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Opinia Zarzadu spélki Elektrim S.A.
z dnia 18 lipca 2018 roku

w sprawie: wniosku akcjonariuszy i projektu uchwaly w sprawie powolanie rewidentow do
spraw szczeg6lnych (dotyczy projektu uchwaly Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia
Elektrim S.A. zwolanego na dzien 27 lipca 2018 roku, wskazanego w punkcie 9) zmienionego
porzadku obrad Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Elektrim S.A. ogloszonego w dniu 7
lipca 2018 roku w raporcie biezacym nr 5/2018)

Dziatajac na podstawie art. 84 ust. 5 ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o ofercie publicznej i warunkach
wprowadzania instrumentdw finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz o spotkach
publicznych (,,Ustawa o Ofercie”) Zarzad spotki pod firmg Elektrim S.A. (,,Spélka™) przedstawia
opini¢ dotyczaca wniosku akcjonariuszy Spoétki bedacych czionkami Porozumienia Akcjonariuszy
Spotki Akcyjnej Elektrim posiadajacych tacznie 4.426.501 akcji uprawniajacych do 4.426.501 gltosow
na Walnym Zgromadzeniu Spoétki, co stanowi 5,28% ogoélnej liczby gloséw oraz 5,28% kapitatu
zaktadowego Spotki (,,Wnioskodawcy™) o zwotanie w trybie art. 400 Kodeksu spotek handlowych
(,,Ksh”) Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Spotki oraz umieszczenie w porzadku jego obrad
uchwaty w sprawie powotania rewidentow do spraw szczegdlnych na podstawie art. 84 ust. 1 Ustawy
0 Ofercie w brzmieniu zgodnym z projektem w zmienionym brzemieniu dor¢czonym Spoétce w dniu
5 lipca 2018 r. przez Wnioskodawcéow (,,Proponowana Uchwala”) (,,Wniosek™).

Po analizie treSci Wniosku, w szczegdlnosci w $wietle wad prawnych Proponowanej Uchwaty, Zarzad
zmuszony jest wydac¢ opini¢ negatywng co do zgodnosci Wniosku z prawem i interesem Spotki.

1. Proponowany zakres badania
Zakres podmiotowy przedmiotu badania

W tresci Proponowanej Uchwaty (§ 2 ust. 1-4) Wnioskodawcy wnosza o objgcie badaniem spraw,
ktore nie dotyczg bezposrednio prowadzenia spraw Spolki, lecz rowniez jej podmiotéw zaleznych oraz
innych podmiotéw. Tymczasem, jak wynika wprost z treSci przepisu art. 84 ust. 1 Ustawy o Ofercie,
zakresem przedmiotowym badania objete sg okreslone zagadnienia zwigzane z utworzeniem spotki
publicznej lub prowadzeniem jej spraw, a contrario przedmiotem badania nie moga by¢ sprawy
zwigzane z dziatalnoscig spotek zaleznych lub dominujgcych wobec tej spoiki oraz dziatalnosé calej
grupy kapitatowej tejze spotki. Zakres badania, o ktore wnioskujg Wnioskodawcy, wykracza zatem
poza ramy art. 84 ust. 1 Ustawy o Ofercie. Pomijajac oczywista niemozliwos¢ przeprowadzenia
takiego badania wynikajacg z faktu, iz Spotka nie posiada dokumentéw zwigzanych z prowadzeniem
spraw innych podmiotéw, Zarzad zwraca uwage, ze wszelkie analizy prowadzone przez ewentualnych
rewidentow optacanych przez Spoétke winny dotyczy¢ jedynie interesu i spraw Spofki.
W uzasadnionym interesie SpoOlki nie lezy ponoszenie kosztow badania spraw zwigzanych
z prowadzeniem spraw innych podmiotow.



Przedmiot badania byl juz poddany badaniu ustawowemu

Zarzad zwraca rowniez uwagg, iz w zakresie w jakim sprawy objete zakresem przedmiotowym
Whniosku dotyczyly prowadzenia spraw Spotki i miaty wptyw na sytuacje finansowa Spotki, sprawy te
zostaly ujete w sprawozdaniach finansowych oraz sprawozdaniach Zarzadu z dziatalno$ci za lata
poprzedzajace i jako takie byly przedmiotem badania przez niezaleznego bieglego rewidenta w
ramach badania ustawowego. Sporzadzone dotychczas opinie niezaleznych bieglych rewidentow
potwierdzaja, ze jednostkowe sprawozdania finansowe Spotki oraz skonsolidowane sprawozdania
finansowe Grupy Elektrim zostaly sporzadzone zgodnie z przepisami prawa, sg rzetelne i zgodne z
ksiggami i dokumentami oraz stanem faktycznym. Celem instytucji rewidenta ds. szczegdlnych nie
jest umozliwienie akcjonariuszowi mniejszosciowemu wnioskowania 0 ponowne badanie kwestii,
ktore znalazly juz odzwierciedlenie w sprawozdaniach finansowych oraz opiniach bieglych
rewidentéw 1 dublowanie, na koszt Spotki, badania ustawowego, ktére zostato juz przeprowadzone i
nie wykazato zadnych nieprawidlowosci.

2. Rodzaje dokumentow podlegajacych udostepnieniu
Rozszerzenie ustawowych kompetencji rewidenta

Na skutek powotania rewidenta lub rewidentow zaktualizuje si¢ po stronie organdéw Spotki szczegdlny
obowigzek informacyjny wobec rewidentow w zakresie ujawnienia im dokumentéow objetych
Whioskiem, albowiem w mysl art. 86 ust. 1 Ustawy o Ofercie, Zarzad obowigzany jest udostepnic
rewidentowi istniejace i znajdujace si¢ w posiadaniu Spotki dokumenty okreslone w Proponowanej
Uchwale. Brak jest natomiast jakichkolwiek podstaw prawnych do nalozenia na Zarzad Spoiki
dodatkowego, pozaustawowego obowigzku udostepniania rewidentowi dokumentéw ,,we wszelkich
formach oraz w pelnym zakresie zazgdanym przez rewidenta do spraw szczegdlnych celem
przeprowadzenia badania”. Zarzad pragnie podkresli¢, ze w $wietle art. 86 ust. 1 w zw. z art. 84 ust. 4
pkt 3 Ustawy o Ofercie nie lezy w kompetencjach rewidenta okreslanie zakresu dokumentow
podlegajacych badaniu. W ocenie Zarzadu przekazanie takiej kompetencji w rece rewidenta stanowi
obejscie przepisow obu ww. artykulow.

Brak mozliwo$ci udostepnienia dokumentéw dotyczacych innych podmiotéw

Whioskodawcy wnosza nadto o objecie zakresem Badania m.in. wyciagow bankowych z rachunkow
bankowych prowadzonych na rzecz innych podmiotéw oraz innych dokumentéw dotyczacych takich
podmiotow, ktorych to dokumentow Spotka nie posiada i posiada¢ nie moze. Abstrahujac od fizycznej
niemozliwos$ci przekazania powotanemu rewidentowi lub rewidentom dokumentoéw nieznajdujgcych
si¢ w posiadaniu Spotki, do dysponowania ktorymi Spotka nie jest legitymowana i ktérych ujawnienie
moze rodzi¢ po stronie Spdtki odpowiedzialno$¢ z tytulu ujawnienia tajemnicy przedsigbiorstwa
innego podmiotu, przepisy art. 86 ust. 1 oraz 84 ust. 4 pkt 3 Ustawy o Ofercie nalezy interpretowac
systemowo, tj. w powiazaniu z art. 84 ust. 1 definiujacym zakres zagadnien podlegajacych badaniu
rewidenta do spraw szczegélnych jako spraw zwigzanych z utworzeniem spotki publicznej lub
prowadzeniem jej spraw. W konsekwencji uzna¢ nalezy, iz objecie treScig Proponowanej Uchwaty
obowigzku udostepnienia rewidentom dokumentéw dotyczacych innych podmiotéw tj. dokumentow
co do ktérych nie zachodza watpliwosci, iz nie dotycza one bezposrednio prowadzenia spraw Spoiki,
réwniez stanowi przypadek proby obejscia przepisow art. 84 ust. 4 pkt 3 i 86 ust. 1 Ustawy o Ofercie.



3. Zgodnos$¢ z uzasadnionym interesem Spoélki

Koszty badania

Zatrudnienie rewidenta lub rewidentéw do przeprowadzenia badania, ktoérego przedmiot obejmowaé
bedzie swoim zakresem sprawy ujete w § 2 Proponowanej Uchwaty, skutkowaé bedzie konieczno$cig
poniesienia przez Spotke znacznych kosztow, na ktore sktada¢ si¢ beda m.in. wynagrodzenie
rewidentéw oraz zwrot poniesionych przez nich kosztow badania oraz koszty, ktore Spotka bedzie
musiala ponie§¢ w zwiazku koniecznoscig przygotowania stosownej dokumentacji i udostgpnienia jej
rewidentom. Przypomnie¢ nalezy, ze Spotka poniosta juz koszty badan ustawowych sprawozdan
finansowych za poprzednie lata obrotowej Spotki. Ponoszenie tych kosztow ponownie w sytuacji gdy
Spotka nie dysponuje aktywami obrotowymi pozwalajacymi jej na poniesienie takiego wydatku bez
negatywnych konsekwencji dla dzialalno$ci operacyjnej Spotki, nie lezy w interesie ani Spotki ani
akcjonariuszy.

Zarzad zwraca rOwniez uwagg, ze de lege lata jedynym prawnym mechanizmem dostgpnym dla
Spoétki celem ochrony przed naduzyciem prawa do wnioskowania o powotanie rewidenta jest wydanie
negatywnej opinii Zarzadu co do Wniosku i opowiedzenie si¢ przez Nadzwyczajne Walne
Zgromadzenie przeciwko przyjeciu Proponowanej Uchwaly. W $wietle obowigzujgcej regulacji art. 84
i nast. Ustawy o Ofercie Spoétce nie przystuguje roszczenie o zwrot kosztow przeprowadzonego
badania w sytuacji braku wykrycia jakichkolwiek naduzy¢ badZ nieprawidtowosci przez rewidenta w
toku badania. Doda¢ nalezy, iz Wnioskodawcy zadaja powotania czterech réznych rewidentow, co
jeszcze drastyczniej zwigkszy koszty wnioskowanego badania.

Konieczno$¢ ujawnienia informacji objetych umowami o zachowaniu poufnosci

Celem art. 84 i nast. Ustawy o Ofercie nie jest umozliwienie Wnioskodawcom uzyskania informacji,
ktore nie mogly zosta¢ im udostgpnione na podstawie art. 428 i 429 Ksh. W tym miejscu Zarzad
pragnie podkresli¢, ze w $wietle tresci Wniosku, zakresem badania mialyby zosta¢ objete
okoliczno$ci, ktorych Spoétka nie moze ujawni¢ do wiadomo$ci publicznej bez ponoszenia
negatywnych konsekwencji finansowych ze wzgledu na wigzace ja umowy o zachowaniu poufnosci.
W konsekwencji stwierdzi¢ nalezy, ze Wniosek, w zakresie w jakim zaktada ujawnienie tego rodzaju
informacji lezy w sprzecznoséci z interesem Spotki i stanowi naduzycie prawa do wnioskowania
0 powotanie w Spotce rewidenta.

Insynuacyjny charakter zarzutow Wnioskodawcow

Zarzad z calg stanowczo$cig przypomina, ze celem regulacji art. 84 i nast. Ustawy o Ofercie nie jest
umozliwienie Wnioskodawcom Zadania ustanowienia w Spoétce rewidenta lub rewidentow w celu
wywolania wrazenia, ze w Spotce maja miejsce nieprawidtowosci i w konsekwencji sparalizowanie
dzialalno$ci Spolki. Takie dziatania nalezy uznaé za nieuprawnione i stanowigce naduzycie prawa
przystugujacego akcjonariuszom mniejszosciowym. Wysuwane przez Wnioskodawcow zarzuty maja
charakter insynuacyjny; w ramach uzasadnienia Proponowanej Uchwaty Wnioskodawcom nie udato
si¢ cho¢by uprawdopodobni¢, by do jakichkolwiek uchybien badZ naruszen prawa w prowadzeniu
spraw Spotki doszto.

Z powyzszych wzgledow Zarzad odnosi wrazenie, iz w mniemaniu Wnioskodawcoéw rewident ma
zastapi¢ prace s¢dziego $ledczego i w miejsce badania przeprowadzi¢ swoiste dochodzenie, ktorego
celem bedzie potwierdzenie wysuwanych w tresci uzasadnienia Proponowanej Uchwaly i szeroko



opisanych na stronie internetowej prowadzonej przez Porozumienie Akcjonariuszy Spotki Akcyjnej
Elektrim! insynuacji i zarzutdow Wnioskodawcow, ktore nie znajduja potwierdzenia w faktach.

4. Podsumowanie

W swietle powyzszych powaznych i uzasadnionych watpliwosci co do zgodnosci tresci Proponowanej
Uchwaty z prawem, dobrymi obyczajami i interesem Spotki w zakresie proponowanego przez
Whnioskodawcow zakresu badania oraz dokumentow, ktore mialyby zosta¢ udostepnione rewidentom
w ramach badania, Zarzad opiniuje Wniosek negatywnie. W ocenie Zarzadu Wniosek, w zakresie,
w jakim obejmuje przeprowadzenie na koszt Spotki badania przez czterech réznych rewidentéw
opartego na niecjasnych kryteriach, jak réwniez naklada na Spodtke obowigzek przedstawienia
rewidentom dokumentow, ktorych Spotka nie posiada, oraz dokumentow, ktore nie sa wskazane we
Whiosku, ale ktorych udostepnienia moze zada¢ rewident wedlug wiasnego uznania, zmierza do
obejscia przepisow Ustawy o Ofercie, stanowi naduzycie prawa podmiotowego w rozumieniu art. 5
Kodeksu cywilnego ze wzgledu na jego sprzeczny ze spoteczno-gospodarczym przeznaczeniem prawa
mniejszosci  uzytek przez Wnioskodawcow oraz jest przyktadem dziatania akcjonariuszy
mniejszo$ciowych w ztej wierze oraz w sprzecznosci z dobrymi obyczajami.

Zarzad Elektrim S.A.

Iwona Tabakiernik-Wystocka — Cztonek Zarzadu Wojciech Piskorz — Prezes Zarzadu
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