Wroctaw, dnia 29 maja 2012 r.

Zarzad Spoétki

Jastrzebska Spotka Weglowa S.A.
Aleja Jana Pawta Il 4,

44-330 Jastrzebie-Zdroéj

Szanowni Panstwo,

Stowarzyszenie Inwestorow Indywidualnych z bardzo duzym zdziwieniem przyjmuje
zdecydowanie antyinwestorska postawe, jaka Jastrzebska Spotka Weglowa S.A. wykazata
sie w odpowiedzi skierowanej do Stowarzyszenia w dniu 28 maja 2012 r. na pismo
Stowarzyszenia z dnia 11 maja 2012 r. Stowarzyszenie wielokrotnie podejmujac podobne
kroki, nawet w znacznie mniejszych, mniej rozpoznawalnych, czy tez z pozoru mniej
transparentnych spoétkach, spotykato sie z catkowicie odmienna postawa wzgledem tej,
jaka zaprezentowali Panstwo w swojej odpowiedzi. Taka postawa Spotki tym bardziej
dziwi, jesli wezmiemy pod uwage fakt, ze w ofercie publicznej zwiazanej z Panstwa
debiutem na GPW wzieto udziat ponad 168 tys. inwestorow indywidualnych sktadajac
zapisy na okoto 10,6 mln akcji JSW.

W kontekscie powyzszego szczegolnie watpliwe, a przede wszystkim sprzeczne
Z podstawowymi kanonami prawa jest podwazanie przez Zarzad Spotki praw
korporacyjnych przystugujacych kazdemu akcjonariuszowi Spétki JSW S.A., niezaleznie od
tego, czy akcjonariusz dysponuje jedna, dwoma, czy tez wigksza liczba akcji.
Obowiazujace przepisy prawa w bardzo wielu obszarach nie pozycjonuja, ani nie
klasyfikuja praw inwestorow ze wzgledu na wielkos¢ posiadanego pakietu akcji. Przepisy
prawa w bardzo wielu obszarach wprost przyznaja uprawnienie do korzystania
z okreslonych narzedzi prawnych w takim samym stopniu i zakresie przez kazdego
akcjonariusza spotki niezaleznie od liczby posiadanych przez niego akcji. Pytania
skierowane w trybie art. 428 § 6 sa wtasnie tym uprawnieniem w przypadku ktoérego bez
znaczenia pozostaje wielkosc¢ i zasobnos¢ portfela. Warto przy tym podkresli¢, ze choc
Stowarzyszenie dysponuje symboliczng liczba akcji, ktéora ma zapewni¢ uprawienie do
wykonywania praw korporacyjnych, to jednak za organizacja stoi grupa blisko 7000
cztonkow - inwestorow indywidualnych, w tym takze co najmniej w czesci Panstwa
akcjonariuszy.

Z postawa zaprezentowana w Panstwa odpowiedzi, Stowarzyszenie spotyka sie pierwszy
raz mimo swojej kilkunastoletniej historii dziatalnosci. Stanowisko Zarzadu spotki jest tym
bardziej niezrozumiate, bo jak stanowi art. 20 KSH ,,wspolnicy albo akcjonariusze spotki
kapitatowej powinni byc traktowani jednakowo w takich samych okolicznosciach”.
Tymczasem Zarzad podejmuje prébe ograniczania i klasyfikowania podstawowych praw



akcjonariuszy ze wzgledu na liczbe posiadanych akcji, pomimo, ze art. 428 § 6 KSH takich
wytaczen nie obejmuje. Przy czym fakt, ze zastrzezen nie zgtosili pozostali akcjonariusze
Spotki nie stanowi w najmniejszym stopniu przestanki, do stwierdzenia, ze takie
uprawnienie nie nalezy sie akcjonariuszowi, ktory posiada niewielki udziat w kapitale
zaktadowym spotki, ale posiada w petni merytoryczne i uzasadnione uwagi do planow
Zarzadu zwiazanych z nieracjonalnym i nieekonomicznym trybem wyptaty nagrod dla
pracownikow.

Niezaleznie od powyzszego Stowarzyszenie podziela jednak jedna z postawionych przez
Zarzad Spotki tez, w ktorej to Zarzad wskazuje, ,,Ze przepis art. 428 par 6 nie naktada na
Zarzqd spotki akcyjnej obowigzku udzielenia odpowiedzi na pytania akcjonariuszy
skierowane poza walnym zgromadzeniem spotki, ale stwarza takq mozliwos¢”. Tymczasem
to wtasnie wychodzenie przez spotki publiczne naprzeciw tej ,,mozliwosci”, a nie jak
w przypadku Jastrzebskiej Spotki Weglowej S.A. negowanie tych uprawnien, swiadczy
zarowno o wysokim poziomie transparentnosci danej spoétki, a takze o poszanowaniu
podstawowych praw korporacyjnych przystugujacych kazdemu akcjonariuszowi spotki,
niezaleznie od wielkosci posiadanego pakietu akcji. Jednocze$nie zadne przepisy prawa nie
stanowia jak dowodzi Spotka, jakoby art. 428 § 6 KSH bedacy podstawa skierowanych przez
Stowarzyszenie pytan dotyczyt wytacznie pytan zwiazanych z walnym zgromadzaniem.
Wrecz przeciwnie przepis art. 428 § 6 KSH wprost stanowi, ze ,,w przypadku zgtoszenia
przez akcjonariusza poza walnym zgromadzeniem wniosku o udzielenie informacji
dotyczqcych spotki, zarzqd moze udzieli¢ akcjonariuszowi informacji na pismie przy
uwzglednieniu ograniczen wynikajqgcych z przepisu § 2” przy czym § 2 niniejszego przepisu
stanowi, ze ,,Zarzqd odmawia udzielenia informacji, jezeli mogtoby to wyrzqdzi¢ szkode
spotce, spotce z nig powiqzanej albo spotce lub spotdzielni zaleznej, w szczegdlnosci przez
ujawnienie tajemnic technicznych, handlowych lub organizacyjnych przedsiebiorstwa”.
Panstwa pismo tej przestanki uchylenia sie od odpowiedzi na pytania Stowarzyszenia nie
przywotuje.

Jako chybione nalezy potraktowac takze pozostate tezy, ktore zostaty postawione
w Panstwa piSmie z dnia 28 maja 2012 r. Nie tylko twierdza Panstwo, oczywiscie
sprzecznie z wyktadnia prawa, powotujac sie na uzyskane przez Jastrzebska Spotke
Weglowa S.A. opinie, ze udzielenie odpowiedzi w trybie art. 428 § 6 KSH, uchybiatoby
wymaganiom stawianym przez art. 20 KSH zgodnie, zktorym ,Wspdlnicy albo
akcjonariusze spotki kapitatowej powinni byc traktowani jednakowo w takich samych
okolicznosciach”, to w dodatku Spotka swoim dziataniem przeczy w szczegoélnosci wtasnie
zasadom przewidzianym w art. 20 KSH. Przepis ten stuzy szczegolnie ograniczeniu
dyskryminacji niektorych grup akcjonariuszy wzgledem innych (rownanie w gore), a nie
ograniczeniu praw akcjonariuszy w ogole (rownanie w dét). W tym miejscu podkreslenia
wymaga, ze Stowarzyszenie dziatajac jako podmiot profesjonalny, w adresowanym do
Panstwa w dniu 11 maja 2012 r. piSmie wprost wnioskowato ,,0 przekazanie odpowiedzi do
publicznej wiadomosci w drodze publikacji raportu biezgcego zgodnie z postanowieniami
§ 38 ust. 1 pkt 12 Rozporzqdzenia Ministra Finanséw z dnia 19 lutego 2009 r. w sprawie




informacji  biezqcych i okresowych przekazywanych przez emitentow papieréow
wartosciowych oraz warunkow uznawania za réwnowazne informacji wymaganych
przepisami prawa panstwa niebedqcego parnstwem cztonkowskim”. Tym samym
Stowarzyszenie nigdy nie uzurpowato sobie prawa do indywidualnego pozyskania informacji
Zz pominieciem pozostatych akcjonariuszy, a wskazywato, ze oczekuje udzielenia przez
Spotke odpowiedzi w trybie przewidzianym przepisami, czyli w formie raportu biezacego,
ktory dotrze w tym samym czasie do wszystkich akcjonariuszy spotki.

Nalezy w tym miejscu jeszcze raz podkresli¢, ze prawo do informacji o spotce stanowi
jedno z podstawowych uprawnien korporacyjnych akcjonariuszy, a kazdy akcjonariusz ma
prawo do zadawania Zarzadowi Spotki pytan poza walnym zgromadzeniem w trybie art. 428
§ 6 KSH, niezaleznie czy dotyczy ono spraw walnego zgromadzenia, czy innych spraw
dotyczacych spotki. Prawo to przystuguje akcjonariuszom w stosunku do kazdej spotki
akcyjnej wtym takze w stosunku do spotki akcyjnej bedacej spétka publiczna.
W szczegdlnosci nalezy podnies¢, ze powyzszych uprawnien nie wytaczaja obowiazki
informacyjne spotek publicznych wynikajace z ustawy o ofercie oraz powotanego powyzej
Rozporzadzenia. Stanowia one bowiem Zzrédto obowiazkdéw publicznoprawnych natozonych
bezposrednio na spoétki publiczne, podczas gdy art. 428 § 6 KSH dotyczy stricte uprawnien
akcjonariuszy wynikajacych z faktu przynaleznosci korporacyjnej do danej spotki.

Prawidtowos¢ procedowania Stowarzyszenia przy kierowaniu pytan do Zarzadu Spétki poza
walnym zgromadzeniem w trybie art. 428 § 6 KSH znajduje potwierdzenie w pogladach
komentatorow prawa handlowego. W tym miejscu pragne wskaza¢ fragment Komentarza
do kodeksu spotek handlowych autorstwa prof. A. Kidyby: ,,w § 5 komentowanego przepisu
jest mowa o udzielaniu informacji poza walnym zgromadzeniem w zwiazku z przebiegiem
walnego zgromadzenia, natomiast inna sytuacja ma miejsce (8 6), jezeli pytanie czy
wniosek o udzielenie informacji jest zgtoszony poza walnym zgromadzeniem i nie
odnosi sie bezposrednio do walnego zgromadzenia, ale informacji dotyczacych spétki.
W takim przypadku zarzad moze udzieli¢ takich informacji na pisSmie. Przepis ten nie
wprowadza ograniczenia czasowego dla wnioskowania o informacje, jak rdowniez nie
wskazuje terminu udzielenia informacji akcjonariuszowi. Przyjac nalezy, ze odpowiedz
taka powinna byc¢ udzielona w takim czasie, jaki jest potrzebny zarzadowi na
przygotowanie odpowiedzi, czyli bez uzasadnionej zwtoki. Przedtuzanie terminow,
"markowanie” udzielenia odpowiedzi moze zostal potraktowane jako naruszenie przez
zarzad prawa akcjonariusza do informacji. To wkoncu moze by¢ podstawa
odpowiedzialnosci organizacyjnej, a jezeli akcjonariusz poniesie szkode, rowniez
odpowiedzialnosci odszkodowawczej”. (Kodeks spotek handlowych. Komentarz. Tom II.
Komentarz do art. 301 - 633 K.S.H., str. 717, Warszawa 2010).

Za powyzszym stanowiskiem jednoznacznie przemawia rowniez tres¢ § 38 ust. 1
pkt 12) Rozporzqdzenia Ministra Finansow w sprawie informacji biezqgcych i okresowych,
ktory stanowi, ,ze w przypadku emitenta bedqcego spotkq akcyjng publiczng
przekazaniu, w formie raportu biezqcego, podlegajq dodatkowo informacje udzielone



akcjonariuszowi poza walnym zgromadzeniem na podstawie art.428 §5 Ilub
6 Kodeksu spotek handlowych”. Jezeli zamiarem ustawodawcy bytoby wytaczenie
zastosowania art. 428 § 6 KSH w stosunku do pytan akcjonariuszy zadawanych poza walnym
zgromadzeniem, nie naktadatby wowczas na spotki publiczne obowiazku publikowania
raportow biezacych zawierajacych przekazane w tym trybie informacje, gdyz tego rodzaju
obowiazek nie mogtby nigdy zaistnied. Z tresci § 38 ust. 1 pkt 12) ww. Rozporzadzenia
bezsprzecznie wynika zatem, ze akcjonariuszom spotek publicznych przystuguje prawo do
zadania informacji o spotce na podstawie art. 428 § 6 KSH niezaleznie, czy maja one
zwiazek z walnym zgromadzeniem, czy tez nie.

Stowarzyszenie odnoszac sie do koncowej czesci odpowiedzi Spoétki, informuje, ze
oczywiscie wezmie udziat w najblizszym Zwyczajnym Walnym Zgromadzeniu i podejmie
wszelkie mozliwe, przewidziane prawem dziatania, aby w zwiazku z zamiarem
nieracjonalnych zasad rozdysponowania zysku spotki za 2011 r. zapewni¢ ochrone interesu
zarowno Spotki, jak i jej akcjonariuszy. Stowarzyszenie oczekuje takze, ze podczas obrad
Zarzad wyczerpujaco odniesie sie do pytan zadanych Spétce w pismie z dnia
11 maja 2012 r.

Ponadto na najblizszym Walnym Zgromadzeniu Stowarzyszenie zaproponuje wtasny projekt
uchwaty, zgodnie z ktéorym bedzie rekomendowato, aby planowana do przeznaczenia dla
pracownikow kwote 130 mln zt z zysku Spotki za 2011 r. Walne Zgromadzenie przeznaczyto
na kapitat zapasowy. Jednoczesnie przyjmujemy, ze Zarzad po zakonczeniu obrad
podejmie okreslone kroki celem wyptaty stosownych nagrod na rzecz pracownikow z kwoty
pozostawionej w Spoétce, uwzgledniajac te kwoty w kosztach pracowniczych. Takie
rozwiazanie zagwarantuje Spétce mozliwos¢ uzyskania bezposrednich korzysci finansowych
w kwocie co najmniej 24,7 mln zt. Stowarzyszenie bedzie takze rekomendowato, aby
o kwote oszczednosci bedaca konsekwencja zaproponowanej przez Stowarzyszenie uchwaty
powiekszona zostata podstawa przysztorocznej dywidendy Spétki.

Z powazaniem,



