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Zinojums, 20.05.2013 W

SIA ,Prudentia Advisers” ir sagatavojusi So zinojumu pamatojoties uz AS
.Liepajas Metalurgs” lielako kreditoru darba grupas (,Kreditoru Klubs")
pasitijumu. ST zinojuma saturs ir konfidencials un ir paredzéts $auram personu
lokam, tas satur svarigu un konfidencialu informaciju par AS ,Liepajas Metalurgs”
darbibas raditajiem un akcionaru savstarpé&jam attiecibam.

Informacija un viedokli, kas ir izklastiti Saja zinojuma ir balstiti uz informaciju,
dokumentiem un pazinojumiem, kas iegdti no Latvijas Republikas Finansu
ministrijas, AS ,Liepajas Metalurgs”, tas valdes, padomes, kreditoriem,
sadarbibas partneriem un publiski pieejamiem avotiem.

SIA ,Prudentia Advisers” uzskata, ka sagatavosanai izmantota informacija ir
ieglta no avotiem, kas varétu bat ticami. Par augstakminéto instittciju un to
parstavju sniegtas informacijas un pazinojumu precizitati un pilnibu atbild So
institiciju pilnvarotie parstavji. SIA ,Prudentia Advisers” negaranté Sis
informacijas un pazinojumu precizitati un pilnibu.

Ne SIA ,Prudentia Advisers”, ne ari kada cita ar to saistita persona neatbild par
jebkadiem tieSiem vai netieSiem zaud&jumiem, kas izriet no Si zinojuma vai kadas
ta dalas izmantosanas.
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1. Definicijas un apziméjumi
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2. Ievads

Saja zinojuma iesp&ju robeZas ir sniegts apraksts iesp&jamajiem AS “Liepajas
Metalurgs” nakotnes scenarijiem, ka ari labaka iespéjama risindjuma analize. Saja
zinojuma apkopota kopéja valsts fiskala ietekme LM maksatnesp€jas un LM
tiesiskas aizsardzibas procesa rezultata. Talak zinojums ietver Latvijas valsts kilas
iesp&jamo likviditati tirgu. Visbeidzot tiks veikti secinajumi par AS “Liepajas
Metalurgs” scenariju, kas Latvijas valstij sniegtu vislielako iesp&jamo vértibu.
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3. LM tiesiska statusa attistiba

Péc Prudentia un Glimstedt veiktas analizes ir secinats, ka pastav 3 iesp&jami
scenariji Liepajas Metalurga tiesiska statusa attistibai tuvako ned€lu laika, t.sk.:

1) LM pasreizéjas vadibas vai kreditoru izraisita maksatnespéja;

2) Pasreizéjas vadibas iesniegts tiesiskas aizsardzibas process (TAP);

3) PasSreizé€jas vadibas iesniegts tiesiskas aizsardzibas process (TAP), kas ir
KK apstiprinats.

Nakamajas nodalas tiks aprakstiti pozitivie un negativie aspekti katram augstak
minétajam scenarijam.

-
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4. Scenarijs 1: LM pasreizéjas vadibas vai kreditoru izraisita
maksatnespeéja

Sis bitu uzskatams par negativu attistibas scenariju, jo maksatnespé&jas
administrators ir izvéléts tdda kartiba, kas nelauj prognozét Si adminsitratora
vadita maksatnespéjas procesa parredzamibu. Sasitiba ar to, ka pastav Saubas
par apmiernoSu korelaciju starp kilas tirgus vértibu un atlikusajam izsniegto
kreditu/kreditliniju summam, var tikt pienemsts, ka atgidstama summa varétu bat
ievérojami zema. Taja pasa laika Sis tiek uzskatits par visticamako scenariju
neapmierinato un nenodrosinato kreditoru liela skaita dél.

Attieciba uz KK risinajusm buatu Jauna Uznémuma izveide, kas visticamak
piederétu KK biedriem un potencialajiem junajiem akcionariem/investoriem, kas
batu ar mieru investét jaunus finansu, tehniskos vai juridiskus resursus, lai
varétu sakt LM analogas darbibas péc iespé&jas isaka laika posma. Ir pielaujams,
ka administrators neveic atsevisku aktivu pardosanu, bet gan iziré aktivu kopumu
Jaunajam Uzpémumam, kas maksa iri par $o aktivu izmanto$anu. Sis ires
maksajums tiek sadalits So aktivu uzturésSanai, ka ari kreditoru atmaksai. Jaunais
Uznémums ir armatldras razotajs bez pamatlidzekliem un zemu kreditoru
daudzumu. Tacu tas darbojas péc lidziga principa ka LM un noligst bjuso LM
darbaspéku. Pastav teorétiska iespéja, ka Jaunais Uznémums varétu izpirkt Sos
aktivus no LM, bet visticamaka atgustama summa vél joprojam bus zema:

Pozitivie aspekti:

= Espéja samazinat nenodrosinato kreditoru daudzumu;
= Teorétiska iespéja atsakt razoSanu, Tréjot aktivus no LM.

Negativie aspekti/riski:

= Kontroles trukums par aktiviem pirmaja maksatnesp€jas procesa
posma, ka laika dala aktivu var tikt izkSérdéti;

= Maksatnespéjas administratora neprognozéjama stratégija — pastav
iespéja, ka izvéleétais administrators ir labvéligs paSreizéjamiem
akcionariem vai citiem kreditoriem, bet nelabvéligs valstij vai
nodrosSinatajiem kreditoriem;

= Aktivu izsoles gadijuma nodroSinatajiem kreditoriem (SEB, Citadele,
FinanSu Ministrijai) ir zema iespéjama atglistama summa potenciali
zemas aktivu kilas tirgus vértibas dél;

= Pasreizéjo akcionaru vai ar tiem saistito investoru aktivu iegade par
zemu cenu. Saja gadijuma vini iegiitu LM aktivus sava Tpasuma, kamér
pasreizéjie kreditori zaudétu vairakumu savu kredita summas.
scenadrijs atlautu pasreiz€jajiem akcionariem samazinat kredita
saistibas Iidz 100 milj. LVL, kas nodrosinatu labako poziciju, lai atsaktu
razosanu izmantojot Sos aktivus.

= Laika factors - pat gadijuma, ja tiek realizéts aktivu nomasanas
scenarijs, razoSanas atsakSana var aiznemt vairakus ménesus
organizatorisku jautdjumu de€], kas saistiti ar jaunu ligumu
parakstiSanu un produkcijas sertificéSanu saskana ar tirgus
standartiem.
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= Sakara ar LM dikstavi rodas papildus riski saistiba ar iekartu un telpu
apkopi un uzturéSanu, ka ari saistiba ar kvalificeta darbaspéka
pieejamibu;

= Ilgstosa (vairak ka 3 ménesu ilga) dikstdve paaugstinas risku un
izmaksas (iekartu parbaudes, pielagosana, remonts utt.), kas saistitas
ar razotnes atsaksanu.

-
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4.1. Latvijas Republikas Valsts kases kila

Pamatojotis uz komerckilas ligumu starp Valsti un AS “Liepajas Metalurgs”, kas
parakstits 2009.gada 30.decembri, un grozijumiem, kas parakstiti 2011.gada
11.marta un 25.augusta, Valstij ir kila pret LM pamatlidzekliem. Turklat,
pamatojoties uz hipotéku starp Valsti un AS “Liepajas Metalurgs”, kas parakstita
2009.gada 30.decembri, Valstij ir prasijuma tiesibas uz zemi, kas saistits ar jauno
razotni, ar adresi Brivibas iela 94, Liepaja, Latvija, LV-3401. Prasijuma summa
nevar parsniegt EUR 102 716 760.

Ka var noveérot, lielaka vértiba rodas no modernizacijas procesa iegadatajam
iekartam. Aktivi, kas atrodas Valsts kila, ir ar zemu likviditati. Galvenie iemesli
tam ir uzskaititi zemak:

1) Aprikojumam metalurdijas nozaré ir loti zema likviditate tapéc, ka Sorid
Eiropa un Globalaja tirgu pastav parprodukija. Saskana ar nozares
ekspertu Eiropas Savieniba térauda izstraddjumu razotne parsniedz
pieprasijumu par 30%.' Tas nozimé&, ka visticamak nevienam $is nozares
uznémumam nav nepiecieSams palielinat kapacitati.

2) Siem aktiviem piemit nemateriala sertifikacijas vértiba. Tiklidz aktivs tiek
pardots, sertifikacija ir jaatjauno, tadéjadi pardosanas cena ir samazinata.

3) Lielaka dala aktivu nevar tikt pardoti pa dalam. Tas nozime€, ka, ja
pamatlidzekli ir paradzéti specifiska produkta razosanai, tad citiem
uznémumiem nebls nekada pielietojuma no kadas atseviSkas iekartas
dalas. Gadijums, kad kada kompanija pieprasitu konkrétu iekartas dalu,
novestu pie neizmantojamu aktivu talakas realizéSanas

Turklat gadijuma, ja Finansu ministrija uzsaktu LM iekilato aktivu atsavaksanu,
par€jie kreditori ka atbildes reakciju var iesniegt LM maksatnespé&jas
pieprasijumu, kas novestu pie augstak minétajiem negativajiem aspektiem. Viena
no valstij nelabvéligajam situacijam LM maksatnespéjas gadijuma batu
maksatnespéjas administratora nozimésana. Tas nozimétu, ka valstij nebitu
nekada vara par kilas pardosanas cenu, kas rada iesp&jamibu, ka tiks ieglta
mazaka aktivu vértiba to zemas likviditates déel.

! Avots: Reuters (2012)
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4.2. Eksperta atzinumi un nesenas grutibas saistiba ar aktivu
pardosanu LM lidzigos gadijumos

Industrijas eksperti norada uz parprodukciju, kas pastav $aja industrija, un lidz ar
to pasreiz€jajiem uznémumiem nepastav nepiecieSamiba paplasinaties. K& jau
iepriek§ minéts, Eiropas Savieniba Saja sektora pastav parpalikums apméram
30% apjoma. Ka norada zurnala Wall Street eksperti, té€rauda razosanas
uznémumi nesena pagatne ir veikusi parak lielas investicijas, lai palielinatu
razosanas apjomus, un pécak cinjjuSies lai atrastu pielietojumu veiktajam
investicijam.? No &1 tiek secinats, ka investicijas jauna iekarta, lai palielinatu
razosSanas jaudu, Sobrid nav racionalas, kas noved pie zema pieprasijuma péc
iekartam. Lidz ar to kritas cena zemas likviditates dé&|. Turklat, saskana ar
industrijas ekspertu teikto, nesenas investicijas térauda ripnieciba ir atstdjusas
potencialos pircéjus ar brivo finandu lidzek|u trikumu.?

Nesenie centieni pardot térauda rlpniecibas aktivus liecina par sarezgijumiem
gan maksat spé€jigiem, gan maksatnespé&jigiem uznémumiem. Pieméram,
maksatnespéjiga térauda razotne RG Steel LLC nespéj piesaistit pircéjus saviem
térauda aktiviem. Kompanijas parstavji atzist, ka Sada situacija ir radusies
neskatoties uz to, ka aktivi ir moderni un nesen pirkti.* DaZi RG’s Wheeling aktivi
2012.gada vidu tika pardoti izsolé par loti zemu cenu. Pieméram, viena no
uznémuma vienibam tika pardota par 20 miljoniem USD, kas ir Sok&josi zema
cena prieks integrétas iekartas, kas aprikota ar elektrisku loka krasi, ka veértiba
parsniedz $100 miljonus un kas tika uzstadita 2005.gada, un ar 1pasi platu 80
collu karstas sloksnes iekartu.”

Cits piemérs aktivu pardosSanas centieniem ir Eiropa balsita pasaules lielaka
térauda razotaja ArcelirMittal atzinums, ka Sobrid pardot térauda aktivus ir
nesameérigi grati. 10 no 25 vinu Eiropas aktivu ir parstajusas savu daribu. EMEA
galvenais térauda analitikis, Steve Oman, norada, ka pastav zems finansésanas
iespéjas, lai iegadatos térauda aktivus.® Piemérs no citas Eiropas valsts -
Lielbritanijas - ir Teside térauda ripnica, kas péc daléjas atdalisanas 2010.gad3,
varéja atsakt savu darbibu tikai péc gada.’

Vacijas térauda uznémums ThyssenKrupp, kas sSobrid ir restrukturizéSanas
procesa, ir centies pardot savas térauda iekartas, lidz bridim, kad kompanijai
vairs nebija citas izvéles ka pardot iekartas ar zaudéjumiem. Viena no kompanijas
parstavju noraditajam problemam bija tada, ka potencionalais pircéjs bija
ieintereséts pirkt tikai vienu no divam iekartam, tacu par cik tas ir paredzétas lai
stradatu tandéma un papildinatu viena otras darbibu, tade€jadi vienas dalas
pardosana bitu neracionala.®

Péc ilgam pllém 2011.gada bankrotéjusa uznémuma Kremikovtzi iekartas, kas
atradas Bulgarija, tika beidzo pardotas.® Si izsole tika veikta vairdk ka péc gada,
kad vairakums kreditoru noraidija kompanijas glab3anas planu.!® Maksatnespé&jas
process tika uzsakts 2008.gada, kad uznémums nebija spé&jigs samaksat
kreditoriem.'* Vairaku gadu garuma kompanija cinijas ar nelabvéligiem

2 Avots: The Wall Street Journal (2012)

3 Avots: Reuters (2012)

4 Avots: Reuters (2012)

° Avots: Baltimore Brew (2012)

5 Avots: The Wall Street Journal (2013)

7 Avots: BBC News (2011)

8 Avots: Spiegel Online (2012)

° Avots: Bloomberg (2011)

10 Avots: novinite.com Sofia News Agency (2011)
1 Avots: Bloomberg (2011)
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ekonomikas apstakliem un vairakam domstarpibam par jautajumiem saistiba ar
vadibu un finansialo stavokli. Aktivi tika pardoti ceturtaja izsolé. Aktivi pirmaja
izsolé tika piedavati pardosanai ménesus péc tam, kad uznémam tika uzsakta
maksatnespéja. Pirmas divas izsoles bija neveiksmigas un neviens neizradija
interesi aktivu iegadé. Tresa izsole, kur cena bija par 31% zemaka salidzinot ar
pirmo izsoli, izradijas neveiksmiga, jo vienigais potencionalais pircé€js nebija
spéjigs iemaksat depozitu.'? Cena pédéjaja izsolé, kur iekarta tika pardota, tika
nolaista par 44% salidzindjuma ar sakuma cenu pirmaja izsolé.!?

Analizéjot pédéjo minéto situaciju ar Bulgarijas térauda razotni, var redzét, ka
kompanijas aktivi tika pardoti vairak ka péc gada sakot no maksatnespéjs
procesa uzsaksanas. Ja tas tiek attiecinats uz LM situaciju, tad kilas turétdjam
gadu bidtu nepiecieSams saglabat aktivus, lai tos pardotu. LM gadijuma tas
nozimétu papildus 12 miljonu LVL dikstaves izmaksas gada'* valstij, lai ta
varétu saglabat aktivus. Turklat, nevar garantét, ka aktivi péc gada tiks nopirkti,
kas nozimg, ka izmaksas var pieaugt vel vairak.

Dikstaves izmaksas ir balstitas uz aprékinatajam ikméneSa dikstaves izmaksam,
kas ir 1 miljona LVL apméra. Sis ir 1stermina risinajums, lai saglabatu aktivus.
Joprojam pastav ierobeZota informacija par dikstaves izmaksam ziema, kad
izmaksas var pieaugt, jo ir jaatrod risinajums apsildes jautajumam. Valstij
vajadzes piesaistit ekspertu, kas izstradas risinajumu neizmantoto iekartu
uzturésanai ziema, kas prasis papildus investicijas (ka, pieméram, siltummezglu
iegade utt.).

12 Avots: novinite.com Sofia News Agency (2011)

13 Avots: Bloomberg (2011)

4 prudentia aprékini dikstaves izmaksam 1 miljons LVL gada, balstoties uz LM vadibas sniegto
informaciju
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5. Scenarijs 2: Tiesiskas aizsardzibas process (TAP), ko ir ierosinajusi
Uzneémuma vadiba.

Tiesiskas aizsardzibas process (TAP) ir uzskatams par Kreditoru Klubam
nevélamako scenariju, jo Uznémuma vadiba to var ierosinat bez saskanosanas ar
Kreditoru Klubu. Pé&c tiesiskas aizsardzibas procesa pieteikuma iesniegsanas,
uznémumam ir divi ménesi, lai izveidotu TAP planu, kas jaapstiprina kreditoriem.
Nemot véra, ka Kreditora Kluba biedri parstav 100% no nodrosinatajiem
kreditoriem un nedaudz vairak par 50% no nenodrosSinatajiem kreditoriem, nav
iespéjams apstirpinat TAP planu bez Kreditoru Kluba piekriSanas. Zinot, ka lielaka
dala Kreditora Kluba biedru ir zaud&jusi uzticlbu esoSajiem akcionariem un
vadibai, ir |oti maz ticams, ka iesniegtais TAP plans tiks apstiprinats. Tomeér
Uznémuma vadiba Sajos divos ménesos nav nekada veida ierobezota darbibas ar
uznémuma ipasumu, kas varétu samazinat LM pamatlidzek|u vértibu. Papildus, ir
maz iespéjams, ka piegadataji piegadas izejmaterialus bez avansa maksajumiem,
kameér uznémums atrodas TAP statusa, kas, nemot véra LM pasreiz€&jo finansialo
stavokli un esoso akcionaru nevélésanos ieguldit savus lidzeklus, radis situaciju,
kura LM jadarbojas ar zemaku jaudu lidz ar to palielinot finansialos zaud€jumus
un samazinot apgrozamo kapitalu vél vairak.

Gadijuma, ja kreditori neapstiprina TAP planu, tiesiskas aizsardzibas periods
beidzas un LM tiek paklauts veél lielakam maksatnesp€&jas riskam, bet jau ar
ievérojami mazaku iespéju atsakt razosanu.

Saja scenarija Kreditoru Klubam nav priek$rocibu, nemot véra faktu, ka Sajos
divos méneSos ar TAP, Kreditoru Klubs nevar ietekmét uznémuma darbibu
(iznemot, Latvijas Gaze un Latvenergo, kas var partraukt energoresursu piegadi).

12

-



Zinojums, 20.05.2013 ﬂm

6. Scenarijs 3: TAP, ko ir ierosinajusi Uznemuma vadiba, un kas tiek
apstiprinats no Kreditoru Kluba puses

Sis tiek uzskatits par optimalako scenariju Kreditoru Kluba biedriem. Saja
gadijuma Kreditoru Kluba intereses tiek pilniba aizsargatas, bet ar nosacijumu, ka
LM ir vadiba, kas ir apstiprinata no Kreditoru Kluba puses un kura var tikt mainita
tikai péc Kreditoru Kluba Iemuma.

Lai sasniegtu So scenariju, jaievél padome, kas ir apstiprinata no Kreditoru Kluba
puses. Nemot véra pasreiz€jos LM statlitus, padome var tikt ievéléta tikai ar
lielako dalu akcionaru, lidz ar to akcionaru strukturai jabit Kreditoru Kluba
apstiprinatai.

Papildus, tas nebitu pienemami, ja ieguvéji no LM glabsanas bitu uznémuma
akcionari, kas nepiedalas uznémuma bankrota ar saviem lidzekliem. No Sodienas
viedokla tas nozimétu uznémuma akciju izpirkSanu no 3 lielakajiem akcionariem
par simbolisku cenu 1 LVL apméra. Gadijuma, ja kads no akcionariem vélas
piedalities uznémuma gladbsana, viniem ir jabit iespéjai iegadaties akcijas,
izmantojot jaunus lidzek|us.

Sobrid $is ir scenarijs, ko Prudentia redz ka vienigo realistisko LM
glabsanas scenariju, tapéc, ka tas lauj izvairities no maksatnespéjas draudiem,
ka ar1 samazinat kreditoru skaitu, veikt nopietnu restrukturizaciju uznémuma
darbiba un atstakt razoSanu salidzinosi isa laika perioda.
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6.1. Plans gadijuma, ja TAP tiek apstiprinats no Kreditoru Kluba puses

Gadijuma, ja Kreditoru Klubs piekrit LM TAP procesam, pastav divi teoréetiski un
praktiski iesp€jami plani ka finansét LM darbibu, kamér TAP ir aktivs. Katram
planam ir gan pozitivie, gan negativie aspekti no kreditoru un uznémuma puses,
kas ir turpmak aprakstiti sadalas Plans A un Plans B.

Plans A: Kad kreditori ir vienojusies par restrukturizacijas planu un TAP ir
apstiprinats tiesa, uznémums uzsak darbibu péc esosa modela, kur LM ir
izejmaterialu pircéjs un gatavas produkcijas pardevejs.

Pozitivie aspekti:

= Nav nepiecieSamibas ieviest jaunas procediiras, kas galu gala palielinatu
administracijas un drosibas izmaksas.
= Caurskatamiba izmaksas un ienakumos ar zinamajiem pelnas centriem.

Negativie aspekti:

= NepiecieSams palielinat apgrozamo Ilidzeklu apjomu, jo piegadataji
pieprasitu avansa maksajumus un pircéji izvairitos no avansa
maksajumiem par gatavo produkciju,

= Papildus finanséjums, kas tiks pieskirts LM, bls nenodrosinats (iznemot
gadijumu, ja Kreditora Klubs par to nolemj pirms TAP) un kreditoram
neblds nekadu prieksSrocibu attieclba pret nodrosinatajiem kreditoriem
gadijuma, ja LM no TAP pariet uz maksatnespéjas statusu.

Plans B: Tiek ieviesta razoSanas pakalpojumu pardosanas shéma, kur
izejmateriali un gatava produkcija nepieder LM, bet LM tiek maksats par to
apstradi.

Pozitivie aspekti:

= LM biis nepiecieSams mazaks apgrozamais lidzeklu apjoms, jo lGznu
piegadatajs un produktu pircéjs saglaba Tpasuma tiesibas laika pirms
apstrades, apstrades laika un péc tam. Tada gadijuma lGznu piegadatajs
un produktu pircéjs var piesaistit tresas puses finanséjumu bez papildus
riska, ja atseviskas uzglabasanas vietas tiek nodrosinatas.

= RazoSanas pakalpojumu pardoSana var tikt uzsakta uzreiz ka TAP
pieteikums ir iesniegts, pirms restrukturizacijas plans ir apstiprinats tiesa,
tada veida nodrosinot nepartrauktu ripnicas darbibu.

= Ja apstrades maksa ir fikséta, LM ir ierobezoti pelpas zaud&jumi.

Negativie aspekti:

= RazoSanas pakalpojumu pardoSanas sistéma ietver daudz vairak
dokumentacijas, kas vajadziga liZznu un produkcijas izsekoSanai. Papildus
ir nepiecieSama fiziska apsardze, kas So shému padara dargaku.

= LM ir ierobezota lielakas pelnas iespé&jamiba (gadijuma, ja metalltzni klGst
letaki un gatavas produkcijas cenas pieaug), lidz ar to uznémums nevares
uzlabot savu finansu situaciju TAP laika.
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7. Parejie LM kreditori un vinu kilas

AS "Liepajas Metalurgs" bez Valsts ir ari citi kreditori - gan nodrosinatie, gan
nenodrosinatie. Lielakie kreditori ir AS "SEB Banka", AS "Citadele banka", AS
"Latvenergo", "Stemcor UK" Ltd., "Unicredit" S.p.A un citi mazaki kreditori.

Valsts strada Kreditoru Kluba kopa ar "SEB Banka", AS "Citadele banka" un AS
"Latvenergo", kas ir lielakie LM kreditori. Aprila vidu "Stemcor UK" Ltd. tika
uzaicinata darboties Kreditoru Kluba, tapéc, ka ta izradija interesi kapitalizét savu
aizdevumu un klat par LM akcionaru.

No kreditoriem, kas darbojas Kreditoru Kluba, 3 no 5 ir nodrosinati, viens no tiem
ir valsts. Valstij ir komerckila uz razoSanas iekartam un aprikojumu, ka ar
hipotéka saistiba ar jauno razotni. AS "SEB Banka" ir komerckila par precu
inventaru. AS "Citadele banka" ir nodroSinata ar atlikuSo LM nekustamo Tpasumu
un komeckilu no debtoriem.

Kreditoru Kluba biedru kopé&jas kreditsaistibas ir paraditas sekojosaja tabula:

Kreditoru Kluba biedrs Kreditsaistibu apmeérs
10.05.2013, tukst. LVL

SEB Banka 10 400

Citadele Banka 12 345

FinanSu ministrija 51722

Latvenergo 12 969

Stemcor 10 081

Kopa 97 517

Patlaban turpinas diskusijas ar Kreditoru Klubu par talakam darbibam un KK
biedru intereSu nodrosSinasanu. Visas diskusijas ir komerciala rakstura.

Taja pasa laika notiek sarunas ar "Unicredit" S.p.A. par aizdevuma
restrukturizaciju.
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8. Maksatnespéjas procesa un TAP salidzinajums

Saja nodaja bis salidzingjums izmaksam un citiem jautdjumiem attieciba uz
maksatnespé&jas un TAP procediru.

8.1. Maksatnespéjas procesa izmaksas

K& minéts iepriekSéjas nodalas, valsts izmaksas sastiba ar maksatnespéjas
procesu LM var tikt dalitas vairakas dalas - gan tieSajas, gan netiesSajas. Pirmkart,
LM ir lielakais metalurdijas uznémums Latvija, un maksatnespéjas procesa pastav
ari fiskalas izmaksas. Pirmkart, nesanemti nodok|lu ienémumi no LM, otrkart,
netieSie zaudéjumi no nesanemtajiem nodoklu maksajumiem no ar LM darbibu
saistitajiem uzpnémumiem. Kopé&jie neienemto nodoklu zaud&jumi ir apmeéram
34.4 miljoni LVL pirmaja gada un gandriz 49 miljoni LVL nakamajos gados.

Otrkart, saistiba ar atlaistajiem darbiniekiem radisies tieSas izmaksas par
bezdarbnieku pabalstiem. LM ir apméram 2300 darbinieku un apméram 4 reizes
vairak darbinieku ir uznémumiem saistiba ar LM darbibu. Pienemot vid€jo
bezdarbnieka pabalsta sanemsanas ilgumu - 6 méneSus un lielumu - 110 LVL,
kopéjas izmaksas pirmaja gada bus 7.6 milj. LVL.

Visbeidzot, valstij ir negativs efekts no nesanemtas parada summas, ka ari
izmaksas, kas saistitas ar citiem kreditoriem, kas pieder valstij, saistiba ar
nesanemtajam dividendém. Skatoties uz citu uznémumu pieredzi, razosanas
iekartas, kas ir valsts kila, ir diezgan nelikvidas, saistiba ar pasSreizéjajiem
apstakliem metalurgijas nozaré. Kopéja pardosanas rezultata atglstamas
summas dala ir apméram 20-50%. Turklat, lai pardotu aktivus, valstij
nepiecieSams tos uzturét un aptuvenas dikstaves izmaksas ir 12 milj. LVL gada
(iespéjams ari vairak, nemot véra izmaksas ziemas laika).

Ta ka AS "Latvenergo" ir nenodroSinats kreditors un maksatnespé&jas gadijuma
tas zaudetu visu pasreizéjo parada summu 13 miljonu LVL apméra.

AS "Citadele banka" ir nodroSinats kreditors ar LM piedero$o nekustamo Tpasumu
un tai ir komerckila par debtoriem. Pienemot pardosSanas rezultata atglistamas
summas dalu 50%, AS "Citadele banka" zaud€jumi bus 4.1 milj. LVL. Papildus
tiks zaudéti 1.5 milj. LVL, kas ir garantija no LGA, kas ir tieSs zaudéjums valstij.

Visbeidzot, nemot véra ieguldijumus elektribas apakstacija no AS
"Augstsprieguma tikls", kas tika veidota priek$ jaunas razoSanas linijas, vajadzés
norakstit ieguldijumus 8.5 milj. LVL apméra, kas ir tieSs zaud&jums valstij
saistiba ar neizmaksatajam dividendém.

Sekojosajas tabulas ir aprékinatas izmaksas dazados scenarijos, balstoties uz
pardoSanas rezultatd atglstamas summas dalu un pamatlidzeklu realizéSanas
ilgumu, kas attiecigi palielina dikstaves izmaksas. Zaud&jumi ir aprékinati no
parada summas no valsts, Latvenergo un Citadele bankas uz 2013. gada
10.maiju.
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Prudentia

Maksatnespéjas scenarijs: Iespéjamie valsts zaud€jumi saistiba ar
dikstaves izmaksam, milj. LVL*

1.gads|2.gads |3.gads| Kopa 3 gados

)]

% 1 12.0| 0.0 | 0.0 12.0

>8 g

©

5 2 12.0 | 12.0 | 0.0 24.0

a v

S

S 3 12.0 | 12.0 | 12.0 36.0

<

*Atkariba no realizacijas laika.

Maksatnespé&jas scenarijs: Citas izmaksas gada, milj. LVL

1.gads|2.gads |3.gads| Kopa 3 gados
Summa, kas jamaksa Unicredit 51.7 | 0.0 0.0 51.7
Nesanemtie nodok|u ienakumi no LM un
netiesSie nesanemtie nodok|u ienakumi no | 34.4 | 48.6 | 48.6 131.6
LM maksatnesp€jas
Be.zd_arbnlek_u pabalsti pl.*le?ks.LM un to 76 0.0 0.0 7.6
saistito uznémumu darbiniekiem
Nesanemtas dividendes no AS
"Latvenergo" saistibam ar norakstitajiem | 13.0 | 0.0 0.0 13.0
zaud€&jumiem
Nesanemtas dividendes no AS "Citadele
bankas" saistiba ar norakstito paradu
(pienemot 50% pardos$anas rezultata 4.1 0.0 0.0 4.1
atglistamas summas dalu)
LGA zaud€jumi ar AS "Citadeles bankas"
aizdevumuJ 1.5 | 0.0 0.0 1.5
Norakst|t§ |eguld|Jlfms no AS 8.5 0.0 0.0 8.5
"Augstsprieguma tikls"
Kopa 120.7| 48.6 | 48.6 217.9

Maksatnespéjas scenarijs: Valsts iespéjamie kopé&jie zaud&jumi,

milj. LVL**
1.gads|2.gads|3.gads Kopa 3 gados
[7)]
e 1 132.7  48.6 | 48.6 229.9
@ g
T o
o~ 2 132.7 | 60.6 | 48.6 241.9
a
3 ®
© 3 132.7 | 60.6 | 60.6 253.9
<

**Jeklauj:(1) 12 milj. LVL dikstaves izmaksas gada, (3) Kopé€jas fiskalas un citas

izmaksas
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Dala no izmaksam var tik atgitas maksatnespé&jas procesa saistiba ar valsts kilu.
Tomér, pamatojoties uz lidzigam situacijam, pardosSanas rezultata atgldstamas
summas dala ir tikai 20-50% no sakotné&ja lieluma. Aprékins par Kkilas
iespéjamajam atglstamajam dalam ir sekojosaja tabula.

Maksatnespéjas scenarijs: Valsts iespéjama atgustama summa, milj.

LVL
Pardosanas rezultata atgustamas 20% 30% 20% 50%
summas dala
Atgdta summa 10.3 15.5 20.7 25.9

Papildus risks maksatnesp€jas gadijuma ir fakts, ka Kreditoru Klubs vairs
nestradas kopa, bet gan katrs aizstavés savas intereses, kas rezultésies zemaka
aktivu veértiba (tapéc, ka aktivi, nekustamais Tpasums tiks sadaliti un pardoti
atseviski).

8.2. TAP izmaksas

Valstij pastav vairakas izmaksas, kas ir saistitas ar TAP procesu.

Pirmkart, pastav izmaksas, kas ir saistitas ar nepiecieSamiem jauniem
finansialajiem lidzekliem. Tiek sagaidits, ka katrs Kreditora Kluba biedrs
kompanijai sniegs proporcionalu naudas summu no 35 miljoniem LVL.
Pamatojoties uz valsts parada summas dalu 2013. gada 10. maija no valsts
nepiecieSama naudas summa ir 18.6 miljoni LVL. Pastav risks, ka ne visi biedri
piekritis investét jaunus Ilidzeklus, tacu $ads scenarijs nevar tikt ieprieks
paredzéts.

Pat tad, ja Kreditoru Klubs nevarés panakt vienpratibu Saja jautajuma, biedri var
uzsakt organizétu un kontrolétu maksatnespé&jas procesu, iecelot maksatnespé€jas
administratoru.

Otrkart, Valstij ir jamaksa 51.7 miljoni LVL par galvojumu Unicredit. Dala no Si
parada tiks kapitalizéta, kas sniegs iespéju So lielumu atglt caur investoru
piesaisti. Paréjo dalu, kas paliks ka saistibas, ir planots atgat, kad uznémums
atgriezisies pie stabilitates.

Piedavataja parada kapitalizésanas gadijuma ir sagaidits, ka valsts ka
nodrosinatais kreditors kapitalizés 40% no tas parada dalas, kas ir 20.7 miljoni
LVL. ST naudas summa nevar tikt uzskatita ka tie$as izmaksas, jo valsts iegls
uznémuma akcijas un naudu nakotné ir iesp&jams atglt, piesaistot investorus.
Parada dala vares tikt atguta, kad uznémums atgriezisies pie stabilitates.
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9. Secinajumi

Var secinat, ka Valsts sanems augstako iespéjamo vértibu, ja ta nepieprasis
pamatlidzek|us, jo tas var izraisit prasibu no kada kreditora par maksatnespé&jas
procesa uzsaksanu.

Maksatnesp€jas process Valstij raditu lielas izmaksas. Pirmkart, Valstij batu
papildus izmaksas no nesanemtajiem LM nodokliem, ka ari netieSas izmaksas
saistiba ar citiem nesanemtiem nodokliem, ko izraisis LM maksatnespé&ja. Papildus
Valstij vél bus jaizmaksa bezdarbnieku pabalsti un neizmaksatas dividendes LM
kreditoriem. Aktivu pardosSanas process ir loti laikietilpigs, kas nozimé, ka Valstij
bls jauztur Sie aktivi. Péc lidzigiem gadijumiem, var secinat, ka aktivu
pardoSanas process var aiznemt vairak ka gadu, kas LM gadijuma Valstij nozimé
vismaz 12 miljonu LVL izmaksas'® aktivu uzturéSanai. Turklat Valstij bds
jaatmaksa Unicredit aizdevums. Kopéjas izmaksas ir noveértétas no 230 [idz 254 M
LVL, atkariba no pamatlidzek|u pardosanas laika.

Analiz&jot Iidzigas situacijas, var novérot, ka pardosSanas rezultata atglistamas
summas dala ir daudz zemaka ka sakotnéji paredzéts - aptuvena lidzek|u
atglsanas likme ir tikai 20-50% no sakotné&ji novértétas. Var tikt secinats, ka
aktivu pardosanas laiks un pardoSanas rezultata atglstamas summas dala ir
saméra neparadzem. Maksatnesp€jas gadijuma atgustama summa ir novértéta
no 10 lIidz 26 M LVL.

Ir aprékinats, ka Valstij TAP procesa izmaksas ir zemakas ka maksatnespé&jas
procesa izmaksas, tadé€| TAP process tiek uzskatits par vélamaku risinajumu LM
gadijuma. Zemak ir noradits iesp€jamo izmaksu kopsavilkums:

_ Maksatnespeéjas process TAP

Kopé&jas izmaksas 229.9 to 253.9 M LVL* 51.7+18.6 M LVL***

Atgutstama summa 10.3 to 25.9 M LVL** 51.7+18.6 M LVL***

*Atkariba no apkilato aktivu pardosanas laika.

**Atkariba no atglistamas summas pardosanas rezultata.

*** jeguldita nauda var tikt uzskatita par izmaksam atkariba no ta, ka tas tiek iegramatots. Tacu
més uzskatam, ka so naudu bis iespéjams atgit, piesaistot investorus. Summa, kas sakotnéji tiks
samaksata Unicredit 40% tiks kapitaliz€ta un 60% atstata ka paradsaistibas, tadéjadi ar iespéju
atgat so summu lidz ar uznémuma situacijas stabilizEésanos.

Maksatnesp€jas process tiek uzskatits par nevélamako iznakumu ari tapéc, ka
$ada gadijuma var tikt noziméts maksatnespéjas administrators un Valstij nebis
nekada vara par cenu, par kadu iekilatie aktivi tiks pardoti.

Augstak minétie iemesli ir par pamatu kad€] Valsts sadarbojas ar Kreditoru Klubu,
lai atrastu alternativus risinajumus maksatnespéjas procesam un iekilato aktivu
realiz€Sanai. Labakais risindjums, lai raditu Valstij visaugstako iesp&jamo vértibu,
ir uznémuma restrukturizéSana, kameér ta ir zem tiesiskas aizsardzibas. Tas Jaus
uzlabot kompanijas profitailitati. Sis risinajums ir iespéjams, ja Valsts sadarbojas
ar Kreditoru Klubu, nevis veic darbibas atseviski, jo tada gadijuma kreditori var
iesniegt prasibu par LM maksatnespé&jas procesa uzsaksanu.

Ieteikumi Valstij par turpmak veicamajam darbibam:

15 prudentia aprékini dikstaves izmaksam 1 miljons LVL gada, balstoties uz LM vadibas sniegto
informaciju
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1) Piesaistit metalurdijas ekspertu, kurS spés papildus komentét LM
pamatlidzeklu pardosanas iespé€jas;

2) Piesaistit sertificetu pamatlidzeklu novértétaju, kas noteiktu isto tirgus
veértibu aktiviem, kas atrodas valsts kila;

3) Turpinat sadarbibu ar Kreditoru Klubu, lai netiktu uzsakts LM
maksatnespéjas process augstak mineto iemeslu dél. LM tiek ieteikts ieglt
tiesiskas aizsardzibas procesa apstiprindjumu no Kreditoru Kluba un
uzsakt ar Kreditoru Klubu saskanotu uznémuma reorganizésanu, kas
ieklauj visus nepiecieSamos solus, lai celtu uznémuma konkurétsp&ju un
pelnu.
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