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Warszawa, dnia 10 maja 2019 r.

Do Obligatariuszy obligacji na okaziciela serii
A wyemitowanych przez BRASTER S.A.

Szanowni Panstwo,

Majac na uwadze pojawiajace si¢ watpliwosci co do stanu oraz potencjalnej rynkowej warto§ci majatku
spotki BRASTER S.A. z siedzibg w Szeligach (,,Spétka”, ,,Emitent”), a w konsekwencji mozliwosci
zaspokojenia si¢ przez obligatariuszy z majatku Spotki pragniemy przedlozy¢ na rgce obligatariuszy
nastepujgce wyjasnienia.

Na dzien 31 grudnia 2018 r. Emitent posiadat srodki trwate o tacznej wartos$ci ksiggowej wynoszacej okoto
20.690.000 zt. Zestawienie $rodkoéw trwatych oraz ich warto$¢ ksiggowa, zgodnie ze sprawozdaniem
finansowym sporzadzonym na dzien 31 grudnia 2018 r. zostato przedstawione w ponizszej tabeli.

Rzeczowe aktywa trwale — 31 grudnia 2018 r. Wartos¢ (w tys. PLN)

Grunty 1057
Budynki, lokale i obiekty inzynierii ladowej i wodnej 8 038
Maszyny i urzgdzenia techniczne 10 930
Srodki transportu 22
Inne Srodki trwale 619
Srodki trwale w budowie 24
Zaliczki na Srodki trwale w budowie 0
Razem 20690

Na dzien 31 grudnia 2018 r. w pozycji bilansowej ksigg Emitenta, warto$ci niematerialne i prawne (, WNiP”)
zgodnie z ich wartoscig ksiggowa, stanowity kwote 13.171.000 z. Zestawienie poszczeg6lnych, glownych
sktadowych WNiP, pokazano w ponizszej tabeli.

WartoSci niematerialne i prawne — 31 grudnia 2018 r. Wartos$¢ (w tys. PLN)

Koszty zakonczonych prac rozwojowych 8 896

Wartos¢ firmy

Nabyte koncesje, patenty, licencje i podobne wartosci, w tym:

: 3 546
oprogramowanie komputerowe
Inne wartosci niematerialne i prawne
Zaliczki na wartoS$ci niematerialne i prawne 729

Razem 13171
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W opinii Emitenta, przy ocenie mozliwos$ci zaspokojenia si¢ przez obligatariuszy z majatku Spotki nalezy

jednak mie¢ na uwadze nastepujace okolicznoSci:

a)

b)

c)

aktualna wycena nieruchomosci, obejmujaca grunty oraz budynki, lokale i obiekty inzynierii ladowej i
wodnej szacowana jest na kwote 9.397.000 zt (stownie: dziewig¢ milionow trzysta dziewieédziesigt
siedem tysiecy ztotych). Wycena ta zostata jednak sporzadzona przy zalozeniu prowadzenia przez
Spotke dziatalnosci w normalnym toku. W przypadku braku zas podjgcia przez obligatariuszy decyzji
0 zmianie warunkow emisji w zakresie zaproponowanym przez Zarzad Emitenta, i w konsekwencji
prawdopodobnej upadtosci Emitenta, zaspokojenie si¢ obligatariuszy bedzie mozliwe po zaspokojeniu
wynagrodzenia za prace pracownikow Spotki, po drugie za$ po zaspokojeniu roszczen Banku
Spotdzielczego w Losicach, ktérego wierzytelno$¢ jest zabezpieczona poprzez ustanowienie hipoteki
na nieruchomosci. Co jednak przede wszystkim powinni wzigé pod uwage obligatariusze, to mozliwa
do osiggniecia cena sprzedazy nieruchomos$ci Spotki. Trudna sytuacja finansowa Spotki moze bowiem
wymusi¢ sprzedaz nieruchomosci po cenie znacznie odbiegajacej od wyceny rynkowej. Ponadto
budynki posadowione na nieruchomosci zostaly zaprojektowane i wybudowane wedlug parametrow
Scisle powigzanych z przedmiotem dziatalnosci Spotki. Zatem potencjalnie najwyzsza cena sprzedazy
zostataby osiagnieta w przypadku sprzedazy nieruchomosci na rzecz podmiotu dziatajacego w obszarze
zblizonym do obszaru dziatalno$ci Emitenta, cO z uwagi na unikatowy charakter Spétki jest mato
prawdopodobne. W konsekwencji w ocenie Zarzadu sprzedaz nieruchomosci w zwigzku z
koniecznos$cig zaspokojenia roszczen obligatariuszy nastapitaby po cenie znacznie nizszej od wyceny
przyjetej na potrzeby sprawozdania finansowego. Dla przyktadu warto$¢ dziatki budowlanej w
Szeligach o powierzchni 5.364,00 m? (powierzchnia nieruchomosci nalezacej do Spotki wynosi za$
2.708 m?) zostata wyceniona na kwote 1.350.000 zt (zrédto: https://www.morizon.pl/oferta/sprzedaz-
dzialka-warszawski-zachodni-ozarow-mazowiecki-5364m2-mzn2024654457),  za§  dziatka o
powierzchni 8.091 m? zabudowana dwoma budynkami magazynowo-biurowymi o powierzchni
odpowiednio 154 m? oraz 410 m? zostala wyceniona na kwote 4.400.000 zt (zrodio:
https://www.morizon.pl/oferta/sprzedaz-dzialka-warszawski-zachodni-ozarow-mazowiecki-szeligi-
8091m2-mzn2031934982);

wedlug wyceny z dnia 25 pazdziernika 2018 r. warto§¢ kluczowych maszyn i urzadzen linii
technologicznej do produkcji matryc ciektokrystalicznych wynosita 6.121.600 zt. Z uwagi na fakt, iz
zbidér maszyn 1 urzadzen linii technologicznej do produkcji matryc cieklokrystalicznych stanowi
przedmiot zabezpieczenia roszczen obligatariuszy, obligatariusze bedg uprawnieni do dochodzenia
swoich wierzytelnosci ze wskazanego przedmiotu zabezpieczenia z pierwszenstwem zaspokojenia
przed pozostatymi dtuznikami. Co jednak niezwykle wazne wskazana warto§¢ rynkowa jest warto$cia
wyceniong sporzadzong przed 6 miesigcami i Emitent, ani nikt inny nie moze zagwarantowa¢ kwoty
jaka zostanie rzeczywiscie uzyskana ze sprzedazy przedmiotu zabezpieczenia. W szczego6lnosci Spotka
wskazuje, ze wycena byla sporzadzona przy zatozeniu kontynuowania dziatalnosci przez Emitenta, a w
przypadku ewentualnej upadtosci z uwagi na wysoka specjalizacje maszyn i urzadzen, ktore zostaly
dopasowane do indywidualnych specyficznych potrzeb produkcji Spoiki, ich warto$¢ bedzie istotnie
nizsza. Istotnie zwlaszcza z uwagi na fakt, iz maszyny te bez odpowiednich patentéw i know-how beda
w znacznej mierze bezuzyteczne. A zatem w sytuacji braku podmiotu zainteresowanego zakupem linii
produkcyjnej wraz z patentami Spotki, realna wartos$¢ linii produkcyjnej bedzie odpowiadata wartosci
jej sktadnikéw takich jak komputer, drukarka, pompy, uktady filtracyjne, topielniki, mieszacze, wozki,
wagi i tym podobne.

Na dzien 31 grudnia 2018 r. istotng pozycje majatku Spotki stanowity warto$ci niematerialne i prawne,
ktore wyniosty 13 171 tys. zt Laczna wartos¢ naktadow na prace rozwojowe, wykazywana w pozycji
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wartosci niematerialne i prawne wyniosta 9 911 tys. zt i obejmowata (i) opracowanie konsumenckiej
wersji Urzadzenia BRASTER (kwota 4 922 tys. zt), (ii) prace rozwojowe nad automatyczng analizg
obrazéw termograficznych (kwota 3 424 tys. z}), (iii) prace rozwojowe nad urzadzeniem do badan
klinicznych INNOMED (kwota 1 303 tys. zt) oraz (iv) prototyp urzadzenia do badan klinicznych (kwota
262 tys. z1). Nalezy jednak pamietac, iz suma kwot wykazana w tabeli z Wartosciami Niematerialnymi
i Prawnymi, stanowigca warto$¢ wytworzenia unikatowego know-how, w przypadku ogloszenia
upadtoéci moglaby stanowi¢ realng wartos¢ jedynie dla podmiotu chcacego kontynuowaé dziatalnosé
Spotki BRASTER S.A. W przeciwnym przypadku, wytworzone know-how moze okazaé sie
niezbywalne, tym samym nie majac zadnej wartosci dla wierzycieli Spotki. Nalezy takze pamigtaé, ze
pozostate elementy wchodzace w sktad aktywow obrotowych rotuja i ich obecna wartos¢ jest niewielka.

W konsekwencji w ocenie Zarzadu pelne zaspokojenie roszczen obligatariuszy z tytutu posiadanych
obligacji, mozliwe bedzie wylgcznie w przypadku podjecia przez obligatariuszy decyzji o odsunigciu W
czasie terminu wykupu obligacji.

Niezaleznie juz od powyzszego, Emitent pragnie zwrdci¢ uwage, iz spieni¢zenie majatku, ktorym Spotka
dysponuje w dacie niniejszego pisma oznaczatoby faktyczne zaprzestanie prowadzenia dzialalno$ci
gospodarczej przez Spotke, a w konsekwencji ustanie jej bytu prawnego. Spotka nie jest bowiem w stanie
kontynuowac¢ dziatalnos$ci bez podstawowych sktadnikéw jej majatku jakimi jest nieruchomosé w Szeligach
oraz linia do produkcji matryc ciektokrystalicznych.

Poza tym z pozostatego majatku Spotki pozostatego po zaspokojeniu roszczen z wyzszym pierwszenstwem
zaspokojenia niz wierzytelnosci obligatariuszy z tytutu Obligacji (np. zobowigzania publiczne, wobec
pracownikéw, wierzycieli zabezpieczonych rzeczowo). Emitent wskazuje, ze otwarcie postgpowania
upadlosciowego nie daje gwarancji wyegzekwowania §rodkdéw pienigznych zainwestowanych w Obligacje,
jak i odsetek, za$ postgpowanie upadtosciowe jest procesem dtugotrwatym.




