STANOWISKO ZARZADU SPOLKI POLENERGIA S.A. Z SIEDZIBA W
WARSZAWIE Z DNIA 8 GRUDNIA 2020 R. DOTYCZACE WEZWANIA DO
ZAPISYWANIA SIE NA SPRZEDAZ AKCJI POLENERGIA S.A.
OGLOSZONEGO 6 LISTOPADA 2020 R. PRZEZ BIF IV EUROPE
HOLDINGS LIMITED ORAZ MANSA INVESTMENTS SP. Z O.0.



Zarzad Polenergia S.A. (odpowiednio ,,Zarzad” i ,,Spotka”), dzialajac na podstawie art. 80 ustawy
z dnia 29 lipca 2005 r. o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania instrumentéw finansowych do
zorganizowanego systemu obrotu oraz o spotkach publicznych (t.j. Dz.U. z 2019 r. poz. 623, z p6zn.
zm.) (,,Ustawa”), niniejszym przedstawia swoje stanowisko dotyczace wezwania do zapisywania si¢ na
sprzedaz 21.976.504 akcji Spotki ogloszonego 6 listopada 2020 r. przez BIF IV Europe Holdings Limited
(,,Inwestor”) oraz Mansa Investments sp. z .0.0. (,,Mansa”) (razem ,,Wzywajacy”), dokonanego na
podstawie art. 74 ust. 1 Ustawy. (,,Wezwanie”).

Zgodnie z trescig Wezwania:

e 3 listopada 2020 roku Inwestor i Mansa zawarli umowg inwestycyjna (,,Umowa Inwestycyjna”).
Umowa Inwestycyjna stanowi porozumienie pomiedzy Inwestorem a Mansa w sprawie wspolnego
nabywania akcji oraz zgodnego glosowania na walnym zgromadzeniu Spotki, o ktorym mowa
w art. 87 ust. 1 pkt 5 Ustawy;

e Inwestor, jako jedyny podmiot nabywajacy akcje w Wezwaniu, zamierza naby¢ 21.976.504 akcje
Spotki (,,Akcje”), dopuszczone i wprowadzone do obrotu na rynku podstawowym prowadzonym
przez Gietde Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A. (,,GPW”), zdematerializowane
i zarejestrowane przez Krajowy Depozyt Papierow Wartosciowych S.A., pod kodem ISIN:
PLPLSEP00013 o warto$ci nominalnej 2,00 ztotych kazda, odpowiadajace tacznie 21.976.504
gtosom na walnym zgromadzeniu Spotki, co stanowi 48,36% ogolnej liczby gtosow na walnym
zgromadzeniu Spotki oraz 48,36% catkowitej liczby akcji w kapitale zakladowym Spotki
(-Akcje”);

e na dzien Wezwania, Inwestor (ani jego podmioty zalezne) nie posiadaty akcji w Spotce. Mansa
jest za$ podmiotem dominujacym Spotki, posiadajacym na dzien Wezwania 23.467.043 akcji
Spotki stanowigcych 51,64% calkowitej liczby akcji w kapitale zakladowym Spotki
i uprawniajacych do wykonywania 23.467.043 glosoéw na walnym zgromadzeniu Spotki, co
stanowi 51,64% ogolnej liczby glosow na walnym zgromadzeniu Spotki;

e Inwestor, wraz z Mansa, zamierzaja osiagna¢ 45.443.547 akcji Spotki uprawniajgcych do
45.443.547 gltosow na walnym zgromadzeniu Spoiki, co stanowi 100% ogolnej liczby gloséw na
walnym zgromadzeniu Spotki i 100% catkowitej liczby akcji w kapitale zaktadowym Spotki;

e nie okreSlono minimalnej liczby Akcji objetej zapisami, po ktorej osiggnigciu Inwestor
zobowigzuje si¢ naby¢ Akcje;

e cena, po ktorej nabywane bedg Akcje, wynosi 47,00 ztotych za kazdg Akcje (,,Cena za Akcje”).

Wezwanie zostato ogloszone z zastrzezeniem nastgpujacych warunkow prawnych:

1. uzyskanie dowolnej z nastepujacych zgdd (w zaleznosci od okolicznosci):

a. wydanie przez Komisj¢ Europejska (,,KE”) bezwarunkowej lub warunkowej, tj. naktadajgce;j
okreslone warunki lub zobowigzania na Inwestora, decyzji uznajacej planowang koncentracje
polegajaca na bezposrednim lub posrednim nabyciu przez Inwestora Akcji, ktorego skutkiem
bedzie przejecie wspolnej kontroli nad Spotkg przez Mansa i Inwestora (,,Planowana
Koncentracja”), za zgodng ze wspdlnym rynkiem; lub

b. w przypadku gdy KE stwierdzi, ze nie jest wlasciwa do rozpatrzenia zgloszenia Planowane;j
Koncentracji, podjgcie w zalezno$ci od okolicznosci jednej Iub wielu decyzji, odpowiednio
przez wilasciwy organ krajowy lub organy krajowe panstwa czlonkowskiego lub panstw
cztonkowskich Unii Europejskiej, wyrazajacej zgode lub zgody na dokonanie Planowanej
Koncentracji, w drodze wydania (warunkowej lub bezwarunkowej) zgody lub zgod zgodnie
przepisami prawa wilasciwego; lub



c. w przypadku gdy KE przekaze sprawe dotyczaca oceny Planowanej Koncentracji w catosci
wlasciwemu organowi ochrony konkurencji panistwa cztonkowskiego, podjecie decyzji przez
taki wlasciwy krajowy organ ochrony konkurencji wyrazajacej zgode na dokonanie
Planowanej Koncentracji, w drodze wydania (warunkowej lub bezwarunkowej) zgody
zgodnie przepisami prawa wlasciwego; lub

d. w przypadku gdy KE przekaze sprawe dotyczaca oceny Planowanej Koncentracji w czgsci
wlasciwemu krajowemu organowi ochrony konkurencji, podjecie przez KE oraz taki
wiasciwy krajowy organ ochrony konkurencji decyzji o wyrazeniu zgody na dokonanie
Planowanej Koncentracji, w drodze wydania (warunkowej lub bezwarunkowej) zgody
zgodnie przepisami prawa wiasciwego, lub

2. uplyw terminu, po zlozeniu zgloszenia, przewidzianego w przepisach prawa wilasciwego, na

wydanie decyzji o wyrazeniu zgody na dokonanie Planowanej Koncentracji zgodnie z punktem 1

powyzej.

Inwestor nie nabedzie Akcji, jesli powyzsze warunki nie zostang spelnione lub uchylone. Warunki
prawne powinny zosta¢ spelnione najpdzniej pierwszego dnia roboczego nastgpujacego po zakonczeniu
okresu przyjmowania zapisow, tj. najpézniej 12 stycznia 2021 r. Termin ten moze zosta¢ wydtuzony na
warunkach okreslonych w Wezwaniu.

Poza ww. warunkami prawnymi, Wezwanie zostato ogloszone z zastrzezeniem nastgpujacych warunkow:

1. zawarcie przez Spotke, Mansa oraz Inwestora umowy przystapienia (,,Umowa Przystapienia”),
na podstawie ktorej Spotka stanie si¢ strong umowy akcjonariuszy dotyczacej Spotki, ktora zostata
zawarta przez Mansa i Inwestora w dniu 3 listopada 2020 roku (,,Umowa Akcjonariuszy”); oraz

2. podjecie przez rad¢ nadzorcza Spotki uchwaty w sprawie oddelegowania cztonka rady nadzorczej
Spotki (wskazanego przez Inwestora) do indywidualnego wykonywania okreslonych czynno$ci
nadzorczych.

Powyzsze warunki powinny zosta¢ spelnione najpdzniej pierwszego dnia roboczego nastgpujacego po
zakonczeniu okresu przyjmowania zapisow, tj. najpozniej 12 stycznia 2021 r. Termin ten moze zostaé
wydtuzony na warunkach okre$lonych w Wezwaniu. Inwestor zastrzegt prawo do nabywania AKcji
objetych Wezwaniem pomimo nieziszczenia si¢ jednego lub obu powyzszych warunkow.

1. Zastrzezenia

Na potrzeby sporzadzenia niniejszego stanowiska Zarzad dokonat analizy nastepujacych dostepnych mu
zewnetrznych zrodet informacji i danych:

1. dokumentu Wezwania,

2. cen rynkowych akcji Spotki w okresie sze$ciu miesiecy poprzedzajacych ogloszenie Wezwania,

3. dostepnych publicznie informacji o funkcjonowaniu, kondycji finansowej i aktualnych cenach
rynkowych akcji innych wybranych spotek z sektora energetycznego,

4. potencjalnego wpltywu obecnej i przysziej sytuacji makroekonomicznej na projekty
inwestycyjne realizowane w sektorze energetycznym (w podsektorze produkcji energii, w tym
w szczegolnosci produkcji z OZE, podsektorach obrotu, sprzedazy i dystrybucji energii
elektrycznej), oraz

5. potencjalnych efektow wprowadzenia planowanych inicjatyw ustawodawczych, w tym projektu
ustawy o0 promowaniu wytwarzania energii elektrycznej w morskich farmach wiatrowych.



8 grudnia 2020 r. Deloitte Advisory sp. z 0.0. sp. k. (,,Deloitte”) przedstawit Zarzadowi pisemna opini¢
(,,Opinia”) podlegajaca okreslonym w niej zalozeniom, ograniczeniom i zastrzezeniom, w ktorej
Deloitte stwierdzit, ze cena proponowana w Wezwaniu odpowiada warto$ci godziwej Spoiki. Deloitte
jest doradca finansowym Spoiki i nie reprezentuje zadnego innego podmiotu w zwiazku z Wezwaniem
oraz nie odpowiada wobec zadnego podmiotu poza Spotka za zapewnienie ochrony jaka otrzymuja
klienci Deloitte ani za $wiadczenie ustug doradztwa w zwiazku z Wezwaniem lub trescig Opinii albo
jakakolwiek inng sprawa. Opinia stanowi zatacznik do niniejszego dokumentu.

Na potrzeby przygotowania niniejszego stanowiska, z zastrzezeniem dokonania przegladu zewnetrznych
zrodet informacji i danych, o ktorych mowa powyzej, oraz uzyskania Opinii, Zarzad nie podjat zadnych
czynno$ci W celu uzyskania, zgromadzenia lub dokonania analizy jakichkolwiek danych, ktore nie
pochodza ze Spotki. Zarzad nie zlecit sporzadzenia zadnych innych, niz Opinia, dodatkowych
zewnetrznych badan czy analiz w zwigzku z Wezwaniem i jego trescia.

Zarzad ani Spotka nie sa w posiadaniu zadnych informacji poufnych w rozumieniu Rozporzadzenia
Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 596/2014 z dnia 16 kwietnia 2014 r. w sprawie naduzy¢ na
rynku (rozporzadzenie w sprawie naduzy¢ na rynku) oraz uchylajace dyrektywe 2003/6/WE Parlamentu
Europejskiego i Rady i dyrektywy Komisji 2003/124/WE, 2003/125/WE i 2004/72/WE, ktore powinny
by¢ ujawnione i zgodnie ze swojg najlepsza wiedzg nie znajg faktow dotyczacych Spoiki lub jej akcji ani
innych instrumentow finansowych, ktore sg lub moglyby by¢ uznane za informacje poufne, istotne dla
oceny Wezwania, oraz ktore nie zostalty wczesniej podane przez Spoétke do publicznej wiadomosci.

Z zastrzezeniem informacji pochodzacych od Spoiki i dotyczacych jej dziatalnosci, Zarzad nie przyjmuje
zadnej odpowiedzialnosci za doktadno$¢, wiarygodnosé, kompletnos¢ ani adekwatno$é informacii,
w oparciu o ktore przedstawiane jest niniejsze stanowisko.

Stanowisko Zarzadu przedstawione w niniejszym dokumencie nie stanowi rekomendacji do nabycia lub
zbycia akcji Spotki lub jakichkolwiek innych instrumentow finansowych, o ktorej mowa
w Rozporzadzeniu Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 596/2014 w sprawie naduzy¢ na rynku
(rozporzadzenie w sprawie naduzy¢ na rynku) oraz uchylajacego dyrektywe 2003/6/WE Parlamentu
Europejskiego i Rady i dyrektywy Komisji 2003/124/WE, 2003/125/WE i 2004/72/WE lub
w Rozporzadzeniu Delegowanym Komisji (UE) 2016/958 z dnia 9 marca 2016 r. uzupetniajacym
rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 596/2014 w odniesieniu do regulacyjnych
standardéw technicznych dotyczacych $rodkéw technicznych do celow obiektywnej prezentacji
rekomendacji inwestycyjnych lub innych informacji rekomendujacych lub sugerujacych strategi¢
inwestycyjna oraz ujawniania interesow partykularnych lub wskazan konfliktow interesow.

Kazdy inwestor podejmujacy decyzje inwestycyjng dotyczacg AKcji powinien na podstawie wszystkich
stosownych informacji, w tym dostarczonych przez Wzywajacego i przez Spotke w szczegdlnosci
w zwigzku z wykonaniem obowiazkow informacyjnych, dokona¢ wtasnej oceny ryzyka inwestycyjnego
zwigzanego ze zbyciem, dalszym posiadaniem lub nabyciem instrumentow finansowych, w tym AKcji,
uzyska¢ indywidualng porade lub rekomendacje¢ od licencjonowanych doradcoéw w zakresie niezbednym
do podjecia wlasciwej decyzji. Decyzja dotyczaca sprzedazy AKcji w odpowiedzi na Wezwanie powinna
by¢ niezalezng decyzjg kazdego z akcjonariuszy Spotki. W szczegdlnosci kazdy akcjonariusz Spoiki,
analizujac mozliwa odpowiedz na Wezwanie, powinien oceni¢ ryzyko inwestycyjne z tym zwiazane oraz
wszelkie konsekwencije prawne lub podatkowe w tym zakresie.

2. Plany strategiczne Wzywajacego wobec Spolki. Stanowisko Zarzadu wobec planow
strategicznych Wzywajacego



Zgodnie z Wezwaniem, stanowi ono element planowanej dlugoterminowej inwestycji w Spotke przez
Inwestora zgodnie z postanowieniami Umowy Inwestycyjnej i Umowy Akcjonariuszy. Je§li po
przeprowadzeniu Wezwania Inwestor i Mansa beda wspolnie posiadaty taka liczbe akcji w kapitale
zaktadowym Spoiki, ktora bedzie stanowi¢ nie mniej niz 95% ogoélnej liczby glosow w Spotce, Inwestor,
dzialajac w porozumieniu z Mansa, zamierza przeprowadzi¢ przymusowy wykup akcji Spoétki
posiadanych przez akcjonariuszy mniejszo$ciowych, na zasadach okreslonych w szczegdlnosci w art. 82
Ustawy o ofercie publicznej, z zachowaniem wszelkich uprawnien, jakie w zwigzku z tym procesem
przystuguja akcjonariuszom mniejszo$ciowym.

Ponadto, zamiarem Inwestora i Mansa jest wycofanie akcji Spotki z obrotu na GPW. W zwigzku
z powyzszym, Inwestor i Mansa zamierzaja podja¢ dziatania majace na celu podjecie przez Walne
Zgromadzenie stosownej uchwaty dotyczacej wycofania akcji Spotki z obrotu na rynku regulowanym,
0 ktorej mowa w art. 91 ust. 3 Ustawy o ofercie publicznej oraz ztozenia stosownego wniosku do Komisji
Nadzoru Finansowego o udzielenie zezwolenia na wykluczenie akcji Spotki z obrotu na rynku
regulowanym prowadzonym przez GPW.

W dtuzszej perspektywie Inwestor zamierza wspierac biezacy rozwdj i wzrost Spotki jako wiodacego na
rynku prywatnego przedsigbiorstwa energetycznego w Polsce.

W zwigzku z faktem, ze:

1. Wezwanie zostalo ogloszone w porozumieniu z Mansa - dotychczasowym glownym
akcjonariuszem Spolki; oraz

2. zgodnie z Umowga Inwestycyjng i Umowa Akcjonariuszy, Mansa i Inwestor zobowigzali si¢ do
dalszego wspierania biezacego rozwoju i wzrostu Spotki jako wiodgcej na rynku prywatnej
spotki energetycznej w Polsce, zgodnie z obowigzujaca Strategia Grupy Polenergia na lata 2020-
2024, zatwierdzong przez rad¢ nadzorcza Spotki w dniu 18 maja 2020 roku (,,Strategia Grupy
Polenergia™);

3. Inwestor, razem z Mansa, zamierzajg sprawowac wspolng kontrolg nad Spotka, angazujac si¢
W wspieranie jej biezacego rozwoju i wzrostu w celu osiggnigcia wiodgcej pozycji na rynku
polskim a takze rozpoczg¢cia bardziej intensywnej ekspansji na rynkach sgsiednich;

4. sprawowanie wspot-kontroli nad Spotka przez Inwestora dziatajacego na rynkach §wiatowych
pozwoli na zwigkszenie i przyspieszenie rozwoju biznesu na nowych dla Spoétki rynkach, jak tez
umozliwi wykorzystanie synergii w obszarze rozwoju geograficznego;

Zarzad Spolki nie przewiduje w zwigzku z Wezwaniem 1 w wyniku Wezwania zmian w planach
strategicznych Spotki. Co wigcej, wobec zobowigzan (w tym finansowych) Inwestora przewidzianych
w Umowie Inwestycyjnej i Umowie Akcjonariuszy, Zarzad ocenia, ze zakonczenie Wezwania
z sukcesem dla Wzywajacych powinno mie¢ pozytywny wplyw na realizacj¢ planow strategicznych
Spotki, zwigzanych z dalszym rozwojem zintegrowanej grupy energetycznej o znaczacej wielkosci,
z istotnym potencjatem dalszego rozwoju W Kraju i regionie, ktéra pozostawi pozytywny $lad dla
przysztych pokolen.

Jednoczesnie Zarzad bierze pod uwage, ze w przypadku niepowodzenia Wezwania, Spotka bedzie
zmuszona do zwrdcenia si¢ do swoich akcjonariuszy o objecie nowych akcji w kwocie bedacej co
najmniej rownowarto$cia zobowigzan inwestycyjnych Inwestora. Gdyby taka emisja akcji zakonczytaby
si¢ porazka, Spotka zmuszona bylaby do rewizji swoich dlugoterminowych planéw budowy wiodacej
grupy energetycznej na rynku polskim i rynkach sgsiednich, w tym w szczeg6lno$ci rozwazenia
sprzedazy wszystkich lub czes$ci projektow morskich farm wiatrowych wobec braku pozyskania
finansowania od akcjonariuszy na rozwoj Spotki.



3. Stanowisko Zarzadu wobec wplywu Wezwania na interes Spoélki

Z uwagi na informacje przedstawione w punkcie 2 powyzej, w szczegolnosci biorac pod uwage
zapowiedz Mansa i Inwestora dalszej realizacji Strategii Grupy Polenergia, Zarzad Spotki ocenia
Wezwanie jako zbiezne z interesem Spotki.

W Strategii Grupy Polenergia, Spotka zdefiniowata kluczowe strategiczne cele i obszary wzrostu, ktore
moga zosta¢ poszerzone pod warunkiem zapewnienia dodatkowego finansowania. Spétka zamierza
rozwija¢ projekty w segmencie wytwarzania energii z odnawialnych zrodet energii, planujac zwigkszenie
posiadanych mocy wytworczych w farmach wiatrowych na ladzie, farmach fotowoltaicznych oraz
planujac dalszy rozwo6j projektow morskich farm wiatrowych. Strategia przewiduje roéwniez rozwoj
niskoemisyjnych projektow gazowych oraz produkcje zielonego wodoru. Ponadto, Spotka koncentruje
si¢ na rozwoju w segmentach obrotu, sprzedazy i dystrybucji energii, nie zapominajac o rozwoju nowych
technologii nieodlgcznych w procesie transformacji energetyki w kierunku gospodarki zeroemisyjne;j
(m.in.: magazynowanie energii, cyfryzacja, elektromobilno$¢). Rozwoj planowany przez Spotke jest
zgodny z celami klimatycznymi Unii Europejskiej, kierunkami transformacji polskiego sektora
energetycznego oraz zbiezny z interesami bezpieczenstwa energetycznego Polski.

Rozwoj w ww. obszarach wymaga istotnych naktadow kapitatowych, ktore zgodnie ze Strategia Grupy
Polenergia realizowane muszg by¢ zardwno ze srodkow wiasnych Spotki, jak i funduszy zewngtrznych.
Zatem dlugoterminowi akcjonariusze (Inwestor i Mansa), ktorzy zapewnig Spotce wymagany poziom
finasowania kapitatow wlasnych w istotnej mierze przyczynig si¢ do realizacji planow Spoéltki. Na
korzy$¢ Wezwania przemawia tez fakt, ze przewidziana Umowg Inwestycyjng i Umowa Akcjonariuszy
inwestycja Inwestora na taczng kwote stanowigca w ztotych rownowartos¢ 150 milionéw euro w kapitaly
wlasne Spotki potrzebne do realizacji nowych projektow inwestycyjnych umozliwi niezwloczne
przystapienie do realizacji Strategii Grupy Polenergia w pelnym wymiarze.

Zarzad Spotki pragnie podkresli¢ znaczenie Inwestora jako globalnej firmy obecnej w 30 krajach na 5
kontynentach, ktora znaczaca czes¢ swojego biznesu koncentruje na rozwoju projektow energetyki
odnawialnej. Inwestor jest jednym z najwiekszych na $wiecie podmiotow inwestujgcych w energetyke
odnawialna, posiadajacy ponad 19 000 MW mocy wytworczych. Aktywa Inwestora sg zlokalizowane
w Potnocnej i Potudniowej Ameryce, Europie, Indiach i Chinach. Obejmuja technologie wodne,
wiatrowe i fotowoltaiczne realizowane w skali systemowej, jak rowniez rozproszonej. W ocenie
Zarzadu, Inwestor zapewni Spotce nie tylko kapital potrzebny do realizacji strategii Spotki, ale rowniez
globalny zasieg, wiedze¢, doswiadczenie do dalszego rozwoju w ramach migdzynarodowej grupy.

W przypadku braku powodzenia Wezwania konieczne bedzie dofinansowanie rozwoju Spotki poprzez
publiczng emisje akcji, co moze doprowadzi¢ do rozwodnienia dotychczasowych akcjonariuszy (jesli nie
wykonajg prawa poboru).

4. Stanowisko Zarzadu dotyczace lokalizacji dziatalno$ci Spotki w przyszlosci

W dokumencie Wezwania Wzywajacy nie zawart informacji na temat wptywu Wezwania na miejsce

prowadzenia dziatalno$ci Spotki w przysztosci. Biorac jednak pod uwage zapowiedz Mansa i Inwestora

dalszej realizacji Strategii Grupy Polenergia, Zarzad Spoétki nie spodziewa si¢, aby Wezwanie i jego

wykonanie istotnie wplynely na lokalizacj¢ dziatalnosci Spotki w przysztosci, a jesli taki wpltyw nastapi,
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mozna zaabsorbowac to przez znaczace zwigkszenie skali dziatalno$ci Spotki, w tym mozliwej ekspansji
zagranicznej, co powinno si¢ przetozy¢ na zwigkszenie liczby lokalizacji, w ktorych Spoétka i grupa
kapitatowa Spotki bedzie prowadzi¢ dziatalno$¢.

5. Stanowisko Zarzadu dotyczace zatrudnienia w Spolce

W dokumencie Wezwania Wzywajacy nie zawart informacji na temat wplywu Wezwania na
zatrudnienie w Spotce. Biorac jednak pod uwage zapowiedz Mansa i Inwestora dalszej realizacji Strategii
Grupy Polenergia, Zarzad spodziewa si¢, ze z duzym prawdopodobienstwem Wezwanie i jego
wykonanie wptynie na wzrost zatrudnienia w Spotce i spotkach z grupy kapitatowej Spotki
w przysztosci, dzigki znaczacemu zwigkszeniu skali dziatalnosci Spotki wynikajacemu z realizacji
Strategii Grupy Polenergia, w tym mozliwej ekspansji zagraniczne;.

Zarzad Spotki zgodnie z art. 80 ust. 1 Ustawy przekazat swoje stanowisko odnosnie Wezwania rowniez
pracownikom Spotki.

6. Stanowisko Zarzadu dotyczace Ceny za Akcje

W odniesieniu do Ceny za Akcje, Zarzad zwraca uwagg, ze zgodnie z art. 79 Ustawy, cena akcji Spotki
proponowana w Wezwaniu nie moze by¢ nizsza od:

1. éredniej ceny rynkowej z okresu 6 miesiecy poprzedzajacych ogloszenie Wezwania, w czasie
ktorych dokonywany byt obrot tymi akcjami na rynku gtéwnym,

2. $redniej ceny rynkowej z okresu 3 miesiecy poprzedzajacych ogloszenie Wezwania, w czasie
ktorych dokonywany byt obrot tymi akcjami na rynku gtéwnym,

3. najwyzszej ceny, jaka za akcje bedace przedmiotem Wezwania podmiot obowigzany do jego
ogloszenia, podmioty od niego zalezne lub wobec niego dominujace, lub podmioty bedace
stronami zawartego z nim porozumienia, 0 ktérym mowa w art. 87 ust. 1 pkt 5 Ustawy, zaptacity
w okresie 12 miesi¢cy przed ogloszeniem Wezwania, albo

4. najwyzszej warto$ci rzeczy lub praw, ktore podmiot obowigzany do ogloszenia Wezwania,
podmioty od niego zalezne lub wobec niego dominujgce, lub podmioty bedace stronami
zawartego z nim porozumienia, o ktorym mowa w art. 87 ust. 1 pkt 5 Ustawy, wydaty w zamian
za akcje bedace przedmiotem wezwania, w okresie 12 miesiecy przed oglodzeniem wezwania.

Za s$rednia cene rynkowa uwaza sie cen¢ bedacg $rednig arytmetyczng ze $rednich, dziennych cen akcji
Spotki wazonych wolumenem obrotu na Gietdzie Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A.
w odpowiednim okresie.

Zgodnie z tresciag Wezwania:

1. Srednia arytmetyczna ze $rednich dziennych cen wazonych wolumenem obrotu akcjami Spotki
na rynku podstawowym GPW z ostatnich 6 miesigcy poprzedzajacych date ogloszenia
Wezwania wyniosta 41,21 zlotych za jedna akcj¢ Spotki — co oznacza, ze Cena za Akcje jest od
niej wyzsza o 14,0%;

2. Srednia arytmetyczna ze $rednich dziennych cen wazonych wolumenem obrotu akcjami Spotki na
rynku podstawowym GPW z ostatnich 3 miesigcy poprzedzajacych date ogloszenia wezwania
wyniosta 46,05 zlotych za jedng akcje Spotki — co oznacza, ze Cena za AKcje jest od niej wyzsza
02,1%j;



3. W okresie 12 miesiecy przed ogloszeniem Wezwania ani Inwestor, podmioty od niego zalezne lub
wobec niego dominujace, ani Mansa, podmioty od niej zalezne lub wobec niej dominujace, nie
nabyly zadnych akcji w Spotce.

Wobec powyzszego, Cena za AKcje nie jest nizsza niz cena minimalna okre$lona zgodnie z przepisami
art. 79 Ustawy.

Stosownie do wymogow art. 80 ust. 2 Ustawy, biorac pod uwage tres¢ Opinii, Zarzad stwierdza, ze
jego zdaniem cena proponowana w Wezwaniu odpowiada wartosci godziwej Spolki.

Zarzad Polenergia S.A.
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Zgodnie z art. 377 Kodeksu Spoétek Handlowych oraz zasada V.Z.2 Kodeksu Dobrych Praktyk Spotek
Notowanych na GPW 2016, dr Michat Michalski, Prezes Zarzadu oraz p. Tomasz Kietlinski, Cztonek
Zarzadu, bedacy jednoczesnie cztonkami zarzadu Mansa Investment sp. z 0.0., wstrzymali si¢ od udzialu
w tej czynnosci

Zatacznik:
1. Opinia Deloitte z 8 grudnia 2020 r.
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