Stanowisko Zarzadu spolki "Orzel Bialy" Spoétka Akcyjna
dotyczace wezwania do zapisywania si¢ na sprzedaz akcji Orzel Bialy S.A.
ogloszonego przez NEF Battery Holdings S.a r.l. w dniu 23 stycznia 2017 roku

Zarzad Orzet Biaty S.A. (,,Spolka”), dziatajac na podstawie art. 80 ust. 1-3 Ustawy z dnia 29 lipca
2005 1. o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania instrumentow finansowych do
zorganizowanego systemu obrotu oraz o spotkach publicznych ("Ustawa"), niniejszym przedstawia
swoje stanowisko dotyczace publicznego wezwania do zapisywania si¢ na sprzedaz akcji Spoétki
("Wezwanie") ogloszonego w dniu 23 stycznia 2017 roku przez NEF Battery Holdings S.a r.l.

(»Wzywajacy”).

Zgodnie z trescia Wezwania, jego przedmiotem sg wszystkie akcje Spotki nie bedace w posiadaniu
Wzywajacego, tj. jest 6.568.261 (szes¢ miliondw pigéset szescdziesigt osiem tysiecy dwiescie
sze$cdziesiat jeden) akcji Spotki (,,Akcje””). Podmiotami nabywajacymi Akcje w Wezwaniu sa Spotka
oraz Wzywajacy. Spotka nabywa Akcje w ramach Wezwania w celu umorzenia, zgodnie z Uchwala
nr21 Walnego Zgromadzenia Spdiki z dnia 29 maja 2015 r. Wzywajacy oraz Spotka, bedaca
podmiotem zaleznym Wzywajacego, sg stronami porozumienia w sprawie wspoldziatania w zakresie
nabywania Akcji, o ktorym mowa w art. 87 ust. 1 pkt 5 Ustawy, zawartego w dniu 23 stycznia 2017
roku ("Porozumienie"). Spotka poinformowata o zawarciu tego Porozumienia raportem biezacym nr
6/2017 w dniu 23 stycznia 2017 roku.

Podstawy stanowiska Zarzadu
W celu zajecia stanowiska przedstawionego ponizej, Zarzad:

a) zapoznat si¢ z trescig ogltoszonego Wezwania;

b) dokonat przegladu cen rynkowych akcji Spotki;

c) dokonat przegladu dostepnych analiz dotyczacych wyceny wartosci  Spotki,
przeprowadzonych przez analitykéw biur maklerskich;

d) zasiggnat opinii zewnetrznego podmiotu (Acropolis Advisory Marcin Anklewicz) na temat
ceny Akcji w Wezwaniu ("Opinia™), ktora stanowi zalgcznik do niniejszego stanowiska
Zarzadu.

Wplyw wezwania na interes Spolki, w tym zatrudnienie w Spélce, prawdopodobny wplyw
strategicznych planéw Wzywajacego wobec Spolki na zatrudnienie w Spélce oraz na lokalizacje
prowadzenia jej dzialalnoSci.

Zgodnie z o$wiadczeniem zawartym w Wezwaniu, Wzywajacy traktuje nabycie Akcji jako czes$¢
realizacji dtugoterminowej inwestycji strategicznej. W wyniku Wezwania, przy zatozeniu nabycia
wszystkich Akcji w Wezwaniu, Wzywajacy, wraz ze Spolka jako podmiotem zaleznym, zamierza
posiada¢ 100% akcji Spotki oraz gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Spoiki.

Intencja Wzywajacego jest to, aby po przeprowadzeniu Wezwania nastgpito zniesienie
dematerializacji Akcji oraz wycofanie ich z obrotu na rynku regulowanym prowadzonym przez Gietde
Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A. ("GPW"). W zwigzku z powyzszym, na zasadach
okreslonych w szczego6lnosci w Ustawie, Wzywajacy zamierza doprowadzi¢ do podjecia na Walnym
Zgromadzeniu Spotki uchwaly o zniesieniu dematerializacji akcji Spotki, a nastgpnie wystapienia
przez Spotke do Komisji Nadzoru Finansowego z wnioskiem o udzielenie zezwolenia na zniesienie
dematerializacji akcji Spotki.

Intencjg Wzywajacego jest to, aby po przeprowadzeniu Wezwania przeprowadzi¢ przymusowy wykup
akcji Spotki bedacych w posiadaniu akcjonariuszy mniejszosciowych na zasadach okreslonych w



szczegolnosci w art. 82 Ustawy, z zachowaniem wszelkich uprawnien, jakie w zwigzku z tym
procesem przystuguja akcjonariuszom mniejszo§ciowym.

Nie istniejg podstawy aby stwierdzi¢ w oparciu o tres¢ Wezwania, iz moze ono mie¢ wptyw na interes
Spotki, w tym zatrudnienie w Spotce, czy lokalizacj¢ prowadzenia jej dziatalnosci.

Stwierdzenie, czy cena proponowana w Wezwaniu odpowiada wartosci godziwej Spotki

Zgodnie z trescig Wezwania:

e Srednia arytmetyczna ze $rednich dziennych cen wazonych wolumenem obrotu Akcjami na
GPW 2z ostatnich 6 miesiecy poprzedzajacych ogloszenie Wezwania wynosi 8,21 ztotych
(osiem ztotych i dwadzie$cia jeden groszy) za jedng Akcje. Cena Nabycia proponowana w
Wezwaniu nie jest nizsza niz $rednia arytmetyczna ze $rednich dziennych cen Akcji wazonych
wolumenem obrotu z ostatnich 6 miesigcy poprzedzajacych ogloszenie Wezwania.

e Srednia arytmetyczna ze $rednich dziennych cen wazonych wolumenem obrotu Akcjami na
GPW 2z ostatnich 3 miesiecy poprzedzajacych ogloszenie Wezwania wynosi 8,54 ztotych
(osiem ztotych i pigcdziesiat cztery grosze) za jedna Akcje. Cena Nabycia proponowana w
Wezwaniu nie jest nizsza niz $rednia arytmetyczna ze Srednich dziennych cen Akcji wazonych
wolumenem obrotu z ostatnich 3 miesiecy poprzedzajacych ogloszenie Wezwania.

e Wzywajacy ani podmioty wobec niego dominujace lub wobec niego zalezne nie nabywaty
akcji Spotki w okresie 12 (dwunastu) miesiecy bezposrednio poprzedzajacych date ogloszenia
Wezwania. Wzywajacy ani podmioty wobec niego dominujgce lub wobec niego zalezne nie
nabywaty akcji Spotki w zamian za $wiadczenia niepienigzne w okresie 12 (dwunastu)
miesiecy bezposrednio poprzedzajacych date ogloszenia Wezwania. Wzywajacy oraz Spotka,
bedaca podmiotem nabywajacym Akcje i jednocze$nie podmiotem zaleznym Wzywajacego,
sg stronami Porozumienia. Wzywajacy oraz Spotka nie sg i nie byli stronami porozumienia z
podmiotami trzecimi, o ktorym mowa w art. 87 ust. 1 pkt 5 Ustawy, w odniesieniu do akcji
Spotki.

Cena zaproponowana za Akcje objete Wezwaniem wynosi 8,65 ztotych (osiem ztotych i sze§¢dziesiat
pie¢ groszy) za jedng Akcje, zatem nie jest nizsza niz cena minimalna, okre$lona zgodnie z przepisami
prawa, oraz spetnia kryteria wskazane w art. 79 Ustawy.

Zgodnie z Opinig sporzadzong przez Acropolis Advisory Marcin Anklewicz w dniu 7 lutego 2017
roku, cena zaproponowana w Wezwaniu miesci si¢ w przedziale wartosci godziwej Spotki, w
przeliczeniu na jedng akcje Spotki.

Zgodnie z trescig Uchwaty nr 21 Walnego Zgromadzenia Spolki z dnia 29 maja 2015 r. w przedmiocie
upowaznienia do nabywania przez Spotke akcji wiasnych w celu ich umorzenia, cena akcji wtasnych
nabywanych przez Spotke nie moze by¢ wyzsza niz 8,65 zlotych (osiem zlotych i sze$¢dziesiat pigc
groszy) za jedng akcje Spotki.

Biorac pod uwage wszystkie okolicznosci wskazane powyzej, Zarzad Spoiki jest zdania, ze cena
zaproponowana w Wezwaniu odpowiada warto$ci godziwej Spotki.

Zastrzezenia

a) poza przegladem zrodet informacji wskazanych w niniejszym stanowisku, zarzad Spoltki nie
dokonat Zadnych dziatan w celu analizowania, zbierania ani weryfikacji Zzadnych informacji,
ktore nie pochodza od Spotki,

b) Zarzad Spétki nie ponosi odpowiedzialnosci za prawdziwo$é, rzetelnos¢, kompletnosé i
adekwatnos$¢ informacji, na podstawie ktorych zostalo przygotowane niniejsze stanowisko, z
wyjatkiem informacji pochodzacych od Spotki,



c)

d)

niniejsze stanowisko Zarzadu nie stanowi rekomendacji dotyczacej nabywania lub sprzedazy
instrumentow finansowych, o ktorej mowa w art. 42 ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o obrocie
instrumentami finansowymi,

kazdy z akcjonariuszy Spoétki powinien dokona¢ wlasnej oceny warunkéw Wezwania, w tym
zasiegnac porady u swoich doradcow posiadajacych wlasciwe kwalifikacje, w celu podjgcia
decyzji o odpowiedzi na Wezwanie. Decyzja odnosnie sprzedazy akcji Spotki w odpowiedzi
na Wezwanie powinna by¢ samodzielng decyzja kazdego akcjonariusza Spotki. W
szczegolnosci kazdy akcjonariusz Spotki powinien oceni¢ ryzyko inwestycyjne oraz wszelkie
implikacje prawne lub podatkowe zwigzane z odpowiedziag na Wezwanie,

Zarzad podkresla, ze moga istnie¢ opinie dotyczace wartosci Spotki roznigce si¢ od
przedstawionych w niniejszym dokumencie.



