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Kolejna kompromitacja

Wczoraj ENEA i ENERGA opublikowaty raporty biezgce, w ktérych poinformowaty, ze
wstrzymujg finansowanie budowy Ostroteki C. Decyzje uzasadniono pojawieniem sie ,,szeregu
okolicznosci, moggcych mie¢ wptyw na inwestycje, takich jak polityka klimatyczna Unii
Europejskiej, nowa polityka kredytowa Europejskiego Banku Inwestycyjnego oraz ogtoszone
wezwanie na akcje Energiil.

Uzasadnienie przypomina nam to, na podstawie ktérego wydano... kierunkowq zgode na
rozpoczecie budowy. Nasz komentarz — kompromitacja i kolejny przejaw tego, w jaki sposéb
Spotka traktuje swoich akcjonariuszy. Dobra mina do ztej gry i nic innego jak szukanie na site
argumentéw, ktére majqg przykryE wezesdniejsze niczym nieuzasadnione decyzje.

W naszej ocenie nie ma zadnych nowych przestanek, ktére nie byty znane w momencie
zawierania umowy z wykonawcq i wydawania mu polecenia rozpoczecia prac budowlanych.

Na pewno nie jest nig stanowisko Unii Europeijskiej, ktére w tej kwestii od lat jest takie samo, nie
mowiqc juz o projektach wspieranych przez Europejski Bank Inwestycyjny.

Ta ostatnia przestanka, wskazana w raporcie ENEA S.A., jest o tyle niezrozumiata i niepowazna,
z uwagi na fakt, ze juz w 2012 r. Europejski Bank Inwestycyjny podkredlat, ze nie finansuje
projektéw weglowych i dlatego nie wzigt udziatu w finansowaniu bloku w Kozienicachi, o czym
wie niemal kazdy w pracownik Grupy (poza Zarzgdem jak widacg).

Kredyt z EBI, w kwocie blisko miliarda ztotych, przeznaczono bowiem na finansowanie
wieloletniego planu inwestycyjnego: modernizacije i rozbudowe sieci energetycznych ENEA
Operator Sp. z 0.0.ii

Wskazanie w raporcie jako przyczyny wstrzymania finansowania Ostroteki C ogtoszenia
wezwania na akcje Energi przyjelismy z niedowierzaniem. Przyznamy szczerze, ze czytalismy to
chyba z pie¢ razy, zeby by¢ pewnym, ze ktos sie nie pomylit.

W jaki sposdb wezwanie, ktdre sprowadza sie do tego, ze jeden kontrolowany przez skarb
panstwa podmiot, chce kupi¢ wiekszosciowy pakiet akcji drugiego, tez kontrolowanego przez
skarb panstwa, wptywa na realizacje zawartych przez przejmowanego umadow i zobowigzan?

Klasyczna transakcja M&A, typowe przejecie, ktére w takich przypadkach zawsze
poprzedzone jest szczegdtowym due diligence i zapewne kilkoma wycenami, ktére muszg
uwzglednia¢ wszystko, nawet to, co w perspektywie czasu bedzie najprawdopodobnigj
nierenfowanym obcigzeniem, na co wskazujg od lat eksperci i reakcje instytucji finansowych -
nikt przeciez w Europie i chyba na $wiecie tez (Prezes zapowiadat, ze bedzie szukat i tam, ale
najwyrazniej nie znalazt, jak czytamy w komunikacie) finansowac tego projektu nie chce.

Wczoraj po publikaciji raportu, niezwtocznie ruszyta akcja medialna. Niemal wszystkie portale
poinformowaty o tym fakcie. Do nas dzwoniono i wysytano smsy z gratulacjami, podkreslano,
ze mieliimy racje. Zgadza sie, synergia od samego poczgtku jaoko jedyna organizacja
zwigzkowa w Grupie Kapitatowej ENEA wskazywata, ze ten projekt to nic innego jak polityczne
zamowienie, ktéry jak podkreslali ekspercii naukowcy nigdy nie bedzie rentowny.

Tyle tylko, ze my nie postrzegamy wczorajszej decyzji jako sukcesu, jako naszego zwyciestwa.
To jest tak naprawde informacja, ktéra tylko potwierdza jak nieodpowiedzialne decyzje, na
podstawie niemerytorycznych przestanek podejmowano w Grupie, ktéra ma dbaé o
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bezpieczenstwo energetyczne kraju, ktéra jest drugim producentem energii i dostarcza
energie na Y jego obszaru.

Nie wiemy, kfo podpisat sie pod wczorgjszym raportem, w sumie jest to niewazne bo
opublikowata go Spdtka, czyli caty Zarzad. Nie wiemy, czy kto§ z Zarzqdu zgtosit zdanie
odrebne, czy nie. Wiemy natomiast, ze praktycznie ten sam sktad Zarzgdu w dniu 24.09.2018 r.
poinformowat rynek, ze otfrzymat kierunkowq zgode na przystgpienie do etapu budowy
Ostroteki C z mozliwosciami zaangazowania blisko 3 miliarddw ztotychv, zeby zaledwie trzy
miesigce pdziniej powiedziet, ze Spdtka moze sie zaangazowad tylko na 1 miliardy.

Co sie wydarzyto przez te 90 dni2 Zapewniamy Was, ze nic. Stan wiedzy musiat by¢ taki sam.
Podobnie zresztqg jak dzisiaj. Co wiec sie zmienito? Na pewno pewien Minister, powstato takze
nowe Ministerstwo. Na dniach takze ewakuowat sie Przewodniczgcy Rady Nadzorczej ENEA
S.A., ktéry kierowat pracami tego organu podczas podejmowania kluczowych decyzji
dotyczgcych akceptacii tego projektu. Przypadek?

Budowa bloku tej wielkosci to nie jest budowa kolejnej stacji transformatorowej, kilkunastu
latarni ulicznych, czy nawet postawienie nowego GPZ-u. To przedsiewziecie strategiczne,
analizowane i modelowane na wszystkie mozliwe sposoby. Nie ma mozliwosci, aby wiedza
zarzqgdzajgcych w ciggu kwartatu zmienita sie tak diametralnie.

Przeciez méwimy o gietdowej Spdtce, badanej przez biegtego rewidenta, posiadajgcej
wyspecjalizowane stuzby confrollingowe.

Wczorajszy raport tez nie odkryt nic nowego. Od kilku miesiecy w mediach poszczegdlni
Ministrowie informowali, ze projekt jest niedoszacowany, ze jest nierealny, nie ma uzasadnienia.
Od kilku miesiecy méwili to, co eksperci i synergia méwili od kilku lat.

Oczywiscie, mozna to tadnie opakowacd tylko, jak wykazalismy, opakowanie w postaci
zgrabnego, krotkiego, napisanego poprawng polszczyzng raportu to jedno, a sama jego tresé
i jej rzeczywiste uzasadnienie to drugie.

Najsmutniejsze w tym wszystkim jest to, ze przy wydawaniu pierwszej ztotéwki, niemal kazdy w
tym kraju wiedziat o tym, ze pienigdze te idg w btoto. | to jest wedtug nas najbardziej
dramatyczny aspekt tej catej sprawy.

Odpowiedzialny, rynkowy menedzer, lojalny wobec Spotki nigdy by takiej decyzji nie podjat.
Nie ugigtby sie pod presjq politycznych oczekiwan. Mozna byto to zrobi¢, mozna byto po prostu
nie wchodzi¢ w ten projekt. To by oznaczato zapewne szybkie odwotanie, ale to jest
wkalkulowane w prace kazdego menedzera.

Powiecie, ze jak nie ten Zarzad to inny by to przegtosowat. Zgadza sie. Tylko sedno w tym, ze
to wtasnie ten. To jest ich odpowiedzialnose, ktdrej w powyzszej krétkiej analizie zaledwie trzech
raportdw gietdowych, my po prostu nie widzimy.

Kiedy$ przyjdzie czas i opowiemy Wam jakie dziatania podejmowano wobec naszych
dziataczy, kiedy ,,menedzerowie” dowiedzieli sie, ze synergia zaskarzyta uchwate w sprawie
kierunkowej zgody na budowe bloku Ostroteka C. Jak zaangazowano stuzby, detektywdw,
prokurature, kancelarie prawne, media po to, aby pozby¢ sie naszych dziataczy, a sam
zwigzek zdelegalizowac¢. Opowiemy Wam, jak w 2018 r. na Goreckiej przekonywano nas, ze z
tego projektu wyjdziemy.
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Prawie wychodzimy, ale z dotychczasowym kilkusetmilionowym zaangazowaniem,
perspektywq rozwigzania umowy z wykonawcg z winy ,sponsora” i kolejnymi ewentualnymi
karami z rynku mocy, nie wspominajgc o kosztach pracy doradcdw, kancelarii prawnych i
zaangazowanych w projekt pracownikdw.

Czy to jest wedtug Was odpowiedzialne? Wybranie wykonawcy, podpisanie umowy,
zgtoszenie bloku do aukcji mocy i rozpoczecie budowy, nie majgc zapewnionego
finansowania i akceptowanie tej sytuacji przez blisko pdttora rokue!

W sadze o Ostrotece, widzimy tylko jedng osobe, ktérg mozna postrzegac jako Menedzera,
kogos dla kogo Spodtka byta czym$ wiecej, niz zrédtem intratnego wynagrodzenia. Mowa o
bytym Prezesie JSW — Danielu Ozonie, ktdry nie zgodzit sie, aby zarzgdzany przez niego podmiot
byt trzecim udziatowcem i wspart finansowo projekt Ostroteka C ze $rodkdw stabilizujgcych,
przeznaczonych na tzw. gorsze czasyvi.

Powiedziat ,,nie dam” i zaptacit za to stanowiskiem, zostat odwotany. Wirdd nas i wspierajgcej
go woéwczas strony spotecznej, JSW zapewne postrzegany jest jako odpowiedzialny, rozsgdny,
niezalezny Menadzer. Z kolei na naszym podwdadrku to synergia okre$lana jest jako ,ta zta”. No
coéz. Pozyjemy, zobaczymy.

Prezes Ozon miat wsparcie zwigzkowcodw, ktdrzy w projekcie widzieli zagrozenie dla ich
pracodawcy, ich miejsc pracy. Podobnie jak my, tylko ze my bylismy jedynym zwigzkiem w
Grupie Kapitatowej ENEA, ktéry miat odwage powiedzie¢ to prosto w oczy tym, ktérzy stojq za
decyzjomi odnosnie projektu, a ktérych to inne organizacje zapraszajg na wewnetrzne,
zapewne sympatyczne spotkania... na koszt Pracodawcy rzecz jasna.

Kiedys jak sie okazuje naiwnie mieliSmy nadzieje, ze czasy sprawdzania sie w biznesie juz dawno
minety ale, jak niestety widac¢, wszyscy jesteSmy Swiadkami jego apogeum. Nikt racjonalnie
myslgcy, cho¢ troche znajgcy sie na energetyce, a przede wszystkim odpowiedzialny nie
widziat w tym projekcie cho¢ odrobiny sensu, jak wida¢ niektérym to zupetnie nie
przeszkadzato.

"https://ir.enea.pl/pr/485285/zawarcie-porozumienia-w-sprawie-zawieszenia-finasowania-projektu-ostroleka-c
i https://finanse.wp.pl/nieekologiczne-gornictwo-traci-kredyty-6114563963603073a

i https://ir.enea.pl/pr/290750/zawarcie-umowy-kredytowej-z-europejskim-bankiem-inwestycyjnym-290750

v https://ir.enea.pl/pr/403831/tresc-uchwal-podjetych-przez-nadzwyczajne-walne-zgromadzenie-enea-s-a--
2018-09-24

v https://ir.enea.pl/pr/416223/podpisanie-porozumienia-dotyczacego-realizacji-projektu-ostroleka-c

Vi https://www.newsweek.pl/biznes/awantura-o-kase-pis-potrzebuje-pieniedzy-z-jsw/2khxf48
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