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Jednostka
kontrolowana

Kierownik jednostki
kontrolowanej

Zakres przedmiotowy
kontroli

Okres objety kontrolg

Podstawa prawna
podjecia kontroli

Jednostka

przeprowadzajaca
kontrole

Kontrolerzy

|. Dane identyfikacyjne
Energa SA', al. Grunwaldzka 472, 80-309 Gdarsk

Jacek Golinski, Prezes Zarzadu, od dnia 17 grudnia 2019 r.
W okresie objetym kontrolg funkcije kierownika jednostki poprzednio petnili:
Grzegorz Ksepko, Prezes Zarzadu, od dnia 3 czerwca do dnia 13 grudnia 2019r.

Alicja Barbara Klimiuk, p.o. Prezes Zarzadu, od dnia 31 lipca 2018 r. do dnia
30 maja 2019 r.

(akta kontroli str.3546, 3686-3701)

1. Realizacja zadan zwigzanych z inwestycjq w blok energetyczny Ostroteka C.
2. Zarzadzanie ryzykiem inwestycji w procesie budowy bloku Ostroteka C.
3. Dziatania w zakresie zmiany kluczowych zatozer inwestycji.

Od dnia 1 stycznia 2019 r. do dnia zakorczenia kontroli2, z uwzglednieniem faktow
i dowodow wykraczajacych poza ten okres majacych znaczenie dla badanej
dziatalnosci.

Art. 2 ust. 3 ustawy z dnia 23 grudnia 1994 r. o Najwyzszej Izbie Kontroli®

Najwyzsza Izba Kontroli
Departament Strategii

1. Piotr Pigtkiewicz, gtowny specjalista kp.,
nr KST/5/2021 z dnia 17 marca 2021 r.

2. tukasz Zgoda, gtowny specjalista kp., upowaznienie do kontroli nr KST/4/2021
z dnia 17 marca 2021 r.

3. Agnieszka Kuzniewicz, inspektor kp., upowaznienie do kontroli nr KST/6/2021
z dnia 17 marca 2021 r.

upowaznienie do kontroli

(akta kontroli str. 1-6)

* Dalej: Spétka, Energa lub Energa SA.
Czynnosci kontrolne zostaty zakofczone w dniu 18 czerwca 2021 r.
3 Dz.U.z2020r. poz. 1200, dalej: ustawa o NIK.



OCENA OGOLNA

Uzasadnienie
oceny ogolnej

Il. Ocena ogdlna* kontrolowanej dziatalnosci

Najwyzsza Izba Kontroli negatywnie ocenia dziatania Energa SA zwigzane
z realizacjg inwestycji blok energetyczny Ostroteka C®.

Podstawowg przyczyng niepowodzenia przedsiewziecia, polegajacego na budowie
bloku weglowego o mocy okoto 1000 MW Ostroteka C, bylo niezapewnienie
catosciowego finansowania inwestycji. Wynikato to z ograniczenia zaangazowania
finansowego Energa SA i Enea SAS. Zarzad Energa SA miat petng $wiadomo$c¢
istnienia luki finansowej w Projekcie w momencie udzielania zgody na wydanie
Polecenia Rozpoczecia Prac’ przez petnomocnika Zarzadu Energa SA na
Nadzwyczajnym Walnym Zgromadzeniu Wspdlnikéw Elektrowni Ostroteka
sp. z 0.0.8. Spowodowato to rozpoczecie budowy w warunkach wysokiego ryzyka jej
niedokonczenia. W efekcie doprowadzito to do niegospodarnego wydatkowania
srodkow Spotki w kwocie 180,7 min zt (180691050 zt), a z uwzglednieniem
srodkow wydatkowanych przez Energa SA w celu realizacji inwestycji przed
wydaniem NTP w kwocie 279,7 min zt (279675000 zt) — w facznej kwocie
460,4 min zt (460 366 050 zt). Wraz z udzielonymi SPV pozyczkami, ktore zostaty
objete odpisami aktualizujgcymi ich warto§¢ (w zwigzku z  wysokim
prawdopodobiefstwem ich niesciggalno$ci), faczna kwota zaangazowanych przez
Energa SA w inwestycje $rodkdw wyniosta 659,4 min zt (659 366 050 zt).

W momencie udzielania powyzszej zgody w szczegdinosci nie zostat uzgodniony
pomiedzy Sponsorami model finansowy, a struktura finansowa, ktérg dysponowata
Energa SA byla nieaktualna i zaktadata niemozliwe do uzyskania finansowanie
zewnetrzne w kwocie [...]* zt, w tym od Funduszu Inwestycyjnego Zamknietego
Aktywow Niepublicznych Energia® kwocie 1 mid zt oraz od Bankow'® w kwocie [...]
zt). Ponadto w zawartym w dniu 28 grudnia 2018 r. (tj. w dniu wydania NTP)
Porozumieniu Grudniowym?! zaangazowanie finansowe w Projekt ze strony Energa
SA miato wynosi¢ nie mniej niz 1 mid zt, a drugi Wspdinik ograniczyt swéj udziat do
1 mld zt. Deklaratywna tres¢ Porozumienia Grudniowego skutkowata brakiem
wyraznego zobowigzania Energa SA co do zaangazowania w Projekt konkretnych
kwot.

Zarzad Energa SA, majac $wiadomo$¢ istnienia istotnych roznic pomiedzy Spdtkg
i Enea SA co do wysokoSci Srodkéw finansowych przeznaczonych na realizacje
Projektu, a takze co do dalszego obowigzywania Umowy Inwestycyjnej'2, nie
podejmowat skutecznych dziatan zabezpieczajacych interes Energa SA. Zarzad
Energa SA zgodzit sie na podpisanie Porozumienia Grudniowego, rozwigzujacego
Umowe Inwestycyjng. Powodowato to odstgpienie od wzajemnych zobowigzan
okre$lonych w tej Umowie bez ustalenia nowych warunkéw zaangazowania stron
w tg inwestycje. Umowa Inwestycyjna gwarantowata robwny poziom zaangazowania
finansowego w Projekt i wspdtkontrole nad SPV przez Energa SA i Enea SA, co

Najwyzsza Izba Kontroli formutuje ocene ogdlng jako ocene pozytywna, ocene negatywna albo ocene w formie opisowej.
Dalej: Projekt lub Inwestycja.

Dalej: Sponsorzy, Udziatowcy, Wspdinicy.

Dalej: NTP (ang. Notice to proceed).

Dalej: SPV.

W treci wystapienia pokontrolnego NIK wylaczyta jawno$¢ informacji ustawowo chronionych, w tym stanowiacych
tajemnice przedsiebiorstwa, na podstawie art. 5 ust. 1 i 2 ustawy z dnia 6 wrzesnia 2001 r. o dostepie do informacji
publicznej (Dz. U. z 2020 r. poz. 2176, ze zm.) w zw. z art. 11 ust. 2 ustawy z dnia 16 kwietnia 1993 r. o zwalczaniu
nieuczciwej konkurencji (Dz. U. z 2020 r. poz. 1913, ze zm.) lub art. 104 ust. 1 ustawy z dnia 29 sierpnia 1997 r. — Prawo
bankowe (Dz. U. z 2021 r. poz. 2439, ze zm.) w interesie spotki Energa SA i innych spétek prawa handlowego lub oséb,
ktorych dotycza zawarte w wystapieniu pokontrolnym informacje przez ich wykreslenie i zastapienie oznaczeniem [...].

9 Funduszu reprezentowany przez Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Energia SA. Dalej: FIZAN Energia.

0L

" Porozumienie zawarte pomiedzy Energa SA, Enea SA i SPV.

2 Umowa inwestycyjna zawarta w dniu 8 grudnia 2016 r. pomiedzy Energa SA, Enea SA i SPV.
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z kolei nie zostato zagwarantowane w zawartym w miejsce Umowy Inwestycyjnej
Porozumieniu Grudniowym.

Zarzad Energa SA nie zainicjowat réwniez procesu uzyskania nowych zgod
korporacyjnych w Spétce dotyczacych zgody Energa SA na wydanie NTP w sytuacii
rozwigzania Umowy Inwestycyjnej. Zgody korporacyjne udzielone w dniach 18-19
grudnia 2018 r. zostaty wydane w innej sytuacji faktycznej i prawnej niz istniejaca
w momencie udzielania w dniu 28 grudnia 2018 r. zgody na wydanie NTP. Rada
Nadzorcza Spotki nie miata petnej wiedzy o ograniczeniu finansowego udziatu Enea
SA i Energa SA, a w konsekwencji zostata pozbawiona mozliwosci uwzglednienia
tej kwestii i zajecia wobec niej stanowiska.

Ponadto Zarzad Spdtki wnioskujac w dniu 18 grudnia 2018 r. do Rady Nadzorcze;
Energa SA o zgode na wydanie NTP oraz ustalenie i zatwierdzenie Szczeg6towych
Warunkéw Realizacji Inwestycji'® miat juz tez $wiadomo$¢ wystepujacych trudnosci
w uzyskaniu finansowania zewnetrznego, a takze wystepujacych probleméw
w uzgodnieniu struktury i kwot zaangazowania Wspdlnikow. Spowodowato to, ze
przedstawiona we wnioskach struktura finansowania projektu byta nieaktualna.
W szczegdlnosci struktura finansowania Projektu zawierata nieaktualny od dnia
30 listopada 2018 r. udziat we wspotfinansowaniu inwestycji przez FIZAN Energia'4,
niemozliwy do uzyskania udziat finansowy Bankdw, ktdrych warunkow finansowania
Zarzad Spotki nie mogt zaakceptowaC bez naruszania kowenantéw finansowych
oraz nieaktualny poziom zaangazowania wtasnego Spotki.

Energa SA niewtasciwie zarzadzata ryzykiem poprzez nieokreslenie w okresowej
aktualizacji strategii ryzyka w 2019 r. kryzysowego planu dziatania, nieprzyjecie
miernikow ryzyka poczawszy od czerwca 2018 r. oraz niewprowadzanie nowych
mechanizmow kontrolnych. Ponadto przyjety plan dziatania majgcy mitygowac
ryzyko opisane jako niezamknigcie finansowania sprowadzat sie de facto do
inicjowania zblizonych dziatan, z dokonywaniem jedynie zmian terminu ich
sfinalizowania. W Energa SA nie okre$lano réwniez miernikow ryzyka przez co jego
monitorowanie byto dodatkowo utrudnione.

W dniu 13 lutego 2020 r. Energa SA i Enea SA podjety decyzje o zawieszeniu
finansowania Projektu. Po potwierdzeniu nieuzyskania zewnetrznego finansowania
w wariancie weglowym oraz niezbednych analiz prawnych identyfikujgcych ryzyko
z tym zwigzane podjeto decyzje o zmianie technologii inwestycji. W porozumieniu
zawartym pomiedzy Spotka, Enea SA oraz Polskim Koncernem Naftowym ORLEN
SA" z dnia 2 czerwca 2020 r. strony wyrazity wole zmiany technologii elektrowni
weglowej na elektrownie gazowg i realizacji bloku klasy 800 MW w technologii
CCGT'8, Wobec braku mozliwosci kontynuowania inwestycji wedtug pierwotnie
przyjetych zatozen, zmiana wariantu (z weglowego bloku energetycznego na
gazowy) w ocenie NIK wskazuje na zamiar osiggniecia celu wybudowania nowego
bloku innymi Srodkami.

3 Dalej: SWRI.

4 Dalej: FIZAN Energia.

5 Dalej: PKN Orlen SA.

16 Ukfad gazowo-parowy z turbina gazowg (ang. Combined Cycle Gas Turbine).
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Opis stanu
faktycznego

lIl.Opis ustalonego stanu faktycznego oraz oceny
czastkowe'” kontrolowanej dziatalnosci

1. Realizacja zadan zwigzanych z inwestycja w blok
energetyczny Ostroteka C

1.1 Dziatania podejmowane w celu zapewnienia finansowania, w tym
zewnetrznego, inwestycji w blok energetyczny Ostroteka C

Zarzad Spotki w dniu 16 maja 2016 r. postanowit 0 wznowieniu realizacji wczesniej
zawieszonego'8 Projektu. Fakt ten zostat odzwierciedlony w Strategii Grupy Energa
na lata 2016-2025 oraz w Wieloletnim Planie Inwestycji Strategicznych Grupy
Energa na lata 2016-2025. Oba dokumenty zostaty przyjete w dniu 15 listopada
2016 r. Uchwatg Rady Nadzorczej Spotki nr 91/IV/2016. Uchwatg nr 92/IV/2016
z dnia 15 listopada 2016 r. Rada Nadzorcza Spotki zatwierdzita projekcje finansowe
Grupy, sporzadzone w Dfugoterminowym Modelu Finansowym Grupy Energa na
lata 2016-2025, w ktorych odzwierciedlono zaangazowanie Spétki w Projekt na
poziomie [...] zt (przy zatoZzeniu utrzymania wspotkontroli nad Projektem wraz
z Enea SA). Strategia nie wykluczata udziatu dodatkowych partneréw kapitatowych
w Projekcie. Rada Nadzorcza Energa SA uchwatg nr 31/V/2018 z dnia 20 kwietnia
2018 r. zatwierdzita Diugoterminowy Model Finansowy Grupy Energa na lata 2018-
2027, w ktérym zaangazowanie Spotki w Projekt okreslono na poziomie [...] zt (taki
sam poziom nakfadéw jak Enea SA), oraz zatozono dodatkowe finansowanie
Projektu przez inwestoréw finansowych w kwocie ok. [...] zt i zaciggniecie dtugu
przez SPV na poziomie [...] zt.

Strategia Grupy Kapitatowej Energa na lata 2016-2025 obowigzywata w dniu
28 grudnia 2018 r., a takze w latach 2019-2020 do dnia 13 lutego 2020 r. {j. do
momentu zawieszenia realizacji Projektu. Zaangazowanie Spotki w Projekt na
poziomie [...] zt ([...]'9) bylo przedmiotem raportu [...]%° z dnia 4 listopada 2016 r.,
sporzadzonego przez agencje ratingowg [...J2', z uwzglednieniem udziatu
w projekcie [...] (na poziomie [...] t) oraz [...]?2 (za [...] Z}). [...] ocenit, Ze realizacja
powyzszego pakietu inwestycyjnego nie wptynie na rating Spétki.

Zgodnie z Umowg Inwestycyjng zawartqg w dniu 8 grudnia 2016 r. pomiedzy
Energa SA, Enea SA i SPV, finansowanie realizacji Inwestycji miato nastepowac
w rownych proporcjach ze $rodkéw Udziafowcéw SPV, z uwzglednieniem $Srodkéw
mozliwych do pozyskania od inwestoréw finansowych. Strony Umowy miaty
zaangazowac¢ sie w dziatania zmierzajace do pozyskania inwestoréw finansowych
w przypadku, gdyby uznaty, ze pozyskanie inwestoréw finansowych, dysponujacych
mozliwo$ciami sfinansowania Projektu bytoby dla nich korzystne (punkt [...]).

Od dnia 13 stycznia 2017 r. Energa SA petnita funkcje spotki o istotnym znaczeniu
dla gospodarki panstwa, w zwigzku z ujeciem Spdtki w rozporzadzeniu Prezesa
Rady Ministrow z dnia 13 stycznia 2017 r. w sprawie okreslenia wykazu spofek
o istotnym znaczeniu dla gospodarki panstwa2s. Ponadto w § 5 ust. 2 Statutu

7 QOceny czastkowe to oceny dziatalnoéci w poszczegdlnych obszarach badan kontrolnych. Ocena czastkowa moze byé
sformutowana jako ocena pozytywna, ocena negatywna albo ocena w formie opisowe;.

18 Uchwata Zarzadu Spétki z dnia 14 wrze$nia 2012 r., na mocy ktérej wstrzymano realizacje Projektu.

19

2 [[..?].

2t Dalej: [...].

22

[.]
% Dz.U.z2017r. poz. 95



Energa SA%* zapisano, ze Spotka realizuje zadania zwigzane z zapewnieniem
bezpieczenstwa energetycznego Rzeczpospolitej Polskie;.

W ramach poszukiwania finansowania zewnetrznego w dniu 3 wrzesnia 2018 .
Spdtka wspolnie z Enea SA i SPV zawarta porozumienie (obowigzujgce do dnia
30 listopada 2018 r.) z FIZAN Energia reprezentowanym przez TFl Energia SA,
w ktérym zaangazowanie finansowe Funduszu w Projekt okreslono na kwote
1,0 mid zt.

W dniu 6 wrzesnia 2018 r. Spotka, wraz z Enea SA i SPV, uzyskata od Bankow
promese warunkowg zawarcia kredytu terminowego do kwoty [...] zt i kredytu VAT
do kwoty [...]. Waznos¢ promesy uptywata w dniu 28 grudnia 2018 r. Jednym
zwarunkow jej realizacji byto zapewnienie przez Wspolnikow wktadu witasnego
w kwocie nie mniejszej niz [...] zt (przy czym udziat wtasny kazdego z Udziatowcow
SPV miat by¢ nie nizszy niz [...] zt) przy tacznym koszcie Projektu oszacowanym na
kwote 6 800,0 min zt. Banki wymagaty takze [...].

We wrze$niu 2018 r. doradca finansowy?5 sporzadzit analize mozliwosci
finansowania Projektu przez Spotke. Poziom zaangazowania Energa SA w Projekt
okreslono na [...] z, bez wskazania mozliwosci zwiekszenia poziomu zadtuzenia
bez podjecia dodatkowych dziatan. Doradca potwierdzit, Ze poziom zaangazowania
Energa SA mégtby wzrosna¢ do kwoty: [...].

W dniu 23 listopada 2018 r. Banki przekazalty SPV niewigzace Warunki
Finansowania, w ktorych kwota zaangazowania ze strony Bankow zostata [...].

Zaangazowanie Energa SA i Enea SA okreslono na kwote [...] z, a FIZAN Energia
na kwote [...] z. Wdniu 21 grudnia 2018 r. Banki przedstawity SPV oferte
Wspoffinansowania  Projektu na  warunkach okre$lonych w  Warunkach
Finansowania.

Zarzad [...] wyjasnit?8, ze [...]. Spdtka i Enea SA zaproponowaty wiec [...].

W dniu 3 grudnia 2018 r. odbyto sie spotkanie pomiedzy Bankami a Udziatowcami,
na ktorym poinformowano Banki, ze w najblizszych dniach zostanie przekazana
finalna struktura finansowania Projektu uzgodniona pomiedzy SPV, jej Wspdlnikami
i TFI Energia SA. W szczegoIno$ci Banki miaty otrzymac [...]%, [...]. PrzedioZenie
ww. dokumentéw Bankom wymagato zaangazowania Spotki i Enea SA. Zgodnie
z informacjg?® pozyskang z Bankow |[...].

W dniu 6 grudnia 2018 r. Energa SA otrzymata Memorandum dotyczace ryzyk
z obszaru pomocy publicznej w projekcie Ostrofeka C w zwigzku z ewentualnym
zawarciem dfugoterminowej umowy sprzedazy energii elektrycznej, sporzadzong
przez [...]. W dokumencie stwierdzono, ze jezeli [...].

W dniu 7 grudnia 2018 r. Energa SA otrzymata od SPV prosbe o wypetnienie
warunkéw finansowania dtuznego, poprzez przedstawienie nastepujacych
dokumentow: [...]%, [...]. Ponadto w dniu 21 grudnia 2018 r. SPV poinformowata
swoich wiascicieli o wptynieciu od [...] warunkowej oferty wspdffinansowania
inwestycji. Zarzad Spotki wyjasnit30, ze Udziafowcy nie mogli spetni¢ warunkow
stawianych przez Banki z uwagi na konieczno$¢ zachowania bezpieczenstwa
finansowego, oraz koniecznos¢ zachowania wspdtkontroli nad SPV. Z punktu

2 Uchwalony w dniu 15 grudnia 2016 r. przez Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Energa SA. Zarejestrowany w Krajowym
Rejestrze Sadowym w dniu 31 stycznia 2017 r.

5[]
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ismo z dnia 7 maja 2021 r. znak: ENSA-BA-000006.2021.



widzenia Energa SA akceptowalnym zabezpieczeniem finansowania dla Bankow
powinny by¢ jedynie przychody z aukcji mocy.

W miedzyczasie w dniu 30 listopada 2018 r. wygasto porozumienie zawarte z FIZAN
Energia, za$ w dniu 28 grudnia 2018 r. wygasta promesa bankowa.

Z informacji pozyskanych przez NIK z Bankow3'! wynika, ze przyczyng wygasniecia
promesy bankowej bylo [...]. [...]. Spetnienie ww. wymagan zalezato od
zaangazowania Spotki i Enea SA.

Zarzad Spotki wyjasnit®2, ze dokumenty otrzymane od Bankéw mialy charakter
warunkowy i stanowity jedynie wyraz zainteresowania finansowaniem Projektu przy
zatozeniu spetnienia licznych dodatkowych postulatow. Zaprezentowane przez
Banki oczekiwania i warunki zmierzaty do jak najpetniejszego pokrycia ryzyk
zwigzanych z ich zaangazowaniem w finansowanie Projektu, co z perspektywy
zdolnosci finansowej bilansu Energa SA jako Udziatowca SPV nie byto mozliwe do
spetnienia, a tym samym nie byto akceptowane, m.in. ze wzgledu na [...].

W grudniu 2018 r. Zarzad Energa SA podpisat porozumienie z FIZAN Energia,
w ktorym uznano, ze postanowienia porozumienia z dnia 4 wrze$nia 2018 .
pozostajg wigzace do dnia 15 lutego 2019 r. Jak wyjasnit Zarzad Spdtkis® z uwagi na
brak akceptacji ze strony Enea SA na podpisanie nowego porozumienia nie weszto
ono w zycie. W dniu 28 grudnia 2018 r. TFI Energia wystosowato do Energa SA
(iEnea SA) pismo w ktérym powiadomito, Ze wejScie w zycie w dniu 1 stycznia
2019 r. ustawy z dnia 28 grudnia 2018 r. o zmianie ustawy o podatku akcyzowym
oraz niektorych innych ustaw3* moze mie¢ istotny wplyw na dostepnos¢ Srodkow
finansowych w ramach FIZAN Energia, a w konsekwencji na ograniczenie
mozliwo$ci inwestycyjnych tego funduszu. Brak mozliwo$ci finansowania Projektu
zostat potwierdzony podczas spotkania z Enea SA i Energa SA w dniu 14 stycznia
2021 .

W dniu 21 grudnia 2018 r, Petnomocnik Zarzadu Enea SA wystapit do Energa SA
Z propozycjq rozwigzania Umowy inwestycyjnej w celu mitygaciji ryzyk procesowych
(wynikajacych z pozwow skierowanych wobec uchwat Nadzwyczajnego Walnego
Zgromadzenia Enea SA) i przebiegu procesu inwestycyjnego. Nastepnie w dniu
28 grudnia 2018 r. Petnomocnik Zarzadu Enea SA uzaleznit udzielenie zgody na
wydanie NTP od rozwigzania Umowy inwestycyjnej i podpisania tréjstronnego
porozumienia.

W dniu 28 grudnia 2018 r. Zarzad Energa SA zawart z Enea SA i SPV Porozumienie
Grudniowe, ktére rozwigzywato Umowe Inwestycyjng oraz okreSlato poziom
zaangazowania finansowego Spdtki w kwocie co najmniej 1 mld z}, a Enea SA
w kwocie 1 mld zt. Kwota zaangazowania Energa SA byta uzalezniona od finalnych
srodkow na Projekt, jakie miaty zosta¢ pozyskane od bankéw oraz inwestorow
finansowych. Zgodnie z Porozumieniem Grudniowym zadeklarowana kwota tacznie
minimum 2,0 mid zt miata by¢ przeznaczona na realizacje Inwestycji od momentu
wydania NTP. Porozumienie okreslato, ze do dnia 28 stycznia 2019 r. uzgodnione
zostang zasady zaangazowania inwestora finansowego, zasady udzielenia SPV
kredytow niezbednych na dokonczenie Projektu (bez naruszania zobowigzan
przyjetych przez Spotke i Enea SA) oraz ze zostanie podpisana nowa Umowa
Inwestycyjna z udziatem inwestorow oraz w miare mozliwosci inwestora
finansowego. Zadne z wymienionych zdarzen nie nastapito.

N

% Pismo z dnia 26 maja 2021 r. znak: ENSA-BA-000008/2021.
3 Pismo z dnia 7 maja 2021 r. znak: ENSA-BA-000006/2021.
#  Dz.U.z2018r. poz. 2538.



Zgodnie ze ztozonymi NIK zeznaniami Owczesnego wiceprezesa Zarzadu ds.
finansowych3%, kwote zaangazowania Energa SA na podstawie Porozumienia
Grudniowego nalezy rozumie¢ jako co najmniej 1 mid zt, ale z limitem ograniczonym
kowenantami finansowymi i bezpieczenstwem finansowym Spédtki. Kwota ta na
dzien podpisania Porozumienia wynosita ok. [...] zt36.

W dniu 3 stycznia 2019 r. Rada Nadzorcza Spotki uchwatg nr 1/V/2019 wydata
nastepczgq zgode na zawarcie Porozumienia Grudniowego i udzielita Zarzadowi
Spotki nastepczej zgody na zaciggniecie zobowigzania warunkowego o0 wartosci
przekraczajacej 10 min zt. Rada Nadzorcza Spotki dziatata na podstawie wniosku
Zarzadu Spotki z dnia 3 stycznia 2019 r., w ktérym jako jeden z powodow podano
stanowisko Enea SA warunkujgce wydanie NTP od zawarcia Porozumienia.
Udzielenie nastepczej zgody byto zgodne z art. 17 § 2 ustawy z dnia 15 wrze$nia
2000 r. — Kodeks spotek handlowych3’.

W dniu 4 stycznia 2019 r. Spotka (i Enea SA) wystapity do PGE Polskiej Grupy
Energetycznej SA z zaproszeniem do zaangazowania w finansowanie Projektu.
Zgodnie z ustaleniami ze spotkania roboczego w dniu 15 stycznia 2019 r. PGE
przedstawito propozycje [...]. Prowadzone rozmowy nie przyniosty rezultatu i w dniu
19 listopada 2019 r. raportem biezacym nr 31/2019 Zarzad PGE Polskiej Grupy
Energetycznej SA poinformowat o odstgpieniu od rozméw mogacych skutkowaé
zaangazowaniem PGE w Projekt.

W dniu 21 stycznia 2019 r. Spétka zainicjowata negocjacje majace na celu zawarcie
nowej Umowy Inwestycyjnej i skierowata do Enea SA przygotowany projekt.
Dodatkowo przediozyta propozycje aneksu do Porozumienia Grudniowego,
wktorym m.in. przedtuzono termin koncowy na zawarcie nowej Umowy
Inwestycyjnej?8. Projekt nowej Umowy Inwestycyjnej przewidywat zaangazowanie
finansowe Energa SA i Enea SA do kwoty 1000,0 min z, ktére w ramach
uzasadnionego Ryzyka Budowy mogto wzrosng¢ do kwoty 1 600,0 min zt.

W dniu 21 marca 2019 r. wygasta oferta Wspoffinansowania Projektu z [...].

W okresie od 1 marca 2019 r. do 12 kwietnia 2019 r. Spdtka przedstawita Enea SA
tacznie pie¢ projektow dokumentéw, w ktdrych zaproponowata ramowe warunki
finansowania inwestycji, zgodnie z ktérymi zaangazowanie kazdego z Udziatowcow
w latach 2019-2023 miato wynie$¢ po 819,0 min zt. Projekty przewidywaty rowniez
obowigzek podjecia staran o zapewnienie Srodkow, jezeli okreslony limit nie bytby
wystarczajacy do petnego pokrycia zapotrzebowania finansowego SPV. W dniu
12 kwietnia 2019 r. Energa SA zaproponowata, aby zaangazowanie finansowe Enea
SA wynosito 819 min zt, natomiast zaangazowanie finansowe Energa SA wyniosto
nie mniej niz 819 min zt. Propozycja byta odpowiedzig na stanowisko Enea SA
w ktérym zasygnalizowata konieczno$¢ odtozenia obowigzku finansowania SPV
| Projektu do 2021 r.

W dniu 30 kwietnia 2019 r. Enea SA oraz Spotka zawarty porozumienie w sprawie
finansowania budowy Elektrowni Ostrofeka C3°. Zgodnie z tym Porozumieniem
Energa SA zobowigzata sie zapewni¢ SPV naktady finansowe na realizacje
inwestycji w kwocie nie mniej niz 819,0 min ztotych, natomiast Enea SA zobowigzata

% Protokét przestuchania $wiadka z dnia 2 czerwca 2021 r.

% Kwota maksymalnego zaangazowania Energa SA zostata potwierdzona analiza [...] przeprowadzona przez [...] z dnia 30
maja 2019r.

3 Dz.U.z2020r. 1526 ze zm.

3 Nowy termin miat by¢ przedmiotem ustalen pomiedzy Sponsorami.

% Dalej: Porozumienie Kwietniowe.



sie zapewni¢ naktady finansowe w kwocie 819 min ztotych40. W pkt E Preambuty do
Porozumienia wskazano, ze: [...]*' [...]. [...]. W pkt 1.5 Porozumienia Kwietniowego
zawarto zapis, z ktérego wynika, ze w przypadku [...]. [...].

Jak wynika z zeznan wiceprezesa Zarzadu ds. finansowych#2, zaangazowanie
Energa SA wynikajace z Porozumienia Kwietniowego byto ograniczone do kwoty
kowenantdw, czyli do ok. [...] z#3.

W dniu 30 kwietnia 2019 r. Rada Nadzorcza Spotki, dziatajac na podstawie wniosku
Zarzadu Spotki z tego samego dnia, wydata uchwate nr 45/V/2019, w ktorej udzielita
zgody na zawarcie porozumienia w sprawie finansowania budowy Elektrowni
Ostroteka C, a tym samym zapewnienie finansowania Projektu przez Energa SA
w kwocie nie mniejszej niz 819 min zt, w szczegdlnosci w drodze udzielenia
pozyczki.

W dniu 30 maja 2019 r. Spoétka uzyskata raport [...], wktérym jako warunek
utrzymania ratingu Spétki byto [...J*%4 [...]. [...]- [...]% [...]-

Zarzad Spdtki wyjasnité, Zze odpowiedzialnos¢ Energa SA za zapewnienie SPV
naktaddw finansowych na realizacje Projektu w Swietle obu porozumien obejmowata
kwote 1 mid zt (819,0 min zt na podstawie Porozumienia Kwietniowego
uwzgledniajgcego poniesione naktady w kwocie 181,0 min zt po zawarciu
Porozumienia Grudniowego). W lipcu 2019 r. Spoétka powiadomita Enea SA,
awsierpniu 2019 r. SPV4 o poziomie swego mozliwego zaangazowania
finansowego w Projekt, majac na wzgledzie [...] przeprowadzony w maju 2019 r.
przez[...].

W dniu 24 czerwca 2019 r. na mocy uchwaty Zarzadu Energa SA nr 40/W2019
zostat powotany w Spotce Zespdt ds. koordynacji i nadzoru Projektu pn. Ostrofeka
C%. Jednym z zadan ww. zespotu miato by¢ wynegocjowanie projektu nowe;
Umowy Inwestycyjnej ze spdtka Enea SA i doprowadzenie do jej zawarcia.

Negocjacje z Enea SA rozpoczely sie w dniu 3 lipca 2019 r. od zaproponowania
przez Zespol ds. koordynacji tzw. [...], ktére miaty zawiera¢ zatozenia niezbedne do
dalszego wspdlnego z Enea SA prowadzenia Projektu i stanowi¢ ramy dla nowej
Umowy Inwestycyjnej. Réwnolegle prowadzono rozmowy o zawarciu trojstronnej
umowy dotyczacej pozyskania finansowania. Prace nad uzgodnieniem tych
dokumentow trwaty do dnia 15 pazdziernika 2019 r., lecz mimo licznych spotkan i
wymiany korespondenciji Spotka i Enea SA nie ustality wspdinych ram prowadzenia
Projektu. Rdznice dotyczyly uwzglednienia ograniczen finansowych po stronie
Spdtkie, ograniczenia roli Enea SA do roli inwestora finansowego zapewniajacego
know how oraz braku mozliwosci prowadzenia w dobrej wierze negocjacii
dotyczacych pokrycia luki finansowej, ktdra miata wystgpi¢ w 2020 r.50

W dniu 7 sierpnia 2019 r. Spdtka i Enea SA wystosowaty do [...] SA i [...] SA pismo
z zaproszeniem do podjecia rozmow ukierunkowanych na wigczenie sig¢ do procesu

4 Uwzgledniajac podwyzszenie kapitatu Spotki o kwote 361 382 tys. zt, postanowienia tego porozumienie w zakresie
finansowania inwestycji pozostaty bez zmian wobec porozumienia z dnia 28 grudnia 2018 r.

4 Energa SAiEnea SA.

42 Protokét przestuchania $wiadka z dnia 2 czerwca 2021 r.

43 Wysokos¢ zaangazowania Energa SA zostato potwierdzone analiza [...].

44

“ [

4 Pismo z dnia 7 maja 2021 r. znak: ENSA-BA-000006/2021.

47 Pismo z dnia10 lipca 2019 r. znak: ENSA-BZ-000140/2019 i pismo z dnia 12 sierpnia 2019 r. znak: ENSA-BZ-
000155/2019 skierowane do Enea SA, oraz pismo z dnia 20 sierpnia 2019 r. znak: ENSA/RR/000037/2019 skierowane do
Enea SAi SPV.

4 Dalej: Zespot ds. koordynacii.

49 Zaangazowanie finansowe ograniczone do kwoty kowenantéw {. [...].

5% W Szczegdtowym Harmonogramie Realizacji Inwestycji zatwierdzonym w dniu 8 lipca 2019 r. zatozono, ze [...]. [...].



aranzacji finansowania. W odpowiedzi w dniu 22 sierpnia 2019 r. [...] SA
poinformowato o braku mozliwosci wznowienia rozméw  dotyczacych
wspotfinansowania Projektu, natomiast od [...] SA nie otrzymano odpowiedzi.

Na spotkaniu w dniu 26 listopada 2019 r. Zarzady Sponsorow okreslity kluczowe
wytyczne do dalszych prac nad nowg Umowg Inwestycyjng, w tym m.in..
symetryczny poziom finansowania Projektu przez Spotke i Enea SA po ok. [...] zt
oraz brak zapiséw naktadajacych na Spdtke obowigzek finansowania Projektu w
przypadku braku pozyskania inwestora zewnetrznego. Spdtka i Enea SA zgodnie
kwalifikowaty Projekt jako wspolne przedsiewziecie. Tego samego dnia projekt
nowej Umowy Inwestycyjnej, zgodny z poczynionymi ustaleniami, zostat przekazany
przez Spotke do Enea SA. Mimo wezwan®! ze strony Spdtki, Enea SA nie zajeta
ostatecznego stanowiska wobec przedtozonego projektu.

Ostatecznie nie  doprowadzono do  wynegocjowania nowej  Umowy
InwestycyjnejlUmowy Wspolnikow z Enea SA.

W dniu 20 listopada 2019 r. Spétka zawarta z [...]52 umowe, o $wiadczenie ustug
doradztwa transakcyjnego w zakresie pozyskania finansowania zewnetrznego dla
Projektu. W lutym 2020 r. zakres $wiadczonych ustug zostat rozszerzony o
poszukiwanie finansowania dla Projektu w technologii gazowej3. W ramach dziatan
[...] i Spdtka kontaktowaty sie z potencjalnymi inwestorami nie tylko w Polsce, ale
rowniez na catym $wiecie, ktorzy w wigkszosci nie wykazywali zainteresowania
inwestycyjnego w nowopowstajgce projekty weglowe. [...] skontaktowat sie z sie
z67 potencjalnymi inwestorami, z czego dwa banki: [...] wyrazity kierunkowe
wstepne zainteresowanie finansowaniem Projektu, jednakze nie ztozyly ofert. W
dniu 20 grudnia 2019 r. otrzymano jedng oferte, od [...]%4, z propozycjq wstepnych
warunkow finansowania w kwocie [...]. Oferta ta w ocenie [...] nie odpowiadata
wymaganiom typowym dla finansowania projektow infrastrukturalnych%. Mimo
odbycia dodatkowych rozméw, potencjalny inwestor nie skorygowat wstepnych
warunkow finansowania, w zwigzku z czym nie prowadzono z nim dalszych rozméw.
W Duzym raporcie z maja 2020 r. podsumowujgcym poszukiwanie finansowania [...]
stwierdzit, ze nie zidentyfikowat mozliwosci pozyskania dlugoterminowego
finansowania na potrzeby budowy Projektu, ktére odpowiada ekonomiczne;
charakterystyce projektu infrastrukturalnego. Ponadto [...] oSwiadczyt, Ze poczawszy
od 2013 r. mozna byto zauwazy¢ tendencje zwigzang z odchodzeniem instytucji od
wspierania przedsiewzie¢ zwigzanych z paliwami kopalnymi, w tym w szczegdlnosci
weglem kamiennym. Wskazano, ze w 2013 r. Bank Swiatowy, jako pierwsza duza
instytucja finansowa3é, podjat decyzje o zakonczeniu udzielania kredytdw dla
wiekszo$ci projektéw weglowych, a wedtug stanu na luty 2019 r. takich instytucii
byto juz 105. [...] jednocze$nie wskazat na duze zainteresowanie udziatem
w projekcie w technologii gazowej zaréwno inwestordw finansowych typu equity??,
jak i globalnych instytucji finansowych zapewniajacych finansowanie dtuzne.

(akta kontroli str.24-36, 144-248, 257-1196, 1210-1213, 1221-1350, 1911-1915,
2057-2116, 2117-2266, 2269-2395, 3151-3251, 3537-3542, 3560-3644, 3662-3685,
3702-3743, 3812-3836, 3875-3880, 3886-4274, 4285-4292, 4298, 4300-4308, 4312-
4313, 4650-4687, 4689-4969, 4993-4994, 4998-5020, 5024-5244, 5258-5345. 5351-

5 M.in. w dniu 27 listopada 2019 r. i w dniu 5 grudnia 2021 r.

2 L]

5 Rozszerzenie zakresu $wiadczonych zostato potwierdzone Porozumieniem z dnia 23 wrze$nia 2020 .
% Spobtka z siedzibg w[...].

% M.in. z powodu oczekiwania [...].

%  Zarzadzajaca aktywami wynoszacymi ponad 10 mid USD.

5 Finansowanie dokapitalizujace.



5356, 5359-5360, 5368-5476, 5506-5514, 5516-5522, 5526-5527, 5528-5530, 5534-
5699, 6356-6384, 6394-6395, 6408-6437, 6449)

Przed wydaniem NTP Energa SA dokapitalizowata%® SPV tgczng kwotg 569,4 min zt
(kwota ta ulegta pomniejszeniu 0 100,9 min zt w zwigzku z kupnem akcji i udziatow
SPV przez Enea SA), oraz udzielita krétkoterminowej pozyczki w kwocie 10,0 min zt
(na podstawie umowy pozyczki z dnia 23 listopada 2017 r., zmienionej aneksem
nr 1), Po wydaniu NTP Spétka podwyzszyta kapitat zaktadowy SPV o kolejne
180,7 min zt. Ponadto w 2019r. udzielta dwoch pozyczek, z tytutu ktdrych
wyptacono srodki w wysoko$ci 58,0 min zt (na podstawie umowy pozyczki z dnia
17 lipca 2019 r., zmienionej aneksami od nr 1 do 6) oraz 340,0 min zt (na podstawie
umowy pozyczki z dnia 23 grudnia 2019 r. zmienionej aneksem nr 1).

Na mocy uzgodnien z Enea SA w dniu 22 grudnia 2020 r. nastgpita cesja potowy
wierzytelno$ci z tytulu ww. pozyczek ze Spotki na Enea SA. W wykonaniu tych
postanowienn Spotka otrzymata zaptate ceny zbywanej wierzytelnosci stanowigcej
roznowarto$¢ czesci kapitatowej wraz z naliczonymi do momentu ptatnosci
odsetkami naleznymi od pozyczkobiorcy. Termin sptaty pozyczek zostat ustalony na
dzien 30 czerwca 2021 .

Spfata udzielonych SPV pozyczek obarczona byta ryzykiem ze wzgledu na sytuacije
finansowg SPV i dotychczasowe odraczanie termindw sptaty kolejnymi zawieranymi
aneksami.

Zgodnie z jednostkowym sprawozdaniem finansowym Energa SA za 2020 r.60
dokonano odpisu warto$ci ww. pozyczek udzielonych SPV w wysokosci 188 min zt
oraz utworzono rezerwe na zobowigzania inwestycyjne wobec SPV w wysoko$ci
218 min zt.

taczna warto$¢ Srodkow przekazanych SPV przez Spdtke, po uwzglednieniu
nabycia akcji i udziatdw przez Enea SA oraz cesji cze$ci wierzytelnosci z tytutu
pozyczek, wyniosta 659,4 min zt, w tym od momentu wydania NTP wyniosta ona
379,7 min zt.

Zarzad Spotki wyjasnitt!, ze kwota ta jest nizsza niz wartoS¢ wynikajaca
z Porozumienia Grudniowego i Porozumienia Kwietniowego, poniewaz wysoko$c¢
przekazywanych $rodkow wynikata z Harmonogramu Finansowania i byta
kazdorazowo skorelowana z potrzebami finansowymi SPV, jak réwniez z powodu
zawarcia w dniu 13 lutego 2020 r. porozumienia z Enea SA o0 zawieszeniu
finansowania Projektu.

Pozostate koszty Spotki zwigzane z projektem zostaty poniesione w szczegolno$ci
na ustugi prawne i doradcze i wyniosty w sumie 11868 tys. zt, z czego kwota
318,8 tys. zt zostata refakturowana na inne podmioty: [...]62.

Zgodnie z Raportem biezacym nr 42/2020 w dniu 19 maja 2020 r. Energa SA
otrzymata od SPV kopie uchwaly nr 39/2020 w sprawie utworzenia odpisow
aktualizujgcych warto$¢ ksiegowg aktywdw. Szacowany wptyw na skonsolidowany
wynik netto Grupy Energa za 2019 rok wynidst (-) 443 min zt, a na jednostkowy
wynik netto Energa SA za 2019 r. wyniést (-)453 min zt. W zatwierdzonym
sprawozdaniu finansowym Energa SA za 2019 r. warto$¢ udziatow Energa SA
w SPV zostata spisana z wartoSci 456 min zt do 0 zl, w zatwierdzonym

%  Kapitat zatozycielski i podwyZzszenie kapitatu zaktadowego.

% Pozyczka wraz z odsetkami (w wysoko$ci [...]) zostata sptacona w dniu 30 marca 2018 r.

8  Przyjete uchwatg nr 998/VI/2021 Zarzadu Energa SA z dnia 13 kwietnia 2021 r. i zatwierdzone uchwatg nr 4 Zwyczajnego
Walnego Zgromadzenia Energa SA z dnia 14 czerwca 2021 r.

61 Pismo z dnia 7 kwietnia 2021 r. znak:ENSA-BA-000001/2021.

2 [.]



skonsolidowanym sprawozdaniu Grupy Energa za 2019 r. warto$¢ inwestycji w SPV
rowniez zostata spisana z wartosci 523 min zt do 0 zt.

(akta kontroli str.21-23, 3658-3661, 3744-3768, 3837-3874, 5359, 5366, 5530, 6295,
6326-6355)

1.2 Wykonywanie zadan zwigzanych z udzieleniem zgéd korporacyjnych
dotyczacych wydania NTP dla Generalnego Wykonawcy Projektu,
finansowaniem SPV oraz sprawowaniem nadzoru nad realizacjg
Inwestycji

Wydanie Generalnemu Wykonawcy Kontraktu na Budowe Elektrowni Ostroteka C
omocy ok. 1000 MW$3 Polecenia Rozpoczecia Prac uzaleznione bylo m.in. od
uzyskania uprzedniej zgody Walnego Zgromadzenia SPV (zgodnie z [...]) oraz od
spetnienia SWRI, potwierdzonych uchwatami Rad Nadzorczych Energa SA i Enea
SA (zgodnie z [...]).

W dniu 7 sierpnia 2018 r. Zarzad Energa SA wystapit z wnioskiem do Walnego
Zgromadzenia Spdtki o udzielenie kierunkowej zgody na przystapienie do Etapu
Budowy w ramach Projektu. W uzasadnieniu do wniosku wskazano, ze wydanie
kierunkowej zgody jest jednym z warunkow wydania NTP. W dniu 20 sierpnia
2018 r. Rada Nadzorcza Spotki uchwatg nr 83/V/2018 pozytywnie zaopiniowata ww.
wniosek Zarzadu Energa SA.

W dniu 3 wrzesnia 2018 r. Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Energa SA podjeto
Uchwate nr 4 w sprawie wyrazenia kierunkowej zgody na przystapienie do Etapu
Budowy w ramach Projektu Ostroteka C, polegajacego na przygotowaniu, budowie
i eksploatacji bloku energetycznego na parametry nadkrytyczne pary opalanego
weglem kamiennym o mocy brutto ok. 1 000 MW.

W dniu 18 grudnia 2018 r. Zarzad Spotki podjat uchwate nr 1379/V/2018 w sprawie
wystapienia do Rady Nadzorczej Spdtki o wyrazenie zgody na wydanie przez SPV
Polecenia Rozpoczegcia Prac dla Generalnego Wykonawcy, a takze okreslenie
sposobu wykonywania prawa gtosu na NZW Spotki Elektrowni Ostroteka sp. z o.0.
wten sposob, ze Spotka bedzie gtosowata za podjeciem uchwalty w sprawie
wyrazenia zgody na wydanie NTP. W uzasadnieniu do ww. wniosku napisano, ze
wdniu 17 grudniu 2018 r. odbylo sie posiedzenie Zarzadu SPV, na ktorym
procedowano wniosek do Zgromadzenia Wspdlnikow SPV o wyrazenie zgody na
wydanie NTP, w oparciu o obowigzujgcy model finansowania i obowigzujacq
Umowe Inwestycyjng. Tre$¢ procedowanego wniosku SPV byta zbiezna z trescig
uzgodniong z Energa SA (Enea SA nie zgtosita uwag do tresci wniosku) i zawierata
dane z modelu finansowego, ktory postuzyt do wydania zgody na podpisanie
kontraktu w dniu 12 lipca 2018 r., oraz propozycje SWRI. Wniosek nie zostat jednak
przegtosowany przez Zarzad SPV, ze wzgledu na stanowisko cztonkéw zarzadu
powotanych przez Enea SA, ktdrzy uznali wniosek za przedwczesny z powodu
nieaktualno$ci modelu finansowego oraz nieuzgodnienia przez Energa SA i Enea
SA struktury finansowa Projektu.

Do wniosku Zarzadu Energa SA o wyrazenie zgody na wydanie NTP zatgczono
takze projekt wniosku SPV o wyrazenie zgody na wydanie NTP, w ktorym
zaproponowano SWRI i sze$¢ warunkdw ich ziszczenia sig, w tym warunek V
dotyczacy mozliwos¢ realizacji Projektu bez naruszenia zobowigzan finansowych
w ramach zewngtrznego finansowania zaciagnietego w danym czasie przez
odpowiednio Energa SA oraz Enea SA. Potwierdzeniem spetnienia tego warunku

8 Dalej: Kontrakt.



miaty by¢ oswiadczenia Zarzadu Energa SA i Enea SA o mozliwosci realizacji
Projektu bez naruszenia zobowigzan finansowych.

Zatgcznikami do ww. wniosku Zarzadu Energa SA byly réwniez informacje i opinie
departamentow merytorycznych Spétkié4. W zataczonych informacjach stwierdzono
m.in., ze:

— Z punktu widzenia wydania NTP kluczowe znaczenie posiadato uprzednie
potwierdzenie realizacji Szczegdtowych Warunkéw Ramowych Inwestycji,
ustalonych przez Rade Nadzorcza Energa SA, a ich realizacja potwierdzona
miata by¢ przez ten sam organ w drodze stosownej uchwaty;

— ocena optacalnosci Projektu zostata sporzadzona w oparciu o: prognozy SPV®5,
[...] i utrzymanie aktualnych cen rynkowych w przysziosci w ujeciu realnym®s,
Dla wszystkich scenariuszy cenowych Projekt generowat dodatni poziom NPV,
a IRR>WACC (przyjety na poziomie [...]);

— do analiz postuzono sie zaimplementowang w modelu finansowym$7 strukturg
finansowa Projektu, tj.: [...] zt stanowit kapitat wiascicielski Spdtki i Enea SA
(.0, [..]zt8rodkiz [..], [...1 2 [..]. [..1Z [..). [...] Z [..]68;

— Korekta Diugoterminowego Modelu Finansowego Grupy Energa, w zakresie
Projektu Ostroteka C zaktadata zmiane poziomu zaangazowania w projekt z [...]
zt do [...] zt, wynikajacq ze struktury finansowania Projektu, przy zachowaniu
wspotkontroli z Enea SA, pozyskanie dofinansowania od [...] w formie
dokapitalizowania Spo#ki [...];

— dokonano analizy wariantu realizacji Projektu przy zaangazowaniu Grupy
Energa w budowe Elektrowni Ostroteka C na [...] zt. Departament Finanséw
wyrazit opinig, iz [...];

— [...] dokonata w marcu 2018 r. analizy [...], wskazujacej na potencjalny wptyw
podejmowanych decyzji lub wariantow inwestycyjnych na poziom ratingu. [...]

— jakiekolwiek zmiany ustaler umownych pomiedzy Sponsorami i SPV (tj. zmiany
zapisbw obowigzujacej Umowy Inwestycyjnej badz zawarcie nowej),
powodujace konieczno$¢ rozpoznania petnej konsolidacji Projektu przez Energe
SA lub przekroczenie wskaznikéw ratingowych, musiaty by¢ poprzedzone
ponowng analizg i uzyskaniem od [...] opinii w tym zakresie.

W dniu 18 grudnia 2018 r. Zarzad Energa SA podjat uchwate nr 1378A//2018

w sprawie wystgpienia do Rady Nadzorczej Energa SA w sprawie:

a) okreslenia Szczegdtowych Warunkdw Ramowych Inwestycji (SWRI),

b) potwierdzenia spetnienia SWRI [...].

Propozycja SWRI zostata zaproponowana w oparciu 0 ww. projekt wniosku SPV

0 wyrazenie zgody na wydanie NTP.

Na potwierdzenie spetienia [...] SWRI Zarzad Spétki w dniu 18 grudnia 2018 r.

przedstawit Radzie Nadzorczej Spotki potwierdzenie mozliwosci realizacji Projektu

bez naruszenia zobowigzan finansowych.

W dnia 19 grudnia 2018 r. Rada Nadzorcza Energa SA:
w uchwale nr 124/W2018 okres$lita SWRI,

w uchwale nr 126A//2018 potwierdzita spetnienie Szczegdtowych Warunkéw
Ramowych Inwestycji [...],

&  Departament Finanséw, Departament Strategiczny, Departament Strategii, Rozwoju i Innowacji.

8  Prognozy cenowe z maja 2018 r., zaktualizowane w grudniu 2018 r.

8  Prognozy cen dotycza sytuaciji na rynku energii, uprawnien do emisji i wegla z dostawa na [...] rok.

67 Model finansowy Projektu zostat przestany Spétce przez przedstawiciela SPV w dniu 18 grudnia 2018 .
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Stwierdzone
nieprawidtowosci

— w uchwale nr 128/V/2018 okreslita sposéb wykonywania prawa gtosu na NZW
spotki SPV w ten sposéb, ze Energa SA bedzie gtosowata ZA wydaniem NTP,
pod warunkiem, iz w aukcji mocy, z okresem dostaw rozpoczynajacym sie
w 2023 r., Projekt uzyska dla mocy okre$lonej w certyfikacie warunkowym, tj.
[...] MW, cene za okres 15 lat, na poziomie nie nizszym nie okreslony w strategii
aukcyjnej, tj. nie mniej niz [...] zkWi/rok.

Osiagniecie stawki 202,99 zt zt/kW/rok w ramach aukcji rynku mocy na okres dostaw

od 2023 r., jaka miata miejsce w dniu 21 grudnia 2018 r. oznaczato, ze spetniony

zostat warunek zawarty w uchwatach Rady Nadzorczej Energa SA z dnia 19 grudnia

2018 r.

W dniu 28 grudnia 2018 r. Nadzwyczajne Zgromadzenie Wspolnikdw Spotki
Elektrownia Ostroteka sp. z 0.0. podjeto uchwate nr 1, w ktérej wyrazono
bezwarunkowg zgode na wydanie NTP.

(akta kontroli str.23-24, 40-139, 1200-1201, 1916-2056, 2903-3150, 3252-3511,
3557-3559, 4285-4292, 4296-4304, 4306-4307, 4320-4649, 5020, 5228-5245, 5258-
5345, 5356-5359, 5481-5502, 5508-5510, 6385-6393)

Zarzad Spotki przedstawiat Radzie Nadzorczej Spdtki cykliczne Raporty Okresowe
Z realizacji projektu (za okres 5 lipca 2018 r. — 5 marca 2019 r.) jako wykonanie
uchwaty Rady Nadzorczej Spétki nr 73/V/2018 z dnia 5 lipca 2018 r. oraz cykliczne
raporty Status realizacji Projektu Ostroteka C (za okres marzec 2019 r. — 4 maja
2021 r.).

W dokumentach Zarzad Spotki informowat Rade Nadzorczg m.in. o kluczowych
wydarzeniach w okresie objetym projektem i pracach zwigzanych z pozyskaniem
finansowania na potrzeby realizacji Projektu. Ponadto w okresie od lipca do grudnia
2018 r. informowano o postepach prac nad uzgodnieniem SWRI.

W Raportach okresowych, poczawszy od sierpnia 2019 r., Zarzad Spétki informowat
Rade Nadzorczg Spdtki, ze realizacje celu zwigzanego z zamknigciem finansowania
Projektu do dnia 31 grudnia 2019 r. ocenia jako zagrozong w zwigzku z [...]. [...].

(akta kontroli str.140-143, 144-248, 250-1196, 1197-1200, 2117-2266, 2269-2898,
3560-3569, 4285-4292, 5360-5362, 6396-6407)

W  dziatalnosci  kontrolowanej jednostki w przedstawionym wyzej zakresie
stwierdzono nastepujace nieprawidtowosci:

. Zgoda na wydanie NTP wyrazona przez petnomocnika Zarzadu Energa SA na

Nadzwyczajnym Walnym Zgromadzeniu Wspdlnikow SPV w dniu 28 grudnia 2018 .
zostata udzielona w sytuacji niezapewnienia petnego finansowania Projektu,
aZarzad Energa SA miat Swiadomo$¢ istniejacej luki finansowej w Projekcie
wynikajacej z ograniczenia zaangazowania finansowego Sponsorow i trudnosci
w pozyskaniu inwestora zewnetrznego. Skutkiem powyzszego dziatania byto dalsze
angazowanie sie Energa SA w Projekt bez uzgodnionej struktury finansowania
i obarczony istotnymi ryzykami realizacji, i wydatkowanie w 2019 r. przez Energa SA
na Projekt kwoty 180,7 min zt poprzez podwyzszenie kapitatu zaktadowego SPV, co
w powyzszej sytuacji stanowito dziatanie niegospodarne, oraz udzielenie jej dwoch
pozyczek w kwocie 199 min zi,

W momencie udzielania zgody na wydanie NTP nie byt uzgodniony pomiedzy
Sponsorami model finansowy, w oparciu o ktdry zapewniono by catoSciowe
finansowanie Projektu. Dodatkowo struktura finansowa, ktorg dysponowata
Energa SA byta nieaktualna i zaktadata niemozliwe do uzyskania finansowanie

8  Po uwzglednieniu cesji potowy wierzytelnosci z tytutu pozyczek, ktére wynosity tacznie 398 min zt.
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zewnetrzne od FIZAN Energia w kwocie 1 mld zt (porozumienie z tym podmiotem
wygasto w dniu 30 listopada 2018 r., a TFI Energia, reprezentujace FIZAN Energia
powiadomito Energa SA i Enea SA w dniu 28 grudnia 2018 r. o ograniczonych
mozliwosciach inwestycyjnych tego funduszu) oraz od Bankéw w kwocie [...] zt
(Enea SA i Energa SA nie mogly zabezpieczy¢ finansowania dtuznego w sposéb
oczekiwany przez Banki0). Ponadto w zawartym w dniu 28 grudnia 2018 r.
(. w dniu wydania NTP) Porozumieniu Grudniowym zaangazowanie finansowe
w Projekt ze strony Enea SA zostato ograniczone do 1 mld zt, a zaangazowanie
Energa SA, ktore miato wynosi¢ nie mniej niz 1 mid zl, co nie mogto zostat
spetnione w deklarowanej wysokosci z powodu okreslenia przez [...] w marcu
2018 r. poziomu zaangazowania Energa SA w Projekt do kwoty [...] z.
Deklaratywna tre$¢ Porozumienia Grudniowego skutkowata brakiem wyraznego
zobowigzania Energa SA co do zaangazowania w Projekt konkretnej kwoty.
Gwarantujac kwote nie mniej niz 1,0 mid zt Spotka jednoczesnie nie okreslita
maksymalnej kwoty swojego zaangazowania. Porozumienie nie zawierato rowniez
kwot zaangazowania inwestorow zewnetrznych i kredytodawcdw. Te kwestie miaty
by¢ uwzglednione w ostatecznej wersji modelu finansowego Projektu. Zarzad
Energa SA miat petng Swiadomosc¢ istniejacej luki finansowej w Projekcie, ktora po
uwzglednieniu deklarowanych kwot zaangazowania ze strony Sponsorow wynosita
ponad 4,7 mid zt. Zgodnie rekomendacjg Departamentu Finanséw Spotki z dnia 18
grudnia 2018 r. (bedacej zatacznikiem do wniosku Zarzadu Energa SA o zgode na
wydanie NTP) jakiekolwiek zmiany ustalerr umownych pomiedzy Energa SA, Enea
SA i SPV musiaty by¢ poprzedzone ponowng analizg i uzyskaniem opinii w tym
zakresie od [...]. Pomimo, Zze rozwigzanie Umowy Inwestycyjnej i podpisanie
Porozumienia Grudniowego mie$cito sie w zakresie ww. rekomendacji, to Energa
SA nie zaméwita ponownej analizy ze strony [...], czego konsekwencjg byt brak
petnej wiedzy o mozliwym do zaangazowania poziomie finansowania.

(akta kontroli str. 1916-1923, 1933-2056, 2119-2121, 2125-2129, 2143-2145, 2152-
2153, 2158-2165, 2226-2228, 2230-2232, 2234, 2236-2238, 2240-2242, 2244-2246,
3812-3829, 3875-3880, 3886-4274, 4689-4735, 4753-4782, 4834-4912, 5020, 5030-
5124, 5127-5133, 5258-5345, 5549-5602, 5608-5699, 6355-6383, 6408-6437, 6449)

Owczesny wiceprezes Zarzadu Energa SA ds. finansowych zeznaf™, ze powodem
nieuzgodnienia jednego wspoéinego modelu finansowego byto przyjecie réznych
pozioméw Sciezek cenowych’? w ramach Enea SA i Energa SA, oraz postawa
negocjacyjna Enea SA. Zarzad Spotki wyjasnit’3 ponadto, ze Porozumienie
Grudniowe naktadato na Spdtke obowigzek zapewnienia finansowania w zakresie
1mld zt, za$§ powyzej tej kwoty Spdtka byta jednostronnie uprawniona do
dookreslenia poziomu swego zaangazowania. Zarzad Spotki wyjasnit rowniez’, ze
w Il pot. 2018 r. trwaty intensywne prace nad uzgodnieniem finalnej struktury
finansowania Projektu. Jeden z jej elementow stanowit poziom zaangazowania
Sponsoréw, ktdry byt dyskutowany przy zatozeniu, iz nie bedzie on naruszat
wspdtkontroli  Udziafowcow. Poziom zaangazowania Udziafowcow byt rdwniez
zwigzany z poziomem zaangazowania pozostatych finansujacych, w tym bankéw
oraz dodatkowego finansujacego, jakim miat by¢ FIZAN Energia. Zarzad dodaf™s, ze
rola Energa SA w pozyskiwaniu finansowania zewnetrznego na realizacje Projektu
polegata m.in. na wspieraniu SPV w rozmowach z instytucjami finansowymi,

70 []

™ Protokét przestuchania $wiadka z dnia 3 czerwca 2021 r.

2 Diugoterminowe prognozy cen: wegla, energii elektrycznej, praw do emisji CO2, marzy. Energa SA i Enea SA zamawialy
prognozy w réznych podmiotow.

s Pismo z dnia 7 maja 2021 r. znak: ENSA-BA-000006/2021.

™ Pismo z dnia 7 maja 2021 r. znak: ENSA-BA-000006/2021.

5 Pismo z dnia 7 kwietnia 2021 r. znak: ENSA-BA-000001/2021.
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przygotowaniu materiatow informacyjnych na rzecz tych podmiotéw i prowadzeniu
rozméw z[..] oraz PGE Polskq Grupg Energetyczng SA® w sprawie
zaangazowania W Projekt na poziomie kapitatowym. Ponadto, jak wskazano,
przedstawiciele Energa SA uczestniczyli w pracach nad materiatami dla Bankéw
w porozumieniu z SPV, Enea SA i FIZAN Energia.

(akta kontroli str. 37, 4299, 4308, 5510)

W ocenie NIK udzielenie zgody na wydanie NTP w sytuacji niezapewnienia petnego
finansowania Projektu oraz zawarcie Porozumienia Grudniowego, ktorego zapisy
powodowaty niepewno$¢ co do warunkéw finansowania inwestycji byto dziataniem
nieprawidtowym, stwarzajagcym ryzyko nieuzyskania zakfadanego zwrotu
z zaangazowania Energa SA w te inwestycje. NIK nie podziela w zwigzku z tym
zeznan 6wczesnego wiceprezesa Zarzadu Energa SA ds. finansowych i wyjasnien
Zarzadu Spdtki. W sytuacji dysponowania przez Zarzad Spotki wiedzg o istnieniu
luki finansowej w Projekcie i ograniczeniu zaangazowania Enea SA w Projekt do
kwoty 1,0 mld zt, trwajace prace nad uzgodnieniem finalnej struktury finansowania
Projektu i prowadzenie rozméw majacych na celu pozyskanie finansowania
zewnetrznego nie mogq zostac¢ potraktowane jako okolicznosci usprawiedliwiajace
nieprawidtowe dziatanie Zarzadu Energa SA. Obowigzkiem Zarzadu jako organu
spotki jest dbanie o interes ekonomiczny Spotki i podejmowanie decyzji, ktore nie
powodujg ujemnych skutkow finansowych dla zarzadzanego podmiotu. Nalezy
zauwazyt, ze rola Energa SA nie mogta sprowadzac sie takze jedynie do wspierania
SPV i prowadzenia rozméw, poniewaz Spotka powinna byta pozyskac finansowanie
zewnetrzne we wspdtpracy z Enea SA i SPV. Ponadto udzielenia zgody na wydanie
NTP w sytuacji zawarcia Porozumienia Grudniowego, ktore zawierato deklaratywny
i nieprecyzyjny zapis dotyczacy wysoko$ci zaangazowania finansowego Energa SA,
rowniez nie mozna uzna¢ za wiasciwe. Wyjasnienia Zarzadu Energa SA
potwierdzajg, ze Spdtka i Enea SA miaty odmienne zdanie co do wysokosci tego
zaangazowania i Enea SA uwazata, ze Energa SA zobowigzata sie, w sytuacji
nieznalezienia finansowania zewnetrznego, do sfinansowania we wtasnym zakresie
reszty potrzebnej kwoty, czemu Spdtka konsekwentnie zaprzeczata. Sama Spotka
jednak godzac sie na nieprecyzyjny zapis w Porozumieniu Grudniowym, ze
deklaruje zaangazowanie finansowe w Projekt w kwocie nie mniejszej niz 1 mid zt
inie podajac gornego putapu tego zaangazowania, faktycznie data drugiemu
Udziatowcowi mozliwos¢ interpretacji, ze to ona pokryje powstatg w Projekcie luke
finansowg w Projekcie. W konsekwencji spowodowato to sytuacje, w ktorej nie
wiadomo byto, kto zapewni brakujaca kwote ponad 4,7 mid zt, potrzebng do
zapewnienia cato$ciowego finansowania Projektu, pomimo ktdrej to sytuacji wydano
zgode na Rozpoczecie Prac, generujgce powstawanie kosztow w Projekcie.
Ponadto zdaniem NIK rozwigzanie Umowy Inwestycyjnej i zastgpienie jej
Porozumieniem Grudniowym niezawierajacym konkretnych obowigzkdéw Sponsorow
obnizato wiarygodnos¢ obu spotek wobec instytucji finansowych jako gwarantow
realizacji warunkéw udzielenia finansowania. Zdaniem Izby, mogto to by¢ jednym
z czynnikéw zakonczonych niepowodzeniem dziatan zwigzanych z uzyskaniem
zewnetrznego finansowania Projektu.

. Zarzad Energa SA, majgc $wiadomos¢ istnienia istotnych rdznic pomiedzy
Sponsorami co do wysokosSci zaangazowania w Projekt oraz trudno$ci w uzyskaniu
zewnetrznego finansowania nie podejmowat koniecznych skutecznych dziatan
zabezpieczajacych interes Spdtki. Konsekwencjg braku tych dziatan byto utracenie
catosci zaangazowania finansowego Energa SA w SPV, czego przejawem bylo

% Dalej: PGE.



spisanie w sprawozdaniach finansowych Spétki i Grupy Kapitatowej Energa wartoSci
udziatébw w SPV i wartosci inwestycji odpowiednio z kwot: 456 min zt i 523 min zt do
0zt

Zarzad Energa SA zgodzit sie na rozwigzanie Umowy Inwestycyjnej i podpisanie
Porozumienia ~ Grudniowego, ktére nie precyzowato zapisu dotyczacego
zaangazowania finansowego Energa SA w Projekt, jak rowniez nie okreslato, w jaki
sposdb zostanie zapewnione brakujgce finansowanie inwestycji. Wprawdzie
w Porozumieniu Grudniowym zatozono, ze do dnia 28 stycznia 2019 r. zostang
uzgodnione: forma, harmonogram i warunki zaangazowania finansowego inwestora
finansowego ([...]), zasady udzielenia SPV kredytow ([...]) oraz zostanie podpisana
nowa umowa inwestycyjna ([...]), a w przypadku niespemienia tych warunkow
w zadeklarowanej dacie miaty zosta¢ podjete starania w celu dostosowania
Kontraktu do aktualnego statusu Projektu ([...]), to do zadnego tych zdarzen nigdy
nie doszto. Niepodpisanie nowej Umowy Inwestycyjnej oraz ograniczenie
zaangazowania finansowego Sponsoréw czynito niemozliwym pozyskanie dtuznego
finansowania zewnetrznego, poniewaz oznaczato konieczno$¢ poreczania
zobowigzan dituznych SPV, na co nie byto zgody Udziatowcow.

(akta kontroli str. 24-36, 216-239, 251, 257-264, 372-374, 388-391, 418-419, 433,
438-439, 467-468, 475-479, 517-518, 522-523, 617-618, 666-667, 692-695, 710-
711, 730-731, 754-756, 809-811, 819-820, 862-863, 867-868, 965, 976-979, 1029-
1037, 2119-2121, 2125-2129, 2143-2145, 2152-2153, 2158-2165, 2226-2228, 2230-
2232, 2234, 2236-2238, 2240-2242, 2244-2246, 2248, 2251-2252, 2254-2255,
2257-2266, 2270-2272, 2300-2301, 2320-2321, 2338-2339, 2397-2400, 3812-3829,
3886-4274, 4689-4735, 4753-4782, 4834-4912, 5020, 5030-5124, 5127-5133, 5258-
5345, 5549-5602, 5608-5699, 6295, 6356-6383, 6408-6437, 6449)

Zarzad Spdtki wyjasnit’’, ze Umowa Inwestycyjna zostata rozwigzana z inicjatywy
Enea SA. Zgodnie ze stanowiskiem Enea SA zawarcie Porozumienia Grudniowego
stanowito warunek wydania przez Enea SA zgody na wydanie NTP. Owczesny
wiceprezes ds. finansowych Energa SA zeznal’®, ze zawarcie Porozumienia nie
oznaczato odejscia od wspotkontroli, poniewaz do momentu ewentualnego wyjscia
Enea SA z Projektu ta wspdtkontrola byta zachowana. Porozumienie Grudniowe
byto wstepem do zawarcia nowej Umowy Inwestycyjnej, ktora miata uwzgledniac
mozliwo$ci finansowe obu Spdtek, do czego jednak nie doszto. Zarzad Spotki
wyjasnit’®, ze Spétka podjeta w styczniu 2019 r. negocjacje dotyczace zawarcia
nowej Umowy Inwestycyjnej w terminie wynikajacym z Porozumienia Grudniowego,
jednakze Enea SA nie podjeta prac zmierzajacych do wynegocjowania i przyjecia
nowej Umowy Inwestycyjnej.

(akta kontroli str. 25, 4298, 5511)

W ocenie NIK Zarzad Energa SA winien byt zabezpieczy¢ interes Spotki i dazy¢ do
okre$lenia jednoznacznych zasad wspotkontroli przez Sponsorow, co nie zostato
zagwarantowane w Porozumieniu Grudniowym Byto o tyle istotne, ze w przypadku
zerwania ww. zasad Energa SA bytaby zobowigzana do ujawnienia catej wartoSci
Projektu w bilansie Spotki, co z kolei miatoby wptyw na kowenanty finansowe
i bezpieczenstwo finansowe Spdtki. W zwigzku z tym NIK nie podziela zeznan
dwczesnego wiceprezesa Zarzadu ds. finansowych i wyjadnien Zarzadu Spotki.
Rozwigzanie Umowy Inwestycyjnej i podpisanie Porozumienia Grudniowego,
w ktorym zawarto deklaratywng wysoko$¢ zaangazowania Enea SA i Energa SA,

7 Pismo z dnia 7 maja 2021 r. znak: ENSA-BA-000006/2021.
8 Protokét przestuchania $wiadka z dnia 2 czerwca 2021 r.
™ Pismo z dnia 7 kwietnia 2021 r. znak: ENSA-BA-000001/2021.
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oraz niedoprowadzenie do zrealizowania pkt [...] Porozumienia Grudniowego,
w ocenie NIK nie zabezpieczato interesu Energa SA. Zdaniem NIK Zarzad Energa
SA, twierdzac, Zze zapisy Porozumienia Grudniowego nalezy rozumie¢ w taki
sposob, ze spotki zachowujg wspotkontrole, iw zwigzku z tym réwny udziat
finansowy w Projekcie, powinien zagwarantowa¢, aby wynikato to wprost
z postanowien tego Porozumienia, a nie jego pdzniejszej interpretacji, ktéra
w zalezno$ci od podmiotu mogta sie rozni€. Sposéb ujecia kwot zaangazowania
Enea SA i Energa SA wskazywat, ze zachowanie réwnego udziatu w finansowaniu
Projektu przestato obowigzywa¢. Co wiecej, kwestia wspotkontroli powinna byta
wprost zosta¢ zapisana w Porozumieniu Grudniowym, poniewaz w przypadku
koniecznosci  dokapitalizowania SPV  przy uprzednim wykorzystaniu catej
zadeklarowania przez Enea SA kwoty zaangazowania Energa SA stataby sie
wiekszosciowym wspdlnikiem SPV i przejetaby nad nig kontrole. Stan ten mogto
zmieni¢ podpisanie nowej Umowy Inwestycyjnej, do czego jednak nie doszio. NIK
dostrzega dziatania podejmowane przez Zarzad Energa SA w 2019 r. w celu
wypracowania nowej Umowy Inwestycyjnej, jednakze ocenia je jako
niewystarczajace. Nalezy zauwazy¢, ze w Porozumieniu Grudniowym przewidziano
plan dziatania na wypadek niepodpisania nowej Umowy Inwestycyjnej w postaci
dostosowania Kontraktu do aktualnego statusu Projektu. Przyjmujac nawet, ze
wymagato to zaangazowania SPV (stronami Kontraktu byt GW i SPV), Energa SA
nie podjeta jednak Zzadnych dziatan w celu wykonania tego zapisu — ani po
28 stycznia 2019 r., ani po uzyskaniu w maju 2019 r. analizy ratingowej [...], w ktorej
potwierdzono ograniczenie finansowe Energa SA do kwoty [...] zt.

. Energa SA nie zapewnita przeprowadzenia ponownego procesu udzielenia zgod
korporacyjnych w postaci uchwaty Zarzadu Energa SA i uchwaty Rady Nadzorczej
Energa SA dotyczacych zgody na wydanie NTP, w sytuacji rozwigzania Umowy
Inwestycyjnej.

Zgody korporacyjne udzielone w dniach 18-19 grudnia 2018 r. zostaty wydane
w innej sytuacji faktycznej i prawnej niz istniejacej w momencie udzielenia w dniu
28 grudnia 2018 r. zgody na wydanie NTP przez petnomocnika Zarzadu Energa SA
na Nadzwyczajnym Walnym Zgromadzeniu WspdInikow SPV. Umowa inwestycyjna
gwarantowata rowny poziom zaangazowania finansowego w Projekt i wspotkontrole
nad SPV przez Udziatowcéw, co nie zostato z kolei zagwarantowane w zawartym
w miejsce Umowy Inwestycyjnej Porozumieniu Grudniowym. Ponadto zostato w nim
ograniczone zaangazowanie finansowe Enea SA i Energa SA, co miato negatywny
wptyw na poszukiwanie dtuznego finansowania zewnetrznego, a w konsekwencji na
zapewnienie petnego finansowania Projektu. Rada Nadzorcza Spétki, nie majac
petnej wiedzy o ograniczeniu zaangazowania w budzet Projektu Sponsordéw, zostata
pozbawiona mozliwo$ci uwzglednia w tej kwestii i zajecia wobec niej stanowiska. Co
prawda Rada Nadzorcza Energa SA wydata w dniu 3 stycznia 2019 r. nastepczg
zgode na podpisanie Porozumienia Grudniowego, jednakze miato to miejsce juz po
podpisaniu tego Porozumienia i — co kluczowe — po udzieleniu zgody przez
Nadzwyczajne Zgromadzenie WspoInikdw SPV na wydanie NTP.

(akta kontroli str. 1933-2056, 3875-3880, 3893-4181, 4320-4345)

Zarzad Spotki wyjasnit®0, ze Spétka nie prowadzita dziatan ukierunkowanych na
uzyskanie nowych zgod korporacyjnych na wydanie NTP.

(akta kontroli str. 5356)

W ocenie NIK w sytuacji wystapienia nowych okoliczno$ci faktycznych i prawnych
(jakimi bylo rozwigzanie Umowy Inwestycyjnej i zawarcie Porozumienia

8  Pismo z dnia 26 maja 2021 r. znak: ENSA-BA-000008/2021.
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Grudniowego) nalezato zainicjowa proces uzyskania zgdd korporacyjnych na
wydanie NTP od nowa. Spowodowatoby to konieczno$¢ sporzadzenia nowych
opinii, w szczegdlnosci dotyczacych mozliwosci finansowania Projektu, przez
komérki merytoryczne Energa SA. Zgodnie z rekomendacjg Departamentu
Finanséw Spotki z dnia 18 grudnia 2018 r. jakiekolwiek zmiany ustalen umownych
pomiedzy Energa SA, Enea SA i SPV powinny bylty by¢ poprzedzone ponowng
analizg i uzyskaniem opinii w tym zakresie od [...]. Dziatania powyzsze nie zostaty
podjete, co daje podstawy do przyjecia, iz w spétce naruszone zostaty zasady tadu
korporacyjnego.

. Zarzad Spotki wystepujac w dniu 18 grudnia 2018 r., do Rady Nadzorczej Spotki
0 udzielenie zgody na wydanie NTP, okreslenie SWRI i potwierdzenie ich spetnienia
przedtozyt Radzie Nadzorczej Spdtki, jako czes¢ wniosku, dokumenty zawierajace
nieaktualne informacje co struktury finansowania.

Przedstawiony model finansowania zaktadat udziat FIZAN Energia na
poziomie1 000 min zt, udziat Spdtki i Enea SA w wysokosci [...] zt kazdy oraz udziat
Bankéw na poziomie [...] zt. W momencie podejmowania uchwat Rady Nadzorcze;
Energa SA: udzielajgcej zgody na wydanie NTP, okreslajagcej SWRI
| potwierdzajacej ich spetnienie, deklaracja FIZAN Energia co do zaangazowania
w Projekt wygasta (stato sie to w dniu 30 listopada 2018 r.), czego skutkiem byt brak
mozliwosci uzyskania od tego podmiotu kwoty [...] zt, z czego [...] zt byt
przeznaczony dla SPV,apo[...]ztna[...]"i[...]. Ponadto Zarzad Spdtki miat petng
Swiadomo$c¢82, ze nie moze zaakceptowaC warunkow finansowania okre$lonych
przez Banki, w konsekwencji czego nie byto mozliwosci uzyskania kwoty [...] zt.
Réwniez poziom zaangazowania Spotki byt niemozliwy do spetnienia, poniewaz
zgodnie z analizg [...] w marcu 2018 r. poziom zaangazowania Spotki, ktory nie
naruszatby kowenantow wynosit [...] zt, nie za$ zaprezentowana Radzie Nadzorcze;
Spotki kwota w wysokosci [...] zt (albowiem nieaktualne byto zatoZzenie uzyskania
dofinansowania z FIZAN Energia).

Przewodniczaca Rady Nadzorczej Energa SA wyjasnita®, Zze Rada Nadzorcza
podejmujac uchwate opierata sie na dokumentach przedtozonych przez Zarzad
Spotki.

Zarzad Energa SA miat Swiadomos$¢, ze przedtozona Radzie Nadzorczej struktura
finansowania jest nieaktualna, poniewaz na fakt ten zwracat uwage Zarzad SPV84.

Skutkiem ww. dziatania Zarzadu Spdtki byto podjecie w dniu 19 grudnia 2018 r.
przez Rade Nadzorczg Spotki: uchwaty nr 128/V/2018 w sprawie okre$lenia
sposobu wykonywania prawa gtosu na NZW Spotki Elektrownia Ostroteka sp. z 0.0.
dotyczacego wyrazenia zgody na wydanie NTP, uchwaty nr 124/W2018 okreslajace;
SWRI oraz uchwaty nr 126A//2018 potwierdzajacej spetnienie SWRI. Uchwaly te
byly z kolei podstawg wydania przez Zgromadzenie Wspdlnikéw SPV zgody na
wydanie NTP i w konsekwencji rozpoczecie realizacji gtéwnej czesci Projektu ;.

budowy bloku energetycznego.
(akta kontroli str. 1916-1923, 1933-2056, 3812-3829, 4320-4345, 4627-4649, 4704-
4735, 4753-4766, 4834-4912, 5258-5345, 5481-5502)

Zarzad Spotki wyjasnitsd, ze w grudniu 2018 roku rozmowy na temat kompleksowej
struktury finansowania byly prowadzone przy udziale [...] bedacym doradcg
finansowym [...]. Opracowata ona projekty [...] dla poszczegdinych grup

8 L]

8  Pismo z dnia 7 maja 2021 r. znak: ENSA-BA-000006/2021.

8 Protokét przyjecia ustnych wyjasnien z dnia 1czerwca 2021 r.
8  Protokét z posiedzenia Zarzadu SPV z dnia 17 grudnia 2018 r.
8 Pismo z dnia 7 maja 2021 r. znak: ENSA-BA-000006/2021.
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finansujgcych, ktore zakfadaty dyskutowang strukture finansowania. W strukturze
finansowania przedstawionej w dokumentacji wniosku o wydanie NTP z 18 grudnia
2018 roku zakfadano zaangazowanie Energi SA i Enea SA po [...] zt. Poziom
zaangazowania wynikat z postanowienn Umowy Inwestycyjnej, ktéra zakfadata rowne
pokrycie przez Sponsorow zapotrzebowania na kapitat wiasny, po uwzglednieniu
finansowania zaktadanego do uzyskania od instytucji finansujgcych i dodatkowych
inwestorow.

(akta kontroli str. 4299-4300)

NIK nie podziela wyjasnien Zarzadu Spétki odnosnie ksztattu struktury finansowania
i podmiotéw w niej przewidzianych, ktéra zostata opisana w dokumentach bedacych
zatgcznikami do wnioskow do Rady Nadzorczej Spdtki. Jak wskazano powyzej,
Zarzad Spotki miat petng $wiadomos¢, Ze struktura ta jest nieaktualna i niemozliwa
do zrealizowania, a mimo to przedstawiat ja Radzie Nadzorczej jako obowigzujaca.
NIK zauwaza fakt prowadzonych rozméw z FIZAN Energia, ktdre trwaty mimo
wygaséniecia w dniu 30 listopada 2018 r. porozumienia z tym podmiotem, jednakze
w ocenie NIK sam fakt prowadzenia rozméw jest niewystarczajacy do zatozenia
uzyskania finansowania z tego podmiotu. W ocenie NIK Zarzad Energa SA
w sytuacji posiadania nieaktualnej struktury finansowania Projektu w ogdle nie
powinien wystepowa¢ do Rady Nadzorczej Spotki o zgode na wydanie NTP,
poniewaz istniato ryzyko (ktore sie pdzniej zmaterializowato), ze nie uda sie
pozyskac finansowania zewnetrznego.

NIK ocenia negatywnie realizacie zadan zwigzanych z inwestycjg w blok
energetyczny Ostroteka C przez Spdtke. Zgoda na wydanie NTP zostata udzielona
w sytuacji niezapewnienia petnego finansowania Projektu, czego Zarzad Energa SA
miat $wiadomo$¢. Zarzad Spotki nie podejmowat takze koniecznych dziatan
zabezpieczajgcych interes Energa SA, w tym w szczegdinosci co do zawarcia
odpowiednich zapisbw w Porozumieniu Grudniowym. Zarzad Energa SA nie
zainicjowat procesu uzyskania nowych zgdd korporacyjnych w Spéice dotyczacych
zgody na wydanie NTP pomimo rozwigzania Umowy Inwestycyjnej i zmiany wobec
tego sytuacji faktycznej i prawnej, w ktérej zostaty wydane uprzednie zgody
korporacyjne. Zarzad Energa SA, majac $wiadomos$¢ nieaktualnosci struktury
finansowania Projektu, wniést do Rady Nadzorczej Spdtki o udzielenie zgody na
wydanie NTP oraz ustalenie i zatwierdzenie SWRI. W efekcie rozpoczeto etap
budowy Projektu, ktdrego realizacja doprowadzita do wydatkowania przez Energa
SA kwoty 180,7 min zt i udzielenia SPV dwoch pozyczek na kwotg 199 min zt.

2. Zarzadzanie ryzykiem inwestycji w procesie budowy
bloku Ostroteka C

W Spodice obowigzywata Polityka Zarzgdzania Ryzykiem w Grupie Energa®s, |...].
[ L P

Ryzyko zwigzane z projektem budowy nowego bloku weglowego w Ostrotece byto
identyfikowane od czerwca 2016 roku jako ryzyko Budowy i eksploatacji bloku
Ostrofeka C. Zostata wtedy utworzona Karta Ryzyka, ktdrg [...] aktualizowano.
W okresie 2018-2020 (kwiecien) sporzadzano [...] Kart Ryzyka, w tym [...] karty
dorazne.
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Stwierdzone
nieprawidtowosci

Wiascicielami ryzyka byli: [...] w okresie od czerwca 2016 r. do listopada 2017 r.,
[...] w okresie od listopada 2017 r. do czerwca 2020 r. i [...] od czerwca 2020 r.

We wszystkich Kartach Ryzyka dokonano opisu zidentyfikowanego ryzyka. Zgodnie
z opisem zakres ryzyka miescit sie¢ w problemach zwigzanych z [...]. Strategia
zarzadzania ryzkiem sprowadzata si¢ w tym zakresie przede wszystkim do [...]
(Karta Ryzyk z [...]), [...] (Karta ryzyk ze [...]). W kolejnych Kartach dokonywano
korekt przyjetych terminow realizacji tych dziatan.

Realizacja przyjetego planu dziatania, zgodnie z opisem zamieszczonym w Kartach
ryzyk, polegata gtéwnie na [...J%, [...].

Jako mechanizmy kontrolne przyjeto przede wszystkim: [...]. W Kartach Ryzyka
sporzadzonych w latach 2018-2019 dokonywano oceny wprowadzonych
mechanizmow kontrolnych, ktéra we wszystkich Kartach Ryzyk byta [...]. Oznacza
to, Ze strategia zarzadzania ryzykiem zostata [...]. Ponadto ocena [...] oznaczata, ze
[...]. Zgodnie z informacjq zawartg w Kartach Ryzyk planowano w dalszej fazie
wprowadzenie dodatkowych zabezpieczen, czego jednak nie wykonano.

Najwazniejszymi czynnikami materializacji ryzyka byty: [...].

Przyjety scenariusz pesymistyczny zaktadat przede wszystkim [...]. Jako kryzysowy
plan dziatania majacy mitygowac scenariusz pesymistyczny [...] przyjeto [...].

W Karcie Ryzyka z marca 2018 r. okreslono jeden miernik ilosciowy [...] i jeden

miernik jakosciowy [...]. Nie wskazano aktualnego poziomu miernikow i ich
toleranciji.

Whasciciel ryzyka sporzadzat dla Zarzadu Energa SA raporty dotyczace realizacii
planéw dziatarh wobec ryzyk Grupy Energa, ktdre nastepnie byly zatwierdzane przez
Zarzad Spotki w uchwatach w sprawie przyjecia wynikow przegladow ryzyk.
W uchwatach tych akceptowano ponadto proponowang przez wiasciciela ryzyk
strategie zarzadzania ryzykiem z jednoczesnym zobowigzaniem wiasciciela ryzyk do
wdrozenia planéw dziatania zaproponowanych w raportach. Plan dziatania
okreslony w raportach byt tozsamy z planem dziatania opisanym w Kartach Ryzyk.

Poczawszy od czerwca 2020 r. ryzyko zostato zmienione na ryzyko [...] i opisane
jako ryzyko [...].

Zarzad Spotki wyjasnit®d, ze Karta Ryzyka jest aktualizowana podczas cyklicznych
Przegladow Ryzyka, a takze doraznie w przypadku zmian. Dla przedmiotowego
ryzyka przyjeta zostata strategia zarzadzania ryzykiem. Ryzyko od poczatku swego
istnienia byto ryzykiem nieakceptowanym, w zwigzku z czym Wiasciciele Ryzyka
wskazywali plany dziatan w kierunku ograniczania ryzyka.

Ponadto na podstawie [...] Porozumienia kwietniowego Energa SA i Enea SA
zobowigzaty sie do [...]. W zwigzku z niezawarciem Umowy Inwestycyjnej nigdy nie
okreslono tych zasad.

(akta kontroli str. 4970-4989, 4995-4996, 5020, 5362-5364, 5476-5477, 5523-5524,
5700-6294, 6296-6325, 6449)

W  dziatalnosSci  kontrolowanej jednostki w przedstawionym wyzej zakresie
stwierdzono nastepujaca nieprawidtowosg:

Energa SA niewtasciwie zarzadzata ryzykiem Budowy i eksploatacji bloku Ostrofeka
C poprzez: nieokreSlenie w okresowej aktualizacji strategii ryzyka w 2019 r.
kryzysowego planu dziatania, nieprzyjecie miernikdw ryzyka poczawszy od czerwca
2018 r. oraz niewprowadzanie nowych mechanizméw kontrolnych. Ponadto nie

8 [.]
8  Pismo z dnia 13 maja 2021 r. znak: ENSA-BA-000007/2021.

21



okreSlono [...], do czego zobowigzywaty Sponsoréw zapisy Porozumienia
Kwietniowego.

Energa SA, dokonujac okresowej aktualizacji zarzadzania ryzykiem w 2019 r., nie
okreslita kryzysowego planu dziatania na wypadek materializacji pesymistycznego
scenariusza, {j. [...]. Materializacja tego scenariusza byta wysoce prawdopodobna,
szczegblnie w sytuacji braku uzgodnionego modelu finansowego oraz ograniczeniu
zaangazowania finansowego Energa SA i Enea SA w Projekt. W taki przypadku
nalezato okreslic kryzysowy plan dziatania, ktory pomaogtby zminimalizowac
negatywne skutki materializacji pesymistycznego scenariusza. Dodatkowo Spotka
nie przyjeta rowniez dla tego ryzyka miernikow przez co jego monitorowanie i
wprowadzenie ewentualnych kryzysowych planéw dziatania byto jeszcze bardziej
utrudnione.

Spdtka, mimo, ze okreslita skuteczno$¢ mechanizméw kontrolnych jako [...], nie
wprowadzita nowych mechanizméw, ktore zwiekszatyby tg skuteczno$¢. Chociaz
Energa SA sama identyfikowata taka potrzebe, czego wyrazem byly odpowiednie
wzmianki w Kartach Ryzyk, to jednak nie podjeta dziatari w celu zmiany tego stanu
rzeczy.

(akta kontroli str. 1211, 3886-3892, 4970-4989, 5020, 5362-5364, 5523-5524, 5710,
5715, 5739-5741, 5748, 5779, 5799, 5821-5822, 5825-5826, 5832, 5843, 5880,
5885, 5900, 5939, 5963, 5965, 5967, 5969, 5972, 5983, 6245-6294, 6296-6326,

6449)

Zarzad Energa SA wyjasnit®0, ze System Zarzadzania Ryzykiem dostarcza
skondensowanej wiedzy na temat szans i zagrozen wynikajgcych z poszczegolnych
obszarow dziatalno$ci organizacji oraz jej otoczenia. Opis ryzyka ulegat zmianie na
przestrzeni czasu, przez co Karta Ryzyka adresowata biezace informacje o ryzyku.
Funkcjonujgca w Enerdze SA karta ryzyka ,[...], konsoliduje w sobie kluczowe
ryzyka projektowe na poziomie czynnikow ryzyka wskazanych przez Wiasciciela
Ryzyka. Czynniki, tak samo jak inne elementy Karty Ryzyka, sq monitorowane
zgodnie z obowigzujacymi zapisami Polityki Zarzadzania Ryzykiem w Grupie
Energa podczas cyklicznych przegladow ryzyka i strategii zarzadzania ryzykiem,
a w przypadku potrzeby, takie podczas doraznej aktualizacji Karty. [...] byt
odnotowywany we wszystkich wersjach Karty Ryzyka. Ponadto réwniez we
wszystkich wersjach Karty Ryzyka okreslano plany dziatan zwigzane z [...]. Zarzad
Spotki dodat®!, ze w latach 2018-2019 Wiasciciel ryzyka wskazywat mierniki poprzez
definiowanie scenariusza pesymistycznego, uzupetniat w Kartach Ryzyk typy
zdarzen oraz kryzysowy plan dziatania. Zarzad Energa SA wyjasnit®2 ponadto, ze
nie zawarto nowej Umowy Inwestycyjnej, w zwigzku z czym nie byta mozliwa
realizacja punktu 1.7 Porozumienia kwietniowego.

(akta kontroli str. 1211, 3886-3892, 5362-5363, 5523-5524)

NIK nie podziela wyjasnien Zarzadu Energa SA dotyczacych funkcjonujacego
w Spotce systemu zarzadzania ryzykiem. Zdaniem NIK, Spdtka mimo, ze wiasciwie
zidentyfikowata i opisata ryzyko, oraz prawidtowo okreslita czynniki i skutki ryzyka, to
niewfasciwie nim zarzadzata. W ocenie NIK wtasciwy sposéb zarzadzania ryzykiem
powinien uwzglednia¢ wszystkie mozliwe do wykonania dziatania, w tym
dokonywanie doraznej aktualizacji Karty Ryzyka, okre$lenie kryzysowego planu
dziatania, przyjecie miernikdw ryzyka oraz wprowadzanie, w razie koniecznosci,
nowych mechanizméw kontrolnych. Sama prawidtowa identyfikacja ryzyka nie jest

% Pismo z dnia 26 maja 2021 r. znak: ENSA/BA-000008/2021.
91 Pismo z dnia 10 czerwca 2021 r. znak: ENSA-BA-000009/2021.
92 Pismo z dnia 20 kwietnia 2021 r. znak: ENSA-BA-000002/2021.
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dziataniem wystarczajgcym. Ponadto nie mozna przyja¢, ze definiowanie
scenariusza pesymistycznego, okre$lanie typdw zdarzen oraz kryzysowy plan
dziatania sg tozsame ze wskazaniem miernikdw ryzyka. [...]. [...], w Zaden sposob
nie wskazujac, ze mozna je rozumie¢ jako mierniki. Ponadto zdaniem NIK brak
zawarcia nowej Umowy Inwestycyjnej nie stanowit  wystarczajacego
usprawiedliwienia dla [...]. W ocenie NIK SPV nie mogta sama, bez wsparcia ze
strony Sponsoréw, w postaci zapewnienia odpowiedniego poziomu finansowania
inwestycji, prowadzi¢ dziatan, ktére pozwalatyby zminimalizowa¢ ryzyka, w tym
ryzyko niezapewnienia finansowania, do akceptowalnego poziomu.

Energa SA, pomimo, ze prawidtowo opisata ryzyka i zidentyfikowata czynniki ich
materializacji, to niewtasciwe zarzadzata ryzykiem Budowy i eksploatacji bloku
Ostroteka C. Spotka w szczegdlnosci nie okreslita kryzysowego planu dziatania, nie
przyjeta miernikow ryzyka oraz nie wprowadzita nowych mechanizméw kontrolnych,
niezbednych do realizacji postanowien Polityki Zarzgdzania Ryzykiem w Grupie
Energa.

3. Dziatania w zakresie zmiany kluczowych zatozen
inwestycji

W zwigzku ze zmiang kluczowych zatozen Inwestycji (z projektu weglowego na
projekt gazowy) Energa SA analizowata uwarunkowania decyzji w tym zakresie.

W dniu 6 grudnia 2019 r. (na podstawie zlecenia z dnia 24 wrze$nia 2019 r.) Spotka
uzyskata opinie prawng sporzadzong przez kancelarie [...]% dotyczacg analizy
porozumien w sprawie finansowania projektu Ostroteka C. Stwierdzono w niej m.in.,
ze[...]. Ponadto [...]%# [...]. [...].

Zlecenie powyzszej opinii zwigzane byto z trudnosciami dotyczacymi mozliwoSci
wypracowania pomiedzy Sponsorami wspolnego stanowiska interpretacyjnego, co
do istotnych postanowiert porozumienia z dnia 30 kwietnia 2019 r., a takze
wzwigzku z zatwierdzeniem SHRI [...]® i zidentyfikowaniem impasu
negocjacyjnego w ramach uzgadniania [...] z Enea SA.

W dniu 21 grudnia 2019 r. Departament Finansdéw Spétki sporzadzit stanowisko
dotyczace wniosku Zarzadu SPV do Zgromadzenia Wspdlnikow SPV o wyrazenie
zgody na zaciggniecie pozyczki od Spotki w kwocie [...]. Departament stwierdzit, ze
realizacja zobowigzania umownego wynikajacego z Porozumienia z dnia 30 kwietnia
2019 r. polegajacego na konieczno$ci udzielenia pozyczki bedzie sie odbywac
w sytuacji, w ktorej istnieje [....].

W dniu 16 stycznia 2020 r. ([...]) Spétka uzyskata opinie prawng sporzadzong przez
kancelarie [...] dotyczacg procedury i skutkéw finansowych zawieszenia kontraktu
dla projektu Ostroteka C. Stwierdzono w niej, ze [...]. [...].

Zlecenie powyzszej opinii zwigzane byto z potrzebg ustalenia mozliwosci i ryzyk
zawieszenia realizacji kontraktu SPV z Generalnym Wykonawcg w zwigzku
z brakiem zamkniecia finansowania projektu Ostroteka C.

W dniu 12 lutego 2020 r. Zarzad Spotki zatwierdzit wniosek Departamentu
Zarzadzania Strategicznego Energa SA dotyczacy zawarcia porozumienia z Enea
SA dotyczacego dalszych dziatan w projekcie Ostroteka C. W uzasadnieniu wniosku

8 L]

% Szczegbtowy Haromonogram Realizacji Inwestycji jest zatwierdzany na wniosek Zarzadu SPV przez Rade Nadzorczg
SPV. Dalej: SHRI.

% W SHRI zatwierdzonym w dniu 8 lipca 2019 r. zatozono, ze [...]. [...].
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jako powod zawieszenia finansowania przez Sponsorow finansowania projektu
podano m.in. trudno$ci w pozyskaniu finansowania zewnetrznego oraz informacje
pozyskang od wykonawcy kontrakiu o istotnej przeszkodzie w wykonywaniu
kontraktu w postaci epidemii (informacja udzielona w dniu 25 i 29 stycznia 2020 r.).
We wniosku wskazano jednocze$nie, ze obecnie nie ma mozliwosci stwierdzenia
wptywu epidemii na realizacje kontraktu, ani okreslenia spodziewanego wptywu tej
przeszkody na ewentualng zmiane terminu realizacje kontraktu.

W dniu 13 lutego 2020 r. Spotka i Enea SA podpisaty Porozumienie dotyczace
dalszych dziatarn w projekcie Ostroteka C, w ktérym wiasciciele SPV zdecydowali
0 zawieszeniu finansowania projektu, jako przyczyne podajac informacje od
gtownego wykonawcy kontraktu o zaistnieniu przeszkody w wykonywaniu kontraktu
w postaci epidemii, trudno$¢ w pozyskaniu finansowania zewnetrznego oraz
publiczne wezwanie Polskiego Koncernu Naftowego ORLEN SA na sprzedaz 100%
akeji Spotki®”. W ww. porozumieniu zobowigzano sie do przeprowadzenia dalszych
analiz, w szczegolnosci dotyczacych parametréw technicznych, technologicznych,
ekonomicznych i organizacyjnych oraz dotyczacych finansowania Projektu.
W konsekwencji podpisania ww. porozumienia w dniu 14 lutego 2020 r. Zarzad SPV
wydat generalnym wykonawcom umowy na blok i umowy na przebudowe linii
kolejowej polecenia zawieszenia realizacji ww. umow.

W dniu 21 lutego 2020 r. Energa SA i Enea SA podpisaty Uzgodnienie na temat
analiz w okresie zawieszenia prac nad Projektem Ostroteka C. W dokumencie tym
uzgodniono zakres analiz, ktére miaty zosta¢ przeprowadzone, w podziale na
aspekty: techniczne i technologiczne, ekonomiczne, organizacyjno-prawne,
i finansowe. Nastepnie w dniu 3 marca 2020 r. Energa SA, Enea SA i SPV podpisali
Strukture projektowq dot. programu analiz w okresie zawieszenia prac nad
projektem Ostrofeka C, ktora uszczegbtowiata podziat obowigzkéw pomiedzy
poszczegdlne strony w zakresie uzyskiwanych analiz. Zgodnie z tym dokumentem
Petnomocnik Energa SA, wspolnie z Petnomocnikiem Enea SA, zostat
koordynatorem, ktory zarzadzat pracami nad sporzadzaniem analiz. Ponadto
Petnomocnik Energa SA zostat zobowigzany do przestania koricowego raportu
przedstawiajgcego wnioski z przeprowadzonych analiz.

W zwigzku z powyzszym Energa SA zamodwita i sfinansowata®® pozyskanie
nastepujacych analiz:

1. [...]. W raporcie stwierdzono brak mozliwo$ci pozyskania dtugoterminowego
finansowania na potrzeby budowy Projektu w technologii weglowej, ktdre
odpowiada ekonomicznej charakterystyce projektu infrastrukturalnego. [...]
jednocze$nie wskazat na duze zainteresowanie udziattm w projekcie
w technologii gazowej zaréwno inwestorow finansowych typu equity, jak
i globalnych instytucji finansowych zapewniajacych finansowanie dtuzne.

2. [...]. W dokumencie tym weryfikowano mozliwosci i ograniczenia zwigzane
z[..]. [..]e.

3. [...]'"0 W dokumencie dokonano analizy nastepujacych scenariuszy realizacji
inwestycji: [...]. [...]. [...]""[...].
Ponadto [...].

[.]

%  Generalny wykonawca kontraktu poinformowat o wystapieniu w miejscach wykonywania istotnych elementéw Projektu
(kociot, rurociagi itp.) epidemii grypopochodej, ktéra utrudnia funkcjonowanie podwykonawcéw wykonujacych te elementy.

9 W zwigzku z zamiarem uwzglednienia przysztych oczekiwan nowego wiasciciela Energa SA.

9% Poniesiono koszty w wysokosci [...] zt.

® ]

100 Dalej: [...]
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4. W wyniku analiz stwierdzono, ze realizacja inwestycji w scenariuszu kontynuacji
budowy jednostki weglowej nie byta optymalnym rozwigzaniem, z powodu
najgorszych wynikéw optacalnosci ekonomicznej ze wszystkich scenariuszy,
braku mozliwosci pozyskania finansowania zewnetrznego oraz z faktu, ze
wysokos¢ naktadow inwestycyjnych koniecznych na jego realizacje przekraczata
srodki mozliwe do udostepnienia przez Sponsorow. Jako najlepsze rozwigzanie
pod wzgledem wskaznikow efektywnosci ekonomicznej wskazano budowe
jednostki CCGT 800 MW, charakteryzujacej sie NPV w wariancie bazowym na
poziomie [...] zt oraz IRR na poziomie [...]%.

5. [...]. Wanalizie stwierdzono [...]. [...].

W dniu 1 czerwca 2020 r. petnomocnicy Energa SA i Enea SA przedstawili Raport
Z Analiz w projekcie. Stwierdzono w nim, ze na podstawie przeprowadzonych analiz
brak jest uzasadnienia do kontynuowania Projektu w niezmienionej formie.
W szczegdlnosci widoczne byto znaczne ryzyko polegajagce na trudnosSciach
w zapewnieniu finansowania dla Projektu weglowego, wynikajace ze zmian
regulacyjnych w tym zakresie'%?, jakie sq wprowadzanie na poziomie Unii
Europejskiej. Analizy finansowe i ekonomiczne wskazywaty na brak akceptacji PKN
Orlen SA, nowego wiekszoSciowego akcjonariusza Spétki, dla technologii
weglowych zgodnie z jego strategig oraz brak mozliwosci uzyskania finansowania
od bankéw oraz inwestorow dla budowy bloku weglowego. Analiza techniczna
potwierdzita mozliwos¢ realizacji wariantu gazowego w lokalizacji budowanego
bloku weglowego. Stwierdzono mozliwos¢ czesciowego zaadaptowania wykonanych
dla bloku weglowego elementéw konstrukcyjnych dla technologii gazowe;.

W wyniku przeprowadzonych analiz Energa SA i Enea SA podjely decyzje
0 przeksztatceniu projektu z koncepcji budowy bloku weglowego o mocy ok. 1000
MW na blok gazowy CCGT o mocy ok. 750-800 MW, oraz ograniczeniu zakresu
prac przewidzianego w umowie na przebudowe linii kolejowe;.

W dniu 2 czerwca 2020 r. zawarto pomiedzy Spotka, Enea SA oraz PKN Orlen SA
Porozumienie dotyczace kierunkowych zasad kontynuacji wspotpracy przy budowie
Elektrowni Ostrofeka C, w ktorym zadeklarowano zamiar kontynuacji projektu
w wariancie gazowym. Zgodnie z tym porozumieniem Energa SA miata by¢ liderem
operacyjnym projektu gazowego i wspélnie z PKN Orlen realizowa¢ dziatania dla
pozyskania finansowania dla tego projektu. Przewidziano roéwniez koniecznos¢
dokonania wzajemnych rozliczeh kosztdw zwigzanych z Projektem w technologii
weglowej. Sposob rozliczer zostat uregulowany dodatkowym porozumieniem
zawartym w dniu 22 grudnia 2020 r.

W konsekwencji w dniu 4 czerwca 2020 r. SPV zwolnita generalnego wykonawce
Kontraktu z obowigzku utrzymywania stanu gotowosci do kontynuowania budowy.

W dniu 22 grudnia 2020 r. Spotka, PKN ORLEN SA oraz PGNiG SA podpisaty
Umowe Inwestycyjng dotyczaca kierunkowych zasad wspdtpracy przy budowie
Elektrowni Ostroteka C. W umowie okre$lono m.in. docelowg proporcje uczestnictwa
w stron w SPV: PGNIiG SA 49% udziatow o wartosci nominalnej 1 tys. zt kazdy,
Spoétka i PKN Orlen SA wspdinie 51% udziatbw o wartosci nominalnej 1 tys. zt
kazdy. Strony umowy zobowigzaty sie réwniez do wspotpracy w zakresie wspierania
Projektu w technologii gazowej. W umowie nie oznaczono limitu finansowego
zaangazowania stron tej Umowy Inwestycyjne;.

102 W dniu 11 grudnia 2019 r. Komisja Europejska przedstawita Europejski Zielony tad tj. nowa strategie Unii Europejskiej
w zakresie neutralnosci klimatycznej. Jako cel okreslono w niej ograniczenie do 2030 r. unijnych emisji netto gazéw
cieplamianych o co najmniej 55% w poréwnaniu z poziomem z roku 1990.
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Stwierdzone
nieprawidtowosci

OCENA CZASTKOWA

Uwagi

W dniu 22 grudnia 2020 r. Spotka, SPV i Enea SA zawarty porozumienie w sprawie
wspotpracy przy podziale Elektrowni Ostroteka sp. z 0.0., w ktérym Enea SA
potwierdzita, Ze nie bedzie uczestniczyta w projekcie gazowym. Strony potwierdzity
wole podziatu SPV poprzez wydzielenie aktywdw i pasywéw oraz praw
I obowigzkow skfadajacych sie na projekt gazowy, wyodrebniony w taki sposob, aby
stanowit on zorganizowang cze$¢ przedsiebiorstwa SPV. Ponadto zgodnie z ww.
porozumieniem dokonano cesji potowy wierzytelnosci z Energa SA na Enea SA
z tytutu pozyczki z dnia 23 grudnia 2019 r. udzielonej SPV przez Spétke. Spotka
otrzymata zaptate ceny zbywanej wierzytelnosci stanowiacej réznowarto$¢ czesci
kapitatowej (tj. 170 min zt) wraz z naliczonymi do momentu pfatno$ci odsetkami
naleznymi od pozyczkobiorcy (liczonymi od tej kwoty). Na skutek powyzszego
wyréwnaniu ulegto zaangazowanie kapitatowe Energa SA i Enea SA w projekt
Ostroteka C. W dniu 27 maja 2021 r. zostat podpisany aneks do ww. porozumienia,
zgodnie z ktorym zmieniono formute przysztej transakcji z podziatu na sprzedaz
aktywow.

Zgodnie z przedktadanymi przez Zarzad Energa SA do Rady Nadzorczej Spoki
Raportami dotyczgacymi Projektu Ostroteka C w 2021 r. (stan na 4 maja 2021 r.)
podejmowano nastepujace dziatania zwigzane z kontynuacja Projektu w wariancie
gazowym:

— w zakresie rozwoju projektu CCGT Ostroteka: [...];
— w zakresie wydzielenia aktywow gazowych: [...];
— w zakresie rozliczenia projektu weglowego: [...J;

— W zakresie umowy inwestycyjnej: uzyskanie w dniu 12 kwietnia 2021 r. zgody
Prezesa Urzedu Ochrony Konkurencji i Konsumentéw na utworzenie przez
Energa SA, PKN Orlen i PGNIG wspoinego przedsiebiorstwa.

(akta kontroli str.1202-1203, 1221-1910, 2269, 3512-3536, 3645-3657, 3769-3811,
3881-3885, 5020, 5228-5257, 5364-5366, 5527-5528, 5531, 6396-6407, 6438-6448)

W dziatalno$ci kontrolowane] jednostki w przedstawionym wyzej zakresie nie
stwierdzono nieprawidtowosci.

Energa SA podjefa decyzje o odstgpieniu od realizacji projektu weglowego po
potwierdzeniu nieuzyskania zewnetrznego finansowania inwestycji w tym wariancie
oraz dokonaniu analiz prawnych identyfikujgcych ryzyko tego kroku. Wobec
probleméw z pozyskaniem finansowania Projektu oraz nieuzgodnieniem rol
Sponsoréw w tym Projekcie, odstapienie od realizacji Projektu w technologii
weglowej byto w interesie Spotki. Obecny stan prac nad projektem inwestycji
wmodelu gazowym nie pozwala na dokonanie oceny prawidtowosci
podejmowanych dziatan w tym kierunku. NIK wskazuje natomiast na wysokie ryzyko
zwigzane ze zmiang koncepcji inwestycji na tym etapie, w tym zwigzane
z potencjalng odpowiedzialno$cig odszkodowawczg Spotki.

IV. Uwagi i wnioski

W zwigzku ze stwierdzonymi nieprawidtowosciami, Najwyzsza Izba Kontroli, na
podstawie art. 53 ust. 1 pkt 5 ustawy o NIK, przedstawia nastepujace uwagi
i wnioski:

NIK zwraca uwage na potrzebe podjecia dziatan dla zminimalizowania strat
Energa SA poprzez zintensyfikowanie dziatah w celu doprowadzenia do
ostatecznego rozliczenia Projektu, w tym sprzedazy przedsiebiorstwa Elektrownia
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Whioski

Ostroteka sp. z0.0. w celu ograniczenia kosztow ponoszonych przez Spoétke na
Projekt.

1.

Podjecie dziatan w celu dochodzenia odpowiedzialno$ci odszkodowawczej
wobec cztonkdw Zarzadu Energa SA, ktérzy w dniu 28 grudnia 2018 r. — jako
przedstawiciele Spdtki na Nadzwyczajnym Zgromadzeniu Wspdlnikéw Spétki
Elektrownia Ostroteka sp. z 0.0. (poprzez petnomocnika) po uprzednim
zdobyciu zgody Rady Nadzorczej — wyrazili bezwarunkowg zgode na wydanie
NTP, co doprowadzito do rozpoczecia prac skutkujgcego dalszym
zaangazowaniem Energa SA i wydatkowaniem 180,7 min zt (180 691 050 z})
z tytutu podwyzszenia kapitatu zaktadowego SPV oraz 199 min zt z tytutu
udzielenia SPV dwdch pozyczek.

Zapewnienie w strategii zarzadzania ryzykiem w Spodfce ustalenia miernikow
oraz nowych mechanizmoéw kontrolnych.
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Prawo zgtoszenia
zastrzezen

Obowigzek
poinformowania

NIK o sposobie
wykorzystania uwag

i wykonania wnioskow

V. Pozostate informacje i pouczenia

Wystgpienie pokontrolne zostato sporzadzone w dwdch egzemplarzach; jeden dla
kierownika jednostki kontrolowanej, drugi do akt kontroli.

Zgodnie z art. 54 ustawy o NIK kierownikowi jednostki kontrolowanej przystuguje
prawo zgloszenia na piSmie umotywowanych zastrzezen do wystgpienia
pokontrolnego, w terminie 21 dni od dnia jego przekazania. Zastrzezenia zgtasza si¢
do dyrektora Departamentu Strategii Najwyzszej Izby Kontroli. Prawo zgtaszania
zastrzezen, zgodnie z art. 61b ust. 2 ustawy o NIK, nie przystuguje do wystapienia
pokontrolnego zmienionego zgodnie z treScig uchwaty w sprawie zastrzezen.
Zgodnie z art. 62 ustawy o NIK nalezy poinformowa¢ Najwyzszg Izbe Kontroli,
w terminie 21 od otrzymania wystgpienia pokontrolnego, o sposobie wykorzystania
uwag i wykonania wnioskow pokontrolnych oraz o podjetych dziataniach Ilub
przyczynach niepodijecia tych dziatan.

W przypadku wniesienia zastrzezen do wystapienia pokontrolnego, termin
przedstawienia informacji liczy sie od dnia otrzymania uchwaty o oddaleniu
zastrzezen w catosci lub zmienionego wystgpienia pokontrolnego.

Warszawa, dnia 29 czerwca 2021 r.

Najwyzsza Izba Kontroli

Departament Strategii
Kontrolerzy p.o. Dyrektor
tukasz Zgoda Marzena Rajczewska
gt. specjalista kp.
/- -

Agnieszka Kuzniewicz

inspektor kp.
/-
Zmian w wystapieniu pokontrolnym
dokonata:
Najwyzsza Izba Kontroli
Departament Strategii

p.o. Dyrektor
Marzena Rajczewska

-/

28



