Poznan, 5 sierpnia 2020 roku

STANOWISKO ZARZADU SPOtKI ELEKTROCIEPLOWNIA ,BEDZIN” S.A. ODNOSZACE SIE DO PODSTAWY
ODMOWY WYDANIA OPINIl WYRAZONEJ W SPRAWOZDANIU NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA Z
BADANIA SKONSOLIDOWANEGO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO.

Sprawozdanie z badania rocznego skonsolidowanego sprawozdania finansowego Elektrocieptownia ,Bedzin” S.A.
(,Spotka”) za okres od 1 stycznia 2019 roku do 31 grudnia 2019 roku przeprowadzonego przez niezaleznego
biegtego rewidenta Deloitte Audyt Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig Sp. k. (,Biegty Rewident”) zawiera
odmowe wydania opinii, ktorej podstawe stanowig nastepujgce punkty:

a)

b)

c)

d)

e)

jak przedstawiono w nocie 7.5.2. dotyczacej istotnych osadow i oszacowan zarzadu, 12 lutego 2020
roku, otwarte zostato przyspieszone postgpowanie uktadowe jednostki zaleznej Energo-Utech S.A,,
reprezentujacej w przedstawionym skonsolidowanym sprawozdaniu segment finansowy (stanowiacy
odpowiednio 54,6% skonsolidowanych aktywow oraz 68,1% skonsolidowanych zobowigzan grupy
wedtug stanu na 31 grudnia 2019 roku, oraz 40,3% skonsolidowanego wyniku grupy za rok 2019). Celem
rozpoczetego postepowania jest redukcja zobowigzan, a w szczegdlnosci zobowigzan finansowych na
poziomie pozwalajgcym zapewnienie kontynuacji dziatania spotki zaleznej. Gtéwne zatozenia planu
restrukturyzacyjnego zostaty w dniu 22 czerwca 2020 roku przekazane do wiasciwego Sadu, a w dalszej
kolejnosci zostaty przedstawione wierzycielom, niemniej bedg one podlegaty dalszemu procesowi
negocjacji z wierzycielami i na moment wydania niniejszego sprawozdania nie jest mozliwe ustalenie
ostatecznego ksztattu planu jak i rezultatu postepowania.

jak przedstawiono w punkcie 7.5.2. ,Restrukturyzacja sektora finansowego (spétki zaleznej Energo-
Utech S.A.)” w proponowanym planie restrukturyzacji segmentu finansowego, zatozono dodatnie
przeptywy pieniezne z nowo zawieranych uméw leasingowych (od roku 2021, po zaktadanym przyjeciu
uktadu z wierzycielami redukujacego zadtuzenie) na poziomie przekraczajgcym Sredni poziom
zawieranych uméw w ostatnich latach obrotowych. Nie uzyskaliSmy wystarczajgcych i odpowiednich
dowoddw badania potwierdzajgcych prawidtowosé tych zatozen, szczegdlnie w kontekscie
przewidywanego spowolnienia gospodarczego spowodowanego sytuacjg zwigzang z pandemig
koronawirusa SARS-Cov-2.

zgodnie z ujawnionymi w 7.5.2. ,Restrukturyzacja sektora finansowego (spoétki zaleznej Energo-Utech
S.A))” informacjami, plan restrukturyzacji zaktada koszt pozyskania finansowania nowych umow,
planowanych do zawarcia poczawszy od roku 2021, a wiec juz po zaktadanej redukcji zadtuzenia tego
segmentu, na poziomie nie wiekszym niz koszt takiego finansowania ponoszony w przesztosci. Nie
uzyskaliémy wystarczajacych i odpowiednich dowoddw badania potwierdzajacych prawidtowos¢ tego
zatozenia, a przy wysokiej wrazliwosci przeptywdw pienieznych na zmiany tego czynnika nie jestesmy w
stanie oceni¢, czy planowane przeptywy finansowe sg mozliwe do zrealizowania.

Grupa zaimplementowata w swoim sprawozdaniu finansowym model oczekiwanej straty kredytowe;j
wynikajacy z regulacji MSSF-9, dotyczacy gtéwnie segmentu finansowego. Oszacowane przy uzyciu tego
modelu wartosci, oparte na spodziewanych przeptywach pienieznych, sg rézne od wartosci przeptywdw
pienieznych z tych aktywow ujetych w proponowanym planie restrukturyzacyjnym. Nie uzyskaliSmy
wystarczajacych i odpowiednich dowoddéw badania uzasadniajgcych rézne wartosci przeptywoéw z
aktywow finansowych prezentowanych w sprawozdaniu finansowym, a tym samym nie jestesmy
w stanie wypowiedzie¢ sie, ktére z tych wartosci prawidtowo odzwierciedlajg odzyskiwalne wartosci
przedmiotowych aktywow.

jak zaprezentowano w nocie 7.4. ,Kontynuacja dziatalnosci grupy kapitatowe]” skonsolidowanego
sprawozdania finansowego, na dzien bilansowy Grupa posiada 16.200 tys., PLN zobowigzan
dtugoterminowych z tytutu obligacji wyemitowanych przez Spétke dominujgcy. Warunkiem utrzymania
tych zobowigzan jako dtugoterminowych, jest warunek braku utraty aktywdéw Spotki dominujacej o
wiecej niz 10% oraz niepogorszenie jej sytuacji finansowej. W badanym roku finansowym, Spdtka
dominujaca poniosta strate w wysokosci 48.596 tys. ztotych a wartos¢ jej aktywdw ulegta zmniejszeniu
istotnie przekraczajgcemu umowny poziom 10%. Jak przedstawiono w punkcie 30 ,Zobowigzania
z tytutu kredytow i pozyczek oraz innych instrumentéw finansowych” Zarzad jednostki dominujgcej
uwaza, iz warunek ten nie zostat ztamany i — jak opisano w punkcie 7.4. Kontynuacja dziatalnosci,
podpunkt 2 — zdaniem Zarzadu jednostka dominujgca posiada wystarczajgce Srodki do wywigzywania



sie ze zobowigzan odsetkowych w krotkim okresie czasu, natomiast w dtuzszej perspektywie
zobowigzania obligacyjne zostang pokryte sprzedazg udziatéw w jednostce zaleznej Elektrocieptownia
Bedzin Sp. z 0.0. Dodatkowo, w nocie tej Zarzad ujawnit informacje, iz w przypadku niezaakceptowania
planu restrukturyzacji spotki zaleznej Energo-Utech S.A., jednostka dominujgca moze zostac
zobowigzana do sptat 3 kredytow udzielonych tej jednostce, ktorych sptate gwarantowata, o tgcznej
wartosci na dzien bilansowy 11.377 tys. zt. Kredyty te sg zabezpieczone na majatku rzeczowym Energo-
Utech S.A. wycenionym na dzien bilansowy na kwote 7.359 tys. zt. co oznacza, ze ekspozycja jednostki
dominujacej zwigzana z niezabezpieczong czescig udzielonych kredytéw wynosi 4.018 tys. zt. W
przypadku przedstawienia zobowigzan obligacyjnych do wykupu w krétkim terminie czasu oraz w
przypadku niezaakceptowania proponowanego uktadu z wierzycielami i postawienia zobowigzan z
tytutu udzielonych gwarancji w stan wymagalnosci jednostka dominujgca moze miec problemy z
utrzymaniem ptynnosci. W zwigzku z czym zachodzi istotna niepewno$¢ odnoszaca sie do kontynuacji
dziatalnosci tej jednostki, na co zwrécilismy uwage w naszym sprawozdaniu z badania tej jednostki
wydanym w dniu 5 sierpnia 2020 roku.

f)  jak zaprezentowano w nocie 7.4. ,Kontynuacja dziatalnosci grupy kapitatowej”, w roku finansowym
zakoniczonym 31 grudnia 2019 roku, sektor energetyczny (odpowiadajgcy dziatalnosci prowadzonej
przez jednostke zalezng Elektrocieptownia Bedzin Sp. z 0.0.) wygenerowat strate netto w wysokosci
67.544 tys. zt. Po zakonczeniu roku obrotowego, w pierwszej potowie roku 2020 wystgpity problemy
z zachowaniem ptynnosci w tym segmencie w zwigzku z czym podjeto dziatania majace na celu jej
przywrécenie. Gtdwne dziatania w tym zakresie dotycza renegocjacji warunkéw ptatnosci i cen
podstawowych surowcow wynikajacych z zawartych dtugoterminowych umdéw. Na podstawie
sporzadzonej przez Zarzad analizy przeptywdw pienieznych, warunkiem zachowania ptynnosci w tym
segmencie jest wydtuzenie terminu ptatnosci zobowigzan handlowych oraz wynegocjowanie nizszej
ceny zakupu surowcow. Niespetnienie wymienionych kluczowych warunkéw moze spowodowac utrate
ptynnosci finansowej w tym sektorze i stanowi¢ istotne zagrozenie dla jego kontynuacji dziatalnosci,

g) pozycja ,Udzielone pozyczki” w aktywach dtugoterminowych skonsolidowanego sprawozdania z
sytuacji finansowej obejmuje nalezno$¢ od podmiotu powigzanego o wartosci brutto 8.335 tys. zt
skorygowanej o odpis spodziewane] utraty wartosci w wysokosci 210 tys. zt. (netto 8.124 tys. zi).
Wycena tej naleznosci na bazie modelu oczekiwanej straty kredytowej bierze pod uwage gwarancje
sptaty wystawiong przez osobe fizyczng, z datg realizacji tej gwarancji przypadajgcg na rok 2021. Nie
byliSmy w stanie zebra¢ odpowiednich i wystarczajgcych dowodow badania co do skutecznosci takiego
zabezpieczenia i mozliwosci jego realizacji a tym samym potwierdzi¢ wartosci bilansowej tego aktywa.

Rdznica 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 wersje planu restrukturyzacyjnego
obowigzujaca na ten dzien. Jednak na podstawie ostatnich spotkan, rozmdéw i negocjacji z wierzycielami podlega
on dalszym korektom w zakresie wielkoSci umorzenia, plandw sprzedazowych oraz realizacji Srodkéw
pienieznych z windykacji lub sprzedazy aktywow — zmiany te s uzgadniane sg na biezgco a negocjacje majg na
charakter na ten moment niesformalizowany i w dalszym ciggu sg prowadzone. Zarzad Spoétki zaleznej Energo-
Utech S.A. jest w trakcie ustalania finalnej wersji planu, uwzgledniajacej specyficzne wymogi wierzycieli co do
szczegbdtowosci informacji, poziomdéw zabezpieczen oraz poziomdéw redukcji wierzytelnosci. Zatozenia te réznia
sie istotnie od wstepnej wersji planu ale na bazie wiedzy Zarzadu 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 ujawnien dotyczgcej wyjsciowej
wersji planu w kontekscie:

a) planéw poziomdw redukcji wierzytelnosci w podziale na grupy

b) wielkosci wierzytelnosci w poszczegdlnych grupach

c) planéw sprzedazowych i kosztéw finansowania sprzedazy na kolejne lata po przyjeciu uktadu

d) zatozenia co do realizacji aktywéw w wyniku windykacji lub sprzedazy

e) zagrozen co do realizacji powyzszych planéw zwigzanych z pandemig COViD-19 i ewentualnych

konsekwencji braku realizacji tych planow.

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



W kontekscie podpunktu e), w ktérym Biegty Rewident wskazuje, iz w przypadkach naruszenia warunkow emisji
obligacji zawarty jest nieprecyzyjny punkt mowigcy o utracie aktywow bilansowych o znacznej wartosci (ponad
10%), ktdra to utrata moze miec istotny negatywny wptyw na sytuacje finansowg Emitenta i jego zdolnos¢ do
wykonania lub wywigzywania sie ze zobowigzan wynikajacych z Obligacji. Zarzad stoi na stanowisku, iz warunek
ten nie byt ztamany, gdyz utrata wartosci aktywow nie jest jednoznaczna z utratg aktywdw bilansowych, a nawet
jezeli zostataby w ten sposéb zinterpretowana to utrata ta musiataby mieé bezposredni zwigzek z brakiem
mozliwosci regulowania zobowigzan z tytutu odsetek przez Emitenta. Na dzien bilansowy oraz do dnia podpisania
skonsolidowanego sprawozdania finansowego Emitent wyptacat odsetki w okresach odsetkowych, a w zwigzku z
podpisaniem umowy sprzedazy srodkow trwatych w dniu 30 lipca 2020 r. uzyskat srodki na zabezpieczenie
ptatnosci w przysztych okresach odsetkowych (ujawnienia w Nocie 42 w skonsolidowanym sprawozdaniu
finansowym). Zarzad dokonat obszernych ujawniert dotyczacych warunkéw emisji obligacji w Nocie 30 w
skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym. Biegly Rewident wskazuje réwniez na ryzyko zwigzane z
potencjalng realizacjg gwarancji udzielonych przez Emitenta Spétce zaleznej Energo-Utech na poczet sptat trzech
kredytéw w przypadku nieprzyjecia proponowanego planu redukcji zadtuzenia w spdtce zaleznej. Zarzad stoi na
stanowisku, iz ryzyko odrzucenia planu to 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 jest obecnie brak przeptywéw od klientéw, jest zabezpieczony przewtaszczonymi aktywami z
wypowiedzianych umdw oraz zatozona jest karencja w sptacie kredytu do momentu sprzedazy przewtaszczonych
aktywodw. Zarzad dokonat ujawnien tej kwestii jako zobowigzanie warunkowe w jednostkowym sprawozdaniu
finansowym Emitenta.

W kontekscie podpunktu f), w ktérym Biegty Rewident wskazuje na zagrozenia zwigzane z ptynnoscig w Spotce
Elektrocieptownia Bedzin Sp. z o0.0. Zarzad wskazuje, iz ze wzgledu na perturbacje zwigzane z rynkiem
energetycznym w Polsce zostaty przedsiewziete dziatania zaradcze w celu ustabilizowania sytuacji finansowe;j
Spotki w gtdwnej mierze zwigzane z dywersyfikacjg dostaw surowca i zwigzang z tym redukcjg kosztow oraz
wydtuzeniem termindéw pfatnosci. Pozytywny wptyw tych dziata zostat odzwierciedlony w prognozowanych
przeptywach pienieznych na drugg potowe 2020 roku oraz w kolejnych latach. Na chwile obecng Zarzad nie widzi
ryzyka zwigzanego z kontynuacjq dziatalnosci w okresie co najmniej 12 miesiecy od dnia bilansowego.

W kontekscie punktu g) naleznos¢ od podmiotu trzeciego jest zabezpieczona gwarancjg sptaty osoby fizycznej do
kwoty 10.000 tys. zt. Biegty Rewident nie byt w stanie oceni¢ mozliwosci sptaty naleznosci przez osobe fizyczng,
Niemniej w ocenie Zarzagdu prawdopodobienstwo ryzyka braku sptaty jest niewielkie ze wzgledu na aktywa
posiadane przez tg osobe, a takze na fakt, iz prowadzone sg rozmowy na temat wczesniejszej sptaty tej
naleznosci, przed terminem wymagalnosci (31 grudnia 2021 r.), w zdyskontowanej kwocie.
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