Opinia Zarzadu spotki Elektrim S.A. (,,Spoétka”) w zakresie zasadnosci podwyzszenia
kapitalu zakladowego o Akcje Serii V, sposobu ustalania ceny emisyjnej Akcji Serii V,
a takze dopuszczalnosci pozbawienia Akcjonariuszy w calosci prawa poboru
dotyczacego podwyzszenia kapitatu zakladowego o Akcje Serii V (dotyczy projektu
uchwaly nr 3 Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Elektrim S.A. zwotanego na
dzien 4 kwietnia 2017 r.).

Dziatajgc na podstawie przepisu art. 433 § 2 w zw. z art. 447 § 2 Kodeksu spotek
handlowych, w zwigzku z projektem uchwaty nr 3 Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia
Akcjonariuszy Elektrim S.A. zwotanego na 4 kwietnia 2017 r., Zarzad Sp&tki przedstawia
pisemng opinie w zakresie zasadnosci podniesienia kapitatu zaktadowego, sposobu
ustalania ceny emisyjnej akcji, a takze dopuszczalnosci pozbawienia akcjonariuszy w catosci
prawa poboru dotyczgcego podwyzszenia kapitatu zaktadowego.

Majac na uwadze sytuacje finansowg Spofki oraz jej sytuacje prawno-procesowg, zasadnym
jest przeprowadzenie emisji Akcji Serii V w celu pozyskania przez Spoétke srodkow
pienieznych, zabezpieczajgcych dziatalnos¢ operacyjng oraz ptynnosé Spétki, w trybie
mozliwie szybkim i efektywnym.

Przeprowadzenie emisji Akcji Serii V bez wytgczenia prawa poboru, w obecnej sytuacji
prawno-regulacyjnej Spotki Zarzad uznaje za niemozliwe ze wzgledu na koniecznosé
sporzadzenia oraz zatwierdzenia przez Komisje Nadzoru Finansowego prospektu
emisyjnego, w sytuacji zawieszenia obrotu akcjami Spétki.

Majgc na wzgledzie powyzsze, jedynym mozliwym, a takze najbardziej uzasadnionym
z punktu widzenia zatozen, o ktorych mowa powyzej, trypbem w tym zakresie jest, w opinii
Zarzadu Spofki, tryb subskrypcji prywatnej, realizowanej poza oferta publiczng, ktéra
umozliwia szybkie przeprowadzenie procesu emisiji.

Zarzad Spotki jest przekonany, ze wybdr powyzszego trybu podwyzszenia kapitatu
zaktadowego Spotki pozwoli na szybkie i skuteczne pozyskanie srodkéw, kidre beda mogty
postuzyé zaréwno na zaspokojenie ewentualnych przysztych roszczen publicznoprawnych,
jak réwniez umozliwig zabezpieczenie zapotrzebowania na srodki pieniezne Spétki.

Jednoczesnie z uwagi na powyzszy charakter emisji Akcji Serii V intencjg Zarzadu Spétki jest
w jak najszerszym zakresie umozliwienie obecnym Akcjonariuszom Spotki wziecia udziatu
w emisji Akcji Serii V, przy jednoczesnym zachowaniu wymogow zwigzanych z trybem
subskrypcji prywatnej realizowanej poza ofertg publiczng, o ktérej mowa w art. 3 ust. 1
ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania instrumentéw
finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz o spotkach publicznych, co oznacza
ze liczba oso6b, ktorej udostepniona bedzie informacja o Akcjach Serii V i warunkach ich
nabycia nie bedzie wyzsza niz 149.

Jednoczesnie Zarzad Spotki wskazuje, ze Akcje Serii V, ktére nie zostang objete przez
obecnych Akcjonariuszy Spotki zostang zaoferowane przez Zarzad Spotki w dalszej
kolejnosci ewentualnie takze innym osobom, przy czym fgczna liczba inwestorow, ktdrym
zaoferowane zostang akcje nowej emisji nie moze by¢ w zadnym wypadku wieksza niz 149.

W opinii Zarzadu Spotki, opisane powyzej oraz w stosowym projekcie uchwaty
Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Spdtki o podwyzszeniu kapitatu zaktadowego
Spdtki, zasady i tryb przeprowadzenia subskrypcji prywatnej w sposdb mozliwie
najpetniejszy, w ramach obowigzujgcych regulacji prawnych, zblizajg sie do podwyzszenia
kapitatu realizowanego z zachowaniem prawa poboru, pozwalajgc na jak najdalsze
poszanowanie intereséw dotychczasowych Akcjonariuszy Spotki, przy jednoczesnej ochronie
podstawowego interesu Spdtki, jakim jest szybkie pozyskanie srodkéw finansowych, ktoére
zapewnig mozliwo$¢ realizacji zatozonych dziatan.

Lepsze zabezpieczenie potrzeb finansowych Spdtki oraz stabilnosci jej funkcjonowania
w drodze podwyzszenia kapitatu zakladowego Spotki w trybie subskrypcji prywatnej,
z poszanowaniem dotychczasowych Akcjonariuszy lezy w ich i Spotki interesie. Nie



sprzeciwia sie tym interesom pozbawienie prawa poboru dotychczasowych Akcjonariuszy na
zaproponowanych zasadach, ktére umozliwi ewentualne zaoferowanie objecia akc;ji
inwestorom zewnetrznym bez koniecznosci zwotywania walnego zgromadzenia, co przyczyni
sie do obnizenia kosztow i pozyskania od tych inwestoréw niezbednego w Spotce kapitatu.

Uprawnienia przyznane Zarzadowi Spotki przez Zgromadzenie mogg by¢ wykorzystane tylko
w granicach udzielonego upowaznienia, w ramach putapu wartosciowego podwyzszenia
kapitatu.

Cena emisyjna Akcji Serii V zostanie okreslona w drodze budowania ksiegi popytu wsrod
potencjalnych inwestoréw, w tym Akcjonariuszy Spétki. Powyzszy sposéb ustalenia ceny
emisyjnej Akcji Serii V pozwoli na jej oparcie o aktualng wycene Spoiki.

Powyzsze rozwigzanie pozwoli na uksztaltowanie wplywéw z tytutu emisji akcji na
optymalnym poziomie, z uwzglednieniem biezgcej wartosci ksiegowej Spotki oraz jej potrzeb
kapitatowych. Cena emisyjna akcji zostanie ustalona w szczegdélnosci ha podstawie poziomu
zainteresowania ofertg zgtoszonego przez potencjalnych inwestoréow w ramach procesu
budowania ksiegi popytu i badania wrazliwo$ci cenowej popytu na akcje oraz przy
uwzglednieniu aktualnej sytuacji Spotki.

Decyzja o cenie emisyjnej akcji zostanie podjeta przez Zarzad Spoétki w formie uchwaty.
Majac na uwadze powyzsze cele, podjecie uchwaty w przedmiocie podwyzszenia kapitatu
zaktadowego, wraz z wytgczeniem w catosci prawa poboru dotychczasowych Akcjonariuszy
Spotki, jest w petni uzasadnione i lezy w najlepiej pojetym interesie Spotki oraz jej
Akcjonariuszy.
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