spotki zaleznej Energo-Utech S.A.)”, plan restrukturyzacji zaktada koszt
pozyskania finansowania nowych uméw, planowanych do zawarcia poczgwszy od
drugiej potowy 2021 roku, a wiec juz po zaktadanej redukcji zadtuzenia tego segmentu,
na poziomie nie wiekszym niz koszt takiego finansowania ponoszony w przeszto$ci. Nie
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uzyskalismy wystarczajgcych iodpowiednich dowoddéw badania potwierdzajgcych
prawidtowo$¢ tego zatozenia, a przy wysokiej wrazliwosci przeptywow pienieznych na
zmiany tego parametru nie jestesmy w stanie oceni¢, czy planowane przeptywy
finansowe w tym zakresie sg mozliwe do zrealizowania,

d) jak opisano w punkcie 8.15 ,Odpisy z tytutu utraty wartosci aktywéw finansowych”,

Grupa stosuje w swoim sprawozdaniu finansowym model oczekiwanej straty kredytowej
wynikajgcy z regulacji MSSF 9, dotyczacy gtéwnie segmentu finansowego. Oszacowane
przy uzyciu tego modelu wartosci aktywéw, oparte na spodziewanych przeptywach
pienieznych, sg rézne od wartosci przeptywdw pienieznych ztych aktywow ujetych
w zaktualizowanym planie restrukturyzacyjnym, a w jego ramach w rachunku
przeptywdw pienieznych, o kwote 6.234 tys. zi. Nie uzyskaliSmy wystarczajgcych
i odpowiednich dowoddéw badania uzasadniajacych r6zne wartosci przeptywow
z aktywow finansowych prezentowanych w sprawozdaniu finansowym, a tym samym nie
jestedmy w stanie wypowiedzie¢ sie, ktére z tych wartosci prawidlowo odzwierciedlajg
odzyskiwalne warto$ci przedmiotowych aktywdéw,

pozycja ,Udzielone pozyczki® w aktywach dtugoterminowych skonsolidowanego
sprawozdania z sytuacji finansowej obejmuje naleznos¢ od podmiotu powigzanego
o wartosci brutto 9.103 tys. zt skorygowanej o odpis spodziewanej utraty wartosci
w wysokosci 99 tys. zt. (netto 9.003 tys. zt). Wycena tej naleznosci na bazie modelu
oczekiwanej straty kredytowe] bierze pod uwage gwarancje sptaty wystawiong przez
osobe fizyczng, z datg realizacji tej gwarancji przypadajgca na grudzien 2021 roku. Nie
byliSmy w stanie zebra¢ odpowiednich iwystarczajgcych dowodéw badania co do
skuteczno$ci takiego zabezpieczenia imozliwosci jego realizacji, a tym samym
potwierdzi¢ wartosci bilansowej tego aktywa,

pozycja ,Zapasy” w aktywach obrotowych skonsolidowanego sprawozdania z sytuaciji
finansowe] obejmuje przejetg z wypowiedzianej umowy leasingu linie piekarniczg
o wartosci netto 8.700 tys. zi. Aktywo to jest przedmiotem postepowania
prokuratorskiego wszczetego przeciwko dotychczasowemu leasingobiorcy, w trakcie
ktérego, roszczenia do tytutu wiasnosci tego aktywa zgtosit podmiot trzeci. W rachunku
przeptywéw pienieznych do przedstawionego do badania planu restrukturyzacyjnego
Zarzad zaktada wptyw ze zbycia tego aktywa w listopadzie 2022 roku. Nie byliSmy
w stanie zebra¢ odpowiednich i wystarczajgcych dowoddéw badania co do mozliwosci
zrealizowania tego przeptywu we wskazanym okresie,

g) jak zaprezentowano w nocie 7.4. ,Kontynuacja dziatalnosci grupy kapitatowej”, w roku

finansowym zakonczonym 31 grudnia 2020 roku, segment energetyczny (odpowiadajgcy
dziatalno$ci prowadzonej przez jednostke zalezng Elektrocieptownia Bedzin Sp. z 0.0.)
wygenerowat strate netto w wysokosci 61.842 tys. zt. Sytuacja ta zostata spowodowana
m.in. wzrostem cen praw do emisji CO2, co skutkowato istotnym wzrostem zadtuzenia
tej jednostki i brakiem mozliwosci petnego umorzenia wymaganej za rok 2020 ilosci
praw do emisji. Na dzien wydania naszego sprawozdania — tylko w odniesieniu do roku
2020 — zobowigzanie w tym sektorze z tytutu obowigzku umorzenia petnej ilosci praw do
emisji CO2 wyniosto szacunkowo 109 mPLN a grozgca kara administracyjna za
nieumorzenie tych praw w terminie do 30 kwietnia 2021 roku oscyluje w granicach 232
mPLN. Zarzad Spoétki dominujgcej przedstawit w przywotanej nocie zarys programu
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naprawczego w tym segmencie, jednak istotne elementy tego programu pozostajg poza
kontrolg Zarzadu Grupy. Dodatkowo, przedstawiona wtej nocie analiza
prognozowanych na kolejne lata przeptywow finansowych wskazuje, iz sektor
energetyczny nie bedzie w stanie wygenerowac przeptywoéw pozwalajgcych na petne
umorzenie skumulowanej ilosci praw do emisji CO2 przed kolejnym terminem umorzenia
praw do emisji CO2, tj. 30 kwietnia 2022 roku. Sytuacja taka moze skutkowaé karg
administracyjng w kolejnym roku obrachunkowym. W zwigzku 2z wymienionymi
niepewnosciami odnosnie mozliwosci realizacji przedstawionego planu naprawczego,
zachodzi istotha niepewno$¢ czy zatozenie kontynuacji dziatalnosci tego sektora
przyjete przez Zarzad Grupy jest uzasadnione, o ile nie spetnig sie zatozenia Zarzadu
odnosnie rozfozenia na raty zalegtosci z tytutu nieumorzenia wymaganej ilosci praw do
emisji CO2, umorzenia lub znaczgcej redukcji kar administracyjnych za rok 2020 oraz
braku kar administracyjnych za rok 2021,

h) jak zaprezentowano w nocie 7.4. ,Kontynuacja dziatalnosci grupy kapitatowej”

skonsolidowanego sprawozdania finansowego, na dzien bilansowy Grupa posiada
16.200 tys. PLN zobowigzan dtugoterminowych z tytutu obligacji wyemitowanych przez
Spoétke dominujgcg. Warunkiem utrzymania tych zobowigzan jako dtugoterminowych,
jest brak utraty aktywdw Spotki dominujgcej o wiecej niz 10% tgcznej wartosci kapitatéw
wiasnych Spotki, mogacy mie¢ negatywny wpltyw na sytuacje finansowg Spotki i jej
zdolnos¢ do wykonania lub wywigzania sie ze zobowigzan wynikajacych z obligaciji.
W badanym roku finansowym, Spétka dominujgca poniosta strate w wysokosci 32.343
tys. zlotych a wartosC jej aktywow ulegta zmniejszeniu istotnie przekraczajgcemu
umowny poziom 10%. W nocie 30 ,Zobowigzania z tytutu kredytéw i pozyczek oraz
innych instrumentéw finansowych” Zarzad jednostki dominujgcej przedstawit
niepewnosci zwigzane z interpretacjg i tym samym spetnieniem warunkéw utrzymania
finansowania zewnetrznego, oraz krytyczne osady lezgce u podstaw traktowania tych
zobowigzan jako dtugoterminowych. Zarzad jednostki dominujgcej uwaza, iz warunek
ten nie zostat ztamany i — jak opisano w punkcie 7.4. Kontynuacja dziatalno$ci, podpunkt
2 — zdaniem Zarzadu jednostka dominujgca posiada wystarczajgce srodki do
wywigzywania sie ze zobowigzan odsetkowych w krotkim okresie czasu, natomiast
w diuzszej perspektywie zobowigzania obligacyjne zostang pokryte sprzedazg udziatow
w jednostce zaleznej Elektrocieptownia Bedzin Sp. z 0.0. Mozliwos¢ sprzedazy udziatow
w tej jednostce jest jednak uzalezniona od powodzenia planowanego do wdrozenia
programu naprawczego, zatozenia ktérego — jak opisano w punkcie g) powyzej, lezg
poza kontrolg tej jednostki lub grupy kapitatowej. W zwigzku z tym, w przypadku
koniecznosci wczes$niejszej sptaty zobowigzan obligacyjnych Ilub niezrealizowania
zatozeh planu naprawczego w sektorze energetycznym, zachodzi ryzyko utraty
ptynnosci jednostki dominujgcej co moze rodzi¢ istotne ryzyko zagrozenia kontynuacji jej
dziatalnosci,

Dodatkowo, w nocie 7.4. ,Kontynuacja dziatalnosci grupy kapitatowej” Zarzad ujawnit
informacje, iz w przypadku niezaakceptowania planu restrukturyzacji spétki zaleznej
Energo-Utech S.A. w restrukturyzacji, jednostka dominujgca moze zosta¢ zobowigzana
do sptat 3 kredytow udzielonych tej jednostce, ktérych sptate gwarantowata, o tgcznej
wartosci na dzien bilansowy 10.332 tys. z. Kredyty te sg zabezpieczone na majatku
rzeczowym Energo-Utech S.A. w restrukturyzacji wycenionym na dzien bilansowy na
kwote 6.756 tys. zl. co oznacza, ze ekspozycja jednostki dominujgcej zwigzana
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)

Z niezabezpieczong czescig udzielonych kredytéw wynosi 3.576 tys. zt. W przypadku
przedstawienia zobowigzan obligacyjnych do wykupu w krétkim terminie czasu oraz w
przypadku niezaakceptowania proponowanego ukfadu z wierzycielami i postawienia
zobowigzan z tytutu udzielonych gwarancji w stan wymagalnosci jednostka dominujgca
moze mie¢ problemy z utrzymaniem ptynnosci. W zwigzku z czym zachodzi istotna
niepewno$¢ odnoszaca sie do kontynuaciji dziatalnosci Spétki dominujacej,

jak opisano w nocie 39 ,Zobowigzania warunkowe oraz postepowania toczgce sie przed
sgdem” skonsolidowanego sprawozdania finansowego, w trakcie roku 2020, jednostka
zalezna reprezentujgca segment energetyczny, wypowiedziata umowe dostawy wegla
od gtdéwnego dostawcy tego surowca, motywujgc swojg decyzje nierynkowym poziomem
cen oraz innych warunkéw sprzedazy zawartych w tej umowie. W odpowiedzi na te
decyzje, jednostka otrzymata od kontrahenta pismo z roszczeniem skompensowania
straty wyniktej z tego tytutu opiewajgce na kwote 49 mPLN (z czego w marcu 2021 roku,
jednostka otrzymata note obcigzeniowg na kwote 41,5 mPLN). Spodtka nie zgadza sie
z argumentami podniesionymi w tym piSmie oraz zaktada, ze w przypadku sporu bedzie
w stanie obroni¢ argumenty uzasadniajgce te decyzje, a w zwigzku z tym nie utworzyta
w swoim sprawozdaniu zadnej rezerwy na pokrycie tego roszczenia. Rozstrzygniecie
tego sporu nie jest mozliwe na dzien wydania naszego sprawozdania, niemnigj
negatywny wynik sporu, moze istotnie pogorszy¢ plynnos¢ jednostki (segmentu
energetycznego) oraz zagrozi¢ kontynuacji jej dziatalnosci,

k) jak przedstawiono w nocie 7.4 ,Kontynuacja dziatalnosci grupy kapitatowej”’, po dniu

bilansowym nastgpita sprzedaz pakietu kontrolnego (54%) jednostki reprezentujgcej
w grupie segment finansowy. Ponadto, w celu sptaty zobowigzan dtugoterminowych
wynikajgcych z wyemitowanych obligacji, jednostka dominujgca planuje sprzedac
podmiot, ktéry w grupie reprezentuje segment energetyczny. W wyniku takich —
dokonanych i planowanych - decyzji, w okresie do 12 miesiecy od dnia wydania naszego
sprawozdania, jednostki operacyjne tworzgce na dzien bilansowy grupe kapitatowg
zostang sprzedane, a sam podmiot dominujgcy nie prowadzi innej dziatalnosci, niz
dziatalnos¢ holdingowa. Na dzieh bilansowy kapitat obrotowy jednostki dominujgcej
wykazuje wartos¢ ujemng w wysokosci 6.294 tys. zt. a planowane obroty tej 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).
Wskazuje to na brak mozliwosci w krotkim okresie czasu wygenerowania nadwyzki
finansowej, ktora pozwolitaby utrzymanie dziatalnosci lub jej rozwoju, szczegdlnie
w kontek$cie ryzyka zwigzanego z planowang sprzedazg udziatbw w jednostce
reprezentujgcej segment energetyczny, opisang w punkcie g) powyzej. Dodatkowo,
Zarzad nie przedstawit nam szczegotowych, popartych analizami ekonomicznymi,
planéw finansowych dotyczgcych przedmiotu dziatalno$ci 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 dziatalnosci bedzie
kontynuowana.

Roéznica pomiedzy stanowiskiem Biegtego Rewidenta a Zarzadu w kontekscie powyzszych
podpunktéw a) — d) sprowadza sie do tego, iz na moment podpisania sprawozdania
finansowego oraz na moment wydania odmowy opinii z badania Biegty Rewident mdgt jedynie
wzig¢ pod uwage ostatnig, wstepng wersje planu restrukturyzacyjnego obowigzujgcg na ten
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dzien. Jednak na podstawie ostatnich spotkan, rozméw i negocjacji z wierzycielami podlegata
ona dalszym korektom w zakresie wielkosci umorzenia, planéw sprzedazowych oraz realizaciji
Ssrodkow pienieznych z windykacji lub sprzedazy aktywéw — zmiany te uzgadniane sg na
biezgco a negocjacje majg charakter na ten moment niesformalizowany i w dalszym ciggu sa
prowadzone. Zarzgd Spotki zaleznej Energetyczne Towarzystwo Finansowo - Leasingowe
Energo-Utech S.A. w restrukturyzacji jest w trakcie ustalania finalnej wersji planu,
uwzgledniajgcej specyficzne wymogi wierzycieli co do szczegétowosci informacji, poziomow
zabezpieczen oraz pozioméw redukcji wierzytelnosci. Zatozenia te roznig sie istotnie od
wstepnej wersji planu ale na bazie wiedzy Zarzgdu na temat kierunku tych zmian
i prawdopodobnych rozwigzan, zawarcie uktadu wydaje sie by¢ mocno prawdopodobne. Zarzad
wskazuje, iz w Nocie 7.5.2. w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym dokonat obszernych
ujawnieh dotyczacych wyjsciowej wersji planu w kontekscie:

a) planoéw poziomdw redukcji wierzytelnosci w podziale na grupy

b) wielkosci wierzytelnosci w poszczegdlnych grupach

c) plandéw sprzedazowych i kosztow finansowania sprzedazy na kolejne lata po przyjeciu

uktadu
d) zatozen co do realizacji aktywow w wyniku windykacji lub sprzedazy
e) zagrozeh co do realizacji powyzszych planéw zwigzanych z pandemig COVID-19
i ewentualnych konsekwencji braku realizacji tych planow.

Ze wzgledu na trwajgce rozmowy i brak ostatecznych i formalnych ustalen z wierzycielami,
Zarzad uwaza, ze powyzsze informacje zamieszczone w sprawozdaniu finansowym, stanowig
kompletne ujawnienie dotyczace aktualnych parametréw planu restrukturyzacyjnego.

W zakresie podpunktu e) naleznos¢ od podmiotu trzeciego jest zabezpieczona gwarancjg sptaty
osoby fizycznej do kwoty 10.000 tys. zt. Biegly Rewident nie byt w stanie oceni¢ mozliwosci
sptaty naleznosci przez osobe fizyczng, Niemniej jednak, w ocenie Zarzadu,
prawdopodobienstwo ryzyka braku sptaty jest niewielkie, ze wzgledu na aktywa posiadane
przez tg osobe, a takze na fakt, iz prowadzone byly rozmowy na temat wczesniejszej sptaty tej
naleznosci, przed terminem wymagalnosci (31 grudnia 2021 r.), w zdyskontowanej kwocie,
ktore jednak ze wzgledu na oczekiwania co do wartosci dyskonta nie zakonczyty sie sukcesem.

W kontekscie podpunktu f) Zarzad Spotki zaleznej ETFL Energo-Utech S.A. w restrukturyzacji
dysponuje dokumentami potwierdzajgcymi prawo wiasnosci linii piekarniczej. Obszerne
dowodowo pismo wykazujgce prawo wiasnosci do linii produkcyjnej Zarzad Spoétki zaleznej
wystata do prokuratury. Na chwile obecng nie jest mozliwe oszacowanie w jakim czasie
zostanie zakohczona sprawa. Zarzad spotki zaleznej uznaje jednak, ze przyjety w przeptywach
okres do listopada 2022 r. jest wystarczajgcy na zamkniecie postepowania prokuratorskiego
i tym samym sprzedaz linii piekarniczej.

W kontekscie podpunktu g), w ktérym Biegly Rewident wskazuje na zagrozenia zwigzane
z kontynuacjg dziatalnosci w Spétce Elektrocieptownia Bedzin Sp. z 0.0. Zarzad wskazuje, iz ze
wzgledu na perturbacje zwigzane z rynkiem energetycznym, ktéry w Polsce jest w znakomitej
wiekszos$ci oparty o wegiel, zostaty przedsiewziete dziatania zaradcze w celu ustabilizowania
sytuacji finansowej Spotki zaleznej w gtdwnej mierze zwigzane z przyjeciem planu
strategicznego dotyczgcego dalszego funkcjonowania Spoétki zaleznej. Obszerne ujawnienia
tego planu oraz dziatan Zarzadu spétki zaleznej stanowig note 7.5.3. do skonsolidowanego
sprawozdania finansowego. Pozytywny wptyw tych dziatan zwigzany z ograniczeniem emisji
CO; poprzez ograniczenie produkcji w okresie letnim oraz wspoétspalaniu biomasy zostat
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odzwierciedlony w prognozowanych przeptywach pienieznych na drugg potowe 2021 roku oraz
w kolejnych latach. Zarzad postrzega ryzyko zwigzane z kontynuacjg dziatalnosci Spofki
zaleznej w kontekscie mozliwosci realizacji planu, ktdrego czes¢ czynnikow jest niezalezna od
dziatan Zarzadu Spétki zaleznej, jest jednak zdania, iz dziatania majgce na celu uzdrowienie
sytuacji spowoduja, iz przyjeta zasada kontynuacji dziatalnosci jest prawidtowa.

W kontekscie podpunktu h), w ktérym Biegly Rewident wskazuje, iz w przypadkach naruszenia
warunkéw emisji obligacji zawarty jest nieprecyzyjny punkt mowigcy o utracie aktywow
bilansowych o znacznej wartosci (ponad 10%), ktéra to utrata moze mie¢ istotny negatywny
wptyw na sytuacje finansowg Emitenta i jego zdolno$¢ do wykonania lub wywigzywania sie ze
zobowigzan wynikajgcych z Obligacji, Zarzad stoi na stanowisku, iz warunek ten nie byt
ztamany, gdyz utrata wartosci aktywéw nie jest jednoznaczna z utratg aktywow bilansowych,
a nawet jezeli zostataby w ten sposéb zinterpretowana to utrata ta musiataby mie¢ bezposredni
zwigzek z brakiem mozliwosci regulowania zobowigzah 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 pfatnosci w przysztych okresach odsetkowych. Zarzad dokonat obszernych
ujawnien dotyczgcych warunkéw emisji obligacji w Nocie 30 w skonsolidowanym sprawozdaniu
finansowym.

W podpunkcie i) Biegty Rewident wskazuje réwniez na ryzyko zwigzane z potencjalng realizacjg
gwarancji udzielonych przez Emitenta Spétce zaleznej ETFL Energo-Utech S.A.
w restrukturyzacji na poczet spfat trzech kredytéw, 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 biezgco,
a trzeci kredyt, pod ktéry obecnie brak jest przeptywédw od klientéw, jest zabezpieczony
przewtaszczonymi aktywami z wypowiedzianych uméw 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 j) Zarzad dokonat obszernego ujawnienia kwestii zwigzanej ze sporem
z Polskg Grupg Gorniczg S.A. w Nocie 42 do skonsolidowanego sprawozdania finansowego.
Zarzad stoi na stanowisku, iz roszczenie PGG jest niezasadne. Zgodnie z Umowag
~Jezeli z powodu zmiany stosunkéw gospodarczych po ktdrejkolwiek ze Stron wykonanie
umowy wigzatoby sie z nadmiernymi trudnos$ciami albo grozitoby jednej ze Stron razgcg strata,
Strona ta moze wystgpi¢ z wnioskiem o renegocjacje Umowy. W przypadku braku odpowiedzi
drugiej Strony na ww. wniosek Ilub braku dojscia do porozumienia w terminie
2 miesiecy od dnia otrzymania wniosku o renegocjacje Umowy, Stronie wnoszgcej
0 renegocjacje przystuguje prawo do rozwigzania niniejszefj Umowy z zachowaniem
6 miesiecznego terminu wypowiedzenia (bez obowigzkéw odszkodowawczych dla zadnej ze
Stron)”. Zdaniem Zarzadu Spofki zaleznej nastgpito kilka zmian stosunkéw gospodarczych,
ktére uprawniaty Elektrocieptownie Bedzin Sp. z 0.0. do renegocjacji umowy, byty to m.in.:

- wzrost ceny uprawnien do emisji CO, (EUA),
- spadek cen sprzedazy energii elektryczne;,

- redukcja rynku sprzedazy ciepta o potowe przez gtéwnego odbiorce,
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- spadek cen wegla u innych odbiorcéw na rynku,
- COVID-19.

W przypadku braku dojscia do porozumienia strona, ktéra ztozyta wniosek o renegocjacje byta
uprawniona do rozwigzania Umowy z zachowaniem 6 miesiecznego terminu wypowiedzenia.

Dodatkowo, nalezy wskazac, iz dalsze wykonywanie umowy wigzatoby sie z nadmiernymi
trudnosciami dla Elektrocieptowni Bedzin Sp. z 0.0. poniewaz jej dalsze realizowanie
doprowadzitoby do stanu niewypfacalnosci Spoétki zaleznej, a w jego konsekwenciji koniecznosci
ztozenia wniosku o upadtos¢ lub restrukturyzacije.

Jednoczesnie sformutowanie in fine tj. ,bez obowigzkéw odszkodowawczych” wskazuje na to,
iz zgodnym zamiarem Stron, w przypadku wypowiedzenia na tej podstawie Umowy byta
ochrona Stron Umowy przed ujemnymi konsekwencjami z tego tytulu, w tym z tytutu kar
umownych. Kary umowne stanowig bowiem surogat odszkodowania. Ze wzgledu na powyzszg
analize Zarzad nie utworzyt w sprawozdaniu finansowym rezerwy na roszczenia kontrahenta.

W kwestii podpunktu k) zgodnie z informacjg opisang w skonsolidowanym sprawozdaniu
finansowym w nocie 7.4. Zarzad spotki dominujgcej przewiduje, ze podjete dziatania naprawcze
w sektorze energetycznym, umozliwia sprzedaz 100% udziatdbw jednostki zaleznej
Elektrocieptowni Bedzin Sp. z 0.0. i pozwolg wygenerowa¢ wolne srodki pieniezne, ktére majg
by¢ przeznaczone na nowe inwestycje (na wktad witasny). Niemniej, w zwigzku z transakcjg
sprzedazy 54% akcji jednostki reprezentujgcej segment finansowy (utracie kontroli nad tg
jednostkg, co zostato opisane w punkcie 42 ,Zdarzenia po koncu okresu sprawozdawczego”)
oraz planu sprzedazy udziatow 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) inwestowaé 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 Spofki Elektrocieptownia ,Bedzin” S.A.:

Kamil Kaminski - Cztonek Zarzadu ...............cccooviiiiiinnnnn.

Bartosz Dryjski - Cztonek Zarzadu ................ccoiiiiiinn.
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