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Bielsko-Biata, dnia 21 marca 2022 r.
OPINIA ZARZADU
»AQUA” SPOLKA AKCYJNA Z SIEDZIBA W BIELSKU-BIALEJ
DOTYCZACA WNIOSKU O POWOLANIE REWIDENTA DO SPRAW SZCZEGOLNYCH

Z uwagi na zwolane na dzien 21 marca 2022 r. Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie spétki ,,AQUA” S.A. z siedzibg w
Bielsku-Biatej (,,Spotka” lub ,AQUA™), ktérego porzadek obrad — zwazywszy na wniosek Veolia Voda (Sofia) B. V. z
siedzibg w Amsterdamie, Holandia (,,VVS™) oraz pana Raimondo Eggink (,Wniosek”) — obejmuje punkt dotyczacy
powziecia uchwaty w sprawie powotania rewidenta do spraw szczeg6lnych, uwzgledniajac takze pismo z dnia 21 lutego
2022 r. otrzymane przez AQUA od Veolia Central & Eastern Europe SA z siedzibag w Paryzu (,VCEE”) i pana
Raimondo Eggink (tacznie ,,Popierajacy Wniosek”) zawierajace uzupehiony projekt uchwaly w sprawie powotlania
rewidenta do spraw szczeg6lnych oraz uzasadnienie tego projektu, wykonujac obowiazek wynikajacy z art. 84 ust. 5
ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania instrumentéw finansowych do
zorganizowanego systemu obrotu oraz o spélkach publicznych (,,Ustawa o ofercie”), Zarzad Spotki sporzadzil oraz
przedstawia niniejsza pisemna opini¢ dotyczaca przedmiotowego zagadnienia.

Zarzqd Spotki wyraza jednoznacznie negatywnq opinig dot. powolania rewidenta do spraw suczegdlnych w Spoice
zgodnie 7 Wnioskiem. W szczegdlnosci brak jest jakichkolwiek merytorycznych podstaw do przeprowadzenia
tqdanego badania. Dodatkowo projekt uchwaly w sprawie powolania rewidenta do spraw szczegdinych nie
odpowiada wymogom Ustawy o ofercie. Co wigcej, zakres badania, ktérego domagajg si¢ Popierajgcy Whniosek,
skonstruowany zostal w taki sposdb, i; jego realizacja w praktyce jest obiektywnie niemo’liwa.

W ocenie Zarzgdu AQUA dzialania Popierajgcych Wniosek w taden sposob nie sq zwigzane 7 dbaloScig o interes
Spotki. Przeciwnie, zabiegi te sluzyé majq wylgcznie destabilizacji sytuacji w Spélce oraz realizacji partykularnych
intereséw Popierajgcych Wniosek. Przypomnie¢ warto w tym miejscu, i AQUA jest strong kilku postgpowari
sqdowych zainicjowanych przez VVS, zas$ przedmiot badania rewidenta do spraw szczegélnych wnioskowanego przez
ten podmiot (i aprobowanego przez Popierajgcych Wniosek) wyratnie koresponduje z roszczeniami dochodzonymi w
ramach tych postepowan. Zdaniem Zarzgdu AQUA okolicznos¢ ta $wiadczy wyrainie o tym, ii VCEE (faktyczny
kontynuator dzialari VVS) naduiywa omawianego mechanizmu wynikajgcego z Ustawy o ofercie, gdyi za
posrednictwem rewidenta do spraw szczegélnych zamierza uzyskaé materialy do wykorzystania w ramach
rozpoczetych wezesniej postgpowan sqdowych wymierzonych w Spotke.

Majgc na uwadze powyisze, Zarzgd AQUA rekomenduje Walnemu Zgromadzeniu Spotki odrzucenie Wniosku oraz
niepodejmowanie uchwaly w sprawie powolania rewidenta do spraw szczegdinych.

Ponizej zostaly przedstawione podstawowe argumenty, ktorymi Zarzqd Spotki kierowal si¢ wydajgc przedmiotowq
opinie. Zarzqd AQUA zastrzega jednak, iz Wniosek obarczony jest wigkszq liczbg nieprawidlowosci niz te odnotowane
nizej. W szczegdlnosci Zarzqd Spotki nie przedstawia w tym miejscu szeroko spostrzezer odnoszqcych sig do Sformalnych
wymagar stawianych uchwale w sprawie powolania rewidenta do spraw szczegolnych wynikajgcych z Ustawy o
ofercie, zastrzegajgc mozliwo$é opisania tych nieprawidlowosci Wniosku w przysziosci.

I. Rzeczywisty przedmiot dzialalnosci Spolki

Przedstawione przez Popierajacych Wniosek uzasadnienie do projektu uchwaty w sprawie powotania rewidenta do
spraw szczegblnych zawiera teze, iz zrealizowana przez Spotke w przesziosci budowa kompleksu basenéw
zlokalizowanych na terenie Miasta Bielska-Biata przy ul. Langiewicza, a takze bedaca aktualnie w trakcie inwestycja
dotyczaca powstania Parku Edukacji Ekologicznej ,,AQUA” przy ul. Tanskiego w Bielsku-Bialej, nie mieszcza si¢ w
zakresie przedmiotu dziatalno$ci Spotki.

Nalezy zauwazy¢, iz stosownie do art. 304 § 1 pkt 2) ustawy z dnia 15 wrzesnia 2000 r. Kodeks spotek handlowych
(,KSH”), przedmiot dziatalno$ci spotki akcyjnej okresla jej statut. Zgodnie za$ z § 6 Statutu AQUA ,przedmiotem
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dzialalnosci Spotki — zgodnie z Polskq Klasyfikacjq Dziatalnosci jest” m.in..

o . 85.51.Z Pozaszkolne formy edukacji sportowej oraz zajec sportowych i rekreacyjnych’”;
o .85.59.B Pozostate pozaszkolne formy edukacji, gdzie indziej niesklasyfikowane™;

o .93.11.Z Dziatalnosé¢ obiektow sportowych”,

o ,93.13.7 Dzialalnos¢ obiektow stuzgcych poprawie kondycji fizycznej™,

o . 93.19.7 Pozostala dzialalnos¢ zwigzana ze sportem”.

Wszystkie wymienione obszary dziatalno$ci Spéiki zostalty ujawnione w rejestrze przedsigbiorcow Krajowego Rejestru
Sadowego poczawszy od pierwszego wpisu w tym zbiorze danych, tj. od dnia 24 lipca 2001 r. Aktywno$¢ biznesowa
AQUA kryjaca sie pod sformutowaniem ,,dziafalnosé obiektéw stuzgcych poprawie kondycji fizycznei” ma dla Spokki
tak istotne znaczenie, iz od lipca 2015 r. pozostaje ujawniona w rejestrze przedsiebiorcow Krajowego Rejestru
Sadowego jako jedna z 10 pozycji opisujacych najwazniejsza dziatalno$¢ gospodarcza AQUA.

Ksztaltujac odpowiednio Statut to akcjonariusze AQUA zakreslaja czym przedmiotowo zajmowa¢ ma sie Spotka oraz
wskazuja obszary, w ktorych oczekuje sie aktywnodci od Zarzadu AQUA. Wyrazanie przez Popierajacych Wniosek
zdziwienia, iz Spolka realizuje przedsigwziecia okreslone rodzajowo przez jej Statut, jest trudne do zrozumienia.

II. Odlegly horyzont czasowy badania

Nalezy zwrdci¢ uwage, iz zakres badania okreslony w § 2 ust. 1 proponowanego przez Popierajgcych Wniosek projektu
uchwaly w sprawie powolania rewidenta do spraw szczegdlnych (,,Uchwala™) obejmuje bardzo szeroki horyzont
czasowy, siggajacy daleko wstecz. Przedmiotem badania maja by¢ bowiem inwestycje realizowane przez AQUA na
przestrzeni ostatnich 17 lat.

Na tym tle watpliwoéci budzi juz sama mozliwos¢ uzyskania przez szczegoélnego rewidenta dostgpu do dokumentow
niezbgdnych do przeprowadzenia badania okreslonego Uchwala. Uwzgledniajac bowiem przepisy ustawy z dnia 29
wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci, odwolujace si¢ do okresow przechowywania poszczegélnych rodzajow danych
finansowych', nalezy dojé¢ do wniosku, ze kompletne przeprowadzenie analiz okreslonych w Uchwale bedzie wrecz
niemozliwe.

Watpliwosci Zarzadu Spotki budzi réwniez sens badania zdarzen, ktére mialy miejsce w Spélce przeszio 17 lat temu.
Wszystkie sprawozdania finansowe AQUA oraz sprawozdania z dzialalnosci Spétki za te okresy zostaly juz
rozpatrzone przez Walne Zgromadzenie AQUA. Przez wszystkie te lata, rozstrzygajac o skwitowaniu poszczegolnych
czlonkéw organdw statutowych Spéiki, nie podnoszono konkretnych zarzutéw zwigzanych z prowadzeniem czy
nadzorem nad inwestycjami AQUA (nawet VVS nie uczynila z tego swojego koronnego argumentu zaskarzajac
wszystkie uchwaly powziete przez Zwyczajne Walne Zgromadzenie Spétki w dniu 16 czerwca 2021 r.). W tym
kontekscie, wylacznie dla porzadku, trzeba réwniez odnotowaé, iz stosownie do art. 488 KSH wszelkie roszczenia o
naprawienie szkody wyrzadzonej spélce akcyjnej przez czlonkéw jej organdw przedawniaja si¢ z uptywem 5 lat od
dnia, w ktorym nastgpito zdarzenie wyrzadzajace szkodg. Rekapitulujac wigc ten akapit nalezy stwierdzi¢, iz
analizowanie przez rewidenta do spraw szczegolnych historii Spétki z okresu ostatnich 17 lat (jesli w ogole to mozliwe)
nie niesie za soba zadnych korzysci z perspektywy interesu AQUA.

III.  Analiza ekonomiczna sporzadzona przez profesjonalny podmiot

W przedstawionym przez Popierajacych Wniosek uzasadnieniu do Uchwaly zostaly zawarte twierdzenia, ktore nie
odpowiadajg rzeczywistosci tub sa daleko mylace. Podniesiono tam po pierwsze, iz Zarzad Spoétki zdecydowal si¢ na
inwestycje pn. Park Edukacji Ekologicznej ,,AQUA” ,bez sporzgdzenia rzetelnych analiz ekonomicznych”. Ponadto,
Popicrajacy Wniosek wskazuja, ze konieczne jest zbadanie ,realnosci zafozen finansowych tej inwestycii”. Dalej

! por. w szczegéblnosci art. 74 ustawy o rachunkowosci w brzmieniu obowiazujacym od 19 listopada 1994 r. z p6zn.
zm.
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Popierajacy Wniosek argumentuja w mastgpujacy sposob: ,decyzje w tym zakresie [w zakresie realnosci zatozen
finansowych — przyp. whasne] byfy bowiem podejmowane z dnia na dzier, bez pozyskania profesjonalnych analiz czy tez
dokonania oceny ryzyka zwigzanego z realizacjq tej inwestycji, w zakresie ktorej budowania i funkcjonowania Spétka
nie ma zadnego doswiadczenia”.

Odpowiadajac na te zarzuty trzeba wskaza¢ chocby, iz opisywane przez Popierajagcych Wniosek przedsiewzigcie ma
charakter wieloetapowy, za$ Zarzad Spétki zwrécit si¢ do podmiotu zajmujacego si¢ profesjonalnym doradztwem z
zakresu finans6w o sporzadzenie studium optacalnosci ww. inwestycji. Przedmiotowa, ponad 100-stronnicowa, analiza
majduje sic w dyspozycji Spolki oraz zawiera dokladny biznesplan inwestycji w postaci budowy Parku Edukacji
Ekologicznej »AQUA”.
W sklad zespolu sporzadzajacego wzmiankowany material wehodzit m. in. doktor nauk ekonomicznych posiadajacy
tytut bieglego rewidenta oraz FCCA, a takze doktor habilitowany nauk ekonomicznych.

Biorac pod uwage powyzsze, zarzuty Popierajacych Wniosek dotyczace realizacji przez Spétke inwestycji pn. Park
Edukacji Ekologicznej ,,AQUA” bez dostatecznego rozeznania oraz analiz, trzeba uznac za nietrafione.

IV. Absurdalny obszar zadanego badania

Przedmiotem badania przez rewidenta do spraw szczeg6lnych, zgodnie z Uchwala proponowana przez Popierajacych
Whiosek, mialaby by¢ takze ,,analiza wystgpowania konfliktu intereséw” po stronie doradcy prawnego Spolki, ktory
pomaga AQUA w sporach sadowych zainicjowanych przez VVS.

W tym kontekscie nalezy odnotowaé, iz badanie prowadzone przez rewidenta do spraw szczeglnych, zgodnie z art. 84
ust. 1 Ustawy o ofercie, moze dotyczy¢ okreslonego zagadnienia zwiazanego z ,,utworzeniem spotki lub prowadzeniem
jej spraw”. Zagadnienie zwigzane z wystgpowaniem rzekomego konfliktu intereséw po stronie doradcy prawnego
AQUA nie jest zwigzane z prowadzeniem spraw Spolki (a tym bardziej jej utworzeniem) i nie moze zosta¢ objgte
przedmiotem badania przez rewidenta w omawianym trybie. Projekt Uchwaly w tym zakresie nalezy potraktowaé jako
niedopuszczalny w §wietle powszechnie obowiazujacych przepiséw prawa.

W niniejszej opinii Zarzad Spétki pomija szerszy komentarz wobec absurdu sytuacji, w ktérej Popierajacy Wniosek
chca weryfikowaé ,.sposéb $wiadczenia ustug prawnych na rzecz Spoétk?” przez doradcg prawnego pomagajacego
AQUA zabezpieczyé jej interes wobec atakéw oraz postepowan zainicjowanych przez VVS, a dzi§ kontynuowanych
przez VCEE.

V. Informacje wewngetrzne Spélki w uzasadnieniu Uchwaly

Popierajacy Wniosek w uzasadnieniu do Uchwaly postuguja si¢ jezykiem oraz sformutowaniami, ktére wskazujg na ich
przekonanie o znajomoséci wewnetrznego procesu decyzyjnego w Spélce w odniesieniu do planowanej inwestycji pn.
Park Edukacji Ekologicznej ,,AQUA”. Abstrahujac od kompletnosci i rzetelnosci obrazu ksztattowanego w tym
zakresie przez Popierajacych Wniosek, zastanawiajacy jest fakt, skad posiadaja oni informacje odnoszace si¢ do
postepowania wewnatrzkorporacyjnego w AQUA, o ktérym wiedza zastrzezona jest dla Zarzadu i Rady Nadzorczej
Spolki.

Warto zacytowa¢ nastepujacy fragment uzasadnienia do Uchwaty:

Zarzgd AQUA — bez sporzqdzenia rzetelnych analiz ekonomicznych oraz bez poddania planéw realizacji Aquaparku
co najmniej pod dyskusje na walnym zgromadzenia Spétki — zdecydowal si¢ na budowg Aquaparku o wartosci
(oszacowanej w sposéb dowolny) na ponad 60 milionéw zl. Nastgpnie decyzja o realizacji Aquaparku zostata
zaakceptowana przez Radg Nadzorczq Spotki w ramach przedstawionego przez Zarzqd Planu Inwestycji na lata 2021 —
2024. Uchwala Rady Nadzorczej zostata podjeta na dzieri po (!) zloieniu przez Zarzgd Spolki wniosku w tym
przedmiocie. Zgodnie z najlepszq wiedzq Akcjonariuszy, Radzie Nadzorczej nie zostaly przedstawione Zladne
dokumenty dotyczgce planowanej inwestycji, w tym analizy ekonomiczne dotyczgce irédel finansowania czy kosuow
utrzymania Aquaparku”.
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Trzeba podkresli¢, iz informacje oraz dokumenty, na ktére powoluja si¢ Popierajacy Wniosek, nie sa co do zasady
dostepne dla akcjonariuszy AQUA. Nie zostaly one przekazane podczas obrad Walnego Zgromadzenia Spolki, ani
upublicznione inwestorom w ramach realizowania obowigzkéw informacyjnych AQUA.

Zarzad Spotki zamierza poddaé weryfikacji jakie moglo byé zrédlo uzyskania przez Popierajacych Wniosek (cho¢
fragmentarycznej) wiedzy 0 procedurach oraz dokumentach wewngtrznych AQUA,
a takze czy pozyskanie tej wiedzy przez Popierajacych Wniosek odbylo si¢ w sposéb odpowiadajacy prawu.

VL Uprawnienie do wskazania okre§lonego podmiotu jako rewidenta do spraw
szczegllnych

O powotanie rewidenta do spraw szczegoélnych na podstawie art. 84 ust. 1 Ustawy o ofercie wystapila VVS oraz pan
Raimondo Eggink, dzialajgcy wspdlnie. To z uwagi na pismo tych podmiotéw zwolane zostalo Nadzwyczajne Walne
Zgromadzenie AQUA na dziefi 21 marca 2022 r. Wskazane podmioty we Wniosku nie oznaczyly rewidenta, ktéry
miatby przeprowadzi¢ badanie, a w konsekwencji nie wyrazity wowczas zgody na piSmie na powolanie konkretnej
jednostki jako omawianego szczegdlnego audytora.

Ma to o tyle istotne znaczenie, iz zgodnie z treécig art. 84 ust. 4 pkt 1) Ustawy o ofercie, walne zgromadzenie spotki
publicznej powinno podja¢ uchwale w omawianym przedmiocie, ktéra zawiera ,,oznaczenie rewidenta do spraw
szczegdlnych, na ktdrego wnioskodawca wyrazit zgode na pismie”. ,,Wnioskodawcg” w rozumieniu przywolanego
przepisu jest ten, kto ztozyl spétce zadanie sporzadzone na podstawie art. 84 ust. 1 Ustawy o ofercie.

W tym konteks$cie watpliwosci Zarzadu Spétki budzi ,uzupefnienie” wniosku o powolanie rewidenta do spraw
szczegolnych dokonane przez VCEE i pana Raimondo Eggink pismem z dnia 21 lutego 2022 r. Wprawdzie VCEE w
powolanej korespondencji wskazuje, iz jest nastgpca prawnym VVS, lecz z drugiej strony nie przedstawia zadnych
argumentow, dlaczego i na jakiej podstawie normatywnej proces zainicjowany wewnatrzkorporacyjnie w AQUA przez
VVS mialby by¢ kontynuowany przez VCEE.

Jak odnotowano, literalne brzmienie art. 84 ust. 4 pkt 1) Ustawy o ofercie wymaga, aby zgode na powolanie
konkretnego rewidenta do spraw szczegOlnych wyrazil na pismie podmiot, ktéry zainicjowat omawiana procedurg
korporacyjng. Z uwagi na to, ze w tym przypadku inicjatorem byla VVS, watpliwosci Zarzadu Spolki wzbudza
skutecznos$¢ wyrazenia omawianej zgody przez jej nastgpcg, a to ze wzgledu na surowsg norme zawarta w art. 84
Ustawy o ofercie oraz jej szczegdlny charakter.

Niewatpliwie nalezy podkresli¢, ze VCEE moze wystapi¢ do Spétki z wnioskiem okreslonym w art. 84 ust. 1 Ustawy o
ofercie oraz zainicjowaé procedure korporacyjna zmierzajaca do rozstrzygania przez Walne Zgromadzenie AQUA o
zasadno$ci powotania rewidenta do spraw szczegdlnych. To jednak nie nastapito.

*
* *

Biorgc pod uwage wyiej wskazane argumenty, Zarzgd AQUA wydal opinig jak we wstepie.

v
dr Krzysztof Michalski Heénryk Wysoglad
— Prezes Zarzadu —

— Wiceprezes Zarzadu —
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