Zalgcznik do uchwaly nr [8] Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia spotki Polenergia S.A. z siedzibg
w Warszawie z dnia [DATA] 2021 r. w sprawie zmiany Statutu Spotki i upowaznienia Zarzgdu Spotki
do podwyzszania kapitatu zaktadowego w ramach kapitatu docelowego wraz z mozliwoscig
wylqczenia przez Zarzqd Spotki prawa poboru akcji emitowanych w ramach kapitatu docelowego w
catosci lub czesci za zgodg Rady Nadzorczej Spotki

OPINIA ZARZADU SPOLKI POLENERGIA S.A.
z dnia [DATA] 2021 r.

w sprawie upowaznienia Zarzadu do wylaczenia prawa poboru w calosci lub cze$ci za zgoda
Rady Nadzorczej

Na podstawie art. 433 §2 zd. 4 ustawy z dnia 15 wrzesnia 2000 r. — Kodeks spotek handlowych (,, KSH”)
w zwigzku z art. 447 KSH, Zarzad spétki Polenergia S.A. z siedzibg w Warszawie (,,Spotka”)
sporzadzil niniejszg opini¢ w dniu [DATA] 2021 r. w zwigzku z planowanym podjeciem przez
Zwyczajne Walne Zgromadzenie Spotki uchwaty nr [e] w sprawie zmiany Statutu Spotki i
upowaznienia Zarzadu Spotki do podwyzszania kapitatu zaktadowego w ramach kapitalu docelowego
wraz z mozliwoscig wylaczenia przez Zarzad Spotki prawa poboru w catosci lub cze$ci za zgodg Rady
Nadzorczej Spoftki (,,Uchwala o Ustanowieniu Kapitalu Docelowego”).

Projekt Uchwaty o Ustanowieniu Kapitatlu Docelowego zostal wprowadzony do porzadku obrad
Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia na wspélne zadanie dziatajacych w porozumieniu i
wspotkontrolujgcych Spoétke akcjonariuszy, tj. Mansa Investments sp. z 0.0. (,,Mansa”) oraz BIF IV
Europe Holdings Limited (,,BIF”). Zgodnie z trescig ww. Zzadania, podj¢cie przez Walne Zgromadzenie
Spotki Uchwaty o Ustanowieniu Kapitatu Docelowego ma na celu umozliwienie realizacji uzgodnien
pomigdzy Mansa i BIF dotyczacych dokapitalizowania Spoiki, o ktorych Spotka informowata w
raportach biezacych nr 27/2020 w dniu 4 listopada 2020 r., nr 5/2021 w dniu 5 lutego 2021 r. oraz nr
10/2021 w dniu 20 lutego 2021 r.

Upowaznienie Zarzqdu do wylgczenia prawa poboru w catosci lub czesci za zgodg Rady Nadzorczej

W opinii Zarzadu Spotki, zaproponowana przez Manse¢ i BIF w projekcie Uchwaty o Ustanowieniu
Kapitatu Docelowego struktura podwyzszenia kapitatu, przewidujaca upowaznienie Zarzadu Spotki do
podwyzszania kapitatu zaktadowego w ramach kapitalu docelowego wraz z mozliwoscig wytaczenia
przez Zarzad prawa poboru w catosci lub czgsci za zgoda Rady Nadzorczej, lezy w interesie Spotki
oraz jej akcjonariuszy i jest zwigzana z konieczno$cig stworzenia warunkow dla sprawnego
podwyzszenia kapitatu zaktadowego Spotki na potrzeby zwigzane z dokapitalizowaniem Spotki i
pozyskaniem kapitatu w dogodnym momencie i proporcjonalnie do aktualnych potrzeb Spoftki.

W przypadku podjecia przez Zarzad Spotki decyzji, za zgoda Rady Nadzorczej, o pozbawieniu
dotychczasowych akcjonariuszy prawa poboru w odniesieniu do danej emis;ji akcji przeprowadzonej w
granicach kapitatu docelowego, Zarzad Spotki zobowigzany bedzie zapewni¢ pierwszenstwo objecia
akcji wszystkim akcjonariuszom Spotki (,,Uprawnieni Inwestorzy”), za wyjatkiem Mansa oraz BIF,
na zasadach okre§lonych w Uchwale o Ustanowieniu Kapitatu Docelowego. Zgodnie z Uchwalg o
Ustanowieniu Kapitalu Docelowego prawo pierwszenstwa przyznane Uprawnionym Inwestorom ma
umozliwi¢ kazdemu Uprawnionemu Inwestorowi utrzymanie procentowego udzialu w kapitale
zaktadowym Spotki na poziomie, jaki ten Uprawniony Inwestor posiadat na koniec dnia w danym dniu
preferenc;i.

W ramach pierwszego podwyzszenia kapitatu zaktadowego w ramach kapitalu docelowego, Mansa
zaoferowane zostang 5.150.211 akcje nowej emisji. W pozostatym zakresie, prawa
poboru/pierwszenstwa przynalezne Mansa b¢da wylaczane w odniesieniu do Mansa.

W zwigzku z wolg dofinansowania Spoétki przez BIF i strategicznym znaczeniem BIF dla Spétki jako
inwestora wspierajgcego jej rozwoj, akcje nowej emisji nicobjete przez Uprawnionych Inwestorow w
ramach poszczeg6Inych podwyzszen kapitatu zaktadowego w ramach kapitatu docelowego beda mogtly



by¢ przyznane wytgcznie BIF, przy czym w ramach wszystkich podwyzszen kapitatu zaktadowego w
ramach kapitatu docelowego, BIF zostang zaoferowane nie mniej niz 10.804.185 i nie wigcej niz
14.361.702 akcje nowej emisji (gorne widetki odpowiadaja rownowartosci kwoty okoto 150.000.000
EUR po cenie emisyjnej 47 PLN). Pozyskanie finansowania pozwoli w szczegolnosci na pokrycie
potrzeb inwestycyjnych wynikajgcych z realizacji Strategii Grupy Polenergia na lata 2020-2024, w tym
budowg¢ nowych farm wiatrowych i projektow fotowoltaicznych, dalszy rozwoj projektow offshore, a
takze inwestycje w energetyke rozproszong i elektromobilno$¢.

Majac na uwadze intencj¢ BIF dofinansowania Spotki ww. kwotg (cze$ciowo w ramach przekazanych
przez Mansg¢ na rzecz BIF praw pierwszenstwa) oraz przyszite potrzeby inwestycyjne, Zarzad Spotki,
korzystajac z upowaznienia do podwyzszenia kapitalu zaktadowego w granicach kapitatu docelowego,
bedzie mogt dostosowac termin i wielkos$¢ emisji do aktualnych warunkdéw rynkowych i potrzeb Spoiki.

Zarzad oczekuje, ze pierwsza emisja akcji w ramach kapitatu docelowego odbedzie si¢ w ciagu 6
miesigcy od daty NWZA. Zarzad oczekuje pozyskania srodkow w wysokosci okoto 675 min zt z
pierwszej emisji akcji w ramach kapitatu docelowego, przy czym kwota ta moze ulec zmianie w
zaleznosci od potrzeb inwestycyjnych Spotki.

Wylaczenie prawa poboru w catosci lub w czesci bedzie wymagato zgody Rady Nadzorczej, przy czym
intencja Zarzadu Spotki jest wnioskowanie do Rady Nadzorczej o wytaczenie prawa poboru w zwigzku
z kazdym podwyzszeniem kapitatu zaktadowego w granicach kapitatu docelowego, poniewaz w
przypadku niewylaczenia w cato$ci prawa poboru w zwigzku z danym podwyzszeniem nie bedzie
mozliwe odzwierciedlenie uzgodnien dokonanych pomiedzy Mansg 1 BIF, dotyczacych
dokapitalizowania Spotki. W szczegdlnosci, wylaczenie prawa poboru przyslugujacego
akcjonariuszom Spotki umozliwi BIF zwigkszenie udzialu w kapitale zakladowym Spotki i, w
konsekwencji, sprawowanie przez BIF oraz Mansa wspotkontroli nad Spotka, zgodnie z uzgodnieniami,
o ktérych mowa w zdaniu poprzedzajacym, z jednoczesnym zagwarantowaniem akcjonariuszom
mniejszosciowym ochrony przed rozwodnieniem. BIF oraz Mansa zamierzajg wspolnie sprawowac
kontrole nad Spotka, angazujac si¢ we wspieranie jej biezacego rozwoju i wzrostu w celu osiagnigcia
przez Spotke wiodacej pozycji na rynku polskim, a takze zintensyfikowania ekspansji na rynkach
sasiednich. Sprawowanie wspotkontroli nad Spotka przez BIF, tj. podmiot dzialajacy na rynkach
$wiatowych, pozwoli na zwigkszenie i przyspieszenie rozwoju biznesu na nowych dla Spotki rynkach,
jak rowniez umozliwi wykorzystanie synergii w obszarze rozwoju geograficznego. Realizacja
uzgodnien pomig¢dzy BIF i Mansa bytaby znacznie utrudniona, gdyby prawo poboru nie byto wytaczane
w calosci w zwigzku z poszczegolnymi podwyzszeniami kapitatu zakladowego realizowanymi w
ramach kapitatu docelowego.

Wylaczenie prawa poboru gwarantuje rdéwniez powodzenie poszczegdlnych emisji przeprowadzanych
w ramach podwyzszen kapitatu zaktadowego w ramach kapitalu docelowego, poniewaz Uchwata o
Ustanowieniu Kapitatu Docelowego przewiduje, ze akcje nowej emisji nieobjete przez akcjonariuszy
mniejszo$ciowych beda kazdorazowo oferowane BIF, z zastrzezeniem maksymalnego zaangazowania
BIF ustalonego na poziomie okoto 150min EUR.

Taka struktura podwyzszenia umozliwi przeprowadzenie alokacji praw pierwszenstwa przystugujacych
tacznie BIF i Mansa w sposob mozliwie maksymalnie oddajacy ustalenia zawarte w Umowie
Akcjonariuszy zawartej pomi¢dzy BIF i Mansa (Mansa — obj¢cie akcji za kwotg okoto 242 min PLN;
BIF — obje¢cie akcji za rownowartos¢ kwoty nie mniejszej niz okoto 112,4 mln EUR 1 nie wigkszej niz
150 mln EUR), co w przypadku emisji z prawem poboru bytoby znacznie utrudnione, przy czym akcje
objete przez akcjonariuszy mniejszosciowych beda odpowiednio pomniejszaly udziat BIF w kwocie
150 min EUR.

Proponowana cena emisyjna akcji emitowanych w ramach kapitatu docelowego

Poszczegolne emisje akcji w ramach kapitatu docelowego beda dokonywane po cenie emisyjnej rownej
47 PLN za jedng akcje nowej emisji, ustalonej przez Zwyczajne Walne Zgromadzenie w Uchwale o
Ustanowieniu Kapitalu Docelowego. Wysokos¢ ceny emisyjnej odpowiada cenie za jedng akcje Spotki
ustalonej w umowie akcjonariuszy pomig¢dzy Mansa i BIF, o ktorej Spotka informowata raportami
biezacymi nr 27/2020 w dniu 4 listopada 2021 r. oraz nr 5/2021 w dniu 5 lutego 2021 r.
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Whnioski
Z uwagi na przestanki wskazane powyzej, Zarzad Spoétki rekomenduje Zwyczajnemu Walnemu
Zgromadzeniu podj¢cie Uchwaly o Ustanowieniu Kapitatu Docelowego.
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