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Opinia Zarzagdu w przedmiocie wniosku o powotanie rewidenta do spraw szczegdlnych ztozonego przez
Basolma Holding Limited z siedzibg w Nikozji oraz AIS Investment 2 sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie.

Podstawa prawna: art. 84 ust. 5 Ustawy o ofercie

Opinia Zarzadu Bioton S.A. (dalej: ,,Spétka”, , Bioton”) w sprawie wniosku akcjonariuszy
o powotanie rewidenta do spraw szczegdélnych

Dziatajac na podstawie art. 84 ust. 5 ustawy o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania
instrumentéw finansowych do zorganizowanego obrotu oraz o spdétkach publicznych z dnia 29 lipca
2005 r. (t.j. Dz.U. z 2018 r. poz. 512 z pdzn. zm., dalej: Ustawa o ofercie) Zarzad Spotki przedstawia
stanowisko w przedmiocie wniosku o zwotanie Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Spotki
oraz umieszczenie w porzadku obrad punktu dotyczgcego podjecia uchwaty w sprawie powotanie
rewidenta do spraw szczegdlnych (,Wniosek”) ztozonego przez Basolma Holding Limited z siedzibg
w Nikozji oraz AlS Investment 2 sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie (, Wnioskodawcy”).

Po dokonaniu analizy tresci Wniosku, w szczegdlnosci tresci proponowanej przez Wnioskodawcow
uchwaty (,,Projekt Uchwaty”), Zarzad Spoétki zmuszony jest wydaé negatywng opinie na temat wniosku.

Uzasadnienie

l. EKONOMICZNE UZASADNIENIE TRANSAKCII

Podjecie decyzji o rozpoczeciu procesu sprzedazy SciGen zostato poprzedzone szerokim badaniem
przez Bioton relacji z Scigen, warunkdéw wspétpracy oraz perspektyw dziatalnosci SciGen. Ponizej
Zarzad przedstawia wyniki tych czynnosci.

Profile dziatalnosSci Bioton oraz SciGen zasadniczo sie rdznig. Bioton jest spotkg biotechnologiczng,
ktorej przedmiotem dziatalnosci jest produkcja lekdw i wyrobédw medycznych, w tym w szczegélnosci
rekombinowanej insuliny ludzkiej oraz innych produktéw uzywanych w leczeniu cukrzycy, natomiast
SciGen jest spotkg zajmujgca sie dystrybucjg lekdw generycznych na bazie umdéw dystrybucyjnych
od stron trzecich.

SciGen nie posiada zaplecza badawczo -rozwojowego w tym zaktadéw produkcyjnych
czy laboratoriéw, a skupia swdj rozwéj na umowach licencyjnych dotyczacych dystrybucji produktéw

zinnych firm. Coistotne, SciGen zajmuje sie dystrybucjg tzw. lekéw generycznych, czyli lekdw bedacych
zamiennikami innych lekéw (lekéw oryginalnych) produkowanych po wygasnieciu ochrony patentowej
na lek oryginalny. Konkurencja na rynku produktéw generycznych jest bardzo duza, a w kazdej chwili
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moze pojawic sie nowy podmiot oferujgcy kolejny identyczny lek pochodny, co nieuchronnie prowadzi
do erozji marzy. Prowadzenie dziatalnosci dystrybucyjnej wigze sie réwniez z ekspozycjg na ryzyko
zwigzane z umowami z dostawcami (producentami) lekéw — w przypadku lekéw generycznych, ktérych
wprowadzenie na dany rynek nie wymaga powaznych naktadéw, umowy dystrybucyjne sg zawierane
na stosunkowo krétkie okresy, tzn. 3 do 5 lat (w przeciwiedstwie do uméw dystrybucyjnych
dotyczacych lekdw oryginalnych, ktére z kolei charakteryzujg sie diugimi okresami, na ktére
sg zawierane tj. powyzej 10 lat).

Nalezy takze wskaza¢, ze powazne ryzyko zwigzane z dalszym utrzymywaniem inwestycji w SciGen
wigze sie z bardzo niskg dywersyfikacjg portfolio produktéw dystrybuowanych przez SciGen.
Ze sprzedazy lekow generycznych pochodzito w 2017 roku, 85% przychoddw SciGen. Jednoczesnie az
72% sprzedazy i 82% marzy brutto tej spotki generowata sprzedaz zaledwie trzech produktow.
Pojawienie sie jakiegokolwiek produktu konkurencyjnego do ktéregokolwiek z istotnych lekéw w
portfelu SciGen przy tak niskim stopniu dywersyfikacji sprzedazy oznaczatoby gwattowny spadek
przychoddw i zyskdw SciGen.

Opisana powyzej struktura dziatalnosci SciGen swiadczy o tym, ze spdtka ta potrzebowata pilnych
inwestycji, w szczegdlnosci w zespot komercyjny (zatrudnienie, srodki na wsparcie marketingowe,
srodki na pozyskanie nowych produktéw), z czym wigzataby sie koniecznos¢ (kolejnego juz)
dofinansowania tej Spoétki. Jednoczesnie zwigzane z tym wydatki nie przynosityby zadnej widocznej
korzysci samej Spétce — jedynym ich celem bytoby utrzymanie jakiejkolwiek dochodowosci SciGen.
Nie mozna byto natomiast oczekiwaé, ze dofinansowanie SciGen pozwoli réwniez na poprawe wynikow
Biotonu. Wrecz odwrotnie — inwestujgc w SciGen, Spoétka znaczaco oddalataby mozliwosé inwestycji
w sam Bioton, co w dtuzszym okresie mogtoby stanowi¢ powazne ryzyko dla jego funkcjonowania.

Bioton nie byt istotnym dostawca dla SciGen, ani SciGen istotnym dystrybutorem dla Biotonu. Sprzedaz
insuliny produkowanej przez Bioton generowata jedynie 15% obrotéw SciGen. Z kolei udziat insuliny
sprzedawanej przez SciGen w ogdlnej sprzedazy insuliny przez Bioton, wynosit zaledwie 12%, przy czym
insulina sprzedawana przez SciGen generowata zaledwie 2% przypisanego zysku operacyjnego
ze sprzedazy insuliny, produkowanej przez Bioton. Oznacza to, ze SciGen nie byt dla Biotonu na tyle
istotnym partnerem gospodarczym, aby pomimo ryzyk, opisanych powyzej, konieczne i celowe byto
utrzymywanie SciGen w strukturze grupy kapitalowej Bioton. Jedynym istotnym elementem
przedsiebiorstwa SciGen z punktu widzenia dziatalnosci gospodarczej Bioton byta licencja insulinowa,
obejmujaca tacznie 41 panstw, na podstawie ktdrej Bioton dostarczat produkty do niektdrych krajéw
poprzez SciGen (np. Tajlandia czy Filipiny) oraz bezposrednio do Chin i Wietnamu, a takze planowat
komercjalizacje na innych rynkach. W ramach warunkdéw transakcji Bioton przejat w catosci te licencje.

Réwniez argumenty zwigzane z sytuacjg Bioton przemawiaty za wyjsciem z inwestycji w SciGen. Spétka
prowadzi dziatalnos¢ biotechnologiczng, a zatem bardzo zaawansowang i przez to kosztownga. Branza
biotechnologiczna podlega cigglym przemianom w zwigzku z postepem nauki, co wymaga
nieustannego dostosowywania sie podmiotédw dziatajgcych w tej branzy do aktualnych standardow
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i wymagan. Réwniez przed Spotka stoi szereg wyzwan zwigzanych zaréwno z poszukiwaniem nowych
rynkéw zbytu, jak i z koniecznoscia wejscia na rynek najbardziej zaawansowanych produktow
diabetologicznych. Najwazniejszymi projektami, nad ktdrymi obecnie pracuje Spotka i ktére wymagaja
wielomilionowych naktadéw s3: (i) rejestracja rekombinowanej insuliny ludzkiej w Brazylii,
(i) modyfikacja technologii produkcji rekombinowanej insuliny ludzkiej zgodnie z przepisami, ktore
bedg obowigzywaty w Unii Europejskiej od stycznia 2021 roku oraz ich rejestracja w procedurze
centralnej w Europejskiej Agencji Lekéw (iii) wdrozenie i rejestracja krétko i dtugo dziatajgcych
analogéw insuliny ludzkiej (iv) uzupetnienie rejestracji insuliny ludzkiej na rynkach miedzynarodowych.

Istotnym projektem Spétki jest komercjalizacja tzw. analogéw insuliny ludzkiej. Bioton nigdy
nie wprowadzit na rynek analogdw insuliny pomimo faktu, ze globalnie rynek analogéw jest
dziewieciokrotnie wiekszy niz insulin ludzkich z mocng tendencjg wzrostowg. — Spotka prowadzi
obecnie dziatania rozwojowe majgce na celu jak najszybsze wdrozenie analogéw insulin w petnym
procesie przemystowym. Wedtug przewidywan Spétki, rozpoczecie komercjalizacji analogdéw insuliny
mozliwe bedzie najwczesniej za 4 lata. Wejscie na rynek analogéw bedzie sie jednak wigzato
ze znaczacymi inwestycjami w badania przedkliniczne oraz kliniczne, a nastepnie przygotowanie
dokumentacji rejestracyjnej i uzyskanie rejestracji.

Jak wynika z powyzszego, w ciggu najblizszych kilku lat Spétka potrzebuje istotnych kwot na inwestycje
rozwojowe w istotnych dla siebie obszarach. W tej sytuacji nie moze dziwi¢, ze Spétki nie staé na
finansowanie jeszcze dodatkowo dziatalnosci SciGen, ktdry rdwniez potrzebuje powaznych inwestycji,
a ktorego przysztos¢ — ze wzgledu na specyfike rynku, na ktérym dziata — jest niepewna.
W dtugoterminowej perspektywie utrzymywanie inwestycji w SciGen nie tylko nie przyniostoby
korzysci Spodfce, ale wrecz mogtoby jej uniemozliwic¢ konieczny rozwadj w jej dziatalnosci podstawowe;j.

Juz z tych wzgleddw przeprowadzenie Transakcji lezato w interesie Spoéfki.

1. WARTOSC TRANSAKCJI

Whioskodawcy zdajg sie poddawa¢ w watpliwos¢ wycene jednej akcji SciGen ustalong w ramach
Transakcji. Na wstepie nalezy zaznaczyé, ze SciGen byt w okresie Transakcji notowany na australijskiej
gietdzie papieréw wartosciowych (ASX), a wiec jego wycena rynkowa wynikata z notowan gietdowych.
Cena w ramach Transakcji musiata by¢ ustalana z zachowaniem wymagan ustanowionych przez
regulacje gietdowe i prawne obowigzujgce w Australii i Singapurze.

Wycena jednej akcji na potrzeby Transakcji wyniosta USD 0,0507. Tymczasem juz po ogtoszeniu
Transakgcji, gdy kurs akcji SciGen rdst (co jest naturalne w przypadku ogtoszenia o zamiarze nabycia
znacznego pakietu akcji) w dniu 16 maja 2018 roku wynidst USD 0,032. Dla poréwnania w dniu 3 maja
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2018 roku cena jednej akcji w transakcji na gietdzie wyniosta USD 0,023, a 7 maja 2018 roku USD 0,024,
Juz na pierwszy rzut oka jasne jest, ze cena za jedng akcje SciGen zaproponowana przez Yifan byta
rynkowo optacalna dla Bioton (abstrahujgc od faktu, Zze inni potencjalni nabywcy nie byl
zainteresowani transakcjg albo tez ztozyli zdecydowanie mniej korzystne oferty). Z tych wzgledéw
Zarzad Spotki uwaza, ze badanie tej kwestii przez Rewidenta jest bezcelowe. Wycena wynikata
z powszechnie dostepnych danych rynkowych. Co wiecej, zostata ustalona na poziomie zdecydowanie
wyzszym niz wynikajacy z notowan gietdowych.

Niezaleznie od powyzszego kwestia wyceny akcji SciGen byta przedmiotem badania niezaleznego
doradcy finansowego w zwigzku z wymogami prawa Singapuru. Na skutek takiego badania Crowe
Horwarth Capital Pte Ltd, podmiot uprawniony do petnienia funkcji doradcy finansowego
m.in. w Singapurze, wydat opinie, skierowang do niezaleznych dyrektorow SciGen, w ktdrej wskazat,
ze warunki Transakcji sg rynkowe (ang. fair and reasonable). Opinia ta jest dostepna na stronie
internetowej SciGen. Nadto Transakcja uzyskata zgode bankdw finansujgcych dziatalnos¢ Bioton, ktdre
niezaleznie oceniaty majagtek Bioton i mozliwe konsekwencje wyjscia z inwestycji w Bioton.

Whioskodawcy Zadajg takze oceny zasadnosci umorzenia wierzytelnosci wobec SciGen. Nie odnoszg
sie jednak do tego, ze warunkiem dokonania Transakcji ze strony Yifan byto umorzenie nierozliczone;j
czesci pozyczki udzielonej SciGen. Bez tego elementu Yifan nie dokonatby Transakcji, co znajduje wyraz
w dokumentacji Transakcji. Nie uwzgledniajg takze faktu, ze SciGen nie posiadat $rodkéw
umozliwiajgcych sptate zadtuzenia w jakimkolwiek przewidywalnym czasie. Przyjmujac, ze zysk netto
SciGen pozostawatby stale na poziomie osiggnietym w 2017 roku, SciGen potrzebowatby okoto 42 lat
na sptate zadtuzenia wobec Bioton. Z kolei bez umorzenia wartos¢ SciGen byfaby ujemna zatem,
znalezienie jakiegokolwiek inwestora bytoby praktycznie niemozliwe. Z tego wzgledu Spétka dokonata
odpisu aktualizujgcego warto$¢ jej zaangazowania w SciGen. Odpis ten zostat uwzgledniony
w sprawozdaniu finansowym Spotki za rok 2017, zatwierdzonym przez Walne Zgromadzenie gtosami
m.in. Wnioskodawcdw oraz zbadanym przez niezaleznego biegtego rewidenta.

Nalezy takze zwrdci¢ uwage, ze z punktu widzenia przeptywdw finansowych Bioton realizacja
transakcji, w ktdrej Spétka otrzymata obecnie 100 min ztotych w gotdwce jest znacznie korzystniejsze
niz préba zgromadzenia takiej kwoty w drodze dywidendy co przy zysku netto z 2017 zajetoby ponad
15 lat, przy zatozeniu, ze przez caty ten czas nie ponoszono by zadnych kosztéw inwestycyjnych a zysk
utrzymany bytby na tym samym poziomie w catym tym okresie.

Wycena SciGen

W drugiej potowie 2017 r., w kontekscie opisanych powyzej potencjalnych trudnosci SciGen
oraz potrzeb inwestycyjnych Biotonu, Zarzad Spoétki podjat decyzje o koniecznosci przeprowadzenia
analizy dotyczacej strategii dalszych dziatan Spétki wobec SciGen w kontekscie zwiekszenia

! Dane za: https://www.marketindex.com.au/asx/sie.
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efektywnosci i zyskownosci tej inwestycji, w szczegdlnosci celowosci dalszego inwestowania w SciGen
lub wycofania sie ze spétki. W pazdzierniku 2017 roku w celu uzyskania opinii zewnetrznego doradcy
biznesowego dotyczacej wyceny SciGen oraz okreslenia mozliwych strategii dalszych dziatan wobec
SciGen, Zarzad Spotki zwrdcit sie do miedzynarodowej organizacji o ugruntowanej pozycji na rynku
doradztwa biznesowego i ustug z nim zwigzanych, tj. cztonka grupy KPMG — KPMG Advisory sp. z 0.0.
sp.k. (,KPMG”), ze zleceniem sporzadzenia stosownych wycen i analizy. Zarzad Spétki dazyt w ten
sposéb od uzyskania profesjonalnej analizy, ktdra z jednej strony da obiektywny obraz sytuacji oraz
mozliwych rozwigzan, a z drugiej strony bedzie rowniez wiarygodna dla interesariuszy Spoétki. Przed
otrzymaniem analizy Zarzad nie podjat zadnych wigzgcych decyzji i pozostawat otwarty na rdézne
rozwigzania kwestii SciGen. KPMG sporzadzito analize opcji strategicznych zwigzanych
z zaangazowaniem Bioton w SciGen i przeanalizowata spodziewane korzysci oraz koszty réznych
strategii (tzw. opcji strategicznych), w tym polegajgcej na przeniesieniu do Bioton istotnych licencji
posiadanych przez SciGen, a dotyczacych insuliny ludzkiej, a w dalszej kolejnosci sprzedaz akcji SciGen
i umorzenie niesptaconej czesci pozyczki.

Zgodnie z opinig KPMG, popartg szeregiem wyliczen, najkorzystniejszym byt scenariusz opisany
powyzej. Rownolegle KPMG przygotowat takze wycene akcji SciGen (po reorganizacji) oraz wycene
aktywow w postaci Licencji, ktére miaty zosta¢ wyodrebnione z SciGen i przeniesione na Bioton.
Wyceny przeprowadzone przez KPMG wedtug stanu na dzien 30 wrzesnia 2017 roku stanowity postawe
dla wyceny w ramach transakgcji. Podkreslamy, ze wycena KPMG uwzgledniata stan po restrukturyzacji,
w tym po umorzeniu pozostatej czesci zadtuzenia.

Wybdr doradcéw
Zarzad wskazuje, ze dokonujgc wyboru doradcodw na potrzeby planowanej Transakcji kierowat sie

znajomoscig rynku, swoim dotychczasowym szerokim doswiadczeniem, rekomendacjami
oraz doswiadczeniem doradcéw. Doradcy sg uznanymi podmiotami na rynku transakcyjnym,
z wieloletnim doswiadczeniem. Doradca finansowy szczegdétowo przeanalizowat sytuacje finansowg
Bioton i SciGen i w jego przekonaniu cena w Transakcji byta adekwatna do wartosci SciGen. Comet
Advisory jest butikowym doradcg inwestycyjnym, co pozwala mu na sprawniejsze dziatanie niz wieksze
podmioty, przy generowaniu nizszych kosztéw dla Bioton. Jednoczes$nie jakos¢ ustug nie ustepuje
ustugom znacznie wiekszych konkurentéw, zwtaszcza, ze doradcy z Comet z ktdrymi wspdtpracowata
Spoétka majg za sobg wieloletnie doswiadczenie korporacyjne a Spdlka miata juz okazje wspotpracowac
w przesztosci z Comet zachowujac z tego okresu dobre doswiadczenia.

Wobec powyzszego transakcja byta zasadna.

. UJAWNIENIE DANYCH POUFNYCH

Zaréwno Transakcja, jak i Umowa Dystrybucyjna, zawierajg postanowienia dotyczace zachowania
ich tresci w poufnosci. Mozliwe jest ujawnienie ich postanowien tylko w zakresie niezbednym
do realizacji obowigzkdw ustawowych, np. zwigzanych z raportowaniem biezgcym albo sporzgdzeniem
sprawozdania finansowego. Postanowienia dotyczace poufnosci stuzg przede wszystkim ochronie
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interesu Spotki i jej biznesowych tajemnic. W tym kontekscie przekazanie dokumentacji Rewidentowi
w oczywisty sposéb stwarza znaczne ryzyko ujawnienia informacji stanowigcych tajemnice
przedsiebiorstwa, zwtaszcza, ze Spdtka nie posiada faktycznej mozliwosci wymuszenia na Rewidencie
zawarcia umowy o zachowaniu poufnosci. Ujawnienie zgdanych informacji i dokumentéw stoi
W jawnej sprzecznosci z interesem Spoéfki.

Umowa Dystrybucyjna
Umowa Dystrybucyjne nie jest zwigzana z Transakcjg. Na podstawie Umowy Dystrybucyjnej Spétka

uzyskata strategicznego partnera handlowego, ktéry umozliwi sprzedaz produktéw Spétki na rynkach,
ktdre byty dotychczas niedostepne lub, na ktdrych Bioton byt obecny jedynie w minimalnym zakresie.
Ponadto na mocy Umowy Dystrybucyjnej to dystrybutor zobowigzat sie do ponoszenia kosztéow
administracyjnych zwigzanych z wprowadzeniem produktéw Bioton na rynek. Kosztdw, ktdrych Spétka
najprawdopodobniej nie bytaby w stanie ponies¢ ze wzgledu na swojg sytuacje finansowa.
Podkreslenia takze wymaga, ze wskazana przez Wnioskodawcow kwota USD 6.800.000 stanowi
nie catos¢ zobowigzania dystrybutora wynikajgcego z Umowy Dystrybucyijnej, a jedynie optate wstepng
z tytutu szczegétowo ustalonego w umowie. Dystrybutor bedzie ponosit koszty biezgcej wymiany
handlowej ze Spdtka, w tym w szczegdlnosci bedzie zobowigzany do zaptaty za produkty Spétki. Nadto
Umowa Dystrybucyjna nie dotyczy najwiekszego obecnie rynku Bioton, czyli Polski.

Iv. RZEKOME POWIAZANIA

Whnioskodawcy kolejny raz zadajg informacji dotyczacych powigzan osobowych pomiedzy Spoétka
i szeregiem oséb wskazanych w projekcie uchwaty o powotaniu Rewidenta. W przekonaniu Zarzadu
kwestia ta zostata dogtebnie wyjasniona juz na etapie dokonywania Transakcji i przedstawiona w toku
zwyczajnego walnego zgromadzenia z dnia 11 czerwca 2018 roku. Przed dokonaniem Transakcji
Spdtka, zgodnie z wymogami prawa, zlecita analize zagadnienia powigzan osobowych i kapitatowych
renomowanej kancelarii prawnej specjalizujgcej sie w zagadnieniach zwigzanych z transakcjami
kapitatowymi. Stosowna analiza zostata przeprowadzona w oparciu o tres¢ statutu
oraz Miedzynarodowego Standardu Sprawozdawczosci Finansowej nr 24. W zafgczeniu zarzad
przedstawia definicje podmiotu powigzanego w rozumieniu MSSF 24. Z tresci sporzgdzone] opinii
wynika m.in., ze inwestor, tj. Yifan International Pharmaceutical Co., Ltd. (,Yifan”), nie spetniat
przestanek dla uznania go za podmiot powigzany Spétki.

Niezaleznie od powyzszego Zarzad wskazuje, ze sam status podmiotu powigzanego nie przesgdza
o braku rynkowosci danej transakcji, ani o zakazie dokonania transakcji. Podkreslamy, ze oferta Yifan
byta najkorzystniejszg z otrzymanych przez Spoétke. Oferta ta zostata przeanalizowana
oraz zaakceptowana zaréwno przez Zarzad, jak i przez Rade Nadzorczg. W realiach biznesowych byta
ona najlepszym rozwigzaniem kwestii wyjscia Spoétki z inwestycji w SciGen. W przekonaniu Zarzadu
tresci uchwaty w § 2 ust. 1 lit. d. ma charakter insynuacji i ma na celu wzbudzenie fatszywych
watpliwosci co do rzekomego preferowania Yifan przez Spoétke i jej wtadze. Takie okolicznosci nie miaty
miejsca. Co warte podkreslenia, Wnioskodawcy nie przedstawili zadnych dowoddéw, ani nawet
przestanek, uzasadniajacych swoje twierdzenia.
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V. SPRAWA W SADZIE/ZNACZACE KOSZTY

Zarzad zwraca uwage, ze Whniosek zostat ztozony réwnolegle z podjeciem przez Wnioskodawcéw
innych dziatan kwestionujgcych dokonang przez Spotke transakcje sprzedazy nalezgcych do Spétki akgji
w SciGen Ltd. z siedzibg w Singapurze na rzecz Yifan International Pharmaceutical Co., Ltd.
i jej poszczegdlnych elementdw.

Jeden z Wnioskodawcdw w dniu 11 lipca 2018 r. wnidst juz bowiem powddztwo o uchylenie uchwaty
nr 2 Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia Bioton Spotka Akcyjna z dnia 11 czerwca 2018 r. w sprawie
wyrazenia zgody na transakcje zbycia SciGen Ltd. z siedzibg w Singapurze oraz okre$lenia
podstawowych warunkow dla transakcji (odpis pozwu Spétka otrzymata w dniu 6 sierpnia 2018 r.).
Whnioskodawca w tresci pozwu twierdzi m.in., ze ww. uchwata jest sprzeczna z dobrymi obyczajami z
uwagi na rzekome powigzania miedzy cztonkami Rady Nadzorczej Spoétki a nabywca sprzedawanych
akcji w SciGen Ltd. z siedzibg w Singapurze. Spétka ztozyta odpowiedZz na pozew kwestionujgc
wskazania powoda. Sgd Okregowy wyznaczyt termin rozprawy na dzien 3 grudnia 2018 roku.

Nalezy podkresli¢, ze w toku sprawy sad bedzie badat analogiczne okolicznosci do tych, ktére miatby
zbada¢ Rewident. Biorgc pod uwage insynuacyjny charakter zarzutdw Wnioskodawcow,
nakierowanych na wywofanie u oséb trzecich mylnego wyobrazenia, ze w Spdtce wystepuja
nieprawidtowosci anizeli na rzeczywistg potrzebe zbadania prowadzenia spraw Spoétki, jako negatywny
aspekt powofania rewidenta wskaza¢ réwniez nalezy znaczny koszt przeprowadzenia badania.
Powotanie rewidenta do spraw szczegdlnych, skutkowac bedzie koniecznoscig poniesienia przez
Spoétke znacznych kosztéw, na ktére sktadaé sie bedg m.in. wynagrodzenie rewidenta oraz zwrot
poniesionych przez niego kosztéw badania oraz koszty, ktére Spétka bedzie musiata ponies¢ w zwigzku
koniecznoscig przygotowania stosownej dokumentacji i udostepnien§ia jej rewidentowi. Wedtug
wstepnych informacji uzyskanych przez Spétke koszt tylko wynagrodzenia rewidenta wynositby
co najmniej 600 000 PLN bez wydatkéow na dojazdy i pobyt zespotdw zaangazowanych w realizacje
zlecenia, ktére to rozliczane bytyby wedtug rzeczywistego poniesionego kosztu, co dodatkowo
znaczgco powiekszy kwote wynagrodzenia. Zarzad zwraca uwage, ze w Swietle obowigzujacej regulacji
art. 84 Ustawy o ofercie Spodfce nie przystuguje roszczenie o zwrot kosztdw przeprowadzonego badania
w sytuacji braku wykrycia jakichkolwiek naduzy¢ badz nieprawidtowosci przez rewidenta
w toku badania.

Tak wiec Sad bedzie badat sprawe Transakcji i wyznaczy biegtego, co tym bardziej wskazuje
iz powotanie rewidenta ds. szczegdlnych bedzie stanowito skrajng niegospodarnos¢, gdyz Spétka
bedzie ponosi¢ de facto podwdéjne koszty tej samej oceny sytuacji, angazowac prawnikéw oraz traci¢
niepotrzebnie czas zamiast prowadzi¢ biznes.
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VL. WNIOSKI

Zarzad podkresla, ze sens powotywania rewidenta istnieje jedynie wtedy, gdy jest to dziatanie
podejmowane w dobrej wierze, ktére rzeczywiscie ma na celu uzyskanie rzetelnej informacji
dotyczacej prowadzenia okreslonych spraw Spétki.

Biorgc pod uwage jednoczesne wniesienie przez Wnioskodawcow powddztwa przeciwko Spodtce
rowniez odnoszgcego sie do Transakcji, Zarzagd ma powazne watpliwosci co do intencji
Whnioskodawcéw. Zarzad stoi na stanowisku, ze ztozony przez Wnioskodawcéw wniosek moze byc
rozpatrywany w kontek$cie naduzycia prawa przystugujgcego akcjonariuszom mniejszo$ciowym,
zwazywszy, ze w uzasadnieniu Projektu Uchwaty Wnioskodawcy nie uprawdopodobnili, by doszto
do jakichkolwiek uchybien bgdz naruszen prawa przy prowadzeniu spraw Spotki.

Wobec powyzszego Zarzad jest zmuszony negatywnie zaopiniowaé Whniosek.

Robert Neymann — Prezes Zarzadu Adam Polonek — Cztonek Zarzadu
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Zatacznik 1 — definicja Podmiotu Powigzanego w rozumieniu MSSF 24

Podmiot powigzany jest osobg lub jednostkg zwigzang z jednostka, ktéra sporzadza sprawozdanie
finansowe (w niniejszym standardzie nazywang ,jednostka sprawozdawczg”).

a)

Osoba lub bliski cztonek rodziny tej osoby jest zwigzany z jednostka sprawozdawczg, jezeli ta osoba:
(i) sprawuje kontrole lub wspdtkontrole nad jednostka sprawozdawczg;
(i) ma znaczacy wptyw na jednostke sprawozdawczg; lub

(iii) jest cztonkiem kluczowego personelu kierowniczego jednostki sprawozdawczej lub jej jednostki
dominujace;j.

Jednostka jest zwigzana z jednostkg sprawozdawczy, jezeli spetniony jest jeden z ponizszych

warunkow:

(i) Jednostka i jednostka sprawozdawcza sg cztonkami tej samej grupy (co oznacza, ze kazda
jednostka dominujaca, zalezna i wspétzalezna jest zwigzana z pozostatymi jednostkami).

(ii) Jedna jednostka jest jednostkg stowarzyszong lub wspdlnym przedsiewzieciem innej jednostki
(lub jednostka stowarzyszong lub wspdlnym przedsiewzieciem cztonka grupy, ktorej cztonkiem jest
ta inna jednostka)

(iii) Obydwie jednostki s wspdlnymi przedsiewzieciami tego samego trzeciego podmiotu.

(iv) Jedna jednostka jest wspdlnym przedsiewzieciem trzeciej jednostki, a dana inna jednostka jest
jednostka stowarzyszong trzeciej jednostki).

(v) Jednostka jest programem $wiadczen po okresie zatrudnienia na rzecz pracownikéw jednostki
sprawozdawczej lub jednostki zwigzanej z jednostkg sprawozdawcza. Jezeli jednostka
sprawozdawcza jest sama w sobie takim programem, sponsorujgcy pracodawcy sg réwniez zwigzani
z jednostka sprawozdawcza.

(vi) Jednostka jest kontrolowana lub wspdlnie kontrolowana przez osobe okreslong w pkt a).

(vii) Osoba okreslona w pkt a) ppkt (i) ma znaczacy wptyw na jednostke lub jest cztonkiem
kluczowego personelu kierowniczego jednostki (lub jednostki dominujgcej tej jednostki).

W definicji podmiotu powigzanego pojecie jednostki stowarzyszonej obejmuje jednostki zalezne tej

jednostki stowarzyszonej, a pojecie wspdlnego przedsiewziecia obejmuje jednostki zalezne tego

wspolnego przedsiewziecia. Zatem, przyktadowo, jednostka zalezna jednostki stowarzyszonej i
inwestor majgcy znaczny wptyw na jednostke stowarzyszong sg ze sobg powigzani.



