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Szanowni Panstwo,

Dotyczy: Opinii na temat ceny akcji oferowanej w wezwaniu do sprzedazy akcji
spotki Polenergia S.A. ogloszonym w dniu 10 lipca 2026 r.

Zgodnie z warunkami umowy zawartej w dniu 13 lipca 2026 r. (,Umowa”), pomiedzy spdtka
Polenergia S.A. (,Polenergia” lub ,Spétka”) a KPMG Advisory Spétka z ograniczong
odpowiedzialnoscig sp.k. (,KPMG”), KPMG zostato zaangazowane przez Zarzad Spoétki do
sporzgdzenia opinii (,Opinia”) na temat proponowanych finansowych warunkéw wezwania do
sprzedazy akcji Spotki (,Wezwanie” lub ,Transakcja”).

Podsumowanie stanu faktycznego dotyczacego Wezwania

Wezwanie zostato ogtoszone w dniu 10 lipca 2026 r. (,Data Wezwania”) przez nastepujgce
podmioty:

e BIF IV Europe Holdings Limited z siedzibg w Londynie (,Wzywajacy 1” lub ,BIF”),

e Mansa Investments Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie (,Wzywajacy 2" lub ,Mansa”, tagcznie
z BIF rozumiany jako ,Wzywajacy”),

bedace stronami porozumienia, o ktérym mowa w art. 87 ust. 1 pkt 5 ustawy z dnia 29 lipca
2005r. o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania instrumentéw finansowych do
zorganizowanego systemu obrotu oraz o spétkach publicznych (t.j. Dz. U. z 2025 r. poz. 592)
(,Ustawa o Ofercie Publicznej’), w zwigzku z planowanym nabyciem akcji Spotki
uprawniajgcych do wykonywania, fgcznie z akcjami Spétki posiadanymi przez Wzywajacych,
100% ogodlnej liczby gtoséw w Spotce.

Przedmiotem Wezwania sg wszystkie akcje Spdtki niebedgce w posiadaniu Wzywajgcych,
tj. 17.077.229 akcji zwyktych na okaziciela Spétki o wartosci nominalnej 2,00 PLN (stownie: dwa
ztote 00/100) kazda, bedacych przedmiotem obrotu na rynku regulowanym prowadzonym przez
Gietde Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A. (,GPW”), z ktérych kazda uprawnia do
jednego gtosu na walnym zgromadzeniu Spotki (,WZ"), a tgcznie uprawniajg do 17.077.229
gtoséw na WZ (,Akcje”).
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Akcje reprezentujg tgcznie okoto 22,12% kapitatu zaktadowego Spétki oraz uprawniajg do
wykonywania okoto 22,12% gtoséw na WZ.

Wszystkie Akcje sg akcjami tego samego rodzaju i o tozsamych uprawnieniach (kazda Akcja
uprawnia do jednego gtosu na WZ).

Wezwanie zostato ogtoszone na podstawie art. 72a ust. 1 Ustawy o Ofercie Publicznej oraz
zgodnie z rozporzadzeniem Ministra Finanséw z dnia 23 maja 2022 r. w sprawie wzoréw wezwan
do zapisywania sie na sprzedaz lub zamiane akcji spotki publicznej, sposobu i trybu sktadania
i przyjmowania zapisébw w wezwaniu oraz dopuszczalnych rodzajéw zabezpieczenia (Dz. U.
z2022r., poz. 1134).

Cena, po ktorej Wzywajacy zamierzajg naby¢ Akcje w ramach Wezwania wynosi 59,10 PLN
(stownie: pieédziesiat dziewieé ztotych 10/100) za kazdg Akcje (,,Cena Nabycia”).

Zgodnie z trescig Wezwania:

Cena, od ktorej Cena Nabycia nie moze by¢ nizsza, ustalona zgodnie z art. 79 oraz 79a ust.
1 Ustawy o Ofercie Publicznej, wynosi 59,10 PLN (stownie: pie¢dziesiat dziewie¢ ztotych 10/100)
za jedng Akcje. Cena Nabycia jest wiec nie nizsza niz minimalna cena ustalona na podstawie art.
79 oraz 79a ust. 1 Ustawy o Ofercie Publicznej.

Ponadto, Cena Nabycia nie jest nizsza od:

e Sredniej arytmetycznej ze Srednich dziennych cen wazonych wolumenem obrotu Akcjami na
rynku podstawowym GPW 2z ostatnich 3 miesiecy poprzedzajacych przekazanie
zawiadomienia, o ktérym mowa w art. 77a ust. 1 Ustawy o Ofercie Publicznej
(,Zawiadomienie”) wynoszacej, po zaokragleniu w gore, 50,68 PLN (stownie: pie¢dziesigt
ztotych 68/100) za jedng Akcje,

e Sredniej arytmetycznej ze srednich dziennych cen wazonych wolumenem obrotu Akcji na
rynku podstawowym GPW w okresie ostatnich 6 miesiecy poprzedzajgcych przekazanie
Zawiadomienia wynoszacej, po zaokrggleniu w gére, 52,16 PLN (stownie: pieédziesigt dwa
Zlote 16/100) za jedng Akcje.

Zgodnie z trescig Wezwania:

~Wzywajgcy 1 nabyt akcje Spotki w okresie ostatnich 12 miesiecy poprzedzajgcych przekazanie
Zawiadomienia. W dniu 11 czerwca 2026 r. Wzywajgcy 1 nabyt 1.037.850 akcji Spoétki po cenie
59,00 PLN (stownie: piecdziesigt dziewie¢ ztotych 00/100) za jedng akcje poprzez transakcje
pakietowa.

Wzywajgcy 2 nabyt akcje Spotki w okresie ostatnich 12 miesiecy poprzedzajgcych przekazanie
Zawiadomienia: (i) w dniu 17 grudnia 2025 r. Wzywajgcy 2 nabyt 500.000 akcji Spétki po cenie
56,40 PLN (stownie: piecdziesigt szes¢ ztotych 40/100) za jedng akcje, na rynku regulowanym
prowadzonym przez GPW; (ii) w dniu 23 grudnia 2025 r. Wzywajgcy 2 nabyt 34.046 akcji Spofki
po cenie 59,10 PLN (stownie: pie¢dziesigt dziewie¢ ziotych 10/100) za jedng akcje, poza
systemem obrotu; oraz (iii) w dniu 11 czerwca 2026 r. Wzywajacy 2 nabyt 662.150 akcji Spofki
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po cenie 59,00 PLN (stownie: pie¢dziesigt dziewie¢ ztotych 00/100) za jedng akcje poprzez
transakcje pakietowa.

Poza nabyciem akcji wskazanych powyzej, Wzywajgcy ani zaden z podmiotéw od nich zaleznych
lub podmiotéw wobec nich dominujgcych, ani podmioty bedgce osobami trzecimi, o ktérych mowa
w art. 87 ust. 1 pkt 3 lit. a Ustawy o Ofercie Publicznej, ani podmioty bedace stronami zawartego
z Wzywajgcymi porozumienia, o ktérym mowa w art. 87 ust. 1 pkt 5 Ustawy o Ofercie Publicznej,
nie zaptacili ani nie zobowigzali sie zaptaci¢ ceny za akcje Spétki ani nie wydali ani nie zobowigzali
sie wydacé rzeczy lub praw w zamian za akcje Spétki, w okresie 12 miesiecy poprzedzajacych
przekazanie Zawiadomienia.”

Ponadto, Wzywajgcy w Wezwaniu zwrécili uwage, ze:

(1) w dniu 3 listopada 2020 r. BIF i Mansa zawarty umowe inwestycyjng, zmieniong nastepnie
aneksem nr 1 z dnia 4 grudnia 2020 r., aneksem nr 2 z dnia 5 lutego 2021 r. oraz aneksem
nr 3 z dnia 5 czerwca 2026 r. (,Umowa Inwestycyjna”), a nastepnie w dniu 15 czerwca 2026 r.
BIF i Mansa zawarty aneks nr 4 do Umowy Inwestycyjnej, dotyczacy nabywania akcji Spofki
i regulujgcy, m.in. warunki i tryb wspolnego ogtoszenia Wezwania, tj. porozumienie, o ktérym
mowa w art. 87 ust. 1 pkt 5 Ustawy o Ofercie Publicznej (,Porozumienie Dotyczace Nabywania
Akcji”). Zgodnie z Porozumieniem Dotyczagcym Nabywania Akcji strony zobowigzaly sie do
podjecia wspdlnych dziatah w celu ogtoszenia i przeprowadzenia wezwania dobrowolnego do
zapisywania sie na sprzedaz 100% akcji Spotki niebedacych w posiadaniu stron Porozumienia
Dotyczgcego Nabywania Akcji, ich podmiotow zaleznych i ich podmiotéw dominujgcych na
podstawie art. 72a ust. 1 Ustawy o Ofercie Publiczne;.

(2) w dniu 3 listopada 2020 r. BIF i Mansa zawarly umowe akcjonariuszy, zmieniong nastepnie
aneksem nr 1 dnia 5 lutego 2021 r., aneksem nr 2 z dnia 28 maja 2021 r., aneksem nr 3 z dnia
8 maja 2025 r. oraz aneksem nr 4 z dnia 15 czerwca 2026 r. (,Umowa Akcjonariuszy”),
dotyczacg wzajemnych praw i obowigzkéw BIF i Mansa, jako akcjonariuszy Spétki, oraz praw
i obowigzkéw Spotki w zwigzku ze wskazang strukturg akcjonariatu, tj. porozumienie, o ktérym
mowa w art. 87 ust. 1 pkt 5 Ustawy o Ofercie Publiczne;.

Zgodnie z oswiadczeniem zawartym w Wezwaniu poza wskazanymi wyzej porozumieniami,
zadnego z Wzywajgcych nie tgczy z jakimkolwiek innym podmiotem Zzadne porozumienie,
o ktérym mowa w art. 87 ust. 1 pkt 5 Ustawy o Ofercie Publicznej w odniesieniu do Spétki.

Jednoczesnie Wzywajacy w Wezwaniu oswiadczyli, ze w okresie 12 miesiecy poprzedzajgcych
przekazanie Zawiadomienia nie istniaty podmioty bedgce wobec Wzywajacych osobami trzecimi,
o ktérych mowa w art. 87 ust. 1 pkt 3 lit. a Ustawy o Ofercie Publicznej.

Zgodnie z tre$cig Wezwania:

Zwazywszy, ze: (i) w okresie 3 miesiecy poprzedzajgcych przekazanie Zawiadomienia obrét
akcjami Spétki dokonywany byt na wiecej niz jednej trzeciej sesji, a takze (ii) wolumen obrotu
akcjami Spotki w okresie 6 miesiecy poprzedzajgcych przekazanie Zawiadomienia stanowit
wiecej niz 1% wszystkich akcji dopuszczonych do obrotu na rynku regulowanym, nie zachodzi
okreslony w art. 79 ust. 3a Ustawy o Ofercie Publicznej obowigzek wyznaczenia warto$ci
godziwej akcji przez wybrang przez Wzywajgcego firme audytorska.”
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Okreslone w Wezwaniu terminy rozpoczecia przyjmowania zapisdw na sprzedaz akcji Spotki,
zakonczenia przyjmowania zapisOw na sprzedazy akcji Spoétki, przewidywany dzieh transakcji
nabycia akcji w Wezwaniu oraz planowane rozliczenie transakcji nabycia akcji w Wezwaniu przez
Krajowy Depozyt Papierow Wartosciowych S.A. to odpowiednio: 14 lipca 2026 r., 12 sierpnia
2026 r., 17 sierpnia 2026 r. oraz 19 sierpnia 2026 .

Definicja Wartosci Godziwej

Na potrzeby sporzadzenia niniejszej Opinii, KPMG przeprowadzito analizy majgce na celu
oszacowanie przedziatu wartos$ci godziwej akcji Spétki (,Wartosé Godziwa”).

Warto$¢ Godziwa zostata zdefiniowana zgodnie z art. 28 ust. 6 ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 r.
o rachunkowosci (t.j. Dz. U. z 2026 r. poz. 522) jak ponizej:

Za wartos¢ godziwg przyjmuje sie kwote, za jakg dany skfadnik aktywow mogtby zostac
wymieniony, a zobowigzanie uregulowane na warunkach transakcji rynkowej, pomiedzy
zainteresowanymi i dobrze poinformowanymi, niepowigzanymi ze sobg stronami.

Przyjeto, ze Warto$¢ Godziwa zdefiniowana w powyzszy sposob niekoniecznie stanowi cene,
jaka moze w rzeczywistosci zostac osiggnieta w transakcji sprzedazy akcji pomiedzy konkretnym
kupujacym i konkretnym sprzedajgcym. W praktyce transakcyjnej, kazdy z potencjalnych
sprzedawcow jak i nabywcow akcji moze znajdowac sie w réznej pozycji negocjacyjnej, co moze
powodowac, ze niektérzy nabywcy sg sktonni zaptaci¢ premie za nabycie akcji lub zaoferowac
dyskonto. Na potrzeby sporzgdzenia Opinii nie wzieto pod uwage zadnych takich premii i dyskont.

Zastrzezenia i ograniczenia

Zgodnie z Umowa, niniejsza Opinia zostata przygotowana przy zatozeniu, ze jej tres¢ jest
przeznaczona wyigcznie dla Zarzadu Spotki, jednakze stosownie do art. 80 ust. 3 Ustawy
o Ofercie Publicznej, w ramach przekazania witasnego stanowiska wobec Wezwania, Zarzad
Spotki bedzie mogt opublikowaé kompletng tres¢ niniejszej Opinii.

Z zastrzezeniem powyzszego, tre$¢ niniejszej Opinii nie moze byé cytowana ani stanowié
odniesienia dla innych publikacji, zaréwno w catosci jak i w czesci, bez uprzedniej pisemnej zgody
KPMG.

Niniejsza Opinia nie jest skierowana do stron trzecich (w tym akcjonariuszy Spétki) i nie powoduje
zadnych zobowigzan KPMG wobec stron trzecich, w zwigzku z czym KPMG nie ponosi
odpowiedzialnosci w stosunku do stron trzecich.

Niniejsza Opinia jest oceng eksperckg, a nie stwierdzeniem faktoéw i nie stanowi raportu
z formalnej wyceny akcji Spotki, porady inwestycyjnej ani rekomendacji odnosnie do
przeprowadzenia Transakcji (np. z punktu widzenia samej decyzji o przeprowadzeniu Transakciji,
czy stanowi ona optymalne rozwigzanie dla Spotki badz jej akcjonariuszy, momentu jej
przeprowadzenia badz jakiegokolwiek innego aspektu Transakciji).
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Niniejsza Opinia odnosi sie wytgcznie do wskazanych finansowych warunkéw Wezwania, nie
obejmuje zatem innych niz finansowe aspektéw Transakc;ji.

Niniejsza Opinia odnosi sie do wskazanych w punkcie ,Podsumowanie stanu faktycznego
dotyczacego Wezwania” finansowych warunkéw Wezwania oraz zaklada, ze zostang one
w catosci utrzymane i nie ulegng zmianie. Ponadto, niniejsza Opinia zostata oparta na zatozeniu,
ze poza wskazanymi powyzej finansowymi warunkami Wezwania, nie istniejg zadne umowy ani
porozumienia majgce wptyw na warunki finansowe Transakcji.

KPMG przygotowato niniejszg Opinie m.in. w oparciu o analize dokumentéw i rozmowy
z przedstawicielami Spotki. W trakcie przeprowadzonych prac KPMG opierato sie na zatozeniu,
ze wszelkie otrzymane od Spéiki informacje, przekazane KPMG wedtug uzgodnionej listy
dokumentow, jak rowniez wszelkie informacje przekazane KPMG podczas rozmow
z przedstawicielami Spofki, reprezentujg stan rzeczywisty oraz perspektywy rozwoju Spéiki i jej
grupy kapitatowej wedtug najlepszej wiedzy kierownictwa Spétki, w zwigzku z czym KPMG nie
dokonywato niezaleznej weryfikacji, audytu, jak réwniez niezaleznie nie potwierdzato
przekazanych informacji. Informacje przekazywane KPMG przez Spoétke zostaty na prosbe
KPMG potwierdzone przez Zarzad Spotki na pismie. KPMG wykorzystywato rowniez informacije
powszechnie dostepne w zrédtach publicznych i przez KPMG uznawanych za wiarygodne.

Prace KPMG zwigzane z wydaniem niniejszej Opinii nie obejmowaty analiz stanu finansowego
lub prawno-podatkowego Spotki (tzw. due diligence), ewentualnych skutkéw finansowo-
ksiegowo-podatkowych lub kwestii prawnych, ktére mogg by¢ istotne z punktu widzenia realizacji
Transakcji. KPMG przyjeto zatozenie, ze poza informacjami przekazanymi w zestawieniu
postepowan spornych nie sg prowadzone postepowania dotyczgce Spoitki lub jej majatku a prawa
Spoiki do jej majatku sg wazne i zbywalne i nie istniejg istotne ograniczenia dotyczace praw Spétki
lub jej majatku i jego zbywalnosci. Spotka lub spotki z Grupy posiadajg zawarte typowe umowy
finansowania prowadzonej dziatalnosci ze standardowym pakietem zabezpieczen.

Na potrzeby oszacowania Wartosci Godziwej akcji Spotki oraz wydania Opinii, KPMG nie
przeprowadzito niezaleznej wyceny ani oszacowania aktywow lub pasywéw Spdiki, nie
przeprowadzito rowniez badania sprawozdan finansowych Spétki.

Wynagrodzenie KPMG z tytutu sporzgdzenia niniejszej Opinii i analiz bedgcych podstawg do jej
wydania nie jest uzaleznione od tresci Opinii ani realizacji Transakciji.

KPMG, jak rowniez inne firmy czionkowskie stowarzyszone z KPMG International Limited bedaca
prywatng spoétkg angielskg z odpowiedzialnoscig ograniczong do wysokosci gwarancji, moga
swiadczy¢ inne ustugi dla Spétki, Wzywajgcego i ich grup kapitatowych, jak réwniez innych
akcjonariuszy Spofki (i ich grup kapitatowych). W takich przypadkach, stosowane sg odpowiednie
procedury pozwalajgce na unikniecie konfliktu intereséw lub ujawnienia informacji poufnych,
zapobiegajgce ewentualnemu naruszeniu intereséw zainteresowanych stron.

KPMG nie uczestniczyto w rozmowach pomiedzy ktérymikolwiek akcjonariuszami Spofki
a Wzywajacymi i nie podejmowato krokéw majgcych na celu okreslenie poziomu zainteresowania
akcjami Spotki przez jakiekolwiek strony trzecie. KPMG nie wyraza opinii czy jakiekolwiek inne
alternatywne transakcje okazatyby sie bardziej korzystne dla Spétki i/lub jej akcjonariuszy.
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Celem niniejszej Opinii jest wylgcznie okreslenie czy cena zaproponowana w Wezwaniu jest
godziwa z finansowego punktu widzenia i tym samym Opinia nie odnosi sie pod Zzadnym
wzgledem w szczegdlnosci do: (i) racjonalnosci przeprowadzenia Wezwania, (ii) innych niz
finansowe warunkéw Wezwania lub (iii) racjonalnych przestanek stojgcych za odpowiedzig na
Wezwanie, badz jej brakiem.

KPMG nie ponosi odpowiedzialnosci za jakiekolwiek dziatania stron zaangazowanych
w Wezwanie.

KPMG nie ponosi odpowiedzialnosci za zmiane kursu akcji Spétki w wyniku opublikowania
niniejszej Opinii.

KPMG nie wyraza opinii na temat ksztattowania sie kursu akcji Spétki w przysztosci w przypadku
dojscia lub niedoj$cia Wezwania do skutku.

Niniejsza Opinia zostata wydana na podstawie informacji, ktére byly znane KPMG Ilub
udostepnione na dzien wydania niniejszej Opinii, uwzgledniajgc miedzy innymi spodziewang
przez Zarzad Spotki kondycje finansowg Spotki w przysztosci, warunki rynkowe oraz otoczenie
regulacyjne. Jakakolwiek zmiana dotyczgca powyzszych kwestii lub ujawnienie nowych informaciji
mogtoby mie¢ wptyw na wnioski zaprezentowane w niniejszej Opinii. KPMG nie jest zobowigzane
do aktualizacji Opinii po dacie jej wydania.

Wydajgc niniejsza Opinig, z zastrzezeniem Porozumienia Dotyczgcego Nabywania Akcji, KPMG
nie posiada wiedzy na temat jakichkolwiek uméw pomiedzy akcjonariuszami Spétki, ktore
mogtyby mie¢ jakikolwiek wptyw na posiadanie kontroli przez danych akcjonariuszy lub ich grupy
kapitatowe.

Podsumowanie analiz przeprowadzonych przez KPMG

Stosownie do art. 80 ust. 2 Ustawy o Ofercie Publicznej, w przypadku analizowania warunkéw
wezwan, historyczne notowania akcji nie stanowig wystarczajgcej podstawy do oszacowania
Wartosci Godziwe;j.

Biorgc pod uwage fakt, ze Spotka oraz inne podmioty z jej grupy kapitatowej (tagcznie ze Spodtka -
,»Grupa”) prowadzi dziatalno$¢ operacyjng na konkurencyjnym rynku, znajduje sie w stabilnej
kondycji finansowej oraz jest mozliwe oszacowanie jej przysztych przeptywoéw pienieznych, do
oszacowania Wartosci Godziwej zastosowano podejscie dochodowe.

Uwzgledniajgc model biznesowy Polenergii (pionowo zintegrowany koncern energetyczny,
sktadajgcy sie ze spotek dziatajgcych w obszarze wytwarzania energii z odnawialnych zrédet,
dystrybucji i obrotu oraz sprzedazy energii elektrycznej), oszacowanie Wartosci Godziwej zostato
sporzgdzone przy zastosowaniu koncepcji sumy czesci (ang. Sum-of-the-Parts), polegajacej na
wycenie poszczegodlnych segmentéw biznesowych z osobna, i nastepnie zsumowaniu ich
wartosci. W przypadku spotek o charakterze projektowym przeanalizowano przeptywy
realizowane w ramach poszczegdlnych projektow.

Z uwagi na fakt, iz zastosowanie podejscia rynkowego przy obecnym stanie zaawansowania
strategicznych dla Polenergii projektéw morskich farm wiatrowych nie pozwolitoby na
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uwzglednienie przysztych zyskéw wynikajgcych z ich planowanej dziatalnosci, na poziomie Grupy
nie zostato ono uwzglednione w toku prac nad oszacowaniem Wartosci Godziwej akcji Spotki.

Na potrzeby prowadzonych analiz uwzgledniono informacje dostepne w ostatnich
opublikowanych przed datg niniejszej Opinii sprawozdaniach finansowych Spoki,
tj. niezaudytowanych, skonsolidowanych sprawozdaniach finansowych na dzien 31 marca
2026 r., jak rowniez wzieto pod uwage opublikowane sprawozdania finansowe Spétki za inne
okresy historyczne.

W oparciu o oswiadczenie Zarzadu Spoftki przyjeto, ze w okresie od 31 marca 2026 r. do daty
niniejszej Opinii, nie nastgpity wydarzenia, ktére nie zostalty uwzglednione przez Zarzad
w przekazanych KPMG zatozeniach dotyczgcych rozwoju Spétki oraz Grupy w kolejnych latach
i wskazane w niniejszej Opinii, a ktdre mogtyby mie¢ istotny wptyw na Warto$s¢ Godziwg akgc;ji
Spoiki.

Dodatkowo, na potrzeby sporzgdzenia niniejszej Opinii, KPMG:
e przeanalizowato opublikowang tres¢ dokumentu Wezwania;

e przeanalizowato kurs akcji Spotki na GPW w okresie poprzedzajgcym Wezwanie oraz
strukture akcjonariatu;

e przeprowadzito rozmowy z przedstawicielami kadry kierowniczej Spétki dotyczgce
dotychczasowej i obecnej dziatalnosci Spétki oraz Grupy, jej kondycji finansowej jak rowniez
zatozen dotyczgcych mozliwosci dziatalnosci Spoétki oraz poszczegodlnych podmiotéw z jej
Grupy w przyszitosci;

e przeanalizowato historyczne wyniki Spotki oraz pozostatych spotek z Grupy;

e przeanalizowato gtéwne wskazniki makroekonomiczne i adekwatne informacje dotyczace
poréwnywalnych spotek publicznych dostepne na Date Wezwania;

e przeprowadzito analize dostepnych rekomendac;ji biur maklerskich dotyczgcych akcji Spofki;

e przeanalizowato przyjetg przez Zarzad Spétki w dniu 18 marca 2025 r. strategie Grupy na
lata 2025-2030, w tym w szczegodlnosci jej kluczowy filar, tj. rozwdj morskiej energetyki
wiatrowej;

e przeprowadzito inne analizy, uwzglednito inne informacje oraz dane rynkowe, ktore zostaty
uznane za stosowne na potrzeby wydania niniejszej Opinii.

Opinia

Biorgc pod uwage wskazane w niniejszej Opinii kwestie dotyczgce Transakcji, przeprowadzone
przez KPMG analizy oraz zastrzezenia i ograniczenia, proponowana w Wezwaniu cena nabycia
Akcji w wysokosci 59,10 PLN znajduje sie w przedziale Wartosci Godziwej 100% akcji Spétki (w
przeliczeniu na jedng akcje Spofki), oszacowanym przez KPMG na dzien wydania niniejszej
Opinii, i tym samym odpowiada Wartosci Godziwej AKkc;ji.

Niniejsza Opinia nie stanowi rekomendacji dla akcjonariuszy Spétki odnos$nie odpowiedzi na
Wezwanie i realizacji Transakcji.
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Niniejsza Opinia zostata wydana wedtug stanu wiedzy na dzien wydania niniejszej Opinii
i podlega prawu polskiemu.
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