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Wprowadzenie

Raport Biezqcy nr 112/2023

Jak wynika z treSci Raportu Biezgcego nr
112/2023 z dnia 08 listopada 2023 roku zarzqd
EC Bedzin S.A. w dniu 8 listopada 2023r. podjat
uchwate w sprawie kierunkowej decyzji o
przystgpieniu do rozmoéw z spdtkqg Grupa
Altum Sp. z o0.0. ws. potencjalne] transakcji
sprzedazy 60% udziatdw spotki EC BEDZIN
Wytwarzanie Sp. z o.0.




Z uwagi na potencjalny konflikt intereséw, Pan Stawomir Wotyniec, bedqcy
jednoczesSnie Prezesem Zarzqdu oraz beneficjentem rzeczywistym Grupy

/ ™) Altum, a takze .posiodojqcyrp poérednio. przez spo6tke V-Project Spé’rk.a
/ 4 Akcyjna, w ktdrej ma 75% akciji, 99,95% udziatdw i glosdw na zgromadzeniu
wspolnikdw Grupy Altum, zostat na mocy odpowiedniej uchwaty wytqgczony

Z udziatu w omawianej sprawie.



Podjecie uchwaty zostato poprzedzone szczegdétowq analizq, ktéra wykazata, ze ewentualne
przeprowadzenie Transakcji, w zaleznosci od jej ostatecznych warunkéw, mogtoby by¢ korzystne

dla Spoiki, szczegodlnie ze wzgledu na nastepujgce czynniki:

Realizacja przychodow ze
sprzedazy 60% udziatdw
Spotki Zaleznej miataby

pozytywny wptyw na sytuacje
finansowq Spotki, co w
szczegOlnosSci umozliwitoby
sptate wszystkich jej
zobowigzah finansowych oraz
Znaczgco poprawito sytuacije
ptynnosciowq Spofki.

Konsekwencjq poprawy sytuaciji finansowej
Spotki, wynikajqcej ze sptaty wszystkich
zobowiqgzan, bytoby zwiekszenie zdolnosci
Grupy Kapitatowej Spobtki do pozyskiwania w
przysztosSci finansowania dtuznego. Takie
finansowanie mogtoby zosta¢ wykorzystane
na readlizacje projektdw inwestycyjnych
skoncentrowanych na niskoemisyjnych i
bezemisyjnych zréodtach wytwarzania ciepta
| energii elektrycznej, w szczegolnosci
inwestycji prowadzonych przez spbtke
zaleznq EC Nowy Bedzin sp. z o.0.

Powyzsze otworzytoby mozliwos¢
stworzenia przez Grupe nowego
modelu biznesowego w sektorze
energetyki niskoemisyjnej i
bezemisyjnej. W ocenie Zarzqdu,
taki kierunek rozwoju pozytywnie
wptyngtby na perspektywy
rozwojowe dziatalnosci Grupy oraz
przyczynitby sie do poprawy
bezpieczehstwa energetycznego
dla mieszkahcow Zagtebia
Dqgbrowskiego.



Informacja dot. pkt 1.
Zobowigzania krotkoterminowe

30.09.2023
Skonsolidowane przychody Grupy EC Bedzin S.A. 174 290
Skonsolidowany wynik netto Grupy EC Bedzin S.A. -62 519
Przychody EC Bedzin S.A. 41 871
Wvynik netto EC Bedzin S.A. 4623
Suma zobowigzan dtugoterminowych EC Bedzin S.A. 17 886
Suma zobowiazan krotkoterminowych EC Bedzin S.A. 7 695
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EC BEDZIN S.A. nie pozbywa sie wptywu

na dziatalnos¢ prowadzongq przez

EC BEDZIN Wytwarzanie Sp. z 0.0. /e/
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BSOUCS  Project  yigw - Zarzgd  podjgt  decyzje, ze  warunki
C e L el potencijalnej transakcji powinny zapewniaé
ﬁ . mozliwos§¢ kontynuacji dostarczania przez
: Spotke surowcdw energetycznych do Spoiki
o Zaleznej, zgodnie Z dotychczas
utrzymywanymi relacjami w tym obszarze.
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Aby zapewnic i zweryfikowacg, ze ewentualna
transakcja odbedzie sie na warunkach
rynkowych, zdecydowano o  zleceniu
przygotowania profesjonalnej opinii, znanej

ZARZECKI | WSP[']L jako ‘Fairness Opinion.
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Prezes Zarzadu
EC BEDZIN S.A.
POLSKIE KOLEJE PANSTWOWE
Spitka Akcyjna Porkin Gérmictues Naltowe INVESTMENTS

ul. Malobgdzka 141
42-520 Bedzin

Szanowny Panie Prezesie,

w nawigzaniu do przestanego zapytania ofertowego niniejszym przedstawiamy oferte Zarzecki i Wspélnicy Sp. z 0.0. na przygotowanie tzw. fairness

opinion dotyczacej niezaleinej oceny zaproponowanych przez Grupe Altum Sp. z o0.0. warunkdw nabycia pakietu 60% udziatéw w EC Bedzin

Whytwarzanie Sp. z 0.0. w konteksécie wartosci godziwej przedmiotowego pakietu udziatéw (dalej: ,Raport”), na potrzeby podjecia przez Zarzad EC
Bedzin S.A. (dalej: ,Spétka”) decyzji odnosnie realizacji przedmiotowe] transakcji sprzedazy.

W pierwszej czesci niniejszej oferty (dalej: ,Proponowane warunki”) zaprezentowalismy proponowane warunki realizacji projektu oraz doswiadczenie
kluczowych cztonkdw proponowanego zespotu projektowego w zakresie wyceny aktywdw.

W drugiej czesci oferty (dalej: ,Profil firmy™) znajdzie Pani syntetyczny opis dziatalnosci spotki Zarzecki i Wspdlnicy Sp. z 0.0. ) ‘ i’ n &
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prof dr hab. Dariusz Zarzecki

Pracownik naukowy Uniwersytetu Szczecinskiego, od blisko 40 lat zajmujqgcy sie finansami przedsiebiorstw, w tym
szczegOllnie wycenqg przedsigbiorstw oraz ocenq efektywnosci inwestycji zarbwno na polu naukowym jak i
praktycznym. Wieloletni szef Katedry Inwestycji i Wyceny Przedsiebiorstw, wielokrotny stypendysta programow
naukowych oraz wyktadowca m.in. na studiach MBA. Ceniony specjalista z zakresu wyceny i oceny inwestycji, szef
zespotu odpowiedzialnego za opracowanie KSWS Ogdlne zasady wyceny przedsiebiorstw - pierwszego standardu
wyceny przedsiebiorstw w Polsce.

Wybrane doswiadczenie

Dogtebna wiedza z zakresu szeroko rozumianego doradztwa transakcyjnego

| restrukturyzacyjnego wyniesiona z ponad setki zrealizowanych komercyjnych projektow

w obszarze wyceny i finansdw korporacyjnych oraz dziesigtek projektdw badawczo-naukowych.
DoSwiadczenie Dariusza obejmuje m.in. przygotowanie wycen przedsigbiorstwa lub due diligence
na potrzeby planowanych transakcji kapitatowych (m.in. Port Gdanski Eksploatacja S.A., Bulk
Cargo Port-Szczecin Sp. z 0.0, Port Handlowy Swinoujscie S.A. (obecnie: OT Port Swinouj$cie S.A.),
Polska Grupa Zbrojeniowa S.A., Stocznia Gdynia S.A,, Stocznia Remontowa Nauta S.A,, Energop Sp. z
0.0., Huta Pokdj Profile Sp. z 0.0., Bioenergy Farm Stanowice Sp. z 0.0., Biotech Agriculture Polska Sp.
z 0.0, Syntech Reasearch Poland Sp. z 0.0, PG Silesia Sp. z 0.0, Betamed S.A.).




Zgodnie z warunkami umowy, wycena ma byC przeprowadzona przy
dochodowego, gtdbwnie za pomocq Metody

uzyciu podejScia
. 2 Zdyskontowanych Przeptywéw Pienigznych (DCF), a dodatkowo z
/4 wykorzystaniem podejscia rynkowego, czyli Metody Mnoznikowej Ilub

Metody Transakcyjnej.



Poniewaz ustalona w procesie wyceny standardowa wartos¢
szacunkowaq, czyli godziwa wartoS€ rynkowa, nie uwzglednia
potencjalnych synergii miedzy stronami transakcji, premia za kontrole
zostanie zastosowana w pierwszej kolejnosci do wynikdw uzyskanych
Metodg Mnoznikowqg. Ma to na celu zapewnienie porownywalnosci
wynikdbw wyceny uzyskanych réznymi metodami. W przeciwienstwie
do Metody DCF i Metody Transakcyjnej, Metoda Mnoznikowa
odzwierciedla wartoé¢ przedsiebiorstwa (pakietu udziatow)

z perspektywy akcjonariuszy mniejszosciowych.



Dziekujemy




