K Polenergia

STANOWISKO ZARZADU SPOLKI
POLENERGIA S.A. Z SIEDZIBA W WARSZAWIE
Z DNIA 23 LIPCA 2026 R.

DOTYCZACE WEZWANIA DO ZAPISYWANIA SIE NA SPRZEDAZ AKCJI POLENERGIA S.A.
OGLOSZONEGO W DNIU 10 LIPCA 2026 R. PRZEZ MANSA INVESTMENTS SP. Z 0.0.
ORAZ BIF IV EUROPE HOLDINGS LIMITED

Zarzad Polenergia S.A. (,Spétka”), dziatajac na podstawie art. 80 ust. 1-3 ustawy z dnia 29 lipca 2005
r. o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania instrumentéw finansowych do zorganizowanego
systemu obrotu oraz o spétkach publicznych (,u.0.p”), przedstawia swoje stanowisko dotyczace
wezwania dobrowolnego ogtoszonego dnia 10 lipca 2026 r. na podstawie art. 72a ust. 1 u.o.p. przez
BIF IV Europe Holdings Limited z siedzibg w Londynie, Wielka Brytania (,BIF”) oraz Mansa Investments
sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie (,Mansa”) (BIF i Mansa tagcznie: ,Wzywajacy") (,Wezwanie”).

1. Informacje dotyczace Wezwania

Zgodnie z trescig Wezwania, przedmiotem Wezwania sg wszystkie akcje Spotki niebedace
w posiadaniu Wzywajacych, tj. 17 077 229 akcji zwyktych na okaziciela Spétki o warto$ci nominalnej
2,00 PLN kazda, bedacych przedmiotem obrotu na rynku regulowanym prowadzonym przez Gietde
Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A. (,GPW”), zarejestrowanych przez Krajowy Depozyt
Papieréw Wartosciowych S.A. i oznaczonych kodem ISIN: PLPLSEPO00013, z ktérych kazda uprawnia
do jednego gtosu na walnym zgromadzeniu Spoiki, a tgcznie uprawniajg do 17 077 229 gtosdéw na
walnym zgromadzeniu Spotki (,Akcje”).

Akcje reprezentujg tacznie okoto 22,12 % kapitatu zaktadowego Spotki oraz ogdlnej liczby gtosow
w Spotce. Wszystkie Akcje sg akcjami tego samego rodzaju i o tozsamych uprawnieniach (kazda Akcja
uprawnia do jednego gtosu na walnym zgromadzeniu Spétki).

Zgodnie z treScig Wezwania, na dzien ogtoszenia Wezwania Wzywajacy posiadajg tgcznie,
bezposrednio 60 141 684 akcje Spotki stanowigce okoto 77,88% kapitatu zaktadowego Spéiki, co
odpowiada 60 141 684 gtosom na walnym zgromadzeniu Spéitki, ktére stanowig okoto 77,88% ogodlne;j
liczby gtoséw na walnym zgromadzeniu Spéiki, przy czym:

1) BIF posiada bezposrednio 25776 588 akcji Spoétki stanowigcych okoto 33,38% kapitatu
zakladowego Spoiki, co odpowiada 25 776 588 gtosom na walnym zgromadzeniu Spofki, ktore
stanowig okoto 33,38% ogdlnej liczby gtoséw na walnym zgromadzeniu Spétki, a podmioty
zalezne ani dominujgce BIF nie posiadajg bezposrednio zadnych akcji Spofki;

2) Mansa posiada bezposrednio 34 365 096 akcji Spotki stanowigcych okoto 44,50% kapitatu
zaktadowego Spoiki, co odpowiada 34 365 096 gtosom na walnym zgromadzeniu Spofki, ktore
stanowig okoto 44,50% ogdlnej liczby gtoséw na walnym zgromadzeniu Spétki, a podmioty
zalezne ani dominujgce Mansa nie posiadajg bezposrednio zadnych akcji Spotki.

Akcje nabywane w Wezwaniu przez Wzywajgcych bedg nabywane w nastepujacej proporcji: 61,05%
Akcji zostanie nabytych przez BIF, a 38,95% Akcji zostanie nabytych przez Mansa. W przypadku, gdy
w wyniku zastosowania tego podziatu liczba Akcji przypadajgca na Mansa i BIF nie bedzie liczbg
catkowitg, liczba ta bedzie zaokragglona w dét do najblizszej liczby catkowitej Akcji. Akcje stanowigce
réznice pomiedzy maksymalng tagczng liczbg Akcji nabywanych przez Mansa i BIF, a tgczng liczbag Akciji
przypadajgcych na Mansa i BIF po zaokragleniu w dét, bedg alokowane kolejno pomiedzy Mansa i BIF
(w tej kolejnosci), po jednej Akcji dla kazdego z nich, az do wyczerpania pozostatych Akcji do nabycia.

Zgodnie z trescig Wezwania, Wzywajgcy sg stronami porozumien, o ktérych mowa w art. 87 ust. 1 pkt
5 u.0.p., w zwiazku z planowanym nabyciem akcji Spétki uprawniajgcych do wykonywania tgcznie
z akcjami Spotki posiadajgcymi obecnie przez Wzywajgcych, 100% ogodlnej liczby gtoséw w Spoéice.
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Wzywajacy w dniu 3 listopada 2020 r. zawarli 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. Wzywajgcy zawarli aneks nr 4 do
Umowy Inwestycyjnej, dotyczgcy nabywania akcji Spofki i regulujgcy, m.in. warunki i tryb wspoélnego
ogtoszenia Wezwania, tj. porozumienie, o ktérym mowa w art. 87 ust. 1 pkt 5 u.o.p. (,Porozumienie
Dotyczace Nabywania Akcji”). Zgodnie z Porozumieniem Dotyczgcym Nabywania Akcji strony
zobowigzaty sie m.in. do podjecia wspdlnych dziatan w celu ogtoszenia i przeprowadzenia wezwania
dobrowolnego do zapisywania sie na sprzedaz 100% akcji Spoétki niebedgcych w posiadaniu stron na
podstawie art. 72a ust. 1 u.o.p. Dodatkowo Wzywajgcy sg stronami umowy akcjonariuszy z dnia
3 listopada 2020 r., zmienionej 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”), dotyczacej wzajemnych praw i obowigzkéw BIF i Mansa, jako akcjonariuszy Spotki,
oraz praw i obowigzkow Spotki w zwigzku ze wskazang strukturg akcjonariatu, tj. porozumienia,
o ktéorym mowa w art. 87 ust. 1 pkt 5 u.o.p.

Jak wynika z tresci Wezwania, podmioty dominujgce ani zalezne Wzywajgcych nie posiadajg
bezposrednio akcji Spotki.

Wezwanie jest ogtoszone pod warunkiem zawarcia przez Spoétke, Mansa oraz BIF umowy przystgpienia,
na podstawie ktorej Spotka stanie sie strong Umowy Akcjonariuszy. Wzywajacy oczekuja, ze warunek
ten zostanie spetniony przed kohcem terminu przyjmowania zapisow, tj. o ile termin przyjmowania
zapiséw nie zostanie wydtuzony ani skrécony, najpozniej w dniu 12 sierpnia 2026 r.

Wzywajacy zastrzegli sobie prawo do podjecia decyzji o nabyciu Akcji, dziatajgc tgcznie, pomimo
nieziszczenia sie opisywanego warunku, po uptywie terminu przyjmowania zapiséw. Informacja
0 ziszczeniu sie lub nieziszczeniu sie wyzej wymienionego warunku w terminie okreslonym w Wezwaniu
oraz o decyzji Wzywajgcych w sprawie nabycia Akcji w przypadku nieziszczenia sie tego warunku
zostanie niezwiocznie przekazana agenc;ji informacyjnej, o ktérej mowa w art. 58 u.o.p.

2. Podstawy stanowiska Zarzadu Spoétki

Na potrzeby sporzadzenia Stanowiska, Zarzad Spotki dokonat analizy dostepnych mu wewnetrznych
i zewnetrznych zrdédet informacji i danych:

1) Wezwania;

2) zawiadomien otrzymanych od Wzywajacych dotyczgcych transakcji na akcjach Spétki w okresie
ostatnich 12 miesiecy poprzedzajgcych przekazanie zawiadomienia o zamiarze ogtoszenia
Wezwania (,Zawiadomienie”);

3) dostepnych publicznie informacji dotyczgcych sytuacji finansowej i bilansowej Spotki oraz Grupy
Polenergia, w tym zawartych w raportach okresowych opublikowanych przez Spétke do daty
niniejszego Stanowiska;

4) dostepnych danych dotyczacych obecnego i przysziego otoczenia makroekonomicznego
segmentow, w ktérych dziata Grupa Polenergia, potencjalnego wptywu tej sytuacji na projekty
realizowane przez Grupe Polenergia;

5) perspektyw branzy, w ktérej dziata Grupa;

6) dostepnych publicznie informacji dotyczacych planowanych inicjatyw ustawodawczych oraz
potencjalnego wptywu ich wprowadzenia na dziatalnos¢ Grupy;

7) opinii na temat ceny oferowanej w Wezwaniu, sporzgdzonych przez niezaleznych doradcéw;

8) innych materiatéw, jakie Zarzad uznat za niezbedne w zwigzku z przedstawieniem niniejszego
Stanowiska.
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W celu weryfikacji, czy cena zaproponowana w Wezwaniu odpowiada wartosci godziwej akcji Spoétki,
Zarzad Spoéiki, dziatajac zgodnie z art. 80 ust. 3 u.o.p., zwrécit sie do renomowanych podmiotow
zewnetrznych - Deloitte Advisory sp. z 0.0. sp. k. (,Deloitte”) oraz KPMG Advisory spotka z ograniczong
odpowiedzialnoscig sp.k. (,KPMG”) (tagcznie jako ,Doradcy”) o sporzadzenie dwdch niezaleznych opinii
na temat ceny Akcji w Wezwaniu (,Opinie”), ktére podlegajg okreslonym w nich zatozeniom
i zastrzezeniom.

W dniu 23 lipca 2026 roku Doradcy przedstawili Zarzagdowi Spotki dwie niezaleznie Opinie, w ktérych
odpowiednio Deloitte oraz KPMG w toku wtasnych indywidualnych analiz, stwierdzili, ze cena nabycia
Akcji proponowana w Wezwaniu wynoszgca 59,10 PLN za jedng Akcje znajduje sie w oszacowanym
przez Doradcéw przedziale wartosci godziwej Spoétki (w przeliczeniu na jedng akcje Spotki). Zaréwno
Deloitte, jak i KPMG swiadczg ustugi na podstawie indywidualnej umowy zawartej ze Spétkg oraz
zgodnie z wiedzg Spofki (i) nie reprezentujg zadnych innych podmiotéw w zwigzku z Wezwaniem oraz
(i) nie odpowiadajg wobec zadnego innego podmiotu poza Spotkg za swiadczenie ustug w zwigzku z
Wezwaniem lub trescig niniejszego Stanowiska. Opinie stanowig zatgczniki do niniejszego stanowiska
Zarzadu.

3. Zastrzezenia

Poza przegladem zrddet informacji wskazanych powyzej oraz zasiegnigciem Opinii, Zarzad nie zlecit
sporzgdzenia zadnych innych zewnetrznych opinii, badan ani analiz w zwigzku z Wezwaniem lub trescig
niniejszego Stanowiska, poza zwyczajowym doradztwem prawnym dotyczgcym procesu Wezwania.

Z zastrzezeniem informacji pochodzgcych od Spotki i dotyczgcych jej dziatalnosci, Zarzad: (i) nie
dokonywat niezaleznej weryfikacji informacji pochodzacych od Wzywajgcych ani informacji publicznie
dostepnych oraz nie ponosi odpowiedzialnosci za ich prawdziwos¢, rzetelnos¢, kompletno$é ani
adekwatnos$¢ oraz (ii) nie przyjmuje Zzadnej odpowiedzialnosci za doktadnos¢, wiarygodnosc,
kompletno$¢ ani adekwatno$¢ informaciji, w oparciu, o ktére przedstawiane jest niniejsze Stanowisko.

Stanowisko Zarzgdu przedstawione w niniejszym dokumencie nie stanowi rekomendacji do nabycia lub
zbycia akcji Spoétki lub jakichkolwiek innych instrumentéw finansowych, o ktérej mowa
w Rozporzgdzeniu Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 596/2014 w sprawie naduzy¢ na rynku
(rozporzgdzenie w sprawie naduzy¢ na rynku) oraz uchylajgcego dyrektywe 2003/6/WE Parlamentu
Europejskiego i Rady i dyrektywy Komisji 2003/124/WE, 2003/125/WE i 2004/72/WE lub
w Rozporzgdzeniu Delegowanym Komisji (UE) 2016/958 z dnia 9 marca 2016 r. uzupetniajgcym
rozporzgdzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 596/2014 w odniesieniu do regulacyjnych
standardéw technicznych dotyczgcych Srodkdéw technicznych do celéw obiektywnej prezentacji
rekomendacji inwestycyjnych lub innych informacji rekomendujgcych lub sugerujgcych strategie
inwestycyjng oraz ujawniania interesow partykularnych lub wskazan konfliktéw intereséw.

W szczegdlnosci Zarzad podkresla mozliwos¢ istnienia odmiennych od przedstawionych w Stanowisku
lub Opiniach pogladdéw na temat wartosci akcji Spoétki. Zgodnie z art. 80 ust. 2 u.o.p. Stanowisko jest
przedstawiane w oparciu o informacje zawarte przez Wzywajgcych w tresci Wezwania. Kazdy
akcjonariusz Spotki powinien samodzielnie oceni¢ warunki Wezwania, ryzyka inwestycyjne oraz skutki
prawne i podatkowe zwigzane ze zbyciem, dalszym posiadaniem lub nabyciem Akcji, w tym uzyskaé
indywidualng porade profesjonalnych doradcéw w zakresie niezbednym do podjecia decyzji
inwestycyjnej. Decyzja dotyczaca sprzedazy Akcji w odpowiedzi na Wezwanie powinna by¢ niezalezng
decyzjg kazdego z akcjonariuszy Spofki.

4. Wpltyw Wezwania na interes Spoétki, w tym zatrudnienie w Spéice, plany strategiczne
Wzywajgcego wobec Spoétki oraz ich prawdopodobny wptyw na zatrudnienie w Spélce oraz
na lokalizacje prowadzenia jej dziatalnosci

Zgodnie z trescig Wezwania, celem Wzywajgcych jest nabycie 100% akcji w kapitale zakladowym
Spotki, uprawniajgcych do dysponowania 100% gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Spétki. Osiggniecie
tego celu jest uzaleznione od odpowiedzi akcjonariuszy na Wezwanie.



K Polenergia

Jesli po przeprowadzeniu Wezwania i nabyciu w jego ramach Akcji, Wzywajgcy bedg wspdlnie posiadali
nie mniej niz 95% ogolnej liczby gloséw w Spotce, Wzywajgcy zamierzajg przeprowadzi¢ przymusowy
wykup akcji Spdétki, posiadanych przez akcjonariuszy mniejszo$ciowych, na zasadach okreslonych
w szczegolnosci w art. 82 u.o.p.

Ponadto, zamiarem Wzywajgcych jest wycofanie akcji Spétki z obrotu na GPW zgodnie z przepisami
okreslonymi w u.o.p., w tym w art. 91 ust. 5 tej ustawy. W tym celu BIF i Mansa zamierzajg doprowadzi¢
do podjecia przez walne zgromadzenie Spétki uchwaty dotyczacej wycofania akcji Spétki z obrotu na
rynku regulowanym, o ktérej mowa w art. 91 ust. 3 u.o.p. oraz ztozenia stosownego wniosku do Komisji
Nadzoru Finansowego o udzielenie zezwolenia na wykluczenie akcji Spdétki z obrotu na rynku
regulowanym prowadzonym przez GPW.

Zgodnie z tresciag Wezwania, Wzywajacy traktujg nabycie Akcji jako realizacje diugoterminowe;j
inwestycji strategicznej w Spétke.

W ocenie Zarzadu Spétki, ogtoszone Wezwanie pozostaje zgodne z interesem Spoftki. Za takg oceng
przemawiajg przede wszystkim nastepujace okolicznosci:

1) zniesienie obcigzen prawnych wynikajgcych z posiadanego statusu spofki publicznej;

2) zmniejszenie kosztdéw organizacyjnych i administracyjnych Spétki, z uwagi na zniesienie
obowigzkdéw prawnych zwigzanych z dziatalno$cig na rynku regulowanym, w tym kosztéw obstugi
doradcow zewnetrznych.

Zarzad bierze réwniez pod uwage, ze Wzywajacy sg dotychczasowymi akcjonariuszami
wiekszosciowymi Spotki, posiadajagcymi tgcznie ok. 77,88% kapitatu zaktadowego i ogdlnej liczby
gtosdw w Spotce, a Wezwanie zmierza do uporzadkowania struktury wiascicielskiej oraz umozliwienia
akcjonariuszom mniejszosciowym zbycia Akcji na jednolitych warunkach.

Wzywajacy w tresci Wezwania nie przedstawili Zadnych informacji dotyczacych potencjalnego wptywu
Wezwania na zatrudnienie w Spotce lub lokalizacje jej dziatalno$ci. W konsekwenciji, biorgc pod uwage
tre§¢ Wezwania, jak i fakt, ze Wzywajacy sg dotychczasowymi wiekszosciowymi akcjonariuszami
Spofkki, w ocenie Zarzadu, na dzien przedstawiania Stanowiska nie istniejg podstawy do stwierdzenia,
aby Wezwanie wptywato na zatrudnienie w Spofce lub na zmiane lokalizacji prowadzonej dziatalnosci.

5. Stanowisko Zarzadu Spotki dotyczace ceny akcji Spotki oferowanej w Wezwaniu

W odniesieniu do proponowanej ceny za Akcje, zgodnie z art. 79 u.o.p. cena akcji Spoétki proponowana
w Wezwaniu nie moze by¢ nizsza od:

1) Sredniej arytmetycznej ze $rednich dziennych cen wazonych wolumenem obrotu Akcjami na
rynku podstawowym GPW w okresie ostatnich 6 miesiecy poprzedzajgcych przekazanie
Zawiadomienia, ktéra zgodnie z tresScig Wezwania wynosi, po zaokragleniu w goére, 52,16 PLN;

2) Sredniej arytmetycznej ze Srednich dziennych cen wazonych wolumenem obrotu Akcjami na
rynku podstawowym GPW w okresie ostatnich 3 miesiecy poprzedzajgcych przekazanie
Zawiadomienia, o ktérym mowa w art. 77a ust. 1 u.o.p., ktéra zgodnie z trescig Wezwania wynosi,
po zaokragleniu w goére, 50,68 PLN;

3) najwyzszej ceny, jakg za akcje bedgce przedmiotem Wezwania Wzywajacy, podmioty od nich
zalezne lub podmioty wobec nich dominujgce, podmioty bedgce osobami trzecimi, o ktérych
mowa w art. 87 ust. 1 pkt 3 (a) u.o.p., lub podmioty bedace stronami zawartego z Wzywajgcymi
porozumienia, o ktérym mowa w art. 87 ust. 1 pkt 5 u.o.p., zaptacili lub zobowigzali sie zaptaci¢,
w okresie 12 miesiecy poprzedzajacych przekazanie Zawiadomienia, ktéra to cena zgodnie
z trescig Wezwania wynosi 59,10 PLN.

Cena oferowana w Wezwaniu wynosi 59,10 PLN za jedng Akcje, a zatem spetnia wymogi ceny
minimalnej okreslonej w art. 79 u.o.p.


https://sip.lex.pl/#/document/17220869?unitId=art(87)ust(1)pkt(3)lit(a)
https://sip.lex.pl/#/document/17220869?unitId=art(87)ust(1)pkt(5)
https://sip.lex.pl/#/document/17220869?unitId=art(77(a))ust(1)
https://sip.lex.pl/#/document/17220869?unitId=art(77(a))ust(1)
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Jednoczesénie, stosownie do art. 80 ust. 2 u.o.p., ocena Zarzadu nie opiera sie wytgcznie na
dotychczasowych notowaniach Akcji na rynku regulowanym, lecz uwzglednia w szczegolnosci Opinie
sporzgdzone przez Doradcow, informacje finansowe i operacyjne dotyczgce Spdtki oraz Grupy
Polenergia, a takze pozostate zrédta wskazane w czesci ,Podstawy Stanowiska Zarzadu”. W oparciu
0 powyzsze Zarzad stwierdza, ze w jego ocenie cena proponowana w Wezwaniu odpowiada réwniez
wartosci godziwej.

W oparciu o tres¢ art. 80 ust. 1 u.o.p., niniejsze stanowisko Zarzadu zostanie przekazane pracownikom
Spotki w sposéb zwyczajowo przyjety w Spotce.
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