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WSTEP

Niniejsze Memorandum Informacyjne zostato przygotowane w zwigzku z Ofertg Publiczng 6.500
sztuk obligacji na okaziciela serii B o wartosci nominalnej 1.000 zt (stownie: jeden tysigc ztotych)
kazda Polski Solar Holding Sp. z o0.0. z siedzibg we Wroctawiu, ktérych tgczna wartos¢ nominalna
i tgczna wartosc liczona wedtug ceny emisyjnej wyniesie do 6.500.000 zt (stownie: sze$¢ milionéw
piecset tysiecy ztotych).

Oferowanie Obligacji serii B odbywa sie wytgcznie na warunkach i zgodnie z zasadami okreslonymi
w niniejszym Memorandum. Niniejsze Memorandum jest jedynym prawnie wigzgcym dokumentem
zawierajgcym informacje o Obligacjach serii B, ich ofercie i Emitencie.

1.

EMITENT

Firma petna: Polski Solar Holding Spdtka z ograniczong odpowiedzialnoscia

Firma skrécona: Polski Solar Holding Sp. z 0.0.

Forma prawna: Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig

Kraj siedziby: Polska

Siedziba: Wroctaw

Adres: ul. Swidnicka 22/41, 50-068 Wroctaw

Telefon: +48 71712 77 88

Fax: +48 71712 77 89

Poczta elektroniczna: info@polskisolar.com

Strona internetowa: www.polskisolar.com

Numer KRS: 0000603527

Sad Rejestrowy: Sad Rejonowy dla Wroctawia-Fabrycznej, VI Wydziat
Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego

REGON: 363778988

NIP: 8971820075

LiczBA RODZAJ, JEDNOSTKOWA WARTOSC NOMINALNA | OZNACZENIE EMISJI PAPIEROW WARTOSCIOWYCH OFEROWANYCH W
TRYBIE OFERTY PUBLICZNEJ

Na podstawie niniejszego Memorandum oferuje sie 6.500 Obligacji na okaziciela serii B
o wartosci nominalnej 1.000 zt kazda.

PODMIOT UDZIELAJACY ZABEZPIECZENIA (GWARANTUJACY), ZE WSKAZANIEM ZABEZPIECZENIA

Obligacje serii B sg zabezpieczone w rozumieniu Ustawy o Obligacjach.

Wierzytelnosci wynikajgce z Obligacji zostang poreczone przez Polski Solar Spétka Akcyjna w
formie umowy poreczenia.

Ponadto Obligacje bedg zabezpieczone poprzez ustanowienie zastawu na Przedmiocie Zastawu
oraz w postaci oswiadczenia o dobrowolnym poddaniu sie egzekucji w rozumieniu art.777 KPC.
CENA EMISYJNA (SPRZEDAZY) OFEROWANYCH PAPIEROW WARTOSCIOWYCH ALBO SPOSOB JEJ USTALENIA ORAZ TRYB | TERMIN
UDOSTEPNIENIA CENY DO PUBLICZNEJ WIADOMOSCI

Cena emisyjna jednej Obligacji serii B jest rGwna wartosci nominalnej i wynosi 1.000 zt kazda.
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PRZEPIS USTAWY, ZGODNIE Z KTORYM OFERTA PUBLICZNA MOZE BYC PROWADZONA NA PODSTAWIE MEMORANDUM

Obligacje oferowane na podstawie niniejszego Memorandum Informacyjnego sg oferowane w
trybie oferty publicznej w rozumieniu art. 3 ust. 1 Ustawy o Ofercie Publicznej i w sposdb
wskazany w art. 7 ust. 9 tej Ustawy. Zgodnie z art. 41 ust. 1 Ustawy o Ofercie Publicznej, w
przypadkach, o ktérych mowa w art. 7 ust. 9, Emitent udostepnia do publicznej wiadomosci
memorandum informacyjne. Zgodnie z art. 7 ust. 9 Ustawy o Ofercie Publicznej, udostepnienia
do publicznej wiadomosci prospektu emisyjnego, pod warunkiem udostepnienia memorandum
informacyjnego, o ktérym mowa w art. 41 Ustawy o Ofercie Publicznej, nie wymaga oferta
publiczna, w wyniku ktérej zaktadane wptywy brutto emitenta lub sprzedajgcego na terytorium
Unii Europejskiej, liczone wedtug ich ceny emisyjnej lub ceny sprzedazy, stanowia mniej niz
2.500.000,00 EUR, i wraz z wptywami, ktére emitent lub sprzedajgcy zamierzat uzyskaé z tytutu
takich ofert publicznych takich papieréw wartosciowych, dokonanych w okresie poprzednich 12
(dwunastu) miesiecy, nie osiggng lub nie przekroczg tej kwoty. W takim przypadku
memorandum informacyjne nie wymaga zatwierdzenia przez Komisje Nadzoru Finansowego.
Biorac pod uwage sredni kurs EUR opublikowany przez Narodowy Bank Polski na dzien ustalenia
ceny emisyjnej Obligacji, tj. dzien podjecia przez Zarzagd Emitenta uchwaty w sprawie emisji
Obligacji, zaktadane wptywy brutto Emitenta na terytorium Unii Europejskiej liczone wedtug
ceny emisyjnej Obligacji, wraz z wptywami, ktére Emitent zamierzat uzyskac z tytutu takich ofert
publicznych takich papieréw wartosciowych, dokonanych w okresie poprzednich 12 (dwunastu)
miesiecy, stanowig mniej niz 2.500.000,00 EUR. Tres¢ niniejszego Memorandum nie wymaga w
zwigzku z powyzszym zatwierdzenia przez Komisje Nadzoru Finansowego.

PODMIOTY BIORACE UDZIAt W PRZYGOTOWANIU | PRZEPROWADZENIU OFERTY PUBLICZNE) (PODMIOT OFERUJACY,
SUBEMITENCI | POZOSTALE PODMIOTY)

Oferujacy:

Nazwa (firma): Polski Dom Maklerski Spétka Akcyjna
Siedziba: Warszawa, Polska

Adres: ul. Moniuszki 1A, 00-014 Warszawa
Telefon: (+48 22) 629 27 12

Fax: (+48 22) 659 20 70

Adres poczty elektronicznej: biuro@polskidm.com.pl

Adres strony internetowej: www.polskidm.com.pl

Doradca:

Nazwa (firma): IPO Doradztwo Kapitatowe Spétka Akcyjna
Siedziba: Warszawa, Polska

Adres: ul. Moniuszki 1A, 00-014 Warszawa
Telefon: (+48 22) 250 84 14

Fax: (+48 22) 250 84 17

Adres poczty elektroniczne;j: ipo@ipo.com.pl

Adres strony internetowe;j: www.ipo.com.pl

Na dzien publikacji niniejszego Memorandum Informacyjnego Emitent nie zawart i nie planuje
zawarcia umowy o submisje ustugowag lub inwestycyjna.
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DATA WAZNOSCI MEMORANDUM ORAZ DATA, DO KTOREJ INFORMACIE AKTUALIZUJACE MEMORANDUM ZOSTALY
UWZGLEDNIONE W JEGO TRESCI

Niniejsze Memorandum zostato opublikowane w dniu 22 czerwca 2017 r. Termin waznosci
niniejszego Memorandum rozpoczyna sie z chwilg jego publikacji i koniczy sie: (i) z uptywem dnia
przydziatu Obligacji, lub (ii) z podaniem do publicznej wiadomosci przez Emitenta informacji
o odwotaniu Oferty Publicznej Obligacji serii B przeprowadzanej na podstawie niniejszego
Memorandum. Informacje aktualizujgce zostaty uwzglednione w jego tresci do chwili publikacji
niniejszego Memorandum w dniu 22 czerwca 2017 r.

TRYB W JAKIM INFORMACIE O ZMIANIE DANYCH ZAWARTYCH W MEMORANDUM, W OKRESIE JEGO WAZNOSCI BEDA
PODAWANE DO PUBLICZNEJ WIADOMOSCI

Informacje o istotnych btedach lub niedoktadnosciach w jego tresci lub znaczacych czynnikach,
mogacych wptyngé na ocene papieru wartosciowego, zaistniatych w okresie od udostepnienia
niniejszego Memorandum Informacyjnego do publicznej wiadomosci lub o ktérych Emitent
powzigt wiadomos¢ po tym udostepnieniu do dnia wygasniecia waznosci niniejszego
Memorandum bedg udostepniane do publicznej wiadomosci niezwtocznie, nie pdzniej jednak niz
w terminie 24 godzin od wystgpienia zdarzenia lub powziecia o nim informacji, w formie aneksu
do niniejszego Memorandum Informacyjnego w sposdb, w jaki zostato udostepnione niniejsze
Memorandum Informacyjne, tj. na stronach internetowych: Emitenta - www.polskisolar.com
oraz Oferujgcego - www.polskidm.com.pl.

Informacje powodujgce zmiane tresci udostepnionego do publicznej wiadomosci Memorandum
Informacyjnego lub anekséw w zakresie organizacji lub przeprowadzenia subskrypcji nie majgce
charakteru aneksu Emitent moze udostepni¢ do publicznej wiadomosci w formie komunikatu
aktualizujgcego, w sposéb w jaki zostato udostepnione niniejsze Memorandum.
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IIl.  CzZYNNIKI RYZYKA

Niniejszy rozdziat zawiera informacje na temat czynnikdw powodujacych ryzyko dla nabywcy
instrumentéw finansowych objetych niniejszym Memorandum Informacyjnym, a w szczegdlnosci
czynnikdéw zwigzanych z sytuacjg gospodarczg, majgtkowa i finansowg Emitenta i Poreczyciela.
Ponizszy spis nie ma charakteru zamknietego, obejmujgc najwazniejsze czynniki, ktére wedtug
najlepszej wiedzy Spotki nalezy uwzgledni¢ przy podejmowaniu decyzji inwestycyjnej. Opisane ryzyka,
wraz z pozostatymi czynnikami, ktére ze wzgledu na znacznie mniejsze prawdopodobieristwo oraz
ztozonos¢ dziatalnosci gospodarczej Spotki nie zostaty w niniejszym Memorandum Informacyjnym
opisane, mogg w skrajnych sytuacjach skutkowac niezrealizowaniem zatozonych przez Inwestora
celdw inwestycyjnych lub nawet utratg czesci zainwestowanego kapitatu.

1. CzZYNNIKI RYZYKA ZWIAZANE Z SYTUACJA FINANSOWA, DZIAtALNOSCIA EMITENTA, PORECZYCIELA | GRUPY KAPITALOWEJ ORAZ
Z OTOCZENIEM EMITENTA | PORECZYCIELA

Ryzyko zwiqzane z sytuacjq makroekonomiczng Polski

Dziatalnos¢ oraz rozwdj Emitenta jak i Poreczyciela scisle skorelowane s3 z sytuacjg gospodarcza
Polski, na terenie ktdrej Emitent i Poreczyciel oferujg swoje ustugi i bedacej jednoczesnie
rejonem aktywnosci gospodarczej ich klientow. Do gtéwnych czynnikéw ksztattujgcych ich
sytuacje ekonomiczng nalezy zaliczy¢: poziom PKB, poziom $redniego wynagrodzenia brutto,
poziom inflacji, poziom inwestycji podmiotdw gospodarczych, poziom inwestycji w sektorze
publicznym, stopien zadtuzenia jednostek samorzadu terytorialnego, jednostek gospodarczych i
gospodarstw domowych. Dynamika wzrostu gospodarczego zalezy od wartosci gtéwnych
zagregowanych wskaznikéw makroekonomicznych, w ktérych sktad wchodzg: PKB per capita,
poziom bezrobocia, efektywnos¢ pracy, wartos¢ konsumpcji, warto$¢ inwestycji, wartosé
oszczednosci, warto$¢ eksportu netto, podaz pienigdza, poziom inflacji i warto$¢ stép
procentowych. Istnieje ryzyko, ze spowolnienie tempa wzrostu gospodarczego, spadek poziomu
inwestycji w sektorze publicznym czy wzrost zadtuzenia jednostek gospodarczych moze miec
negatywny wptyw na dziatalnos¢ oraz sytuacje finansowg Spoétki jak i Poreczyciela, poprzez
obnizenie popytu na ustugi tychze podmiotédw, co w konsekwencji moze przetozy¢ sie na
pogorszenie wynikéw finansowych. Wskazane czynniki, jak réwniez kierunek ich zmian maja
wptyw na realizacje zatozonej przez Emitenta strategii. Jednak poniewaz dziatalno$¢ Emitenta i
Poreczyciela polega na budowaniu niezaleznosci energetycznej Gmin i zwiekszaniu efektywnosci
energetycznej, zta koniunktura gospodarcza moze wrecz niekiedy sprzyjac dziatalnosci Emitenta i
Poreczyciela.

Ryzyko niekorzystnych zmian przepisow podatkowych

Polski system przepisow prawa regulujacych opodatkowanie dziatalnosci gospodarczej
charakteryzuje sie bardzo duzg zmiennoscig i brakiem spdjnosci w interpretacji poszczegdlnych
zapisOw. Powoduje to, iz polskie spoétki narazone sg na wieksze ryzyko w poréwnaniu do spoétek
dziatajgcych w bardziej stabilnych systemach podatkowych. Potencjalny inwestor powinien by¢
Swiadomy zmiany przepiséw podatkowych, ktére obowigzujg obecnie. Nowe regulacje mogg
mieé¢ negatywny wptyw na dziatalnosé¢ prowadzong przez Emitenta jak i Poreczyciela, co w
konsekwencji moze negatywnie wptyngé na wyniki finansowe. Emitent i Poreczyciel na biezgco
monitorujg sytuacje w zakresie przepiséw podatkowych, aby minimalizowaé tego rodzaju
ryzyko.

Ryzyko zwiqzane z sytuacjq na rynku energetycznym/OZE w Polsce
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Polski rynek energetyczny zdominowany jest przez koncerny energetyczne, a gtéwnym zrédtem
generacji (tj. produkcji) energii elektrycznej sg elektrownie weglowe na wegiel kamienny np.
Elektrownia Jaworzno, Elektrownia Opole i brunatny Elektrownia Betchatéw, Elektrownia Turéw
i in. Rynek boryka sie z problemami zwigzanymi z rosngcym popytem na energie elektryczng i
niskg elastycznoscig podazy. Czasowo obnizana jest moc pradu dla odbiorcéw przemystowych
(przyktad z sierpnia 2015 — ,,20 stopien zasilania”, co oznaczato, ze odbiorcy mogli pobieraé moc
do wysokosci ustalonego minimum przy zachowaniu bezpieczenstwa ludzi oraz zapobiegnieciu
uszkodzeniu lub zniszczeniu obiektéw technologicznych; skutkiem wprowadzenia stopni
zasilania jest fakt, iz zaktady przemystowe, ktére pobierajg wiecej niz 300 kW majg ograniczone
dostawy energii elektrycznej). Uelastycznienie systemu elektroenergetycznego i zwiekszenie
podazy zwigzane jest z duzymi inwestycjami, np. budowa nowych blokéw weglowych w
Elektrowni Opole (blok 5 i 6), ale tez koniecznoscig planowego i stabilnego wsparcia dla OZE.
Energetyka weglowa, z uwagi na elastyczno$é¢ generacji energii tj. tatwos¢ technologiczng
obnizania i podwyzszania produkcji energii elektrycznej, stabilizuje poziom energii
przekazywanej do sieci przez zrédta OZE.

Nowelizacja polskiej ustawy o odnawialnych zrédfach energii z 1 lipca 2016r. wprowadza, na
poziomie definicji, koncepcje klastrow energii oraz spétdzielni energetycznych, ktére miatyby
by¢, w rozumieniu Ministerstwa Energii, uzupetnieniem rynku energii o elastyczne pod
wzgledem podazy podmioty na poziomie lokalnym/regionalnym.

Rosnacy udziat energii z odnawialnych zrédet energii w Polsce byt i jest stymulowany nadrzednie
przepisami Unii Europejskiej i koniecznoscia wypetnienia zobowigzan wynikajacych m.in. z
pakietu klimatycznego 3 x 20 precyzujgcych, ze do 2020 r. Polska ma obowigzek uzyskaé¢ 15%
udziat OZE w zuzyciu energii. Dazenie do zwiekszenia udziatu tych Zzrédet w bilansie produkcji
energii elektrycznej w kraju, ze wzgledu na wysokie koszty inwestycji, wymaga stosowania
odpowiednich systemdéw wsparcia, bedacych gwarancjg ich systematycznego rozwoju.
Nowelizacja polskiej ustawy o odnawialnych zrédfach energii ma na celu stabilizacje rynku OZE.
Ministerstwo Energii, na podstawie analiz Polskich Sieci Energetycznych dotyczacych
zapewnienia bezpieczenstwa energetycznego kraju, otwarcie i czynnie wspiera rozwdj
energetyki stonecznej i biogazu rolniczego. Na obecnym etapie prac nad rozporzadzeniami
potwierdzono okoto 100 MW mocy zainstalowanej dostepnej w ramach aukcji dla projektow
fotowoltaicznych.

Gtownym ryzykiem rynkowym jest mozliwos$¢ opdznienia wdrazania nowego systemu wsparcia
dla OZE i otwarcia rynku dla mniejszych graczy takich jak klastry energii czy spétdzielnie
energetyczne. Zrédtami opdznien mogg by¢ opory i protesty grup intereséw zwigzanych z Big
Energy oraz technologiami OZE, ktére mogg mieé ograniczony dostep do systemu wsparcia (np.
branza wiatrowa). Zmiany w opisywanym zakresie mogg przyczyni¢ sie do braku ptynnosci u
Emitenta, mogg spowolni¢ rozwdj projektéw, a tym samym miec¢ negatywny wptyw na realizacje
planowanych przedsiewziec.

Emitent jak i Poreczyciel na biezgco monitorujg sytuacje na rynku energetycznym/OZE w Polsce,
aby minimalizowad tego rodzaju ryzyka. Spotki aktywnie obserwujg proces legislacji na poziomie
konsultacji spotecznych, zgtaszajgc zainteresowanie pracami nad projektami rozporzadzen,
wnoszgc komentarze i uwagi. Spotki aktywnie uczestnicza w krajowych konferencjach
zwigzanych z rynkiem energetycznym/OZE.

Ryzyko zmian w przepisach prawnych w tym ryzyko zmian Ustawy o OZE

10



POLSKI SOLAR HOLDING

Zmieniajace sie przepisy prawne lub jego interpretacje mogg stanowic zagrozenie dla Emitenta
jak i Poreczyciela. Dziatalno$¢ Spétek narazona jest gtéwnie na modyfikacje ustaw i rozporzadzen
zwigzanych z rynkiem energetycznym, odnawialnymi Zrédtami energii (Ustawa o OZE i jej
nowelizacje), zmian przepiséw prawa w zakresie Kodeksu spotek handlowych, a takie ustaw
podatkowych.

Istotny wptyw na dziatalnosci Spotek majg przede wszystkim zmiany przepiséw Ustawy o OZE. W
czerwcu 2017 r. Ministerstwo Energii przedstawito zatozenia do kolejnej nowelizacji Ustawy o
OZE (uprzednia nowelizacja weszta w zycie w dniu 1 lipca 2016 r.). W zatozeniach przedstawiono
np. propozycje zmian technicznych w prawie, nowe koszyki technologiczne w systemie
aukcyjnym, czy tez wprowadzenie taryf FiT dla Zrédef do 500 kW. !

Niekorzystne zmiany w tym zakresie mogg doprowadzi¢ do pogorszenia sie perspektyw
rozwojowych, a takze ekspansyjnych Emitenta i Poreczyciela. Spotki na biezgco monitorujg
sytuacje w tym zakresie, aby dostosowywac swojg dziatalnosé do zmieniajacych sie okolicznosci.

Ryzyko konkurencji

Emitent prowadzi dziatalno$¢ doradczg i deweloperska dla sektora publicznego (w formie spdtek
z jednostkami samorzadu terytorialnego - Gminami) zwigzang z odnawialnymi zrédtami energii i
efektywnoscig energetyczng. Jest to ustuga wyspecjalizowana i na polskim rynku jest produktem
niszowym. Nalezy podkresli¢, ze mozliwos¢ swiadczenia ustug wyspecjalizowanych jest istotng
przewagg konkurencyjng wobec innych podmiotéw swiadczacych ustugi doradcze co znaczaco
ogranicza liczbe potencjalnych konkurentow. Zespét Emitenta ma udokumentowane
doswiadczenie zwigzane z doradztwem i przeprowadzaniem transakcji dla sektora publicznego.
Emitent jest bardzo aktywny w zakresie pozyskiwania srodkow UE na realizacje projektéw
odnawialnych Zrédet energii. Podjete dziatania przynoszg rezultaty w formie pozyskanych
srodkdw finansowych z Unii Europejskiej i pomagajg budowaé pozytywny wizerunek Emitenta na
rynku, a w przysztosci przyczynia sie do umocnienia pozycji Emitenta na rynku.

Istotnym ryzykiem dla Emitenta jest uczestnictwo w konkurencyjnym rynku aukcji energii
elektrycznej z OZE w celu zabezpieczenia przychodéw w duzych projektach elektrowni
fotowoltaicznych i bioelektrowni. Emitent minimalizuje ryzyko pozyskujgc i starajgc sie pozyskac
dotacje ze srodkdw europejskich i krajowych w celu obnizenia taryfy, za ktérg bedzie chciat
sprzeda¢ jednostke energii elektrycznej na aukcji, a tym samym czynigc taryfe bardziej
konkurencyjna.

Ryzyko zwiqzane z utratq kluczowych pracownikéw Emitenta

Dziatalnos¢ prowadzona jest gtéwnie w oparciu o wiedze i doswiadczenie pracownikéw firmy
oraz wspotpracujgcych ekspertow. Tworzg oni tzw. kapitat intelektualny. Sukces Spétki zalezy od
dziatan oséb petnigcych funkcje kierownicze, a w szczegélnosci Cztonkéw Zarzadu. Bogate
doswiadczenie Zarzadu oraz sprawnie dziatajgcy zespdt doradcédw gwarantuje skutecznosé
realizacji strategii rozwoju Spétki. Osoby zajmujgce w Spétce stanowiska kierownicze, w tym
Cztonkowie Zarzadu posiadajg wieloletnie doswiadczenie oraz rdznorodne relacje handlowe
zdobyte na rynku, w szczegdlnosci w zakresie pozyskiwania nowych klientéw jak réwniez
utrzymywania dtugotrwatej relacji, co pozytywnie wptywa na dziatalnosé Spétki. Emitent moze
nie by¢ stanie zatrzymaé wskazanych powyzej osdb, a po ich odejsciu zastgpi¢ ich osobami

L Artykut ,Szerokie i zaskakujgce zatozenia do kolejnej nowelizacji ustawy o odnawialnych Zrédtach energii”,
www.ieo.pl
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posiadajgcymi co najmniej takie samo doswiadczenie i umiejetnosci, co mogtoby niekorzystnie
wptynac na prowadzong dziatalno$é, sytuacje finansowg, wyniki lub perspektywy rozwoju Spotki.

Ryzyko zwiqzane z utratq kluczowych klientow Emitenta

Z uwagi na charakter dziatalnosci Emitenta, wystepuje ograniczona koncentracja odbiorcow
ustug deweloperskich po stronie sektora publicznego (jst), w szczegdlnosci odnosi sie to do
wiekszych projektow fotowoltaicznych. Pozyskanie nowego kluczowego klienta wymaga duzych
naktadoéw czasowych, osobowych i finansowych. Dziatalno$¢ Emitenta jest tez silnie uzalezniona
od reputacji, jakag posiada na rynku, oraz relacji z gtéwnymi klientami.

W przypadku utraty kilku kluczowych projektéw, w skutek jakichkolwiek czynnikéw
zewnetrznych badz wewnetrznych, Emitent moze by¢ zmuszony do podjecia wspodtpracy z
innymi klientami przy mniej rentownych projektach, lub nawet ograniczy¢ skale dziatalnosci do
czasu rozbudowania portfela nowych wiodgcych klientéw. Spdtka zapobiega powyzszym
zagrozeniom poprzez systematyczny wzrost jakosci Swiadczonych ustug.

Ryzyko zwiqzane z utratq reputacji Emitenta

Emitent prowadzi dziatalnos¢, ktéra jest Scisle powigzana z reputacjg i postrzeganiem firmy przez
klientow. Utrata reputacji w tym zakresie moze wiec w istotnym stopniu wptywaé na wyniki
ekonomiczne Emitenta. Emitent doktada wszelkich staran, aby Swiadczone przez niego ustugi
odznaczaty sie najwyzszg jakoscig i profesjonalizmem. Ryzyko to ograniczane jest poprzez fakt,
ze zespd6t Emitenta to osoby o odpowiednim doswiadczeniu zawodowym, posiadajgce
odpowiednie kwalifikacje zawodowe.

Ryzyko realizacji projektow Emitenta

Emitent specjalizuje sie w realizacji projektdw o wysokim stopniu ztozonosci, ktdre czesto
wymagajg dtugookresowej pracy wykwalifikowanego zespotu z klientem. W takiej sytuacji
pojawia sie ryzyko m.in. wydtuzenia w czasie planowanych dziatan, zmiany zakresu prac oraz
ryzyko wystgpienia wyzszych kosztéw realizacji, przekraczajgcych planowany budzet projektu.
Projekty realizowane przez Emitenta sg $cisle zwigzane z pozyskiwaniem dotacji (Srodkow
unijnych), brak mozliwosci dofinansowania projektu moze spowodowac¢ niemoznosé jego
realizacji. Nie mozna wykluczy¢ takze ryzyka odstgpienia klienta od kontraktu, czy tez
ewentualnych reklamacji i roszczen finansowych klienta zwigzanych z wadami podczas pracy nad
danym projektem. Wystgpienie powyzszych zdarzen moze wywrze¢ negatywny wptyw na
sytuacje i wynik finansowy Emitenta. Ryzyko powyzsze ogranicza duze doswiadczenie zespotu
Emitenta oraz jego kadry kierowniczej w zakresie prowadzonej dziatalnosci oraz precyzyjne i
sporzadzone przez doswiadczonych prawnikdw kontrakty.

Ryzyko realizacji projektow Poreczyciela

Najwazniejszym projektem realizowanym przez Poreczyciela jest aktualnie budowa Centrum
Energii Odnawialnej w miescie Jelenia Gdra. Projekt ten prowadzony jest od 2013 roku. Projekt
zaktada budowe elektrowni fotowoltaicznej o mocy 11 MW oraz elektrowni o mocy 3 MW.
Catkowity budzet projektu Centrum Energii Odnawialnej w miescie Jelenia Gdra szacowany jest
na 86 min zt netto.

Ponadto Poreczyciel jest zaangazowany w badania i rozwdj nowatorskich technologii
odnawialnych zrédet energii. Polski Solar S.A. za posrednictwem spoétki zaleznej Polski Solar
Wroctaw Sp. z 0.0. bada mozliwosci wprowadzenia holograficznego elementu optycznego (HOE,
ang. Holographic Optical Element) do zastosowan w technologiach fotowoltaicznych. Projekt jest
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wspotfinansowany przez Unie Europejskg w ramach Europejskiego Funduszu Rozwoju
Regionalnego.

Istnieje ryzyko, iz projekty nie zostang ukonczone w catosci lub tez spdtka nie osiggnie
zaktadanych korzysci z ukonczenia tychze projektow.

Ryzyko pogorszenia sytuacji finansowej przez Emitenta

Brak ptatnosci ze strony klientéow, utrata kluczowych klientéw lub brak nowych uméw na
instalacje fotowoltaiczne moze spowodowac pogorszenie sytuacji finansowej Emitenta. Spotka w
gtdwnej mierze nawiazuje partnerstwo z gminami. Projekty realizowane przez spétki komunalne
beda finansowane z dotacji UE oraz przez banki w formule project finance — w oparciu o umowy
dotacji i kontraktu na sprzedaz energii. Taka forma daje bezpieczenstwo finansowe i duzg
pewnos¢ realizacji projektow, jednoczesnie minimalizuje to ryzyko pogorszenia sytuacji
finansowej Emitenta. Ponadto po wybudowaniu gminnych farm fotowoltaicznych, Spétce bedzie
przystugiwato 49% udziatéw w dochodach ze sprzedazy energii elektrycznej (spétka komunalna =
51% udziatéw gmina + 49% udziatow Polski Solar Holding S.A.). Spdtka bedzie takze otrzymywata
wynagrodzenie w zwigzku z zawartymi umowami ze spdétkg komunalng za dewelopment
mikroinstalacji dla gminnych budynkéw uzytecznosci publicznej, za dewelopment gminnych
farm fotowoltaicznych oraz za zarzadzanie projektami budowy instalacji fotowoltaicznych dla
mieszkancow gmin.

Ryzyko zwiqzane z niespetnieniem prognoz finansowych Emitenta

Emitent sporzadza prognozy finansowe. Prognoza finansowa Spotki zostata przygotowana w
oparciu o wewnetrzny model finansowy.

Istnieje ryzyko niepowodzenia w realizacji zatozonych wynikéw finansowych na lata 2017-2020.
Emitent moze nie by¢ w stanie zrealizowa¢ powyzszej prognozy wynikéw finansowych w zwigzku
z czynnikami zaréwno o charakterze wewnetrznym wobec Spoétki, jak i o charakterze
zewnetrznym. W celu minimalizacji ryzyka Emitent bedzie na biezgco monitorowat mozliwos¢
realizacji prognozowanych wynikéw finansowych po kazdym zakoriczonym roku obrotowym.

Ryzyko zwigzane z uwagq biegtego rewidenta do sprawozdania finansowego Poreczyciela

Biegty rewident w opinii do sprawozdania finansowego spétki Polski Solar S.A. za 2016 r. zwrdcit
uwage, ze nierozliczona strata z lat ubiegtych oraz strata netto 2016 r. na dzien 31 grudnia 2016
r. przewyzsza sume kapitatu zapasowego oraz kapitatu akcyjnego spotki o kwote 1.027.900,39 zt
co wobec brzmienia art. 397 KSH obliguje zarzad do niezwtocznego zwotania zgromadzenia
akcjonariuszy w celu podjecia uchwaty o dalszym istnieniu spétki.

Ponadto zarzad powigzanego ze spodtka pozyczkodawcy Biosila Energy Corp. zapewnit w
stosownym lisScie o gotowosci do udzielenia niezbednego wsparcia Poreczycielowi w roku
nastepujgcym po dacie bilansowej.

Ryzyko zwiqzane z ostabieniem branzy odnawialnych Zrédet energii

Obecnie branza OZE cieszy sie zainteresowaniem zaréwno ws$rdod wtascicieli gospodarstw
domowych, przedsiebiorcéw jak i jednostek samorzgdu terytorialnego. Ze wzgledu na
zwiekszajgce sie ceny energii elektrycznej, konsumenci poszukujg alternatywnych rozwigzan,
stad tez zainteresowanie odnawialnymi Zrédtami energii, ktérych wykorzystanie pozwala na
obnizenie rachunkéw za prad. Pomimo, iz branza odnawialnych Zzrédet energii rozwija sie, to
istnieje ryzyko ostabienia zainteresowania OZE. Ze wzgledu na wysokie koszty instalacji OZE,

13



POLSKI SOLAR HOLDING

istotnym znaczeniem jest mozliwos¢ dofinansowania. Gwarancja preferencyjnych warunkow
finansowania wptywa na podjecie decyzji o zakupie instalacji OZE. Ponadto, na rozwdj rynku OZE
wptyw majg uwarunkowania prawne, a takze dostepnosé réznego rodzaju instalacji.

Niekorzystne zmiany otoczenia rynkowego moga negatywnie wptyngé na dziatalnos¢ Spétek i w
konsekwencji doprowadzi¢ do pogorszenia sytuacji finansowej Emitenta i Poreczyciela.

CZYNNIKI RYZYKA ZWIAZANE Z RYNKIEM KAPITALOWYM

Ryzyko naruszenia przepisow w zwiqgzku z ofertq publiczng, skutkujgce zastosowaniem przez
KNF sankcji

W przypadku naruszenia lub uzasadnionego podejrzenia naruszenia przepisdw prawa w zwigzku
z Ofertg Publiczng, subskrypcja lub sprzedazg, dokonywanymi na podstawie tej Oferty, na
terytorium Rzeczypospolitej Polskiej, przez Emitenta, sprzedajgcego lub inne podmioty
uczestniczace w tej Ofercie, subskrypcji lub sprzedazy w imieniu lub na zlecenie Emitenta lub
sprzedajgcego albo uzasadnionego podejrzenia, ze takie naruszenie moze nastgpi¢, Komisja
moze:

(i) nakaza¢ wstrzymanie rozpoczecia Oferty Publicznej, subskrypcji lub sprzedazy albo
przerwanie jej przebiegu, na okres nie dtuzszy niz 10 dni roboczych, lub

(ii) zakaza¢ rozpoczecia Oferty Publicznej, subskrypcji lub sprzedazy albo dalszego jej
prowadzenia, lub

(iii) opublikowa¢, na koszt Emitenta lub sprzedajacego, informacje o niezgodnym z prawem
dziataniu w zwigzku z Ofertg Publiczng, subskrypcjg lub sprzedaza.

W zwigzku z dang Ofertg Publiczng, subskrypcjg lub sprzedazg, Komisja moze wielokrotnie
zastosowac srodek przewidziany w pkt (ii) i (iii) powyze;j.

Komisja moze zastosowac srodki, o ktérych mowa wyzej, takze w przypadku gdy:

(i) Oferta Publiczna, subskrypcja lub sprzedaz papieréw wartosciowych, dokonywane na
podstawie tej Oferty, lub ich dopuszczenie lub wprowadzenie do obrotu na rynku
regulowanym w znaczacy sposodb naruszatyby interesy Inwestoréw;

(i) istniejg przestanki, ktore w Swietle przepiséw prawa mogg prowadzi¢ do ustania bytu
prawnego Emitenta;

(iii) dziatalnos¢ Emitenta bytfa lub jest prowadzona z razgcym naruszeniem przepisOw prawa,
ktore to naruszenie moze miec¢ istotny wptyw na ocene papieréw wartosciowych
Emitenta lub tez w Swietle przepisdw prawa moze prowadzi¢ do ustania bytu prawnego
lub upadtosci Emitenta, lub

(iv) status prawny papieréow wartosciowych jest niezgodny z przepisami prawa, i w Swietle
tych przepiséw istnieje ryzyko uznania tych papierdw wartosciowych za nieistniejgce lub
obarczone wadg prawng majaca istotny wptyw na ich ocene.

Ustawa o Ofercie Publicznej postuguje sie rdwniez rygorami obejmujgcymi prowadzenie przez
Emitentéw papieréw wartosciowych akcji promocyjnej i przewiduje okreslone sankcje
naktadane za naruszajgce przepisy prawa uchybienia.

Ryzyko zwigzane z wydtuzeniem czasu przyjmowania zapisow
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Zgodnie z zapisami niniejszego Memorandum, Zarzad Emitenta zastrzega sobie prawo do zmiany
termindw Oferty Publicznej Obligacji, w tym wydtuzenia terminu przyjmowania zapiséw na
Obligacje. W takim przypadku, zostanie podana do publicznej wiadomosci stosowna informacja
w formie aneksu do Memorandum Informacyjnego, zgodnie z art. 41 Ustawy o Ofercie
Publicznej. Informacja zostanie przekazana do publicznej wiadomosci w sposdb, w jaki zostato
opublikowane Memorandum. Wydtuzenie terminu przyjmowania zapisow na oferowane
Obligacje moze spowodowaé zamrozenie na pewien okres srodkow finansowych wniesionych
przez Inwestorow w formie dokonanych wptat na Obligacje.

Ryzyko zwigzane z odwotaniem lub odstgpieniem od Oferty Publicznej

Zarzad Emitenta moze podjg¢ uchwate o zawieszeniu Oferty Publicznej Obligacji albo
odstgpieniu od przeprowadzania Oferty Publicznej Obligacji w kazdym czasie, jesli w ocenie
Zarzadu wystgpi taka potrzeba, z zastrzezeniem, ze odstgpienie od przeprowadzenia Oferty
Obligacji badz zawieszenie Oferty Publicznej Obligacji po rozpoczeciu przyjmowania zapiséw
moze nastgpic tylko z waznych powodow.

Do waznych powoddw mozna zaliczy¢ w szczegdlnosci:

(i) nagta zmiane w sytuacji gospodarczej lub politycznej kraju, regionu lub swiata, ktorej nie
mozna byto przewidzie¢ przed rozpoczeciem przyjmowania zapisdw, a ktéra miataby lub
mogtaby miec istotny negatywny wptyw na przebieg Oferty lub dziatalno$¢ Emitenta,

(i) nagta zmiane w otoczeniu gospodarczym lub prawnym Emitenta, ktérej nie mozna byto
przewidzie¢ przed rozpoczeciem przyjmowania zapisow, a ktéra miataby lub mogtaby
mie¢ negatywny wptyw na dziatalno$é operacyjng Emitenta,

(iii) nagta zmiane w sytuacji finansowej, ekonomicznej lub prawnej Emitenta, ktéra miataby
lub mogtaby mie¢ negatywny wptyw na dziatalnos¢ Emitenta, a ktérej nie mozna byto
przewidzie¢ przed rozpoczeciem przyjmowania zapisow,

(iv) nagta zmiane sytuacji na rynku kapitatowym, ktdra miataby lub mogtaby mieé
negatywny wptyw na przebieg publicznej oferty Obligacji Emitenta, a ktdrej nie mozna
byto przewidzieé przed rozpoczeciem przyjmowania zapiséw,

(v) wystgpienie innych okolicznosci powodujacych, iz przeprowadzenie Oferty bytoby
niemozliwe lub szkodliwe dla interesu Emitenta lub Inwestorow.

W przypadku zawieszenia Oferty Publicznej Obligacji stosowna informacja zostanie podana do
publicznej wiadomosci poprzez udostepnienie aneksu do Memorandum w sposéb, w jaki zostato
opublikowane Memorandum.

W przypadku ewentualnego odstgpienia od Oferty Publicznej Obligacji Emitent poinformuje o
tym fakcie poprzez zamieszczenie ogtoszenia o odstgpieniu od Oferty Publicznej w sposéb, w jaki
zostato udostepnione do publicznej wiadomosci Memorandum Informacyjne. W przypadku
odstapienia od Oferty Publicznej Obligacji w trakcie jej trwania Inwestorom, ktérzy ztozyli
i optacili zapisy, zostanie dokonany zwrot wptaconych przez nich srodkéw w sposdéb okreslony
przez Inwestora w zapisie, w terminie 7 dni roboczych od dnia ogtoszenia przez Emitenta decyzji
o odstgpieniu od Oferty Publicznej Obligacji. Zwrot powyzszych kwot zostanie dokonany bez
odsetek i odszkodowan.

Zawieszenie Oferty Publicznej Obligacji spowoduje przesuniecie termindw Oferty Publicznej
Obligacji, w tym terminu przydziatu Obligacji.
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W przypadku naruszenia lub uzasadnianego podejrzenia naruszenia przepiséw prawa przez
podmioty uczestniczagce w Publicznej Ofercie, albo uzasadnionego podejrzenia, ze takie
naruszenie moze nastgpi¢ Komisja moze zakazaé w trybie art. 16 i art. 18 Ustawy o Ofercie
Publicznej rozpoczecia Publicznej Oferty, badz wstrzymad jej rozpoczecie na okres nie dtuzszy niz
10 dni roboczych.

Ryzyko niedojscia Publicznej Oferty do skutku

Emisja Obligacji nie dojdzie do skutku w przypadku, gdy nie zostanie subskrybowanych
i nalezycie optaconych 1.000 (stownie: jeden tysigc) Obligacji.

W przypadku niedojscia Oferty Obligacji do skutku, zwrot wptaconych przez Inwestoréw kwot
dokonany zostanie w terminie 7 dni roboczych od dnia ogtoszenia przez Spdtke o niedojsciu
Oferty Obligacji do skutku. Zwraca sie uwage Inwestorom, ze wptaty zostang zwrécone bez
jakichkolwiek odsetek i odszkodowan.

Ryzyko zwiqzane z niewtasciwym wypefnieniem oraz nieoptaceniem zapisu na Obligacje

Emitent pragnie podkreslié¢, ze wszelkie konsekwencje wynikajgce z niewtasciwego wypetnienia
formularza zapisu na Obligacje ponosi Inwestor. Zapis pomijajacy jakikolwiek z wymaganych
elementéw moze zosta¢ uznany za niewazny. Nieoptacenie zapisu na Obligacje w terminie
okreslonym w Memorandum powoduje niewaznos¢ catosci ztozonego zapisu. Brak wptaty
w terminie okreslonym w Memorandum bedzie powodowaé niewaznos¢ zapisu. Dokonanie
w terminie wpfaty na mniejszg liczbe Obligacji niz wskazana w zapisie nie oznacza automatycznie
niewaznosci zapisu. Przy przydziale moze on by¢ traktowany jak ztozony na liczbe Obligacji
majacy pokrycie we wptaconej kwocie, z uwzglednieniem zasady nieprzydzielania utamkowych
czesci Obligacji, jednak w przypadku wystgpienia nadsubskrypcji Emitent bedzie miat takie
prawo w ogéle nie uwzgledniac¢ takiego zapisu przy przydziale.

Ryzyko zwiqzane z redukcjq zapisow

W przypadku, gdy wartos¢ ztozonych zapisdw bedzie wyisza od zaktadanej maksymalnej
wartosci emisji wskazanej w Warunkach Emisji Obligacji oraz w Rozdziale 1V pkt 1 Memorandum,
Emitent bedzie uprawniony do przeprowadzenia redukcji zapiséw zgodnie z zasadami
wskazanymi w Rozdziale IV pkt 16.6 Memorandum, co nie uprawnia Inwestora do wysuwania
wzgledem Emitenta jakichkolwiek roszczen.

Oznacza to, iz Inwestor moze otrzymaé mniej Obligacji niz subskrybowat lub w ogdle nie
otrzymacd Obligacji. W takim przypadku powstata nadptata zostanie zwrdcona Inwestorowi bez
odsetek i odszkodowan w terminie 7 (siedmiu) Dni Roboczych od dnia przydziatu Obligaciji.

Ryzyko zwiqzane ze zmianami w przepisach podatkowych zwiqzanych z obrotem obligacjami

Polski system podatkowy, jego interpretacje i stanowiska organéw podatkowych odnoszace sie
do przepisow prawa podatkowego ulegajg czestym zmianom. Z uwagi na powyzsze, posiadacze
Obligacji moga zosta¢ narazeni na niekorzystne zmiany, gtdwnie w odniesieniu do stawek
podatkowych. Moze to negatywnie wptyng¢ na zwrot z zainwestowanego w Obligacje kapitatu.

Ryzyko zwigzane z ewentualnym naruszeniem przepisow zwigzanych z prowadzeniem akcji
promocyjnej

Emitent moze prowadzi¢, takze za posrednictwem innych oséb i podmiotéw, akcje promocyjna
w rozumieniu i formie wskazanej w Ustawie o Ofercie, z zachowaniem wymogéw
przewidzianych przez art. 53 Ustawy o Ofercie. W takim przypadku Emitent jest na podstawie
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art. 53 ust. 3 Ustawy o Ofercie zobowigzany jednoznacznie wskaza¢ w tresci wszystkich
materiatéw promocyjnych:

(i) ze majg one wyfacznie charakter promocyjny lub reklamowy,

(ii) ze zostat lub zostanie opublikowany prospekt emisyjny lub memorandum informacyjne,
chyba ze zgodnie z ustawg nie jest wymagane udostepnienie tego rodzaju dokumentu
do publicznej wiadomosci,

(iii) miejsca, w ktérych prospekt emisyjny lub memorandum informacyjne s lub bedg
dostepne, chyba ze zgodnie z ustawg nie jest wymagane udostepnienie tego rodzaju
dokumentu do publicznej wiadomosci.

Ponadto, informacje przekazane w ramach prowadzonej akcji promocyjnej winny by¢ — w mysl|
art. 53 ust. 4 Ustawy o Ofercie — zgodne z informacjami zamieszczonymi w prospekcie
emisyjnym lub memorandum informacyjnym udostepnionym do publicznej wiadomosci albo z
informacjami, ktére powinny by¢ zamieszczone w prospekcie emisyjnym lub memorandum
informacyjnym na podstawie przepisow prawa gdy prospekt emisyjny lub memorandum
informacyjne jeszcze nie zostaty udostepnione do publicznej wiadomosci, jak rowniez nie moga
wprowadzad Inwestorow w btad co do sytuacji Emitenta i oceny papieréw wartosciowych.

Dalsze obowigzki Emitenta zwigzane z prowadzeniem przez niego akcji promocyjnej wynikajg
z art. 53 ust. 5-7 i 9 Ustawy o Ofercie.

W przypadku stwierdzenia naruszenia obowigzkédw Emitenta zwigzanych z prowadzeniem przez
niego akcji promocyjnej, a okreslonych w art. 53 ust. 3-7 lub 9 Ustawy o Ofercie, KNF zgodnie
z przepisami Ustawy o Ofercie moze:

(i) nakaza¢ Emitentowi wstrzymanie rozpoczecia akcji promocyjnej lub jej przerwanie na
okres nie dtuzszy niz 10 dni roboczych, w celu usuniecia nieprawidtowosci,

(ii) zakaza¢ Emitentowi prowadzenia akcji promocyjnej, jezeli: Emitent uchylac sie bedzie od
usuniecia wskazanych przez KNF nieprawidtowosci w ww. terminie 10 dni roboczych lub
tres¢ materiatdw promocyjnych lub reklamowych naruszac bedzie przepisy prawa,

(iii) opublikowa¢, na koszt Emitenta, informacje o niezgodnym z prawem prowadzeniu akgji
promocyjnej przez Emitenta, wskazujgc naruszenia prawa.

W zwigzku z udostepnianiem okreslonych informacji Komisja moze wielokrotnie zastosowaé
srodek przewidziany powyzej w pkt (ii) i (iii) powyzej.

Ponadto, prowadzenie przez Emitenta akcji promocyjnej z naruszeniem art. 53 ust. 3-7 lub 9
Ustawy o Ofercie moze skutkowaé natozeniem przez Komisje na Emitenta kary pienieznej do
wysokosci 1.000.000 zt.

Ryzyko stopy procentowej

Obligacje emitowane sg jako obligacje statokuponowe. W zwigzku z tym wystepuje tzw. ryzyko
wartosci definiowane jako zmiana wartosci instrumentéw dtuznych o statym oprocentowaniu na
skutek zmian poziomu rynkowych stép procentowych. Wzrost poziomu rynkowych stép
procentowych powoduje spadek wartosci instrumentdw dtuznych o statej stopie procentowe;.
Ponadto, zmiennos¢ stopy procentowej powoduje, ze Inwestor nie jest w stanie przewidzie¢, po
jakiej stopie bedzie mdgt reinwestowaé otrzymywane ptatnosci odsetkowe z Obligacji (ryzyko
reinwestycji).

17



POLSKI SOLAR HOLDING

Ryzyko braku sptaty zobowigzan z tytutu Obligacji

Zgodnie Warunkami Emisji Obligacji Emitent zobowigzany jest do wykupu Obligacji w Dniu
Wykupu poprzez wyptate Obligatariuszom srodkéw pienieznych w wysokosci rownej iloczynowi
wartosci nominalnej jednej Obligacji i liczby Obligacji, powiekszonej o naliczone Odsetki za
ostatni Okres Odsetkowy. Emitent zobowigzat sie takze do wyptaty kwoty Odsetek od Obligacji w
ustalonych terminach i wysokosci. W przypadku pogorszenia sie sytuacji finansowej Emitenta nie
mozna wykluczy¢ ryzyka zwigzanego z brakiem wyptaty Odsetek, nieterminowym wykupem
Obligacji przez Emitenta lub tez catkowitym brakiem mozliwosci ich wykupu przez Emitenta.

Brak spfaty zobowigzan z tytutu Obligacji stanowi zdarzenie, ktdrego wystgpienie i trwanie
bedzie uprawnia¢ Obligatariuszy do zadania wczesniejszego wykupu Obligacji, a tym samym
kazdy z Obligatariuszy bedzie mdgt zazgdaé wczesniejszego wykupu Obligacji. W takim wypadku
Obligacje beda podlega¢ wykupowi przed pierwotnie wskazanym terminem wykupu, a Emitent
moze by¢ narazony na ryzyko utraty ptynnosci. Brak sptaty zobowigzan z tytutu Obligacji moze
stanowic¢ takze podstawe do ogtoszenia upadtosci Emitenta. W takim przypadku wierzytelnosci
Obligatariuszy z tytutu Obligacji mogg zosta¢ zaspokojone jedynie w czesci, bgdz mogg zostac
niezaspokojone w ogdle. W przypadku braku sptaty zobowigzan z tytutu Obligacji, Obligatariusze
bedg musieli dochodzi¢ swych roszczen na drodze postepowania sgdowego, co bedzie
generowac po stronie Obligatariuszy zwigzane z tym koszty.

Ryzyko przedterminowego wykupu Obligacji

Zgodnie z Ustawg o Obligacjach w razie likwidacji Emitenta Obligacje podlegaja
natychmiastowemu wykupowi z mocy ustawy z dniem otwarcia likwidacji. W przypadku
potgczenia Emitenta z innym podmiotem, jego podziatu lub przeksztatcenia formy prawne;j,
Obligacje podlegajg natychmiastowemu wykupowi z mocy ustawy, o ktdrej mowa powyzej, jezeli
podmiot, ktéry wstgpit w obowigzki Emitenta z tytutu Obligacji, zgodnie z Ustawg o Obligacjach,
nie posiada uprawnien do ich emitowania.

Ponadto, stosownie do pkt 17.4 Warunkéw Emisji oraz pkt 8.3 Rozdziatu IV Memorandum,
Emitent jest uprawniony do przedterminowego wykupu catosci lub czesci Obligacji w dowolnym
terminie. W przypadku skorzystania przez Emitenta z ww. uprawnienia Obligacje w zakresie, w
jakim zostang wykupione, ulegng umorzeniu, a tym samym Obligatariuszom nie beda
przystugiwaty prawa wynikajgce z tych Obligacji, ktére zostang wczesniej wykupione (w tym
prawo do wyptaty Odsetek od Obligacji) za caty okres, na ktéry Obligacje zostaty wyemitowane.

Ryzyko braku ptynnosci inwestycji w Obligacje

Emitent nie zamierza wprowadza¢ Obligacji do obrotu w ASO Catalyst w zwigzku z czym
ptynnosé inwestycji w Obligacje bedzie ograniczona. Mozliwosci uptynnienia Obligacji przed
terminem ich wykupu to:

- skorzystanie z opcji Czesciowego Przedterminowego Wykupu, zgodnie z ktérg Emitent
zobowigzuje sie do wykupienia do 20% liczby wszystkich wyemitowanych Obligacji po
uptywie roku od dnia ich przydziatu, zgodnie z postanowieniami pkt. 17.3 Warunkdéw
Emisji lub

- sprzedaz obligacji w drodze zawarcia umowy sprzedazy z wyszukanym przez
Obligatariusza nabywca, przy czym, zgodnie z pkt. 13 Warunkdw Emisji, przeniesienie
praw z Obligacji staje sie skuteczne z chwilg dokonania zapisu w Ewidencji przez
prowadzacy jg podmiot, wskazujgcego osobe nabywecy i liczbe nabytych Obligacji.
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OSOBY ODPOWIEDZIALNE ZA INFORMACJE ZAWARTE W MEMORANDUM

OSWIADCZENIE EMITENTA

Nazwa (firma): Polski Solar Holding Sp. z 0.0.
Siedziba: Wroctaw

Adres: ul. Swidnicka 22/41, 50-068 Wroctaw
Telefon: +48 7171277 88

Fax: +48 7171277 89

Adres poczty elektroniczne;j: info@polskisolar.com

Adres strony internetowe;j: www.polskisolar.com

Spétka jest podmiotem odpowiedzialnym za wszystkie informacje zamieszczone
Memorandum Informacyjnym.

Osobami dziatajgcymi w imieniu Spétki sa:

(i) William Dmytro Buba Prezes Zarzadu
(ii) Stephen Suske Wiceprezes Zarzgdu
(iii) Jacek Rynski Prokurent Samoistny

Sposdb reprezentacji Spotki Polski Solar Holding Sp. z 0.0.:

w

Do skfadania o$wiadczen w imieniu Spétki oraz reprezentowania jej na zewngatrz uprawniony

jest kazdy cztonek zarzgdu spotki samodzielnie.

Oswiadczenie osob dziatajgcych w imieniu Spotki
stosownie do Rozporzqdzenia w sprawie Memorandum Informacyjnego

Polski Solar Holding Sp. z o.0. z siedzibq we Wroctawiu, Polska, bedgc odpowiedzialng za
wszystkie informacje zamieszczone w Memorandum Informacyjnym, niniejszym oswiadcza, Ze
zgodnie z jej najlepszq wiedzqg i przy dofozeniu nalezytej starannosci, by zapewnic taki stan,
informacje zawarte w Memorandum sq prawdziwe, rzetelne i zgodne ze stanem faktycznym i ze

w Memorandum nie pominieto niczego, co mogtoby wptyngc na jego znaczenie.
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OSWIADCZENIE DORADCY

Nazwa (firma): IPO Doradztwo Kapitatowe S.A.
Siedziba: Warszawa, Polska

Adres: ul. Moniuszki 1A, 00-014 Warszawa
Telefon: (+48 22) 25084 14

Fax: (+48 22) 25084 17

Adres poczty elektroniczne;j: ipo@ipo.com.pl

Adres strony internetowe;j: www.ipo.com.pl

Spétka IPO Doradztwo Kapitalowe S.A. na podstawie informacji przekazanych Ilub
potwierdzonych przez Spétke sporzadzita przy dotozeniu nalezytej starannosci i jest
odpowiedzialna za nastepujgce cze$ci Memorandum:

(i) Rozdziat Il - Czynniki ryzyka — pkt 1,

(i) Rozdziat lll - Osoby odpowiedzialne za informacje zawarte w Memorandum — pkt 2,
(iii) Rozdziat V - Dane o Emitencie — z wytgczeniem pkt 16,

(iv) Rozdziat VI - Dane o Poreczycielu — z wytgczeniem pkt 16,

(v) Rozdziat VIII - Zatgczniki — Objasnienia definicji i skrétow.

W imieniu IPO Doradztwo Kapitatowe S.A. dziataja:

(i) Jarostaw Ostrowski Prezes Zarzadu
(i) Edmund Kozak Wiceprezes Zarzadu
(iii) tukasz Piasecki Wiceprezes Zarzadu

Sposdb reprezentacji IPO Doradztwo Kapitatowe S.A.:

(i) dwdch cztonkdéw Zarzadu tacznie;
(ii) jeden cztonek Zarzadu dziatajgcy tagcznie z prokurentem.

Oswiadczenie osob dziatajgcych w imieniu
IPO Doradztwo Kapitatowe Spotka Akcyjna
stosownie do Rozporzqdzenia w sprawie Memorandum Informacyjnego

Dziatajgc w imieniu IPO Doradztwo Kapitatowe S.A. z siedzibqg w Warszawie, Polska, niniejszym
oswiadczamy, Ze zgodnie z naszq najlepszq wiedzq i przy dotoZeniu nalezytej starannosci, by
zapewnic taki stan, informacje zawarte w czesciach Memorandum, w sporzqdzeniu ktorych brata
udziat i za ktore jest odpowiedzialne IPO Doradztwo Kapitatowe S.A., sq prawdziwe, rzetelne
i zgodne ze stanem faktycznym, oraz ze w tych czesciach Memorandum nie pominieto niczego,
co mogtoby wptywac na ich znaczenie.
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OSWIADCZENIE OFERUJACEGO

Nazwa (firma): Polski Dom Maklerski S.A.
Siedziba: Warszawa, Polska

Adres: ul. Moniuszki 1A, 00-014 Warszawa
Telefon: (+48 22) 629 27 12

Fax: (+48 22) 659 20 70

Adres poczty elektroniczne;j: biuro@polskidm.com.pl

Adres strony internetowe;j: www.polskidm.com.pl

Polski Dom Maklerski S.A na podstawie informacji przekazanych lub potwierdzonych przez
Spotke sporzadzit przy dotozeniu nalezytej starannosci i jest odpowiedzialny za nastepujgce
czesci Memorandum:

(i) Rozdziat Il - Czynniki ryzyka - pkt 2,

(ii) Rozdziat lll - Osoby odpowiedzialne za informacje zawarte w Memorandum - pkt 3,

(iii) Rozdziat IV - Dane o emisji, poza pkt 9, 13 i 14,

(iv) Rozdziat VIII - Zataczniki: Zatgcznik 4, Zatgcznik nr 5.

Osobami dziatajgcymi w imieniu Polskiego Domu Maklerskiego S.A. sg osoby fizyczne:

(i) Szczepan Dunin - Michatowski Prezes Zarzadu

(ii) Jarostaw Ostrowski Wiceprezes Zarzgdu
(iii) Juliusz Pres Cztonek Zarzadu
(iv) Katarzyna Nowocien-Dycha Cztonek Zarzadu

(v) Daniel Scigata Cztonek Zarzadu

Sposdb reprezentacji Polskiego Domu Maklerskiego S.A.:

(i) dwodch cztonkow zarzadu dziatajgcych tgcznie, z ktérych w kazdym przypadku jeden musi
by¢ prezesem lub wiceprezesem lub,
(ii) jeden cztonek zarzadu dziatajacy facznie z prokurentem.

Oswiadczenie osob dziatajgcych w imieniu Oferujgcego
stosownie do Rozporzqdzenia w sprawie Memorandum Informacyjnego

Dziatajgc w imieniu Polskiego Domu Maklerskiego S.A. z siedzibg w Warszawie, Polska,
oswiadczamy, ze zgodnie z najlepszq wiedzq Polski Dom Maklerski S.A. i przy dofozeniu nalezytej
starannosci, by zapewnic taki stan, informacje zawarte w czesciach Memorandum, za ktdre
Polski Dom Maklerski S.A. ponosi odpowiedzialnosé, sq prawdziwe, rzetelne i zgodne ze stanem
faktycznym i ze informacje zawarte w tych czesciach nie pomijajg niczego, co mogtoby wptywac
na ich znaczenie.
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OSWIADCZENIE PORECZYCIELA

Nazwa (firma): Polski Solar Spétka Akcyjna
Siedziba: Wroctaw

Adres: ul. Rzeznicza 28/31, 50-130 Wroctaw
Telefon: +48 7171277 88

Fax: +48 71712 77 89

Adres poczty elektronicznej: info@polskisolar.com

Adres strony internetowej: www.polskisolar.com

Poreczyciel jest podmiotem odpowiedzialnym za nastepujgce informacje zamieszczone w
Memorandum Informacyjnym:

(i) Rozdziat VI—- Dane o poreczycielu,
(ii) Rozdziat VIII — Zatgczniki: Statut Poreczyciela

Osobami dziatajgcymi w imieniu Spotki sa:

(i) William Dmytro Buba Prezes Zarzadu
(i) Stephen Suske Wiceprezes Zarzadu

Sposdb reprezentacji Spoétki Polski Solar S.A.:

Do sktadania oswiadczen w imieniu Spétki oraz reprezentowania jej na zewnatrz uprawniony
jest kazdy cztonek zarzadu spotki samodzielnie.

Oswiadczenie osob dziatajgcych w imieniu Polski Solar S.A.
stosownie do Rozporzgdzenia w sprawie Memorandum Informacyjnego

Polski Solar S.A. z siedzibg we Wroctawiu, Polska, bedqc odpowiedzialng za zakres informacji
wskazany powyzej zamieszczonych w Memorandum Informacyjnym, niniejszym osSwiadcza, Ze
zgodnie z jej najlepszq wiedzq i przy dofoZeniu nalezytej starannosci, by zapewnic taki stan,
informacje zawarte w Memorandum sq prawdziwe, rzetelne i zgodne ze stanem faktycznym i ze
w Memorandum nie pominieto niczego, co mogtoby wptyngc na jego znaczenie.
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IV. DANE O EMISII

Obligacje oferowane na podstawie niniejszego Memorandum s3 oferowane w trybie oferty
publicznej w rozumieniu art. 3 ust. 1 Ustawy o Ofercie Publicznej i w sposéb wskazany w art. 7 ust. 9
tej ustawy. Zgodnie z art. 41 ust. 1 Ustawy o Ofercie Publicznej, w przypadkach, o ktérych mowa
w art. 7 ust. 9 tej ustawy, Emitent udostepnia do publicznej wiadomosci Memorandum Informacyjne.
Tres¢ Memorandum nie wymaga zatwierdzenia przez Komisje Nadzoru Finansowego.

Oferujacym Obligacje jest Polski Dom Maklerski S.A. z siedzibg w Warszawie.

Obligacja jest papierem wartosciowym emitowanym w serii, zgodnie zart. 8 ust. 1 Ustawy
o obligacjach nie majgcym formy dokumentu, na okaziciela, na podstawie ktérego Emitent stwierdza,
ze jest dtuznikiem Obligatariusza i zobowigzuje sie wobec niego nieodwotalnie i bezwarunkowo do
spetnienia $wiadczenia pienieznego polegajacego na zaptacie wartosci nominalnej Obligacji i odsetek
na zasadach i w terminach okreslonych w pkt. 3.1 niniejszego Memorandum.

Prawa wynikajace z Obligacji powstajg z chwilg dokonania po raz pierwszy zapisu Obligacji
w Ewidencji w rozumieniu 8 ust. 1 Ustawy o obligacjach. Ewidencja dla Obligacji serii B prowadzona
bedzie przez Polski Dom Maklerski S.A. z siedzibg w Warszawie.

Emitent nie zamierza wprowadzac¢ Obligacji na Rynek ASO Catalyst, co kazdorazowy Inwestor lub
Obligatariusz przyjmuje do wiadomosci, a nabywajgc Obligacje wyraza na to zgode.

1. SzCzZEGOLOWE OKRESLENIE RODZAJOW, LICZBY ORAZ tACZNEJ WARTOSCI EMITOWANYCH PAPIEROW WARTOSCIOWYCH Z
WYSZCZEGOLNIENIEM RODZAJOW UPRZYWILEJOWANIA, WSZELKICH OGRANICZEN CO DO PRZENOSZENIA PRAW Z PAPIEROW
WARTOSCIOWYCH ORAZ ZABEZPIECZEN LUB SWIADCZEN DODATKOWYCH

Przedmiotem oferty Obligacji serii B jest 6.500 (stownie: szes$¢ tysiecy pieéset) Obligacji na
okaziciela serii B kazda, o wartosci nominalnej 1.000 zt (stownie: tysigc ztotych) kazda.

Wartos¢ nominalna jednej Obligacji: 1.000,00 zt
taczna wartos¢ nominalna Obligacji: 6.500.000,00 zt
Cena emisyjna jednej Obligacji: 1.000,00 zt
taczna cena emisyjna Obligacji: 6.500.000,00 zt

Oferta Obligacji nie jest podzielona na transze.
Obligacje serii B nie inkorporujg zadnych uprzywilejowan.

Poza sSwiadczeniami polegajacymi na wyptacie Odsetek oraz wypfacie wartosci nominalnej
Obligacji przedstawionych do wykupu, z Obligacjami serii B nie sg zwigzane zadne dodatkowe
Swiadczenia.

Obligacje serii B sg zabezpieczone.

Zbywalnos¢ Obligacji serii B nie jest ograniczona.

2. OKRESLENIE PODSTAWY PRAWNEJ EMISJI PAPIEROW WARTOSCIOWYCH

Podstawg prawng emisji Obligacji jest Ustawa o obligacjach oraz uchwata nr 1/19/06/2017
Zarzadu Spotki z dnia 19 czerwca 2017 r. w sprawie emisji Obligacji serii B.
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2.1. Organ lub osoby uprawnione do podjecia decyzji o emisji obligacji

Organem uprawnionym do podjecia decyzji o emisji Obligacji jest Zarzad Spotki.

2.2. Datyiformy podjecia decyzji o emisji obligacji, z przytoczeniem jej tresci

Obligacje serii B emitowane sg na podstawie Uchwaty nr 1/19/06/2017 Zarzadu Spétki z dnia 19
czerwca 2017 r. w sprawie emisji Obligacji serii B.

Uchwata nr 1/19/06/2017

Zarzadu Polski Solar Holding Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig z siedzibg we Wroctawiu
z dnia 19 czerwca 2017 roku

w sprawie emisji obligacji serii B

Zarzad Polski Solar Holding Sp. z o0.0. (dalej: ,Spdtka”, ,Emitent”) dziatajgc na podstawie art. 2 ust. 1
Ustawy z dnia 15 stycznia 2015 r. o obligacjach (Dz. U. z 2015 r. poz. 238) (dalej: ,Ustawa o
obligacjach”) oraz ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania
instrumentow finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz o spoétkach publicznych (t.j. Dz.
U.z 2013 r. poz. 1382) (dalej: ,,Ustawa o Ofercie”) uchwala, co nastepuje:

§ 1. Emisja obligaciji.

1. Spodtka wyemituje od 1.000 (jeden tysigc) do 6.500 (sze$¢ tysiecy piecset) sztuk obligacji
zwyktych na okaziciela serii B o wartosci nominalnej 1.000,00 (jeden tysigc) ztotych kazda
i o tgcznej wartosci nominalnej od 1.000.000 (jeden milion) ztotych do 6.500.000 (szes¢
miliondw piecéset tysiecy) ztotych (,,Obligacje serii B”).

Cena emisyjna jednej Obligacji serii B bedzie rowna jej wartosci nominalne;.

Oprocentowanie Obligacji serii B w stosunku do ich wartosci nominalnej bedzie state i bedzie
wynosito 8,5% (osiem i pie¢ dziesigtych procent) w skali roku.

Oprocentowanie wyptacane bedzie co 3 (trzy) miesigce.

5. Spodtka wykupi Obligacje serii B w terminie 24 (dwudziestu czterech) miesiecy od dnia ich
przydziatu po ich wartosci nominalnej, z zastrzezeniem prawa Spotki i Obligatariuszy do
wczesniejszego wykupu Obligacji.

6. Obligacje serii B zostang zabezpieczone. Zabezpieczenie zostanie dokonane poprzez zastaw
rejestrowy na udziatach Emitenta oraz na mieniu ruchomym wchodzacym w sktad
przedsiebiorstwa Emitenta, a takze na wierzytelnosciach Emitenta z zyskdéw z udziatow
w spoétkach zaleznych. Zabezpieczeniem bedzie réwniez cesja wierzytelnosci Emitenta
z przysztych uméw sprzedazy energii. Ponadto, emisja Obligacji serii B zostanie poreczona
przez Polski Solar Spotka Akcyjna, jedynego udziatowca Spdtki, ktéra w zwigzku z poreczeniem
dobrowolnie podda sie egzekucji w trybie Art. 777 kodeksu postepowania cywilnego oraz
poprzez ztozenie przez Emitenta oswiadczenia o poddaniu sie egzekucji w trybie art. 777 § 1
pkt 5 KPC co do zobowigzan pienieznych Emitenta, ktére bedg wynikac z Obligacji serii B.

7. Szczegdtowe warunki emisji Obligacji w tym terminy i sposéb sktadania zapiséw i wptat na
Obligacje, zasady przydziatu Obligacji, szczegdtowe zasady ustanowienia zabezpieczenia,
zasady wyptaty odsetek oraz wykupu Obligacji okreSlone zostang przez Zarzad Spotki
w warunkach emisji Obligacji (dalej: ,Warunki emisji”). Warunki emisji Obligacji bedg stanowity
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integralny element tresci memorandum informacyjnego, o ktérym mowa w § 2 niniejszej
Uchwaty.

8. Obligacje nie bedg miaty formy dokumentu i zostang zapisane w ewidencji prowadzonej przez
wybrang spotke inwestycyjna.

9. Obligacje emitowane sg zgodnie z prawem polskim i wszelkie stosunki prawne z nich
wynikajgce podlegac bedg prawu polskiemu.

§ 2. Oferta.

1. Obligacje beda oferowane w trybie art. 33 pkt. 1) Ustawy o obligacjach, tj. w trybie oferty
publicznej, o ktéorej mowa w art. 3 Ustawy o Ofercie i w sposéb wskazany w art. 7 ust. 9
Ustawy o Ofercie. Dokumentem zawierajgcym informacje o Obligacjach, ich ofercie i
Emitencie bedzie memorandum informacyjne sporzadzone zgodnie z art. 41 ust. 1 Ustawy o
Ofercie. Oferowanie Obligacji nastgpi za posrednictwem spotki inwestycyjnej.

2. Oferta Obligacji serii B dojdzie do skutku, jesli w terminach okreslonych w Warunkach Emisji
zostanie prawidtowo subskrybowanych i optaconych co najmniej 1.000 (jeden tysigc) Obligacji
serii B.

§ 3. Postanowienia koncowe

Niniejsza Uchwata wchodzi w zycie z chwilg jej podjecia.

3. WSKAZANIE WSZELKICH PRAW | OBOWIAZKOW Z OFEROWANYCH PAPIEROW WARTOSCIOWYCH
Obligacje uprawniajg do nastepujgcych swiadczen:

(i) Swiadczenia pienieznego polegajacego na zaptacie kwoty odsetek na warunkach
podanych ponizej,

(i)  swiadczenia pienieznego polegajacego na wykupie Obligacji — zaptacie kwoty
odpowiadajgcej wartosci nominalnej Obligacji na warunkach i w terminach
okreslonych ponizej, albo swiadczenia pienieznego polegajgcego na przedterminowym
wykupie Obligacji na warunkach i terminach okreslonych ponizej i w pkt 8 Rozdziatu Il
niniejszego Memorandum.

Prawa wynikajgce z Obligacji powstajg z chwilg pierwszego zapisania Obligacji w Ewidencji,
prowadzone] przez wybrang przez Spétke firme inwestycyjng — Polski Dom Maklerski S.A.
Pierwszy zapis w Ewidencji zostanie dokonany niezwtocznie po dokonaniu przydziatu Obligacji
przez Zarzad.

Obstuga swiadczern wynikajgcych z Obligacji serii B prowadzona bedzie przez Polski Dom
Maklerski S.A. i nastepowaé bedzie na rachunki bankowe Obligatariuszy wskazane w tresci
zapisu, a w przypadku ich pdziniejszej zmiany — na rachunki bankowe wskazane przez
Obligatariusza w sposéb odpowiadajgcy zasadom stosowanym przez podmiot prowadzacy
Ewidencje. Za chwile spetnienia swiadczenia pienieznego z tytutu Obligacji przyjmuje sie chwile
uznania rachunku bankowego Obligatariusza kwotg danego $wiadczenia pienieznego.
Przenoszenie witasnos$ci Obligacji bedzie sie odbywaé zgodnie z regulacjami podmiotu
prowadzacego Ewidencje.
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Swiadczenia z Obligacji podlegaé beda wszelkim obowigzujacym przepisom podatkowym i innym
wtasciwym przepisom prawa polskiego.

Uprawnionymi do sSwiadczen z tytutu wyptaty odsetek bedg ci Obligatariusze, ktorzy beda
posiadali Obligacje w Dniu Ustalenia Praw, a uprawnionymi do $wiadczen z tytutu wykupu
Obligacji bedg ci Obligatariusze, ktérzy bedg posiadali Obligacje w Dniu Ustalenia Praw za ostatni
Okres Odsetkowy.

Ptatnosci bedg dokonywane w Dniu Ptatnosci Odsetek, Dniu Wykupu lub w Dniu
Przedterminowego Wykupu. Jezeli Dzien Ptatnosci Odsetek lub DziedA Wykupu lub Dzien
Przedterminowego Wykupu przypadnie w dniu niebedgcym Dniem Roboczym, datg ptatnosci
odsetek, kwoty wykupu lub kwoty przedterminowego wykupu bedzie kolejny Dzien Roboczy
przypadajacy po Dniu Ptatnosci Odsetek, po Dniu Wykupu, lub po Dniu Przedterminowego
Wykupu, przy czym Obligatariuszom nie bedzie przystugiwa¢ prawo zgdania odsetek,
odszkodowan lub jakichkolwiek innych dodatkowych ptatnosci.

W przypadku opdzinienia w pfatnosci z tytutu swiadczen z Obligacji z winy Emitenta,
Obligatariusze bedg uprawnieni do otrzymania od Emitenta odsetek ustawowych za kazdy dzien
opdznienia.

W razie przekazania przez Emitenta Srodkéw pienieznych w wysokosci niewystarczajgcej na

petne pokrycie zobowigzan z Obligacji naleznos$ci Obligatariuszy zostang pokryte ze Srodkéw
przekazanych proporcjonalnie do liczby posiadanych Obligacji w nastepujgcej kolejnosci:

(i) odsetki z tytutu opdznienia Emitenta w spetnieniu Swiadczen z Obligacji;
(i)  odsetki;
(iii)  warto$¢ nominalna.

W przypadkach niezaleznych od Emitenta, ktére uniemozliwig spetnienie swiadczen pienieznych
z Obligacji zgodnie z okreslonymi zasadami i w terminach, w szczegdlnosci w przypadku zmian
przepiséw stosownych ustaw lub w przypadku, w ktérym ustanowione zostang dodatkowe dni
wolne od pracy, Emitent ustali inne dni ustalenia praw do swiadczen z Obligacji w taki sposéb,
aby nowe terminy byty w jak najwiekszym stopniu zblizone do termindw, ktére ulegng zmianie.

Wyptata $wiadczernn naleznych Obligatariuszowi podlega¢ bedzie wszelkim obowigzujgcym
przepisom podatkowym i innym wtasciwym przepisom prawa polskiego.

Wszelkie swiadczenia pieniezne wynikajace z Obligacji bedg wyptacane przez Emitenta w ztotych
polskich.

Z Obligacjami nie sg zwigzane zadne $wiadczenia niepieniezne.

Zbywalnos¢ Obligacji jest nieograniczona.

Za zobowigzania wynikajgce z Obligacji Spétka odpowiada catym swoim majgtkiem.
Termin przedawnienia roszczen z tytutu Obligacji wynosi 10 (dziesie¢) lat.

Zgodnie z art. 74 ust. 2 Ustawy o obligacjach, jezeli Emitent jest w zwtoce z wykonaniem
w terminie, w catosci lub czesci, zobowigzan wynikajgcych z Obligacji, Obligacje podlegajg, na
zadanie Obligatariusza, natychmiastowemu wykupowi. Obligatariusz moze zgda¢ wykupu
obligacji rowniez w przypadku niezawinionego przez Emitenta opdznienia nie krétszego niz 3
dni.
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Stosownie do art. 74 ust. 3 Ustawy o obligacjach, jezeli Emitent nie ustanowit zabezpieczen
w terminach wskazanych w pkt 15.2.2 Warunkéw Emisji Obligacje podlegajg, na Zzadanie
Obligatariusza, natychmiastowemu wykupowi.

Zgodnie zart. 74 ust. 5 Ustawy o obligacjach w przypadku likwidacji Emitenta Obligacje
podlegajg natychmiastowemu wykupowi z dniem otwarcia likwidacji, chociazby nie nastgpit
jeszcze Dzient Wykupu.

Obligatariusz ma prawo do zadania przedterminowego wykupu wszystkich lub czesci
posiadanych przez siebie Obligacji, a Emitent zobowigzany jest dokonaé przedterminowego
wykupu tych Obligacji takze w innych przypadkach wskazanych w pkt. 8 w Rozdziale IV
niniejszego Memorandum.

Emitent zobowigzuje sie do dokonania, na zadanie zainteresowanych Obligatariuszy,
czesciowego przedterminowego Wykupu Obligacji, w dniu nastepujagcym po uptywie roku od
Dnia Emisji tj. w dniu 10 lipca 2018 r. CzeSciowym Przedterminowym Wykupem na Zzadanie
Obligatariuszy objetych bedzie maksymalnie 20% wszystkich wyemitowanych Obligacji.

Emitent jest uprawniony do Przedterminowego Wykupu Obligacji w przypadkach wskazanych w
pkt 8.3 w Rozdziale IV niniejszego Memorandum.

Spétka moze nabywac Obligacje wiasne jedynie w celu ich umorzenia. Spétka nie moze nabywac
wtasnych Obligacji po uptywie terminu do spetnienia wszystkich zobowigzan z Obligacji
okreslonych w Memorandum. Spétka bedaca w zwtoce z realizacjg zobowigzan z Obligacji nie
moze nabywac wtasnych Obligacji.

3.1. Warunki wyptaty oprocentowania

Posiadaczom Obligacji bedg wyptacane co kwartat Odsetki w statej wysokosci 8,5% (osiem i piec
dziesigtych procent) w stosunku rocznym.

Wysokos¢ odsetek dla jednej Obligacji bedzie ustalona zgodnie ze wzorem:

) liczba dni w danym Okresie Odsetkowym
Odsetki = 8,5% - 365 - 1.000 zt

po zaokragleniu wyniku tego obliczenia do 1 (jednego) grosza, przy czym pot grosza bedzie
zaokraglone w gore.

Wysokos¢ odsetek bedzie obliczona na podstawie rzeczywistej liczby dni w Okresie Odsetkowym
i przy zatozeniu 365 dni w roku.

Pierwszy Okres Odsetkowy rozpoczyna sie w Dniu Emisji (facznie z tym dniem), tj. 10 lipca
2017 r. ikonczy 10 pazdziernika 2017 r. (z wytgczeniem tego dnia). Kazdy kolejny Okres
Odsetkowy rozpoczyna sie w dniu zakonczenia poprzedniego Okresu Odsetkowego (wtgcznie z
tym dniem) i konczy w ostatnim dniu Okresu Odsetkowego (z wytgczeniem tego dnia). Obligacje
beda oprocentowane poczawszy od Dnia Emisji (wtgcznie) do ostatniego dnia ostatniego Okresu
Odsetkowego (z wytgczeniem tego dnia).

Dzien ustalenia prawa do otrzymania przez Obligatariusza swiadczen z tytutu wyptaty odsetek
przypadaé bedzie na 6 (sze$¢) Dni Roboczych przed ostatnim dniem kazdego Okresu
Odsetkowego, przy czym w przypadku pierwszego Okresu Odsetkowego bedzie to dzien nie
wczesniejszy, niz dzien utworzenia Ewidencji.

Terminarz ptatnosci odsetek
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Nr Okresu Oc'l)::tzl(ac::vlz-:(g):/r;:‘eﬁ Koniec Okresu Dzien Ptatnosci Data Ustalenia Praw Liczzfe:;: w
Odsetkowego Emisji Odsetkowego | Odsetek/Wykupu | Do Odsetek/Wykupu odsetkowym

I 10-07-2017 10-10-2017 10-10-2017 02-10-2017 92

n 10-10-2017 10-01-2018 10-01-2018 02-01-2018 92

n 10-01-2018 10-04-2018 10-04-2018 30-03-2018 90

v 10-04-2018 10-07-2018 10-07-2018 02-07-2018 91

v 10-07-2018 10-10-2018 10-10-2018 02-10-2018 92

vi 10-10-2018 10-01-2019 10-01-2019 02-01-2019 92

Vil 10-01-2019 10-04-2019 10-04-2019 02-04-2019 90

v 10-04-2019 10-07-2019 10-07-2019 02-07-2019 91

3.2.  Warunki wykupu Obligacji

Kazda Obligacja zostanie wykupiona przez Emitenta w Dniu Wykupu — 10 lipca 2019 roku
poprzez wyptate Obligatariuszom kwoty w wysokosci réwnej iloczynowi liczby Obligacji danego
Obligatariusza oraz wartosci nominalnej jednej Obligacji, tj. 1.000,00 zt (jeden tysigc ztotych) za
kazda Obligacje, powiekszonej o naliczone Odsetki za ostatni Okres Odsetkowy.

Podstawg naliczenia i spetnienia swiadczenia bedzie liczba Obligacji zapisanych w Ewidencji
prowadzonej przez firme inwestycyjng z uptywem Dnia Ustalenia Prawa do otrzymania
Swiadczenia z tytutu Wykupu, przypadajgcego na 6 (stownie: szes¢) Dni Roboczych przed Dniem
Wykupu.

Wykupione Obligacje podlegajg umorzeniu z chwilg wykupu.

Wykup Obligacji nastgpi za posrednictwem firmy inwestycyjnej prowadzacej Ewidencje na
rachunki bankowe Obligatariuszy wskazane w Formularzach Zapisu, a w przypadku ich
pozniejszej zmiany — na rachunki bankowe wskazane przez Obligatariusza w sposdb
odpowiadajgcy zasadom stosowanym przez podmiot prowadzacy Ewidencje. Za chwile
spetnienia Swiadczenia pienieznego z tytutu wykupu Obligacji przyjmuje sie chwile uznania
rachunku bankowego Obligatariusza kwotg réwng iloczynowi liczby Obligacji danego
Obligatariusza oraz wartosci nominalnej jednej Obligacji, powiekszong o naliczone Odsetki za
ostatni Okres Odsetkowy.

Emitent dopuszcza mozliwos¢ zaliczenia wierzytelnosci Obligatariusza z tytutu wykupu Obligac;ji
na poczet ceny nabycia obligacji nowej emisji Emitenta, o ile warunki nowej emisji beda
przewidywac takie rozwigzanie.

Warunki oraz terminy przedterminowego wykupu zostaty okreslone w pkt 8 Rozdziatu IV
niniejszego Memorandum.

3.3. Przekazanie srodkow z Emisji do Emitenta

Srodki pieniezne pozyskane z emisji Obligacji zostang przekazane Emitentowi po dokonaniu
przydziatu Obligacji i otrzymaniu przez Oferujgcego podpisanej uchwaty o przydziale.

4. OKRESLENIE RODZAJU, ZAKRESU, FORMY | PRZEDMIOTU ZABEZPIECZEN

Obligacje beda obligacjami zabezpieczonymi w rozumieniu art. 28 ust. 2 Ustawy o Obligacjach.
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Wierzytelnosci Obligatariuszy wynikajgce z Obligacji zostang zabezpieczone poprzez
ustanowienie na rzecz Administratora Zastawu, dziatajgcego w imieniu wiasnym, lecz na
rachunek Obligatariuszy, zabezpieczenia w zastawu rejestrowego na udziatach Emitenta oraz na
mieniu ruchomym wchodzacym w sktad przedsiebiorstwa Emitenta, a takie na
wierzytelnosciach Emitenta z zyskéw z udziatéw w spoétkach zaleznych oraz poreczenia Polski
Solar S.A. Zabezpieczeniem bedzie réwniez cesja wierzytelnosci Emitenta z przysztych
kontraktéw na sprzedaz energii, zawarta przez Emitenta z Administratorem Zastawu,
dziatajgcego w imieniu wtasnym, lecz na rachunek Obligatariuszy w formie aktu notarialnego.

Zabezpieczeniem emisji jest zastaw rejestrowy na 300 (stownie: trzystu) udziatach w Polski Solar
Holding Spodtka z ograniczong odpowiedzialnoscig, o wartosci nominalnej 50 zt (stownie:
piec¢dziesigt ztotych) kazdy, co stanowi 100% w kapitale zakladowym Emitenta oraz na mieniu
ruchomym wchodzgcym w sktad przedsiebiorstwa Emitenta, a takze na wierzytelnos$ciach
Emitenta z zyskéw z udziatéw w spodtkach zaleznych.

Wartos¢ Przedmiotu Zastawu, zgodnie ze sporzgdzonym przez Ground Frost sp. z 0.0. z siedzibg
w Warszawie, przy ul. Targowej 20A, 03-731 Warszawa, wpisang do rejestru przedsiebiorcow
prowadzonego przez Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy w Warszawie, Xlll Wydziat Gospodarczy
Krajowego Rejestru Sadowego pod numerem KRS 0000426173, NIP 5242752249, REGON:
146195950, kapitat zaktadowy w wysokosci 5.000,00 zt, raportem z wyceny na dzien 19 czerwca
2017 r., zostata okreslona na 23.290.090 zt (stownie: dwadziescia trzy miliony dwiescie
dziewieddziesiat tysiecy dziewiecédziesigt ztotych).

Powierzajgc sporzadzenie wyceny Ground Frost sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie, kierowano sie
jej dtugoletnim doswiadczeniem z obszaru badania sprawozdan finansowych, doradztwa
biznesowego, w tym kwalifikacjami cztonkdw zespotu potwierdzonymi realizacjg szeregu prac
zwigzanych z wyceng spotek kapitatowych, rzeczowych aktywéw trwatych, wartosci
niematerialnych i prawnych oraz innych sktadnikdw bilansowych i pozabilansowych, a takze
wycen portfeli wierzytelnosci oraz renoma i uznaniem jakim cieszg sie w Srodowisku biegtych
rewidentow i na rynku kapitatowym.

Emitent zobowigzuje sie, ze zastaw rejestrowy na Przedmiocie Zastawu zostanie ustanowiony do
dnia 30 wrzednia 2017 r., przez co rozumie sie wydanie do tego dnia przez witasciwy sad
rejonowy postanowienia o wpisie zastawu na Przedmiocie Zastawu do rejestru zastawow.

Emitent zobowigzuje sie do zawarcia do dnia 31 lipca 2017 r. z Administratorem Zastawu umowy
cesji wszystkich wierzytelnosci Emitenta z przysztych uméw sprzedazy energii w formie aktu
notarialnego.

Ponadto, wierzytelnosci wynikajgce z Obligacji zostang poreczone przez Polski Solar Spétka
Akcyjna w formie umowy poreczenia, jedynego udziatowca Spodtki, ktéra w zwigzku z
poreczeniem dobrowolnie podda sie egzekucji w trybie Art. 777 kodeksu postepowania
cywilnego. Umowa poreczenia wierzytelnosci z Obligacji zostanie zawarta do 31 lipca 207 r. i
dostepna bedzie w siedzibie Spéfki.

Ewidencja Obligacji zostanie utworzona, a zatem prawa z Obligacji powstang, przed
ustanowieniem zabezpieczen, niezwtocznie po przydziale Obligacji.

W przypadku niedotrzymania terminu 30 wrzesnia 2017 r. w odniesieniu do ustanowienia
Zabezpieczenia, Obligacje bedg podlegaty natychmiastowemu wykupowi na zadanie
Obligatariusza.
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Emitent podda sie egzekucji w trybie art. 777 § 1 pkt 5 KPC, co do zobowigzan pienieznych
Emitenta, ktore bedg wynikaé¢ z Obligacji, tj. zobowigzania do zaptaty Odsetek od Obligacji i
naleznosci z tytutu wykupu Obligacji, do kwoty wartosci nominalnej z tytutu wszystkich
emitowanych Obligacji powiekszonej o Odsetki od wszystkich emitowanych Obligacji, ztozone w
formie aktu notarialnego na rzecz Obligatariuszy oraz Administratora Zastawu.

W terminie do dnia 30 wrzesnia 2017 r., Emitent ztozy przed notariuszem, oswiadczenie w
formie aktu notarialnego o poddaniu sie egzekucji w trybie art. 777 § 1 pkt 5 Kodeksu
postepowania cywilnego, do kwoty stanowigcej nie mniej niz rownowartos¢ 150% (stownie: sto
piec¢dziesigt procent) wartosci nominalnej subskrybowanych Obligacji tj. kwoty nie wyzszej niz
9.750.000,- zt (stownie: dziewie¢ miliondw siedemset piecdziesigt tysiecy ztotych), co do
zobowigzan pienieznych Emitenta, ktére beda wynika¢ z Obligacji posiadanych przez
Obligatariusza, w szczegdlnosci zobowigzania do zaptaty Odsetek i wartosci nominalnej Obligacji
z tytutu wykupu Obligacji oraz wszelkich udokumentowanych kosztéw i wydatkéw poniesionych
przez Obligatariusza w zwigzku z dochodzeniem wykonania przez Emitenta zobowigzan
pienieznych z Obligacji, tacznie z odsetkami ustawowymi za opdZnienie w wykonaniu
zobowigzan z Obligacji przez Emitenta. Zdarzeniem, od ktdrego uzaleznione jest wykonanie
obowigzku objetego trescig tytutu egzekucyjnego jest wezwanie Emitenta przez Administratora
Zastawu lub Obligatariusza do zaptaty naleznej i wymagalnej sumy pienieznej, zgodnie z
Warunkami Emisji, w terminie 5 Dni Roboczych od dnia doreczenia Emitentowi takiego
wezwania, ze wskazaniem wysokosci tych kwot, przy czym wezwanie powinno mie¢ forme
pisemng i zostanie: (1) przekazane Emitentowi pocztg za pocztowym potwierdzeniem nadania,
lub (2) doreczone Emitentowi w innej formie za potwierdzeniem odbioru; dowodem doreczenia,
o ktérym mowa w pkt (1) niniejszej litery bedzie pocztowe potwierdzenie nadania przesytki
poleconej w rozumieniu art. 3 i 17 ustawy z dnia 23 listopada 2012 roku Prawo pocztowe (Dz. U.
22012 r., poz. 1529), na adres Emitenta.

Zgodnie z art. 74 ust. 3 Ustawy o Obligacjach, jezeli Emitent nie ustanowi zabezpieczen
w terminach wskazanych w Warunkach Emisji, Obligacje podlegajg, na zgdanie Obligatariusza,
natychmiastowemu wykupowi.

5. OKRESLENIE INNYCH PRAW WYNIKAJACYCH Z EMITOWANYCH LUB SPRZEDAWANYCH PAPIEROW WARTOSCIOWYCH

Z Obligacji nie wynikajg inne prawa poza wskazanymi w pkt 3 i 8 w Rozdziale IV niniejszego
Memorandum.

6. INFORMACIE O BANKU REPREZENTANCIE LUB ADMINISTRATORZE ZASTAWU, USTANOWIONYCH W ZWIAZKU Z EMISJA OBLIGAC)I

Umowa z podmiotem petnigcym funkcje Administratora Zastawu o petnienie funkcji
administratora zastawu zostata zawarta w dniu 12 czerwca 2017 r.

Funkcje Administratora Zastawu petni Kancelaria Prawna LEXTRA Wiliczkiewicz i Maciejewski sp.
k. z siedzibg we Wroctawiu, przy ul. Swidnickiej 22/41, 50-068 Wroctaw, wpisana do rejestru
przedsiebiorcéw prowadzonego przez Sad Rejonowy dla Wroctawia — Fabrycznej we Wroctawiu,
VI Wydziat gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego pod numerem KRS 0000294812, NIP:
8971736529, REGON: 020654401. Emitent moze dokonaé zmiany podmiotu petnigcego funkcje
administratora zabezpieczenia bez uzyskiwania zgody Obligatariuszy.

Administrator Zastawu, dziatajgc w imieniu wtasnym, ale na rachunek wszystkich Obligatariuszy
jest upowazniony do zastosowania wybranych przez siebie srodkdw majacych na celu ochrone
prawa Obligatariuszy wynikajacych z Warunkéw Emisji oraz zawartych uméw z Emitentem.
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Umowa z podmiotem petnigcym funkcje Administratora Zastawu szczegdétowo okreslajgca
zasady wykonywania tej funkcji stanowi Zatgcznik nr 6 do niniejszego Memorandum.

SZCZEGOLOWE INFORMACIE O PIERWSZENSTWIE W SPLACIE ZOBOWIAZAN WYNIKAJACYCH Z PAPIEROW WARTOSCIOWYCH
PRZED INNYMI ZOBOWIAZANIAMI EMITENTA

Z Obligacji nie wynikajg uprawnienia do pierwszenstwa w sptacie przed innymi zobowigzaniami
Emitenta.

INFORMACJE O WARUNKACH | SYTUACJACH, W KTORYCH EMITENT MA PRAWO ALBO JEST ZOBOWIAZANY DO WCZESNIEISZEGO
WYKUPU PAPIEROW WARTOSCIOWYCH, JAK ROWNIEZ INFORMACIE O SYTUACJACH | WARUNKACH, PO SPEENIENIU KTORYCH
POSIADACZ PAPIERU WARTOSCIOWEGO UZYSKA PRAWO DO WCZESNIEJSZEGO WYKUPU PAPIERU WARTOSCIOWEGO PRZEZ
EMITENTA

Emitent jest uprawniony do wczesniejszego wykupu Obligacji w przypadku okreslonym w pkt 8.3
ponizej.

Emitent jest zobowigzany do wczeséniejszego wykupu Obligacji, a Obligatariusz uzyskuje prawo
do wczesniejszego wykupu Obligacji w przypadku: (i) zgdania przedterminowego wykupu
ztozonego przez Obligatariusza, w sytuacjach oraz na warunkach okreslonych w pkt 8.2 i 8.3
ponizej, oraz (ii) niezaleznie od zadania Obligatariuszy, gdy Obligacje podlegaja
natychmiastowemu wykupowi z mocy Ustawy o Obligacjach w sytuacjach i na warunkach
wskazanych w pkt 8.1 ponizej.

8.1 Przedterminowy wykup Obligacji z mocy ustawy

Zgodnie zart. 74 ust. 5 Ustawy o Obligacjach w przypadku likwidacji Emitenta Obligacje
podlegajg natychmiastowemu wykupowi z dniem otwarcia likwidacji, chociazby nie nastgpit
jeszcze Dzienn Wykupu.

Ponadto, zgodnie z art. 74 ust. 4 Ustawy o Obligacjach, w przypadku potgczenia Emitenta z
innym podmiotem, jego podziatu lub przeksztatcenia formy prawnej, Obligacje podlegaja
natychmiastowemu wykupowi, jezeli podmiot, ktéry wstgpit w obowigzki Emitenta z tytutu
Obligacji, zgodnie z Ustawg o Obligacjach nie posiada uprawnien do ich emitowania.

Kwota na jedng Obligacje, w jakiej Obligacje podlegajg wykupowi w powyzszych przypadkach,
rowna bedzie:
(i) wartosci nominalnej jednej Obligacji oraz

(i) wartosci pozostatych do zaptaty Odsetek naliczonych do dnia, w ktérym kwota srodkow
z tytutu przedterminowego wykupu Obligacji stata sie wymagalna z mocy prawa.

8.2 Przedterminowy wykup Obligacji na Zzgdanie Obligatariusza

1) Zgodnie z art. 74 ust. 2 Ustawy o Obligacjach, jezeli Emitent jest w zwtoce z wykonaniem
w terminie, w catosci lub czesci, zobowigzan wynikajgcych z Obligacji, Obligacje podlegaja,
na zgdanie Obligatariusza, natychmiastowemu wykupowi. Obligatariusz moze zgda¢ wykupu
obligacji rdwniez w przypadku niezawinionego przez Emitenta opdznienia nie krétszego niz 3
(trzy) dni.

2) Zgodnie z art. 74 ust. 3 Ustawy o Obligacjach, jezeli Emitent nie ustanowi zabezpieczen
w terminach wskazanych w Warunkach Emisji:
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- do dnia 30 wrzesnia 2017 r. wydanie przez wiasciwy sad postanowienia o wpisie
zastawow do rejestru zastawdw rejestrowych oraz ztozenie przez Emitenta i odrebnie
przez Polski Solar S.A. przed notariuszem oswiadczenia o poddaniu sie egzekucji w trybie
art. 777 § 1 pkt 5 KPC,

- dodnia 31 lipca 2017 r. podpisanie z Polski Solar S.A. umowy poreczenia wierzytelnosci,

- do dnia 31 lipca 2017 r. podpisanie z Administratorem zastawu umowy cesji
wierzytelnosci z uméw sprzedazy energii w formie aktu notarialnego,

Obligacje podlegajg, na zadanie Obligatariusza, natychmiastowemu wykupowi.

Zadanie przedterminowego wykupu jest sktadane przez Obligatariusza w formie pisemnej na
adres Emitenta w dowolnym terminie po wystgpieniu okolicznosci, o ktérych mowa w pkt 1) i 2)
powyzej.

Zaleca sie Obligatariuszom uprzedni kontakt z podmiotem prowadzacym Ewidencje w celu
ustalenia wtasciwej procedury i szczegétéw postepowania w zakresie sktadania zgdania
Przedterminowego Wykupu, zwtaszcza w kwestii zablokowania mozliwosci przenoszenia
wtasnosci Obligacji z rachunku papieréw wartosciowych (albo w ramach Ewidencji) oraz w celu
wydania przez odpowiedni podmiot stosownego zaswiadczenia potwierdzajacego wtasnosc
Obligacji.

Kwota na jedng Obligacje, w jakiej Obligacje podlegajg wykupowi w wyniku realizacji zgdania
przez Obligatariusza przedterminowego wykupu rowna bedzie:

(i) wartosci nominalnej jednej Obligacji, oraz

(i)  wartosci pozostatych do zaptaty Odsetek naliczonych do dnia, w ktérym kwota
Srodkow z tytutu przedterminowego wykupu Obligacji stata sie wymagalna zgodnie z
zadaniem przedterminowego wykupu ztozonym przez Obligatariusza.

8.3. Czesciowy Przedterminowy Wykup na Zqdanie Obligatariusza

Emitent zobowigzuje sie do dokonania, na zZadanie zainteresowanych Obligatariuszy,
czesciowego przedterminowego Wykupu Obligacji, w dniu nastepujagcym po uptywie roku od
Dnia Emisji tj. w dniu 10 lipca 2018 r. Czesciowym Przedterminowym Wykupem na zgdanie
Obligatariuszy objetych bedzie maksymalnie 20% wszystkich wyemitowanych Obligacji.
Obligatariusze zainteresowani udziatem w Cze$Sciowym Przedterminowym Wykupem winni
ztozy¢ Emitentowi pisemne zgdanie Czesciowego Przedterminowego Wykupu w okresie od 10
maja do 11 czerwca 2018 r., wskazujgc w nim liczbe Obligacji, ktérej wykupienia przez Emitenta

zadaja.
Emitent dokona Czesciowego Przedterminowego Wykupu Obligacji w liczbie wskazanej w

zadaniu ztozonym przez Obligatariusza nie wiekszej jednak niz posiadanej przez niego w dniu 2
lipca 2018 r.

W przypadku, jesli tgczna liczba Obligacji objetych zgdaniami Czesciowego Przedterminowego
Wykupu bedzie wyzsza niz 20% liczby wszystkich wyemitowanych Obligacji, Emitent dokona
proporcjonalnej redukcji Obligacji objetych zgdaniami. Czesci utamkowe Obligacji nie beda
wykupywane. Obligacje nie wykupione w wyniku zaokraglen w dét zostang wykupione kolejno
od tych Obligatariuszy, ktdrzy zgdali Czesciowego Przedterminowego Wykupi najwiekszej liczby
Obligacji. W przypadku réwnej ilosci Obligacji objetych zgdaniami, Obligacje zostang wykupione
w kolejnosci ztozone byty zgdania Czesciowego Przedterminowego Wykupu Obligacje. Podstawg
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naliczenia i spetnienia Swiadczenia bedzie liczba Obligacji w Ewidencji posiadana przez
Obligatariusza z uptywem dnia 2 lipca 2018 r.

Cze$ciowy Przedterminowy Wykup Obligacji bedzie odbywat sie po wartosci nominalnej
Obligacji. Realizujagc Czesciowy Przedterminowy Wykup Obligacji, Emitent wyptaci naroste
odsetki od Obligacji.

8.4 Przedterminowy wykup Obligacji na zgdanie Emitenta

Emitent ma prawo dokonac¢ przedterminowego wykupu wszystkich lub czesci Obligacji na wiasne
zadanie w dowolnym terminie, z zastrzezeniem ponizszych postanowien.

Zawiadomienie o zadaniu Przedterminowego Wykupu Obligacji wraz ze wskazaniem Dnia
Przedterminowego Wykupu zostanie przestane przez Emitenta listem poleconym na adres
Obligatariusza za posrednictwem firmy inwestycyjnej prowadzacej Ewidencje nie pdzniej niz na
20 (dwadziescia) Dni Roboczych przed Dniem Przedterminowego Wykupu na zgdanie Emitenta.
Za wypetnienie powyzszego obowigzku uwaza sie wystanie listu poleconego.

Kwota na jedng Obligacje, w jakiej Obligacje podlegajg wykupowi w wyniku realizacji opcji
przedterminowego wykupu na zgdanie Emitenta, rowna bedzie:

(i) wartosci nominalnej jednej Obligacji,

(ii) wartosci pozostatych do zaptaty Odsetek naliczonych do dnia, w ktérym kwota srodkow
z tytutu przedterminowego wykupu Obligacji stata sie wymagalna zgodnie z zgdaniem
przedterminowego wykupu, o ktérym mowa w niniejszym punkcie 8.4, oraz

(iii) stawce 0,75% wartosci nominalnej jednej Obligacji.

8.5 Zasady przeprowadzania przedterminowego wykupu

Wykup Obligacji nastgpi za posrednictwem firmy inwestycyjnej prowadzacej Ewidencje na
rachunki bankowe Obligatariuszy wskazane w Formularzach Zapisu, a w przypadku ich
pozniejszej zmiany — na rachunki bankowe wskazane przez Obligatariuszy w sposéb
odpowiadajgcy zasadom stosowanym przez podmiot prowadzacy Ewidencje. Za chwile
spetnienia Swiadczenia pienieznego z tytutu Wykupu Obligacji przyjmuje sie chwile uznania
rachunku bakowego Obligatariusza kwotg ustalong zgodnie z pkt, odpowiednio, 8.1, 8.2, 8.3 lub
8.4 powyzej. Podstawg naliczenia i spetnienia Swiadczenia pienieznego przez Emitenta bedzie
liczba Obligacji zapisana w Ewidencji na rzecz danego Obligatariusza.

Z chwilg przedterminowego wykupu Obligacje objete przedterminowym wykupem ulegaja
umorzeniu.

9. WSKAZANIE ZRODEt POCHODZENIA SRODKOW NA SPLATE ZOBOWIAZAN WYNIKAJACYCH Z EMITOWANYCH PAPIEROW
WARTOSCIOWYCH

Zobowigzania wynikajgce z emitowanych Obligacji beda sptacane ze srodkéw pochodzacych
z biezacej dziatalnosci Emitenta.

10. PROG DOJSCIA EMISJI DO SKUTKU

Emisja Obligacji dojdzie do skutku w przypadku subskrybowania i nalezytego opfacenia co
najmniej 1.000 (stownie: jeden tysigc) Obligacji.
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DODATKOWE INFORMACIJE DOTYCZACE OBLIGACII PRZYCHODOWYCH

Nie dotyczy. Obligacje nie sg obligacjami przychodowymi.

INFORMACIE DOTYCZACE OBLIGACJI, Z KTORYCH ZOBOWIAZANIA MAJA ZOSTAC SPLACONE ZE SRODKOW UZYSKANYCH ZE SPLATY
OKRESLONYCH WIERZYTELNOSCI LUB Z INNYCH SRODKOW UZYSKANYCH W CELU SPLATY TYCH OBLIGACII

Nie dotyczy. Obligacje nie sg Obligacjami, z ktérych zobowigzania majg zosta¢ sptacone ze
srodkdéw uzyskanych ze sptaty okreslonych wierzytelnosci lub z innych $rodkéw uzyskanych
w celu sptaty tych Obligacji.

INFORMACIE O KOSZTACH EMISJI | PRZEPROWADZENIA PUBLICZNEJ OFERTY PAPIEROW WARTOSCIOWYCH

Zarzad Emitenta szacuje koszt przygotowania i przeprowadzenia Publicznej Oferty, w tym koszty
sporzadzenia Memorandum z uwzglednieniem kosztéw doradztwa i oferowania, na okoto
550.000 zt przy zatozeniu ze zostang objete wszystkie oferowane obligacje.

INFORMACIE O ZASADACH OPODATKOWANIA DOCHODOW ZWIAZANYCH Z POSIADANIEM | OBROTEM PAPIERAMI
WARTOSCIOWYMI, W TYM WSKAZANIE PLATNIKA PODATKU

Ponizsze informacje sg oparte wytgcznie na przepisach prawa podatkowego obowigzujgcych
w Polsce w czasie przygotowywania Memorandum oraz na interpretacji tych przepiséw
wynikajgcej z praktyki organéw podatkowych i orzecznictwa saddéw administracyjnych. Na
skutek zmian legislacyjnych lub zmian w interpretacji przepiséw podatkowych, w tym na skutek
zmian w orzecznictwie sgdéw administracyjnych lub praktyce organdw podatkowych,
stwierdzenia zawarte w Memorandum mogg straci¢ aktualnosé.

Zawarte w niniejszym Memorandum informacje podatkowe nie stanowig porady prawnej ani
podatkowej, lecz majg charakter ogdlny, w sposdb selektywny przedstawiajg poszczegdlne
zagadnienia i nie uwzgledniajg wszystkich sytuacji, w jakich moze znalezé sie Inwestor.
Potencjalnym Inwestorom zaleca sie skorzystanie z pomocy 0séb i podmiotéw zajmujgcych sie
profesjonalnie doradztwem podatkowym, w celu uzyskania informacji o konsekwencjach
podatkowych wystepujacych w ich indywidualnych przypadkach.

Znajdujace sie w niniejszym punkcie 14 okreslenie ,odsetki”, jak réwniez kazde inne okreslenie,
ma takie znaczenie, jakie przypisuje mu sie na gruncie polskiego prawa podatkowego.

Podatek dochodowy

Ponizszy opis nie obejmuje specyficznych konsekwencji podatkowych majacych zastosowanie
w przypadku podmiotowych lub przedmiotowych zwolnien z podatku dochodowego (np.
dotyczacych krajowych lub zagranicznych funduszy inwestycyjnych).

Osoby fizyczne podlegajqce nieograniczonemu obowigzkowi podatkowemu w Polsce

Zgodnie z art. 3 ust. 1 Ustawy o Podatku Dochodowym od Oséb Fizycznych osoby fizyczne, jezeli
majg miejsce zamieszkania na terytorium Polski, podlegajg obowigzkowi podatkowemu od
catosci swoich dochodéw (przychoddéw) bez wzgledu na miejsce potozenia zrédet przychodéw
(nieograniczony obowigzek podatkowy). Za osobe majgcg miejsce zamieszkania na terytorium
Polski uwaza sie osobe fizyczng, ktdra: (i) posiada na terytorium Polski centrum intereséw
osobistych lub gospodarczych (osrodek intereséw zyciowych); lub (ii) przebywa na terytorium
Polski dtuzej niz 183 (sto osiemdziesigt trzy) dni w roku podatkowym. Przepisy te stosuje sie z
uwzglednieniem wtasciwych uméw o unikaniu podwdjnego opodatkowania, ktérych strong jest
Polska.
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Opodatkowanie przychodow z odsetek (dyskonta) z Obligacji

Zgodnie z art. 17 ust. 1 pkt 3 Ustawy o Podatku Dochodowym od Oséb Fizycznych odsetki
(dyskonto) od papieréw wartosciowych (w tym odsetki od Obligacji) kwalifikowane s3 jako
przychody z kapitatéw pienieznych.

W Swietle art. 30a Ustawy o Podatku Dochodowym od Osdb Fizycznych przychoddéw z odsetek
osigganych przez osoby fizyczne podlegajgce nieograniczonemu obowigzkowi podatkowemu
w Polsce nie taczy sie z przychodami z innych Zrédet, lecz opodatkowuje sie zryczattowanym
podatkiem dochodowym wynoszgcym 19% (dziewietnascie procent) przychodu.

Zgodnie z art. 41 ust. 4d Ustawy o Podatku Dochodowym od Oséb Fizycznych zryczattowany
podatek dochodowy od odsetek oraz dyskonta od papieréw wartosciowych pobierajg, jako
ptatnicy, podmioty prowadzace rachunki papieréw wartosciowych dla podatnikéw, jezeli
dochody (przychody) te zostaty uzyskane na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej i wigzg sie z
papierami wartosciowymi zapisanymi na tych rachunkach, a wypfata Swiadczenia na rzecz
podatnika nastepuje za posrednictwem tych podmiotédw. Zgodnie z art. 41 ust. 10 Ustawy o
Podatku Dochodowym od Osdb Fizycznych w przypadku wyptaty odsetek (dyskonta) z papierow
wartosciowych zapisanych na rachunkach zbiorczych ptatnikiem zryczattowanego podatku
dochodowego sg podmioty prowadzgce rachunki zbiorcze, za posrednictwem ktdrych naleznosci
z tych tytutdéw sg wyptacane. Podatek pobiera sie w dniu przekazania naleznosci z danego tytutu
do dyspozycji posiadacza rachunku zbiorczego. Tym samym to nie podatnik, lecz podmiot
prowadzacy rachunek papierow wartosciowych Ilub rachunek zbiorczy, za ktérego
posrednictwem odsetki (dyskonto) sg wyptacane, jako ptatnik, jest odpowiedzialny za rozliczenie
podatku. Zgodnie z art. 42 ust. 1 Ustawy o Podatku Dochodowym od Oséb Fizycznych, ptatnicy
przekazujg stosowne kwoty podatku na rachunek bankowy wtasciwego urzedu skarbowego w
terminie do 20 (dwudziestego) dnia miesigca nastepujacego po miesigcu, w ktérym pobrano
podatek. Zgodnie z art. 45 ust. 3b Ustawy o Podatku Dochodowym od Osdb Fizycznych, jezeli
podatek nie zostanie pobrany, osoba fizyczna jest zobowigzana do samodzielnego rozliczenia
podatku w zeznaniu rocznym, sktadanym do konca kwietnia roku nastepujgcego po roku
podatkowym.

Osoby fizyczne i podatnicy podatku dochodowego od osob prawnych podlegajgcy w Polsce
ograniczonemu obowigzkowi podatkowemu

Zgodnie z art. 3 ust. 2a Ustawy o Podatku Dochodowym od Osdéb Fizycznych osoby fizyczne,
jezeli nie majg na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej miejsca zamieszkania, podlegajg
obowigzkowi podatkowemu tylko od dochoddéw (przychoddéw) osigganych na terytorium
Rzeczypospolitej Polskiej.

Zgodnie z art. 3 ust. 2 Ustawy o Podatku Dochodowym od Oséb Prawnych podatnicy podatku
dochodowego od osdéb prawnych, jezeli nie majg na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej
siedziby lub zarzadu, podlegajg obowigzkowi podatkowemu tylko od dochoddéw, ktére osiggajg
na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej.

Opodatkowanie przychodow z odsetek (dyskonta) z Obligacji
Osoby fizyczne podlegajgce ograniczonemu obowigzkowi podatkowemu w Polsce

Zasadniczo opisane powyzej zasady opodatkowania odsetek (dyskonta) Obligacji uzyskiwanych
przez osoby fizyczne podlegajgce nieograniczonemu obowigzkowi podatkowemu w Polsce majg
rowniez zastosowanie do odsetek uzyskiwanych przez osoby fizyczne podlegajace w Polsce
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ograniczonemu obowigzkowi podatkowemu, o ile wtasciwe umowy w sprawie zapobiezenia
podwdjnemu opodatkowaniu zawarte z panstwem bedacym krajem rezydencji podatkowej
osoby fizycznej nie stanowig inacze;j.

Zastosowanie stawki podatku wynikajacej z wtasciwej umowy o unikaniu podwdjnego
opodatkowania albo niepobranie podatku zgodnie z takg umowag jest mozliwe pod warunkiem
udokumentowania miejsca siedziby podatnika dla celéw podatkowych uzyskanym od podatnika
certyfikatem rezydencji podatkowe].

Podatnicy podatku dochodowego od osob prawnych podlegajgcy ograniczonemu obowigzkowi
podatkowemu w Polsce

W przypadku podatnikéw podatku dochodowego od osdb prawnych podlegajgcych w Polsce
ograniczonemu obowigzkowi podatkowemu zgodnie z art. 21 ust. 1 pkt 1 Ustawy o Podatku
Dochodowym od Oséb Prawnych odsetki (dyskonto) od Obligacji opodatkowane beda
zryczattowanym podatkiem w wysokosci 20% (dwadziescia procent).

Opodatkowanie odptatnego zbycia Obligacji

Zgodnie z art. 17 ust.1 pkt 6 pkt a) Ustawy o Podatku Dochodowym od Osdb Fizycznych
przychody z odpfatnego zbycia Obligacji kwalifikowane sg jako przychody z kapitatow
pienieznych.

Zgodnie z art. 30b ust. 5 Ustawy o Podatku Dochodowym od Osdéb Fizycznych, dochéd z
odptatnego zbycia papierow wartosciowych (w tym Obligacji) nie podlega opodatkowaniu na
zasadach ogdlnych z zastosowaniem progresywnej stawki podatkowej, ale zgodnie z art. 30b ust.
1 Ustawy o Podatku Dochodowym od Oséb Fizycznych jest opodatkowany zryczattowanym 19-
procentowym podatkiem dochodowym. Zgodnie z art. 30b ust. 2 pkt 1 Ustawy o Podatku
Dochodowym od Osdb Fizycznych, dochdd jest obliczany jako réznica miedzy sumg przychodéw
uzyskanych z tytutu odptatnego zbycia papierow wartosciowych a kosztami uzyskania
przychoddw, obliczonymi na podstawie stosownych przepiséw Ustawy o Podatku Dochodowym
od Osdb Fizycznych. Na podstawie art. 17 ust. 2 oraz art. 19 ust. 1 Ustawy o Podatku
Dochodowym od Oséb Fizycznych, jezeli cena wyrazona w umowie bez uzasadnionej przyczyny
znacznie odbiega od wartosci rynkowej, kwote przychodu okresla organ podatkowy lub organ
kontroli skarbowej w wysokosci wartosci rynkowej.

Podatnik jest zobowigzany do samodzielnego rozliczenia podatku z tytutu zbycia obligacji, a
osoba dokonujgca wyptat nie pobiera podatku ani zaliczek na podatek. Roczne zeznanie
podatkowe podatnicy powinni sporzadzi¢ w terminie do korica kwietnia roku nastepujgcego po
roku podatkowym, na podstawie przekazanych im przez osoby fizyczne prowadzace dziatalno$¢
gospodarcza, osoby prawne i ich jednostki organizacyjne oraz jednostki organizacyjne niemajgce
osobowosci prawnej, do konca lutego roku nastepujgcego po roku podatkowym, imiennych
informacji o wysokosci osiggnietego dochodu.

Powyzszych przepisdw nie stosuje sie, jezeli odptatne zbycie obligacji nastepuje w wykonywaniu
dziatalno$ci gospodarczej. Obligacje traktowane sg jako aktywa zwigzane z prowadzong
dziatalno$cia. W takim przypadku przychody z odptatnego zbycia obligacji powinny by¢
traktowane jako przychody z prowadzonej dziatalnosci gospodarczej i opodatkowane wedtug
zasad wtasciwych dla przychodu z tego zrédta.

Podatnicy podatku dochodowego od osob prawnych podlegajgcy w Polsce nieograniczconemu
obowiqgzkowi podatkowemu
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Zgodnie z art. 3 ust. 1 Ustawy o Podatku Dochodowym od Osdb Prawnych podatnicy, jezeli majg
siedzibe lub zarzad w Polsce, podlegaja obowigzkowi podatkowemu od catosci swoich
dochoddéw, bez wzgledu na miejsce ich osiggania (nieograniczony obowigzek podatkowy).

Jesli podatnik, dziatajgc przez polski zaktad, uzyskuje przychody z tytutu odsetek (dyskonta),
przychody te s3 opodatkowane na takich samych zasadach jak w odniesieniu do podatnikow
podlegajgcych w Polsce nieograniczconemu obowigzkowi podatkowemu, pod warunkiem
udokumentowania miejsca rezydencji podatkowej podmiotu posiadajgcego ograniczony
obowigzek podatkowy przez odpowiedni certyfikat rezydencji podatkowej wydawany przez
organ podatkowy kraju, w ktérym odbiorca odsetek jest rezydentem podatkowym, i ztozenia
pisemnego oswiadczenia, ze przychody z tytutu odsetek sg przypisane do dziatalnosci tego
zaktadu.

Opisane zasady opodatkowania mogg by¢ modyfikowane przez odpowiednie postanowienia
umow o unikaniu podwadjnego opodatkowania, ktérych strong jest Polska, na podstawie ktérych
zastosowanie moze znalez¢ obnizona stawka podatku lub zwolnienie z podatku dochodowego.
Zastosowanie stawki podatku wynikajacej z wtasciwej umowy o unikaniu podwdjnego
opodatkowania albo niepobranie podatku zgodnie z takg umowg jest mozliwe pod warunkiem
udokumentowania miejsca siedziby podatnika dla celéw podatkowych uzyskanym od podatnika
certyfikatem rezydencji podatkowe].

Zgodnie z art. 26 ust. 1 Ustawy o Podatku Dochodowym od Osdéb Prawnych do poboru
zryczattowanego podatku dochodowego od odsetek oraz dyskonta od papieréw wartosciowych
zobowigzane sg podmioty dokonujgce wyptat z tych tytutdw. Zastosowanie stawki podatku
wynikajgcej z wtasciwej umowy o unikaniu podwdjnego opodatkowania albo niepobranie
podatku zgodnie z takg umowa jest mozliwe pod warunkiem udokumentowania miejsca siedziby
podatnika dla celéw podatkowych uzyskanym od podatnika certyfikatem rezydencji podatkowe;j.

Zgodnie z art. 26 ust. 2a, w przypadku gdy wyptata odsetek dokonywana jest na rzecz
podatnikdw bedgcych osobami uprawnionymi z papieréw wartosciowych zapisanych na
rachunkach zbiorczych, ktérych tozsamos$é nie zostata ptatnikowi ujawniona w trybie
przewidzianym w Ustawie o Obrocie Instrumentami Finansowymi, ptatnik pobiera podatek z
zastosowaniem stawki 20% (dwadziescia procent) od tacznej wartosci dochodéw (przychoddéw)
przekazanych przez niego na rzecz wszystkich takich podatnikow za posrednictwem posiadacza
rachunku zbiorczego. W tej sytuacji, do poboru podatku obowigzane sg podmioty prowadzgce
rachunki zbiorcze, za posrednictwem ktérych naleznos¢ jest wyptacana, a podatek pobiera sie w
dniu przekazania naleznosci z danego tytutu do dyspozycji posiadacza rachunku zbiorczego.

Zatem, podmiot dokonujacy wyptaty odsetek albo podmiot prowadzacy rachunek zbiorczy, na
ktorym zapisane sg Obligacje, jako ptatnik, jest odpowiedzialny za pobranie naleznego podatku
i przekazanie go na rachunek wtasciwego organu podatkowego do 7 (si6dmego) dnia miesigca
nastepujgcego po miesigcu, w ktdrym pobrat nalezny podatek.

Niektére podmioty powigzane ze spotkg emitujgcg Obligacje pod pewnymi warunkami
okreslonymi w Ustawie o Podatku Dochodowym od Oséb Prawnych beda opodatkowane
z zastosowaniem obnizonej 5% (pie¢ procent) stawki podatku do 30 czerwca 2013 r., a

poczawszy od 1 lipca 2013 r., bedg korzysta¢ ze zwolnienia ze zryczattowanego podatku
dochodowego od osdb prawnych.

Opodatkowanie odptatnego zbycia Obligacji
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Zasadniczo zasady opodatkowania dochoddéw z odptatnego zbycia Obligacji opisane powyiej
majg zastosowanie rowniez w przypadku dochoddéw uzyskiwanych w Polsce przez osoby fizyczne
i osoby prawne podlegajgce w Polsce ograniczconemu obowigzkowi podatkowemu, chyba ze
odpowiednie umowy w sprawie unikania podwdjnego opodatkowania przewidujg inacze;j.

Na gruncie wielu uméw o unikaniu podwdjnego opodatkowania, ktorych strong jest Polska,
dochody uzyskane z tytutu zbycia obligacji przez rezydentéw podatkowych danego panstwa nie
podlegajg opodatkowaniu w Polsce.

Podatek od spadkéw i darowizn

Zgodnie z art. 1 ust. 1 w zw. z art. 2 Ustawy o Podatku od Spadkéw i Darowizn nabycie przez
osoby fizyczne miedzy innymi w drodze dziedziczenia, zapisu zwyktego, dalszego zapisu, zapisu
windykacyjnego, polecenia testamentowego lub darowizny praw majatkowych, w tym réwniez
praw zwigzanych z posiadaniem papieréw wartosciowych, podlega opodatkowaniu podatkiem
od spadkdéw idarowizn, jezeli w chwili otwarcia spadku lub zawarcia umowy darowizny
spadkobierca lub obdarowany byt obywatelem polskim lub miat miejsce statego pobytu na
terytorium Polski lub prawa majatkowe byty wykonywane na terytorium Polski.

W sSwietle art. 7 ust. 1 Ustawy o Podatku od Spadkéw i Darowizn podstawg opodatkowania jest
co do zasady wartos$¢ nabytych rzeczy i praw majgtkowych po potraceniu dtugdéw i ciezaréw
(czysta wartosé), ustalona wedtug stanu rzeczy i praw majgtkowych w dniu nabycia i cen
rynkowych z dnia powstania obowigzku podatkowego.

Stawki podatku od spadkéw i darowizn sg rézne i zalezg od rodzaju pokrewienstwa lub
powinowactwa albo innego osobistego stosunku pomiedzy spadkobiercy i spadkodawcya albo
pomiedzy darczyncg i obdarowanym. Stopien pokrewienstwa zostaje ustalony w oparciu o art.
14 Ustawy o Podatku od Spadkéw i Darowizn.

Jesli umowa zawarta jest w formie aktu notarialnego, podatek od spadkéw i darowizn jest
pobierany i odprowadzany na rachunek wtasciwego organu podatkowego przez notariusza.

Stosownie do art. 4a ust. 1 Ustawy o Podatku od Spadkéw i Darowizn zwalnia sie od podatku
nabycie wtasnosci rzeczy lub praw majatkowych (w tym obligacji) przez matzonka, zstepnych,
wstepnych, pasierba, rodzenstwo, ojczyma i macoche, jezeli zgtoszg nabycie wtasnosci rzeczy lub
praw majatkowych wtasciwemu naczelnikowi urzedu skarbowego w terminie sze$ciu miesiecy
od dnia powstania obowigzku podatkowego, a w przypadku nabycia w drodze dziedziczenia
w terminie szesciu miesiecy od dnia uprawomocnienia sie orzeczenia sgdu stwierdzajgcego
nabycie spadku. W przypadku niespetnienia powyzszego warunku nabycie wtasnosci rzeczy lub
praw majgtkowych podlega opodatkowaniu na zasadach okreslonych dla nabywcdéw zaliczonych
do | grupy podatkowe;j.

Zgodnie z art. 3 pkt 1 Ustawy o Podatku od Spadkdw i Darowizn, nabycie prawa majgtkowych
(w tym obligacji) podlegajgcych wykonaniu na terytorium Polski nie podlega opodatkowaniu,
jezeli w dniu nabycia ani nabywca, ani tez spadkodawca lub darczynca nie byli obywatelami
polskimi i nie mieli miejsca statego pobytu lub siedziby na terytorium Polski.

Podatek od czynnosci cywilnoprawnych

W swietle art. 1 ust. 1 pkt 1 lit. a Ustawy o Podatku od Czynnosci Cywilnoprawnych
opodatkowaniu podatkiem od czynnosci cywilnoprawnych podlegajg umowy sprzedazy lub
zamiany rzeczy lub praw majatkowych. Czynnosci te podlegajg opodatkowaniu, jezeli ich
przedmiotem sa:
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(i) rzeczy znajdujace sie na terytorium Polski lub prawa majatkowe wykonywane na
terytorium Polski;

(i)  rzeczy znajdujace sie za granicg lub prawa majgtkowe wykonywane za granica,
w przypadku gdy nabywca ma miejsce zamieszkania lub siedzibe na terytorium Polski
i czynnos$¢ cywilnoprawna zostata dokonana na terytorium Polski.

Co do zasady sprzedaz obligacji emitowanych przez spoétki z siedzibg na terytorium Polski jest
uznawana za sprzedaz praw majgtkowych wykonywanych na terytorium Polski i w zwigzku z tym
podlega podatkowi od czynnosci cywilnoprawnych w wysokosci 1% (jeden procent), ktory
zgodnie z art. 4 pkt 1 w zw. z art. 10 Ustawy o Podatku od Czynnosci Cywilnoprawnych jest
ptatny przez nabywce i powinien zostac rozliczony w ciggu 14 (czternastu) dni od dokonania
czynnosci (tj. od dnia zawarcia umowy sprzedazy). Podstawg opodatkowania jest wartosé
rynkowa rzeczy lub prawa majagtkowego. Jesli umowa jest zawierana w formie aktu notarialnego,
podatek jest pobierany i rozliczany przez notariusza jako ptatnika podatku.

Jednakze zgodnie z art. 9 pkt 9 Ustawy o Podatku od Czynnosci Cywilnoprawnych zwolniona od
podatku od czynnosci cywilnoprawnych jest sprzedaz praw majgtkowych bedacych
instrumentami  finansowymi: (i) firmom inwestycyjnym oraz zagranicznym firmom
inwestycyjnym, (ii) dokonywana za posrednictwem firm inwestycyjnych oraz zagranicznych firm
inwestycyjnych, (iii) dokonywana w ramach rynku zorganizowanego, (iv) dokonywana poza
rynkiem zorganizowanym przez firmy inwestycyjne oraz zagraniczne firmy inwestycyjne, jezeli
prawa te zostaty nabyte przez te firmy na rynku zorganizowanym — w rozumieniu przepisow
Ustawy o Obrocie Instrumentami Finansowymi.

Odpowiedzialnos¢ ptatnika

Zgodnie z art. 30 Ordynacji Podatkowej, ptatnik podatku, ktdry nie wykonat obowigzkéw
obliczenia, pobrania lub wpfaty podatku organowi podatkowemu, odpowiada catym swoim
majagtkiem za podatek niepobrany lub podatek pobrany a niewptacony. Ptatnik nie ponosi
odpowiedzialnosci, jezeli podatek nie zostat pobrany z winy podatnika. W takim przypadku
organ podatkowy wydaje decyzje o odpowiedzialnosci podatnika.

15. WSKAZANIE STRON UMOW O SUBEMISJE USLUGOWA LUB INWESTYCYJNA ORAZ ISTOTNYCH POSTANOWIEN TYCH UMOW

Emitent nie przewiduje podpisania umow o subemisje ustugowg lub inwestycyjna.
16. OKRESLENIE ZASAD DYSTRYBUCJI OFEROWANYCH PAPIEROW WARTOSCIOWYCH

16.1. Wskazanie osob, do ktorych kierowana jest oferta

Osobami uprawnionymi do sktadania zapisdw na Obligacje sg osoby fizyczne i osoby prawne
oraz jednostki nie posiadajgce osobowosci prawnej bedgce zaréwno rezydentami, jak
i nierezydentami w rozumieniu przepiséw Prawa Dewizowego.

Nierezydenci zamierzajacy ztozy¢ zapis na Obligacje winni zapozna¢ sie z odpowiednimi
przepisami kraju swego pochodzenia oraz Prawa Dewizowego.

Zwraca sie uwage, iz warunkiem ztozenia zapisu jest posiadanie rachunku inwestycyjnego w
firmie inwestycyjnej dziatajacej w Polsce.
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Zapisy na Obligacje sktadane przez towarzystwa funduszy inwestycyjnych w imieniu wtasnym,
odrebnie na rzecz poszczegélnych zarzgdzanych przez to towarzystwo funduszy inwestycyjnych,
stanowig w rozumieniu Memorandum zapisy odrebnych Inwestoréw.

Zarzadzajgcy pakietem papieréw wartosciowych na zlecenie o0séb, ktérych rachunkami
zarzadzajg i na rzecz ktérych zamierzajg nabyc¢ Obligacje, sktadajg odrebne zapisy na rzecz oséb,
dla ktérych zamierzajg naby¢ Obligacje.

Oferta obowigzuje jedynie na terytorium Rzeczypospolitej Polskie;j.

16.2. Terminy otwarcia i zamkniecia subskrypcji

Publiczna Oferta Obligacji zostanie przeprowadzona w nastepujgcych terminach:

Harmonogram Emisji Terminy
Publikacja Memorandum Informacyjnego 22 czerwca 2017 r.
Rozpoczecie Publicznej Oferty oraz przyjmowania zapiséw 22 czerwca 2017 r.
Zakonczenie przyjmowania zapisow 6 lipca 2017 r.
Dzien przydziatu/Dzien Emisji 10 lipca 2017 r.

Terminy realizacji Oferty Publicznej moga ulec zmianie. W przypadku przedtuzenia ktéregos
z tych termindéw, przekazanie informacji nastgpi nie pdzniej niz w dniu uptywu pierwotnego
terminu. W przypadku przesuniecia ktdregos z tych termindw na pdzniejszy okres, przekazanie
informacji nastgpi nie pdzniej niz w dniu rozpoczecia biegu pierwotnego terminu. W przypadku
skrécenia ktoregos z tych termindw lub przetozenia go na okres wczesniejszy, stosowna
informacja zostanie przekazana niezwfocznie po podjeciu takiej decyzji, nie pdzniej niz w dniu
poprzedzajgcym nadejscie tego wczesniejszego terminu.

Przedtuzenie terminu przyjmowania zapisbw moze nastgpi¢ wytgcznie w terminie waznosci
Memorandum i termin ten nie moze by¢ dtuzszy, niz trzy miesigce od dnia otwarcia Publicznej
Oferty Obligacji.

W przypadku zmiany ktéregokolwiek z ww. termindw Emitent przekaze taky informacje do
wiadomosci publicznej w formie aneksu do Memorandum Informacyjnego w trybie
przewidzianym w art. 41 ust. 4 Ustawy o Ofercie Publiczne;j.

W przypadku, gdy po rozpoczeciu subskrypcji Obligacji udostepniony zostanie aneks do
Memorandum Informacyjnego, o ktérym mowa w art. 41 ust. 4 Ustawy o Ofercie Publicznej,
osoba, ktdra ztozyta zapis przed udostepnieniem aneksu, moze uchyli¢ sie od skutkéw prawnych
ztozonego zapisu. Uchylenie sie od skutkéw prawnych zapisu nastepuje przez oswiadczenie na
pismie ztozone w terminie 2 Dni Roboczych od dnia udostepnienia aneksu, o ile Emitent nie
wyznaczy dtuzszego terminu.

Emitent moze dokonaé przydziatu Obligacji dopiero po uptywie terminu do uchylenia sie od
skutkdw prawnych ztozonego przez subskrybenta zapisu. W zwigzku z tym w przypadku
opublikowania aneksu, ktorego data publikacji powodowataby, ze termin do ktérego przystuguje
prawo uchylenia sie od skutkéw prawnych ztozonego zapisu przypadataby pdzniej, niz termin
przydziatu Obligacji okreslony w harmonogramie, termin przydziatu Obligacji zostanie stosownie
przesuniety a aneks bedzie zawierat informacje o zmianie daty przydziatu oraz wskazywat date,
do ktorej Inwestorom przystuguje prawo uchylenia sie od skutkéw prawnych ztozonego zapisu.
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Inwestorom, ktoérzy ztozyli zapisy na Obligacje przed udostepnieniem aneksu i uchylili sie od
skutkédw prawnych ztozonych zapiséw, zwrot wptaconych kwot dokonany zostanie na rachunki
bankowe wskazane przez Inwestoréw w zapisie, w terminie do 7 Dni Roboczych od dnia
dostarczenia do Domu Maklerskiego, w ktédrym ztozono zapis, oswiadczenia na pismie o
uchyleniu sie od skutkéw prawnych ztozonych zapiséw.

Emitent moze bez zgody Obligatariuszy dokonac: (i) zmiany tresci warunkéw emisji, ktére nie
stanowig istotnej zmiany praw i obowigzkéw Emitenta i Obligatariuszy, a nadto nie stanowiag
naruszenia intereséw Obligatariuszy lub (ii) zmiany tresci warunkow emisji, ktére stanowig
zmiany natury formalnej, drugorzednej lub technicznej lub dokonywane s3 w celu korekty
oczywistego btedu.

16.3. Zasady, miejsce i terminy sktadania zapisow oraz terminy zwigzania zapisem

Zasady sktadania zapisow

Polski Dom Maklerski S.A. wystepuje jako podmiot Oferujgcy Obligacje. Zapisy na Obligacje
sktadane bedg za posrednictwem Oferujgcego lub innych podmiotéw wchodzgcych w skfad
Konsorcjum Dystrybucyjnego.

Inwestor moze ztozy¢ zapis na co najmniej 1 (jedng) Obligacje serii B i nie wiecej niz liczba
oferowanych Obligacji serii B. W przypadku ztozenia zapisu opiewajgcego na liczbe wiekszg niz
liczba oferowanych Obligacji serii B, zapis bedzie uwazany za opiewajgcy na liczbe oferowanych
Obligacji serii B.

Inwestor moze ztozy¢ wielokrotne zapisy na Obligacje serii B, przy czym taczna liczba Obligacji
serii B, okreslona w zapisach ztozonych przez jednego Inwestora, nie moze byé wieksza niz liczba

oferowanych Obligacji serii B. Przy zachowaniu tej zasady wielokrotne zapisy sktadane przez
Inwestora bedg przy przydziale Obligacji traktowane jak jeden zapis.

Zapisy na Obligacje sktadane u Oferujgcego bedga przyjmowane w postaci elektronicznej: poprzez
elektroniczny formularz subskrypcyjny udostepniony na stronie internetowej Oferujgcego
www.polskidm.com.pl albo na adres e-mail Oferujgcego: sprzedaz@polskidm.com.pl

Zapisy na Obligacje sktadane u Cztonkéw Konsorcjum Dystrybucyjnego beda przyjmowane w
formie i zgodnie z wewnetrznymi regulacjami Domu Maklerskiego, za posrednictwem ktérego
sktadany jest zapis. Dopuszcza sie sktadanie zapisdw na Obligacje osobiscie, korespondencyijnie,
za posrednictwem faksu oraz za pomocg elektronicznych nosnikéw informacji, w tym sieci
Internet, o ile jest to zgodne z zasadami stosowanymi przez Dom Maklerski, za posrednictwem
ktorego sktadany jest zapis.

W?z6r formularza zapisu na Obligacje stanowi Zatgcznik nr 5 do niniejszego Memorandum.
Inwestor sktadajgcy zapis na Obligacje oswiadcza, ze:

(i) zapoznat sie z trescig Memorandum Informacyjnego wraz z aneksami i komunikatami
aktualizujgcymi, Warunkami Emisji Obligacji i akceptuje warunki Oferty Publicznej,

(i)  jest osobg, ktéra zgodnie z przepisami prawa obowigzujgcego w kraju, ktorego jest
rezydentem, moze wzig¢ udziat w Ofercie Publicznej,

(iii)  zgadza sie na przydzielenie mu mniejszej liczby Obligacji w Publicznej Ofercie niz objeta
zapisem lub nieprzydzielenie ich wcale, zgodnie z zasadami opisanymi w Memorandum
Informacyjnym oraz wyraza zgode na przetwarzanie danych osobowych w zakresie
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niezbednym do przeprowadzenia Publicznej Oferty, i przyjmuje do wiadomosci, ze
przystuguje mu prawo wglgdu do swoich danych osobowych oraz ich poprawiania oraz,
ze dane w zawarte w zapisie zostaty podane dobrowolnie,

(iv)  wyraza zgode na przekazywanie objetych tajemnicg zawodowga danych osobowych w
zakresie informacji zwigzanych z dokonanym zapisem na Obligacje przez Dom
Maklerski przyjmujacy zapis Oferujgcemu i Emitentowi, w zakresie niezbednym do
przeprowadzenia emisji Obligacji i prowadzenia rejestru nabywcéw Obligacji oraz
realizowania z nich Swiadczen oraz upowaznia te podmioty do otrzymania tych
informacji,

(v)  zobowigzuje sie do przekazania informacji o wszelkich zmianach dotyczacych rachunku
bankowego, adresu doreczen oraz wskazanego w dyspozycji deponowania numeru
rachunku papieréw wartosciowych lub podmiotu prowadzgcego ten rachunek
niezwtocznie po zajsciu tej zmiany i przy zachowaniu formy pisemnej do wtasciwego
podmiotu: Domu Maklerskiego, w ktérym ztozyt zapis na Obligacje (w okresie do
przydziatu Obligacji) albo podmiotu prowadzgcego Ewidencje (w okresie od przydziatu
Obligacji),

(vi) wyraza zgode na przekazywanie przez Oferujgcego oraz Emitenta danych
zmieszczonych w formularzu zapisu, w tym danych osobowych, podmiotowi majgcemu
prowadzi¢ Ewidencje,

(vii) jest Swiadomy, ze inwestycje w Obligacje wigzg sie z ryzykiem inwestycyjnym oraz ze
moze by¢ ono nieadekwatne w odniesieniu do jego wiedzy i Swiadomosci,

(viii) wszelkie Srodki, ktére zamierza zainwestowaé w optacenie zapisu na Obligacje
pochodzg z legalnych zrédet.

Osoba dziatajgca w imieniu osoby prawnej zobowigzana jest ztozy¢ aktualny odpis z
odpowiedniego rejestru lub inny dokument urzedowy, z ktérego wynika¢ bedzie forma
organizacyjna i adres siedziby oraz umocowanie oséb do reprezentowania osoby prawne;j.
Osoba dziatajgca w imieniu jednostki organizacyjnej nieposiadajgcej osobowosci prawnej
obowigzana jest ztozy¢ odpis z odpowiedniego rejestru lub akt zawigzania tej jednostki lub inny
dokument urzedowy, z ktérego wynika¢ bedzie forma organizacyjna i adres siedziby oraz
umocowanie osob do reprezentowania danej jednostki. Wtasciwy dokument powinien zostaé
ztozony w siedzibie Domu Maklerskiego, w ktorym ztozono zapis najpdzniej w dniu zakonczenia
przyjmowania zapisdw na Obligacje pod rygorem uznania zapisu na Obligacje za niewazny.

Wszelkie konsekwencje wynikajgce z niewtasciwego ztozenia i wypetnienia formularza zapisu na
Obligacje w Publicznej Ofercie ponosi Inwestor. Zapis, ktéry pomija jakikolwiek z jego
elementdéw, moze zostac uznany za niewazny.

Zapis na Obligacje jest bezwarunkowy, nieodwotalny i nie moze zawiera¢ jakichkolwiek
zastrzezen oraz wigze osobe sktadajgca zapis do czasu przydziatu Obligacji w Publicznej Ofercie
albo do dnia ogtoszenia o niedojsciu emisji do skutku, z zastrzezeniem przypadku opisanego w
pkt. 16.5 Rozdziatu IV Memorandum.

Dziatanie przez petnomocnika

Zapis moze zostac ztozony przez wtasciwie umocowanego petnomocnika Inwestora.
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Szczegdtowy zakres i forma dokumentéw wymaganych podczas dziatania przez petnomocnika
powinny by¢ zgodne z procedurami Domu Maklerskiego przyjmujgcego zapisy na Obligacje.
W zwigzku z powyzszym, Inwestor, ktory zamierza skorzystaé z posrednictwa petnomocnika przy
sktadaniu zapisu powinien zapoznac sie z zasadami udzielania petnomocnictwa obowigzujgcymi
w Domu Maklerskim, za posrednictwem ktérego zamierza ztozy¢ zapis na Obligacje.

W razie sktadania zapisu przez petnomocnika w tresci petnomocnictwa powinno by¢ zawarte
wyrazne umocowanie do dokonania takiej czynnosci.

Oryginat petnomocnictwa powinien zostaé ztozony w siedzibie Domu Maklerskiego, w ktérym
ztozono zapis najpdzniej w dniu zakonczenia przyjmowania zapiséw na Obligacje pod rygorem
uznania zapisu na Obligacje za niewazny.

Koszty i podatki, ktore musi ponies¢ inwestor zapisujgcy sie na Obligacje Oferowane

Inwestor sktadajgcy zapis na Obligacje nie ponosi zadnych kosztdw na rzecz Domu Maklerskiego
przyjmujgcego zapisy na Obligacje, za wyjatkiem ewentualnych kosztéw otwarcia rachunku
papieréw wartosciowych, wymaganych przez Dom Maklerski przyjmujacy zapis na Obligacje,
w przypadku gdy zapisujgcy sie na Obligacje nie posiada rachunku papieréw wartosciowych.

Brak jest innych kosztéw, ktdre zapisujgcy sie na Obligacje musieliby ponies¢ na rzecz Domu
Maklerskiego przyjmujgcego zapisy na Obligacje. Wedlug stanu na dzien publikacji
Memorandum, nabycie Obligacji nie powoduje koniecznosci zaptaty przez osoby je nabywajace
jakichkolwiek podatkéw wynikajgcych z przepiséw prawa powszechnie obowigzujacych na
terenie Polski.

Szczegdtowe informacje o zasadach opodatkowania dochoddéw zwigzanych z posiadaniem
i obrotem papierami wartosciowymi wskazano w pkt. 14. Rozdziatu IV Memorandum.

Termin zwiqzania zapisem oraz termin, w ktérym mozliwe jest wycofanie zapisu

Zapis wigze osobe go sktadajgca do czasu przydziatu Obligacji w Publicznej Ofercie albo do dnia
ogtoszenia o niedojsciu emisji do skutku, z zastrzezeniem prawa do wycofania zapisu, o ktérym
mowa w pkt 16.5 Rozdziatu IV Memorandum.

Szczegdtowe warunki, jakie muszg by¢ spetnione, aby wycofanie zapisu byto skuteczne zostaty
opisane w pkt. 16.5 Rozdziatu IV Memorandum.

16.4. Zasady, miejsce i terminy dokonywania wpfat oraz skutki prawne niedokonania wptaty w
oznaczonym terminie lub wniesienia wptaty niepetnej

Warunkiem skutecznego ztozenia zapisu na Obligacje jest jego optacenie, w kwocie wynikajgcej z
iloczynu liczby Obligacji objetych zapisem i ich ceny emisyjnej wynoszgcej 1.000,00 zt (stownie:
jeden tysigc ztotych).

Obligacje mogg zostac objete i optacone z wykorzystaniem konstrukcji potrgcenia wierzytelnosci
Emitenta przystugujacej mu od osoby sktadajgcej zapis z tytutu zaptaty ceny tytutem dokonania
wptaty na objecie Obligacji z wierzytelnoscig osoby sktadajgcej zapis i przystugujacej od
Emitenta. W tym celu Inwestor musi zawrze¢ z Emitentem odpowiednig umowe.

Ptatnos¢ za Obligacje musi by¢ dokonana zgodnie z regulacjami obowigzujgcymi w danym Domu
Maklerskim przyjmujacym zapis. Informacja o numerze rachunku bankowego, na jaki powinna
zostaé dokonana wptata, bedzie dostepna w miejscach przyjmowania zapisow.
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W przypadku zapisdw sktadanych u Oferujgcego ptatnosc za Obligacje powinna by¢ dokonana w
formie przelewéw w ztotych na rachunek Polskiego Domu Maklerskiego S.A. prowadzony przez
Toyota Bank o nr:

76 2160 0003 2000 1617 9613 0002

Whptata na Obligacje na rachunek Oferujgcego powinna zosta¢ uiszczona w petnej wysokosci w
taki sposdb, aby najpdziniej do korica nastepnego dnia roboczego po ostatnim dniu sktadania
zapisow na Obligacje wptyneta na rachunek Oferujgcego. Jako date wptaty uznaje sie date
wptywu srodkéw na rachunek Oferujgcego.

Tytut wptaty powinien zawiera¢:
(i) numer PESEL (REGON lub inny numer identyfikacyjny),
(i)  imie i nazwisko (nazwe firmy osoby prawnej) Inwestora,
(iii)  adnotacje ,,Wpfata na obligacje serii B PSH Sp. z 0.0.”

W przypadku gdy wptata na Obligacje jest dokonywana z rachunku osoby innej, niz sktadajgca
zapis na Obligacje w tytule przelewu powinno sie wskazac¢ imie i nazwisko Inwestora (albo nazwe
w przypadku Inwestoréw nie bedgcych osobami fizycznymi) jako beneficjenta wptaty pod
rygorem nieuwzglednienia zapisu na Obligacje przy przydziale Obligacji.

Zwraca sie uwage Inwestoréw, iz ponoszg oni wytgczng odpowiedzialnosé z tytutu wniesienia
wptat na Obligacje. W szczegdlnosci dotyczy to optat i prowizji bankowych oraz terminéw
realizacji przez bank przelewdw.

Brak wpfaty w terminie okreslonym w Memorandum bedzie powodowac niewaznos¢ zapisu.

Dokonanie w terminie wpfaty na mniejszg liczbe Obligacji, niz wskazana w zapisie nie oznacza
automatycznie niewaznosci zapisu. Zapis taki moze by¢ traktowany przy przydziale jak ztozony
na liczbe Obligacji majacg pokrycie we wptaconej kwocie, z uwzglednieniem zasady
nieprzydzielania utamkowych czesci Obligacji, jednak Emitent zastrzega sobie prawo do
nieuwzglednienia takiego zapisu przy przydziale albo do uwzglednienia go tylko w odniesieniu do
liczby faktycznie optaconych Obligacji.

Wptaty na Obligacje nie podlegajg oprocentowaniu.

Obowiqzki domu maklerskiego zwigzane z przyjmowaniem wptat na rachunki papierow
wartosciowych

Zgodnie z ustawg o przeciwdziataniu wprowadzaniu do obrotu finansowego wartosci
majatkowych pochodzacych z nielegalnych lub nieujawnionych Zzrédet oraz o przeciwdziataniu
finansowaniu terroryzmu (t. j. Dz.U. z 2014 r. poz. 455 z pdin. zm.), dom maklerski i bank majg
obowigzek rejestracji transakcji, ktérej rownowartos¢ przekracza 15.000,00 EUR (réwniez, gdy
jest ona przeprowadzana w drodze wiecej niz jednej operacji, ktérych okolicznosci wskazuja, ze
srodki mogg pochodzi¢ z nielegalnych lub nieujawnionych Zzrédet, bez wzgledu na wartosc
transakcji i jej charakter). Dom maklerski i bank s3 zobowigzane zawiadomi¢ Generalnego
Inspektora Informacji Finansowej o transakcjach, co do ktérych zachodzi uzasadnione
podejrzenie, ze ma ona zwigzek z popetnionym przestepstwem, o ktéorym mowa w art. 299
Kodeksu Karnego.
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16.5. Informacje o uprawnieniach zapisujgcych sie oséb do uchylenia sie od skutkow prawnych
ztoZonego zapisu, wraz z warunkami, jakie muszq byc¢ spefnione, aby takie uchylenie byto
skuteczne

Zapis na Obligacje Oferowane jest nieodwotalny za wyjgtkiem sytuacji opisanych ponizej.

Zgodnie z art. 41 ust. 6 Ustawy o Ofercie Publicznej, w przypadku, gdy po rozpoczeciu
subskrypcji Obligacji udostepniony zostanie aneks do Memorandum, o ktérym mowa w art. 41
ust.4 Ustawy o Ofercie Publicznej — zawierajacy informacje o istotnych btedach lub
niedoktadnosciach w jego tresci lub znaczgcych czynnikach, mogacych wptynagé¢ na ocene
Obligaciji, zaistniatych w okresie od udostepnienia Memorandum do publicznej wiadomosci lub o
ktorych Emitent powzigt wiadomosé po udostepnieniu Memorandum, osoba, ktdra ztozyta zapis
przed udostepnieniem aneksu, moze uchyli¢ sie od skutkéw prawnych ztozonego zapisu. Zgodnie
z art. 41 ust. 7 Ustawy o Ofercie Publicznej uchylenie sie od skutkdw prawnych zapisu nastepuje
przez o$wiadczenie ztozone na piSmie w POK Domu Maklerskiego, ktéry przyjat zapis na
Obligacje, w terminie 2 dni roboczych od dnia udostepnienia aneksu, o ile Emitent nie wyznaczy
dtuzszego terminu.

Z kolei zgodnie z art. 41 ust. 8 Ustawy o Ofercie Publicznej prawo uchylenia sie od skutkéw
prawnych ztozonego zapisu przystuguje takze, jezeli aneks jest udostepniany w zwigzku z
istotnymi btedami lub niedoktadnosciami w tresci Memorandum, o ktérych Emitent powziat
wiadomos¢ przed dokonaniem przydziatu Obligacji, lub w zwigzku z czynnikami, ktére zaistniaty
lub o ktérych Emitent powzigt wiadomosé przed dokonaniem przydziatu Obligacji. Aneks taki
powinien zawiera¢ rowniez informacje o dacie, do ktdrej przystuguje prawo uchylenia sie od
skutkdw prawnych ztozonego zapisu. Emitent nie moze dokonaé przydziatu Obligacji wczesniej
niz po uptywie terminu do uchylenia sie przez Inwestora od skutkéw prawnych ztozonego zapisu.
W zwigzku z tym w przypadku opublikowania aneksu, ktérego data publikacji powodowataby, ze
termin do ktérego przystuguje prawo uchylenia sie od skutkdow prawnych ztozonego zapisu
przypadataby pdzniej, niz termin przydziatu Obligacji okreslony w harmonogramie, termin
przydziatu Obligacji zostanie stosownie przesuniety a aneks bedzie zawierat informacje o zmianie
daty przydziatu oraz wskazywat date, do ktdrej Inwestorom przystuguje prawo uchylenia sie od
skutkdw prawnych ztozonego zapisu. Aneks ten bedzie jednoczesnie zawierat informacje
dotyczace Dni Ustalenia Praw do odsetek oraz prawa do wykupu Obligacji, a takze terminéw
wypftaty swiadczen z Obligacji.

Osoby, ktére nie ztozyly oswiadczenia o uchyleniu sie od skutkow prawnych ztozonego zapisu
w zwigzku z opublikowaniem aneksu do Memorandum, zwigzane s3 ztozonym zapisem na
Obligacje zgodnie z warunkami zawartymi w zmienionym aneksem Memorandum.

Inwestorom, ktdérzy ztozyli zapisy na Obligacje przed udostepnieniem aneksu i uchylili sie od
skutkéw prawnych ztozonych zapiséw, zwrot wptaconych kwot dokonany zostanie na rachunki
bankowe wskazane przez Inwestoréw w ztozonym zapisie, w terminie do 7 dni roboczych od
dnia dostarczenia do Domu Maklerskiego, w ktorym ztozono zapis, oswiadczenia na piSmie o
uchyleniu sie od skutkéw prawnych ztozonych zapiséw.

16.6. Terminy i szczegotowe zasady przydziatu papierow wartosciowych

Emitent dokona przydziatu Obligacji w dniu 10 lipca 2017 r. pod warunkiem subskrybowania i
optacenia przez Inwestorow minimalnej liczby Obligacji, stanowigcej prog emisji. Dzien
przydziatu jest jednoczesnie Dniem Emisji Obligacji.
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Podstawg lecz nie gwarancjg dokonania przydziatu Obligacji przez Emitenta bedzie prawidtowo
wypetniony i ztozony przez Inwestora (lub jego petnomocnika) zapis na Obligacje zgodnie z pkt.
16.3 Rozdziatu IV Memorandum oraz dokonanie przez Inwestora (lub na jego rzecz) petnej
wptaty na Obligacje, stanowigcej iloczyn liczby Obligacji wskazanej w zapisie oraz ceny emisyjnej
jednej Obligacji zgodnie z pkt. 16.4 Rozdziatu IV Memorandum.

Dokonanie w terminie wptaty na mniejszg liczbe Obligacji niz wskazana w zapisie nie oznacza
automatycznie niewaznosci zapisu. Przy przydziale moze one by¢ traktowany jak ztozony na
liczbe Obligacji majgcg pokrycie we wptaconej kwocie (z uwzglednieniem zasady nieprzydzielania
utamkowych czesci Obligacji), jednak w przypadku wystgpienia nadsubskrypcji Emitent bedzie
miat takze prawo w ogéle nie uwzgledniac takiego zapisu przy przydziale.

W przypadku, gdy liczba Obligacji objetych zapisami, optaconych i przyjetych do przydziatu
zgodnie z powyzszymi zasadami, wyniesie nie wiecej niz liczba Obligacji oferowanych, kazdemu
Inwestorowi sktadajgcemu zapis na Obligacje zostanie przydzielona taka liczba Obligacji, na jaka
ztozyt zapis.

W przypadku, gdy liczba Obligacji objetych zapisami, optaconych i przyjetych do przydziatu
zgodnie z powyzszymi zasadami przekroczy liczbe Obligacji oferowanych, a wiec wystgpi
nadsubskrypcja, przydziat Obligacji zostanie dokonany na zasadach proporcjonalnej redukgc;ji.
Stopa alokacji i stopa redukcji zapisdw wyrazac sie bedg w procentach, z zaokragleniem do
dwéch miejsc po przecinku. Utamkowe czesci Obligacji nie bedg przydzielane. Obligacje nie
przyznane w wyniku zaokraglen w dét zostang przydzielone kolejno po jednej tym Inwestorom,
ktdrych zapisy zostaty zredukowane, poczagwszy od tych Inwestoréw, ktdrzy dokonali zapisu na
najwiekszg liczbe Obligacji. W przypadku réwnych zapiséw o przydziale zadecyduje kolejnosé
wptat na Obligacje.

Przydzielenie Obligacji w mniejszej liczbie niz deklarowana w zapisie nie daje podstaw do
odstgpienia od zapisu.

16.7. Zasady oraz terminy rozliczenia wptat i zwrotu nadptaconych kwot

W przypadku odstgpienia od Oferty Obligacji w trakcie jej trwania Inwestorom, ktdrzy ztozyli
i optacili zapisy, zostanie dokonany zwrot wptaconych przez nich srodkéw na rachunek bankowy
wskazany przez Inwestora w zapisie, w terminie 7 dni roboczych od dnia ogtoszenia przez
Emitenta decyzji o odstgpieniu od Oferty Obligacji.

W przypadku udostepnienia przez Emitenta, po rozpoczeciu Oferty Obligacji, aneksu do
Memorandum, na podstawie ktérego Inwestor uchylit sie od skutkéw prawnych ztozonego
zapisu, zwrot wptaconej kwoty dokonany zostanie na rachunek bankowy wskazany w ztozonym
zapisie, w terminie do 7 dni roboczych od dnia dostarczenia do Domu Maklerskiego, w ktédrym
ztozono zapis, oswiadczenia na pismie o uchyleniu sie od skutkéw prawnych ztozonego zapisu.

W sytuacji nieprzydzielenia przez Emitenta Obligacji albo przydzielenia w mniejszej liczbie, niz
zostata wskazana przez w zapisie nadptacona kwota zostanie zwrdcona w terminie 7 dni
roboczych od dnia przydziatu Obligacji, na rachunek bankowy wskazany w zapisie. Zwrot
nadptaconych kwot nastgpi bez jakichkolwiek odszkodowan lub odsetek.

W przypadku niedojscia Oferty Obligacji do skutku, zwrot wptaconych przez Inwestoréow kwot
dokonany zostanie na rachunki bankowe wskazane przez Inwestora w zapisie, w terminie 7 dni
roboczych od dnia ogtoszenia przez Spétke o niedojsciu Oferty Obligacji do skutku.
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Zwrot nadptat i wptat nastgpi bez jakichkolwiek odszkodowan, odsetek oraz bez zwrotu
ewentualnych kosztéw poniesionych przez Inwestoréw w zwigzku ze sktadaniem zapiséw na
Obligacje.

16.8. Przypadki, w ktérych oferta mozie nie dojs¢ do skutku lub emitent moze odstqpic od jej
przeprowadzenia

Prog dojscia emisji Obligacji do skutku

Emisja Obligacji nie dojdzie do skutku w przypadku gdy nie zostanie prawidtowo
subskrybowanych i optaconych oraz przydzielonych przez Zarzad Emitenta 1.000 (stownie: jeden
tysigc) Obligacji.

Warunki odstgpienia od przeprowadzenia Oferty lub jej zawieszenia

Zarzad Emitenta moze podja¢ uchwate o zawieszeniu Oferty Publicznej Obligacji albo
odstgpieniu od przeprowadzania Oferty Publicznej Obligacji w kazdym czasie, jesli w ocenie
Zarzadu wystgpi taka potrzeba, z zastrzezeniem, ze odstgpienie od przeprowadzenia Oferty
Obligacji badz zawieszenie Oferty Publicznej Obligacji po rozpoczeciu przyjmowania zapiséw
moze nastgpic tylko z waznych powodow.

Do waznych powoddéw mozna zaliczy¢ w szczegdlnosci:

(i) nagta zmiane w sytuacji gospodarczej lub politycznej kraju, regionu lub swiata, ktérej
nie mozna byto przewidzie¢ przed rozpoczeciem przyjmowania zapisow, a ktora
miataby lub mogtaby miec istotny negatywny wptyw na przebieg Oferty lub dziatalnos¢
Emitenta,

(i) nagtg zmiane w otoczeniu gospodarczym lub prawnym Emitenta, ktdrej nie mozna byto
przewidzie¢ przed rozpoczeciem przyjmowania zapisow, a ktéra miataby lub mogtaby
mieé negatywny wptyw na dziatalnos$¢ operacyjng Emitenta,

(iii)  nagtg zmiane w sytuacji finansowej, ekonomicznej lub prawnej Emitenta, ktéra miataby
lub mogtaby mieé negatywny wptyw na dziatalnos¢ Emitenta, a ktdrej nie mozna byto
przewidzie¢ przed rozpoczeciem przyjmowania zapisow,

(iv) nagta zmiane sytuacji na rynku kapitatowym, ktéra miataby lub mogtaby mieé
negatywny wptyw na przebieg publicznej oferty Obligacji Emitenta, a ktérej nie mozna
byto przewidzie¢ przed rozpoczeciem przyjmowania zapisow,

(v)  wystgpienie innych okolicznosci powodujgcych, iz przeprowadzenie Oferty bytoby
niemozliwe lub szkodliwe dla interesu Emitenta lub Inwestorow.

W przypadku zawieszenia Oferty Publicznej Obligacji stosowna informacja zostanie podana do
publicznej wiadomosci poprzez udostepnienie aneksu do Memorandum w sposéb, w jaki zostato
opublikowane Memorandum.

Jesli decyzja o zawieszeniu Oferty Publicznej zostanie podjeta w trakcie trwania subskrypcji,
ztozone zapisy oraz dokonane wptaty beda nadal uwazane za wazne, jednakze Inwestorzy bedg
mogli uchyli¢ sie od skutkéw prawnych ztozonych zapiséw poprzez ztozenie stosownego
oswiadczenia, w terminie 2 (dwdch) dni roboczych od dnia udostepnienia aneksu do
Memorandum. W przypadku zawieszenia Oferty Publicznej, Inwestorom, ktdrzy ztozyli i optacili
zapisy, a nastepnie ztozyli oswiadczenie o uchyleniu sie od skutkéw prawnych ztozonego zapisu,
zostanie dokonany zwrot wptaconych przez nich srodkéw na rachunki bankowe wskazane przez
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Inwestorow w Formularzach Zapisu, w terminie 7 (siedmiu) dni roboczych od dnia decyzji
Emitenta o zawieszeniu Oferty Obligacji. Zwrot powyzszych kwot zostanie dokonany bez odsetek
i odszkodowan.

Zawieszenie Oferty Publicznej Obligacji spowoduje przesuniecie termindéw Oferty Publicznej
Obligacji, w tym terminu przydziatu Obligacji.

W przypadku ewentualnego odstgpienia od Oferty Publicznej Obligacji Emitent poinformuje o
tym fakcie poprzez zamieszczenie ogtoszenia o odstgpieniu od Oferty Publicznej w sposdb, w jaki
zostato udostepnione do publicznej wiadomosci Memorandum Informacyjne. W przypadku
odstgpienia od Oferty Publicznej Obligacji w trakcie jej trwania Inwestorom, ktérzy ztozyli
i optacili zapisy, zostanie dokonany zwrot wptaconych przez nich srodkéw na rachunki bankowe
wskazane przez Inwestoréw w Formularzach Zapisu, w terminie 7 dni roboczych od dnia
ogtoszenia przez Emitenta decyzji o odstgpieniu od Oferty Publicznej Obligacji. Zwrot
powyzszych kwot zostanie dokonany bez odsetek i odszkodowan.

W przypadku naruszenia lub uzasadnianego podejrzenia naruszenia przepisdw prawa przez
podmioty uczestniczgce w Publicznej Ofercie, albo uzasadnionego podejrzenia, ze takie
naruszenie moze nastgpi¢ Komisja moze zakazaé¢ w trybie art. 16 i art. 18 Ustawy o Ofercie
Publicznej rozpoczecia Publicznej Oferty, badz wstrzymac jej rozpoczecie na okres nie dtuzszy niz
10 dni roboczych.

16.9. Sposob i forma ogtoszenia o dojsciu albo niedojsciu oferty do skutku oraz sposob i termin zwrotu
wptaconych kwot

Informacja o dojsciu Oferty Publicznej do skutku zostanie udostepniona do publicznej
wiadomosci w terminie 14 dni od zakonczenia subskrypcji Obligaciji.

W przypadku niedojscia Oferty Obligacji do skutku ogtoszenie w tej sprawie zamieszczone bedzie
w terminie 7 dni po zamknieciu Oferty Publicznej Obligacji w sposdb, w jaki zostato
opublikowane Memorandum tj. na stronie internetowej Emitenta (www.polskisolar.com) oraz
Oferujgcego (www.polskidm.com.pl).

W przypadku niedojscia Oferty Obligacji do skutku zwrot wptaconych przez Inwestoréow kwot
dokonany zostanie na rachunki bankowe Inwestoréw wskazane w ztozonych zapisach w terminie
7 Dni Roboczych od dnia ogtoszenia przez Spétke o niedojsciu Oferty Obligacji do skutku. Zwraca
sie uwage Inwestorom, ze wptaty zostang zwrdcone bez jakichkolwiek odsetek i odszkodowan.

16.10. Sposob i forma ogfoszenia o odstgpieniu od przeprowadzenia oferty lub jej odwotaniu

Informacja o odwotaniu przeprowadzenia Oferty Publicznej Obligacji zostanie podana do
publicznej wiadomosci zgodnie z art. 49 ust. 1b) Ustawy o Ofercie poprzez zamieszczenie
ogtoszenia o odstgpieniu od Oferty Publicznej Obligacji w sposdb okreslony w art. 47 ust. 1
Ustawy o Ofercie, tj. w sposéb w jaki zostato udostepnione do publicznej wiadomosci
Memorandum Informacyjne.

17. WSsKAZANIE CELOW EMISJI PAPIEROW WARTOSCIOWYCH, KTORE MAJA BYC REALIZOWANE Z UZYSKANYCH WPLYWOW Z EMISJI

Celem Emisji Obligacji jest pozyskanie srodkéw na finansowanie dalszego rozwoju dziatalnosci
Emitenta, w szczegdlnosci projektéw elektrowni fotowoltaicznych oraz bioelektrowni w ramach
Polski Solar Holding Sp. z 0.0. — spdétek koordynujacych klastry energii oraz spétek komunalnych
bedacych cztonkami klastréw energii.
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V. DANE 0 EMITENCIE

1. NAzZwWA (FIRMA), FORMA PRAWNA, KRAJ SIEDZIBY, SIEDZIBA | ADRES EMITENTA WRAZ Z NUMERAMI TELEKOMUNIKACYJNYMI
(TELEFON, TELEFAKS), ADRESEM GLOWNEJ STRONY INTERNETOWEJ | ADRESEM POCZTY ELEKTRONICZNEJ, IDENTYFIKATOREM

WEDLUG WEASCIWEJ KLASYFIKACJI STATYSTYCZNEJ ORAZ NUMEREM WEDtUG WEASCIWEJ IDENTYFIKACJI PODATKOWE)

Firma petfna:
Firma skrécona:
Forma prawna:
Kraj siedziby:

Polski Solar Holding Spdtka z ograniczong odpowiedzialnoscia

Polski Solar Holding Sp. z 0.0.
Spodtka z ograniczong odpowiedzialnoscig
Polska

Siedziba: Wroctaw

Adres: ul. Swidnicka 22/41, 50-068 Wroctaw
Telefon: +48 71712 77 88

Fax: +48 7171277 89

Poczta elektroniczna:

Strona internetowa:
Numer KRS:
Sad Rejestrowy:

REGON:
NIP:

info@polskisolar.com

www.polskisolar.com

0000603527

Sad Rejonowy dla Wroctawia-Fabrycznej, VI
Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego
363778988

8971820075

Wydziat

2. WSKAZANIE CZASU TRWANIA EMITENTA, JEZELI JEST OZNACZONY

Emitent zostat utworzony na czas nieoznaczony.

3. PRZEPISY PRAWA, NA PODSTAWIE KTORYCH ZOSTAt UTWORZONY EMITENT
Emitent zostat utworzony na podstawie przepiséw Kodeksu Spoétek Handlowych i dziata zgodnie
z Umowa Spétki i innymi wiasciwymi przepisami prawa.

Spotka zostata zawigzana na podstawie Umowy Spétki w dniu 11 lutego 2016 r. (Repertorium A
nr 471/2016) w Kancelarii Notarialnej we Wroctawiu, przy ul. Swidnickiej 22/22, przed
notariuszem Anng Borzemska-Wiliczkiewicz.

4. SAD, KTORY WYDAL POSTANOWIENIE O WPISIE DO WtASCIWEGO REJESTRU

W dniu 22 lutego 2016 r. Sad Rejonowy dla Wroctawia-Fabrycznej we Wroctawiu VI Wydziat
Gospodarczy Krajowego Rejestru Sagdowego wydat postanowienie o wpisie Spotki do rejestru
przedsiebiorcow pod nr KRS 0000603527.

Utworzenie Emitenta nie wymagato uzyskania jakiegokolwiek zezwolenia.

5.  KROTKI OPIS HISTORII EMITENTA

W dniu 11 lutego 2016 r. Emitent zostat utworzony na podstawie umowy spétki (Repertorium A
nr 471/2016). Rejestracja w rejestrze przedsiebiorcéw Krajowego Rejestru Sgdowego nastgpita
w dniu 22 lutego 2016 r.

Od poczatku istnienia Spotka prowadzi dziatania majace na celu powotanie matych operatoréw
energetycznych na terytorium spétek komunalnych oraz gmin partnerskich.
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W dniu 15 maja 2017 r. zostat powotany Klaster Energii Odnawialnej Ziemi tuzyckiej.
Koordynatorem klastra jest spétka komunalna Olszyna PS Energetyka Odnawialna Sp. z o.0.

W dniu 23 maja 2017 r. zostat powotany Klaster Energii Odnawialnej Wzgdrz Trzebnickich.
Koordynatorem klastra jest spétka komunalna Prusice PS Energetyka Odnawialna Sp. z 0.0.

W dniu 2 czerwca 2017 r. zostat powotany Klaster Energii Odnawialnej Ziemi Izerskiej.
Koordynatorem klastra jest spétka komunalna Wlen Polski Solar Energetyka Odnawialna Sp.
zo.0.

OKRESLENIE RODZAJOW | WARTOSCI KAPITALOW (FUNDUSZY) WEASNYCH EMITENTA ORAZ ZASAD ICH TWORZENIA

Zgodnie z art. 4 Umowy Spotki, kapitat zaktadowy Spotki wynosi 15.000 zt i dzieli sie na 300
rownych i niepodzielnych udziatéw o wartosci nominalnej 50 zt kazdy. Na podstawie art. 5
Umowy Spodtki kapitat zaktadowy bedzie mégt zostaé podwyzszony poprzez podwyziszenie
wartosci nominalnej istniejgcych wudziatdw lub poprzez utworzenie nowych udziatow.
Podwyzszenie kapitatu zaktadowego winno by¢ dokonane na podstawie stosownej uchwaty
Zgromadzenia Wspodlnikow. Wspdlnikom kazdorazowo stuzy prawo pierwszenstwa objecia
wszystkich udziatéw w podwyzszonym kapitale zaktadowym Spoétki. Podwyzszenie kapitatu
zaktadowego Spétki poprzez wniesienie wktadéw pienieznych do wysokosci 20.000.000 z,
wskutek czego kapitat zaktadowy osiggnie maksymalng wysokos¢ 20.005.000 zt do dnia 31
grudnia 2030 r. nie bedzie wymagato zmiany umowy Spétki dopdki udziaty z podwyzszenia
kapitatu zaktadowego zostang objete przez istniejgcych Wspdlnikéw proporcjonalnie do ich
dotychczasowych udziatéw.

Na dzien Memorandum kapitat zaktadowy Spotki wynosi 15.000 zt.
Ponizsza tabela przedstawia wartos¢ kapitatow (funduszy) wtasnych Emitenta:

Tabela: Kapitaty wtasne Emitenta (w zt).

31.12.2016'r.
Kapitat wtasny 254.745,80
Kapitat podstawowy 15.000,00
Kapitat zapasowy 1.452.005,00
Zysk/Strata netto -1.212.259,20

Zrédto: Emitent

Zgodnie z art. 8 ust. 4 Umowy Spoétki Zgromadzenie Wspdlnikéw ma prawo do ustanawiania
i likwidacji funduszy rezerwowych i innych funduszy. Ponadto Zgromadzenie Wspdlnikdéw ma
prawo podejmowania decyzji o koniecznosci zasilenia funduszu rezerwowego lub innych
funduszy.

INFORMACJE O NIEOPLACONEJ CZESCI KAPITALU ZAKEADOWEGO

Kapitat zaktadowy Emitenta zostat optacony w catosci.
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WSKAZANIE, NA JAKICH RYNKACH PAPIEROW WARTOSCIOWYCH SA LUB BYtY NOTOWANE PAPIERY WARTOSCIOWE EMITENTA
LUB WYSTAWIANE W ZWIAZKU Z NIMI KWITY DEPOZYTOWE

Na dzien sporzadzenia niniejszego Memorandum Informacyjnego, papiery wartosciowe

Emitenta nie byly przedmiotem obrotu na rynkach papieréw wartosciowych, a takze nie byty
wystawiane w zwigzku z nimi kwity depozytowe.

INFORMACIE O RATINGU PRZYZNANYM EMITENTOWI LUB EMITOWANYM PRZEZ NIEGO PAPIEROM WARTOSCIOWYM

Emitentowi oraz emitowanym przez niego papierom wartosciowym nie przyznano ratingu.

INFORMACJE O WSZCZETYCH WOBEC EMITENTA POSTEPOWANIACH: UPADLO§CIOWYM, UKLADOWYM, UGODOWYM,
ARBITRAZOWYM, EGZEKUCYJNYM LUB LIKWIDACYINYM
Zgodnie z wiedzg Emitenta, nie zostaty wobec Spétki wszczete postepowania upadtosciowe,

uktadowe, ugodowe, arbitrazowe, egzekucyjne ani likwidacyjne moggce miec istotne znaczenie
dla dziatalnosci Emitenta.

INFORMACIE O WSZYSTKICH INNYCH POSTEPOWANIACH PRZED ORGANAMI ADMINISTRAC]I PUBLICZNEJ, POSTEPOWANIACH
SADOWYCH LUB ARBITRAZOWYCH, W TYM O POSTEPOWANIACH W TOKU, ZA OKRES OBEJMUJACY CO NAJMNIEJ OSTATNIE 12
MIESIECY, LUB TAKIMI, KTORE MOGA WYSTAPIC WEDtUG WIEDZY EMITENTA, A KTORE TO POSTEPOWANIA MOGtY MIEC LUB
MIALY W NIEDAWNEJ PRZESZ£OSCI ALBO MOGA MIEC ISTOTNY WPLYW NA SYTUACJE FINANSOWA EMITENTA

Wedtug wiedzy Zarzagdu Emitenta, Spdtka nie jest strong zadnych postepowan przed organami
rzgdowymi, postepowan sagdowych lub arbitrazowych.

ZOBOWIAZANIA EMITENTA, W SZCZEGOLNOSCI KSZTALTUJACE JEGO SYTUACJE EKONOMICZNA | FINANSOWA, KTORE MOGA
ISTOTNIE WPLYNAC NA MOZLIWOSC REALIZAC)I PRZEZ NABYWCOW PAPIEROW WARTOSCIOWYCH UPRAWNIEN W NICH
INKORPOROWANYCH

Na dzien 31 grudnia 2016 r. zobowigzania i rezerwy na zobowigzania wynosity 1.783.168,72 zt,
w tym zobowigzania z tytutu kredytéw i pozyczek oraz obligacji wynosity 1.718.763,51 zt.

W grudniu 2016 r. Emitent wyemitowat obligacje serii A o facznej wartosci nominalnej
1.594.000 zt.

W opinii Emitenta nie istniejg inne niz wskazane powyzej zobowigzania, w szczegdlnosci
ksztattujgce jego sytuacje ekonomiczng i finansowa, ktére mogg istotnie wptyng¢ na mozliwosc¢
realizacji przez nabywcow papierow wartosciowych uprawnien w nich inkorporowanych.

INFORMACIJE O NIETYPOWYCH ZDARZENIACH MAJACYCH WPLYW NA WYNIKI Z DZIAtALNOSCI GOSPODARCZEJ, ZA OKRES
OBJETY SPRAWOZDANIEM FINANSOWYM LUB SKONSOLIDOWANYM SPRAWOZDANIEM FINANSOWYM, ZAMIESZCZONYMI
w MEMORANDUM

W okresie objetym sprawozdaniem finansowym zamieszczonym w niniejszym Memorandum, tj.
za okres od 11 lutego 2016 r. do 31 grudnia 2016 r. nie wystgpity nietypowe okolicznosci lub
zdarzenia majace istotny wptyw na wyniki z dziatalnosci gospodarczej Emitenta.

WSKAZANIE WSZELKICH ISTOTNYCH ZMIAN W SYTUACJI FINANSOWEJ | MAJATKOWEJ EMITENTA ORAZ INNYCH INFORMACII
ISTOTNYCH DLA ICH OCENY, KTORE POWSTALY PO SPORZADZENIU DANYCH FINANSOWYCH ZA OSTATNI ROK OBROTOWY

Od dnia sporzadzenia danych finansowych do dnia sporzgdzenia niniejszego Memorandum nie
wystgpity istotne zmiany w sytuacji finansowej i majgtkowej Emitenta.
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15. PROGNOZY WYNIKOW FINANSOWYCH EMITENTA

Emitent sporzadzit prognozy finansowe na lata 2017 — 2020.

28,62
26,84
21,32 p hod
17,79 17,27 reyenody
14 14,27
W EBITDA

7,06 5,29

3,11 B Zysk netto
0,660’25 .

2017 2018 2019 2020

Zrédto: Emitent

Emitent szacuje 4-krotny wzrost przychodéw w 2018 r. oraz 9-krotny do 2020 r. wzgledem
prognozy na 2017 r. Prognozowany zysk netto na 2020 r. jest ok. 70 razy wyziszy niz zysk
prognozowany na 2017 r.

Powyzsze prognozy zostaty przygotowane w oparciu o nastepujace czynniki:

1) Emitent oczekuje dynamicznego rozwoju w zwigzku z budowa i oddaniem do uzytku
projektowanych aktualnie elektrowni fotowoltaicznych i bioelektrowni.

2) Emitent planuje uzyskiwa¢ przychody z optfat deweloperskich i optat za zarzadzanie
projektami, a nastepnie przychoddéw zwigzanych z generacjg energii z OZE, sprzedazg,
dystrybucja, bilansowaniem i obrotem.

3) Emitent prognozuje przychody z tytutu generacji energii z OZE na poziomie 340-420 zt/MWh
dla fotowoltaiki i 480-540 zt/MWh dla bioelektrowni.

4) Emitent w prognozach uwzglednia preferencyjne pozyczki i dofinansowania krajowe i
europejskie na budowe Zrédet wytwarzania OZE.

5) Kolejne zmiany w ustawie o odnawialnych Zrddtach energii dziatajg na korzys¢ Emitenta —
promowane jest dziatanie w partnerstwie z jednostkami samorzadu terytorialnego poprzez tzw.
klastry energii, aktualnie Emitent powotat 3 samorzadowe klastry energii odnawialnej, Emitent
jest udziatowcem w spétkach komunalnych koordynujgcych dziatania powotanych klastrow.

6) W 2020 r. Emitent prognozuje osiggniecie zysku netto w wysokosci 17,27 min zt.

Monitorowanie mozliwosci realizacji prognozowanych wynikéw finansowych bedzie
dokonywane w oparciu o analize przychoddéw z tytutu optat deweloperskich i za zarzadzanie
projektami, wolumenu wyprodukowanej energii elektrycznej i cieplnej z OZE, kosztow
dziatalnos$ci oraz uwarunkowan majacych wpltyw na mozliwos¢ osiggniecia prognozowanych
wynikéw finansowych.

Emitent bedzie na biezgco monitorowat mozliwos¢ realizacji prognozowanych wynikow
finansowych po kazdym zakoriczonym roku obrotowym.
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Prognoza finansowa na lata 2017-2020 nie zostata poddana ocenie biegtego rewidenta.

OSOBY ZARZADZAJACE | NADZORUJACE PRZEDSIEBIORSTWO EMITENTA

Zarzad

Zgodnie z art. 13 Umowy Spodtki, Zarzad moze skfadaé sie z jednego lub kilku cztonkdw.
Zgromadzenie Wspdlnikéw w drodze uchwaty wybiera Zarzad lub jego poszczegdlnych cztonkdw,
ustala ilos¢ oséb zasiadajacych w Zarzadzie oraz ich stanowiska. Cztonkowie Zarzadu sa
powotywani na okres nieograniczony.

Na dzien publikacji Memorandum w sktad Zarzagdu wchodzg dwie osoby:

- William Dmytro Buba — Prezes Zarzadu,
- Stephen Suske — Wiceprezes Zarzadu.

William Dmytro Buba — Prezes Zarzadu

Lat 66. Powotany na Cztonka Zarzadu w dniu 27 marca 2017 r. Swoja funkcje petni w siedzibie
Spofki.

Wyksztatcenie:

1973 University of Toronto, B.Sc.

1982 Rotman School of Business, University of Toronto, MBA
Ponadto Pan William Dmytro Buba jest zawodowym hokeistg na lodzie oraz instruktorem gry w
golfa.

Przebieg kariery zawodowej:

09.1982 - 06.1985 Marecil Trust — Straszy Posrednik Finansowy
07.1985-12.1991 Kingburger Restaurants Ltd. — Prezes Zarzadu

01.1992 - 05.2000 William Buba Consulting — Doradca Finansowy
06.2000-10.2011 Mar-Tex Group — Wiceprezes Zarzadu i Dyrektor Finansowy
11.2011-12.2012 Biosila Energy Corp. — Prezes Zarzadu

01.2013 -03.2017 Polski Solar S.A. — Wiceprezes Zarzadu

04.2017 — obecnie Polski Solar S.A. — Prezes Zarzadu

04.2017 — obecnie Polski Solar Holding Sp. z 0. 0. — Prezes Zarzadu

Zgodnie ze ztozonym oswiadczeniem, Pan William Dmytro Buba w okresie ostatnich 5 lat nie
petnit funkcji oséb nadzorujgcych lub zarzadzajagcych w podmiotach, ktére w okresie jego
kadencji znalazty sie w stanie upadtosci.

Pan William Dmytro Buba nie figuruje w Rejestrze Dtuznikéw Niewyptacalnych, prowadzonym na
podstawie ustawy o KRS, nie jest réwniez wpisany do réwnowaznego mu rejestru prowadzonego
na podstawie przepiséw prawa panstwa innego niz Rzeczpospolita Polska.
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Pan William Dmytro Buba nie zostat pozbawiony przez sad upadtosciowy prawa prowadzenia
dziatalnos$ci gospodarczej na wtasny rachunek oraz petnienia funkcji cztonka rady nadzorczej,
reprezentanta lub petnomocnika w spdétce handlowej, przedsiebiorstwie panstwowym,
spotdzielni, fundacji lub stowarzyszeniu. Réwniez nie zostat skazany prawomocnym wyrokiem za
przestepstwa okreslone w przepisach rozdziatow XXXII-XXXVII Kodeksu karnego oraz art. 587,
590 i 591 Kodeksu spétek handlowych lub za rdwnowazne zdarzenia, ktére miaty miejsce na
podstawie przepisdw prawa panstwa innego niz Rzeczpospolita Polska.

Wobec Pana Williama Dmytro Buba w okresie ostatnich 2 lat nie toczyly sie ani nie zostaty
zakoniczone postepowania cywilne, karne, administracyjne lub karne skarbowe, ktérych wynik
ma lub moze mie¢ znaczenie dla dziatalnosci Emitenta.

Stephen Suske — Wiceprezes Zarzadu

Lat 66. Swojg funkcje petni pod adresem: 2275 Upper Middle Road East Suite 100 Oakville, ON
L6H 0C3 Ontario, Kanada.

Wyksztatcenie:

1969 High School Diploma, Regina Mundi College, London, Ontario

1972 Bachelor of Arts (Philosophy), King’s College, Western University,
London, Ontario

1977 Master of Business Administration, Richard Ivey School of Business,

Western University, London, Ontario
Przebieg kariery zawodowej:

1977 - 1979 Ministry of policy and political matters - Specjalny Asystent Ministra:
Departament Zatrudnienia i Imigracji

1979 - 1982 General Equipment Manufacturing Limited — Wiceprezes ds. finansow

1982 — 1985 Marecil Trust (now RBC Capital Markets) — Starszy Producent

1985 -1991 The Devonshire Financial Group Limited - Prezes

1992 -2003 Chartwell Care Corporation — Prezes i CEO

2003 - 2009 Chartwell Retirement Residences — Wiceprezes i CEO

2009 — obecnie Suske Capital Inc. — Prezes i CEO

2013 — obecnie Polski Solar S.A. — Partner i Wiceprezes Zarzgdu

2013 — obecnie theExecutionOffice Inc. — Investor i Dyrektor

2013 — obecnie MTCO Holdings Inc. — Przewodniczacy i Dyrektor

2014 — obecnie Better Capital Corporation — Przewodniczacy i Dyrektor

2015 — obecnie Points West Living Limited Partnership — Przewodniczacy i Dyrektor

Zgodnie ze ztozonym oswiadczeniem, Pan Stephen Suske w okresie ostatnich 5 lat nie petnit
funkcji oséb nadzorujgcych lub zarzgdzajacych w podmiotach, ktére w okresie jego kadencji
znalazly sie w stanie upadtosci.
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Pan Stephen Suske nie figuruje w Rejestrze Dtuinikow Niewyptacalnych, prowadzonym na
podstawie ustawy o KRS, nie jest réwniez wpisany do réwnowaznego mu rejestru prowadzonego
na podstawie przepisdw prawa panistwa innego niz Rzeczpospolita Polska.

Pan Stephen Suske nie zostat pozbawiony przez sgd upadtosciowy prawa prowadzenia
dziatalnosci gospodarczej na wtasny rachunek oraz petnienia funkcji cztonka rady nadzorczej,
reprezentanta lub petnomocnika w spétce handlowej, przedsiebiorstwie panstwowym,
spotdzielni, fundacji lub stowarzyszeniu. Réwniez nie zostat skazany prawomocnym wyrokiem za
przestepstwa okreslone w przepisach rozdziatow XXXII-XXXVII Kodeksu karnego oraz art. 587,
590 i 591 Kodeksu spdétek handlowych lub za réwnowazne zdarzenia, ktére miaty miejsce na
podstawie przepisdw prawa panstwa innego niz Rzeczpospolita Polska.

Wobec Pana Stephena Suske w okresie ostatnich 2 lat nie toczyty sie ani nie zostaty zakonczone
postepowania cywilne, karne, administracyjne lub karne skarbowe, ktérych wynik ma lub moze
miec znaczenie dla dziatalnosci Emitenta.

DANE O STRUKTURZE UDZIALOWE]J

Na dzien publikacji Memorandum kapitat zaktadowy Spotki wynosi 15.000 zt i dzieli sie na 300
udziatéw o wartosci 50 zt kazdy.

Jedynym udziatowcem tj. posiadajgcym 300 udziatdow Spotki jest Polski Solar S.A.

PODSTAWOWE INFORMACJE O DZIALALNOSCI EMITENTA ZE WSKAZANIEM W SZCZEGOLNOSCI PRODUKTOW, RYNKOW ZBYTU,
POSIADANYCH ISTOTNYCH ZEZWOLEN | KONCESJI

18.1. PRZEDMIOT DZIALALNOSCI

Polski Solar S.A. (spotka matka) prowadzi dziatalno$é na rynku odnawialnych zrédet energii.
Spétka jest wiodgcym deweloperem elektrowni stonecznych (fotowoltaicznych) oraz
bioelektrowni rolniczych w Polsce. Od 2011 r. Polski Solar S.A. aktywnie wspotpracuje z gminami,
wspolnie z nimi rozwijajac przyszte elektrownie fotowoltaiczne oraz bioelektrownie.

Strategicznym celem firmy jest rozwdj i realizacja projektow elektrowni fotowoltaicznych, jak i
produkcja energii z biogazu w potudniowych regionach kraju. Regiony te sg o 20% lepiej
nastfonecznione niz pdétnocne regiony Polski. Dysponujg réwniez doskonatg infrastrukturg
drogowa i elektroenergetyczng.

Polski Solar Holding Sp. z 0.0. od lutego 2016 r. stanowi wyodrebniong prawnie i organizacyjnie
od Polski Solar S.A. czes¢ dziatalnosci w zakresie budowy elektrowni stonecznych i bioelektrowni
w partnerstwie z samorzgdami. Emitent jest spétkg dedykowang do zarzadzania i rozwoju spotek
komunalnych. Holding skupia aktualnie siedem spdétek komunalnych. Kazda spétka to spoétka
dedykowana w swojej dziatalnosci do obszaru gminy (spotka prawa handlowego w formie spotki
z ograniczong odpowiedzialnoscig).

Polski Solar nawigzat udane partnerstwo z wieloma samorzgdami na Dolnym Slgsku oraz w
wojewddztwie opolskim. Partnerstwa z gminami kwalifikujg sie jako tzw. ,klastry energii” w mysl
nowych zapisdw w Ustawie o OZE. Klastry bedg mogty uczestniczyé w osobnych aukcjach energii
oraz mie¢ dostep do dodatkowych dotacji.

Obszary dziatalnosci Polski Solar Holding Sp. z 0.0.:
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Zarzadzanie Holdingiem

Zarzadzanie Projektami

~
Dzialalnosé Wytwarzanie
Holdingowa energii elektrycznej
/
h POLSKI SOLAR HOLDING
Handel Przesylanie
energia elektryczna energii elektrycznej

S

Dystrybucja
energii elektrvcznej

Dziatalnos¢ Spétki ma na celu budowe elektrowni i instalacji OZE na terenie kazdej gminy gdzie
prowadzone jest przez Spdétke w partnerstwie z Gming przedsiebiorstwo komunalne oraz na
terenie Gmin-Cztonkdw Klastréw Energii.

Spdétka zajmuje sie: przygotowaniem inwestycji w odnawialne Zrddta energii, budowa

i zarzadzaniem projektami OZE na terenie kazdej Gminy; wytwarzaniem, dystrybucja,
przesytaniem i handlem energig elektryczng. PSH koordynuje dziatania w ramach powofanych
Klastrow Energii, w pierwszym etapie inwestycyjnym zaplanowane jest wybudowanie minimum
3 MW nowych mocy zainstalowanych na terenie kazdej z 15 Gmin-Cztonkdw Klastréw Energii.
Minimum 2 MW elektrowni fotowoltaicznych plus minimum 1 MW bioelektrowni na terenie
kazdej z 15 Gmin-Cztonkéw Klastrow Energii.

Partnerstwo z gminami

Spoétka wprowadza w zycie unikalng i skuteczng strategie partnerstwa z jednostkami samorzadu
terytorialnego na terenie potudniowej Polski w celu spetniania potrzeb zwigzanych z energetyka
odnawialna.

Polski Solar Holding Sp. z 0.0. wraz z gminami tworzy spétki komunalne. Obecnie Emitent skupia
7 spotek komunalnych.

51% s ———_  49%
udziatow 7| udzistow

Kazda spotka jest przedsiebiorstwem uzytecznosci publicznej i jest dedykowana do prowadzenia
projektéw OZE, produkcji, dystrybucji, handlu i bilansowania energii elektrycznej na terenie
gminy (w granicach kazdej z gmin). Polski Solar Holding Sp. z o0.0. zajmuje sie zarzadzaniem
spotkami komunalnymi, obstugg procesu formalnego przygotowania projektéw elektrowni
odnawialnych Zrédet energii (uzyskania wszelkich prawem wymaganych decyzji i pozwolen),
pozyskiwaniem finansowania (bezposrednie finansowanie projektéw oraz pozyskiwanie dotacji
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ze Srodkéw krajowych i Unii Europejskiej na poziomie regionalnym oraz ogdlnopolskim), a
nastepnie po wybudowaniu elektrowni bedzie czerpat dochody z ww. tytutu.

Spotki komunalne majg status podmiotdw publicznych, a tym samym dostep do srodkéow UE
dedykowanych dla sektora publicznego, co daje wieksze mozliwosci niz dla podmiotéw
prywatnych. Dzieki dotacjom spétki komunalne mogg zaoferowaé konkurencyjne ceny energii
w aukcjach organizowanych przez Urzad Regulacji Energetyki i Ministerstwo Energii
— duza pewnosc¢ sprzedazy energii elektrycznej. Spétki komunalne w praktyce majg wytgcznosc
na projekty z zakresu OZE, realizowane na terenie swoich gmin.

W ramach partnerstwa na terenie danej gminy mogg powstawa¢ mikroinstalacje na budynkach
uzytecznosci publicznej oraz na domach mieszkaricow gminy, a takze mogg by¢ projektowane
farmy fotowoltaiczne.

Klastry Energii

Klaster energii to cywilnoprawne porozumienie, w sktad ktérego mogg wchodzi¢ osoby fizyczne,
osoby prawne, jednostki naukowe, instytuty badawcze lub jednostki samorzadu terytorialnego,
dotyczace wytwarzania i rownowazenia zapotrzebowania, dystrybucji lub obrotu energig z
odnawialnych zrédet energii lub z innych zrodet lub paliw,
w ramach sieci dystrybucyjnej o napieciu znamionowym nizszym niz 110 kV, na obszarze
dziatania tego klastra nieprzekraczajgcym granic jednego powiatu w rozumieniu ustawy z dnia 5
czerwca 1998 r. o samorzadzie powiatowym (Dz. U. z 2016 r. poz. 814) lub 5 gmin w rozumieniu
ustawy z dnia 8 marca 1990 r. o samorzadzie gminnym (Dz. U. z 2016 r. poz. 446).

Podstawowg funkcjg klastréw energii, jest rbwnowazenie zapotrzebowania na energie w danym
obszarze poprzez jej wytwarzanie, dystrybucje lub obrét.

Przyjeta przez Sejm nowelizacja Ustawy o OZE z dnia 1 lipca 2016 r. oraz szereg rozporzadzen
dotyczacych cen referencyjnych i wolumendw energii zmieniajg podejscie do wspierania sektora
energetyki odnawialnej, ograniczajac zaangazowanie sektora energii wiatrowej i kierujac akcent
na zrédta wytwodrcze stabilne i przewidywalne. Tworzg sie specjalne warunki wsparcia
bioelektrowni rolniczych i elektrowni fotowoltaicznych.

Celami strategicznymi Klastrow Energii sg przede wszystkim:

Bezpieczenstwo energetyczne.

Zmniejszenie energochtonnosci gospodarki.

Rozwdj rozproszonych zrodet energii.

Poprawa jakosci zasilania.

Zwiekszenie i racjonalizacja wykorzystania zasobdw lokalnych.
Uzyskanie efektu ekonomicznego.

Nou ks wNR

Perspektywa uniezaleznienia sie wytwdrcow energii od zewnetrznych doptat do cen

energii.

8. Termiczne przeksztatcenie odpadéw, w tym ochrona srodowiska naturalnego poprzez np.
utylizacje szkodliwych odpadow.

9. Zwiekszenie atrakcyjnosci terendw inwestycyjnych poprzez zmniejszenie kosztow
zaopatrzenia w energie.

10. Poprawa jakosci powietrza.
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W celu realizacji celéw strategicznych, Klastry Energii bedg realizowaty nastepujace zadania:

— budowa instalacji fotowoltaicznych,

— budowa bioelektrowni z instalacjami do wytwarzania energii elektrycznej i cieplnej
w kogeneracji,

— uzupetniajaco, wytwarzanie energii z innych zrodet lub paliw
(geotermia, biomasa),

— dystrybucja energii elektrycznej w ramach wtasnego systemu dystrybucji,

— sprzedaz energii odbiorcom koncowym z uwzglednieniem odpowiednio obnizonych
stawek sieciowych,

— magazynowanie energii.

Powotane Klastry Energii we wspodtpracy ze Spotka:
1. Klaster Energii Odnawialnej Ziemi tuzyckiej;
2. Klaster Energii Odnawialnej Ziemi lzerskiej;
3. Klaster Energii Odnawialnej Wzgdrz Trzebnickich.

W pierwszym etapie implementacji Zzrédet OZE w ramach powotanych Klastrow Energii
zaplanowano tacznie budowe 50 MW mocy wytwoérczych OZE na terenie 15 gmin. Docelowo
planuje sie osiggng¢ minimum 2 MW mocy zainstalowanej fotowoltaiki oraz minimum 1 MW
mocy zainstalowanej bioelektrowni na terenie kazdej z gmin nalezgcych do klastrow.

Koordynatorem klastra energii (KKE) jest podmiot powotany do zarzgdzania w ramach klastra.
Gwarantuje on poprawne i efektywne funkcjonowanie klastra. Udziatowcami spdtki
koordynujacej s3: w 49% Polski Solar Holding Sp. z 0.0., a w 51% okreslona gmina.

Klastry energii bedg uzyskiwaty przychody z nastepujgcych tytutéw, m.in.:

— generacja energii elektrycznej z OZE (doptfaty do produkcji ,,zielonej energii”);

— obrét, handel i bilansowanie energii elektrycznej;

— sprzedaz energii elektrycznej do odbiorcéw koricowych;

— ustugi dystrybucji energii elektrycznej;

— ustugi serwisowe i techniczne zwigzane z infrastrukturg techniczng do generacji,
dystrybucji i magazynowania energii elektrycznej;

— ustugi zarzadcze i koordynacyjne.

Holding spdtek komunalnych realizuje strategie gmin zero/plus energetycznych. Celem jest
produkcja takiego wolumenu energii ze Zrédet odnawialnych, dostepnych na terenie danej
gminy, aby zbilansowaé roczne zuzycie energii w Gminie/Klastrze. Gmina, poprzez spotke
komunalng, moze dziata¢ na zasadzie matego operatora energetycznego. Pierwszym krokiem do
takiego dziatania jest wybudowanie (mikro)elektrowni, ktére beda generowaty energie
elektryczna.

W tym celu spotki realizujg sSredniej wielkosci elektrownie fotowoltaiczne (ponizej 10 MW), mate
elektrownie fotowoltaiczne (ponizej 100 kW), mikroinstalacje prosumenckie (ponizej 40 kW, dla
budynkdéw jednorodzinnych i budynkéw uzytecznosci publicznej) oraz bioelektrownie.

Pierwsze planowane elektrownie fotowoltaiczne w ramach spdtek komunalnych majg
potwierdzone finansowanie i sg w trakcie realizacji.
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Elektrownie OZE, w zaleznosci od wielkosci, bedg generowaty oszczednosci energii (energia na
wtasne uzycie), a tym samym oszczednosci zwigzane ze zmniejszeniem wydatkdow na energie
elektryczng oraz, w przypadku wiekszych elektrowni OZE, przychody z tytutu sprzedazy energii
elektrycznej, dystrybucji i obrotu energig elektryczng i cieplng (z bioelektrowni) na lokalnym
rynku —w ramach Klastrow Energii.

18.2. GRUPA POLSKI SOLAR HOLDING SP. Z 0.0.

Polski Solar Holding Sp. z 0. o. jest holdingiem, zatozonym przez Polski Solar S.A. (spétka matka),
skupiajgcym obecnie 7 spétek komunalnych, utworzonych wspélnie z gminami, ktére realizowac
bedg projekty budowy systemdw fotowoltaicznych w gminach. Emitent posiada 49% udziatéw w
kazdej spdétce komunalnej, natomiast 51% posiada gmina z ktérg zostato zawigzane partnerstwo.

1. Olszyna PS Energetyka Odnawialna Sp. z 0.0.

Planowane projekty wykorzystujace odnawialne Zrodia energii (OZE)

5,45 MW DC 5 706 MWh rocznie 2 481 gospodarstw domowych rocznie 101 569 drzew/rocznie (redukeja CO2)

Spétka zostata powotana w 2014 r., od 2016 r. jest w strukturach komunalnej grupy kapitatowej
Polskiego Solaru Holding Sp. z o0.0. Spdtka prowadzi szereg projektow fotowoltaicznych,
koordynuje dziatania Klastra Energii Odnawialnej Ziemi tuzyckiej.

W dniu 15 maja 2017 r. powotany zostat Klaster Energii Odnawialnej Ziemi tuzyckiej. Spotka
Olszyna PS Energetyka Odnawialna Sp. z 0.0. zajmie sie przygotowaniem kompleksowej strategii
rozwoiju i realizacjg inwestycji w ramach klastra jako Koordynator Klastra.

Obszar dziatalnosci Klastra Energii Odnawialnej Ziemi tuzyckiej to 5 Gmin — Olszyna, Gryféw
Slaski, Luban (gmina wiejska), Le$na, Siekierczyn — ponad 37 tysiecy mieszkancow.

Kluczowym projektem dla Spoétki jest budowa elektrowni fotowoltaicznej o projektowanej mocy
zainstalowanej rownej 4,1 MW DC.

Spétka ma do dyspozycji teren o powierzchni ponad 11 hektaréw, na ktérym ma byc
posadowiona elektrownia. Spotka posiada zgody Srodowiskowe, warunki przytaczenia i umowe
przytaczeniowg do sieci elektroenergetycznej. Projekt ten zostat wtgczony do realizacji w ramach
Klastra Energii Odnawialnej Ziemi tuzyckiej. Trwajg prace nad pozwoleniem na budowe dla
projektu.

Spoétka zajmuje sie takze budowsq instalacji o mniejszej mocy, przeznaczonych dla budynkéw
publicznych — spétka dziata aktualnie w charakterze inwestora zastepczego przy realizacji
projektu 5 mikroinstalacji fotowoltaicznych dla budynkéw uzytecznosci publicznej na terenie
Gminy Olszyna — wartos¢ inwestycji — 1.090.125,97 zt.

We wrzesniu 2016 r. spétka pozyskata dofinansowanie z Regionalnego Programu Operacyjnego
Wojewddztwa Dolnoslaskiego, w kwocie 252.009,90 zt, na realizacje projektu budowy
elektrowni fotowoltaicznej, o mocy 99,84 kW, na terenie Gminy Olszyna. Catkowita wartosé
inwestycji to 744 398,46 zt. Pozostate $rodki finansowe zapewnione zostang przez Wojewddzki
Fundusz Ochrony Srodowiska i Gospodarki Wodnej we Wroctawiu w formie preferencyjnego
kredytu. Projekt elektrowni zostat zgtoszony do aukcji energii z OZE organizowanej przez Urzad
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Regulacji Energetyki, aukcja odbedzie sie 29 czerwca 2017 r. i zapewni 15-letni przychdd dla
projektu.

W styczniu 2017 r. Spotka ztozyta wniosek o dofinansowanie dla projektu mikroinstalacji
prosumenckich dla mieszkanicow Gminy Olszyna. Projekt obejmuje montaz instalacji
fotowoltaicznych dla 170 doméw jednorodzinnych na terenie Gminy Olszyna. Wniosek o
dofinansowanie przeszedt pozytywnie etap weryfikacji merytorycznej, aktualnie trwajg rozmowy
z Urzedem Marszatkowskim Wojewddztwa Dolnoslaskiego zwigzane z przyznaniem
dofinansowania dla projektu.

2. Stara Kamienica Polski Solar Energetyka Odnawialna Sp. z 0.0.
(OZE)

Planowane projekty wykorzystujace odnawialne Zrodta energii

—_—

3094 KW DC 3 239 MWh rocznie 1 408 gospodarstw domowych rocznie 57 662 drzewirocznie (redukcja CO2)

Spotka zostata powotana w 2015 r., od 2016 r. jest w strukturach komunalnej grupy kapitatowej
Polskiego Solaru Holding Sp. z 0.0. Od 2 czerwca 2017 r. Spétka jest cztonkiem Klastra Energii
Odnawialnej Ziemi lzerskiej.

Spotka prowadzi szereg projektdw fotowoltaicznych. Kluczowymi projektami sg: budowa dwdch
instalacji fotowoltaicznych, o mocy zainstalowanej 99,84 kW kazda, na terenie Gminy Stara
Kamienica oraz budowa elektrowni fotowoltaicznej o szacowanej mocy zainstalowanej réwnej
2,1 MW réwniez na terenie Gminy Stara Kamienica.

Spotka jest na etapie pozyskiwania technicznych warunkdéw przytgczenia do sieci OSD Tauron
Dystrybucja dla projektu elektrowni fotowoltaicznej o mocy 2,1 MW na terenie Gminy Stara
Kamienica.

Spotka ma zabezpieczony tytut prawny do terendw, na ktdrych powstang dwie elektrownie po
blisko 99,84 kW kazda, pozyskane zostaty réwniez warunki przytagczenia do sieci
elektroenergetycznej dla tych projektéw, gotowe sg tez prawomocne pozwolenia na budowe.
We wrzesniu 2016 r. spétka pozyskata dofinansowanie z Regionalnego Programu Operacyjnego
Wojewddztwa Dolnoslaskiego, w kwocie 486.359,10 zi, na realizacje zadania. Catkowita wartosé
inwestycji to 1.431.028,74 zt. Pozostate $rodki finansowe zapewnione zostang przez Wojewddzki
Fundusz Ochrony Srodowiska i Gospodarki Wodnej we Wroctawiu w formie preferencyjnego
kredytu. Obydwie elektrownie zostaty zgtoszone do aukcji energii z OZE organizowanej przez
Urzad Regulacji Energetyki, aukcja odbedzie sie 29 czerwca 2017 r. i zapewni 15-letni przychéd
dla projektéw.

W styczniu 2017 r. Spotka ztozyta wniosek o dofinansowanie dla projektu mikroinstalacji
prosumenckich dla mieszkaricow Gminy Stara Kamienica. Projekt obejmuje montaz instalacji
fotowoltaicznych dla 180 domoéw jednorodzinnych na terenie Gminy Stara Kamienica. Wniosek o
dofinansowanie przeszedt pozytywnie etap weryfikacji merytorycznej, aktualnie trwajg rozmowy
z Urzedem Marszatkowskim Wojewddztwa Dolnoslaskiego zwigzane 1z przyznaniem
dofinansowania dla projektu.

3. Strzelin PS Energetyka Odnawialna Sp. z 0.0.
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[Planowane projekty wykorzystujace odnawialne zrédta energii (OZE)

7 000 KW DC 21 235 MWHh rocznie 9 233 gospodarstw domowych rocznie 377 983 drzew/rocznie (redukcja CO2)

4. Prusice PS Energetyka Odnawialna Sp. z 0.0.

Planowane projekty wykorzystujace odnawialne zrédta energii (OZE)

8 167 KW DC 29 410 MWh rocznie 12 787 gospodarstw domowych rocznie 9523 495 drzewlrocznie (redukcja CO2)

Spotka powotana w 2016 r., od 2016 r. w strukturach komunalnej grupy kapitatowej Polskiego
Solaru Holding Sp. z o.0. Spétka prowadzi szereg projektéw fotowoltaicznych oraz projekt
bioelektrowni, koordynuje dziatania Klastra Energii Odnawialnej Wzgérz Trzebnickich.

W dniu 23 maja 2017 r. powotany zostat Klaster Energii Odnawialnej Wzgdrz Trzebnickich.
Spoétka Prusice PS Energetyka Odnawialna Sp. z 0.0. zajmie sie przygotowaniem kompleksowej
strategii rozwoju i realizacjg inwestycji w ramach klastra jako Koordynator Klastra.

Obszar dziatalnosci Klastra Energii Odnawialnej Wzgdrz Trzebnickich to 5 Gmin — Prusice,
Wotdéw, Oborniki Slaskie, Wisznia Mata, Zmigréd — ponad 76 tysiecy mieszkancow.

Spétka prowadzi szereg projektéw fotowoltaicznych i bioelektrowni. Kluczowymi aktualnie
projektami sg budowa elektrowni fotowoltaicznych o planowanej mocy zainstalowanej rownej
4,13 MW oraz budowa bioelektrowni o planowanej mocy zainstalowanej réwnej 0,99 MW.

Spoétka realizuje réwniez projekt elektrowni fotowoltaicznej o mocy niespetna 100 kW, projekt
ten ma podpisang umowe przytgczeniowa do sieci OSD, aktualnie trwajg prace nad pozwoleniem
na budowe.

Spoétka bedzie réwniez dziata w charakterze inwestora zastepczego przy realizacji projektu
elektrowni fotowoltaicznej o mocy blisko 500 kW na terenie Gminy Pusice — warto$¢ inwestycji —
2.155.883,00 zt.

W styczniu 2017 r. Spotka ztozyta wniosek o dofinansowanie dla projektu mikroinstalacji
prosumenckich dla mieszkaicéw Gminy Prusice, Malczyce i Oborniki Slaskie. Projekt obejmuje
montaz instalacji fotowoltaicznych dla 200 doméw jednorodzinnych na terenie Gminy Prusice,
Malczyce i Oborniki Slgskie. Wniosek o dofinansowanie przeszedt pozytywnie etap weryfikacji
merytorycznej, aktualnie trwaja rozmowy z Urzedem Marszatkowskim Wojewddztwa
Dolnoslaskiego zwigzane z przyznaniem dofinansowania dla projektu.

5. WIlen Polski Solar Energetyka Odnawialna Sp. z 0.0.

(OZE)

Planowane projekty wykorzystujace odnawialne Zrodta energii

3391 KW DC 3 550 MWHh rocznie 1 544 gospodarstw domowych rocznie 63 197 drzew/rocznie (redukcja CO2)
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Spétka zostata powotana w 2015 r., od 2016 r. jest w strukturach komunalnej grupy kapitatowej
Polskiego Solaru Holding Sp. z o0.0. Spdtka prowadzi szereg projektdw fotowoltaicznych,
koordynuje dziatania Klastra Energii Odnawialnej Ziemi lzerskiej.

W dniu 2 czerwca 2017 r. powotany zostat Klaster Energii Odnawialnej Ziemi Izerskiej. Spotka
Wlen Polski Solar Energetyka Odnawialna Sp. z 0.0. zajmie sie przygotowaniem kompleksowej
strategii rozwoju i realizacjg inwestycji w ramach klastra jako Koordynator Klastra.

Obszar dziatalnosci Klastra Energii Odnawialnej Ziemi lzerskiej to 5 Gmin — WIlen, Stara
Kamienica, Lubomierz, Mirsk, Lwéwek Slgski — ponad 42 tysigce mieszkaricéw. Cztonkami Klastra
sg rowniez spotki komunalne Stara Kamienica Polski Solar Energetyka Odnawialna Sp. z 0.0. oraz
Lubomierz PS Energetyka Odnawialna Sp. z 0.0.

Spotka prowadzi szereg projektéw fotowoltaicznych. Kluczowym aktualnie projektem jest
budowa elektrowni fotowoltaicznej o planowanej mocy zainstalowanej rownej 2,49 MW.

Spoétka zajmuje sie takze budowgq instalacji o mniejszej mocy, przeznaczonych dla budynkdéw
publicznych — spétka dziata aktualnie w charakterze inwestora zastepczego przy realizacji
projektu 6 mikroinstalacji fotowoltaicznych dla budynkdw uzytecznosci publicznej na terenie
Gminy Wlen — wartos$¢ inwestycji — 1 668 917,27 zt.

W styczniu 2017 r. Spotka ztozyta wniosek o dofinansowanie dla projektu mikroinstalacji
prosumenckich dla mieszkancow Gminy Wlen. Projekt obejmuje montaz instalacji
fotowoltaicznych dla 116 domoéw jednorodzinnych na terenie Gminy Wlen. Whniosek o
dofinansowanie przeszedt pozytywnie etap weryfikacji merytorycznej, aktualnie trwajg rozmowy
z Urzedem Marszatkowskim Wojewddztwa Dolnoslaskiego zwigzane z przyznaniem
dofinansowania dla projektu.

6. Otmuchoéw PS Energetyka Odnawialna Sp. z 0.0.

Planowane projekty wykorzystujace odnawialne Zrodta energii (OZE)

4 886 KW DC 5 116 MWh rocznie 2 224 gospodarstw domowych rocznie 91 058 drzew/rocznie (redukeja CO2)

7. Lubomierz PS Energetyka Odnawialna Sp. z 0.0.

Planowane projekty wykorzystujgce odnawialne Zrodta energii

(OZE)

535 MW DC 12 554 MWh rocznie 5 458 gospodarstw domowych rocznie 223 469 drzew/rocznie (redukeja CO2)

Spoétka zostata powotana w 2016 r., od poczatku w strukturach komunalnej grupy kapitatowe;j
Polskiego Solaru Holding Sp. z 0.0. Od 2 czerwca 2017 r. Spétka jest cztonkiem Klastra Energii
Odnawialnej Ziemi lzerskiej.

Spétka prowadzi szereg projektéw fotowoltaicznych oraz projekt bioelektrowni. Kluczowymi
projektami sg: budowa elektrowni fotowoltaicznej o mocy zainstalowanej 4,35 MW na terenie
Gminy Lubomierz oraz budowa bioelektrowni o szacowanej mocy zainstalowanej réwnej 0,99
MW réwniez na terenie Gminy Lubomierz.
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Spdtka jest na etapie pozyskiwania warunkéw zabudowy dla projektu elektrowni fotowoltaicznej
o mocy 4,35 MW oraz na etapie decyzji Srodowiskowych dla bioelektrowni o mocy 0,99 MW.

W styczniu 2017 r. Spotka ztozyta wniosek o dofinansowanie dla projektu mikroinstalacji
prosumenckich. Projekt obejmuje montaz instalacji fotowoltaicznych dla 300 domodw
jednorodzinnych m.in. na terenie Gminy Lubomierz. Wniosek o dofinansowanie przeszedt
pozytywnie etap weryfikacji merytorycznej, aktualnie trwajg rozmowy z Urzedem
Marszatkowskim Wojewddztwa Dolnoslgskiego zwigzane z przyznaniem dofinansowania dla
projektu.

18.3. OPIS RYNKU

Spotka prowadzi dziatalnos¢ w branzy odnawialnych Zrdodet energii. Polski Solar oferuje
rozwigzania z zakresu fotowoltaiki i biogazu.

Jak wynika z tzw. pakietu klimatycznego, Polska jest zobowigzana do 2020 r. osiggng¢ 15%
udziatu OZE w koncowym zuzyciu energii brutto. Zgodnie z Krajowym Planem Dziatania w
zakresie OZE, Polska zobowigzata sie do osiggniecia nawet 15,85%. Obecnie udziat OZE wynosi
ok. 13%. Polska dazy do zwiekszenia udziatu OZE w ogdlnym zuzyciu energii ale ze wzgledu na
wysokie koszty inwestycyjne zarowno osoby fizyczne jak i przedsiebiorcy potrzebujg wsparcia
finansowego. W ramach Programu Operacyjnego Infrastruktura i Srodowisko na lata 2014 —
2020 na wsparcie dla odnawialnych Zrddet energii przewidziane jest 150 min EUR. Do
wykorzystania sg takze s$rodki lokalne na OZE na poziomie Regionalnych Programéw
Operacyjnych. Dla samego wojewddztwa dolnoslgskiego to przeszto 200 min zt.

Na krajowy rynek OZE duzy wptyw majg regulacje prawne. Obecne zapisy Ustawy o OZE
przewidujg tzw. opusty / net-meterig, preferencyjne warunki dla prosumentéw, czy tez aukcje
OZE. Zgodnie z definicjg ustawowg prosumentem jest odbiorca koricowy dokonujgcy zakupu
energii elektrycznej na podstawie umowy kompleksowej, wytwarzajgcy energie elektryczng
wytacznie z odnawialnych Zrddet energii w mikroinstalacji w celu jej zuzycia na potrzeby wtasne,
niezwigzane z wykonywang dziatalnoscig gospodarcza regulowang ustawg z dnia 2 lipca 2004 r. o
swobodzie dziatalnosci gospodarczej. W przypadku gdy gospodarstwo nie zuzyje catej energii
wyprodukowanej przez przydomowy system, istnieje mozliwo$é zmagazynowania nadwyzek w
sieci, tzw. opomiarowania netto (ang. net-metering). W mysl znowelizowanej ustawy o OZE,
prosument ma prawo do magazynowania nadwyzki wyprodukowanej energii w sieci w okresach
nadprodukcji i zuzywania jej w czasie niedoboru — np. rano czy wieczorem. Odbywa sie to dzieki
zainstalowaniu w systemie licznika dwukierunkowego obliczajacego ilo$¢ energii elektrycznej
oddanej do sieci oraz pobranej z niej. Koszt odzysku energii wynosi 20% ceny taryfy operatora
(dla instalacji do 10 kWp) oraz 30% przy 10-40 kWp. Prosument otrzymuje wiec znizke na
odpowiednio 80% lub 70% ceny nominalnej. Kazdy system jest odpowiednio zaprojektowany i
dostosowany do indywidualnych potrzeb energetycznych gospodarstwa domowego.

Ponadto Ustawa o OZE wprowadzita mozliwos¢ zaktadania klastréw energii, co zwigzane jest z
dziatalnos$cig prowadzong przez Spdtke, ktéra uczestniczy w tworzeniu klastréw energii. Gminy
poszukujg rozwigzan zapewniajgcych niezalezno$¢ energetyczng i poprawe jakosci zycia
mieszkancow, a Polski Solar Holding Sp. z 0.0. oferuje im sprawdzone rozwigzania.

Rynek fotowoltaiki w Polsce jest w fazie wzrostu jak i rozwoju. W 2015 r. warto$¢ rynku
fotowoltaiki szacowano na ok. 470 mlIn zt co stanowito wzrost o 60% wzgledem 2014 r. — takie
wyniki przedstawit Instytut Energetyki Odnawialnej (IEQ) w swoim raporcie ,, Rynek fotowoltaiki
w Polsce’ 2016”. W tegorocznej edycji raportu IEO podaje, ze w 2016 r. obroty w tym segmencie
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wyniosty ok. 550 mIn zt. taczna moc zainstalowana w systemach fotowoltaicznych w ciggu roku
takze wzrosta. Mianowicie w 2015 r. tgczna moc instalacji PV wyniosta 119,2 MW, natomiast w
2016 r. prawie 199 MW. Jak wskazuje IOE w raporcie , Rynek fotowoltaiki w Polsce’ 2017”"w
samym 2016 roku powstato ponad 101 MW nowych mocy w fotowoltaice, z czego ok. 73 MW w
mikroinstalacjach.

Drugg branzg OZE w zakresie, ktdrej Spétka prowadzi dziatalno$¢ jest biogaz. Zgodnie z
Krajowym Planem Dziatania w zakresie energii ze Zrédet odnawialnych do 2020 r. Polska
powinna osiggnaé 980 MW zainstalowanej mocy elektrycznej z biogazu®. Jak podaje Urzad
Regulacji Energetyki na dzien 31 marca 2017 r. w kraju jest zainstalowanej mocy w wysokosci
235 MW, zatem do 2020 r. powinny powstac¢ instalacje o tagcznej mocy 745 MW. Przy czym w
kraju najwiecej mocy wytwarzajg instalacje wykorzystujgce energie wiatru. Wedtug stanu na
dzienr 31 marca 2017 r. wszystkie rodzaje instalacji OZE tgcznie posiadajg 8.440,459 MW mocy, w
tym instalacje wykorzystujgce energie wiatru az 5.813,236 MW.

W rejestrze wytwdrcow biogazu prowadzonym przez Agencje Rynku Rolnego (ARR) wpisanych
jest 85 podmiotdw (stan na dzien 16 maja 2017 r.) o tgcznej zainstalowanej mocy elektrycznej
100,964 MW. Przy czym poza podmiotami znajdujacymi sie w rejestrze ARR sg wiasciciele
mikroinstalacji, czyli instalacji do 40 kW mocy. Z raportu ,,Biogaz 2016” firmy BioAlians wynika, iz
jest 570 projektéw biogazowni, zaréwno istniejgcych jak i w fazie realizacji z czego okoto 120
gotowych projektéw jest przygotowanych do aukcji w 2017 r. (stan na pazdziernik 2016 r.)3.

19. INNE INFORMACJE DOTYCZACE PROWADZONEJ PRZEZ EMITENTA DZIALALNOSCI GOSPODARCZEJ, ISTOTNE DLA OCENY
MOZLIWOSCI REALIZOWANIA PRZEZ EMITENTA JEGO ZOBOWIAZAN Z EMITOWANYCH PAPIEROW WARTOSCIOWYCH

W opinii Emitenta nie istniejg inne informacje dotyczgce prowadzonej przez niego dziatalnosci
istotne dla oceny realizowania przez Spoétke zobowigzan z emitowanych obligacji.

2 Artykut ,Biogazownie rolnicze pilnie poszukiwane”, Agropolska.pl
3 Artykut ,,Polska w przededniu biogazowego boomu”, www.teraz-srodowisko.pl
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DANE O PORECZYCIELU

NAzZWA (FIRMA), FORMA PRAWNA, KRAJ SIEDZIBY, SIEDZIBA | ADRES PORECZYCIELA WRAZ Z NUMERAMI
TELEKOMUNIKACYJNYMI (TELEFON, TELEFAKS), ADRESEM GtOWNEJ STRONY INTERNETOWEJ | ADRESEM POCZTY
ELEKTRONICZNEJ, IDENTYFIKATOREM WEDLUG WEASCIWEJ KLASYFIKAC)I STATYSTYCZNEJ ORAZ NUMEREM WEDLUG WEASCIWE)
IDENTYFIKACJI PODATKOWE)

Firma petfna:
Firma skrécona:
Forma prawna:

Polski Solar Spétka Akcyjna
Polski Solar S.A.
Spotka Akcyjna

Kraj siedziby: Polska

Siedziba: Wroctaw

Adres: ul. Rzeznicza 28/31, 50-130 Wroctaw
Telefon: +48 71712 77 88

Fax: +48 71712 77 89

Poczta elektroniczna:

Strona internetowa:
Numer KRS:
Sad Rejestrowy:

REGON:
NIP:

info@polskisolar.com

www.polskisolar.com

0000451771

Sad Rejonowy dla Wroctawia-Fabrycznej, VI
Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego
022093680

8971788822

Wydziat

WSKAZANIE CZASU TRWANIA PORECZYCIELA, JEZELI JEST OZNACZONY

Poreczyciel zostat utworzony na czas nieoznaczony.

PRZEPISY PRAWA, NA PODSTAWIE KTORYCH ZOSTAL UTWORZONY PORECZYCIELA
Poreczyciel zostat utworzony na podstawie przepisow Kodeksu Spétek Handlowych i dziata
zgodnie ze Statutem Spotki i innymi wiasciwymi przepisami prawa.

Poreczyciel zostat zawigzany w dniu 10 stycznia 2013 r. (Repertorium A nr 114/2013) w
Kancelarii Notarialnej we Woroctawiu, przy ul. Wita Stwosza 15/7, przed notariuszem
Radostawem Pauter.

SAD, KTORY WYDAt POSTANOWIENIE O WPISIE DO WtASCIWEGO REJESTRU

W dniu 12 marca 2013 r. Sad Rejonowy dla Wroctawia-Fabrycznej we Wroctawiu VI Wydziat
Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego wydat postanowienie o wpisie Poreczyciela do
rejestru przedsiebiorcéw pod nr KRS 0000451771.

Utworzenie Poreczyciela nie wymagato uzyskania jakiegokolwiek zezwolenia.

KROTKI OPIS HISTORII PORECZYCIELA

W dniu 10 stycznia 2013 r. Polski Solar S.A. zostata utworzona na podstawie aktu notarialnego
Repertorium A nr 114/2013. Rejestracja w KRS nastgpita w dniu 12 marca 2013 r.

Od 2013 r. prowadzony jest projekt budowy Centrum Energii Odnawialnej w miescie Jelenia
Goéra. W czerwcu 2017 r. podpisana zostata umowa z firmg BioWatt S.A. na przygotowanie
kompletnej dokumentacji projektowej oraz pozyskanie wszelkich wymaganych zgdd
administracyjnych dla inwestycji bioelektrowni o fgcznej mocy zainstalowanej 3 MW.
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Od 2014 r. prowadzony jest projekt, w ktéorym firma bada mozliwosci wprowadzenia
holograficznego elementu optycznego (HOE, ang. Holographic Optical Element) do zastosowan
w technologiach fotowoltaicznych. Prace prowadzone sg w ramach dedykowane] spétki Polski
Solar Wroctaw Sp. z 0.0.

Od 2016 r. dziatalnos¢ Polskiego Solaru S.A. zwigzana z partnerstwem z gminami prowadzona
jest w ramach wydzielonej specjalnie w tym celu spétki zaleznej — Polski Solar Holding Sp. z 0.0.

OKRESLENIE RODZAJOW | WARTOSCI KAPITALOW (FUNDUSZY) WEASNYCH PORECZYCIELA ORAZ ZASAD ICH TWORZENIA

Na podstawie § 30 Statutu Polski Solar S.A. poza kapitatem zaktadowym i zapasowym, spétka
tworzy i utrzymuje takze inne kapitaty okreslone w odpowiednich przepisach prawa. Na mocy
uchwaty Walnego Zgromadzenia mogg by¢ tworzone inne kapitaty i fundusze, w tym rezerwowe.
Zasady tworzenia, wykorzystywania i likwidacji tych kapitatéw i funduszy okresla uchwata
Walnego Zgromadzenia. Zgodnie z § 31 Statutu, zysk spétki moze byé przeznaczony w
szczegolnosci na: dywidende dla akcjonariuszy, odpisy na kapitat zapasowy, odpisy na kapitaty
rezerwowe i fundusze tworzone w spétce, inwestycje, inne cele okreslone w uchwale Walnego
Zgromadzenia.

Zgodnie z § 5 Statutu Polski Solar S.A., kapitat zaktadowy Polski Solar S.A. wynosi 200.000 zt i
dzieli sie na 100.000 akcji zwyktych na okaziciela serii A o wartosci nominalnej 1,00 zt kazda oraz
na 100.000 akcji zwyktych na okaziciela serii B o wartosci nominalnej 1,00 zt kazda .

Na dzien Memorandum kapitat zaktadowy Poreczyciela wynosi 200.000 zt.
Ponizsza tabela przedstawia wartos¢ kapitatéw (funduszy) wtasnych Poreczyciela:

Tabela: Kapitaty wtasne Poreczyciela (w zt).

31.12.2016r.
Kapitat wtasny -1.027.900,39
Kapitat podstawowy 200.000,00
Kapitat zapasowy 865.000,00
Zysk/Strata netto -61.802,30

Zrédto: Polski Solar S.A.

INFORMACIE O NIEOPLACONEJ CZESCI KAPITALU ZAKEADOWEGO

Kapitat zaktadowy Poreczyciela zostat optacony w catosci.

WSKAZANIE, NA JAKICH RYNKACH PAPIEROW WARTOSCIOWYCH SA LUB BYLY NOTOWANE PAPIERY WARTOSCIOWE
PORECZYCIELA LUB WYSTAWIANE W ZWIAZKU Z NIMI KWITY DEPOZYTOWE

Na dzied sporzadzenia niniejszego Memorandum Informacyjnego, papiery wartosciowe
Poreczyciela nie byty przedmiotem obrotu na rynkach papieréw wartosciowych, a takze nie byty
wystawiane w zwigzku z nimi kwity depozytowe.

INFORMACIE O RATINGU PRZYZNANYM PORECZYCIELOWI LUB EMITOWANYM PRZEZ NIEGO PAPIEROM WARTOSCIOWYM

Poreczycielowi oraz emitowanym przez niego papierom wartosciowym nie przyznano ratingu.

66



10.

11.

12.

13.

POLSKI SOLAR HOLDING

INFORMACIE O WSZCZETYCH WOBEC PORECZYCIELA POSTEPOWANIACH: UPADLOSCIOWYM, UKEADOWYM, UGODOWYM,
ARBITRAZOWYM, EGZEKUCYJNYM LUB LIKWIDACYJNYM

Zgodnie z wiedzg Poreczyciela, nie zostaty wobec Polski Solar S.A. wszczete postepowania

upadtosciowe, uktadowe, ugodowe, arbitrazowe, egzekucyjne ani likwidacyjne mogace miec
istotne znaczenie dla dziatalnosci Poreczyciela.

INFORMACJE O WSZYSTKICH INNYCH POSTEPOWANIACH PRZED ORGANAMI ADMINISTRAC)I PUBLICZNEJ, POSTEPOWANIACH
SADOWYCH LUB ARBITRAZOWYCH, W TYM O POSTEPOWANIACH W TOKU, ZA OKRES OBEJIMUJACY CO NAJMNIEJ OSTATNIE 12
MIESIECY, LUB TAKIMI, KTORE MOGA WYSTAPIC WEDLUG WIEDZY PORECZYCIELA, A KTORE TO POSTEPOWANIA MOGLY MIEC
LUB MIALY W NIEDAWNEJ PRZESZLOSCI ALBO MOGA MIEC ISTOTNY WPLYW NA SYTUACJE FINANSOWA PORECZYCIELA
Wedtug wiedzy Zarzadu Polski Solar S.A., spétka nie jest strong zadnych postepowan przed
organami rzgdowymi, postepowan sgdowych lub arbitrazowych.

ZOBOWIAZANIA PORECZYCIELA, W SZCZEGOLNOSCI KSZTALTUJACE JEGO SYTUACIE EKONOMICZNA | FINANSOWA, KTORE MOGA
ISTOTNIE WPLYNAC NA REALIZACJE ZOBOWIAZANIA WYNIKAJACEGO Z PORECZENIA.

Na dzien 31 grudnia 2016 r. zobowigzania i rezerwy na zobowigzania wynosity 7.297.530,60 zf, w
tym rezerwy na zobowigzania wyniosty 90.000 zf, a zobowigzania z tytutu kredytéw i pozyczek
stanowity warto$¢ 7.004.636,22 zt.

Polski Solar S.A. poreczyta zobowigzanie z tytutu emisji obligacji przez Emitenta oraz ustanowita
zastaw na udziatach Emitenta.

W opinii Poreczyciela nie istniejg inne zobowigzania, oprdocz tych wynikajacych z umowy
poreczenia emisji obligacji Polski Solar Holding Sp. z 0.0. serii A, w szczegdlnosci ksztattujgce jego
sytuacje ekonomiczng i finansowa, ktére mogg istotnie wptyngé na realizacje zobowigzania
wynikajgcego z poreczenia.

INFORMACJE O NIETYPOWYCH ZDARZENIACH MAJACYCH WPEYW NA WYNIKI Z DZIALALNOSCI GOSPODARCZEJ, ZA OKRES
OBJETY SPRAWOZDANIEM FINANSOWYM LUB SKONSOLIDOWANYM SPRAWOZDANIEM FINANSOWYM, ZAMIESZCZONYMI
W MEMORANDUM

W lutym 2016 r. zostat zawigzany Emitent — spétka zalezna od Polski Solar S.A. do ktdérej to
Poreczyciel wydzielit cze$é dziatalnosci zwigzang z partnerstwem z gminami. W zwigzku z tym
Poreczyciel sprzedat udziaty Emitentowi w Olszyna PS Energetyka Odnawialna Sp. z o.0., Stara
Kamienica Polski Solar Energetyka Odnawialna Sp. z 0.0., Prusice PS Energetyka Odnawialna Sp.
z 0.0. oraz Wlen Polski Solar Energetyka Odnawialna Sp. z 0.0. — kazda spdtka po 245.000 zt. W
wyniku przeniesienia tych projektéw bezposrednim beneficjentem jest Emitent.

W drugiej potowie 2016 r. Polski Solar S.A. sprzedat spétke zalezng Polski Solar Opole Sp. z 0.0.

Ponadto w okresie objetym sprawozdaniem finansowym zamieszczonym w niniejszym
Memorandum, tj. za okres od 1 stycznia 2016 r. do 31 grudnia 2016 r. nie wystgpity nietypowe
okolicznosci lub zdarzenia majgce istotny wptyw na wyniki z dziatalnosci gospodarczej
Poreczyciela.
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WSKAZANIE WSZELKICH ISTOTNYCH ZMIAN W SYTUACJI FINANSOWEJ | MAJATKOWEJ PORECZYCIELA ORAZ INNYCH INFORMACII
ISTOTNYCH DLA ICH OCENY, KTORE POWSTALY PO SPORZADZENIU DANYCH FINANSOWYCH ZA OSTATNI ROK OBROTOWY

Od dnia sporzadzenia danych finansowych do dnia sporzgdzenia niniejszego Memorandum nie
wystgpity istotne zmiany w sytuacji finansowej i majagtkowej Poreczyciela.
PROGNOZY WYNIKOW FINANSOWYCH PORECZYCIELA

Polski Solar S.A. nie sporzadza prognoz wynikéw finansowych.
OSOBY ZARZADZAJACE | NADZORUJACE PRZEDSIEBIORSTWO PORECZYCIELA
Zarzad

Zgodnie z § 24 Statutu Polski Solar S.A., Zarzad sktada sie z 1 do 5 oséb, w tym Prezesa Zarzadu,
powotywanych przez Rade Nadzorczg, z zastrzezeniem, iz wyboru pierwszego sktadu Zarzadu
dokonujg zatozyciele. Cztonkowie Zarzagdu powotywani s3 na okres wspdlnej kadencji. Nowo
powotany cztonek Zarzadu kontynuuje kadencje cztonka Zarzadu, w ktérego miejsce zostat
powotany. Kadencja cztonkéw Zarzadu trwa 3 lata. Cztonkowie Zarzadu mogg by¢ odwotani
przed uptywem kadencji.

Na dzien Memorandum w sktad Zarzagdu wchodzg dwie osoby:

- William Dmytro Buba — Prezes Zarzadu,
- Stephen Suske — Wiceprezes Zarzadu.

William Dmytro Buba — Prezes Zarzadu

Lat 66. Powotany na okres 3-letniej kadencji, ktéra uptywa 30 czerwca 2018 r. Swojg funkcje
petni w siedzibie spotki.

Wyksztatcenie:

1973 University of Toronto, B.Sc.

1982 Rotman School of Business, University of Toronto, MBA
Ponadto Pan William Dmytro Buba jest zawodowym hokeistg na lodzie oraz instruktorem gry w
golfa.

Przebieg kariery zawodowej:

09.1982 - 06.1985 Marecil Trust — Straszy Posrednik Finansowy
07.1985—-12.1991 Kingburger Restaurants Ltd. — Prezes Zarzadu

01.1992 - 05.2000 William Buba Consulting — Doradca Finansowy
06.2000—-10.2011 Mar-Tex Group — Wiceprezes Zarzadu i Dyrektor Finansowy
11.2011-12.2012 Biosila Energy Corp. — Prezes Zarzgdu

01.2013 -03.2017 Polski Solar S.A. — Wiceprezes Zarzadu

04.2017 — obecnie Polski Solar S.A. — Prezes Zarzadu

04.2017 — obecnie Polski Solar Holding Sp. z 0. 0. — Prezes Zarzadu
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Zgodnie ze ztozonym oswiadczeniem, Pan William Dmytro Buba w okresie ostatnich 5 lat nie
petnit funkcji oséb nadzorujgcych lub zarzadzajgcych w podmiotach, ktére w okresie jego
kadencji znalazty sie w stanie upadtosci.

Pan William Dmytro Buba nie figuruje w Rejestrze Dtuznikéw Niewyptacalnych, prowadzonym na
podstawie ustawy o KRS, nie jest rowniez wpisany do rOwnowaznego mu rejestru prowadzonego
na podstawie przepisdw prawa panstwa innego niz Rzeczpospolita Polska.

Pan William Dmytro Buba nie zostat pozbawiony przez sad upadifo$ciowy prawa prowadzenia
dziatalnos$ci gospodarczej na wtasny rachunek oraz petnienia funkcji cztonka rady nadzorczej,
reprezentanta lub petnomocnika w spdétce handlowej, przedsiebiorstwie panstwowym,
spotdzielni, fundacji lub stowarzyszeniu. Réwniez nie zostat skazany prawomocnym wyrokiem za
przestepstwa okreslone w przepisach rozdziatow XXXII-XXXVII Kodeksu karnego oraz art. 587,
590 i 591 Kodeksu spdétek handlowych lub za réwnowazne zdarzenia, ktére miaty miejsce na
podstawie przepisdw prawa panstwa innego niz Rzeczpospolita Polska.

Wobec Pana Williama Dmytro Buba w okresie ostatnich 2 lat nie toczyly sie ani nie zostaty
zakonczone postepowania cywilne, karne, administracyjne lub karne skarbowe, ktérych wynik
ma lub moze miec¢ znaczenie dla dziatalnosci Poreczyciela.

Stephen Suske — Wiceprezes Zarzadu

Lat 66. Powotany na okres 3-letniej kadencji, ktéra uptywa 30 czerwca 2018 r. Swojg funkcje
petni pod adresem: 2275 Upper Middle Road East Suite 100 Oakville, ON L6H 0C3 Ontario,
Kanada.

Wyksztatcenie:

1969 High School Diploma, Regina Mundi College, London, Ontario

1972 Bachelor of Arts (Philosophy), King’s College, Western University, London,
Ontario

1977 Master of Business Administration, Richard Ivey School of Business,

Western University, London, Ontario
Przebieg kariery zawodowej:

1977 - 1979 Ministry of policy and political matters - Specjalny Asystent Ministra:
Departament Zatrudnienia i Imigracji

1979 - 1982 General Equipment Manufacturing Limited — Wiceprezes ds. finansow

1982 — 1985 Marecil Trust (now RBC Capital Markets) — Starszy Producent

1985 -1991 The Devonshire Financial Group Limited - Prezes

1992 -2003 Chartwell Care Corporation — Prezes i CEO

2003 - 2009 Chartwell Retirement Residences — Wiceprezes i CEO

2009 — obecnie Suske Capital Inc. — Prezes i CEO

2013 — obecnie Polski Solar S.A. — Partner i Wiceprezes Zarzgdu

2013 — obecnie theExecutionOffice Inc. — Investor i Dyrektor

2013 — obecnie MTCO Holdings Inc. — Przewodniczacy i Dyrektor

2014 — obecnie Better Capital Corporation — Przewodniczacy i Dyrektor
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2015 — obecnie Points West Living Limited Partnership — Przewodniczacy i Dyrektor

Zgodnie ze ztozonym oswiadczeniem, Pan Stephen Suske w okresie ostatnich 5 lat nie petnit
funkcji oséb nadzorujacych lub zarzadzajgcych w podmiotach, ktére w okresie jego kadencji
znalazty sie w stanie upadtosci.

Pan Stephen Suske nie figuruje w Rejestrze Diuznikdéw Niewyptacalnych, prowadzonym na
podstawie ustawy o KRS, nie jest réwniez wpisany do réwnowaznego mu rejestru prowadzonego
na podstawie przepisdw prawa panistwa innego niz Rzeczpospolita Polska.

Pan Stephen Suske nie zostat pozbawiony przez sad upadtosciowy prawa prowadzenia
dziatalnosci gospodarczej na wtasny rachunek oraz petnienia funkcji cztonka rady nadzorczej,
reprezentanta lub petnomocnika w spdétce handlowej, przedsiebiorstwie panstwowym,
spotdzielni, fundacji lub stowarzyszeniu. Réwniez nie zostat skazany prawomocnym wyrokiem za
przestepstwa okreslone w przepisach rozdziatow XXXII-XXXVII Kodeksu karnego oraz art. 587,
590 i 591 Kodeksu spétek handlowych lub za rdwnowazne zdarzenia, ktére miaty miejsce na
podstawie przepisdw prawa panstwa innego niz Rzeczpospolita Polska.

Wobec Pana Stephena Suske w okresie ostatnich 2 lat nie toczyty sie ani nie zostaty zakonczone
postepowania cywilne, karne, administracyjne lub karne skarbowe, ktérych wynik ma lub moze
miec¢ znaczenie dla dziatalnosci Poreczyciela.

Rada Nadzorcza

Zgodnie z § 17 Statutu Polski Solar S.A., Rada Nadzorcza sktada sie z 3 do 5 oséb. Cztonkowie
Rady Nadzorczej sg powotywani na okres wspdlnej kadencji. Mandaty cztonkéw Rady Nadzorczej
wygasaja z dniem odbycia Walnego Zgromadzenia zatwierdzajgcego sprawozdanie finansowe
spotki za ostatni petny rok obrotowy wspdlnej kadencji. Mandat cztonka Rady Nadzorczej
powotanego przed uptywem danej wspdlnej kadencji wygasa réwnoczesnie z wygasnieciem
mandatoéw pozostatych cztonkdw Rady Nadzorczej. Kadencja cztonkéw Rady Nadzorczej trwa 3
lata. Cztonkéw Rady Nadzorczej powotuje i odwotuje Walne Zgromadzenie, przy czym wyboru
pierwszego sktadu Rady Nadzorczej dokonujg zatozyciele. Jezeli wygasnie mandat cztonka Rady
Nadzorczej wybranego przez Walne Zgromadzenie z powodu jego $mierci albo wobec ztozenia
rezygnacji przez cztonka Rady Nadzorczej pozostali cztonkowie Rady Nadzorczej, w drodze
uchwaty podjetej zwykta wiekszoscig gtoséw, mogg w drodze kooptacji powotaé nowego cztonka
Rady Nadzorczej, ktéry swoje czynnosci bedzie sprawowac do czasu dokonania wyboru cztonka
Rady Nadzorczej przez Walne Zgromadzenie, nie dtuzej jednak niz przez okres 3 miesiecy od daty
kooptacji albo do dnia uptywu kadencji Rady Nadzorczej, w zaleznosci ktéry z tych termindéw
uptynie jako pierwszy. W sktad Rady Nadzorczej nie moze wchodzi¢ wiecej niz jeden cztonek
powotany na powyzszych zasadach. Rada Nadzorcza wybiera ze swego grona Przewodniczacego i
Wiceprzewodniczgcego Rady Nadzorczej, a w miare potrzeby takze Sekretarza Rady Nadzorcze;j.

Na dzien publikacji Memorandum w sktad Rady Nadzorczej Polski Solar S.A. wchodzg 3 osoby:

- Kamila Kosowska — Cztonek Rady Nadzorczej,
- Dawid Maciejewski — Cztonek Rady Nadzorczej,
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- Konrad Wiliczkiewicz — Cztonek Rady Nadzorczej.
Kamila Kosowska — Cztonek Rady Nadzorczej

Lat 33. Termin uptywu kadencji — do 30 czerwca 2018 r. Swojg funkcje petni w siedzibie spotki
Polski Solar S.A.

Wyksztatcenie:

Absolwentka Wydziatu Prawa i Administracji Uniwersytetu Jagiellonskiego oraz Instytutu
Europeistyki na Wydziale Studiébw Miedzynarodowych i Politycznych Uniwersytetu
Jagiellonskiego.

Organizator warsztatéw oraz konferencji z zakresu prawa autorskiego oraz prawa Unii
Europejskiej, uczestniczka licznych seminariéw prawniczych. Autorka pracy z zakresu prawnych
determinantéw rynku pracy w poszczegdlnych panstwach Unii Europejskiej, przedstawionej na
seminarium w Warszawskiej Szkole Gtéwnej Handlowej, dotyczagcym problematyki Unii
Gospodarczej i Walutowej. Ukonczyta kursy i szkolenia z zakresu Legal English (ILT Krakow),
Funduszy strukturalnych Unii Europejskiej (TBSP UJ), Ochrony wtasnosci intelektualnej (IPWI UJ)
oraz Ochrony wtasnosci przemystowej (DIG Wroctaw).

Przebieg kariery zawodowej:

Radca Prawny, Wspdlnik, Kancelaria Prawna LEXTRA W.iliczkiewicz i Maciejewski Spodtka
komandytowa.

Realizuje projekty IT w sektorze prywatnym i publicznym. Doradca w zakresie prawa autorskiego
i wtasnosci intelektualnej, ochrony danych osobowych i ochrony know-how przedsiebiorstwa. W
zakresie prawa zamoéwien publicznych swiadczy kompleksowe ustugi prawne dla wykonawcow i
zamawiajgcych, na kazdym etapie postepowania przetargowego. Doradca dla Zarzagdéw i Rad
Nadzorczych Spotek oraz sektora NGO. Prowadzi projekty zaktadania spoétek, przeksztatcen i
taczenia spotek. Specjalista z zakresu badania otoczenia prawnego przedsiebiorcow (legal due
diligence), audytéw dokumentacji pracowniczej oraz polityki ochrony danych osobowych.
Ekspert prawa Internetu.

Zgodnie ze ztozonym oswiadczeniem, Pani Kamila Kosowska w okresie ostatnich 5 lat nie petnita
funkcji oséb nadzorujgcych lub zarzadzajgcych w podmiotach, ktére w okresie jej kadencji
znalazty sie w stanie upadtosci.

Pani Kamila Kosowska nie figuruje w Rejestrze Dtuznikéw Niewyptacalnych, prowadzonym na
podstawie ustawy o KRS, nie jest réwniez wpisana do réwnowaznego mu rejestru
prowadzonego na podstawie przepiséw prawa panstwa innego niz Rzeczpospolita Polska.

Pani Kamila Kosowska nie zostata pozbawiona przez sgd upadtosciowy prawa prowadzenia
dziatalnos$ci gospodarczej na wtasny rachunek oraz petnienia funkcji cztonka rady nadzorczej,
reprezentanta lub petnomocnika w spoétce handlowej, przedsiebiorstwie panstwowym,
spotdzielni, fundacji lub stowarzyszeniu. Réwniez nie zostata skazana prawomocnym wyrokiem
za przestepstwa okreslone w przepisach rozdziatow XXXIII-XXXVIlI Kodeksu karnego oraz art. 587,
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590 i 591 Kodeksu spdtek handlowych lub za réwnowazne zdarzenia, ktére miaty miejsce na
podstawie przepisdw prawa panstwa innego niz Rzeczpospolita Polska.

Wobec Pani Kamili Kosowskiej w okresie ostatnich 2 lat nie toczyty sie ani nie zostaty zakonczone
postepowania cywilne, karne, administracyjne lub karne skarbowe, ktérych wynik ma lub moze
miec¢ znaczenie dla dziatalnosci Poreczyciela.

Dawid Maciejewski — Cztonek Rady Nadzorczej

Lat 35. Termin uptywu kadencji — do 30 czerwca 2018 r. Swojg funkcje petni w siedzibie spotki
Polski Solar S.A.

Wyksztatcenie:

Absolwent Uniwersytetu Wroctawskiego we Wroctawiu, Wydziat Prawa, Administracji i
Ekonomii, Kierunek Prawo, Katedra Prawa Gospodarczego i Handlowego.

Ekspert szkolenia PPP przeprowadzonego na zlecenie dziennika Rzeczpospolita: ,Praktyczne
aspekty wytonienia partnera prywatnego”. Autor opinii i analiz prawnych dotyczacych PPP i
koncesji. Brat udziat w postepowaniu na wytonienie partnera prywatnego do zarzadzania i
rozbudowy sieci cieptowniczej. Specjalizuje sie w tematyce termomodernizacji budynkéw
publicznych w formule PPP. Partner merytoryczny konferencji i szkolen tematycznych,
organizator Konferencji: ,Kodeks spétek handlowych po 5 latach”, ,Informatyzacja
przedsiebiorstw czy outsourcing — szansg rozwoju w Unii Europejskiej”, , Partnerstwo publiczno-
prywatne — projektowanie, finansowanie, realizacja”, ,Termomodernizacja budynkdow
publicznych w PPP”.

Przebieg kariery zawodowej:

Radca Prawny, Wspdlnik zarzadzajacy , Kancelaria Prawna LEXTRA Wiliczkiewicz i Maciejewski
Spétka komandytowa.

Realizuje projekty IT dla najwiekszych spdtek w Polsce. Autor i negocjator wielu kontraktéow
wdrozeniowych, umoéw utrzymaniowych, serwisowych oraz licencji. Specjalizuje sie w szeroko
pojetym prawie autorskim, witasnosci intelektualnej i przemystowej. W zakresie prawa
zamoéwien publicznych swiadczy kompleksowe ustugi prawne dla wykonawcdw i zamawiajacych,
w tym réwniez reprezentacje przed KIO. Doradca dla Zarzagdéw i Rad Nadzorczych Spodtek,
negocjator w transakcjach M&A, przeksztatceniach i taczeniu spétek, przeprowadza analizy legal
due diligence. Doradza i $wiadczy pomoc prawng w zagadnieniach zwigzanych z polityka
medialng klienta, ochrong ddébr osobistych organdéw spétek oraz ochrong wizerunku
przedsiebiorstwa w mediach. Prowadzi postepowania sgdowe w zakresie sprostowan
medialnych oraz roszczen, zaréwno majatkowych jak i niemajatkowych, zwigzanych z
naruszeniem ddbr osobistych.

Zgodnie ze ztozonym oswiadczeniem, Pan Dawid Maciejewski w okresie ostatnich 5 lat nie petnit
funkcji oséb nadzorujgcych lub zarzadzajgcych w podmiotach, ktére w okresie jego kadencji
znalazty sie w stanie upadtosci.
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Pan Dawid Maciejewski nie figuruje w Rejestrze Dtuznikéw Niewyptacalnych, prowadzonym na
podstawie ustawy o KRS, nie jest réwniez wpisany do réwnowaznego mu rejestru prowadzonego
na podstawie przepisdw prawa panistwa innego niz Rzeczpospolita Polska.

Pan Dawid Maciejewski nie zostat pozbawiony przez sad upadifosciowy prawa prowadzenia
dziatalnosci gospodarczej na wtasny rachunek oraz petnienia funkcji cztonka rady nadzorczej,
reprezentanta lub petnomocnika w spétce handlowej, przedsiebiorstwie panstwowym,
spotdzielni, fundacji lub stowarzyszeniu. Réwniez nie zostat skazany prawomocnym wyrokiem za
przestepstwa okreslone w przepisach rozdziatow XXXII-XXXVII Kodeksu karnego oraz art. 587,
590 i 591 Kodeksu spétek handlowych lub za rdwnowazne zdarzenia, ktére miaty miejsce na
podstawie przepisdw prawa panstwa innego niz Rzeczpospolita Polska.

Wobec Pana Dawida Maciejewski w okresie ostatnich 2 lat nie toczyty sie ani nie zostaty
zakoniczone postepowania cywilne, karne, administracyjne lub karne skarbowe, ktérych wynik
ma lub moze miec¢ znaczenie dla dziatalnosci Poreczyciela.

Konrad Wiliczkiewicz — Cztonek Rady Nadzorczej

Lat 36. Termin uptywu kadencji — do 30 czerwca 2018 r. Swojg funkcje petni w siedzibie spotki
Polski Solar S.A.

Wyksztatcenie:

Absolwent Uniwersytetu Wroctawskiego we Wroctawiu, Wydziat Prawa, Administracji i
Ekonomii, Kierunek Prawo, Katedra Prawa Gospodarczego i Handlowego.

Partner merytoryczny konferencji tematycznych. Ekspert prowadzacy seminaria, m.in.
JInformatyczny potencjat Dolnego Slaska” dla Enterprise Europe Network przy Dolno$laskie]
Agencji Rozwoju Regionalnego, a takze ,Informatyzacja czy outsourcing — szansg rozwoju w Unii
Europejskiej” w ramach programu Komisji Europejskiej , Przedsiebiorstwa i przemyst”. Ekspert
prowadzacy panel dotyczacy klauzul bezpieczenstwa w obrocie gospodarczym, podczas
konferencji , Investor Symposium Bezpieczenstwo informacji w gospodarce opartej na wiedzy”
organizowanej wspodlnie z Centrum Innowacji i Transferu Technologii, Fundacje Akademii
Medycznej we Wroctawiu i Wroctawski Park Technologiczny. Ekspert prowadzacy seminarium
dla cztonkéw wroctawskiego Klastra ICT ,,Ochrona know-how i tajemnicy przedsiebiorstwa w
ramach konsorcjum. Aspekty praktyczne i prawne”. Ekspert prowadzacy seminarium na temat
zawierania umoéw wdrozeniowych i serwisowych podczas Il Ogdlnopolskiego Forum
Menedzeréw i Kadry Zarzadzajgcej w Ochronie Zdrowia 2012. A takze ekspert prowadzacy
wyktad podczas IV Forum Teleinformatyki Medycznej ,Nowe rozwigzania informatyczne w
praktyce ochrony zdrowia”. Autor publikacji z zakresu prawa autorskiego i prawa IT do dziennika
Rzeczpospolita, PARP oraz dla Zachodniej Izby Gospodarcze;j.

Przebieg kariery zawodowej:

Radca Prawny, Wspélnik zarzadzajgcy , Kancelaria Prawna LEXTRA Wiliczkiewicz i Maciejewski
Spétka komandytowa.
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Realizuje projekty wdrozeniowe i proceséw outsourcingu dla najwiekszych spétek w Polsce. Od
2003 r. zajmuje sie problematykg prawa autorskiego i witasnosci intelektualnej. Autor i
negocjator kontraktéw w sektorze energetycznym, bankowym i medycznym. Zajmuje sie
projektami dotyczacymi proceséw przetwarzania i ochrony danych osobowych, bezpieczenistwa
informacji oraz ochrony know-how przedsiebiorstwa. W zakresie prawa zamoéwien publicznych
Swiadczy kompleksowe ustugi prawne dla wykonawcoéw i zamawiajacych, w tym réwniez
reprezentacje przed KIO. Doradza przedsiebiorstwom polskim i inwestorom zagranicznym w
procesie M&A oraz negocjacjach wysokich kontraktéw. Prowadzit projekty z zakresu badania
prawnego spoétek (legal due diligence). Doradza spétkom z branzy IT, ITS, elektroniki, produkcji
przemystowej oraz odnawialnych zrédet energii.

Zgodnie ze ztozonym os$wiadczeniem, Pan Konrad Wiliczkiewicz w okresie ostatnich 5 lat nie
petnit funkcji oséb nadzorujgcych lub zarzadzajgcych w podmiotach, ktére w okresie jego
kadencji znalazty sie w stanie upadtosci.

Pan Konrad Wiliczkiewicz nie figuruje w Rejestrze Dtuznikdéw Niewyptacalnych, prowadzonym na
podstawie ustawy o KRS, nie jest réwniez wpisany do réwnowaznego mu rejestru prowadzonego
na podstawie przepiséw prawa panistwa innego niz Rzeczpospolita Polska.

Pan Konrad Wiliczkiewicz nie zostat pozbawiony przez sad upadtosciowy prawa prowadzenia
dziaftalnosci gospodarczej na wtasny rachunek oraz petnienia funkcji cztonka rady nadzorczej,
reprezentanta lub petnomocnika w spdétce handlowej, przedsiebiorstwie panstwowym,
spotdzielni, fundacji lub stowarzyszeniu. Réwniez nie zostat skazany prawomocnym wyrokiem za
przestepstwa okreslone w przepisach rozdziatow XXXII-XXXVII Kodeksu karnego oraz art. 587,
590 i 591 Kodeksu spdétek handlowych lub za réwnowazne zdarzenia, ktére miaty miejsce na
podstawie przepisdw prawa panstwa innego niz Rzeczpospolita Polska.

Wobec Pana Konrada Wiliczkiewicza w okresie ostatnich 2 lat nie toczyty sie ani nie zostaty
zakonczone postepowania cywilne, karne, administracyjne lub karne skarbowe, ktérych wynik
ma lub moze miec¢ znaczenie dla dziatalnosci Poreczyciela.

DANE O STRUKTURZE AKCJONARIATU

Na dzien publikacji Memorandum kapitat zaktadowy Polski Solar S.A. wynosi 200.000 zt i dzieli
sie na 200.000 akcji o wartosci 1 zt kazdy.

Struktura akcjonariatu:
- William Buba — 50% udziatow,
- Biosila Energy Corp. — 50% udziatéw.

Wobec Pana Williama Buba nie toczg sie istotne postepowania cywilne, karne ani
administracyjne.
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18. PODSTAWOWE INFORMACIE O DZIAtALNOSCI PORECZYCIELA ZE WSKAZANIEM W SZCZEGOLNOSCI PRODUKTOW, RYNKOW
ZBYTU, POSIADANYCH ISTOTNYCH ZEZWOLEN | KONCESJI

18.1. PRZEDMIOT DZIALALNOSCI

Polski Solar S.A. zostat utworzony w marcu 2013 roku. Firma jest deweloperem elektrowni
stonecznych (fotowoltaicznych) oraz bioelektrowni w Polsce, zajmuje sie réwniez dziatalnoscig
B+R. Siedziba firmy znajduje sie we Wroctawiu.

Od 2011 roku zatozyciele Polski Solar S.A. aktywnie wspodtpracujg z Gminami wspdlnie z nimi
rozwijajac przyszte elektrownie fotowoltaiczne oraz bioelektrownie. Od 2016 roku dziatalnos$¢
Polskiego Solaru S.A. zwigzana z partnerstwem z gminami prowadzona jest w ramach
wydzielonej specjalnie w tym celu spdtki zaleznej — Polski Solar Holding Sp. z 0.0. Polski Solar S.A.
Posiada 100% udziatow w spétce Polski Solar Holding Sp. z 0.0. Strategicznym celem firmy Polski
Solar Holding Sp. z o0.0. jest rozwdj i realizacja projektéw elektrowni fotowoltaicznych, jak i
produkcja energii z biogazu w potudniowych regionach kraju. Regiony te s3 o 20% lepiej
nastonecznione niz poétnocne regiony Polski. Dysponujg réwniez doskonatg infrastrukturg
drogowa i elektroenergetyczng. Polski Solar nawigzat udane partnerstwo z wieloma
samorzadami na Dolnym Slasku oraz w wojewddztwie opolskim. Partnerstwa z gminami
kwalifikujg sie jako tzw. ,klastry energii” w mysl nowych zapiséw w ustawie OZE. Klastry beda
mogty uczestniczy¢é w osobnych aukcjach energii oraz mie¢ dostep do dodatkowych dotacji.

Polski Solar S.A. prowadzi szereg projektéw w spétkach zaleznych, rozwija takze portfolio
wtasnych projektow. Najwazniejszym projektem realizowanym w ramach Polski Solar S.A. jest
aktualnie budowa Centrum Energii Odnawialnej w miescie Jelenia Gdéra. Projekt ten prowadzony
jest od 2013 roku. Projekt zaktada budowe elektrowni fotowoltaicznej o mocy 11 MW oraz
elektrowni o mocy 3 MW. Polski Solar S.A. posiada zabezpieczony tytut prawny do dziatki o
powierzchni 26 hektarow zlokalizowanej w dzielnicy przemystowej Jeleniej Gory. Dziatki objete
sg MPZP (Miejscowym Planem Zagospodarowania Przestrzennego), ktory przewiduje budowe
jednostek wytwarzania energii z OZE (Odnawialnych Zrédet Energii) z wytaczeniem turbin
wiatrowych. Polski Solar S.A. uzyskat zgode srodowiskowg na wybudowanie elektrowni
fotowoltaicznej, techniczne warunki przytgczeniowe do sieci OSD Tauron Dystrybucja, podpisana
zostata umowa przytaczeniowa do sieci OSD, aktualnie trwajg prace nad pozyskaniem pozwolen
na budowe dla projektu elektrowni fotowoltaicznej.

Rysunek 1 — Wizualizacja Centrum Energii Odnawialnej Jelenia Gora
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Centrum Energii Odnawialnej Jelenia Gora

POLSKI SOLAR

W czerwcu 2017 podpisana zostata umowa z firmg BioWatt S.A. na przygotowanie kompletne;j
dokumentacji projektowej oraz pozyskanie wszelkich wymaganych zgdd administracyjnych dla
inwestycji bioelektrowni o tgcznej mocy zainstalowanej 3 MW. Catkowity budzet projektu
Centrum Energii Odnawialnej w miescie Jelenia Géra — elektrownia fotowoltaiczna o mocy 11
MW oraz bioelektrownia o mocy 3 MW — szacowany jest na 86 min PLN netto.

Polski Solar S.A. jest réwniez zaangazowany w badania i rozwdj nowatorskich technologii
odnawialnych Zrédet energii. Firma bada mozliwosci wprowadzenia holograficznego elementu
optycznego (HOE, ang. Holographic Optical Element) do zastosowan w technologiach
fotowoltaicznych. Prace prowadzone sg w ramach dedykowanej spétki Polski Solar Wroctaw Sp.
z 0.0. Polski Solar S.A. posiada 100% udziatdw w Polskim Solarze Wroctaw Sp. z 0.0. Aktualnie
trwajg prace nad przygotowaniem prototypow HOE dla zastosowan fotowoltaicznych. Projekt
jest wspoétfinansowany przez Unie Europejska w ramach Europejskiego Funduszu Rozwoju
Regionalnego. Projekt zainicjowany zostat w 2014 roku.

Polski Solar S.A. jest spétka dominujgcg wobec:
- Polski Solar Holding Sp. z 0.0. (Emitent),

- Polski Solar Wroctaw Sp. z 0.0.,

- Polski Solar Dystrybucja Sp. z 0.0.

18.2. OPIS RYNKU

Polski Solar S.A. tak jak Emitent, prowadzi dziatalno$¢ w branzy odnawialnych Zrédet energii.
Opis rynku OZE zawarty jest w Czesci V — Dane o Emitencie, pkt. 18.3. niniejszego Memorandum.

INNE INFORMACJE DOTYCZACE PROWADZONEJ PRZEZ PORECZYCIELA DZIALALNOSCI GOSPODARCZEJ, ISTOTNE DLA OCENY
MOZLIWOSCI REALIZOWANIA PRZEZ PORECZYCIELA JEGO ZOBOWIAZAN

W opinii Poreczyciela nie istniejg inne informacje dotyczace prowadzonej przez niego
dziatalnosci istotne dla oceny realizowania przez spétke zobowigzan.
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VIl. SPRAWOZDANIE FINANSOWE
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1. JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE FINANSOWE POLSKI SOLAR HOLDING SP. Z 0.0. ZA OKRES OD 11 LUTEGO 2016 R. DO 31
GRUDNIA 2016 R.
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SPRAWOZDANIE FINANSOWE

POLSKI SOLAR HOLDING SPOLKA
Z OGRANICZONA ODPOWIEDZIALNOSCI:

za rok obrotowy
od 11.02.2016 do 31.12.2016

0000603527

SRTI820075 0
36377888 N
ul, Swidnicka 22 lok. 41, 50-068 Wruclaw /
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Poiski Sotar Holding sp. z 0.0, NIP: 5971820075 REGON: 36377898& KRS M0G6n3527

Spis tredei

1. WSTEP DO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

2. BILANS NA DZIEN 31.12.2016.

3. RACHUNEK WYNIKOW NA DZIER 31.12.2015

4. INFORMACJA DODATKOWA DO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

USTEP |. DODATKOWE INFORMACJE DO BILANSU.

NOTA 1 - ZOBOWIAZANIA FINANSOWE

NOTA 2 - CHARAKTER | FORMA WIERZYTELNOSCI ZABEZPIECZONYCH RZECZOWO

NOTA 3 - ZOBOWIAZANIA EMERYTALNE

NOTA 4 - ZALICZKI, POZYCZKI | INNE SWIADCZENIA UDZIELONE OSOBOM WCHCDZACYM W SKLAD QRGANU
ZARZADZAJACEGO, NADZORUJACEGO ALEO ADMINISTRUJACEGO

NOTA 5 - UDZIALY (AKCJE) WLASNE
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Polski Solar Holding sp. z 0.0, NIP: 8971820075 REGON: 363778988  KRS: 0000603527

Ninigjsze sprawozdanie finanscwe zostalo sporzadzone przy zaloseniv konlynuowania dziatalncssi gospodarczej przez fednostis
1. Wstep do sprawozdania finansowego

1.1.Charakterystyka przedsiebiorstwa

Dane identyfikacyjne jednostki

Nazwa (firma) i siedziba jednostki

Polski Solar Holding Spotka z ograniczana odpewiedzialnoscig
ul. Swidnicka, nr 22, lok. 41, migjsc. Wroctaw, ked 50-068

Informacja o ohowiazku corocznego badania przez bieglego

Wyslepuje cbowigzek , zgodnie z art. 37 ust 1 ustawy o obligacjach.

Identyfikacja podatkowa
8971820075

Urzad Skarbowy
Urzad Skarbowy Wroctaw Stare-Miasto

Rejestracja jednostki i forma prawna

Jednostka zarejestrowana w Krajowym Rejestrze Sadowym pod nr 0000603527

Przedmiot dziatania:

64, 20, Z, Dzialalnos¢ Holdingéw Finansowych

64, 89, Z, Pozostala Finansowa Dzlatalnosé Uslugowa, Gdzie Indziej Niesklasyfikowana, Z Wylaczeniem Ubezoizczefi |
Funcuszow Emerytalnych

66, 19, Z, Pozostalz Dzialalncsé Wspomagajaca Uslugi Finansowe, Z Wylaczeniem Ubezpieczen | Funduszow Emerytalnych
70, 21, Z, Stosunki Migdzyludzkie (Public Relations) | Kemunikacja

70,22, Z, Pozostale Doradztwo \W Zakresie Prowadzenia Dziatalnosc: Cospodarczej | Zarzadzania

47,99, Z, Pozostata Sprzedaz Detaliczna Prowadzena Poza Siecla Sklepowa, Straganami | Targowiskami

35,11, Z, Wytwarzanie Energii Elekiryczne]

35,12, Z, Przesylanie Energii Elektryczngj

35, 13, Z, Dystrybugja Energii Elekirycznej

35,14, Z, handel energig elektryczng
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Polski Solar Holding sp. z 0.0.  NIP: 8971820075 REGON: 363775988 KRS 0000603527

Polski Solar Holding Sp. z 0.0. od lutego 2016 r. stanowi wyedrgbniong prawnie i organizacyjnie od Polski Solar S.A. czest
dzialalnosci w zakresie budowy elektrowni slenecznych i bioelektrowni w pertnerstwie z samorzadami. Polski Solar Holding jest
spolka dedykowang do zarzadzania i rozwoju spalek komunalnych, W sklad Spolki wehodzi akivalnie siedem spéiek
kemunalnych. Kazda spélka to spélka dedykowana w swojej dzialalnesci do obszaru gminy (spolka prawa handloweco w formie
spoiki z ograniczong odpowiedzialnoscia).

W sklac Spotki wehodzi siedem splek, z ktérych Polski Solar Holding Sp. z 0.0. posiada 43% udziaiow w kazdej ze spélek. 51 %
udzialdw posiadaja Gminy z terenu wojewddztwa dolnoslaskiego (6) i opolskiego (1), odpowiednio;

+ Clszyna P8 Energetyka Odnawialna Sp. z 0.0. - Gmina Olszyna (powiat lubariski);

+ Stara Kamienica PS Energetyka Odnawialna Sp. z 0.0. - Gmina Stara Kamienica;

+ Wlen PS Energetyka Odnawialna Sp. z 0.0, - Gmina Wien:

* Prusice PS Energetyka Odnawialna Sp. z 0.0, - Gmina Prusice;

+ Strzelin PS Energetyka Odnawialna Sp. z 0.0. — Gmina Strzelin:

* Lubomierz PS Energetyka Ocnawialna Sp. z 0.0. — Gmina Lubomierz;

* Otmuchéw PS Energetyka Odnawialna Sp. z ¢.0. = Gmina Otmuchow,

Kazda spolka jest przedsigbiorstwem uzytecznosci publicznej i jest dedykowana do prowadzenia projektow OZE, produkgji,
dystrybucji, handlu i bilanscwania energii eleklrycznej na terenie gminy.

Spolki komunalne sg najwigksza wartoscig Polski Solar Holding Sp. z c.0. Struktura celowe] spoiki komunalnej jest
niezaprzeczalng zalelq zapewnizjaca bardziej zblizong i sprawna wspoipraca parineréw. Spoiki jako odrebne pedmicly ‘atwiej
przejdg przez proces inwestycyjny i pozyskanie finansowania budowy elekirowni OZE. Dzialajac poprzez swoje crgany
efeklywniejsze bedzie takze dzialenie na etapie eksploatacyjnym/cperacyjnym przedsigwzigeia. Rada nadzorcza zapewnia z kolei
skuteczniejsza kontrele planowanych | realizowanych dzialaf. Polki Solar Holding Sp. z c.0. przejmujac spolki kemunalne od
Polski Solar S.A. uwzglednit wyzej wymienione czynniki przy wycenie. Cena jest konsekwencja, restrukturyzacji, gdzie to Polski
Solar Holding Sp. z c.0. bgdzie zasadniczym, bezposrednim beneficientem korzysci plynacych z budowy i oosiugi elektrowni OZE
w migjsce Polski Solar S.A. Przeklada sig to automatycznie na wysckg wyceng udzialow w Polski Sclar Holding Sp. z 0.0.

Polski Solar Holding Sp. z 0.c. zajmuje sig zarzadzaniem spéikami komunalnymi, obstuga procesu formealnege przygolowania
projektow elektrowni cdnawialnych Zrédel energii - fotowoltaicznych | bicelektrowni (uzyskania wszekich prawem wymaganych
decyzji i pozwolen), pozyskiwaniem finansowania (bezposrednie finansowanie projeklow oraz pozyskiwanie dotacji ze $rodkéw
Unii Europejskiej na pozicmie regionalnym oraz ogdinopolskim).

Polski Solar Holding Sp. z 0.0, bedzie uzyskiwaé stabilne i dlugofalowe przychody z tytulu: procukcji, obrotu i dystrybucji energii
z OZE, oplat deweloperskich, zarzaazania projektami. Poczatkowo na terenie dzialania powolanych spolek celowych, a docelowo
na obszarze dzialania klastréw energii,

W 2017 roku powlane zcstaly 3 Klastry energii:

»  Kiaster Energii Cdnawialne]j Ziemi Luzyckisj
*  Kiaster Energii Odnawialng] Ziemi |zerskicj

»  Klaster Energii Odnawialne] Wzgdrz Trzebnickich
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Powolane  klastry  beda  funkcionowaly na  zasadzie malych  operatoréw  energelycznych,  na
w sumie 15 gmin, zamieszkanych przez przeszlo 156 tys. Mieszkaricow.

Udziatowcy:
Polski Solar Spdka Akcyjna

1.2. Wskazanie czasu trwania dziatalnosci

Jednostka powstala na czas niecgraniczony. Akt notarialny nr 471/2016 z dnia 11,02.2016 roku.

1.3. Wskazanie okresu objetego sprawozdaniem

Okres objety sprawozdaniem finansowym 11 luty 2016 - 31 grudzien 2016,

1.4. Informacja ¢ polaczeniu spoiek i zastosowanej metodzie rozliczenia, polaczenia
Nie wystepuje,

1.5. Zasady polityki rachunkowosci

lerenie

Zasady rachunkowosci przyjete przy sporzadzaniu sprawozdania finansowego sa zgodne z ustawq ¢ rachunkowesci

w zakresie przewidzianym dla jecnostek mikro {art, 3 ust 1a) i obejmujg cpisane nizej uproszezenia.

1.6. Metody wyceny:
o Srodki trwale i WNiP

*  Wartos¢ poczatkowg $rodkdw trwalych | wartosci niematerialnych | prawnych ujmowano

w ksiggach w wysckosci cen nabycia,

. Amertyzacja obliczona zostala zgodnie z zesadami wiasciwymi dla amortyzacji podatkowej, orzy

czym:
v' $rodki trwafe o warlosci jednostkowej do 3500 2| odpisywane byly jednorazowo

v wmiesigcu wydania do uzytkowania | umowane w ewidencji érodkéw trwalych,

' pozostale rodki trwale umarzane byly metada liniows, za pomocg stawek przewidzianych

w Ustawie o podatku dochodowym oséb prawnych,
" warloci niematerialne i prawne — programy | licancje amortyzuje sig przez ckres 5 lat,
»  Inweslycje diugoterminowe i krétkolerminowe wg ceny nabycia

¢ Dlugoterminowe aktywa finansowe- w cenie nabycia lub warlogci nominalngj powigkszonej o memorialoewo naliczene

odsetki
o Srodki obrotowe -bilansowa wycena $rodkéw cbrotowych zostala dekonana w sposdb nastepujacy:
= naleznodci, roszczenia i zobowiazania: naleznosci w  kwocie wymagane]
a zobowigzania w kwacie wymagajace] zapialy
= $rodki pienigzne- w wartosci nominalnej

*  zapasy - cena zakupu
Y

zeplaty,
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* nie kapitalizuje sie wydatkéw zwigzanych z przygotowaniem spalek celowych do budowy i cbstugi
farm fotowoltaicznych | pozyskania finanscwania na ten cel
*  Kredyly i pozyczki-  pozyczki udzielone, kredyty i pozyczki  w  wartosci nominalnej powigkszonej
o naliczone memoriatowo odsetki
o Aktywairezenwy z tytulu odroczonege pedatku dechodow 90
nie cotyczy — Spétka korzysta ze zwolnienia z obowiazku rozliczania podatku odroczenego
e Kapitaly wiasne w wartosci nominalnej
*  Rezerwy na zobowigzania w wiarygodnis oszacowanej wysokosci
»  Fundusze specjalne w warlogci nominalng]
*  Rozliczenia migdzyokresowe w wartosci nominalngj

»  Wynik finansowy w wiarygodnie ustalonej wartosci, przy zachowaniu zasady memorialu, wspdlmiernosci, realizacji

Zgodnie z art. 7 ust 2a oraz art. 28a UoR) nie stosuje si¢ zasady ostroznosci (brak wyceny do wartosci godziwej
I brak ewentualnych odpiséw aktualizujacych warto$é instrumentéw finansowych : pozyczki i udzialy w jednostkach
zaleznych),

1.7. Na dzief sporzadzenia sprawozdania finansowego nie sg znane zdarzenia zagrazajace

kontynuowaniu przez jednostke dzialalncéci. Sprawozdanie sporzadzono przy zelozeniu, ze dzialalnos¢ bedzie kontynuowana
w okresie nie krotszym niz 12 miesigoy cd dnia bilansowego.

Spotka w roku 2017 planuje uzyskaé przychéd z tytulu udostgpniania cyklicznie lub w sposdb skapitalizowany wlasnogci
intelektualnej, w tym: utwordw, know-how w zakresie prowadzenia dziclalnodel i sposcbdw jej finansowania, znajomosci

uwarunkowad prawnych i rynkowych oraz dokumentacji zawierageej infermacje techniczne i technologiczne.

1.8. Jednostka sporzadza rachunek wynikow: poréwnawezy,

1.9. W zakresie sposobu sporzadzania sprawozdania finansewego w stosunku do roku peprzedniego dokenano zmian

w formie sperzadzania z zastosowaniem uproszczen przewidzianych dla jednostek mikro
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2. Bilans na dzier 31.12.2016.

| | AKTYWA
} A. Aktywa twvale, wtym srodkl trwaie
! B. Aktywa obrotowe, w tym

B

{ B naleznosd krétkoterminowe
! C. Nalezne wyplaty na kapubal (fundusz) podstawowy
| D. Udzialy (akcje) w(asne

PASYWA e N5 T s oy

A Kapatai (fundusz) wlasny, w tym:
- kapitat (fundusz) podstawov

| B. Zoboquzan:a | rezerwy na zobowigzania, w tym: - 1

i ~ rezerwy na zobowmzama

|- zobownazanla Z tytuu kredvtow i pozyczek oraz 0b||gaCjI

3. Rachunek wynikow na dzien 31,12.2016

5 000,00 zt i 2 037 914,52 2f ‘

0,00zt 997 150,002
50000021 1040 764,52 2
ST 0,002
o oooz»’ 1230002

0,00z

5 ooo 0z 254 745,80 7 |
0002 15000002
0,002 1783 168,72 21
o000z, 0,00z !
0007 1718763511

| A, Przychedy podstay vowej dznalalnoscx operachnej i zrownane z mml w tym

17 500, 00 z

’ zmiana stanu preduktdw (zwigkszenie — wartos¢ dodatnia, zmniejszenie — wartosé

ujemna)

| B. Kos{ity bodstawowej dzsa&alnoscn operacyjnej

3 Amortyzac;a

IL ZuZVCIe materialéw.i ol energu

1L Wynagrodzenla, ubeszecmna spolcczne tinne sw:adaen a
IV. Pozostale koszty
C Pozostate przychody i zyski, w tym aktualizacja wartoéd aktywow i
D Pozostale koszty i straty, w tym aktuahzaqa wartostn aktywéw Gap ]
\ E. Podatek dodwdowy

| G. Wynik finansowy netto ogélem (A-B+C-D-E), w tym:

1. Nadwyzka przychodow nad kosztami (wartod¢ dodatnia)

Xl Nadwyzka kosztéw nad DrZyChOdaml (wartodé u;emna)

33,00 2t
1214 144,85 2t

| 2 054,44 21
R e G 315 742
B 0,002

0,00z
SR N 0,00 zli
| 0,00 24 |

4. Informacja dodatkowa do sprawozdania finansowego

Ustep 1. Dodatkowe informacje do bilansu.

Nota 1 - Zobowigzania finansowe

~1

Wikceprezes Zarzadu
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Wartosc¢ Wartos¢
Lp. Tytut zobowlazan  na |Zwigkszenia | Zmniejszenia zobowiazan  na
poczatek roku koniec roku
1. |Zobowiazania finansowe, w tym z 0,00 1594 000 0,00 1594 000
tytutu:
) 1594 000 1594 000
&) duznych  instrumentiw
finansowych
b) gwarancji i porgezen lub zobowiazar
warunkowych nieuwzglednionych w
bilansie
2. |Zobowigzania  finansowe  dotyczace C,00 1247 63,51 0,00 124 763,51
Jednostek powiazanych
i stowarzyszonych, w tym z tytulu:
a)  dluznych  instrumentow
finanscwych
b} gwarancji i porgezen lub zobowigzan
warunkowych nieuwzglednionych w
tilansie
3. | Razem zobowiazania finansowe 0.00 171876351 171878351

Nota 2 - Charakter i forma wierzytelnosci zabezpieczonych rzeczowo

Udzialy Spélki Polski Solar Holding Sp.z o.c. s przedmiotem zastawy rejestrowego zwiazanego z emisjg obligacyi, Wartose
rynkowa Tych udziaiow zostala okreslona przez rzeczoznawce na 13.723.900 2l Zastaw zostal ckreslony do kwoty 150%
wartosci obligacii fj na 2.391,000 z!.

Nota 3 - Zobowiazania emerytalne

Nie dotyczy

Nota 4 - Zaliczki, pozyczki i inne $wiadczenia udzielone osobom wehodzacym w skiad organu zarzadzajacego,
nadzorujacego albo administrujacego

"Spélka nie udziella pozyczki ani innego $wiadczenia o podebnym  charakterze czlonkom organéw zarzadzajacych i
nadzorujgcyeh”.

Nota § - Udziaty (akcje) wiasne

“Spotka nie posiada udzialow wiasnych",

Willlam B‘!/t‘l}'?'
Siske
/

Steph

/

Wicé'prezés Zarzadu

) é?aﬂo“’
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Oscba, kiore] powierzero prowadzenie
ksiag rachunkowych

Prezes Zarzadu
William Buba

Wiceprezes Zarzadu
Stephen Suske
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REGON- 363778988  KRS: 000060527

ALG TASSA SP.Z0.0.

Lofty

02207

Jf-ln AN

WEH By ba

31032017 Stephen Suake

............ -

\vaa, pocpe,

Polski Solar Holding $p. 70,0,

ul. Swidnicka 22/4)
0-058 Wrocta,
M 971890023, AEGON :samm

Piat aum

rogianska plcid, 53-653 Wrockaw
‘eg 022249337
p0000478976
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=1 Faber

AUDYT PODATKI RACHUNKOWOSE
AUDIT TAX ACCOUNTING

POLSKI SOLAR HOLDING

Spdtka z o.0.
we Wroctawiu

OPINIA | RAPORT

Z BADANIA SPRAWOZDANIA
FINANSOWEGO
ZA 2016 ROK

Wroclaw, czenviee 2017
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~ OPINIA
NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA

+ Dla Walnego Zebrania Wspdlnikéw i Zarzadu Polski Sclar Holding Spotka z 0.0 z siedzibg we
Wroclawiu, ul. Swidnicka 22 lak 41

+ Przeprowadzilismy badanie sprawozdania finansowego Polski Solar Holding Spétka z 0.0, 2
siedzibg we Wroctawiu, na ktore sklada sig:

1) wprowadzenie do sprawozdania finansowego,

2} bilans sporzgdzony na dzief 31.12.2016 r., ktdry po stronie aktywaw i pasywow wykazuje

sume 2037 914,52
3} rachunek zyskdw i strat za rok obrotowy od 11.02.2016 r. do 31.12.2018 r. wykazujgoy stratg netto
wowysakose -1212 259,20

4) dodatkowe informacje i objasnienia.

Kierownik jednostki jest odpowiedzialny za prawidtowosc ksigg rachunkowych, sporzadzenie
i rzetelng prezentacje tego sprawozdania finansowego oraz sporzadzenie sprawozdania z dziafalnosci
zgodnie 2 ustawg z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowossi (Dz. U. z 2016 r. poz. 1047} {,ustawa
o rachunkowescl"), wydanymi na jej podstawie przepisami wykonawczymi craz innymi chowigzujgcymi
przepisami prawa. Kierownik jednostki jest rowniez odpowiedzialny za kontrolg wewnetrzng, ktorg
uznaje za niezbedna, aby sporzadzane sprawozdania finansowe byty wolne od nieprawidiowosci
powstatych wskutek celowych dziatan lub bledow.

Zgodnie z ustawg © rachunkowosci, kierownik jednostki oraz cztonkowie rady nadzorczej (lub
innegoa organu nadzorujacego) jednostki s3 zobowigzani do zapewnienia, aby sprawozdanie
finansowe oraz sprawozdanie z dzialalnosci spelnialy wymagania przewidziane w ustawie o
rachunkowosci,

Naszym zadaniem bylo wyrazenia opinii o tym, czy sprawozdanie finansowe rzetelnie i jasno,
przedstawia sytuacje majgtkows i finansowa, jak tez wynik finansowy jednostki zgodnie z majgeymi

zastosowanie przepisami ustawy o rachunkowosci i przyjetymi zasadami [polityka) rachunkowosci

Badanie sprawozdania finansowego przeprowadzilismy stosownie do postanowien:
1) rozdzialu 7 ustawy o rachunkowosai,
2) krajowych standardow rewizji finansowej, wydanych przez Krajowa Radg Bieghych Rewidentow

w Polsce.

89



S —

| N
POLSKI SOLAR HOLDING

Regulacje te nakladaja na nas obowigzek postepowania zgodnego z zasadami etyki oraz
zaplanowania i przeprowadzenia badania w taki sposéb, aby uzyska¢ racjenalng pewnosc,
ze sprawozdanie finansowe i ksiegi rachunkowe stanowigce podstawg jego sporzadzenia sg wolne od
istotnych nieprawidtowosci.

Badanie polega na przeprowadzeniu procedur majacych na celu uzyskanie dowoddw badania
dotyczacych kwot i informacji ujawnionych w sprawozdaniu finansowym. Wybdr precedur badania
zalezy od naszego osadu, w tym oceny ryzyka wystgpienia istotnych nieprawidtowosci
w sprawozdaniu finansowym na skutek celowych dziatan lub bledow. Przeprowadzajac oceneg tego
ryzyka bierzemy pod uwage kontrole wewnetrzng zwigzang ze sporzadzeniem oraz rzetelng
prezentacjg sprawozdania finansowego w celu zaplanowania stosownych do okolicznosci procedur
badania, nie zas w celu wyrazenia opinii na temat skutecznosci dziatania kontroli wewnetrznej
w jednostce. Badanie obejmuje rowniez ocene odpowiedniosci stosowane] polityki rachunkowosci,
zasadnosci szacunkow dokonanych przez kierownika jednostki craz oceng ogdlnej prezentacji
sprawozdania finansowego.

Whyrazamy przekonanie, ze uzyskane przez nas dowody badania stanowig wystarczajaca

i odpowiednig podstawe do wyrazenia przez nas opinii.
Naszym zdaniem zbadane sprawozdanie finansowe:

a) przekazuje rzetelny i jasny cbraz sytuacji majatkowe;j i finansowej jednostki na dzieft 31 grudnia
2016 jak tez jej wynik finansowy za rok cbrotowy od 1 stycznia 2016 do 31 grudnia 2016 zgodnie
z majacymi zastosowanie przepisami ustawy o rachunkowosci i przyjetymi zasadami {polityka)

rachunkowosci,
b} zostato sporzadzone, na podstawie prawidiowo prowadzonych ksiag rachunkowych, oraz

c) jest zgodne co do formy i tredci z obowigzujacymi jednostke przepisami prawa i postanowieniami

umowy jednostki.

KLuczowy BIEGLY REWIDENT PODIMIOT UPRAWNICNY DO BADANIA
Bartosz Koziowski SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO
Nrw rejestrze 10505

ZBR FABER Spétka z 0.0,
Nr KIBR 830
53-328 Wroctaw, ul. Pretficza 7

Przeprowadzajacy badanie sprawozdania
finansowego w imieniu
ZBR FABER Spolka z 0. o.

Wroctaw, 9 czerwca 2017
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SPOLKA Z 0.0.
50-068 Wroctaw, ul. Swidnicka 22 lok. 41

RAPORT

UZUPELNIAJACY OPINIE

Z BADANIA SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO
ZA ROK 2016

Wroctaw, czerwiec 2017 /

91



POLSKI SOLAR HOLDING

POLSKI SOLAR HOLDING sP, 2 0.0. Raport uzupetniajacy opinie

SPIS TRESCI:
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RAPORT
Z BADANIA SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

A, CZESE OGOLNA

1. Dane identyfikujace badana jednostke.

Nazwa: POLSKI SOLAR HOLDING SP. 2 0.0,
Adres siedziby: 50-068 Wroctaw, ul. Swidnicka 22 lok 41.
Forma prawna: spotka z ograniczong odpowiedzialnoscig

Podstawowy przedmiot dziatalnosci:
Dziatalnos¢ Holdingdw Finansowych

{PKD 64.20.2)

planowana
Wielkosé sredniorocznego zatrudnienia: nie dotyczy
Numer KRS: 0000803527
Regon: Urzad Statystyczny we Wroctawiu nada

jednostce numer 363778988

Numer NIP: 8971820075

Skiad Zarzadu (kierownictwa) na dzier opinii:
*  Buba William - Prezes Zarzadu

= Stephen Suske — Wiceprezes Zarzadu
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Dnia 18 maja 2016 Nadzwyczajne Zgromadzenie Wspolnikow
Spotki odwotato z funkeji Prezesa Zarzgdu Pana Williama Buba
i jednoczesnie powolalo go na Wiceprezesa Zarzadu oraz
powotato na funkcjg Prezesa Zarzadu Pana Jacka Rynskiego

Dnia 20 grudnia z funkeji Prezesa Zarzadu zrezygnowat Fan
Jacek Rynski

Dnia 1 lutego 2017 Nadzwyczajne Zgromadzenie VWspdinikow
Spotki odwotalo z funkeji Wiceprezesa Zarzadu Pana Williama
Buba i jednoczesnie powolatlo go na Prezesa Zarzadu oraz
powotato na funkcje VWiceprezesa Zarzadu Pana Stephena
Suske

Glowny ksiggowy: Anna Gladkéw (reprezentujgca biuro rachunkowe ALG TASSA
Spatka z 0.0.)

Badana jednostka na dzier bilansowy byla spilka zalezng wobec Polski Solar S.A.
(100% udziatéw) oraz byta znaczacym inwestorem lub spotkg sprawujaca wspélng kontrolg
wobec siedmiu spdlek: Olszyna PS Energetyka Odnawialna Spdtka z o.o0., Stara Kamienica
Polski Solar Energetyka Odnawialna Spétka z ©.0., Strzelin PS Energetyka Odnawialna
Spotka z o.0., Wled PS Energetyka Odnawialna Spdétka z 0.0, Prusice PS Energetyka
Odnawialna Spétka z o.0., Lubomierz PS Energetyka Odnawialna Spotka z 0.0., Otmuchdw
PS Energetyka Odnawialna Spétka z o.0., w ktdrych posiada po 49% w kapitale udziatowym
a pozostale udziaty sa w posiadaniu odpowiadajgcych gmin.

W obrebie grupy kapitatowej Polski Solar znajduja sig spotki zalezne od Polski Solar
S.A. : Polski Solar Dystrybucja Spélka z 0.0., Polski Solar Wroclaw Spotka z 0.0.

Wartoét udziatdw zakupionych od Polski Solar S.A. w roku 2016 przedstawia sig
nastepujgco:

Olszyna P8 Energetyka Odnawialna Spétka z 0.0, Stara Kamienica Polski Solar Energetyka
Odnawialna Spoétka z o.o, Wilen PS Energetyka Odnawialna Spdtka z o.0., Prusice PS
Energstyka Odnawialna Spotka z 0.0. — kazda po 245.000 zt powigkszene o podatek od
czynnoéci cywilnoprawnych 2%,

VWysoka wartosé udziatéw w w.w. spofkach odniesieniu do wartosci nominalnej 2,450
#t wiaze sig z restrukturyzacja grupy | przekazaniem w 2016 roku projektow rozpoczetych
przez Polski Solar S.A. (sprzedajacy} do Polski Solar Holding Sp. z o.o. W wyniku
przeniesienia tych projektéw ich bezposrednim beneficjentem staje sig Polski Solar Holding
Sp. z 0.0. Ze wzgledu na wysoko§é poniesionych kosztéw na rozwgj tych projektéw oraz ich
zaawansowanie wyrazone m.in. podpisaniem stosownych umow z gminami sprzedajacy
okreslit cene jako 100 krotnoéé wartosci nominalnej. Wyceng tg trudno odniesc do warunkéw
rynkowych jednak znajduje swoje uzasadnienie w koniecznodcl restrukturyzacji grupy celem
lepszsj koordynacji projektow, Wycena rzeczoznawey udziatow Palski Solar Holding Sp. z
0.0. w posiadaniu Polski Sclar S.A. wielokrotnie przekracza ceng zakupu, ¢o przy braku
innych tak znaczacych aktywow na dziefi bilansowy w Spélce potwierdza, ze cena nie

zostala zawyZona.
4 /('9’
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Pozostate udziaty sa wycenione po historycznej cenie zakupu lub wartoci objetych
udzialéw przy zakladaniu spolek — 2.450 ztw kazdej ze spolek,

Kapitaty wiasne na dzien bilansowy ksztaltuja sig nastepujaco:

} Kapitat udzialowy 15 000,00 zt
» Kapitat zapasowy 1452 005,00 zt

» Strata netto roku biezacego {1212 259,20) z

Razem kapitaty wiasne 254 745,80 zt

Kapitat udziatowy dzieli sig na 300 udziatéw o wartosci 50 zt kazdy.

Kapitat udziatowy zostat dwukrotnie podwyzszony w 2016 roku z poziomu 5.000 zt na
dzien zawiazania Spétki, kazdorazowa o 5.000 zl, przy czym wartosé emisji wynosita
odpowiednio 482,500 zi oraz 980.000 zi. Nadwyzki ponad wartos¢é nominalng zostaty
przekazane na kapital zapasowy, Jednoczesnie cena za nowe emisje zostata potracona z
wierzytelnoscia Polski Solar §.A. wobec Spatki z tytutu sprzedazy udziatéw wyzej opisane]
oraz z pozyczka udzielong dla Spotki przez Polski Solar S.A.

2. Dane identyfikujace badane sprawozdanie finansowe.

Badaniem objeto sprawozdanie finansowe sporzadzene na dzien 31.12.2018 1,
obejmujgce okres 11.02.2016 - 31.12.2016 ., na ktdre sktada sig:

bilans, wykazujacy po stronie aktywow i pasywdw kwote 2037 914,52 zt
- rachunek zyskow i strat zamykajacy sig stratg netto w wysokosci {1212 259,20) zi

- informacja dodatkowa,

Spotka na mocy wprowadzonych uchwaty uproszczer przewidzianych dla jednostek
mikro odstapita od sporzadzenia zestawienia zmian w kapitale wiasnym, sprawozdania z
przeplywdow pienieznych | sprawozdania z dzialalnosci jednostki. Zastosowano okrojone
wzory dia uktadu bilansu i rachunku zyskéw strat pochodzace z zatacznika numer 4 do
ustawy o rachunkowaosci.

5 7
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Badanie nie ma charakteru obligatoryjnego w rozumieniu art. 64 ust. 1 pkt 3 ustawy o
rachunkowosci, jednakze obowigzek badania wynika z art. 37 ust. 1. ustawy z dnia 15
stycznia 2015 r. o obligacjach (Dz. U. .poz. 238)

Nie stanowito przedmiotu badania:
- wykrycie i wyjasnienie zdarzen podlegajacych sciganiu (np. oszustwa, naduzycia),
- nieprawidtowosci wystepujacych poza systemem rachunkowosci,

powigzania kapitatowe i personalne firm.

3. Umowa o badanie sprawozdania finansowego.

1) Umowa o badanie sprawozdania finansowego z dnia 30.05.2017 r. zostala zawarta
pomiedzy Polski Solar S.A. zsiedzihg we Wroclawiu jako Zleceniodawcy
aZBRFABER Sp. z o.0. z siedzibg we Wroctawiu, ul. Pretficza 7, jako
Zleceniobiorcg.

2) Badanie zostato przeprowadzone przez biegtego rewidenta, Bartosza Kozlowskiego,
numer ewidencyjny 10505

Decyzja o0 wyborze ZBR FABER jako podmiotu uprawnionego do badania zostata
podjeta w trybie art, 66 ust 4 ustawy o rachunkowosci.

Zardwno podmiot audytorski, jak i przeprowadzajacy w jego imieniu badanie biegly
rewident Bartosz Koztowski (nr ewid. 10505) oswiadczajg, ze pozostajg niezalezni od
badanej jednostki, w rozumieniu art. 56 ustep 3 ustawy z dnia 7.05.2009r. o biegtych

rewidentach i ich samorzadzie, podmiotach uprawnionych do badania sprawozdan
finansowych oraz o nadzorze publicznym (Dz. U. z 2016 r. poz. 1000).

Niniejszy raport zostat opracowany przez bieglego rewidenta na podstawie
dokumentacji roboczej wymaganej przez normy wykonywania zawodu biegtego rewidenta
z uwzglednieniem:

stosownych prob badawczych w tym pozycji dominujacych kwotowo,

- poziomu istotnosci ustalonego dla sprawozdania finansowego,

- zawodowego 0sadu zgodnoséci zdarzen gospodarczych z operacjami ksiegowymi,

- w zakresie rozliczer podatkowych - badanie stanu rozrachunkow z tych tytutéw i ich
zgodnosé z danymi deklarowanymi przez badang jednostke.

4. Wspolpraca z badang jednostka.

Wspbtpraca w trakcie badania sprawozdania finansowego byta prawidfowa.

/
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Badajacym udostepniono dokumenty, ksiegi rachunkowe, ewidencje, sprawozdania,
itp. oraz udzielano wyjasnien i informacji.

Badana jednostka przedtozyta oswiadczenie o kompletnosci ujecia danych
w ksiggach rachunkowych, wykazaniu zobowiazan warunkowych oraz o poinformowaniu
o istotnych zdarzeniach jakie nastapity po dacie bilansu.

VW toku badania przypadkow naruszania przepisow prawa nie stwierdzono.

5. Sprawozdanie za rok poprzedni.

Rok 2016 byt pienwszym okiem dziatalno$ci Spétki.

B. ANALIZA SYTUACJI FINANSOWEJ JEDNOSTKI

1. Bilans, jego struktura i dynamika. Sprawozdanie uproszczone, zgodnie z wzorem z
zatgcznika numer 4 do ustawy o rachunkowosci.

2. Rachunek zyskow i strat, jego struktura i dynamika. Sprawozdanie uproszczone,
zgodnie z wzorem z zatacznika numer 4 do ustawy o rachunkowosci

3. Analiza wskaznikowa za rok badany.
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BILANS - Aktywa w tys. zt.

2016
Lp Wyszczegobinienie %
tys. zt
udzialu
1 2 3 4
AlAklywa trwate 997,01 49
B.JAklywa obrotowe, w tym: 1.040,8 §1
Naleznoscl krotkoterminowe 1,2 [
IAktywa razem 2.037,9 100
BILANS - Pasywa w tys. zi.
2016
Lp Wyszczegdinienie %
tys. zl
udzialu
1 2 3 4
Al Kapital (fundusz) wlasny, w 254.7 12
tym: A
Kapitat (fundusz) podstawowy 18] 1
Zobowigzania | rezerwy na
"zobowigzania, w tym: 1.783,2 88
Zobowiazania z tytulu kredytéw i
poiyczek araz obligacji 17188 84
lPasywa razem 2.037,9 100

RACHUNEK ZYSKOW | STRAT - w tys. zt.

2016 rok
Lp Wyszczegdinlenie %
vzl I aialy
1 2 3 4
A. | Dzialalno$é podstawowa
Przychody podstawowej dziatalnosci
3 e e 17,5 80
operacyjnej i Zréwnane z nimi, w tym:
2. | Koszty podstawowe] dzlatalnoscl oparacyjne] 1.214,1 99
3. | Wynik na dziatalno$ci podstawowej -1.1986,8
B. | Pozoslala dziatalnosé
1. | Pozostale przychody i zyski 2 10
2. | Pozostale koszty i straty 6,3 1
C. [ Wynik brutto -1.212.3
Podatek dochodowy
D. | Zysk (strata) netto (F-G) -1.212,3
| Przychedy ogotem I 19,5 | 100 I
| Koszty ogdlem l 1 220,40 | 100 I
il
8

98



POLSKI SOLAR HOLDING

POLSKI SOLAR HOLDING sp.z 0.0. Raport uzupetniajacy opinig

4.1. Wstepna ocena wyniku finansowego oraz sytuacji majatkowej i finansowe;.

1. Zgodnie z biznesplanem przychody spdltka zacznie generowac dopiere w nastepnych
latach.

2. W strukturze aktywow aktywa trwale stanowity 49% na co skiadaja sig udziaty w siedmiu
spotkach.

3. Majatek obrotowy obejmuje gléwnie gotowke na rachunku bankowym pozyskang z emisji
obligacji w grudniu 20186 roku.

4, Rachunek zyskéw i strat wykazuje strate brutto w kwocie 1,212 tys. zt przy przychodach
okresu 17 tys. zh.

4.2. QOcena rentownosci.

Wszystkie wskazniki rentownosci sg negatywne i mocno ujemne. Jest to pierwszy rok
dziatalnoési i straty na tym etapie zostaty wkalkulowane w ogélny hiznes plan.

4.3. Ocena hiezacej plynnosci finansowej.

Zwazywszy, ze obligacje beda wykupione po 24 miesigcach od emisji tj 17 grudnia
2018 roku mozna uznac, ze na koniec roku Spatka zachowuje plynnosé | wyptacalnosc,

Podsumowujgc, nalezy  stwierdzic, ze w roku 2016 dziatalnos¢ gospodarcza
wygenerowata strate, jednakze jest to naturalne dla spétki rozpoczynajgce] dziatalnosé |
rozwijajace] relatywnie kosztowne projekty.

5. Kontynuacja dzialania.

Maszym zdaniem, analizujac dane finansowe roku badanego, nalezy stwierdzié, ze
nigzagrozona kontynuacja istnienia spétki w roku 2017 bedzie zalezala od realizacji
przyjetych zatozen,

Na nasz wniosek akgjonariusz spdtki dominujace] i zarazem reprezentant jednego z
pozyczkodawcdw oraz innego akcjonariusza spdtki dominujacej zapewnit o udzieleniu
dalszego wsparcia w roku nastepujgeym po badanym.
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C.  CZESE SZCZEGOLOWA

L KSIEGI RACHUNKOWE | KONTROLA WEWNETRZNA

1.1.  Zaktadowy plan kont i prowadzenia ewidencji ksiegowej.

Badajgcym przedstawiono Zakiadowy Flan Kont oraz pozostata dokumentacje
opisujgeg przyjete zasady rachunkowoesci, spefniajgce zasadnicze wymagania wynikajgce
zart. 10 znowelizowanej ustawy z 29.09.1994 r. o rachunkowosci {Dz. U. z 2016 r. poz.
1047.), W toku badania uzyskano uzupelniajgce ustne komentarze, co do przyjgtych zasad i
metad wyceny,

Organizacjia ewidencji  ksiegowe] zapewnia kompletnosé ujgcia  operagji
gospodarczych.

Udokumentowanie operacji gospodarczych jest zasadniczo prawidiowe, Dowody
ksiegowe odpowiadaja wymogom ustawy o rachunkowosci,

Otwieranie, prowadzenie | zamykanie ksigg rachunkowych jest zasadniczo
prawidtowe, W szczegdlnosci w istotnym zakrasie jest zachowana:

- kompletnoéé i poprawnosé dokonywanych zapiséw i ich powigzanie z dokumentami,
- ewidencja operacji gospodarczych w porzadku chronologicznym i systematycznym,

zgodnost kont syntetycznych z poszczegolnymi pozycjami wykazanymi w sprawozdaniu
finansowym.

Ksiega glowna prowadzona jest w systemie komputerowym finansowo-ksiggowym
RAKS SQL.

Badanie nie ujawnito pozostatych istotnych stabosci w  zakresie systermu

rachunkowosci, ktdre maghyby zasadniczo wpltyngc na sporzadzone sprawozdanie finansowe
Spotki.

1.2. Kontrola wewnetrzna.

W badanej jednostce nie funkcjonuje kontrola instytucjonalna.

Kantrala funkcionalna jest natomiast przypisana do poszczegodlnych stanowisk
kierowniczych a jej zadania wynikaja z zakresu czynnosci konsultantdw zewnetrznych,

Skiladniki majgtku nie s powierzone materialne] odpowiedzialnosci poszczegolnych
pracownikow,

Istnigjacy system Kontroli wewnetrzne] zapewnia w sposob satysfakcjonujgcy
kompletnoéé ujecia i udokumentowania:

Swiadczonych | otrzymywanych ustug oraz zwiazanych z tym faktur i innych dokumentdw,

przychodow i rozchodow srodkow pienigznych, "

/
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Badanie nie ujawnito istotnych stabos$ci w zakresie systemu kontroli wewnetrznej,
ktére moglyby zasadniczo wptynaé na sporzadzone sprawozdania finansowe Spotki.

1.3. Inwentaryzacja.

Inwentaryzacja $rodkow pienigznych na rachunkach bankowych i wybranych sald
pozyczek zostata przeprowadzona przez uzyskanie od bankow i partnerow biznesowych
potwierdzen sald.

I INFORMACJE NA TEMAT ISTOTNYCH POZYCJI BILANSOWYCH

AKTYWA TRWALE

Na aktywa trwate sktadaja sie udziaty w siedmiu wspoétzaleznych spoétkach.

AKTYWA OBROTOWE

Obok gotdwki na rachunku bankowym istotna pozycjq sa rozliczenia z tytutu podatku
VAT podlegajace zwrotowi na rachunek bankowy.

KAPITALY WELASNE
Kapitat udziatowy Spotki w wartosci 15 tys. zt oraz zapasowy w kwocie 1.452 tys. zt

zostaly w znacznej mierze skonsumowane przez poniesione w roku badanym straty
finansowe. Kapitaty wtasne osiggnety poziom 255 tys. zt tj 12% majatku Spolki.

ZOBOWIAZANIA

Zobowiazania z tytutu kredytdw i pozyczek oraz obligacji odnosza sig zasadniczo do
emisji obligacji na 1.594 tys, zt. oprocentowanych 8,75% w skali roku.

M1l INFORMACJE NA TEMAT ISTOTNYCH POZYCJI RACHUNKU ZYSKOW | STRAT

PRZYCHODY

Spotka zasadniczo nie rozpoczeta jeszcze planowanej sprzedazy ustug.

11 /,.«
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KOSZTY

Koszty operacyjne wynikaja z trwajgcych przygotowar Spotki do rozpoczecia
inwestycji w budowg farm fotowaltaicznych w powotanych w tym celu spotkach celowyeh,
jednak zadne z tych kosztdw nie podlegaja kapitalizacji jako koszt budowy lub inaczej
okreslone koszty dotyczace przysziych okresow,

Pozostale koszty odpowiadaja wydatkom nie zwigzanym $cisle z dziatalnoscia
statutowa Spotki oraz kosztom finansewym odnoszgceym sie do odsetek od pozyczek.

PODATEK DOCHODOWY

Podatek dochodowy nie wystapit wobec poniesienia straty podatkowej w roku
badanym.

IV. POPRAWNOSC | KOMPLETNOSCE POZOSTALYCH SPRAWOZDAN
FINANSOWYGCH

8 Informacja dodatkowa.

Frawidlowo sporzadzono informacje dodatkows. Zawiera ona wszystkie wymagane
informacje ocpisane w zataczniku numer 4 do ustawy o rachunkowosci.

2. Sprawozdanie z przeplywu srodkdw pienieznych.

Nie sporzadzone ze wzgledu na przyjete uproszczenia przewidziane dla jednostek
mikro.

3. Zestawienie zmian w kapitale wiasnym.

Nie sporzadzone ze wzgledu na przyjete uproszczenia przewidziane dla jednostek
mikro.

4, Sprawozdanie z dziatalnosci jednostki w roku obrotowym.

Mie sporzadzone ze wzgledu na przyjste uproszezenia przewidziane dla jednostek
mikro.

4
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V. ZDARZENIA PO DACIE ZAKONCZENIA ROKU OBROTOWEGO

Do dnia zakonczenia badania nie stwierdzono wystapienia istotnych zdarzen
dotyczacych badanego okresu a nie ujetych w ksiegach tego okresu.

VI USTALENIA KONCOWE

1. Nie stwierdzono przypadkéw naruszenia prawa.
2. Ocene sprawozdania zawiera opinia stanowigca odrebny dokument.

3. Niniejszy raport zawiera 13 kolejno numerowanych stron.

KLuczowy BIEGLY REWIDENT PODMIOT UPRAWNIONY DO BADANIA
Bartosz Koziowski SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO
Nrw rejestrze 10505

ZBR FABER Spoika z 0.0.
Nr KIBR 830
7 ‘7<:) 25 ./3{ o 63-328 Wroctaw, ul. Pretficza 7

Przeprowadzajacy badanie sprawozdania
finansowego w imieniu
ZBR FABER Spdtka z 0. 0.

Wroctaw, 9 czerwca 2017

13
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2. JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE FINANSOWE PORECZYCIELA ZA OKRES OD 1 STYCZNIA 2016 R. DO 31 GRUDNIA 2016 R.

SPRAWQZDANIE FINANSOWE

Polski Solar
Spéika akcyjna

za rok obrotowy
od 01.01.2016 do 31.12.2016

KRS 0000451771
NIP 8971788822
REGON 0022093680
Adres ul. Rzeznicza 28/31, 50-130 Wraclaw
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Polski Solar A, KRS BI00451771 NIP: 8971788622 RECGON: 022093680
Spis redci

Spis trasel
WISTEP DO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO.... 3
1. GHARAKTERYSTYKA PRZEDSIEBIORSTWA 3
BILANS NA 3-12-2016 6
RACHUNEK WYNIKOW NA DZfEH 38.42.2016 6
INFORMACJA DODATKOWA DO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO 7
USTEP | DODATKOWE INFORMACJE DO BILANSL, 7
NOTA 1 - ZOBOWIAZARIA FINANSOWE 7
NOTA 2 - CHARAKTER  FORMA WIERZYTELNOSC! ZABEZPIECZONYCH REECZOWO 7

SPOLKA PORECZYLA ZOBOWIAZAMIE 2 TYTULU EMIS| OBLIGACI PRZEZ SPOLKE ZALEZNA: POLSK! SOLAR
HOLDING 5P. Z 0.0. ORAZ USTANOWILA ZASTAW NA UDZIALACH W POLSKIM SOLAR HOLDING SP. Z 0.0,
WARTOSC EMISJI TO 1 594 000,00 ZL A ZABEZPIECZENIE WYNOSI 450% TEJ WARTOSG! WYSENA SPOLKKI POLSKI

SOLAR HOLDING SP. Z 0.0. WIELOKROTNIE PRZEKRACZA WARTOSC: TEJ EMISI 7
NOTA 3 - 20BOWIAZANIA EMERYTALNE 7
NOTA 4 - ZALICZKI, POZYCZKI | INNE SWIADCZEN|A UDZIELONE OSOBOM WCHODZACYM W SKLAD ORGANU

ZARZADZAJAGEGO, NADZORUJACEGO ALBO ADMINISTRUJACEGO 8
NOTA 5 UDZIALY (AKCJE) WEASNE 8
NOTA 6 — INNE WAZNE INFORMACJE L]
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Polski Solar S.A. KRS 0000451771 NIP: 8971788822 REGON: 022093680

mmmmmmmmmmwmmh vziatalnosii gospodarcze) preez jadnosikg

VWstgp do sprawozdania finansowego
1. Charaktetystyka przedsieblorstwa
1. Dane identyfikacyjne jediostii
Nazwa (firma) i siedzlba Jednosthi Folsif Solar Spolka Akeying
ul. Reednicze 28/31, 50-130 Wroctaw

Informacia o obowlazku corocrnego badania przez bieglege
wystepuje ohowiazek

ldentyfikacja podatkowa BS71788622

Urzad Skatbowy Dalnoslaskl Urzad Skarbowy
m).mnmpmmmamswwmmmymmmmm
Przedmiot dziafania Preewaiajacy przedmiot dzialzinoset jednostid:

36.11.Z Wytwarzanie energil elektryczne]

35.12.Z Przesylanis energil elekiryczne

35.13.2 Dystrybuca energi slekiryczne

Akcjunariusze Wiliam Dmylro Bubs
Biosila Energy Conp

2. Wehazanio czasy trwania dzialainasci
Czas inwaniz daialalnosal Jednostka powstata w 2013 1, Akt noteriginy nr 114/2013 7 dnia 10.01.2013 roku. Jednostka powstata

na czas nisograniczony

3. Wskazanie okrasu objgtego sprawozdaniem

=,
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Polski Solar 5.4 KRS 0000451771 NIP: 80717888272 REGON: 022093630

Okres objely sprawazdanier finansowym 1 styczed 2016 - 31 grudzien 2016
4, Informacia o polaczenin spétek | zastosowans] metodzie rozliczenia
poticzenia

Nie wystepuje. -

5. Zesady polityk rachunkowesci :
Zasady rachunkowosc! prayjete przy sporzadzaniv sprewozﬁmle finansowego sqz.godnaz ustawg o rachunkowodsi w zakresic
przewidzianym dle jednosiek mikm {art. 3 ust Ta) i obejimujg opisans nkzg) uproszczenia
6.1. Metody wyceny:
«  Srodii trwafe i WNiP
¥ Warto$é poczatkow rodkow rwelysh | warlodol nfematerialnych i prawnyeh ujmewane w ksiegach w
wysokodei cen nabycia,
+ Amoriyzacia cbllczona zostala zgodnie z zasadami wiasciwymi dia
amortyzacj podatkows], przy czym:
- rodkl frwele o wartoéd jadnostkowej do 3500 2t odpisywane byly
Jednorazows w miesiaeu wydania do uzylkowania | tjmowane w
ewldencli rodkow trwatych,
- pozostale srodki trwale umarzane byly metoda finiowa, za pomoca
stawek przewidzianych w Ustawie o podatiu dachodowym osob
prawnych,
-warloka! niemateriaine | prawne - programy i licencje amortyzuje sie
przez okres 5at,
«  Inwestycje diugoterminewe | krétkoterminowe wg ceny nabycia
*  Dlagaterminowe aklywa finansowe- w cenie nabysia lub wartosci nominalnaj powiekszone] o memerialowo naliczone
odsetki
+ Srodki obrotows -nilansowa wysena Srodkdw obrotowyeh zostala dokonana w sposeb nastepiaey:
v Naleinosci, roszczenta | zobowlazania: naleznosc w kwocie wymaganej zaplaty,
zobovriazania w kwocle wymagajace] zaplaty
v Srodki pienigne- wwarlodd nominalngj
v Zapasy ~ Gena zakupu
*  Kredyty i podyeaki- pozyczid udzielone, krecyty | poryczki w wartosei nominainej powigkszone o naliczone
memoriaiowo odseth.

*  Aktywa i rezerwy 2 tytulu odroczonege podatku dochodowsgo
nie dotyczy — Spotka korzydta ze zwolnlen’a z obowiazku rozliczania podatia odrogzonege

+  Kapitaly wiasne w warfosci nominalnej

*  Rezerwy na zobowiazania w wiarygodnie oszacowangj wysokoscl

| \
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Polsld Solar S.A. KRS 0000451771 NIP: §971788822 REGON: 022093680

*  Fundusze specjelne w wartoei nominalngj
¢ Rezliczenia migdzyokrasowe v warlosci nominatnsj
= Wynik finansowy w wiarygodnie ustalonaj wartasci, przy zachowaniu Zasady memortaly, wspdlmiernasei, reglizacy

Zgodnia 2 art. 7 ust 2a oraz art. 28a UeR) nie stosuje sie zasady ostroEnoéci (brak wyceny do wartodci godziwe] i brak
ewsntualiych odplséw akivaiizujacych wartes: instrumentow finansowych | innych aktywow finansewych w
jednostiach zalenych : pozyczki, udziely | shcje )

7. Na dzleli sporzagdzenia sprawozdznia finansowago hie sa znane 2darzafiis ragrazajgee

kontynuowaniu przez jednostke dzalainosci. Sprawozdenie sporzadzone prry zalozeniu, 2e dzislainpsd

bedzie komynuowana w okresie nie krdtszym niz 12 miesigcy od dia bilansowago. Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy dnia 28
wzegnia 2016 roku powzigio uchwate o dalsze; konlynuac strienia, Akcjonariusze w slosownym liscle zapewnili tez o dalszym
weparciu w roku 2017.

8. Jednoslka sporzadza rachunek wynikow: pordwmanszy.

8. W zalresie sposobu sporzadzania sprawozdania fnansowage w stosuniu do roky poprzedniego
dokenano zmisn w formie sporzadzania  zastosowanism uproszczaf przewidzianych tha jednostek milro

108



S —

| N
POLSKI SOLAR HOLDING

Polski Solax 8.4, KRS QUGG431771 NTP: 8571788822 REGON: 022093680
Bilans na 31-12:2016 °
Naawa poxyeT 31.12,2018  dLiao ';
AKTYWA 4504 021,192 6269 630,21 2
A Aktywa brwale, w bym srodis treie 4133 18520 z¢ 6022 729,63 7
B. Aktywa obrotowe, w tym: 365 835,99 2t 246 900,58 2
- zapasy 19627558 14 813,78 2l
= naleinodd kndtkoterminowe 151 534,27 2t 763,11 2
C, Naleme wyplaty na kapitad (fundusz) podstawows 0,00 el 0,00 21
D. Ugzialy (akcie) wiasne 0,00 2 0,00 21
PASYWA 4504021105 6263 630,212l
A, Kapital (fundusz) wiasny, w tym; -1 106 048,80 2t -1 027 906,39 2
- kapital (fundusz) pedstanawy 200 000,00 # 200 000,00 g
B. Zohowigzania | rezervy na zobowlzzania, w tym: 5 610 069,99 2 7 297 530,60 2t
~ rezerwy Na zobowazania &6 000,00 2+ 50 000,00 2
~ zobowiazania 7 tytulu kredytdw | pozyczek 5295 710,81 21 7 004 636,22 21

Rachunek wynikéw na dzier 31.12.2016

Meswmpsrgd o L o e 3122015

A Prayehody podstawowe; deialalno4l operacyjne) | zrownane z wim, w tym 294 536,24 2

m;hwmdnm (zwigkszenie — wartoéC dodatria, zmniejszenie — wartodé

B. Knsiy podstawnwe) deslainogn oparacyiney: 1 271 520,69 2
L Amartyzacia 0,002
1. Zuzyce materiztiw | energil 287 264,54 2
1T, Wynagmidzenia, ubezpieczenia spoleczne i inne éwiadozenia 24 000,00 2t
IV Pozostate koszty 960 254,05 =t

. Pozostale przychiody | zyskl, w tym aktualizacia wartoded aklywow 366 203,73 2

D. Pozostate kosyty 1 straty, w by akiuslizaca wartoser skbywow 493 534,74 ot

E. Poxtatek dochodowy 0,00 2

F. 2Zysk/strata netto (A-B--C-D-£) -1 104 312,46 2t

G. Wynik finansowy netto cqdlem (A-8+C-D-E), w tym: 0,00 2
L. Nadwyzka preychoddsy nad kosetemi (wartod¢ dodatnie) 0,00
1. Nedwyike knszbdw nad przychodsmi (wartosc ujemna) 0,00 2

tazmmg. .
1153229 %

819 210,122
0,00 2t

§7 597,11 2
24 000,00 2
707 613,01 71
139989242 5
757 716,89 2
0,608

-61 802,30 =
0,0 zt

0,00 2t

0,00 #

109



S —

| N
POLSKI SOLAR HOLDING

Tolski Solar $.4. KRS 0000451771 NIP: 8971748822 REGON: 022093680

informacja dodatkowa do sprawozdania finansowego

Ustep |. Dodatkowa informacje do bilansu,

Nota 1~ Zobowigzania finansowe

tp. Tytut bowiazan na | Zwigk ’ igf bowiazan na

povzgiek roku konies roku

1. | Zobowigzenia fAinansowe, wiym 2 484417612 | 108023290 5974 408,02

tytuku:

a} dluinyeh instrumentiw
finansgurych

b) gwaranji i poreczed lub zobowiazad
wanunkowych nigwwzglgdnienych w
bilansle

2. | Zobowigzania finansowa dotycagee 361534,79 678 602,42 1030 227,20 |

Jednostak powigzanych |

stowarzyszonych, witym z tytul:

&) duznych instrumantiw
finansowych

b) ji i parg b 528/
warinkowyeh nisvwzglednionych w
bilansie

3. | Razem zohowiszania finansows 520571061 | 1706 92531 7004 635,22

* wykazywena per saldo ze mminisjszenlany z fytuly spiat posy

Nota 2 - Charakter i forma wierzytelnodci zabezpleczonych rzeczowo

Spalka porgezyta zabewiazanie 2 ylulu emisjt shligacii przez spéike zeleina; Polski Solar Holding Sp. z 0.0. oraz ustanewil
zastaw na udzlalach w Polskim Solar Holding Sp. 2 0.0. Warlodé emisfl to 1 594 000,00 21 & zabezpleczenie wynosi 150% tej
wartncl, Wycena spdlk Polski Solar Holding Sp. 2 0.0. wislokratnie przekracza wartodé tej emisji

Polski Selar 5.A. porgozyla 2a Polsid Soler Holding Sp. z 0.0, wobec obligatariuszy Seril A oraz poddala sip w tym zakresie

egzekudi oraz ustanowha zastaw rejestrowy na udzialach Polski Solar Holding Sp. z0.0.

f Mi

Alce Polsld Solar S.4 nle sg przadmiotem zastawy,

Nota 3 - Zohowlzzania emerytaing
Kle dotyczy

-
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Polski Solac 5.4, KRS 0000451771 NIP: 8971788822 REGON: 022093680

Nota 4 - Zaliczki, podyczki i inne §wiadczenta udzlelone osobom wehodzacym w skiad erganu zarzadzrajgcago,
nadzorsjacege alko administrulacego

‘Spbka nie udziella pozyszdl ani innego Swiadczenia o podebnym charaklerze .cziomkom organdw zerzadzajacych
i nadzorujgeych®.

Nota § - Udzisly {akcje) whasne

*Spalka nla posiada vdziatiw whesnyoh®,

Mota § - Inne waine informacie

Spélka w roku 2017 awigkszy swoje kepilaly wiasne w drodze kanwersj pezyezki spéiti pod firmg Specium Advanced
Tachnologies Lid. na akeje. Na skutek konwersji dhug Spélid zostanie skompensowany, a warksés kapitaltw Spdlki werdénie o
kwote ok. 1.702.000,00 PLN, Dokladna kwota transakeji zalezy od kursu USD. Transakeja bedzie oplewat na kwote 429,523.85
USE. Transakeja plancwana jest na Irzeci kwartal 2017 1. Spalka posiada podpisane zobowiazanie spélki pod firma Speclum
Advarced Technologies Lid. dotyczace konwersii kwoty 429,523 85 USD na akcje Spalki,

Projekt prowadzony w spéice celowe] Polski Solar Wroclaw Sp. z 0.0.. bedzle kontynuowany mimo chwilowego przestoju
Komerdiaiizacia prac badawszo-rozwojowych w ocenle Zarradu porwoli zwrocls pofyczke do Spoiki w wysokasol
cdpowiadajace] na dzied 31 grudnia 2016 r, 4.097 lys. 21 na poparcie czego isinigie fist intencyiny od Canadian Solar w
Kanadzie, wicdgrego producenta panell folowoiialsznych.

Honfynuadia dzialania Spétd zostanle zapewnlona mimo zobowigzad przekraczajacych sume aitywéw — trwalg przygolowania
2wigzane z emisja obligacii na kwotg 7 min dolaréw kanadyjskich w Kanadzis na m.in. wsparcie budowy faemy fotowoitaiczng) w
Jelenis] Gorze. Ponadlo akejonariusze zapewniaja o wsparciu w tw Comior! Letter skisrowanym do Zarzadu Spotkl.

Sprzedaz udzieitw  wycenionych na €80000 tys. # w spolkach celowych powolanych w  parnerstwie
z gminami. Sprzedaiest konsekwenclg restrukiuryzacji zarzadzania projektami w ramach grupy, Cena rynkowa (cena zostata
ustalona pomigdzy powigzanym podmiotani) dia te] transakci bylaby trudna do ustalenia Wierzytelnost w facnej kwocis 980 000
2 wynikla 2e sprzedazy udzlatbw wraz z wezedniejszy pazyczky posluivly do dakepitalizowania spotki zeledne] Poiski Solar
Helding Sp. zo.0.,

Polsid Solar Holding Sp. z 0.0 odniosta stralg -1 212 259,20 PLN w pierwszym roku dzisfalnode, naturalng na ym eteple
zarzedzania projektami budowy farm folowaltalczaych
Obscnia Polski Sclar Holding Sp. z 0.0 zarzadza projekiamt prowadzomym! w ramach spofek celowych:

Clszyna PS Energetyka Odnawizina Sp. z 0.0.
Wief Polski Solar Energetyka Odnawiaing Sp. z 0.0,
Stera Kamienica Polski Solar Energetyka Odnawialng Sp. 2 0.0.

g

:“--...J"f-
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Polski Solar S.A. KRS 0000431771 NIP: 8971788822 REGON: (220034680

Prusice PS Energetyke Odnawiaina Sp. zo.0.

Oimuchow PS Energelyka Odnawizina Sp. 2 a.0.
Strzelin PS Energetyka Odnawiaing $p. 2 0.0.
Lubomierz PS Energetyka Odnawialna Sp. z 0.0.

Powyesze informacje Spdtka uznale za istoine w ccenls sprawozdania finansowego | syluaci Spéikl zamleszczajac I
‘winformacii dodalkowe; 2 ra]l nfs sporzadzania sprawuzdania z dzialainoécl.

A AN L e

7
o %Wé«,
i Aol et
Osaba, ktérej powisrzono prowadzenie 31.05.2017 /
ksizg rachunkowych oot

3032017

Prazes Zarzadu < e

31.05.2017

Wiceprazes Zarzadu
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iFabe

AUDYT PODATHI RADHUMKEDWOSC
ALUDT TAX ACCOUMTING

POLSKI SOLAR

Spétka Akcyjna
we Wroclawiu

OPINIA | RAPORT

Z BADANIA SPRAWOZDANIA
FINANSOWEGO
ZA 2016 ROK

Wroclaw, czerwiec 2017
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OPINIA
NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA

Cla Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy, Rady Nadzorczej i Zarzadu Polski Solar

S.A. z siedzibg we Wroclawiu, ul. Rzeznicza 28 lok. 31

Przeprowadzilismy badanie sprawozdania finansowego Polski Solar S.A. z siedziba
we Wroctawiu, na ktdre sktada sig:
1) worowadzenie do sprawozdania finansowego:
2} bilans sporzadzony na dzien 31.12.2016 r. kidry po sironie aktywow | pasywow Zamyka
sie suma; 6 269 630,21 zt
3) rachunek zyskdw i strat za rok obrotowy od 1.01.2016 1. do 31 12 20716 r, wykazujgcy
siralg nettc w wysokoéci: (61 802,30} z¢

4} dodatkowe informacje i objaénienia.

Kierownik jednostki jest odpowiedzialny za prawiclowost ksiag rachunkowych,
sporzgdzenie | rzetelng prezentacje tego sprawozdania finansowego oraz sperzadzenie
sprawozdania z dziatalnosdci zgodnie z ustawg z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci
(Bz. U. z 2016 r poz. 1047) (ustawa o rachunkowoséci), wydanymi na jgj podstawie
przepisami wykonawczymi oraz innymi obowigzujgcymi przepisami prawa. Kierownik
jednastki jest rowniez odpowiedzialny za kantrole wewnetrzna, ktora uznaje za niezbedng,
aby sporzgdzane sprawozdania finansowe byly wolne od nieprawidtowosci powstatych
wskutek celowych dziatai lub biedow.

Zgodnie z ustawg o rachunkowosci, kierownik jednostki oraz czionkowie rady nadzorczsj
{lub innego organu nadzorujgcego) jednostki sa zohowiazani do zapewnienia, aby
sprawozdanie finansowe oraz sprawozdanie z dziatalnoici spetnialy wymagania

przewidziane w ustawie o rachunkowosci.

Naszym zadaniem byto wyrazenie opinii o tym, czy sprawozdanie finansows rzetelig i
jasno, przedstawia sytuacje majgtkows i finansows, jak tez wynik finansowy jecnostki
zgodnie z majgcymi zastosewanie przepisami ustawy o rachunkowosci | przyjetymi zasadami

{politykg) rachunkowosci
Badanie sprawozdania finansowego przeprowadzilismy stosownie do postanowien:

1) rozdziatu 7 ustawy o rachunkowosci,
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2} krajowych standardow rewizji finansowej, wydanych przez Krajows Radg Bieglych
Rewidentdw w Polsce.

Regulacje te nakiadajg na nas obowiazek postepowania zgodnego z zasacami etyki oraz
zaplanowania i przeprowadzenia badania w taki sposéb, aby uzyskaé racjonalng pewnosé,
ze sprawozdanie finansowe i ksiggi rachunkowe stanawigce podstawe jego sparzadzenia sa
wolne od istotnych nieprawidtowosai,

Badanie polega na przeprowadzeniu procedur majacych na celu uzyskanie dowodow
badania dotyczacych kwet i informacji ujawnienych w sprawezdaniu finansowym. Wybor
procedur badania zalezy od naszego osadu, w tym oceny ryzyka wystapienia istotnych
nieprawidtowosci w sprawozdaniu finansowym na skutek celowych dziatan Iub bledow.
Przeprowadzajac oceng tege ryzyka bierzemy pod uwage kontrole wewnetrzna Zwigzang ze
sporzgdzeniem oraz rzetelng prezentacja sprawozdania finansowego w celu zaplanowania
stosownych do ckolicznosei procedur badania, nie zaé w celu wyrazenia opinii na temat
skutecznosci dzfatania kontroli wewnetrznej w jednostce. Badanie obejmuje rownicz ocene
odpowiedniosci stosawanej polilyki rachunkowosci, zasadnosci szacunkow dokonanych

przez kierownika jednostki oraz nceng ogéinej prezentacji sprawozdania finansowego.

Wyrazamy przekonanie, Ze uzyskane przez nas dowody badania stanowia wystarczajacy

i odpowiednia podstawe do wyrazenia przez nas opinii,
Naszym zdaniem zbadane sprawozdanie finansowe:

a) przekazuje rzetelny i jasny obraz sytuacii majatkowej i finansows] jednostki na dzien
31 grudnia 2016 jak tez jej wynik finansowy za rok obrotowy od 1 stycznia 2016 do 31
grudnia 2016 zgodnie 2 majgcymi zastosowanie przepisami ustawy ¢ rachunkowosci i
preyjetymi zasadami (polityka) rachunkowosci,

b} zostalo sporzadzone, na podstawie prawidtowo prowadzonych ksigg rachunkowych,

oraz

¢) jest zgodne co do formy i tresci z obowigzujacymi jednostke przepisami prawa |

postanowieniami umowy jednostki,

Nie zgltaszajac zastrzezen co do prawidtowoéci i rzetelnosci zbadanege sprawozdania
finansowego zwracamy uwage, Ze nierozliczona strata z lat ubieglych oraz strata netto roku
biezgcege na dzien 31 grudnia 2016 roku przewyzsza sume kapitatu rapasowego oraz
kapitalu akeyjnego Spotki o kwote 1.027.900,39 co wohec brzmienia art. 397 ustawy z dnia
15 wrzesnia 2000 r. Kedeks spétek handiowych obliguje Zarzad do niezwlocznego zwolania

Zgromadzenia Akcjonariuszy w celu podjecia uchwaly o dalszym istnieniu Spotki. Zarzad
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powiazanego pozyczkodawey Bicsila Energy Corp i jednoczesnie przedstawiciel 100%
kapitatu akcyjnego zapewnit w stosownym liscie o gotowosci do udzielenia niezbednegao
wsparcia dla Spdtki w roku nastgpujgeym po dacie bilansowsj. Dnia 28 wrzesnia 2016 roku
w Uchwale Nr #2015 Zwyczajne Walne Zgromadzenie postanowite o dalszym istnieniu
spatki i nie likwidowaniu jej.

Inwestycje diugoterminowe wykazywane w bilansie jako Aklywa frwale obejmuja
pozyczke udzielong w dolarach amerykanskich dla spdlki corki — Polski Sclar Wroctaw
Spdtka z .0, {dalej PSW} w kwocie 4 097 tys. zl, w przeliczeniu na walute polska. Celem
dziatania PSW jest prowadzenie naukowych prac badawczych przy wspotfinansowaniu ze
srodkéw pozyskanych z Narodowego Centrum Badan i Rozwoju. Sprawozdanie finansowe
PSW wskazuje na peniesienie w roku zakofezonym 31 grudnia 2015 straty finansowej w
wysokosci 1,129 tys. (dane niezaudylowane) oraz za rok zakonczony 31 grudnia 20186 straty
finansowej wstepnie okreslone] w wysokosci 263 tys. zt (dane niezaudytowane) przy kapitale
podstawowym w wysokosci 5 tys. zt. Specyfika dziatalnodci PSW zwiazana jest z
ponoszeniem wysokiego ryzyka wynikajacego z mozliwego nispowodzenia projektu b
braku mozliwosci jego skomercializowania. W ocenie Zarzadu badane] Spotki pozyczka
udzielona dla PSW nie jest dotknieta trwals utratg wartosci na dzien konczgey badany rok
sprawozdawczy, jednakize stosowny fest na utrate wartosci te] pozvezki rie zostal
przeprowadzony. Cdstapienie od przeprowadzenia tego testu bylo mozliwe ze wzgledu na
zastosowanie ulatwien przewidzianych dla jednostek mikro (art. 3 ustep 1 a ustawy o
rachunkowosci). Na mocy prawem dopuszczainych uproszczen Zarzad Zrazygnowat z m.in,
stosowania zasady ostroznosci | lym samym nie byt zobligowany do rozpoznania utraty
wartogai pozyczki, gdyby taka utrata w jego ocenie wystapita.

Inwestycie diugoterminowe obejmujy réwniez wartosé nabytych w latach ubieglych akaii
spotki akcyjne] w wysckosci 320 tys. 2t przy czym upowazniajg one do 7.4% udziatu w
kapitale akeyinym o facznej wartosci nominalnet 108 tys. zi. W wyniky zastosowanych
Uproszczen, o ktorych mowa wyzej Zarzad nie byt zobligowany do cceny ewentualnej utraty
wartoSci inwestycji w akcje. Niezbadane przez biegtego rewidenta sprawczdanie finansowe
za rok 2015 tej spotki akeyjnej nie wykazuje bezposrednich przestanek utraty wartosci. Dane
za rok 2016 nie byly dostepne.

Ponadto, Spétka w roku badanym dokonata znaczacego podwyzszenia kapitalu w spéice
zaleznsj Poiski Solar Holding Spétka z o.0. finansujac je poprzez potracenie z udzielone taj
spilce pozyczki | wierzytelnoscia wtasna (980 tys. zh) wynikajacs z odprzedazy udziatow w
czterech stowarzyszonych spétkach celowych zwigzanych z planowanymi budowami farm

fotowoltaicznych w partrerstwie z gminami, co opisuje w informacji dodatkowe;,
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Sprawozdanie z dziatalnosci jednostki nie zostato sparzadzone, co rowniez wyhika z
zastosawanych, prawem dopuszezalnych uproszczef przewidzianych dia jednostek mikro.
Spotka ujgta natomiast w informacii dodatkowe] do sprawozdania finansowego objasnienia
wazne dla zrozumienia jej obecnej sytuacji i oceny jef zdolnosci do dalszej kantynuacii
dziatalnosci w roku 2017.

KLuczowy BIEGEY REWIDENT PODMIOT UPRAWNIONY DG BADAMIA

Bartosz Kozlowski SPRAWOZDANIA FINANSOWEGQ
Nrw rejestrze 10505

ZBR FABER Spolka z 0.0.
Nr KIBR 830
53-328 Wroctaw, ul. Prefficza 7

Przeprowadzajgcy badanie sprawozdania
finansowego w imieniu
ZBR FABER Spotka z 0. 0.

Wroctaw, 21 czerwca 2017 1.
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POLSKISOLAR S.A.

50-130 Wroclaw, ul. Rzeznicza 28 lok. 31

RAPORT

Z BADANIA SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO
ZA ROK 2016

Wrociaw, czerwiec 2017
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RAPORT
Z BADANIA SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

A. CZESC OGOLNA

1. Dane identyfikujace badang jednostke.

Nazwa: POLSKI SOLAR S A.
Adres siedziby: 50-130 Wroctaw, ul. Rzeznicza 28/31
Forma prawna: spotka akeyjna

Podstawowy przedmiot dziatainosci:

Wytwarzanie energii elektrycznej (PKD 35.11.2}

Wielkos¢ sredniorocznego zatrudnienia: nie dotyczy
Numer KRS; 0000451771
Regon: Urzad Statystyczny we Wroclawiu nadat

Jjednostce numer 022093680

Numer NIP: 8971788822

Sklad Zarzadu (kierownictwa) na dzien opinii:
Poczgwszy od dnia 9 stycznia 2017
= Buba Wiliam - Prezes Zarzadu

= Stephen Suske - Wiceprezes Zarzadu
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Do dnia 20 grudnia 2016 sktad Zarzadu byt nastepujacy
= Rynhski Jacek Przemystaw - Prezes Zarzgdu
= Buba William - Wiceprezes Zarzadu

Dnia 20 grudnia 2016 roku éwezesny Prezes Zarzadu ztozyl
rezygnacje.

Skiad Rady Nadzorczej na dzien opinii:

* Konrad Wiliczkiewicz — Przewcdniczacy Rady Nadzorczej
* Dawid Maciejewski — Cztonek Rady Nadzorczej

= Kamila Kosowska — Czlonek Rady Nadzorczej

Gtéwny ksiegowy: Anna Gladkéw (reprezentujaca biuro rachunkowe ALG TASSA
Spodtka z 0.0.)

Badana jednostka na dzien bilansowy byia spétkg stowarzyszona wzgledem Biosila
Energy Corp z siedzibg w Toronto w Kanadzie, ktora posiada 50% akcji Spdtki o wartosci
nominalnej 100.000 zt. Biosila Energy Corp objeta akcje w drodze subskrypcji prywatnej na
podstawie uchwaty Nadzwyczajnego Zgromadzenia Akcjonariuszy podjetej dnia 30 kwietnia
2014 roku. Wartos¢ emisji wyniosta 965.000 zt | w catosci zostata objgta poprzez potracenie
z pozyczkg od Biosila Energy Corp. Pozostate 50% akgji o wartogci naminalnej 100.000
posiada Pan William Buba, obywatel Kanady, reprezentujacy réwniez Biosila Energy Corp.

Badana jednostka na dzieri bilansowy jest spotkg dominujacg wehec spotki Polski
Solar Wroclaw Spotka z o.0. oraz Polski Solar Holding Spétka z o.o., Polski Solar
Dystrybucja Spoitka z 0.0.

Spdtka Poiski Solar Opole Spotka z 0.0. zostala sprzedana w drugiej potowie roku
2016.

Cena udzialow sprzedanych do Polski Solar Holding Spdtka z .0 w roku 2016
przedstawia sie nastepujaco:

Olszyna PS Energetyka Odnawialna Spétka z 0.0., Stara Kamienica Polski Solar Energetyka
Odnawialna Spétka z 0.0, Wlenn PS Energetyka Odnawialna Spatka z 0.0., Prusice PS
Energetyka Cdnawialna Spdtka z 0.0. — kazda spétka po 245.000 zt .

Wysoka cena sprzedazy udziatbw w w.w. spétkach odniesieniu do wartosci
nominalne] 2.450 zt wigze sie z restrukturyzacjg grupy i przekazaniem w 2016 roku
projektow rozpoczetych przez Polski Solar S.A. (sprzedajacy) do Palski Solar Helding Sp. z
0.0. (kupujgcy). W wyniku przeniesienia tych projektéw ich bezposrednim beneficjentem
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staje sie Polski Solar Holding Sp. z 0.0. Ze wzgledu na wysokoét poniesionych kosztéw na
rozwdj tych projektdw oraz ich zaawansowanie wyrazons m.in. podpisaniem stosownych
umow z gminami sprzedajacy okreslit cene jako 100 krotnosé wartoéci nominalnej. Wycene
ta trudno odnies¢ do warunkdw rynkowych jednak znajduje swoje uzasadnienie w
koniecznosci restrukiuryzacji grupy celem lepszej koordynacji projektow. Wycena
rzeczoznawcy udziatow Polski Solar Holding Sp. z 0.0. w posiadaniu Polski Solar S.A.
wielokrotnie przekracza ceng zakupu udzialéw, co przy braku innych tak znaczacych
aktywow na dzien bilansowy w spolce Polski Solar Holding Sp. z o.0. potwierdza, ze cena
nie zostala zawyzona a wartodé inwestycji Spotki w Polski Solar Holding znajduje
uzasadnienie.

Kapitaty wlasne na dzien bilansowy ksztattujg sie nastepujaco:

» Kapitat akcyjny 200 000,00 z
P Kapitat zapasowy 865 000,00 =
» Straty lat ubiegtych {2 031 098,09) z
» Strata netto roku biezacego (81 802,30) =t
Razem kapitaty wlasne (1 027 900,39) zt

Kapitat akcyjry dzieli sig na 200 000 akgji o wartosci 1 zt kazda,

2. Dane identyfikujace badane sprawozdanie finansowe.

Badaniem obj¢to sprawozdanie finansowe sporzadzone na dzien 31122016 r.,
obejmujgce okres 01.01.2016 - 31.12.2016 r., na ktore sktada sie:

- bilans, wykazujacy po stronie aktywdw i pasywow kwote 6 269 630,21 z}
- rachunek zyskow i strat zamykajacy sie stratg netto w wysokosci {61 802,30) zt

- informacja dodatkowa,

Spétka na mosy wprowadzonych uchwalg uproszeczen przewidzianych dla jednostek
mikro odstapita od sporzgdzenia zestawienia zmian w kapitale wlasnym, sprawozdania z
przeptywow pienigznych i sprawozdania z dziatalnosci jednostki. Zastosowano okrojone
wzory dla ukfadu bilansu i rachunku zyskéw strat pechodzace z zatgeznika numer 4 do
ustawy o rachunkowosci.

fo
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Badanie ma charakter obligatoryjiny w rozumieniu art. 64 ust. 1 pkt 3 ustawy o
rachunkowosci.
Nie stanowito przedmiotu badania:
- wykrycie i wyjagnienie zdarzen podlegajacych sciganiu (np. oszustwa, nad Lzycia),
- nieprawidlowosci wystepujacych poza systemermn rachunkowoséai,

- powigzania kapitatowe i personalne firm.

3. Umowa o badanie sprawozdania finansoweqo.

1) Umowa o badanie sprawozdania finansowego z dnia 27.04.2017 r. zostala zawarta
pomigdzy Polski Solar $.A. zsiedzibg we Wroctawiu jako Zleceniodawca
aZBRFABER Sp. z o0 2z siedziba we Wroctawiu, ul. Pretficza 7, jako
Zleceniobiorea,

2y Badanie Zostalo przeprowadzone przez bieglego rewidenta, Bartosza Kozlowskiego,
numer ewidencyjny 10505

Decyzja o wyborze ZBR FABER jako podmictu uprawnionego do badania zostata
podjeta w trybie art. 66 ust 4 ustawy o rachunkowosci.

Zarowno podmiot audytorski, jak i przeprowadzajacy w jego imieniu badanie biegly
rewident Bartosz Koztowski (nr ewid. 10505) oswiadczaja, ze pozostaja niezalezni od
badang] jednostki, w rozumieniu art. 56 ustep 3 ustawy z dnia 7.05.2008r. o biegtych
rewidentach | ich samorzadzie, podmiotach uprawniocnych do badania sprawozdan
finansowych craz o nadzorze publicznym {Dz. U. z 2016 r. poz. 1000}.

Niniejszy raport zostal opracowany przez bieglego rewidenta na podstawie
dokumentacji roboczej wymaganej przez normy wykonywania zawodu biegtego rewidenta
z uwzglednieniem:

- stosownych préb badawczych w tym pozycji dominujgcych kwotowo,
- poziomu istotho$ci ustalonego dla sprawczdania finansowego,
- zawodowego osgdu zgodnosci zdarzen gospodarczych z operacjami ksiegowymi,

- w zakresie rozliczen podatkowych - badanie stanu rozrachunkdw z tych tytutow i ich
zgodnos¢ z danymi dekiarowanymi przez badang jednostke.

4. Wspéipraca z badana jednostka.

Wspdtpraca w trakcie badania sprawozdania finansowege byia prawidiowa.
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Badajgcym udostepniono dokumenty, ksiegi rachunkowe, ewidencje, sprawozdania,
itp. oraz udzielano wyjasnien i informagj:.

Badana jednostka przediozyla oéwiadczenie o kompletnosci ujecia danych
w ksiggach rachunkowych, wykazaniu zobowigzan warunkowych oraz o poinformowaniu
o istotnych zdarzeniach jakie nastapily po dacie bilansu.

W toku badania przypadkéw naruszania przepiséw prawa nie stwierdzono.

5. Sprawozdanie za rok poprzedni.

Sprawozdanie finansowe za rok poprzedni zostalo zbadane przez bieglego rewidenta
Bartosza Kozlowskiego numer ewidencyjny 10505 dziatajacego w imieniu podmiotu
uprawnionego - firmy ZBR Faber Spdtka z 0.0. we Wroctawiu i otrzymato opinie bez
zastrzezen, z objasdnieniami o nastepujace] tresci:

WNie zglaszajac zastrzezen co do prawidlowosci | rzetelnosci zbadanego
sprawozdania finansowego zwracamy uwage, ze nierozliczona strata z lat ubieghch oraz
strata nefto roku biezgcego na dzien 31 grudnia 2015 roku przewyisza sume kapitatu
zapasowego oraz kapitalu akcyjnego Spétki o kwote 1.106.048 80, co wobec brzmienia art.
397 ustawy z dnia 15 wrzednia 2000 r. Kodeks spdlek handlowych obliguje Zarzad do
niezwiocznego zwolania Zgromadzenia Akcjonariuszy w cely podiecia uchwaly o dalszym
istnieniu Spotki. Zarzad powigzanego pozyczkodawcey Biosita Energy Corp i jetinoczesnie
przedstawiciel 100% kapitatu akcyjnego zapewnit w stosownym liscie o gotowasei do
udzielenia niezbednego wsparcia dla Spotki w roku nastepujgcym po dacie bilansowe/,

Inwestycie dlugoterminowe wykazywane w bilansie jako Aktywa irwale obejmujg
poZyczke udzielong w dolarach amerykanskich dia spoiki corki — Polski Solar Wroctaw
Spdtka z o.0. (dalej PSW) w kwocie 3.706 tys. zi, w przeficzeniu na walute poiska. Celem
dziafania PSW jest prowadzenie naukowych prac badawczych przy wspoifinansowaniu ze
Srodkdw pozyskanych z Narodowego Centrum Badari i Rozwoju. Sprawozdanie finansowe
PSW wskazuje na poniesienie w roku zakonczonym 31 grudnia 2014 straly finansowej w
wysokosci 449 tys. zt (dane niezaudytowane} oraz za rok zakeiiczony 31 grudnia 2015 straty
finransowej w wysokosci 1.129 tys. zf (dane niezaudytowane) przy kapitale podstawowym w
wysckosci 5 tys. 7t Specyfika dziatainosci PSW zwigzana jest z ponoszeniem wysokiego
rvzyka wynikajgcego z mozliwego niepowodzenia projekiu fub braku mozliwosci jego
skomercjalizowania. W ocenie Zarzqdu badanej Spolii pozycrka udzieiona dla PSW nie jest
dotknigta lrwalg utratg wartosci na dzierr konczgey badany rok sprawozdawozy, jednakze
stosowny test na utrate wartosci tej pozyczki nie zostal przeprowadzony. Odstgpienie od
przeprowadzenia  tego lestu bylo moiliwe ze wzgledu na zastosowanie wlatwier
przewidzianych dia jednostek mikro (art. 3 ustep 1 a ustawy o rachunkowosci). Na mocy
prawem dopuszczalnych uproszczen Zarzad zrezygnowal z m.n.  stosowania zasady
ostroZnosci | tym samym nie byt zobligowany do rozpoznania utraty warlo$ci pozyczki, gdyby
taka utrata w jego ocenie wystapia.

inwestycfe dfugoterminowe obejmuja rowniez wartoéé nabytych w  roku
sprawozdawczym oraz poprzedzajgcym akcfi spolid akcyinei w wysokosci 320 tys. zi, przy
czym upowaziniaja one do 7,4% udzialy w kapitale akcyjnym o igcznej wartosci nominalnef
108 tys. 2t W wyniku zastosowanych uproszczeri, o ktorych mowa wyzej Zarzad nie by
zobligowany do oceny ewenlualing] utrafy wartosci inwestyei w akcje. Niezbadane przez
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bieglego rewrdenta sprawozdanie finansowe tej spdtki akcyjnei nie wykazuje bezposrednich
preestanek utraty wartosci.

Sprawozdanie z dziatainosci jednostki nie zostato sporzgdzone, co rowniez wynika z
zastosowanych, prawem dopuszozainych uproszczen przewidzianych dla jednostek mikro.”

Sprawozdanie za rok 2015 zamykajace sie straty netto w kwocie 1.104.312,48 =z
zostato zatwierdzone przez Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy Spotki dnia 28 wrzesnia
2016 r.

Zgodnie z Uchwala Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy Spotki strata roku 2015
zostanie pokryta z zyskow lat nastepnych.

Sprawozdanie po zatwierdzeniu zostalo zlozone do Sadu Gospodarczego i do Urzedu
Skarbowego.

B. ANALIZA SYTUACJI FINANSOWE. JEDNOSTKI

1. Bilans, jego struktura i dynamika. Sprawozdanie uproszczone, zgodnie z wzorem z
zatgcznika numer 4 do ustawy o rachunkowosci.

2. Rachunek zyskéw i strat, jego struktura i dynamika. Sprawozdanie uproszczone,
zgodnie z wzorem z zatgcznika numer 4 do ustawy o rachunkowosci

3. Analiza wskaznikowa za rok badany.

//Z/
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BILANS - Aktywa w tys. zi,

2016 2015 2014 Zmiana stanu
Lp Wyszczegdlnienie % % % tys. zt % tys. zt ‘ %
tys. zi tys. zt tys. i
udziatu udziatu udzialu 2016/2015 2016/2014
1 2 3 4 5 6 7 8 ¢ 10
- T o

96,1 4238 | 94

39 |iiges
Rapasy 15 0,2 30
Malednosci krétkoterminowe 01 152

| oo | 4504 | 1000

BILANS - Pasywa w tys. z.

2018 2015 2014 Zmiana stanu
Lp Wyszczegolnienie % % % tys. zi % tys. zt %
tys. zt tys. zt tys. zt
udziahu udziaty udzialu 201672015 2016/2014
5 5 7 8 9 10 11 12
J -1108 ?ﬁ% 92,9 -1 G?,E
200 4.4 200 8,0 0 100,90 0 106,0

5610 | 1246

Rezerwy na zohowigzania 14 66 1,5
iazania z tytutu kredytéw i
Losyczek 7005 1117 | 5296 | 117,86 | 2 265 90,1 1709 47146 308,3
Pasyvis © 10607 | 4504 | 1000 ¢ 1 786 4054 | 2amw
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RACHUNEK ZYSKOW | STRAT - dane w tys, zi

2016 rok 2015 rok 2014 rok Zmiana stana
Lp Wyszczegolnienie % % % tys. zt | % tys. zt | %
tys. 2t tys. zt tys. zt
utiziahy udzialu udziatu 2016/2015 2016/2014
1 2 3 4 5 6 7 8 9 | 10 1 | 12

A Dziatalno$é podstawows

Przychedy podstawowe]

1. | dziatalno&ci operacyjnej i 118 7.6 295 448 64 358 -180 | 39,0 51 180,5
zréwnang z nimi, w tym:

2 Koszty podstawowe]

dziatalnosci operacyjnej 819 519 1272 72

145 | 1217

2| Wynik na dzi

podstawowe] 977 95
B. | Pozostala dziatalnosé
1. | Pozostate przychody i zyski 1400 92,4 366 554 114 84,2 1034 | 382,4 1286 | 12248
2. | Pozostate koszty i straty 758 48,1 493 28,0 52 7,2 265 1536 106 | 1446,8

| Przychody ogdélem l 1515| 100 I GG1i 100 | 178] 100 | 854| 2293 I 133T| 8511 l

| Koszty ogotem | 1577‘ 106 | 1765| 100 I 725| 100 i —1EEI 89,4 | 852| 217.5 |

10 /
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ZESTAWIENIE

wskaznikéw analitycznych charakteryzujacych sytuacje ekonomiczno-finansowa jednostki.

Poziom Kryterium
L wskaznika prezentaci
p Nazwa wskaznika i jego wzér Rok obrotowy
typowy hil
bazpieczny
. wskaznik
Wstepna. 2016 2014
. - pessiecny "
Ziota reguta hilansowania
1 kapital wlasny + rezerwy diugoterminowe) x 100 100-150 pocent | A5 57% | -26,10% | 2,09%
aktywa trwale
Zlota reguta finansowania powyre
2 kapitat wrasny x 100 100 wocent | -14,09% | -19,70% | 1,93%
kapitat obcy
Wartosc bilansowa jednostki
3 aklywa ogolem - zobawigzania ogétem sl | e 4028 | -1.106,0 [ 47,6
| : G wskagnik : N
- | Wskazniki rertbwnosci : B misraic 2016 2015 _go14

precany

Rentownos¢ majatku (ROA)

4 wynik finansowy netto x 100 48-maj procent -0,99% | -24,50% § -24.89%

aktywa ogilem

wekainik e .
Wskazniki plynnosci firi 2016 2015 2014
. e pezpeceny
Wskaznik ptynnosci finansowsj I stopnia
5 aklywa obrotowe - naleznose z tyt. dostaw t usiug powyzej 12 me 12-28 kotnost 0,2 04 0,2
zobowigzania krotkoterm, - zobow. krdtkolerm.powyze] 12 me
WskazZnik plynnosc finansowej H stopnia
& akivwa obrol. - zapasy - kr lgrm_RM:%_zz nrie - nalez.z Wyl dost | usi.pow 12 1 Wrotose 0,2 0,36 0,29
zobowigzania kratkolermin. - zobow. 7 tytdostaw | uslug pow, 12 me
Wskainik plynnosci finansowej lll stopnia
7 Inwestycie krotkoterminowe 0,1-0.2 krolnoe 0,001 0,13 0,09
zobowizzania kratkatermin. - zobow. z tyt.dostaw | ushug pow. 12
me
11
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41. Wstepna ocena wyniku finansoweqo oraz sytuaciji majatkowej i finansowej.

1. W analizowanym okresie Spotka kontynuuje przygotowanie do rozpoczecia dziatalnosci,
dla ktorej zostata powolana. Przychody roku 2016 odnoszg sie do ubocznej dziatalnosci
konsultingowej dla spdlce powigzane].

2. W strukturze aktywdw aktywa trwate stanowily 96%, gtéwnie ze wzgledu na udzielona
pozyczke diugoterminows spolce zaleznej ze Srodkow otrzymanych z zaciagriete
pozyczki zagranicznej oraz inwestycie w nowo powotang spdtke Polski Solar Holding Sp.
Z0.0.

3. Majatek obrotowy obejmuje gldwnie kaucje zwigzane z dzierzawa i najmem.

4. Rachunek zyskéw i strat wykazuje strate brutto w kwocie 82 tys. zt przy przychodach
dziatalnosci podstawowej okresu 115 tys. zt

4.2, Ocena rentownosci.

Wszystkie wskazniki rentownosci sa negatywne i mocno ujemne.

4.3. Ocena biezacej plynnosci finansowej.

Opinie 0 zdolnosci do regulowania w terminie zobowigzan biezgcych ustalono na
podstawie ksztattowania sie wskaznika biezacej plynnosci finansowe]. Zdolno$é ta
warunkuje mozliwos¢ dalszej egzystencji Spotki, a jej utrzymanie swiadczy z reguly o tym, Ze
dziatalnosé jest zyskowna. Ustalony wskaznik ksztattuje sie na poziomie 0,20, co oznacza,
ze Spdtka moze mie¢ znaczace trudnosci ze splatg zobowigzan krétkoterminowych.

W celu zweryfikowania oceny dotyczace] biezacej plynnosci finansowe] wyliczono
wskazniki szybkie] ptynnosci (majatek obrotowy pomniejszony o wartodé zapasow)
i natychmiastowej plynnosci  (inwestycje krétkoterminowe). Wskazniki  te wyniosty
odpowiednio 0,191 0,001, co potwierdza zig kondycje Spotki na dzien bilansowy.

Podsumowujac, nalezy  stwierdzié, ze w roku 2016 dzialaino$é gospodarcza
wygenerowata kolejng strate na co wptyw miato gtéwnie opdzZnienie we wdrozeniu projektu,
dla ktdrege spétka zostata powolana.

5. Kontynuacja dzialania.

Naszym zdaniem, analizujac dane finansowe roku badanego, nalezy stwierdzic
istnienie istotnego zagrozenia dla kontynuowania dziatalnosci gospodarczej Spotki w roku
nastepriym po objetym badaniem.

Na nasz wniosek akcjonariusz Spotki i reprezentant jednege z pozyczkodawcy
zapewnit ¢ udzieleniu dalszego wsparcia w roku nastepujacym po badanym. Spoika podjela

12 /
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tez stosowng uchwale 28 wrzesnia 2016 r. o dalszym prowadzeniu dziatalnosci i
nielikwidowaniu jej.

C.  CZESC SZCZEGOLOWA

I KSIEGI RACHUNKOWE | KONTROLA WEWNETRZNA

1.1.  Zakladowy plan kont i prowadzenia ewidencji ksiegowej.

Badajacym przedstawiono Zakladowy Plan Kont oraz pozostaty dokumentacje
opisujacy przyjete zasady rachunkowosci, speiniajgce zasadnicze wymagania wynikajace
zart. 10 znowelizowane] ustawy z 29.09.1994 r. ¢ rachunkowosci (tekst jednolity Dz.U z
2015 r., poz. 330, z p6Zn. zm.}. W toku badania uzyskano uzupeiniajace ustne komentarze,
co do przyjetych zasad i matod wyceny.

Organizacja ewidencji ksiegowej zapewnia kompletneéé ujecia  operadii
gospodarczych.

Udokumentowanie operacji gospodarczych jest zasadniczo prawidlowe. Dowody
ksiggowe odpowiadajg wymogom ustawy ¢ rachunkowosci.

Otwieranie, prowadzenie | zamykanie ksiag rachunkowych jest zasadniczo
prawidtowe. W szczegdlnosci w istotnym zakresie jest zachowana:

- kompletnos¢ i poprawno$é dokonywanych zapisow i ich powigzanie z dokumentami,
- ewidencja operacji gospodarczych w porzacku chronolegicznym i systematycznym,

- zgodnosc kont syntetycznych z poszezegadlnymi pozycjami wykazanymi w sprawozdaniu
finansowym,

Ksigga gidwna prowadzona jest w systemie komputerowym finansowo-ksiegowym
Symfonia.

Badanie nie ujawnito istotnych stabosci w zakresie systemu rachunkowosci, ktére
mogtyby zasadniczo wplynac na sporzgdzone sprawozdanie finansowe Spotki.

1.2. Kontrola wewnetrzna,

W badanej jednostce nie funkcjonuje kontrola instytucjonaina.

Kontrola funkcjonalna jest natomiast przypisana do poszczegédlnych stanowisk
kierowniczych a jej zadania wynikajg z zakresu czynnosci pracownikow.

Skladniki majatku nie sa powierzone materialngj odpowiedzialnose: poszczegdinych
pracownikéw.

; 7
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Istnigjgcy system kontroii wewnetrzne] zapewnia w sposob satysfakcjonujacy
kompletnoesc ujecia i udokumentowania;

- &wiadczonych i ofrzymywanych ustug oraz zwigzanych z tym faktur i innych dokumentow,
- przychoddw i rozchodéw srodkow pienieznych,

Badanie nie ujawnite istotnych staboéci w zakresie systemu kontroli wewnetrznej,
ktére moglyby zasadniczo wplynaé na sporzadzone sprawozdania finansowe Spétki.

1.3. Inwentaryzacija.

Inwentaryzacja $rodkéw pienigznych na rachunkach bankewych i wybranych sald
pozyczek zostata przeprowadzona przez uzyskanie od barkdw i partnerow biznesowych
potwierdzen sald.

k. INFORMACJE NA TEMAT ISTOTNYCH POZYCJI BILANSOWYCH

AKTYWA TRWALE

Inwestycje dugoterminowe obejmujg glownie pozyczke udzielona dla zalezne] spotki
celowej w celu finansowania jej prac badawczo-rozwojowych. W opinii Zarzadu pozyczka nie
jest zagrozona potencjalng niewyplacalnoscig spétki celowej, mimo poniesienia przez nig
straty w kazdym roku jej dzialalnodci. Wysokos¢ udzielonej spolce zaleznej pozyczki na
dzien bilansowy to 4.097 tys. zt tj 65% sumy bilansowe]. Pozycja cbejmuje réwniez
inwestycje w spotke zalezng w kwocie 1.467 tys. z}

AKTYWA OBROTOWE

Jedyna istotng pozycia aktywow obrotowych sa kaucie wniesione zwigzane z
dzierzawg gruntu w Jeleniej Gorze oraz z najmem biura.

KAPITALY WELASNE
Kapitat akcyjny Spélki w wartasci 200 tys. zt oraz zapasowy w kwocie 865 tys. zt

zostaly catkowicie skonsumowane przez poniesione w roku badanym i poprzedzajacych
straty finansowe. Ujemne kapitaly osiagnety poziom — 1.028 tys. i tj - 16,4% majatku Spotki.

£
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ZOBOWIAZANIA

Zobowigzania z tytulu kredytow i pozyczek odnoszy sie glownie do pozyczki
dtugoterminowej otrzymanej od spotki zarejestrowanej w Dubaju pod firma Spectrum
Advanced Technologies Ltd.

W pozostalej czesci zobowiazania wyzei wskazane wynikajg nafomiast z pozyczki
krétkoterminowej od spétki inwestora posiadajacego 50% akd;ji.

ZobowiazZania wyrazone w walucie obcej przeliczone zostaly po érednim kursie
publikowanym przez NBP na dzien bilansowy.

H. INFORMACJE NA TEMAT ISTOTNYCH POZYCJ| RACHUNKU ZYSKOW | STRAT

PRZYCHODY
Spotka wygenerowata przychody z ustug konsultingowych w wysokosci 115 tys. zt.

Przychody pozostate to gléwnie wynik na sprzedazy udziatéw w spétkach celowych
do spdlki zaleznej. Ponadto, jest to efekt wypadkowy wycen bilansowych pozyczek
udzielonych i otrzymanych oraz rozwigzania ujemnych wycen roku poprzedzajacego .

KOSZTY

Koszty operacyjne, poza kosztami zwigzanymi z zarzadzaniem projektem
badawczym w spdfce zaleznej i kosztami zarzadzania holdingiem spolek, wynikajg z
trwajgcych kolejny rok przygotowah Spdtki do rozpoczecia inwestycji w budowe farmy
fotowoltaicznej w Jeleniej Gorze, jednak zadne z tych kosztow nie podiegaja kapitalizacji
jako koszt budowy lub koszt prac rozwojowych.

Pozostate koszty odpowiadaja wydatkom nie zwigzanym &cisle z dziatalnoscia

statutowa Spéki oraz kosztom finansowym odnoszacym sie do odsetek od pozyczek
otrzymanych.

PODATEK DOCHODOWY

Podatek dochodowy nie wystapit wobec rozliczenia strat podatkowych poniesionych
w latach poprzednich.

E /
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IV. POPRAWNOSC | KOMPLETNOSC POZOSTALYCH SPRAWOZDAN
FINANSOWYCH

1. Informacja dodatkowa.,

Prawidtowo sporzadzeno informacje dodatkows. Zawiera ona wszystkie wymagane
informacije opisane w zatgczniku numer 4 do ustawy o rachunkowosci.

2. Sprawozdanie z przeplywu srodkéw pienigznych.

Nie sporzadzene ze wzgledu na przyjete uproszczenia przewidziane dla jednostek
mikro.

3. Zestawienie zmian w kapitale wlasnym.

Nie sporzadzone ze wzgledu na przyjete uproszczenia przewidziane dla jednostek
mikro.

4. Sprawozdanie z dzialalnosci jednostki w roku obrotowym.

Nie sporzadzone ze wzgledu na przyjete uproszczenia przewidziane dla jedrostek
mikro.

V. ZDARZENIA PO DACIE ZAKQNCZENIA ROKU OBROTOWEGO

Do dnia zakonczenia badania nie stwierdzono wystgpienta istotnych zdarzen
dotyczacych badanego okresu a nie ujetych w ksiggach tego okresu.

" /
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VI. USTALENIA KONCOWE

1. Nie stwigrdzono przypadkow naruszenia prawa.
2. Oceng sprawozdania zawiera opinia stanowiaca odrebny dokument.

3. Ninigjszy raport zawiera 17 kolejna numerowanych stron.

KLuczOwY BIEGLY REWIDENT FODMIAT UPRAVWNIONY DO BADANIA
Bartosz Koziowski SPRAWOZDANIA FINANSOWEGD
Nr w rejestrze 10505

ZBR FABER Spolka z 0.0.
Nr KIBR. 830
53-328 Wrcctaw, ul. Pretficza 7

Prfeprowadzajgcy badaniz sprawozdania
finansowego w imieniu
ZBR FABER Spétkaz o, o

Wroclaw, 21 crerweca 2017 r.
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Identyfikator wydruku: RP/603527/7/20170619155039 Stronalz6

CENTRALNA INFORMACIA KRAJOWEGO REJIESTRU SADOWEGO

KRAJOWY REJESTR SADOWY

Stan na dzieri 19.06.2017 godz. 15:50:39
Numer KRS: 0000603527

Informacja odpowiadajaca odpisowi aktualnemu

Z REJESTRU PRZEDSIEBIORCOW

pobrana na podstawie art. 4 ust. 4aa ustawy z dnia 20 sierpnia 1997 r. o Krajowym Rejestrze
Sadowym (Dz. U. z 2007 r. Nr 168, poz.1186, z p6zn. zm.)

Data rejestracii w Krajowym Rejestrze Sadowym 22.02.2016

Ostatni wpis | Numer wpisu

7 Data dokonania wpisu 07.03.2017

Sygnatura akt

WR.VI NS-REL.KRS/5568/17/16

QOznaczenie sadu

SAD REJONOWY DLA WROCEAWIA-FABRYCZNE] WE WROCLAWIU, VI WYDZIAL
GOSPODARCZY KRAJOWEGO REJESTRU SADOWEGO

Dziat 1

Rubryka 1 - Dane podmiotu

1.0znaczenie formy prawnej

SPOLKA Z OGRANICZONA ODPOWIEDZIALNOSCIA

2.Numer REGON/NIP

REGON: 363778938, NIP; 8971820075

3.FArma, pod ktdrg spotka dziata

POLSKI SOLAR HOLDING SPOLKA 7 OGRANICZONA ODPOWIEDZIALNOSCIA

4.Dane o wczesnigjszej rejestradji

pozytku publicznego?

5.Czy przedsichiorca prowadzi dziatalnosc  [NIE
gospodarcza z innymi podmiotami na

podstawie umowy spdtki cywilnej?

6.Czy podmiot posiada status organizagi NIE

Rubryka 2 - Siedziba i adres podmiotu

1.5iedziba

kraj POLSKA, woj. DOLNOSLASKIE, powiat WROCLAW, gmina WROCLAW, migjsc. WROCLAW

2.Adres

ul. SWIDNICKA, nr 22, lok. 41, miejsc. WROCLAW, kod 50-068, poczta WROCLAW, kraj POLSKA

3.Adres poczty elektronicznej

4, Adres strony internetowej

Rubryka 3 - Oddziaty

Brak wpisow

Rubryka 4 - Informacje o umowie
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1.Informada o zawarciu lub zmianach
umowy spotki

11.02,2016 R., NOTARIUSZ ANNA BORZEMSKA-WILICZKIEWICZ 7 KANCELARII NOTARIALNE]
WE WROCLAWIU PRZY ULICY SWIDNICKIE] 22/22, REPERTORIUM A NR 471/2016

20.06.2016 R., NOTARIUSZ ANNA BORZEMSKA-WILICZKIEWICZ 7 KANCELARII NOTARIALNE]
WE WROCLAWIU PRZY ULICY SWIDNICKIE] 22/22, REPERTORIUM A NR 2898/2016 -
ZMIENIONO I NADANO NOWE BRZMIENIE §13 UST.4 UMOWY SPOEKI

30.09.2016 R., NOTARIUSZ MALGORZATA MUSZYNSKA Z KANCELARII NOTARIALNE] WE
WROCELAWIU PRZY ULICY SWIDNICKIE] 22/22, REPERTORIUM A NR 4312/2016 - UCHYLENIE
W CALOSCI I NADANIE NOWEGO BRZMIENIA ARTYKULOWT 4 UMOWY SPOLKI

16.11.2016 R., NOTARIUSZ MALGORZATA MUSZYNSKA Z KANCELARII NOTARIALNE] WE
WROCELAWIU PRZY ULICY SWIDNICKIE] 22/22, REPERTORIUM A NR 4878/2016 - UCHYLENIE
W CALOSCI T NADANIE NOWEGO BRZMIENIA ART.4 UMOWY SPOLKI

13.11.2016 R., NOTARIUSZ ANNA BORZEMSKA-WILICZKIEWICZ 7 KANCELARII NOTARIALNE]
WE WROCLAWIU PRZY ULICY SWIDNICKIE] 22/22, REPERTORIUM A NR 473/2017 -
UCHYLENIE W CALOSCT T NADANIE NOWEGO BRZMIENTA ART.3 UST.1 UMOWY SPOLKI

Rubryka 5

1.Czas, na jaki zostala utworzona spétka

NIEOZNACZONY

2.0zZnaczenie pisma innego niz Monitor
Sadowy i Gospodarczy, pizeznaczonego do
ogtoszen spotki

3.Wspdlnik moze miec:

WIEKSZA LICZBE UDZIALOW

4.Czy statut przyznaje uprawnienia
osobiste okreslonym akcjonariuszom lub
tytuly uczestnictwa w dochodach lub
majatku spatki nie wynikajacych z akdi?

FkdE

5.Czy obligatoriusze majg prawo do
udziatow w zysku?

*EkEE

Rubryka 6 - Sposcéb powstania spétki

Brak wpisow

Rubryka 7 - Dane wspdlnikow

1 1.Nazwisko [ Nazwa lub firma POLSKI SOLAR SPOLKA AKCYINA
2.Imiona R
3.Numer PESEL/REGON 022093580
4.Numer KRS 0000451771

5.Posiadane przez wspdlnika udziaty

300 (TRZYSTA) UDZIALOW O LACZNEI WYSOKOSCT 15.000 (PIETNASCIE TYSIECY) ZLOTYCH

6.Czy wspdlnik posiada cafosc
udziatow spétki?

TAK

Rubryka 8 - Kapitat spdtki

1.Wysokosc kapitatu zakladowego

15 000,00 ZL

Podrubryka 1
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Informacja o wniesieniu aportu

Brak wpisdw

Rubryka 9 - Nie dotyczy

Brak wpisdw

Rubryka 10 - Nie dotyczy

Brak wpisow

Dziat 2

Rubryka 1 - Organ uprawniony do reprezentacji podmiotu

1.Nazwa organu uprawnionego do
reprezentowania podmiotu

ZARZAD

2.Sposdb reprezentaci podmiotu

DO SKEADANIA OSWIADCZEN W IMIENIU SPOLKI ORAZ REPREZENTOWANIA JEJ NA ZEWNATRZ
UPRAWNIONY JEST KAZDY CZLONEK ZARZADU SPOLKI SAMODZIELNIE.

Podrubryka 1
Dane osdb wchodzacych w skiad organu
1 1.Nazwisko [ Nazwa lub Firma BUBA
2.Imiona WILLIAM DMYTRO

3.Numer PESEL/REGON

4.Numer KRS ok
5.Funkcja w organie reprezentujagcym  |PREZES ZARZADU
6.Czy osoba wchodzaca w sklad NIE
zarzadu zostata zawieszona w
czynnosciach?
7.Data do jakiej zostata zawieszona ~ |--—---
2 1.Nazwisko / Nazwa lub Firma SUSKE
2.Imiona STEPHEN

3.Numer PESEL/REGON

4.Numer KRS

FEEE

5.Funkcja w organie reprezentujacym

WICEPREZES ZARZADU

6.Czy osoba wchodzaca w sklad
zarzadu zostata zawieszona w
czynnosciach?

NIE

7.Data do jakiej zostata zawieszona

Rubryka 2 - Organ nadzoru

Brak wpisdow
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Rubryka 3 - Prokurenci

1 1.Nazwisko RYNSKI
2.Imiona JACEK PRZEMYSLAW
3.Numer PESEL 70021006659

4.Rodzaj prokury

PROKURA SAMOISTNA

Dziat 3

Rubryka 1 - Przedmiot dziatalnosci

1.Przedmiot przewazajacej dziztalnosci 1 64, 20, Z, DZIALALNOSC HOLDINGOW FINANSOWYCH
przedsichiorcy
2.Przedmiot pozostalej dzizkalnosc 1 64, 99, Z, POZOSTALA FINANSOWA DZIALALN 0sC USLUGOWA, GDZIE INDZIED
przedsisbiorcy NIESKLASYFIKOWANA, Z WYLACZENIEM UBEZPIECZEN I FUNDUSZOW EMERYTALNYCH
2 66, 19, Z, POZOSTALA DZIALALNOSC WSPOMAGAJACA USEUGI FINANSOWE, Z WYLACZENIEM
UBEZPIECZEN I FUNDUSZOW EMERYTALNYCH
3 70, 21, Z, STOSUNKI MIEDZYLUDZKIE (PUBLIC RELATIONS) I KOMUNIKACIA
4 70, 22, Z, POZOSTALE DORADZTWO W ZAKRESIE PROWADZENIA DZIALALNOSCI
GOSPODARCZE] I ZARZADZANIA
5 47, 99, Z, POZOSTALA SPRZEDAZ DETALICZNA PROWADZONA POZA SIECIA SKLEPOWA,
STRAGANAMI I TARGOWISKAMI
6 35, 11, Z, WYTWARZANIE ENERGII ELEKTRYCZNE]
7 35, 12, Z, PRZESYLANIE ENERGII ELEKTRYCZNE]
8 35, 13, Z, DYSTRYBUCIA ENERGII ELEKTRYCZNE]
a 35, 14, Z, HANDEL ENERGIA ELEKTRYCZNA,

Rubryka 2 - Wzmianki o ziozonych dokumentach

Brak wpisow

Rubryka 3 - Sprawozdania grupy kapitatowej

Brak wpisow

Rubryka 4 - Przedmiot dziatalnosci statutowej organizacji pozytku publicznego

Brak wpisow

Rubryka 5 - Informacja o dniu koriczacym rok obrotowy

1.Dzien konczacy pierwszy rok obrotowy,
za ktory nalezy zlozyC sprawozdanie
finansowe

31.12.2016
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Dzial 4

Rubryka 1 - Zaleglosci

Brak wpisow

Rubryka 2 - Wierzytelnosci

Brak wpisow

Rubryka 3 - Informacje o oddaleniu wniosku o ogloszenie upadtosci na podstawie art. 13 ustawy z 28 lutego 2003 r.
Prawo upadfosciowe albo o zabezpieczeniu majatku diuznika w postepowaniu w przedmiocie ogloszenia upadtosci albo
w postepowaniu restrukturyzacyjnym albo po prawomocnym umorzeniu postepowania restrukturyzacyjnego

Brak wpisow

Rubryka 4 - Umorzenie prowadzonej przeciwko podmiotowi egzekucji z uwagi na fakt, ze z egzekucji nie uzyska sie
sumy wyzszej od kosztow egzekucyjnych

Brak wpisdw

Dziat 5

Rubryka 1 - Kurator

Brak wpisdw

Dzial 6

Rubryka 1 - Likwidacja

Brak wpisow

Rubryka 2 - Informacje o rozwigzaniu lub uniewaznieniu spotki

Brak wpisow

Rubryka 3 - Nie dotyczy

Brak wpisow

Rubryka 4 - Informacja o potaczeniu, podziale lub przeksztatceniu
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Brak wpisdw

Rubryka 5 - Informacja o postepowaniu upaditosciowym

Brak wpisdw

Rubryka 6 - Informacja o postepowaniu ukladowym

Brak wpisdw

Rubryka 7 - Informacje o postepowaniach restrukturyzacyjnych lub o postepowaniu naprawczym

Brak wpisdw

Rubryka 8 - Informacja o zawieszeniu dziatalnosci gospodarczej

Brak wpisdw

data sporzadzenia wydruku 19.06.2017

adres strony internetowsj, na ktdrej s3 dostepne informacje z rejestru: https://ems.ms.gov.pl
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UMOWA SPOLKI

Z OGRANICZONA ODPOWIEDZIALNOSCIA

Artykut 1

Utworzenie spotki

Stawajacy oswiadcza, ze dziatajagc w imieniu spoétki Polski Solar S.A. z siedziba we Wroctawiu, niniejszym

zawiazuje spolke z ograniczong odpowiedzialnoscia, zwana dalej , Spotka”.

1.
2.

Artykut 2
Firma, siedziba i czas trwania

Spotka dziata pod firma Polski Solar Holding spétka z ograniczong odpowiedzialnoscia.

Spotka moze postugiwac sie skroconym brzmieniem firmy Polski Solar Holding sp. z 0.0. oraz wyrdzniajacym

ja znakiem graficznym.

3.
4.
5.

Siedziba Spdiki jest Wroctaw.
Spotka prowadzi dziatalnos¢ w granicach Rzeczypospolitej Polskiej oraz poza jej granicami.

Spotka zostaje utworzona na czas nieokreslony.

Artykul 3
Przedmiot dzialalnosci Spotki

Przedmiotem dziatalnosci Spoiki jest:

1) 35.11.Z, wytwarzanie energii elektrycznej,

N

35.12.Z, przesytanie energii elektrycznej,

W

35.13.Z, dystrybucja energii elektrycznej,

N

35.14.Z, handel energia elektryczna,

R

35.22.Z Dystrybucja paliw gazowych w systemie sieciowym

N

35.23.ZHandel paliwami gazowymi w systemie sieciowym

o]

)

)

)

)

) 35.21.Z Wytwarzanie paliw gazowych
)

)

) 38.21.ZObrdbka i usuwanie odpadéw innych niz niebezpieczne
)

9) 47.99.Z, pozostata sprzedaz detaliczna prowadzona poza siecig sklepowa, straganami i targowiskami,

10) 64.20.Z, dziatalnos¢ holdingéw finansowych,
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11) 64.99.Z, pozostata finansowa dziatalno$¢ ustugowa, gdzie indziej nie sklasyfikowana, z wylaczeniem
ubezpieczen i funduszéw emerytalnych,

12) 66.19.Z, pozostala dziatalnos¢ wspomagajaca ustugi finansowe, z wytaczeniem ubezpieczen i funduszéw
emerytalnych,

13) 70.21.Z, stosunki miedzyludzkie (public relations) i komunikacja,

14) 70.22.Z, pozostate doradztwo w zakresie prowadzenia dziatalno$ci gospodarczej i zarzadzania,

15) 71.11.Z, dziatalnos¢ w zakresie architektury,

16) 71.12.Z, dziatalnos¢ w zakresie inzynierii i zwigzane z nig doradztwo techniczne,

17) 71.20.A, badania i analizy zwigzane z jako$cig zywnosci,

18) 71.20.B, pozostate badania i analizy techniczne,

19) 74.10.Z, dziatalnos¢ w zakresie specjalistycznego projektowania,

20) 74.20.Z, dziatalnos¢ fotograficzna,

21) 74.30.Z, dzialalnos¢ zwiazana z ttumaczeniami,

22)74.90.Z Pozostala dzialalno$¢ profesjonalna, naukowa i techniczna, gdzie indziej niesklasyfikowana.

2. Jezeli prowadzenie ktdrejkolwiek z powyzszych dziatalnosci wymaga uzyskania zezwolenia, koncesji, zgody
lub innej decyzji ze strony organdw administracji paristwowej, Spétka bedzie prowadzita taka dziatalnos¢ jedynie
po uzyskaniu wymaganej decyzji.

3. Zgodnie z wyrazonym w punkcie 1 tego artykutu przedmiotem dziatalnosci, Spétka moze zakladac filie,
oddziaty i inne jednostki organizacyjne na terenie Rzeczypospolitej Polskiej jak i poza jej granicami.

4. Spoétka moze partycypowad w innych przedsigbiorstwach oraz podejmowac i uczestniczyé w jakichkolwiek

przedsiewzieciach gospodarczych na terenie Rzeczpospolitej Polskiej i za granica.

Artykut 4
Kapital zakladowy

1. Kapitat zakltadowy Spétki wynosi 15.000,00 z1 (pietnascie tysiecy zlotych) i dzieli sie na 300 (trzysta) réwnych i

niepodzielnych udziatéw o wartosci nominalnej 50,00 z1 (piecdziesiat ztotych) kazdy.
2. Wspolnicy moga posiadac wiecej niz jeden udziat.

3. Polski Solar S.A. z siedzibg we Wroctawiu obejmuje 300 (trzysta) udzialéw po 50,00 zt (piec¢dziesiat ztotych
kazdy), o tacznej wartosci 15.000,00 zt (pietnascie tysiecy zlotych) i pokrywa je wkladem pienieznym.

Artykul 5

Podwyzszenie kapitalu, doplaty
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1. Kapitat zakladowy bedzie mdgt zosta¢ podwyzszony poprzez podwyzszenie warto$ci nominalnej istniejacych
udziatéw lub poprzez utworzenie nowych udziatéw. Podwyzszenie kapitatu zakladowego winno by¢ dokonane
na podstawie stosownej uchwaly Zgromadzenia Wspdlnikéw. Wspolnikom kazdorazowo stuzy prawo
pierwszenstwa objecia wszystkich udzialéw w podwyzszonym kapitale zaktadowym Spoétki.

2. Podwyzszenie kapitatu zakladowego Spodtki (jednorazowe lub wielokrotne) poprzez wniesienie wkladdw
pienieznych do wysokosci 20.000.000,00 zt (dwadziescia milionéw zlotych), wskutek czego kapitat zakladowy
osiggnie maksymalng wysokos¢ 20.005.000,00 zt (dwadziescia miliondw pie¢ tysiecy zlotych) do dnia 31 grudnia
2030 r., nie bedzie wymagato zmiany umowy Spoétki dopoki udzialy z podwyzszenia kapitatu zakladowego
zostang objete przez istniejagcych Wspolnikow proporcjonalnie do ich dotychczasowych udziatéw.

3. Wspdlnicy moga zostac¢ zobowiazani w drodze uchwaly Zgromadzenia Wspoélnikéw do dokonywania dopfat,
ktére moga siegac¢ wysokosci réwnej 500-krotnosci wartosci nominalnej przystugujacych im udziatéw. Doplaty
beda naktadane na Wspdlnikéw i uiszczane przez Wspdlnikdw proporcjonalnie do liczby udziatéw stanowigcych

ich wlasnos¢.

Artykul 6
Zbycie udzialow

1. Kazde zbycie lub zastawienie udziatéw wymaga uchwaty Zgromadzenia Wspoélnikow.

2. W przypadku zbycia udziatéw pozostali Wspdlnicy maja prawo pierwokupu udzialéw bedacych
przedmiotem zbycia, proporcjonalnie do ich dotychczasowych udziatow.

3. Kazde zbycie udziatéw dokonane niezgodnie z postanowieniami niniejszej umowy bedzie uwazane za

nieskuteczne wzgledem Spotki.

Artykut 7
Umorzenia udziatow
1. Udzialy w kapitale zakladowym Spotki moga zosta¢ umorzone poprzez obnizenie kapitatu
zaktadowego lub z czystego zysku bez obnizenia kapitatu zakladowego. Spétka moze nabywac swoje
wlasne udziaty celem umorzenia.
2. Uchwala Wspoélnikdéw o umorzeniu powinna zawiera¢ w szczegdlnosci podstawe prawna

umorzenia, jak i wysokos$¢ wynagrodzenia przystugujacego Wspdlnikom za umorzone udziaty.

Artykut 8
Podzial zysku
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1. Zysk netto Spdétki moze zosta¢ wylaczony w catosci lub w cze$ci od podziatu pomiedzy
Wspolnikow w drodze uchwaty Zgromadzenia Wspdlnikéw i przeznaczony na inne cele.

2. Zgromadzenie Wspdlnikow bedzie miato wylaczne prawo podejmowania decyzji dotyczacej
przeznaczenia zysku.

3. Zarzad Spotki moze wyptacac zaliczki na poczet dywidendy zgodnie z postanowieniami Kodeksu
spotek handlowych pod warunkiem, ze zatwierdzone sprawozdanie finansowe za ostatni rok
obrotowy wykazuje zysk oraz, ze Spétka dysponuje funduszami wystarczajacymi do realizacji takich
platnosci.

4. Zgromadzenie Wspdlnikow ma prawo do ustanawiania i likwidacji funduszy rezerwowych i
innych funduszy.

5. Zgromadzenie Wspolnikow ma prawo podejmowania decyzji o koniecznosci zasilenia funduszu

rezerwowego lub innych funduszy.

Artykul 9
Wiadze Spotki
Wtadzami Spotki sa: Zgromadzenie Wspolnikdw i Zarzad.

Artykul 10

Zgromadzenie Wspolnikow
1. Zgromadzenie Wspdlnikéw bedzie zwotywane co najmniej raz w roku w siedzibie Spétki lub w
kazdym innym miejscu na terenie Rzeczypospolitej Polskiej, jezeli wszyscy Wspdlnicy wyraza na to
zgode na pismie.
2. Zgromadzenie Wspolnikow moze by¢ zwyczajne lub nadzwyczajne. Zwyczajne Zgromadzenie
Wspdlnikow jest zwolywane przez Zarzad i odbywa si¢ w terminie szesciu miesigcy od zakonczenia
kazdego roku obrotowego. Nadzwyczajne Zgromadzenie Wspdlnikow jest zwotywane przez Zarzad
z jego wilasnej inicjatywy lub na wniosek Wspdlnika/ Wspolnikéw posiadajacych co najmniej 10%
udzialéw w kapitale zakladowym.
3. Zgromadzenie Wspolnikow jest zwolywane za pomoca listow poleconych lub przesylek nadanych
poczta kurierska, wystanych na co najmniej 2 tygodnie przed terminem Zgromadzenia Wspolnikow.
Zamiast listu poleconego lub przesytki nadanej poczta kurierska, zawiadomienie/zaproszenie moze
by¢ wystane Wspdlnikowi poczta elektroniczng, jezeli Wspdlnik uprzednio wyrazil na to pisemna
zgode, podajac stosowny adres, na ktdry zawiadomienie powinno by¢ wystane. W zawiadomieniu
nalezy oznaczy¢ dzien, godzing i miejsce Zgromadzenia Wspdlnikéw oraz proponowany
szczegOlowy porzadek obrad. W przypadku zamierzonej zmiany umowy spétki nalezy wskazac
istotne elementy tresci proponowanych zmian.

4. Ponizsze kwestie wymagajace uchwaly Zgromadzenia Wspdlnikow:
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a) rozpatrzenie i zatwierdzenie sprawozdania Zarzadu z dziatalnosci Spoétki, sprawozdania
finansowego za ubiegly rok obrotowy, jak i udzielenie absolutorium cztonkom organéw Spdtki,
b) podziat zysku, zatrzymanie zysku w Spétce, pokrycie strat,
c) wszelkie postanowienia dotyczace roszczen o naprawienie szkody wyrzadzonej przy
zawigzaniu Spolki lub, ktére powstaty wskutek sprawowaniu zarzadu lub nadzoru,
d) zbycie i wydzierzawienie przedsigebiorstwa Spoétki lub jego zorganizowanej czesci,
e) zastawienie lub obcigzenie w inny sposob przedsiebiorstwa Spotki lub jego zorganizowanej
czesdi,
f) powotanie i odwolanie Cztonkéw Zarzadu,
g) podwyzszenie i obnizenie kapitatu zaktadowego Spétki,
h) zmiany umowy Spoiki lub potaczenie, podziat albo przeksztalcenie Spoiki,
i) kazda decyzja zwiazana z rozwigzaniem lub likwidacja Spdtki oraz z przeniesieniem jej
siedziby za granice,
j) inne sprawy przewidziane przez polskie prawo.

5. Nastepujace kwestie nie wymagaja uchwaty Zgromadzenia Wspdlnikéw i naleza do kompetencji

Zarzadu:
a) rozporzadzanie prawem lub zaciagniecie zobowiazania o wartosci dwukrotnie
przewyzszajacej wysokos¢ kapitatu zaktadowego,
b) utworzenie lub nabycie jakiejkolwiek spdtki zaleznej, oddziatu lub przedstawicielstwa lub
zbycie akcji lub udzialéw w spolce zaleznej,

¢) nabycie lub zbycie nieruchomosci, uzytkowania wieczystego lub udziatu w nieruchomosci.

Artykut 11

Podejmowanie decyzji
1. Zgromadzenie Wspdlnikow moze podejmowac uchwaly, jezeli wszyscy Wspdlnicy zostali
zawiadomieni o zwotaniu Zgromadzenia Wspdlnikéw w sposob prawidtowy i jesli na Zgromadzeniu
Wspdlnikow reprezentowane jest co najmniej 50% kapitalu zaktadowego. Uchwaty s podejmowane
bezwzgledna wigkszoscia glosow, chyba ze odpowiednie przepisy nakladaja surowsze warunki.
Kazdy udzial zapewnia prawo do jednego gtosu.
2. Jedli na Zgromadzeniu Wspolnikdéw obecny jest caly kapital zaktadowy, Zgromadzenie
Wspdlnikow moze podejmowac wiazace uchwaty bez formalnego zwotlania, jezeli zadna z obecnych
na Zgromadzeniu oséb nie zglosi sprzeciwu w sprawie zwolania Zgromadzenia Wspolnikéw lub
wlaczenia poszczegdlnych spraw do porzadku obrad.
3. Bez odbycia Zgromadzenia Wspdlnikéw moga by¢ powziete uchwaly, jezeli wszyscy Wspdlnicy
wyraza na pismie zgode na postanowienie, ktére ma by¢ powzigte albo na gtosowanie pisemne.

Artykut 12
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Roczne sprawozdanie finansowe
1. Co roku, w terminie szes$ciu miesiecy od zakonczenia roku obrotowego, Zarzad przygotowuje
sprawozdanie finansowe i przedstawia je Zgromadzeniu Wspdlnikow. Roczne sprawozdanie
finansowe jest podpisywane przez wszystkich Cztonkéw Zarzadu. W przypadku braku jednego lub
kilku podpiséw, nalezy uzasadni¢ przyczyne ich braku.
2. Zwyczajne Zgromadzenie Wspolnikow zapoznaje sie ze sprawozdaniem finansowym
przygotowanym przez Zarzad i przyjmuje sprawozdanie finansowe za poprzedni rok w drodze

odpowiedniej uchwaty.

Artykut 13
Zarzad

1. Zarzad kieruje biezaca dziatalnoscig Spotki.
2. Zarzad moze sklada¢ si¢ z jednego lub kilku Czlonkéw. Uchwaly podejmowane przez
Zgromadzenie Wspdlnikéw w sprawie wyboru Zarzadu lub jego poszczegdlnych Czlonkéw ustala
ilos¢ 0séb zasiadajacych w Zarzadzie oraz ich stanowiska.
3. Czlonkowie Zarzadu sa powolywania na okres nieograniczony. Mandat czlonka Zarzadu nie
wygasa z dniem odbycia Zgromadzenia Wspdlnikéw zatwierdzajacego sprawozdanie finansowe za
pierwszy ani za kazdy kolejny rok obrotowy pelnienia funkcji przez cztonka Zarzadu. Czlonkowie
Zarzadu sa powolywani lub odwotywani z ich funkcji przez Zgromadzenie Wspolnikow.
Zgromadzenie Wspolnikéw ma prawo do odwotania kazdego Cztonka Zarzadu z podaniem albo bez
podania uzasadnienia.
4. Do skladania oswiadczenn w imieniu Spolki oraz reprezentowania jej na zewnatrz uprawniony jest
kazdy Czlonek Zarzadu Spétki samodzielnie.
5. Wspdlnicy postanawiaja, ze pierwszy Zarzad bedzie skladal si¢ z jednej osoby i niniejszym

powotuja Pana Williama Buba jako Prezesa Zarzadu pierwszego Zarzadu Spoiki.

Artykul 14
Rok obrotowy
1. Rok obrotowy Spdtki rozpoczyna sie 1 stycznia.
2. Pierwszy rok obrotowy konczy sie 31 grudnia 2016 r.

Artykul 15
Likwidacja
1. Rozwigzanie Spétki nastapi po zakoniczeniu procesu likwidacji.
2. Podzial pomiedzy Wspdlnikéw majatku pozostalego po zaspokojeniu wierzycieli nastapi w

stosunku do posiadanych przez nich udziatéw.”.
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ZAtACZNIK 3 — WARUNKI EMISJI OBLIGACI

Zatacznik nr 1
do Uchwaty nr 1/19/06/2017
z dnia 19 czerwca 2017 .
Zarzadu Polski Solar Holding Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig

z siedzibg we Wroctawiu

WARUNKI EMISJI
24-MIESIECZNYCH ODSETKOWYCH

OBLIGACII NA OKAZICIELA SERII B

spotki pod firma Polski Solar Holding Spdtka z ograniczong odpowiedzialnoscig z siedzibg we Wroctawiu, ul.
RzeZnicza 28/31, 50-130 Wroctaw, wpisana do rejestru przedsiebiorcow prowadzonego przez Sad Rejonowy dla
Wroctawia — Fabrycznej we Wroctawiu, VI Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego, pod numerem
KRS 0000603527, z kapitatem zaktadowym 15.000,00 ztotych oraz numerem NIP: 8971820075, posiadajacej
strone internetowga pod adresem www.polskisolar.com

w liczbie nie mniejszej niz 1.000 (stownie: jeden tysigc) i nie wiekszej niz 6.500

(stownie: szesé tysiecy piecset) sztuk na tgczng kwote nie mniejszg niz 1.000.000 zt (stownie: jeden milion ztotych) i
nie wiekszg niz 6.500.000 zt

(stownie: szesé miliondw piecset tysiecy ztotych)

NINIEJSZE WARUNKI EMISJI OBLIGACII OKRESLAJA PRAWA | OBOWIAZKI EMITENTA | OBLIGATARIUSZY

NINIEJSZE WARUNKI EMISJI OBLIGACII ZOSTALY SPORZADZONE WE WROCLAWIU
DNIA 19 czerwca 2017 ROKU

1. Definicje:

W niniejszych Warunkach Emisji terminy pisane wielka literg majg nastepujgce znaczenie:

Alternatywny system obrotu, o ktérym mowa w art. 3 pkt 2 Ustawy o Obrocie

A58 Instrumentami Finansowymi, organizowany przez GPW zgodnie z Regulaminem ASO.

Kancelaria Prawna LEXTRA Wiliczkiewicz i Maciejewski sp. k. z siedzibg we Wroctawiu,
przy ul. Swidnickiej 22/41, 50-068 Wroctaw, wpisana do rejestru przedsiebiorcow
prowadzonego przez Sad Rejonowy dla Wroctawia — Fabrycznej we Wroctawiu, VI
Wydziat gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego pod numerem KRS 0000294812,
NIP: 8971736529, REGON: 020654401, dziatajgca na podstawie umowy ustanowienia
administratora zastawu rejestrowego przy emisji obligacji Polski Solar Holding Sp.

Administrator Zastawu
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Z 0.0.

Catalyst

Rynki obligacji prowadzone na platformach transakcyjnych GPW w formule ASO i
rynku regulowanego w rozumieniu Ustawy o Obrocie Instrumentami Finansowymi.

Cena emisyjna

Cena, po jakiej oferowane sg Obligacje, wynoszaca 1.000 (stownie: jeden tysigc)
ztotych za kazdg Obligacje.

Depozyt

Depozyt papieréw wartosciowych w rozumieniu Ustawy o Obrocie Instrumentami
Finansowymi prowadzony przez KDPW.

Dzien Emisji, Dzien
Przydziatu

Dzien przydziatu Obligacji dokonywanego przez Zarzad Emitenta zgodnie z
Memorandum Informacyjnym, bedacy zarazem pierwszym dniem Okresu
Odsetkowego.

Dzien Ptatnosci Odsetek

Ostatni dzien danego Okresu Odsetkowego, z zastrzezeniem, ze jezeli data wyptaty
odsetek wypada w dniu wolnym od pracy, wyptata $wiadczenia nastepuje w
najblizszym dniu roboczym przypadajgcym po tym dniu.

Dzien
Przedterminowego
Wykupu

Dzien, w ktorym Obligacje podlegajg Przedterminowemu Wykupowi w przypadkach i
na zasadach okreslonych w pkt 17.2 — 17.5 niniejszych Warunkdw Emisji.

Dzien Roboczy

Kazdy dzien inny niz sobota, niedziela lub dni ustawowo wolne od pracy, w ktérym
Krajowy Depozyt Papierow Wartosciowych S.A. albo firma inwestycyjna prowadzaca
Ewidencje prowadzi dziatalno$¢ operacyjng w sposéb umozliwiajgcy wykonanie
czynnosci okreslonych w niniejszych Warunkach Emisji.

Dzien Ustalenia Prawa

Dzien, w ktorym ustalane jest prawo do otrzymania przez Obligatariusza Swiadczen z
tytutu wyptaty odsetek lub wykupu Obligacji, ktory przypadaé bedzie na 6 (stownie:
sze$¢) Dni Roboczych przed ostatnim dniem Okresu Odsetkowego lub przed Dniem
Przedterminowego Wykupu lub Dniem Wykupu.

Dzienn Wykupu

Dzien, w ktérym uptyng 24 (dwadziescia cztery) miesigce od Dnia Przydziatu.

Emisja

Emisja Obligacji zgodnie z Memorandum Informacyjnym oraz niniejszymi Warunkami
Emisji Obligacji

Emitent, Spotka

Polski Solar Holding Spdtka z ograniczong odpowiedzialnoscig z siedziba we Wroctawiu,
ul. Rzeznicza 28/31, 50-130 Wroctaw, wpisana do rejestru przedsiebiorcéw
prowadzonego przez Sad Rejonowy dla Wroctawia — Fabrycznej we Wroctawiu, VI
Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sagdowego, pod numerem KRS 0000603527
oraz numerem NIP: 8971820075.

Ewidencja

Ewidencja Obligacji w rozumieniu art. 8 ust. 2 pkt 3 Ustawy o Obligacjach prowadzona
przez firme inwestycyjng zgodnie z Ustawa o Obligacjach.

Formularz Zapisu

Formularz zapisu — oferta objecia Obligacji, stanowigcy zatacznik do Memorandum
Informacyjnego.

Gieftda Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A. z siedzibg w Warszawie, przy ul.
Ksigzecej 4, 00-498 Warszawa, wpisana do rejestru przedsiebiorcow Krajowego

GPW Rejestru Sadowego prowadzonego przez Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy w
Warszawie, Xll Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego, pod numerem
KRS 0000082312, NIP: 526-025-09-72, REGON: 012021984.
Osoba fizyczna, osoba prawna Ilub jednostka organizacyjna nieposiadajgca
Inwestor L U . . Lo . )
osobowosci prawnej, ktdra ztozyta zapis na Obligacje w oparciu o Formularz Zapisu.
KDPW Krajowy Depozyt Papieréw Wartosciowych S.A. z siedzibg w Warszawie, przy ul.
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Ksigzecej 4, 00-498 Warszawa, wpisang do rejestru przedsiebiorcoéw Krajowego
Rejestru Sadowego prowadzonego przez Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy w
Warszawie, XIl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego, pod numerem
KRS 0000081582, lub jej nastepcy prawni.

Kodeks Cywilny, KC

Ustawa z dnia 23 kwietnia 1964 r. Kodeks cywilny (t. j. Dz. U. z 2016 r. poz. 380, z
pdzn. zm.).

Komisja Nadzoru Finansowego zsiedzibg w Warszawie, przy Placu Powstancow

KNF Warszawy 1, 00-950 Warszawa.
KPC Ustawa z dnia 17 listopada 1964 r. — Kodeks postepowania cywilnego (t. j. Dz. U. z
2016 r. poz. 1822,z pézn. zm.).
KRS Krajowy Rejestr Sgdowy.
Ustawa z dnia 15 wrzesnia 2000 r. — Kodeks spétek handlowych (t. j. Dz. U. z 2016 r.
KSH "y
poz. 1578,z pdin. zm.).
Dokument sporzadzony w zwigzku z Ofertg Publiczng Obligacji na podstawie
Memorandum Rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 8 sierpnia 2013 r. w sprawie szczegdtowych
Informacyjne, warunkéw, jakim powinno odpowiada¢ memorandum informacyjne sporzadzone w
Memorandum zwigzku z ofertg publiczng lub ubieganiem sie o dopuszczenie instrumentow
finansowych do obrotu na rynku regulowanym (Dz. U. z 2013 r. poz. 988).
L Nie mniej niz 1.000 i nie wiecej niz 6.500 sztuk obligacji na okaziciela serii B o wartosci
Obligacje

nominalnej 1.000 zt kazda.

Obligatariusze

Osoba fizyczna, osoba prawna lub jednostka nieposiadajgca

osobowosci prawnej uprawniona z Obligacji.

organizacyjna

Odsetki

Swiadczenie pieniezne, o ktérym mowa w pkt 15 i 16 niniejszych Warunkéw Emisji
Obligacji.

Oferta Publiczna,
Publiczna Oferta, Oferta

Oferta  publiczna Memorandum

Informacyjnego.

Obligacji przeprowadzana na podstawie

Polski Dom Maklerski S.A. z siedzibg w Warszawie, przy ul. Moniuszki 1a, 00-014
Warszawa, wpisana do rejestru przedsiebiorcow Krajowego Rejestru Sgdowego

Oferujacy prowadzonego przez Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy w Warszawie, Xl Wydziat
Gospodarczy Krajowego Rejestru Sagdowego, pod numerem KRS 0000359260, NIP
956-227-37-88, REGON 34077051300000.

s O e Liczony w dniach kalendarzowych okres, za jaki naliczane sg Odsetki, wskazany w pkt

15 Warunkdéw Emisji.

Pula Wierzytelnosci

Cesje obecnych i przysztych wierzytelnosci z umoéw zawartych przez Emitenta
opisanych w pkt 18 niniejszych Warunkéw Emisji.

Przedterminowy Wykup,
Przedterminowy Wykup
Obligacji

Wykup Obligacji przed Dniem Wykupu zgodnie z pkt 17.2 i 17.3 niniejszych Warunkow
Emisji.

Regulamin ASO

Regulamin Alternatywnego Systemu Obrotu przyjety uchwatg Nr 147/2007 Zarzadu
GPW z dnia 1 marca 2007 r. (z pozn. zm.) lub jakakolwiek pdzniejsza regulacja GPW w
tym zakresie.

Rozporzgdzenie MAR

Rozporzadzenie 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 uchylajgce dyrektywe 2013/6/WE Parlamentu Europejskiego i Rady i dyrektywy
Komisji 2003/124/WE, 2003/125/WE i 2004/72/WE.
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Ustawa o Obligacjach Ustawa z dnia 15 stycznia 2015 r. o obligacjach (Dz.U. z 2015 r. poz. 238).

Ustawa o Obrocie
Instrumentami
Finansowymi

Ustawa z dnia 29 lipca 2005 r. o obrocie instrumentami finansowymi
(t.j. Dz.U.z 2016 r. poz. 1636, z pdzn. zm.).

Ustawa 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 2016 r. poz. 1639 z pdzn. zm.).

Ustawa o Ofercie
Publicznej

Niniejsze warunki emisji Obligacji stanowigce zatacznik nr 1 do Uchwaty Zarzadu

WarRKilEmis]| Spotki 1/19/06/2017 z dnia 19 czerwca 2017 r.

Zarzad Zarzad Emitenta.

Zastaw rejestrowy na udziatach Emitenta oraz na mieniu ruchomym wchodzgcym w
sktad przedsiebiorstwa Emitenta, a takze na wierzytelnosciach Emitenta z zyskéw z
udziatéw w spdtkach zaleznych. Zabezpieczeniem bedzie rowniez cesja wierzytelnosci
Emitenta z przysztych umow sprzedazy energii. Ponadto, emisja Obligacji serii B
Zabezpieczenie zostanie poreczona przez Polski Solar Spotka Akcyjna, jedynego udziatowca Spétki,
ktéra w zwigzku z poreczeniem dobrowolnie podda sie egzekucji w trybie Art. 777
kodeksu postepowania cywilnego oraz poprzez ztozenie przez Emitenta oswiadczenia
o poddaniu sie egzekucji w trybie art. 777 § 1 pkt 5 KPC co do zobowigzan
pienieznych Emitenta, ktére beda wynika¢ z Obligacji serii B.

Zgromadzenie,
Zgromadzenie
Obligatariuszy

Reprezentacja ogotu Obligatariuszy zwotywana i zorganizowana na podstawie
Rozdziatu 5 Ustawy o Obligacjach i zgodnie z pkt 21 Warunkdéw Emisji.

2. Postanowienia ogdlne:

Obligacja jest papierem wartosciowym emitowanym w serii, na podstawie ktérego Emitent stwierdza, ze jest
dtuznikiem Obligatariusza i zobowigzuje sie wobec niego do spetnienia Swiadczenia pienieznego polegajgcego na
zaptacie kwoty wartosci nominalnej Obligacji i kwoty Odsetek na zasadach i w terminach okreslonych w
niniejszych Warunkach Emisji.

Prawa wynikajace z Obligacji powstajg z chwilg dokonania po raz pierwszy zapisu Obligacji w Ewidencji, w
rozumieniu art. 8 Ustawy o Obligacjach.

Emitent nie zamierza wprowadza¢ Obligacji na Catalyst w formule ASO, co kazdorazowy Inwestor lub
Obligatariusz przyjmuje do wiadomosci, a nabywajgc Obligacje, wyraza na to zgode.
3. Rodzaj obligacji:

Obligacje sg obligacjami na okaziciela nie majgcymi postaci dokumentu.

4, Emitent:

Polski Solar Holding Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig z siedzibg we Wroctawiu, ul. Rzeznicza 28/31, 50-
130 Wroctaw, wpisana do rejestru przedsiebiorcow prowadzonego przez Sad Rejonowy dla Wroctawia —
Fabrycznej we Wroctawiu, VI Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego, pod numerem KRS
0000603527, z kapitatem zaktadowym 15.000,00 ztotych oraz numerem NIP: 8971820075. Adres strony
internetowej Emitenta: www.polskisolar.com

5. Podstawa prawna Emisji oraz tryb oferowania Obligacji:

Obligacje sg emitowane zgodnie z prawem polskim i temu prawu podlegaja.
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Podstawg prawng emisji Obligacji jest Ustawa o Obligacjach i uchwata nr 1/19/06/2017 Zarzadu Spétki z dnia
19 czerwca 2017 r. w sprawie emisji obligacji serii B.

Obligacje sg oferowane w trybie art. 33 pkt 1 Ustawy o Obligacjach, tj. w trybie oferty publicznej w rozumieniu
art. 3 ust. 1 Ustawy o Ofercie Publicznej i w sposdb wskazany w art. 7 ust. 9 Ustawy o Ofercie Publicznej. Zgodnie
z art. 41 ust. 1 Ustawy o Ofercie Publicznej, w przypadkach, o ktérych mowa w art. 7 ust. 9, Emitent udostepnia
do publicznej wiadomosci memorandum informacyjne. Tres¢ memorandum informacyjnego nie wymaga

zatwierdzenia przez KNF.

6. Cel emisji:

Celem Emisji Obligacji jest pozyskanie srodkéw na finansowanie dalszego rozwoju dziatalnosci Emitenta,
w szczegdlnosci projektéw elektrowni fotowoltaicznych oraz bioelektrowni w ramach Polski Solar Holding Sp.
z 0.0. — spodtek koordynujacych klastry energii oraz spotek komunalnych bedgcych cztonkami klastréw energii.
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7. Wartos¢ nominalna jednej Obligaciji:
1.000 zt (stownie: tysigc ztotych).
8. Cena emisyjna jednej Obligacji:

1.000 zt (stownie: tysigc ztotych).

9. Maksymalna liczba Obligacji proponowanych do nabycia w ramach subskrypciji:

6.500 (stownie: szesc¢ tysiecy piecset) Obligacji o tacznej wartos¢ nominalnej wynoszacej 6.500.000 zt (stownie:
sze$¢ miliondw piecset tysiecy ztotych).

10. Minimalna liczba Obligacji objetych zapisem:

1 (stownie: jedna) Obligacja.

11. Liczba Obligacji niezbedna do dojscia emisji Obligacji do skutku (prég emisji):

1.000 (stownie: jeden tysigc) Obligacji o tacznej warto$é nominalnej wynoszacej 1.000.000 zt (stownie: jeden
milion ztotych).

12. Forma Obligaciji:
Obligacje sg emitowane jako papiery wartosciowe niemajgce formy dokumentu.
Prawa wynikajgce z Obligacji powstaja z chwilg dokonania zapisu Obligacji w Ewidencji.

Podmiotem prowadzgcym Ewidencje jest Oferujacy, posiadajacy zezwolenie KNF nr DRK/4020/10/27/98/1/12 z
dnia 20 marca 2012 r. na prowadzenie dziatalnosci maklerskiej, bedacy firmg inwestycyjng, o ktérej mowa w art.
8 ust. 2 pkt 3 Ustawy o Obligacjach.

Obligacje zostang zapisane w Ewidencji niezwtocznie po dokonaniu przydziatu Obligacji.
13. Zbywanie i rozporzgdzanie Obligacjami:
Obligacje sg zbywalne.

Przeniesienie praw z Obligacji staje sie skuteczne z chwilg dokonania zapisu w Ewidencji przez prowadzacy ja
podmiot, wskazujgcego osobe nabywcy i liczbe nabytych Obligacji. Zapis w Ewidencji, o ktorym mowa powyzej,
zostanie dokonany po zawiadomieniu podmiotu prowadzacego Ewidencje przez zbywce lub nabywce Obligacji o
czynnosci prawnej, z ktorej wynika zobowigzanie do przeniesienia praw z Obligacji, w sposdb odpowiadajgcy
zasadom stosowanym przez podmiot prowadzgcy Ewidencje i opisany w regulaminie prowadzenia ewidenc;ji
obligacji przez podmiot prowadzacy Ewidencje dostepnym na stronie internetowej podmiotu prowadzgcego
Ewidencje.

Podmiot bedacy strong czynnosci prawnej prowadzacej do nabycia Obligacji uprawniony jest do zgdania od
podmiotu prowadzacego Ewidencje dokonania wpisu do Ewidencji.

Szczegotowe zasady oraz tryb dokonywania wpisu do Ewidencji okresla regulamin prowadzenia ewidencji
obligacji przez podmiot prowadzacy Ewidencje, dostepny na stronie internetowej podmiotu prowadzgcego
Ewidencje. W przypadku niezachowania wymogdw wskazanych przez podmiot prowadzacy Ewidencje spetnienie
przez podmiot prowadzacy Ewidencje swiadczen pienieznych lub niepienieznych w imieniu Emitenta nastapi na
rzecz osoby figurujgcej w Ewidencji jako uprawnionej z Obligacji.

14. Subskrypcja Obligacji:

Szczegdtowy opis procedury sktadania zapiséw oraz dokonywania przydziatu Obligacji zamieszczony zostanie
w Memorandum Informacyjnym.

15. Warunki wypfaty oprocentowania:

Posiadaczom Obligacji bedg wyptacane co kwartat Odsetki w statej wysokosci 8,5% (osiem i pie¢ dziesigtych
procent) w stosunku rocznym.
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Wysokos¢ Odsetek dla jednej Obligacji bedzie ustalona zgodnie ze wzorem:
liczba dni w danym Okresie Odsetkowym

: _aco
Odsetki = 8,5% X 365 x 1.000 zt

po zaokragleniu wyniku tego obliczenia do 1 (stownie: jednego) grosza, przy czym pét grosza bedzie zaokraglone
w gore.

Wysokos¢ Odsetek bedzie obliczona na podstawie rzeczywistej liczby dni w Okresie Odsetkowym i przy zatozeniu
365 dni w roku.

Pierwszy Okres Odsetkowy rozpoczyna sie w Dniu Emisji (tgcznie z tym dniem), tj. 10 lipca 2017 r. i konczy 10
pazdziernika 2017 r. (z wytaczeniem tego dnia). Kazdy kolejny Okres Odsetkowy rozpoczyna sie w dniu
zakonczenia poprzedniego Okresu Odsetkowego (wtgcznie z tym dniem) ikonczy w ostatnim dniu Okresu
Odsetkowego (z wytgczeniem tego dnia). Obligacje bedg oprocentowane poczagwszy od Dnia Emisji (wtgcznie) do
ostatniego dnia ostatniego Okresu Odsetkowego (z wytaczeniem tego dnia).

Dzien ustalenia prawa do otrzymania przez Obligatariusza swiadczen z tytutu wyptaty odsetek przypadaé bedzie
na 6 (szes¢) Dni Roboczych przed ostatnim dniem kazdego Okresu Odsetkowego, przy czym w przypadku
pierwszego Okresu Odsetkowego bedzie to dzien nie wczesniejszy, niz dzien utworzenia Ewidenciji.

Sposéb wyptaty Obligatariuszom kwot Odsetek opisany jest w pkt 14 Warunkéw Emisji.

Terminarz ptatnosci Odsetek

Nr Okresu 0::::3::22:;;?“ Koniec Okresu Dzien Ptatnosci Data Ustalenia Praw Lic::fe::: w
Odsetkowego Emisji Odsetkowego | Odsetek/Wykupu | Do Odsetek/Wykupu odsetkowym

I 10-07-2017 10-10-2017 10-10-2017 02-10-2017 92

n 10-10-2017 10-01-2018 10-01-2018 02-01-2018 92

n 10-01-2018 10-04-2018 10-04-2018 30-03-2018 90

v 10-04-2018 10-07-2018 10-07-2018 02-07-2018 91

v 10-07-2018 10-10-2018 10-10-2018 02-10-2018 92

vi 10-10-2018 10-01-2019 10-01-2019 02-01-2019 92

vil 10-01-2019 10-04-2019 10-04-2019 02-04-2019 90

v 10-04-2019 10-07-2019 10-07-2019 02-07-2019 91

16. Realizacja $wiadczen z tytutu posiadania Obligacji:
Obligacje uprawniajg do nastepujacych sSwiadczen:

— $wiadczenia pienieznego polegajgcego na zaptacie kwoty Odsetek na warunkach podanych w pkt 15
niniejszych Warunkow Emisji,

— wykupu Obligacji w Dniu Wykupu lub w Dniu Przedterminowego Wykupu — swiadczenia polegajgcego
na zapfacie kwoty odpowiadajgcej wartosci nominalnej Obligacji na warunkach i w terminie okreslonych
w pkt 17 niniejszych Warunkdéw Emisji.

Prawa wynikajgce z Obligacji powstajg z chwilg pierwszego zapisania Obligacji w Ewidencji, prowadzonej przez
Polski Dom Maklerski S.A. na podstawie zawartej z Emitentem umowy. Pierwszy zapis w Ewidencji zostanie
dokonany niezwtocznie po dokonaniu przydziatu Obligacji, Emitent moze dokonaé¢ zmiany podmiotu
prowadzgcego Ewidencje bez uzyskiwania zgody Obligatariuszy.
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Ptatnosci bedg dokonywane w Dniu Ptatnosci Odsetek, w Dniu Wykupu lub w Dniu Przedterminowego Wykupu.
Jezeli Dzien Ptatnosci Odsetek lub Dzien Wykupu lub Dzienn Przedterminowego Wykupu przypadnie w dniu
niebedgcym Dniem Roboczym, datg ptatnosci Odsetek, kwoty wykupu Obligacji lub kwoty Przedterminowego
Wykupu bedzie kolejny Dziert Roboczy przypadajgcy po Dniu Ptatnosci Odsetek, po Dniu Wykupu, lub po Dniu
Przedterminowego Wykupu, przy czym Obligatariuszom nie bedzie przystugiwa¢ prawo zgdania odsetek,
odszkodowan lub jakichkolwiek innych dodatkowych ptatnosci.

Wyptata $wiadczenn naleznych Obligatariuszowi podlega¢ bedzie wszelkim obowigzujgcym przepisom
podatkowym i innym witasciwym przepisom prawa polskiego.

Dzien ustalenia prawa do otrzymania przez Obligatariusza $wiadczen z tytutu wyptaty Odsetek i wykupu
przypadaé bedzie na 6 (stownie: szes¢) Dni Roboczych przed ostatnim dniem danego Okresu Odsetkowego,
Dniem Przedterminowego Wykupu i Dniem Wykupu. Po ustaleniu Inwestoréw uprawnionych do $wiadczen z
tytutu wykupu Obligacji, prawa z tych Obligacji nie mogg by¢ przenoszone.

Wyptata swiadczen bedzie odbywata sie za posrednictwem firmy inwestycyjnej prowadzacej Ewidencje. Wyptata
Swiadczenl bedzie dokonywana na rachunki bankowe Obligatariuszy wskazane w Formularzach Zapisu, a w
przypadku ich pdzZniejszej zmiany — na rachunki bankowe wskazane przez Obligatariusza w sposdb
odpowiadajacy zasadom stosowanym przez podmiot prowadzacy Ewidencje. Obligatariusz zobowigzany jest do
zgtaszania podmiotowi prowadzgcemu Ewidencje wszelkich zmian danych wskazanych w Formularzu Zapisu.
Podmiot prowadzacy Ewidencje nie ponosi odpowiedzialnosci za postugiwanie nieaktualnymi danymi, o zmianie
ktérych nie zostat wtasciwie poinformowany przez Obligatariusza.

Wyptata swiadczen naleznych Obligatariuszom i przenoszenie wtasnosci Obligacji bedzie sie odbywad zgodnie z
zasadami stosowanymi przez podmiot prowadzgcy Ewidencje.

W przypadkach niezaleznych od Emitenta, ktdre uniemozliwig spetnienie Swiadczert pienieznych z Obligacji
zgodnie z okreslonymi zasadami i w terminach, w szczegdlnosci w przypadku, w ktérym ustanowione zostang
dodatkowe dni wolne od pracy, Emitent ustali inne dni ustalenia praw do swiadczen z Obligacji w taki sposdb, aby
nowe terminy byty w jak najwiekszym stopniu zblizone do terminodw, ktére ulegng zmianie.

Miejscem spetnienia $wiadczenia pienieznego z Obligacji bedzie siedziba podmiotu prowadzgcego rachunek, na ktory
zostang przekazane $rodki pieniezne stanowigce przedmiot swiadczenia.

W przypadku zwtoki Emitenta w ptatnosci z tytutu Swiadczen z Obligacji, Obligatariusze bedg uprawnieni do
otrzymania od Emitenta odsetek ustawowych za kazdy dziers zwtoki.

W razie przekazania przez Emitenta srodkow pienieznych w wysokosci niewystarczajgcej na petne pokrycie
zobowigzan z Obligacji, naleznosci Obligatariuszy zostang pokryte ze srodkéow przekazanych proporcjonalnie do
liczby posiadanych Obligacji w nastepujacej kolejnosci:

(i) Odsetki z tytutu zwtoki Emitenta w spetnieniu $wiadczen z Obligacji;
(ii) Odsetki;
(iii) Wartos¢ nominalna.

Wszelkie swiadczenia wynikajace z Obligacji s3 nominowane i beda wyptacane przez Emitenta w ztotych polskich.
17. Wykup Obligacji

17.1.  Wykup Obligacji w Dniu Wykupu

Kazda Obligacja zostanie wykupiona przez Emitenta w Dniu Wykupu — 10 lipca 2019 roku poprzez wyptate
Obligatariuszom kwoty w wysokosci rownej iloczynowi liczby Obligacji danego Obligatariusza oraz wartosci
nominalnej jednej Obligacji, tj. 1.000,00 zt (jeden tysigc ztotych) za kazdg Obligacje, powiekszonej o naliczone
Odsetki za ostatni Okres Odsetkowy.

Podstawg naliczenia i spetnienia sSwiadczenia bedzie liczba Obligacji zapisanych w Ewidencji prowadzonej przez
firme inwestycyjng z uptywem Dnia Ustalenia Prawa do otrzymania $wiadczenia z tytutu Wykupu,
przypadajgcego na 6 (stownie: sze$¢) Dni Roboczych przed Dniem Wykupu.
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Wykupione Obligacje podlegajg umorzeniu z chwilg wykupu.

Wykup Obligacji nastgpi za posrednictwem firmy inwestycyjnej prowadzacej Ewidencje na rachunki bankowe
Obligatariuszy wskazane w Formularzach Zapisu, a w przypadku ich pdzniejszej zmiany — na rachunki bankowe
wskazane przez Obligatariusza w sposob odpowiadajgcy zasadom stosowanym przez podmiot prowadzacy
Ewidencje. Za chwile spetnienia swiadczenia pienieznego z tytutu wykupu Obligacji przyjmuje sie chwile uznania
rachunku bankowego Obligatariusza kwotg réwng iloczynowi liczby Obligacji danego Obligatariusza oraz wartosci
nominalnej jednej Obligacji, powiekszong o naliczone Odsetki za ostatni Okres Odsetkowy.

Emitent dopuszcza mozliwos¢ zaliczenia wierzytelnosci Obligatariusza z tytutu wykupu Obligacji na poczet ceny
nabycia obligacji nowej emisji Emitenta, o ile warunki nowej emisji bedg przewidywac takie rozwigzanie.

17.2.  Przedterminowy Wykup na zgdanie Obligatariusza

17.2.1. Zgodnie z art. 74 ust. 2 Ustawy o Obligacjach, jezeli Emitent jest w zwtoce z wykonaniem w terminie, w
catosci lub czesdci, zobowigzan wynikajacych z Obligacji, Obligacje podlegajg, na zadanie Obligatariusza,
natychmiastowemu wykupowi. Obligatariusz moze zagda¢ wykupu obligacji rowniez w przypadku niezawinionego
przez Emitenta opdznienia nie krétszego niz 3 (trzy) dni.

17.2.2. Emitent zobowigzuje sie, ze Zabezpieczenia zostang ustanowione w nastepujacych terminach:

e do dnia 30 wrzesnia 2017 r. wydanie przez wtasciwy sad postanowienia o wpisie zastawdw do rejestru
zastawow rejestrowych, o ktorych mowa w pkt 18 ponizej oraz ztozenie przez Emitenta i odrebnie przez
Polski Solar S.A. przed notariuszem oswiadczenia o poddaniu sie egzekucji w trybie art. 777 § 1 pkt 5
KPC, o ktérym mowa w pkt 18 ponizej,

e do dnia 31 lipca 2017 r. podpisanie z Polski Solar S.A. umowy poreczenia wierzytelnosci, o ktérej mowa
w pkt 18 ponizej,

e do dnia 31 lipca 2017 r. podpisanie z Administratorem zastawu umowy cesji wierzytelnosci z umow
sprzedazy energii w formie aktu notarialnego, o ktérej mowa w pkt 18 ponizej.

Zgodnie z art. 74 ust. 3 Ustawy o Obligacjach, jezeli Emitent nie ustanowi Zabezpieczen w terminach wskazanych
w Warunkach Emisji, Obligacje podlegajg, na zgdanie Obligatariusza, natychmiastowemu wykupowi.

17.2.4. Zadanie Przedterminowego Wykupu jest sktadane przez Obligatariusza w formie pisemnej na adres
Emitenta w dowolnym terminie po wystapieniu okolicznosci, o ktérych mowa w pkt 17.2.1. i 17.2.2. Warunkdéw
Emisji.

Zaleca sie Obligatariuszom uprzedni kontakt z podmiotem prowadzgcym Ewidencje w celu ustalenia witasciwej
procedury i szczegotdéw postepowania w zakresie sktadania zgdania Przedterminowego Wykupu, zwtaszcza w
kwestii zablokowania mozliwosci przenoszenia wtasnosci Obligacji z rachunku papieréw wartosciowych (albo w
ramach Ewidencji) oraz w celu wydania przez odpowiedni podmiot stosownego zaswiadczenia potwierdzajgcego
wtasnosc Obligacji.

Kwota na jedng Obligacje, w jakiej Obligacje podlegaja wykupowi w wyniku realizacji zadania przez Obligatariusza
Przedterminowego Wykupu, réwna bedzie:

(1) wartosci nominalnej jednej Obligacji oraz

(2) wartosci pozostatych do zaptaty Odsetek naliczonych do dnia, w ktérym kwota sSrodkow z tytutu
Przedterminowego Wykupu Obligacji stata sie wymagalna zgodnie z zgdaniem Przedterminowego
Wykupu, o ktédrym mowa w niniejszym punkcie 17.2.4.

173 Czesciowy Przedterminowy Wykup na zadanie Obligatariusza

Emitent zobowigzuje sie do dokonania, na Zzadanie zainteresowanych Obligatariuszy, czeSciowego
przedterminowego Wykupu Obligacji, w dniu nastepujgcym po uptywie roku od Dnia Emisji tj. w dniu 10 lipca
2018 r. (,Czesciowy Przedterminowy Wykup”). Czesciowym Przedterminowym Wykupem na zadanie
Obligatariuszy objetych bedzie maksymalnie 20% wszystkich wyemitowanych Obligacji. Obligatariusze
zainteresowani udziatem w Czesciowym Przedterminowym Wykupem winni ztozy¢ Emitentowi pisemne zgdanie
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Czesciowego Przedterminowego Wykupu w okresie od 10 maja do 11 czerwca 2018 r., wskazujgc w nim liczbe
Obligacji, ktorej wykupienia przez Emitenta zgdaja.

Emitent dokona Czesciowego Przedterminowego Wykupu Obligacji w liczbie wskazanej w zgdaniu ztozonym
przez Obligatariusza nie wiekszej jednak niz posiadanej przez niego w dniu 2 lipca 2018 r.

W przypadku, jesli taczna liczba Obligacji objetych zagdaniami Czesciowego Przedterminowego Wykupu bedzie
wyzsza niz 20% liczby wszystkich wyemitowanych Obligacji, Emitent dokona proporcjonalnej redukcji Obligacji
objetych Zzadaniami. Czesci utamkowe Obligacji nie bedg wykupywane. Obligacje nie wykupione w wyniku
zaokraglen w dot zostang wykupione kolejno od tych Obligatariuszy, ktérzy zadali Czesciowego
Przedterminowego Wykupi najwiekszej liczby Obligacji. W przypadku rownej ilosci Obligacji objetych zgdaniami,
Obligacje zostang wykupione w kolejnosci ztozone byly zadania Czesciowego Przedterminowego Wykupu
Obligacje. Podstawg naliczenia i spetnienia $wiadczenia bedzie liczba Obligacji w Ewidencji posiadana przez
Obligatariusza z uptywem dnia 2 lipca 2018 r.

Czesciowy Przedterminowy Wykup Obligacji bedzie odbywat sie po wartosci nominalnej Obligacji. Realizujgc
Czesciowy Przedterminowy Wykup Obligacji, Emitent wyptaci naroste odsetki od Obligacji.
17.4 Przedterminowy Wykup na zgdanie Emitenta

Emitent ma prawo dokona¢ Przedterminowego Wykupu wszystkich lub czesci Obligacji na wtasne zgdanie w
dowolnym terminie, z zastrzezeniem ponizszych postanowien.

Zawiadomienie o zgdaniu Przedterminowego Wykupu Obligacji wraz ze wskazaniem Dnia Przedterminowego
Wykupu zostanie przestane przez Emitenta listem poleconym na adres Obligatariusza za posrednictwem firmy
inwestycyjnej prowadzacej Ewidencje nie pdzniej niz na 20 (dwadzieScia) Dni Roboczych przed Dniem
Przedterminowego Wykupu na zadanie Emitenta. Za wypetnienie powyzszego obowigzku uwaza sie wystanie
listu poleconego.

Kwota na jedng Obligacje, w jakiej Obligacje podlegajg wykupowi w wyniku realizacji opcji Przedterminowego
Wykupu na zadanie Emitenta, réwna bedzie:

(1) wartosci nominalnej jednej Obligacji oraz

(2) wartosci pozostatych do zaptaty Odsetek naliczonych do dnia, w ktérym kwota Srodkéw z tytutu
Przedterminowego Wykupu Obligacji stata sie wymagalna, zgodnie z zadaniem Przedterminowego
Wykupu, o ktédrym mowa w niniejszym pkt 17.4, oraz

(3) stawce 0,75% wartosci nominalnej jednej Obligacji.

17.5 Przedterminowy Wykup z mocy ustawy

Zgodnie zart. 74 ust. 5 Ustawy o Obligacjach w przypadku likwidacji Emitenta Obligacje podlegajg
natychmiastowemu wykupowi z dniem otwarcia likwidacji, chociazby nie nastgpit jeszcze Dziert Wykupu.

Ponadto, zgodnie z art. 74 ust. 4 Ustawy o Obligacjach w przypadku potgczenia Emitenta z innym podmiotem,
jego podziatu lub przeksztatcenia formy prawnej, Obligacje podlegaja natychmiastowemu wykupowi, jezeli
podmiot, ktéry wstgpit w obowigzki Emitenta z tytutu Obligacji, zgodnie z Ustawg o Obligacjach nie posiada
uprawnien do ich emitowania.

Kwota na jedng Obligacje, w jakiej Obligacje podlegajg wykupowi w powyzszych przypadkach, rowna bedzie:
(1) wartosci nominalnej jednej Obligacji oraz

(2) wartosci pozostatych do zaptaty Odsetek naliczonych do dnia, w ktérym kwota sSrodkow z tytutu
Przedterminowego Wykupu Obligacji stata sie wymagalna z mocy prawa.

17.6 Zasady przeprowadzenia przedterminowego wykupu

Wykup Obligacji nastgpi za posrednictwem firmy inwestycyjnej prowadzacej Ewidencje na rachunki bankowe
Obligatariuszy wskazane w Formularzach Zapisu, a w przypadku ich pdzniejszej zmiany — na rachunki bankowe
wskazane przez Obligatariuszy w sposéb odpowiadajgcy zasadom stosowanym przez podmiot prowadzgcy
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Ewidencje. Za chwile spetnienia Swiadczenia pienieznego z tytutu Wykupu Obligacji przyjmuje sie chwile uznania
rachunku bakowego Obligatariusza kwotg ustalong zgodnie z pkt, odpowiednio, 17.2, 17.3, 17.4 lub 17.5
powyzej. Podstawg naliczenia ispetnienia $wiadczenia pienieznego przez Emitenta bedzie liczba Obligacji
zapisana w Ewidencji na rzecz danego Obligatariusza.

Z chwilg Przedterminowego Wykupu Obligacje objete Przedterminowym Wykupem ulegaja umorzeniu.
18. Zabezpieczenie:
Obligacje bedg obligacjami zabezpieczonymi w rozumieniu art. 28 ust. 2 Ustawy o Obligacjach.

Wierzytelnosci Obligatariuszy wynikajgce z Obligacji zostang zabezpieczone poprzez ustanowienie na rzecz
Administratora Zastawu, dziatajgcego w imieniu wtasnym, lecz na rachunek Obligatariuszy, zabezpieczenia w
zastawu rejestrowego na udziatach Emitenta oraz na mieniu ruchomym wchodzgcym w sktad przedsiebiorstwa
Emitenta, a takze na wierzytelnosciach Emitenta z zyskéw z udziatéw w spodtkach zaleznych oraz poreczenia
Polski Solar S.A. Zabezpieczeniem bedzie réwniez cesja wierzytelnosci Emitenta z przysztych kontraktéw na
sprzedaz energii, zawarta przez Emitenta z Administratorem Zastawu, dziatajagcego w imieniu wtasnym, lecz na
rachunek Obligatariuszy w formie aktu notarialnego.

Zabezpieczeniem emisji jest zastaw rejestrowy na 300 (stownie: trzystu) udziatach w Polski Solar Holding Spotka z
ograniczong odpowiedzialnoscig, o wartosci nominalnej 50 zt (stownie: piecdziesigt ztotych) kazdy, co stanowi
100% w kapitale zaktadowym Emitenta oraz na mieniu ruchomym wchodzgcym w skfad przedsiebiorstwa
Emitenta, a takze na wierzytelnosciach Emitenta z zyskow z udziatéw w spétkach zaleznych.

Wartos¢ Przedmiotu Zastawu, zgodnie ze sporzgdzonym przez Ground Frost sp. z o0.0. z siedzibg
w Warszawie, przy ul. Targowej 20A, 03-731 Warszawa, wpisang do rejestru przedsiebiorcéw prowadzonego
przez Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy w Warszawie, XIIl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sagdowego
pod numerem KRS 0000426173, NIP 5242752249, REGON: 146195950, kapitat zaktadowy w wysokosci
5.000,00 zt, raportem z wyceny na dzien 19 czerwca 2017 r., zostata okresSlona na 23.290.090 zt
(stownie: dwadziescia trzy miliony dwiescie dziewiecdziesigt tysiecy dziewiecdziesigt ztotych).

Powierzajac sporzadzenie wyceny Ground Frost sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie, kierowano sie jej dtugoletnim
doswiadczeniem z obszaru badania sprawozdan finansowych, doradztwa biznesowego, w tym kwalifikacjami
cztonkdéw zespotu potwierdzonymi realizacjg szeregu prac zwigzanych z wyceng spdtek kapitatowych, rzeczowych
aktywdw trwatych, wartosci niematerialnych i prawnych oraz innych sktadnikéw bilansowych i pozabilansowych,
a takze wycen portfeli wierzytelnosci oraz renoma i uznaniem jakim cieszg sie w srodowisku biegtych rewidentéow
i na rynku kapitatowym.

Emitent zobowigzuje sie, ze zastaw rejestrowy na Przedmiocie Zastawu zostanie ustanowiony do dnia
30 wrzesnia 2017 r., przez co rozumie sie wydanie do tego dnia przez witasciwy sad rejonowy postanowienia
o wpisie zastawu na Przedmiocie Zastawu do rejestru zastawéw.

Emitent zobowigzuje sie do zawarcia do dnia 31 lipca 2017 r. z Administratorem Zastawu umowy cesji wszystkich
wierzytelnosci Emitenta z przysztych umow sprzedazy energii w formie aktu notarialnego.

Ponadto, wierzytelnosci wynikajace z Obligacji zostang poreczone przez Polski Solar Spétka Akcyjna w formie
umowy poreczenia, jedynego udziatowca Spotki, ktéra w zwigzku z poreczeniem dobrowolnie podda sie
egzekucji w trybie Art. 777 kodeksu postepowania cywilnego.

Ewidencja Obligacji zostanie utworzona, a zatem prawa z Obligacji powstang, przed ustanowieniem
zabezpieczen, niezwtocznie po przydziale Obligaciji.

W przypadku niedotrzymania terminu 30 wrzednia 2017 r. w odniesieniu do ustanowienia Zabezpieczenia,
Obligacje bedg podlegaty natychmiastowemu wykupowi na zgdanie Obligatariusza.

Emitent podda sie egzekucji w trybie art. 777 § 1 pkt 5 KPC, co do zobowigzan pienieznych Emitenta, ktére beda
wynika¢ z Obligacji, tj. zobowigzania do zaptaty Odsetek od Obligacji i naleznosci z tytutu wykupu Obligacji, do
kwoty wartosci nominalnej z tytutu wszystkich emitowanych Obligacji powiekszonej o Odsetki od wszystkich
emitowanych Obligacji, ztozone w formie aktu notarialnego na rzecz Obligatariuszy oraz Administratora Zastawu.
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W terminie do dnia 30 wrzesnia 2017 r., Emitent ztozy przed notariuszem, oswiadczenie w formie aktu
notarialnego o poddaniu sie egzekucji w trybie art. 777 § 1 pkt 5 Kodeksu postepowania cywilnego, do kwoty
stanowigcej nie mniej niz rownowarto$¢ 150% (stownie: sto piecdziesigt procent) wartosci nominalnej
subskrybowanych Obligacji tj. kwoty nie wyzszej niz 9.750.000,- zt (stownie: dziewie¢ milionéw siedemset
piecdziesiat tysiecy ztotych), co do zobowigzan pienieznych Emitenta, ktére beda wynikac z Obligacji posiadanych
przez Obligatariusza, w szczegdlnosci zobowigzania do zaptaty Odsetek i wartosci nominalnej Obligacji z tytutu
wykupu Obligacji oraz wszelkich udokumentowanych kosztéw i wydatkdw poniesionych przez Obligatariusza w
zwigzku z dochodzeniem wykonania przez Emitenta zobowigzan pienieznych z Obligacji, tgcznie z odsetkami
ustawowymi za opodznienie w wykonaniu zobowigzan z Obligacji przez Emitenta. Zdarzeniem, od ktdrego
uzaleznione jest wykonanie obowigzku objetego trescig tytutu egzekucyjnego jest wezwanie Emitenta przez
Administratora Zastawu lub Obligatariusza do zaptaty naleinej i wymagalnej sumy pienieznej, zgodnie z
Warunkami Emisji, w terminie 5 Dni Roboczych od dnia doreczenia Emitentowi takiego wezwania, ze
wskazaniem wysokosci tych kwot, przy czym wezwanie powinno mie¢ forme pisemng i zostanie: (1) przekazane
Emitentowi poczta za pocztowym potwierdzeniem nadania, lub (2) doreczone Emitentowi w innej formie
za potwierdzeniem odbioru; dowodem doreczenia, o ktérym mowa w pkt (1) niniejszej litery bedzie pocztowe
potwierdzenie nadania przesytki poleconej w rozumieniu art. 3 i 17 ustawy z dnia 23 listopada 2012 roku Prawo
pocztowe (Dz. U.z 2012 r., poz. 1529), na adres Emitenta.

Funkcje Administratora Zastawu petni Kancelaria Prawna LEXTRA Wiliczkiewicz i Maciejewski sp. k. z siedzibg we
Wroctawiu, przy ul. Swidnickiej 22/41, 50-068 Wroctaw, wpisana do rejestru przedsiebiorcéw prowadzonego
przez Sad Rejonowy dla Wroctawia — Fabrycznej we Wroctawiu, VI Wydziat gospodarczy Krajowego Rejestru
Sadowego pod numerem KRS 0000294812, NIP: 8971736529, REGON: 020654401. Emitent moze dokona¢
zmiany podmiotu petnigcego funkcje administratora zabezpieczenia bez uzyskiwania zgody Obligatariuszy.

Administrator Zastawu, dziatajgc w imieniu wtasnym, ale na rachunek wszystkich Obligatariuszy jest
upowazniony do zastosowania wybranych przez siebie Srodkdéw majgcych na celu ochrone prawa Obligatariuszy
wynikajgcych z Warunkéw Emisji oraz zawartych umow z Emitentem.

Administrator Zastawu jest uprawniony do dochodzenia zaspokojenia z Przedmiotu Zastawu w imieniu wtasnym,
lecz na rachunek wszystkich Obligatariuszy, w przypadku niewykonania lub nienalezytego wykonania przez
Emitenta zobowigzann wynikajacych z Obligacji. Administrator Zastawu moze, wedtug wtasnego uznania i z
zastrzezeniem wtasciwych przepiséw, dochodzi¢ zaspokojenia z Przedmiotu Zastawu w drodze egzekucji sgdowe;j
lub w inny sposdb okreslony w Umowie Zastawu.

Wszelkie kwoty uzyskane przez Administratora Zastawu w wyniku dochodzenia zaspokojenia z Przedmiotu
Zastawu, w wyniku jego zbycia lub w jakikolwiek inny sposdb, beda podzielone przez Administratora Zastawu na
zasadach okreslonych wifasciwg umowg, w sposdb umozliwiajgcy najpetniejsze zaspokojenie roszczen
Obligatariuszy.

Administrator Zastawu zaspokaja naleznosci na biezaco, w miare dysponowania odpowiednimi Srodkami.
Administrator Zastawu nie jest zobowigzany do podejmowania jakichkolwiek czynnosci wynikajgcych z umowy
Administratora Zastawu, Umowy Zastawu, jesli nie dysponuje srodkami na pokrycie kosztéw wykonania tych
czynnos$ci. Administrator Zastawu nie jest zobowigzany do finansowania lub organizowania finansowania
dokonywania tych czynnosci w jakikolwiek inny sposéb niz wynikajgcy z wtasciwej umowy.

Jesli suma przeznaczona do podziatu nie wystarcza na zaspokojenie nalezgcych do wszystkich kategorii, to
naleznosci dalszych kategorii zaspokaja sie dopiero po catkowitym zaspokojeniu naleznosci poprzedzajacej
kategorii. Gdy zas suma przeznaczone do podziatu nie wystarcza na zaspokojenie w catosci wszystkich naleznosci
tej samej kategorii, to naleznosci danej kategorii zaspokaja sie stosunkowo do wysokosci kazdej z nich.

Administrator Zastawu dokona wptaty kwot uzyskanych z dochodzenia zaspokojenia Przedmiotu Zastawu na
rzecz Obligatariuszy.

W przypadku, gdy po zaspokojeniu wszystkich naleznosci objetych kategoriami zaspokojenia wskazanymi wyzej,
pozostang wolne srodki, to Administrator Zastawu zwréci je Emitentowi w terminie 14 dniu od dnia zakornczenia
zaspokajania naleznosci objetych kategoriami zaspokojenia.
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19. Przedawnienie:

Zgodnie z art. 14 Ustawy o Obligacjach roszczenia wynikajagce z Obligacji przedawniajg sie z uptywem
10 (dziesieciu) lat.

20. Zmiana Warunkéw Emisji:

Wszystkie postanowienia Warunkow Emisji sg wazne i wigzgce. Jezeli jednak jakiekolwiek postanowienie
Warunkéw Emisji okaze sie lub stanie sie niezgodne z prawem, niewazne, niewykonalne lub nieskuteczne,
wowczas postanowienie takie uznaje sie za odrebne od pozostatych postanowien Warunkéw Emisji Obligacji i nie
wptywa ono na zgodnos¢ z prawem, waznos¢, wykonalnosc i skutecznos$é pozostatych postanowienn Warunkdéw
Emisji.

Zmiana Warunkdéw Emisji wymaga uchwaty Zgromadzenia Obligatariuszy podjetej zgodnie z postanowieniami pkt
21 Warunkow Emisji oraz zgody Emitenta, z wyjatkiem przypadkow opisanych ponizej. Warunki Emisji moga
zostac¢ zmienione réwniez w nastepstwie jednobrzmigcych porozumier zawartych przez Emitenta z kazdym z
Obligatariuszy.

Emitent moze dokonaé jednostronnej zmiany Warunkéw Emisji w zakresie zmiany podmiotu prowadzgcego
Ewidencje lub petnigcego funkcje administratora zabezpieczenia bez uzyskiwania zgody Obligatariuszy.

21. Zgromadzenie Obligatariuszy

Emitent ustanawia Zgromadzenie Obligatariuszy zgodnie z art. 6 ust. 3 Ustawy o Obligacjach.

Uchwata Zgromadzenia Obligatariuszy moze dotyczy¢:

1) wysokosci lub sposobu ustalania wysokosci $wiadczern wynikajgcych z Obligacji, w tym warunkdéw
wyptaty oprocentowania,

2) terminu, miejsca lub sposobu spetniania $wiadczen wynikajgcych z Obligacji, w tym dni, wedtug ktérych
ustala sie uprawnionych do tych swiadczen,

3) wysokosci, formy lub warunkéw zabezpieczenia wierzytelnosci wynikajgcych z Obligacji,

4) zasad zwotywania, funkcjonowania lub podejmowania uchwat przez Zgromadzenie Obligatariuszy.
—zwanych dalej ,,postanowieniami kwalifikowanymi Warunkéw Emisji”.
21.1. Zgromadzenie Obligatariuszy zwotuje Emitent:

1) na zgdanie Obligatariusza lub Obligatariuszy reprezentujgcych przynajmniej 1/10 tgcznej wartosci nominalnej
Obligacji, z wytgczeniem Obligacji posiadanych przez podmioty wchodzace w sktad grupy kapitatowej Emitenta
w rozumieniu art. 3 ust. 1 pkt 44 ustawy z dnia 29 wrzednia 1994 r. o rachunkowosci (t. j. Dz. U. z 2016 r. poz.
1047, z pdin. zm.) oraz Obligacji umorzonych, zwanej dalej ,skorygowang tgczng wartoscig nominalng obligacji.

2) z wtasnej inicjatywy.

Obligacje zapisane w Ewidencji dajg prawo uczestniczenia w Zgromadzeniu Obligatariuszy, jezeli zostanie ztozone
u Emitenta zaswiadczenie potwierdzajgce, ze Obligacje nie bedg przedmiotem obrotu do chwili utraty waznosci
przez to zaswiadczenie albo jego zwrotu przed uptywem terminu waznosci, wystawione przez podmiot
prowadzgcy Ewidencje. Do zaswiadczen stosuje sie odpowiednio przepisy art. 9, art. 10, art. 11 i art. 12 Ustawy o
Obrocie Instrumentami Finansowymi.

Obligacje zarejestrowane na rachunkach papieréw wartosciowych prowadzonych w ramach systemu KDPW
zgodnie z przepisami Ustawy o Obrocie Instrumentami Finansowymi dajg prawo uczestniczenia w Zgromadzeniu
Obligatariuszy, jezeli zostanie ztozone u Emitenta Swiadectwo depozytowe, o ktérym mowa w art. 9 tej Ustawy.

Zaswiadczenie albo $wiadectwo depozytowe powinny zostaé¢ ztozone co najmniej na 7 (siedem) dni przed
terminem Zgromadzenia Obligatariuszy i nie mogg zosta¢ odebrane przed jego zakoriczeniem.

Zgromadzenie Obligatariuszy zwotuje sie przez ogtoszenie dokonane co najmniej na 21 (dwadziescia) dni przed
terminem Zgromadzenia. W ogtoszeniu zamieszcza sie date, godzine, miejsce oraz porzadek obrad Zgromadzenia
Obligatariuszy, a takze informacje o miejscu ztozenia zaswiadczenia albo swiadectwa depozytowego. Ogtoszenie
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moze zawiera¢ takze inne informacje niezbedne do podjecia przez Obligatariusza decyzji o uczestniczeniu w
Zgromadzeniu Obligatariuszy. W przypadku wskazanym w art. 50 ust. 4 Ustawy o Obligacjach, gdzie na skutek
zwtoki Emitenta w zwotaniu Zgromadzenia sad wyznaczy sposrod Obligatariuszy osobe uprawniong do otwarcia
Zgromadzenia, w ogtoszeniu nalezy wskaza¢ postanowienie sgdu upowazniajgce do zwotania Zgromadzenia.

Ogtoszenie Emitent publikuje na swojej stronie internetowej. W przypadku zwofania Zgromadzenia
Obligatariuszy na podstawie upowaznienia sgdu ogtoszenie moze zosta¢ opublikowane w dzienniku
ogdlnopolskim.

Zgromadzenie Obligatariuszy moze podja¢ uchwate pomimo braku formalnego zwotania, jezeli skorygowana
taczna warto$¢ nominalna Obligacji jest reprezentowana na tym Zgromadzeniu, a nikt z obecnych nie zgtosit
sprzeciwu dotyczgcego odbycia Zgromadzenia lub wniesienia poszczegdlnych spraw do porzadku obrad.

Zgromadzenie Obligatariuszy odbywa sie w siedzibie Emitenta. Po wprowadzeniu Obligacji do obrotu na Catalyst
w formule ASO Zgromadzenie Obligatariuszy uprawnionych moze odby¢ sie takze w Warszawie. Koszty zwotania i
przeprowadzenia Zgromadzenia ponosi Emitent.

21.2. Liste obligatariuszy uprawnionych do uczestniczenia w Zgromadzeniu Obligatariuszy Emitent udostepnia w
swojej siedzibie przez co najmniej 3 (trzy) dni robocze przed rozpoczeciem tego Zgromadzenia. Lista zawiera:

= imie i nazwisko oraz miejsce zamieszkania albo nazwe (firme) oraz siedzibe Obligatariusza;
= liczbe Obligacji posiadanych przez Obligatariusza oraz liczbe przystugujgcych mu gtosow.

Obligatariusz ma prawo przegladac¢ liste oraz zgdac¢ odpisu listy za zwrotem kosztow jego sporzadzenia lub
przestania listy nieodptatnie pocztg elektroniczng na wskazany przez niego adres.

Obligatariusz ma prawo zgda¢ odpisu dokumentéw dotyczacych spraw objetych porzadkiem obrad. Odpisy
odpowiednich dokumentow powinny zosta¢ wydane najpdzniej na 7 (siedem) dni przed terminem Zgromadzenia
Obligatariuszy.

Obligatariusz moze uczestniczy¢ w Zgromadzeniu Obligatariuszy oraz wykonywaé prawo gtosu osobiscie lub
przez petnomocnika. Udzielenie i odwotanie petnomocnictwa wymagajg formy pisemnej pod rygorem
niewaznosci. Petnomocnikiem obligatariusza nie moze by¢ cztonek organdéw Emitenta, pracownik Emitenta,
cztonek organéw podmiotu sprawujgcego kontrole nad Emitentem ani pracownik takiego podmiotu. Przepisy o
wykonywaniu prawa gtosu przez petnomocnika stosuje sie odpowiednio do wykonywania prawa gtosu przez
innego przedstawiciela.

W Zgromadzeniu Obligatariuszy powinien uczestniczy¢ cztonek Zarzadu Emitenta. Zgromadzenie Obligatariuszy
otwiera cztonek Zarzadu Emitenta lub wyznaczony przez niego przedstawiciel. W przypadku, o ktéorym mowa w
art. 50 ust. 4 Ustawy o Obligacjach, Zgromadzenie Obligatariuszy otwiera Obligatariusz wyznaczony przez sad. Po
otwarciu Zgromadzenia sposrod jego uczestnikdw wybiera sie przewodniczgcego Zgromadzenia. Przewodniczacy
prowadzi obrady, bez zgody Zgromadzenia nie ma prawa zmienia¢ kolejnosci spraw objetych porzadkiem obrad.

Niezwtocznie po wyborze przewodniczgcego sporzadza sie liste obecnosci zawierajgcg informacje analogiczne jak
wymagane dla listy Obligatariuszy uprawnionych do uczestniczenia w Zgromadzeniu, a w przypadku dziatania
przez petnomocnika, dodatkowo imie i nazwisko oraz miejsce zamieszkania albo nazwe (firme) oraz siedzibe
Obligatariusza i petnomocnika. Liste podpisuje przewodniczgcy Zgromadzenia. Lista obecnosci zostaje wytozona
do wglagdu podczas obrad Zgromadzenia. Na wniosek Obligatariusza lub Obligatariuszy posiadajgcych
przynajmniej 1/10 nominalnej warto$ci Obligacji reprezentowanych na Zgromadzeniu lista obecnosci powinna
zosta¢ sprawdzona przez wybrang w tym celu komisje, ztozong co najmniej z 3 (trzech) osdb. Wnioskodawcy
majg prawo wyboru co najmniej 1 (jednego) cztonka komisji. W wyniku sprawdzenia przeprowadzonego przez
komisje lista obecnosci moze zosta¢ uzupetniona lub sprostowana w trakcie obrad Zgromadzenia.

Zgromadzenie Obligatariuszy moze obradowaé z przerwami. Zarzadzenie przerwy wymaga zgody wszystkich
Obligatariuszy obecnych na Zgromadzeniu. tgczna dtugosc przerw nie moze przekroczy¢ 30 (trzydziesci) dni.

21.3. Zgromadzenie Obligatariuszy jest wazne, jezeli jest reprezentowana na nim co najmniej potowa
skorygowanej tacznej wartosci nominalnej Obligacji. Zarzad Emitenta jest obowigzany ztozy¢ na Zgromadzeniu
os$wiadczenie o skorygowanej tgcznej wartosci nominalnej Obligacji.

161



POLSKI SOLAR HOLDING

Zgromadzenie Obligatariuszy podejmuje uchwaty tylko w sprawach objetych porzgdkiem obrad.
Kazda obligacja daje prawo do jednego gtosu na Zgromadzeniu Obligatariuszy.

Uchwaty Zgromadzenia Obligatariuszy w sprawie zmiany postanowien kwalifikowanych Warunkéw Emisji
zapadajg wiekszoscig 3/4 gtosow, a po wprowadzeniu Obligacji do obrotu na Catalyst w formule ASO wymagaja
zgody wszystkich Obligatariuszy obecnych na Zgromadzeniu.

Uchwata Zgromadzenia w sprawie obnizenia wartosci nominalnej Obligacji wymaga zgody wszystkich
Obligatariuszy obecnych na Zgromadzeniu.

Uchwaty Zgromadzenia w innych sprawach zapadajg bezwzgledng wiekszoscig gtoséw.

Zmiana Warunkéw Emisji w sposdb okreslony w uchwale Zgromadzenia dochodzi do skutku, jezeli zgode na
zmiane wyrazi Emitent. Oswiadczenie o zgodzie lub braku zgody na zmiane Warunkéw Emisji Emitent jest
obowigzany umiesci¢ na swojej stronie internetowej w terminie 7 (siedmiu) dni od dnia zakonczenia
Zgromadzenia. Brak publikacji oswiadczenia oznacza brak zgody Emitenta na zmiane Warunkow Emisji.

21.4. Z przebiegu obrad Zgromadzenia Obligatariuszy sporzadza sie protokot, ktéry zawiera w szczegdlnosci:
= stwierdzenie prawidtowosci zwotania Zgromadzenia;
= stwierdzenie zdolnosci Zgromadzenia do podejmowania uchwat;

= wskazanie rozpatrywanych przez Zgromadzenie uchwat wraz z przytoczeniem ich tresci, przy czym przy
kazdej z uchwat nalezy podac:

a) taczng liczbe gtoséw waznych,

b) procentowy udziat wartosci Obligacji, z ktérych oddano wazne gtosy, w skorygowanej tgcznej wartosci
nominalnej Obligaciji,

c) liczbe gtoséw ,,za”, ,przeciw” i ,,wstrzymujacych sie” oraz sformutowanie decyzji Zgromadzenia;
= zgloszone sprzeciwy.

Protokot podpisujg przewodniczacy Zgromadzenia Obligatariuszy i osoba sporzadzajgca protokot. Do protokotu
dotacza sie liste obecnosci z podpisami uczestnikéw Zgromadzenia. Protokdt, w ktorym bedg zamieszczone
uchwaty Zgromadzenia w sprawie zmiany postanowien kwalifikowanych Warunkow Emisji, sporzgdza notariusz.
W terminie 7 (siedmiu) dni od dnia zakoriczenia Zgromadzenia Emitent publikuje na swojej stronie internetowe;j
protokdt z przebiegu obrad Zgromadzenia i udostepnia go co najmniej do dnia uptywu terminu na zaskarzenie
uchwat.

Oryginaty protokotdw lub ich wypisy sg gromadzone w ksiedze protokotéw prowadzonej przez Emitenta. Do
ksiegi protokotéw dotgcza sie dowody prawidtowego zwotania Zgromadzenia Obligatariuszy oraz
petnomocnictwa udzielone przez Obligatariuszy. Ksiega protokotéw jest jawna dla Obligatariuszy oraz moze
zosta¢ udostepniona sgdowi. Obligatariusz ma prawo zgda¢ wydania odpisow uchwat poswiadczonych przez
organ zarzgdzajgcy Emitenta za zwrotem kosztéw ich sporzadzenia.

21.5. Uchwata Zgromadzenia Obligatariuszy, ktéra razgco narusza interesy Obligatariuszy lub jest sprzeczna z
dobrymi obyczajami, moze by¢ zaskarzona w drodze wytoczonego przeciwko Emitentowi powddztwa o uchylenie
uchwaty. Prawo do wytoczenia powddztwa o uchylenie uchwaty Zgromadzenia przystuguje Obligatariuszom,
ktérzy:

= gtosowali przeciwko uchwale i po jej podjeciu zgdali zaprotokotowania sprzeciwu;
=  bezzasadnie nie zostali dopuszczeni do uczestniczenia w Zgromadzeniu;

= nie byli obecni na Zgromadzeniu, w przypadku wadliwego zwotania Zgromadzenia lub podjecia uchwaty
w sprawie nieobjetej porzadkiem obrad.

Powoddztwo o uchylenie uchwaty Zgromadzenia Obligatariuszy nalezy wnies¢ w terminie miesigca od dnia
otrzymania wiadomosci o uchwale, nie pdzniej jednak niz w terminie 6 (szesciu) miesiecy od dnia podjecia
uchwaty. Po wprowadzeniu Obligacji do obrotu na Catalyst w formule ASO termin do wniesienia powddztwa
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o uchylenie uchwaty Zgromadzenia wynosi 1 (jeden) miesigc od dnia otrzymania wiadomosci o uchwale, nie
dtuzej jednak niz 3 (trzy) miesigce od dnia podjecia uchwaty. Wytoczenie powddztwa o uchylenie uchwaty nie
wstrzymuje jej wykonania.

Obligatariuszom, ktérym przystuguje prawo do wytoczenia powddztwa o uchylenie uchwaty Zgromadzenia,
przystuguje rowniez prawo do wytoczenia przeciwko Emitentowi powddztwa o stwierdzenie niewaznosci
uchwaty Zgromadzenia Obligatariuszy sprzecznej z ustawg. Powddztwo o stwierdzenie niewaznosci uchwaty
Zgromadzenia nalezy wnie$¢ w terminie 3 (trzech) miesiecy od dnia otrzymania wiadomosci o uchwale, nie
pdzniej jednak niz w terminie 12 (dwunastu) miesiecy od dnia podjecia uchwaty. Po wprowadzeniu Obligacji do
obrotu na Catalyst w formule ASO termin do wniesienia powoddztwa o stwierdzenie niewaznosci uchwaty
Zgromadzenia wynosi 1 (jeden) miesigc od dnia otrzymania wiadomosci o uchwale, nie dtuzej jednak niz 6 (szes¢)
miesiecy od dnia podjecia uchwaty. Uptyw powyzszych termindw nie wytgcza mozliwosci podniesienia zarzutu
niewaznosci uchwaty. Wytoczenie powddztwa o stwierdzenie niewaznosci uchwaty Zgromadzenia nie
wstrzymuje jej wykonania.

Informacje o uchyleniu uchwaty Zgromadzenia Obligatariuszy lub stwierdzeniu jej niewaznosci Emitent
niezwtocznie publikuje na swojej stronie internetowej.

Zastawnik i uzytkownik mogg wykonywaé uprawnienia Obligatariusza okreslone w niniejszym pkt 22, w
szczegodlnosci prawo gtosu z Obligacji, na ktorej ustanowiono zastaw lub uzytkowanie, jezeli przewiduje to
czynnos¢ prawna ustanawiajgca ograniczone prawo rzeczowe.

22. Sprawozdania finansowe

Emitent do Dnia Wykupu bedzie udostepniat Obligatariuszom swoje roczne sprawozdania finansowe za kazdy
rok, wraz z opinig biegtego rewidenta, zgodnie z art. 37 Ustawy o Obligacjach, poprzez zamieszczenie
powyzszych dokumentdw na stronie internetowej www.polskisolar.com i ich udostepnienie w siedzibie Emitenta
w terminie 6 (szesciu) miesiecy od zakonczenia roku obrotowego.

23. Zawiadomienia

Zawiadomienia Emitenta kierowane do Obligatariuszy w wykonaniu przepisow Ustawy o Obligacjach bedg
dokonywane na stronie www.polskisolar.com

Wszelkie inne zawiadomienia do Inwestoréw bedg wysytane listem poleconym lub kurierem na ich adresy
podane w Formularzu Zapisu lub bedg doreczane im osobiscie. Jesli Obligacja zostanie zbyta, zawiadomienia
bedg wysytane na adres nowego Obligatariusza otrzymany od podmiotu prowadzacego Ewidencje.

Wszelkie zawiadomienia skierowane do Emitenta bedg wazne, o ile zostang podpisane w imieniu Obligatariusza
przez osoby uprawnione do reprezentacji Obligatariusza oraz przekazane przesytkg polecong lub kurierskg na
adres Emitenta. Jezeli Emitent lub Obligatariusz zmieni adres, nie powiadamiajgc o tym Obligatariuszy lub
Emitenta, zawiadomienie dokonane na ostatni podany adres bedzie uznane za skuteczne. W przypadku przesytek
przestanych listem poleconym beda one uwazane za doreczone z dniem faktycznego doreczenia pod ostatni
podany adres lub w przypadku braku doreczenia — z uptywem termindéw przewidzianych w KPC na odbidr
przesytki pozostawionej w urzedzie pocztowym.

Jezeli Obligatariusz zmieni adres poczty elektronicznej, nie powiadamiajgc o tym Emitenta lub Oferujgcego,
doreczenie bedzie skutecznie dokonane w razie wystania go na dotychczasowy adres z chwilg wprowadzenia do
Srodka komunikacji elektroniczne;j.

24. Dane publikowane w sieci Internet

Na podstawie art. 16 Ustawy o Obligacjach wszelkie dokumenty, informacje i komunikaty publikowane na stronie
internetowej Emitenta w wykonaniu przepisow Ustawy o Obligacjach Emitent bedzie przekazywaé w postaci
drukowanej do Polskiego Domu Maklerskiego S.A.

Polski Dom Maklerski S.A. bedzie przechowywac przekazane dokumenty do czasu uptywu przedawnienia
roszczen wynikajgcych z Obligacji.
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25. Prawo wiasciwe:

Obligacje sg emitowane zgodnie z prawem polskim i wszelkie stosunki prawne z nich wynikajace podlegajg prawu
polskiemu. Wszelkie spory zwigzane z Obligacjami bedg rozstrzygane przed sagdem powszechnym wtasciwym dla
siedziby Emitenta.

Zataczniki:

1. Raport z wyceny Zabezpieczenia.
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ZALACZNIK 4 — WYKAZ PUNKTOW PRZYJMUJACYCH ZAPISY NA OBLIGACIE

Oferujqgcy — Polski Dom Maklerski S.A.

ul. Moniuszki 1A, 00-014 Warszawa

Kontakt dla Inwestorow
e-mail: kontakt@polskidm.com.pl

tel. (+48 22) 629 27 12
fax. (+48 22) 646 09 46
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ZALACZNIK 5 — WZOR FORMULARZA ZAPISU NA OBLIGACJE

Niniejszy dokument stanowi zapis na Obligacje zwykte na okaziciela serii B spotki Polski Solar Holding Spétka z ograniczong
odpowiedzialnoscig z siedzibg we Wroctawiu (dalej ,Spétka”), o wartosci nominalnej 1.000,00 zt kazda, oferowane w ramach
Oferty Publicznej. Obligacje serii B emitowane sg na mocy Uchwaty nr 1/19/06/2017 z dnia 19 czerwca 2017 r. Zarzgdu Spofki
w sprawie emisji Obligacji na okaziciela serii B. Obligacje serii B przeznaczone sg do objecia na warunkach okreslonych w
opublikowanym Memorandum Informacyjnym Obligacji serii B oraz niniejszym formularzu zapisu, w zwigzku z ofertg
prowadzong przez Oferujgcego — Polski Dom Maklerski S.A. z siedzibg w Warszawie, ul. Moniuszki 1A, 00-014 Warszawa,
wpisang do rejestru przedsigbiorcow prowadzonego przez Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy w Warszawie, XII Wydziat
Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego pod numerem KRS 0000359260.

. IMig i NAZWISKO/FIIMA: ...t ettt et eaens
Adres zameldowania/SIEAZIDY: ............oo i
(miasto, kod pocztowy, ulica nr budynku, nr mieszkania)

JaXe =T e [ (] (=TS o o Ta Lo (=T o | PP PPRPPN

PESEL/REGON lub inny numer identyfiKaCyjny: .......cu.ouniuii et

e o

e. Nrdowodu osobistego wydanego w Rzeczpospolitej Polskiej/ paszportu: ............ccovviiiiiiiiiiiiiiin.

SO NI . L.t

j Forma wptaty:

[l przelew
[l umowa potrgcenia wierzytelnosci
[l inna ...

Oswiadczenie osoby skiadajacej zapis

Oswiadczam, iz zapoznatem sie z tresciag Memorandum Informacyjnego wraz z aneksami i komunikatami aktualizujgcymi,
Warunkami Emisji Obligacji emitowanych przez Polski Solar Holding Sp. z 0.0. i akceptuje warunki Oferty Publicznej tam
opisane.

Jestem osobg, ktéra zgodnie z przepisami prawa obowigzujgcego w kraju, ktérego jestem rezydentem, moze wzig¢ udziat w
Ofercie Publicznej Obligaciji.

Wyrazam zgode na przydzielenie mi mniejszej liczby Obligacji w Publicznej Ofercie niz objeta zapisem lub nieprzydzielenie ich
wcale, zgodnie z zasadami opisanymi w Memorandum Informacyjnym.

Wyrazam zgode na przetwarzanie danych osobowych w zakresie niezbednym do przeprowadzenia Publicznej Oferty oraz
oswiadczam, ze dane w zapisie zostaly podane dobrowolnie. Przyjmuje do wiadomosci, ze przystuguje mi prawo wgladu do
swoich danych osobowych oraz ich poprawiania. Zgodnie z ustawg z dnia 29 sierpnia 1997 r. o ochronie danych osobowych
(Dz. U. z 2016 poz. 922) potwierdzam otrzymanie informacji, ze administratorem danych jest:

(nazwa i siedziba firmy inwestycyjnej przyjmujacej zapis)

Wyrazam zgode na przekazywanie objetych tajemnicg zawodowa moich danych osobowych w zakresie informacji zwigzanych z
dokonanym przeze mnie zapisem na Obligacje przez dom maklerski przyjmujgcy zapis Oferujgcemu i Emitentowi, w zakresie
niezbednym do przeprowadzenia Oferty Publicznej i prowadzenia rejestru nabywcéw Obligacji oraz realizowania z nich
$wiadczen i upowazniam te podmioty do otrzymania tych informaciji.

Wyrazam zgode na przekazywanie przez Oferujgcego oraz Emitenta danych zamieszczonych w niniejszym Formularzu, w tym
danych osobowych, podmiotowi majgcemu prowadzi¢ ewidencje Obligaciji.

Zobowigzuje sie do przekazania informacji o wszelkich zmianach dotyczgcych rachunku bankowego, adresu doreczen
niezwlocznie po zajsciu tej zmiany i przy zachowaniu formy pisemnej do wtasciwego podmiotu: Domu Maklerskiego, w ktorym
zlozyt zapis na Obligacje (w okresie do przydziatu Obligacji) albo podmiotu prowadzacego Ewidencje (w okresie od przydziatu
Obligaciji),
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Oswiadczam, ze jestem swiadomy, ze inwestycje w Obligacje wiazg sie z ryzykiem inwestycyjnym oraz ze moze by¢ ono
nieadekwatne w odniesieniu do mojej wiedzy i Swiadomosci.

Oswiadczam, iz wszelkie srodki, ktére zamierzam zainwestowaé w optacenie zapisu na Obligacje serii B spotki Polski Solar
Holding Sp. z 0.0. pochodzg z legalnych zrodet.

Prosze wskaza¢ dane beneficjenta rzeczywistego, o ile wystepuje*:

dane osobowe (imie, nazwisko, nr PESEL, nr dokumentu tozsamosci, adres,
ODYWALEISTWO). ..o e e e
* Przepisy ustawy z dnia 16 listopada 2000 roku o przeciwdziataniu praniu pieniedzy oraz finansowaniu terroryzmu (tekst
jednolity: Dz. U. 2014.455 (,Ustawa”) wymagajg od firm inwestycyjnych podjecia dziatan w celu identyfikacji beneficjenta
rzeczywistego. Zgodnie z Ustawa przez beneficjenta rzeczywistego rozumie sie:

1) osobe fizyczng lub osoby fizyczne, ktére sg wiascicielami osoby prawnej lub sprawujg kontrole nad klientem albo
majg wptyw na osobe fizyczng, w imieniu ktérej przeprowadzana jest transakcja lub prowadzona jest dziatalnos¢;

2) osobe fizyczng lub osoby fizyczne, ktére sg udzialowcami lub akcjonariuszami lub posiadajg prawo gltosu na
zgromadzeniu wspolnikow w wysokosci powyzej 25 % w tej osobie prawnej, w tym za pomoca pakietow akcji na
okaziciela, z wyjatkiem spotek, ktérych papiery wartosciowe sg w obrocie zorganizowanym, podlegajacych lub
stosujgcych przepisy prawa Unii Europejskiej w zakresie ujawniania informacji, a takze podmiotéw $wiadczacych
ustugi finansowe na terytorium panstwa cztonkowskiego Unii Europejskiej albo panstwa rownowaznego - w przypadku
0s6b prawnych;

3) osobe fizyczng lub osoby fizyczne, ktdre sprawujg kontrole, nad co najmniej 25 % majatku - w przypadku podmiotéw,
ktorym powierzono administrowanie wartosciami majatkowymi oraz rozdzielanie takich wartosci, z wyjgtkiem
podmiotéw wykonujgcych czynnosci, o ktérych mowa w art. 69 ust. 2 pkt 4 ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o obrocie
instrumentami finansowymi.

o Wyrazam zgode na przetwarzanie moich danych osobowych zawartych w niniejszym formularzu przez:
................................................................................................ zsiedzibg W ...

(nazwa i siedziba firmy inwestycyjnej przyjmujacej zapis)

zgodnie z Ustawg danych osobowych oraz na umieszczenie moich danych osobowych w bazie danych ... oraz na ich
przetwarzanie przez ... takze w przysziosci, w celach marketingowych. Zgadzam sie na otrzymywanie informacji handlowych
pochodzacych od ... za pomocg srodkow komunikacji elektronicznej i m. in. w tym celu udostepniam swdj adres poczty
elektronicznej. Przyjmuje do wiadomosci, ze podanie danych osobowych jest dobrowolne, przystuguje mi prawo dostepu do
tresci moich danych oraz ich poprawiania.

o Prosze o wydanie elektronicznej kopii ztozonego przeze mnie formularza zapisu.

o Prosze o przestanie mi powiadomienia o przydziale Obligacji w formie papierowej.

Uwaga: Konsekwencjg niepetnego badz nieprawidlowego okreslenia danych ewidencyjnych inwestora lub sposobu zwrotu
wptaconej kwoty bgdz jej czesci moze byé¢ nieterminowy zwrot wptaconych srodkéw. Zwrot wptaty nastepuje bez jakichkolwiek
odsetek i odszkodowan. Wszelkie konsekwencje wynikajace z nieprawidtowego wypetnienia formularza zapisu ponosi Inwestor.

Data i podpis Inwestora lub petnomocnika Data, pieczec i podpis pracownika domu maklerskiego
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ZAtACZNIK 6 — UMOWA Z ADMINISTRATOREM ZASTAWU

UMOWA O USTANOWIENIE
ADMINISTRATORA ZASTAWU

POMIEDZY:
Polski Solar Holding Spétka z ograniczona odpowiedzialnoscia
JAKO EMITENTEM

ORAZ
Kancelarig Prawng LEXTRA
Wiliczkiewicz i Maciejewski Sp. k.
JAKO ADMINSTRATOREM ZASTAWU

DATA 12.06.2017
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NIE]JSZA UMOWA 0 USTANOWIENIE ADMINISTRATORA ZASTAWU (,Umowa”)
zostala zawarta w dniu 12 czerwca 2017 r. pomiedzy:

Polski Solar Holding Spéika z ograniczona odpowiedzialnoscig z siedzibg we
Wroctawiu, wpisana do rejestru przedsiebiorcéw prowadzonego przez Sad
Rejonowy dla Wroctawia - Fabrycznej we Wroctawiu, VI Wydziat Gospodarczy
Krajowego Rejestru Sadowego, pod numerem KRS 0000603527 oraz numerem
NIP: 8971820075, ktéra reprezentuje:

William Buba - Prezes Zarzadu
dalej zwang takze ,Zleceniodawcg”, ,Spotka” i ,Emitentem”,
a

Kancelarig Prawng LEXTRA Wiliczkiewicz i Maciejewski Sp. k. z siedzibg we
Wroctawiu, zarejestrowang w Rejestrze Przedsigebiorcéw, prowadzonym przez
Sad Rejonowy dla Wroclawia-Fabrycznej we Wroctawiu, VI Wydziat Gospodarczy
Krajowego Rejestru  Sadowego pod numerem KRS: 0000294812,
NIP: 897-173-65-29, REGON: 020654401, ktérg reprezentuje:

Dawid Maciejewski - Radca prawny, Komplementariusz
dalej zwang takze ,Zleceniobiorca” lub ,Administratorem Zastawu”

zwanymi tacznie ,Stronami” lub kazda z osobna ,Strona”.

ZWAZYWSZY, ZE:

A) Emitent ma zamiar przeprowadzi¢ emisje obligacji na okaziciela serii
oznaczonej literg B, na fgczng kwote nie mniejszg niz 1.000.000 zt (stownie: jeden
milion ztotych) i nie wieksza niz 6.500.000 zt (stownie: sze$¢ milionéw pigcset
tysiecy zlotych) {,Emisja”});

B) Celem Emisji jest pozyskanie $rodkéw na finansowanie dalszego rozwoju
dziatalnoéci Emitenta, w szczegdlnoéci projektow elektrowni fotowoltaicznych
oraz bioelektrowni w ramach Polski Solar Holding Sp. z o0.0. - spétek
koordynujgcych klastry energii oraz spétek komunalnych bedacych czionkami
klastréw energii;

C) W celu zabezpieczenia Wierzytelnoéci Zabezpieczonych (jak zdefiniowano
ponizej) przystugujacych posiadaczom Obligacji z tytutu Obligacji, Emitent na
zamiar ustanowi¢ Zastaw Rejestrowy (jak zdefiniowano ponizej);

STRONY ZAWARLY UMOWE O NASTEPUJACE] TRESCI:
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1. DEFINICJE I INTERPRETACJA
1.1 Definicje
W Umowie:

Dzienn Roboczy oznacza kazdy dzief, z wyjatkiem sobét, niedziel i innych dni
ustawowo wolnych od pracy, w ktérym banki w Polsce prowadza dziatalno$¢
umozliwiajaca podejmowanie czynnosci zwigzanych z przenoszeniem Obligacji i
rozliczaniem ptatnosci §wiadczen z tytutu Obligacji;

Katalog Przedmiotéw Zastawu oznacza katalog sposobu opisu przedmiotu
zastawu stanowigcy zatgcznik nr 1 do Rozporzadzenia Ministra Sprawiedliwosci z
dnia 15 pazdziernika 1997 r. w sprawie szczeg6étowej organizacji i sposobu
prowadzenia rejestru zastawow (Dz. U.z 1997 r. Nr 134, poz. 892);

Obligacje oznacza obligacje emitowane przez Emitenta na podstawie Warunkdw
Emisji, bedgce papierami wartoSciowymi na okaziciela, emitowanymi
w serii oznaczonej litera B, o charakterze dluznym, nominowane w ztotych,
emitowane w formie zdematerializowanej, dla ktérych celem emisji, zgodnie z
Warunkami Emisji, jest pozyskanie $rodkéw finansowych na rozwdj dziatalnosci
operacyjnej Emitenta;

Obligatariusz oznacza osobe bedgcg posiadaczem Obligacji;

Okres Zabezpieczenia oznacza okres biegngcy od dnia zawarcia Umowy Zastawu
Rejestrowego i koficzacy sie w dacie catkowitej sptaty Wierzytelnosci
Zabezpieczonych;

Podstawa Wezesniejszego Wykupu oznacza kazde ze zdarzen okreslonych jako
podstawa wczedhiejszego wykupu Obligacji w Warunkach Emisji;

Przedmiot Zastawu oznacza Zbior Praw;

Przyszlte Prawa oznacza wszelkie prawa wynikajagce z Umoéw zastawu
rejestrowego, ktére Emitent zawrze z Administratorem Zastawu po dacie zawarcia
Umowy, w zwigzku z prowadzong przez Emitenta dziatalnoéci gospodarcza;

Rejestr Zastawdéw oznacza rejestr zastawéw, o ktérym mowa w Ustawie o
Zastawie Rejestrowym, prowadzony przez sad rejonowy (sad gospodarczy)
wiasciwy miejscowo dla siedziby Emitenta;

Rozporzadzenie Ministra Sprawiedliwosci oznacza Rozporzadzenie Ministra
Sprawiedliwoéci z dnia 10 marca 2009 roku w sprawie przeprowadzania
sprzedazy przedmiotu zastawu rejestrowego w drodze przetargu publicznego (Dz.
U. z dnia 20 marca 2009 roku, poz. 45, Nr 371);

Sad Rejestrowy oznacza Sad Rejonowy dla Wroctawia-Fabrycznej VIl Wydziat
Gospodarczy- Rejestr Zastawdw, ul. Poznanska 16, 53-630 Wroctaw;

Umowa Zastawnu Rejesirowego oznacza umowe 0 ustanowienie zastawu
rejestrowego na wierzytelnosciach, zawartg pomiedzy Administratorem Zastawu,
dziatajgcym jako zastawnik a Emitentem jako zastawcg;

Ustawa o Obligacjach oznacza ustawe z 29 czerwca 1995 r. o obligacjach (tekst
jedn. Dz. U. z 2014, nr 730, poz. 913, ze zmianami);
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Ustawa o Obrocie Instrumentami Finansowymi oznacza ustawe z 29 lipca 2005
1. 0 obrocie instrumentami finansowymi (tekst jedn. Dz. U. z 2014 r,, nr 94, poz.
586, ze zmianami);

Ustawa o Zastawie Rejestrowym oznacza ustawe z 6 grudnia 1996 o zastawie
rejestrowym i rejestrze zastawow (tekst jedn. Dz. U. z 2009, nr 67, poz. 569, ze
zmianami);

Warunki Emisji oznacza warunki emisji Obligacji;

Wierzytelno$ci Zabezpieczone oznacza wszelkie wierzytelnodci Obligatariuszy
wynikajgce z Obligacji. Wierzytelno$ci Zabezpieczone obejmujg takze roszczenia o
zaplate odsetek, wynagrodzenie Administratora Zastawu oraz wszelkie koszty
zwigzane z dochodzeniem przez Administratora Zastawu w mieniu wtasnym lecz
na rzecz Obligatariuszy zaspokojenia z Przedmiotu Zastawu;

Wycena oznacza przygotowang na koszt Emitenta przez Rzeczoznawce, zgodnie z
art. 10. ust. 2 Ustawy o Obligacjach, wycene Przedmiotu zastawu;

Zastaw Rejestrowy oznacza zastaw rejestrowy, ktéry zostanie ustanowiony na
Zbiorze Praw, do najwyzszej sumy zabezpieczenia wynoszacej 6.500.000 zt
(stownie: sze§¢ milionéw piecset tysiecy ziotych) na zabezpieczenie
Wierzytelno$ci Zabezpieczonych, ustanowiony jako zastaw rejestrowy na rzecz
Administratora Zastawu, wykonujacego obowigzki wierzyciela we wlasnym
imieniu, lecz na rachunek Obligatariuszy;

Zbiér Praw oznacza zbiér praw o zmiennym skiadzie, stanowigcych catosc
gospodarczg w rozumieniu art. 7 ust. 2 punkt 3 Ustawy o Zastawie Rejestrowym.

1.2 Interpretacja
1.2.1 Wszelkie odniesienia w Umowie do:

(a) punktu lub zalacznika stanowig odniesienia do punktu lub zatgcznika
do Umowy;

(b) czasu stanowia odniesienia do czasu urzgdowego obowigzujacego
w Rzeczypospolitej Polskiej;

(c) Umowy lub jakiekolwiek innego dokumentu, chejmujg odpowiednio
odniesienia do Umowy lub danego dokumentu, z pdzniejszymi zmianami
wprowadzonymi do nich w danym czasie; oraz

(d) przepisu prawa, ustawy lub rozporzadzenia obejmujg odniesienia do
tego przepisu prawa, ustawy lub rozporzadzenia z p6Zniejszymi zmianami
lub przepisu prawa, ustawy lub rozporzadzenia, ktére je zastapi w
przysztosci.

1.2.2 O ile z kontekstu nie wynika wprost inaczej wyrazy lub terminy w liczbie
pojedynczej oznaczaja takze odpowiednie wyrazy lub terminy w liczbie
mnogiej i odwrotnie.

1.2.3 Nagléowki uzyte na poczatku niektérych punktéw stuza jedymie
przejrzystosci tekstu i nie majg wplywu na interpretacje Umowy.
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2. PRZEDMIOT UMOWY

2.1 Emitent niniejszym ustanawia zgodnie z art. 4 ust. 4 Ustawy o Zastawie
Rejestrowym  Administratora  Zastawu administratorem zastawo w
odniesieniu do Zastawu Rejestrowego, ktéry zostanie ustanowiony w wyniku
wykonania Umowy Zastawu Rejestrowego.

2.2. W celu zabezpieczenia Wierzytelnosci Zabezpieczonych Emitent zobowiazuja
sie do zawarcia z Administratorem Zastawu Umowy Zastawu Rejestrowego w
dniu podpisania niniejszej Umowy.

2.3 W wykonaniu Umowy Administrator Zastawu bedzie zchowigzany do
dzialania na rzecz Obligatariuszy, lecz we wilasnym imieniu, w zakresie
Zastawu Rejestrowego zgodnie z postanowieniami Umowy Zastawu
Rejestrowego.

3. USTANOWIENIE IWYGAsNIEClE ZASTAWU REJESTROWEGO
3.1 Zobowigzania Emitenta

Emitent zobowigzuje sig:

3.1.1. poddaé Zastawione Wierzytelnosci Wycenie,

3.1.2 doreczy¢ Administratorowi Zastawu dokument potwierdzajacy Wyceng w
terminie umozliwiajagcym zapoznanie sig z nim przed zawarciem Umowy
Zastawu Rejestrowego.

3.2 Wpis do Rejestru Zastawow

3.2.1 W celu Zabezpieczenia Wierzytelnosci Zabezpieczonych, Emitent
zobowigzuje sie podjaé wszelkie dozwolone prawem czynnoéci niezbedne
do wpisania Zastawu Rejestrowego do Rejestru Zastawbw w terminie
wynikajacym z Umowy z Zastawu Rejestrowego i Warunkdw Emisji.

3.2.2. Emitent zobowigzany jest ztozy¢ wniosek o wpis do Zastawu
Rejestrowego do Rejestru Zastawdw w terminie 3 (trzech) Dni Roboczych
od dnia zawarcia Umowy Zastawu Rejestrowego.

3.2.3 Emitent zobowiazany jest przekaza¢ Administratorowi Zastawu kopie
ztozonego wniosku o wpis Zastawu Rejestrowego do Rejestru Zastawow
wraz z potwierdzeniem jego zlozenia we wiasciwym sadzie oraz
potwierdzeniem uiszczenia stosownych oplat sadowych, w terminie 3
(trzech) Dni Roboczych liczac od dnia zlozenia wniosku.

3.2.4 Emitent zohowigzany jest zawiadomi¢ Administratora Zastawu o
wpisaniu Zastawu Rejestrowego do Rejestru Zastawdéw w terminie 3
(trzech) Dni Roboczych od dnia otrzymania pestanowienia wiasciwego
Sadu prowadzacego Rejestr Zastawdw w tym przedmiocie oraz
przedstawié kopig otrzymanego postanowienia.

3.3 Informowanie Obligatariuszy o ustanowieniu Zastawu Rejestrowego
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3.3.1 Informacja o ustanowieniu Zastawu Rejestrowego zostanie udostepniona
Obligatariuszom przez Emitenta listem poleconym, drogg elektroniczng
lub poprzez komunikat na stronie internetowej Emitenta.

3.3.2. Administrator Zastawu jest uprawniony do przekazywania
Obligatariuszom informacji o ustanowieniu Zastawu Rejestrowego za
posrednictwem firmy inwestycyjnej prowadzgcej ewidencje Obligacji,
faxem, lub pocztq elektroniczng, wedtug wyboru Administratora Zastawu.
Dla unikniecia watpliwosci Strony potwierdzaja, Ze postanowienie zdania
poprzedniego nie naktada
na Administratora Zastawu obowigzku przekazywania Obligatariuszom
informacji, o ktérych mowa w niniejszym punkcie.

3.4. Zobowigzania Emitenta dotyczace Zastawu Rejestrowego

3.4.1. Emitent zobowigzuje sie wobec Administratora Zastawu do
powstrzymywania sie w Okresie Zabezpieczenia od:

3.4.1.1 zbywania oraz przetwarzania Przedmiotu Zastawu, chyba ze takie
zbycie lub przetworzenie jest wymagane w zwigzku z normalnym
przedmiotem dziatalno$ci Emitenta;

3.4.1.2 obcigzenia Przedmiotu Zastawu jakimkolwiek prawami oséb
Ltrzecich, innymi prawami ograniczeniami lub zastrzezeniami, za
wyjatkiem ustanowienia zabezpieczenia obligacji emitowanych
przez Emitenta, ktorych celem emisji pozyskanie $rodkéw
finansowych na rozwéj dziatalnosci operacyjnej Emitenta, w tym
przede wszystkim zwiekszenie akcji pozyczkowej lub pozyskanie
finansowania, ktére w cato$ci zostanie przeznaczone na sptate
Wierzytelnoéci Zabezpieczonych lub wierzytelnosci z tytutu innych
obligacji emitowanych przez Emitenta,

Oraz

3.4.1.3 zobowigzania sie wobec jakiekolwiek podmiotu do obcigzenia
Przedmiotu Zastawu za wyjatkiem ustanowienia zabezpieczenia
obligacji lub innego finansowania, o ktérych mowa w ust. 3.4.1.2
powyzej.

3.4.2 Zobowigzania sie wobec jakiekolwiek podmiotu do obcigzenia
Przedmiotu Zastawu, za wyjatkiem ustanowienia zabezpieczenia
obligacji lub innego finansowania, o ktérych mowa w ust. 3.4.1.2
powyzej.

3.4.2 Zobowigzania, o ktérych mowa w punkcie 3.4.1 wygasaja z chwilg
zaspokojenia Wierzytelno$ci Zabezpieczonych.

3.5 Pelnomocnictwa dla Administratora Zastawu
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3.5.1 Emitent zobowigzuje sie ponadto, o ile bedzie to niezbedne dla
prawidtowego wykonania Umowy oraz Umowy Zastawu Rejestrowego,
udzielié ~ Administratorowi  Zastawu  wszelkich  niezbednych
petnomocnictw o tresci i zakresie wspdlnie uzgodnionym przez Strony.

3.5.2 W dniu podpisania niniejszej Umowy Emitent udziela Administratarowi
Zastawu petnomocnictwa do wykonania czynnosci niezbednych do
zaspokojenia Wierzytelno$ei Zabezpieczonych z Przedmiotu Zastawu,
ktérego wzor stanowi Zatgeznik nr 1 do Umowy. Administrator Zastawu
bedzie uprawniony skorzystac z powyzszego pelnomocnictwa jedynie w
przypadku braku dokeonania przez Emitenta zaplaty na rzecz
Obligatariuszy wymagalnych, a nieuiszczonych kwot naleznych z tytutu
Wierzytelnosci Zabezpieczonych W terminie wskazanym
w wezwaniu wystanym przez Administratora Zastawu zgodnie z punktem
7.1 Umowy Zastawu Rejestrowego.

3.6 Uprawnienia Administratora Zastawu
Emitent zobowigzany jest do:

3.6.1 umozliwienia Administratorowi Zastawu wgladu w siedzibie Emitenta do
wszelkich Uméw Pozyczek oraz dokumentéw zwigzanych ze stanem
prawnym lub faktycznym dotyczacym Przedmiotu  Zastawu  lub
otrzymywania przez Administratora Zastawu na zgdanie podwiadczonych
kopii ww. dokumentow;

3.6.2. przedstawienia Administratorowi Zastawu, na jego 2Zadanie przez
Emitenta wyjasniefi dotyczacych stanu prawnego lub faktycznego
dotyczgacego Przedmiotu Zastawu,

4, ZASPOKOJENIE Z PRZEDMIOTU ZASTAWU

4.1 Administrator Zastawu uprawniony do podejmowania wszelkich czynnoéci
faktycznych i prawnych koniecznych do zaspokejenia wymagalnych a
niezaspokojonych przez Emitenta w inny sposéb, Wierzytelnosci
Zabezpieczonych,

4.2 Administrator zastawu zaliczy kwoty uzyskane na poczet zobowigzan
Emitenta w nastepujace]j kolejnodci:

4.2.1 udokumentowane i uzasadnione koszty i wydatki Administratora Zastawu
zwigzane z dochodzeniem roszczen z Obligacii, w kwocie nie wyzsze] niz
10% lacznej nominalnej wartosci niewykupionych obligacji [grupa
pierwszal,

4.2.2 warto$¢ nominalna niewykupionych przez Emitenta obligacji [grupa
druga],

4.2.3 naleznosci Administratora Zastawu od Emitenta inne niz zaspokojone w
grupie pierwszej, a w szczegolnosci niewyplacone wynagrodzenie
Administratora Zastawu [grupa trzecial,

4.2.4 odsetki od Obligacji [grupa czwartal,
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4.2.5 koszty i wydatki Administratora Zastawu zwigzane z dochodzeniem
roszczeniem z Obligacji niezaspokojone w grupie pierwszej [grupa piata].

5. ODPOWIEDZIALNOSC ADMINISTRATORA ZASTAWU I ZWOLNIENIE
7 ODPOWIEDZIALNOSCI

5.1 Administrator Zastawu zobowigzany jest do dochowania nalezytej starannosci
w wykonywaniu czynno$ci objetych Umowa.

5.2 Administrator Zastawu odpowiada za niewykonanie lub nienalezyte
wykonanie zobowiazai wynikajacych z Umowy wobec Emitenta oraz wobec
jakiejkolwiek innej osoby w granicach winy umyslnej, z zastrzezeniem
postanowienn punktéw 5.4 - 59 poniiej Administrator Zastawu nie jest
zobowigzany de jakichkolwiek czynnogci, poza wskazanymi w niniejszej
umowie, w szczeg6lnosci nie jest zobowigzany do badania lub sprawdzania
czy doszto do niewykonania lub nienalezytego wykonania zobowigzania
Emitenta wynikajacego z Obligacji.

5.3 Administrator Zastawu jest uprawniony do edmowy wykonania dyspozycji lub
zlecen Emitenta sprzecznych z prawem, Umowa lub postanowieniami Umowy
Zastawu Rejestrowego.

5.4 Emitent zobowiazuje sie zwolni¢ z odpowiedzialnosci i podjaé wszelkie
dziatania zmierzajgce do niedochodzenia roszczen przez osoby trzecie wobec
Administratora Zastawu, w szczegélnosci z tytulu strat, roszczen lub
powddztw skierowanych przeciwke Administratorowi Zastawu, w tym m.in.
strat, roszczen lub powddztw Obligatariuszy, inwestordw, ktorzy ziozyli i
optacili zapisy na Obligacje, potencjalnych inwestoréw oraz osdb trzecich,
zwigzanych z Umowsg, lub z Umowami Zastawoéw Rejestrowych, chyba
ze odpowiedzialno$é Administratora Zastawu ze szkody, ¢ ktérych mowa
powyzej powstala na skutek razgcego niedbalstwa lub winy umyélnej
Administratora Zastawu.

5.5 Emitent zobowigzuje sie niezwlocznie naprawi¢ szkody, o ktérych mowa
powyzej, oraz zwrdci¢ uzasadnione i udokumentowane wydatki (w tym koszty
cbstugi prawnej), jakie Administrator Zastawu poniesie w zwigzku z
roszczeniami lub powodztwami skierowanymi przeciwko niemu, chyba ze
szkody takic powstaly na skutek razacego niedbalstwa lub winy umyslnej
Administratora  Zastawu. Administrator Zastawu zobowiazuje sie
jednoczesnie powiadomi¢ Emitenta o kazdym z roszczen lub powddztwie
whiesionym przeciwko niemu, ktére mogltyby powodowaé cdpowiedzialno§é
Emitenta przewidziang w niniejszym punkcie oraz umozliwié¢ Emitentowi, w
granicach dozwolonych prawem i zgodnych z interesem Administratora
Zastawu, udziat w dziataniach podejmowanych w celu odparcia roszczen lub
powddztwa kierowanych wobec Administratora Zastawu.

5.6 Zobowigzanie Emitenta w stosunku do Administratora Zastawu zawarte
powyzej pozostanie w mocy takZe po rozwigzaniu Umowy 1 Umowy Zastawu
Rejestrowego, do ¢zasu, w ktdrym powyzsze roszczenia, w tym roszczenia
Obligatariuszy, inwestorow, ktorzy ztozyli i oplacili zapisy na Obligacji,
potencjalnych inwestoréw lub osdb trzecich stana sie bezskuteczne, bez
wzgledu na przyczyne tej bezskutecznosci (w tym przedawnienie), a w
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przypadku zaspokojenia ich przez Administratora Zastawu, do czasu
naprawienia przez Emitenta wyniktej z tego tytutu po stronie Administratora
Zastawu szkody lub zwrotu poniesionych wydatkéw.

5.7 Postanowienia niniejszego punktu 5 nie ograniczajg praw Administratora
Zastawu do domagania sie odszkodowania przystugujacego mu na podstawie
ogblnych przepiséw prawa.

5.8 Dla unikniecia watpliwosci, Administrator Zastawu nie ponosi
odpowiedzialno$ci wobec Emitenta z tytulu zaniechania dziatania, ktére
podejmuje polegajac na radzie lub informacji dostarczonej przez organ wiadzy
panstwowej, doradce prawnego Emitenta, ksiegowego Emitenta lub innego
doradce Emitenta lub jego pracownika, ktéry ma
w  przekonaniu Administratora Zastawu - przy zachowaniu nalezytej
starannosci - ma kompetencje do udzielania takiej rady lub informacji.
Administrator Zastawu moze polega¢ na zawiadomieniu podpisanym przez
upowaznione osoby Emitenta oraz innym dokumencie dostarczonym przez
Emitenta, ktére to zawiadomienie lub dokument Administrator Zastawu
uwaza za wymagany w zwigzku z Umowa lub Umowa Zastawu Rejestrowego,
a jego dziatania podejmowane w zwigzku z takim zawiadomieniem Iub
dokumentem uwaza si¢ za uzasadnione.

5.9. Administrator Zastawu nie ponosi odpowiedzialno$ci za utracone korzyéci, a
w granicach odpowiedzialno$ci odszkodowawczej z tytutu niniejszej Umowy
jego odpowiedzialno$¢ jest ograniczona do dziesieciu procent wartosci
wynagrodzenia zaptaconego Administratorowi Zastawu na podstawie
niniejszej Umowy.

6. WYNAGRODZENIE

6.1 Za wykonanie czynno$ci objetych Umowa Administratorowi Zastawu
przystuguje od Emitenta wynagrodzenie w kwocie 20.000 PLN netto.

6.2 Wynagrodzenie jest ptatne w terminie 30 dni od dnia wystawienia faktury VAT.

6.3 Administrator Zastawu ma prawo do wystawienia faktury VAT z chwilg
ztozenia wniosku o ustanowienie Zastawu Rejestrowego.

7. OBOWIAZYWANIE UMOWY

7.1 Umowa oraz wszelkie peinomocnictwa udzielone Administratorowi Zastawu
na podstawie lub w zwigzku z nig obowigzujg od daty zawarcia Umowy do
chwili wygasnigcia Zastawu Rejestrowego.

7.2 Umowa moze by¢ wypowiedziana przez kazda ze Stron z zachowaniem
miesiecznego okresu wypowiedzenia.

8. POSTANOWIENIA KONCOWE

9.1 Wszelkie zmiany Umowy wymagaja formy pisemnej pod rygorem niewazno$ci.
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9.2 Z zastrzezeniem punktu 9.3 Strony postanawiajg, ze ewentualne zmiany
Umowy moga by¢ dokonywane, o ile jest niezbedne dla prawidtowej realizacji
wynikajacych z niej praw i obowigzkéw Stron lub dostosowywania jej
postanowien do obowigzujgcych przepisow prawa.

9.3 Jezeli ktorekolwiek z postanowien Umowy stanie si¢ lub okaze sie niewazne,
woéwezas Strony niezwlocznie, o ile bedzie to mozliwe, zmienig takie
postanowienie na wazne w sposéb pozwalajacy Stronom na odnoszenie
zasadniczo takich samych korzySci gospodarczych, finansowych oraz
prawnych, jakie przewiduje Umowa.

9.4 Umowa zostata sporzadzona w 3 (trzech) jednobrzmigcych egzemplarzach, po
1 (jednym) dla kazdej ze Stron i 1 {jeden) dla prowadzgcege Rejestru
Zastawow.

9.5 Umowa wraz z odestaniami stanowi cato$¢ porozumien migedzy Stronami oraz
zastepuje wszelkie wezesniejsze pisemne i ustne ustalenia oraz porozumienia
dotyczace kwestii w niej uregulowanych.

9.6 W sprawach nieuregulowanych Umowsa, zastosowanie znajdujg odpowiednie
przepisy powszechnie obowigzujacego prawa.

9.7 Umowa podlega prawu Rzeczpospolitej Polskiej i bedzie interpretowana
zgodnie z tym prawem.

9.8 Wszelkie spory wynikajace z lub zwigzane z Umowga beda rozstrzygane przez
sad powszechny miejscowo whasciwy dla siedziby Administratora Zastawu.

9.9. Dla unikniecia watpliwo$ci Administrator Zastawu nie pelni na podstawie
Umowy funkcji banku reprezentanta w rozumieniu art. 29 Ustawy o

Obligacjach.
PODPISY STRON
i
W imieniu Emitenta Adn(inistrator Zastawu

10
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ZAtACZNIK 7 — ODPIS Z WEASCIWEGO DLA PORECZYCIELA REJESTRU

Identyfikator wydruku: RP/451771/7/20170622184157 Stronalz7

CENTRALNA INFORMACJA KRAJOWEGO REJESTRU SADOWEGO

KRAJOWY REJESTR SADOWY

Stan na dzien 22.06.2017 godz. 18:41:57
Numer KRS: 0000451771

Informacja odpowiadajaca odpisowi aktualnemu

Z REJESTRU PRZEDSIEBIORCOW

pobrana na podstawie art. 4 ust. 4aa ustawy z dnia 20 sierpnia 1997 r. o Krajowym Rejestrze
Sadowym (Dz. U. z 2007 r. Nr 168, poz.1186, z pozn. zm.)

Data rejestracji w Krajowym Rejestrze Sadowym | 12.03.2013

Ostatni wpis | Numer wpisu

7 Data dokonania wpisu 27.03.2017

Sygnatura akt

WR.VI NS-REJ.KRS/4828/17/964

Oznaczenie sadu

SAD REJONOWY DLA WROCEAWIA-FABRYCZNE] WE WROCEAWIU, VI WYDZIAL
GOSPODARCZY KRAJOWEGO REJESTRU SADOWEGO

Dziat 1

Rubryka 1 - Dane podmiotu

1.0znaczenie formy prawnej

SPOEKA AKCYINA

2.Numer REGON/NIP

REGOM: 022093680, NIP: 8971788822

3.Firma, pod ktdra spolka dziata

POLSKI SOLAR SPOLKA AKCYINA

4.Dane o wezesniejszej rejestracji

5.Czy przedsiebiorca prowadzi dziatalnod¢ | NIE
gospodarczg z innymi podmiotami na
podstawie umowy spotki cywilnej?
6.Czy podmiot posiada status organizacji NIE
pozytku publicznego?
Rubryka 2 - Siedziba i adres podmiotu
1.Sledziba kraj POLSKA, woj. DOLNOS'LASKIE, powiat M. WROCLAW, gmina M. WROCLAW, miejsc. WROCLAW
2.Adres ul. RZEZNICZA, nr 28, lok. 31, miejsc. WROCEAW, kod 50-130, poczta WROCEAW, kraj POLSKA

3.Adres poczty elektronicznej

4.Adres strony internetowej

Rubryka 3 - Oddziaty

Brak wpisow

Rubryka 4 - Informacje o statucie
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1.Informacja o sporzadzeniu lub zmianie
statutu

10.01.2013 R., NOTARIUSZ RADOSEAW PAUTER, KANCELARIA NOTARIALNA WE WROCLAWIU,
UL. WITA STWOSZA 15/7, REPERTCRIUM A NUMER 114/2013.

12.03.2014 R., NOTARIUSZ RADOSLAW PAUTER, KANCELARIA NOTARIALNA WE WROCLAWIU,
REPERTORIUM A NUMER 566/2014, ZMIANA § 26 UST. 2 STATUTU SPOLKI.

30.04.2014 R., NOTARIUSZ RADOSEAW PAUTER, KANCELARIA NOTARIALNA WE WROCLAWIU,
REPERTORIUM A NUMER 1135/2014, ZMIANA § 5 UST. 1 STATUTU SPOLKI.

Rubryka 5

1.Czas, na jaki zostala utworzona spétka

NIEOZNACZONY

2.0znaczenie pisma innego niz Monitor
Sadowy | Gospodarczy, przeznaczonego do
ogloszen spétki

w zysku?

4.Czy statut przyznaje uprawnienia NIE
osobiste okreslonym akcjonariuszom lub

tytuly uczestnictwa w dochodach lub

majatku spotki nie wynikajacych z akgji?

5.Czy obligatoriusze majg prawo do udziatu |NIE

Rubryka 6 - Sposéb powstania spotki

Brak wpisow

Rubryka 7 - Dane jedynego akcjonariusza

Brak wpisow

Rubryka 8 - Kapitat spotki

1.Wysokos¢ kapitatu zaktadowego

200 000,00 Zt

2.Wysokosé¢ kapitatu docelowego

3.Liczba akcji wszystkich emisji

200000

4.Wartos¢ nominalna akgji

1,00 Zt

5.Kwotowe okreslenie czeci kapitatu
wplaconego

200 000,00 Zt

6.Warto$¢ nominalna warunkowego
podwyzszenia kapitatu zakladowego

Podrubryka 1
Informacja o wniesieniu aportu

Brak wpisow

Rubryka 9 - Emisja akcji

1 1.Nazwa serii akgji
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2.Liczba akgji w danej serii

100000

3.Rodzaj uprzywilejowania i liczba
akgji uprzywilejowanych lub
informacja, ze akcje nie s3
uprzywilejowane

AKCIE NIE SA UPRZYWILEJOWANE

2 1.Nazwa serii akcji

B

2.Liczba akgji w danej serii

100000

3.Rodzaj uprzywilejowania i liczba
akgji uprzywilejowanych lub
informacja, Ze akcje nie sg
uprzywilejowane

AKCIE NIE SA UPRZYWILEJOWANE

Rubryka 10 - Wzmianka o podjeciu uchwaty o emisjach obligacji zamiennych

Brak wpiséw
Rubryka 11
1.Czy zarzad lub rada administrujaca sa NIE
upowaznieni do emisji warrantéw
subskrypcyjnych?
Dziat 2

Rubryka 1 - Organ uprawniony do reprezentacji podmiotu

1.Nazwa organu uprawnionego do
reprezentowania podmiotu

ZARZAD

2.Sposdb reprezentacji podmiotu

JEZELI ZARZAD JEST JEDNOOSOBOWY PREZES ZARZADU UPOWAZNIONY JEST DO SKLADANIA
OSWIADCZEN WOLI I PODPISYWANIA W IMIENIU SPOLKI SAMODZIELNIE. W PRZYPADKU
ZARZADU WIELOOSOBOWEGO DO SKEADANIA OSWIADCZEN W IMIENIU SPOLKI ORAZ
REPREZENTOWANIA JEJ NA ZEWNATRZ UPRAWNIONY JEST KAZDY CZLONEK ZARZADU
SAMODZIELNIE,

Podrubryka 1
Dane osob wchodzacych w skiad organu

1 1.Nazwisko / Nazwa lub firma

BUBA

2.Imiona

WILLIAM DMYTRO

3.Numer PESEL/REGON

4.Numer KRS ok
5.Funkcja w organie reprezentujgcym | PREZES ZARZADU
6.Czy osoba wchodzaca w skiad NIE
zarzadu zostata zawieszona w
czynnosciach?
7.Data do jakiej zostala zawieszona -
2 1.Nazwisko / Nazwa lub firma SUSKE
2.Imiona STEPHEN

3.Numer PESEL/REGON

4.Numer KRS

Fook ok
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5.Funkcja w organie reprezentujagcym

WICEPREZES ZARZADU

6.Czy osoba wchodzgca w sklad NIE
zarzadu zostala zawieszona w
czynnosciach?
7.Data do jakiej zostata zawieszona ~ |-—---
Rubryka 2 - Organ nadzoru
1 1.Nazwa organu RADA NADZORCZA
Podrubryka 1
Dane 0s6b wchodzacych w skfad organu
1 1.Nazwisko WILICZKIEWICZ
2.Imiona KONRAD MACIE]
3.Numer PESEL 81032203816
2 1.Nazwisko KOSOWSKA
2.Imiona KAMILA
3.Numer PESEL 84040903529
3 1.Nazwisko MACIEJEWSKI
2.Imiona DAWID
3.Numer PESEL 82101204792
Rubryka 3 - Prokurenci
Brak wpisow
Dziat 3
Rubryka 1 - Przedmiot dziatalnosci
1.Przedmiot przewazajgcej dziatalnosci 1 35, 11, Z, WYTWARZANIE ENERGII ELEKTRYCZNE]
przedsiebiorcy
2.Przedmiot pozostatej dziatalnosci 1 35, 12, Z, PRZESYLANIE ENERGII ELEKTRYCZNEJ
przedsigbiorcy 2 35,13, Z, DYSTRYBUCIA ENERGII ELEKTRYCZNEJ
3 35, 14, Z, HANDEL ENERGIA ELEKTRYCZNA
4 63, 99, Z, POZOSTALA DZIALALNOSC USLUGOWA W ZAKRESIE INFORMACII, GDZIE INDZIE]
NIESKLASYFIKOWANA
5 64, 19, Z, POZOSTALE POSREDNICTWO PIENIEZNE
6 70, 22, Z, POZOSTALE DORADZTWO W ZAKRESIE PROWADZENIA DZIALALNOSCI
GOSPODARCZE] I ZARZADZANIA
7 71, 20, B, POZOSTALE BADANIA I ANALIZY TECHNICZNE
8 72, 19, Z, BADANIA NAUKOWE I PRACE ROZWOIOWE W DZIEDZINIE POZOSTALYCH NAUK
PRZYRODNICZYCH I TECHNICZNYCH
9 74, 90, Z, POZOSTALA DZIALALNOSC PROFESJONALNA, NAUKOWA I TECHNICZNA, GDZIE
INDZIE] NIESKLASYFIKOWANA
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Rubryka 2 - Wzmianki o ztozonych dokumentach

Rodzaj dokumentu Nr kolejny w Data zlozenia Za okres od do

polu
1.Wzmianka o zlozeniu 1 04.11.2014 0D 12.03.2013 DO 31.12.2013
rocznego sprawozdania 2 01.02.2016 0D 01.01.2014 DO 31.12.2014
finansowego

3 21.02.2017 0D 01.01.2015 DO 31.12.2015
2.Wzmianka o zlozeniu opinii 1 ok 0D 10.01.2013 DO 31.12.2013
blegtego rewidenta 2 rrkk OD 01.01.2014 DO 31.12.2014

3 ok 0D 01.01.2015 DO 31.12.2015
3.Wzmianka o zlozeniu uchwaty |1 Hork R 0D 12.03.2013 DO 31.12.2013
lub postanowienia o Hrrkk OD 01.01.2014 DO 31.12.2014
zatwierdzeniu sprawozdania
finansowego 3 ok 0D 01.01.2015 DO 31.12.2015
4.Wzmianka o ztozeniu 1 HoHAAE 0D 10.01.2013 DO 31.12.2013
sprawozdania z dziatalnosci 5 R OD 01.01.2014 DO 31.12.2014
podmiotu

3 HorAk OD 01.01.2015 DO 31.12.2015

Rubryka 3 - Sprawozdania grupy kapitatowej

Brak wpiséw

Rubryka 4 - Przedmiot dziatalnosci statutowej organizacji pozytku publicznego

Brak wpiséw

Rubryka 5 - Informacja o dniu konczacym rok obrotowy

Brak wpisow

Dziat 4

Rubryka 1 - Zaleglosci

Brak wpiséw

Rubryka 2 - Wierzytelnosci

Brak wpisow

Rubryka 3 - Informacje o oddaleniu wniosku o ogloszenie upadtosci na podstawie art. 13 ustawy z 28 lutego 2003 r.

Prawo upadiosciowe albo o zabezpieczeniu majatku dtuznika w postepowaniu w przedmiocie ogtoszenia upadtosci albo

w postepowaniu restrukturyzacyjnym albo po prawomocnym umorzeniu postepowania restrukturyzacyjnego
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Brak wpisow

Rubryka 4 - Umorzenie prowadzonej przeciwko podmiotowi egzekucji z uwagi na fakt, ze z egzekucji nie uzyska sie
sumy wyzszej od kosztow egzekucyjnych

Brak wpisdw

Dziat 5

Rubryka 1 - Kurator

Brak wpisow

Dziat 6

Rubryka 1 - Likwidacja

Brak wpisow

Rubryka 2 - Informacje o rozwigzaniu lub uniewaznieniu spdtki

Brak wpiséw

Rubryka 3 - Zarzad komisaryczny

Brak wpisow

Rubryka 4 - Informacja o polaczeniu, podziale lub przeksztatceniu

Brak wpisow

Rubryka 5 - Informacja o postepowaniu upadtosciowym

Brak wpisow

Rubryka 6 - Informacja o postepowaniu uktadowym

Brak wpisow

Rubryka 7 - Informacje o postepowaniach restrukturyzacyjnych lub o postepowaniu naprawczym
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Brak wpisow

Rubryka 8 - Informacja o zawieszeniu dziatalnosci gospodarczej

Brak wpisow

data sporzadzenia wydruku 22.06.2017

adres strony internetowej, na ktdrej sa dostepne informacje z rejestru: https://ems.ms.gov.pl
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ZALACZNIK 8 — STATUT PORECZYCIELA

STATUT
POLSKI SOLAR SPOLKA AKCYJNA

TEKST JEDNOLITY
(30 kwietnia 2014 1.)

Rozdziat I,
Postanowienia ogdlne

§1.
1. Firma spdtki brzmi: POLSKI SOLAR Spétka Akcyjna. Spotka moze uzywad nazwy
skréconej POLSKI SOLAR S A, oraz wyrdzniajacego ja znaku graficamego (dalej w Statucie
takze jako ,,Spotka™).
2. Spotka dziata na podstawie przepisow Kodeksu spotek handlowych oraz innych
obowigzujgcych przepiséw prawa.

§2.

1. Siedzibg Spdtki jest Wroclaw .
2. Spétka dziata na obszarze Rzeczpospolitej Polskie]j i poza jej granicami.
3. Spotka moze tworzyd na terenie kraju i za granica swoje oddzialy, filie, przedstawicielstia
i inne jednostki organizacyjne, jak tez tworzy¢ i uczestniczy< w spotkach i innych
podmiotach gospodarczych.
4, Zatozycielami spotki sg William Dmytro Buba i Jacek Przemystaw Ryniski. -----------e-mmmeeemn

§3.

Czas trwania Spolki jest nicograniczony.

Rozdziat IT,
Przedmiot dzialania Spolki

§4.

1. Przedmiotem dziatalnosci Spotki jest:
1) (PKD 35.11.7) Wytwarzanie energii elektrycznej,
2) (PKD 35.12.Z) Przesytanie energii elektrycznej,
3) (PKD 35.13.Z) Dystrybucja energii elektrycznej,
4) (PKI> 35.14.7) Handel energia elektryczna,
5) (PKD 63.99.7) Tozostata dzialalnos¢ ustugowa w zakresie informacji, gdzie indziej
niesklasyfikowana,
6) (PKD 64.19.Z) Pozostate posrednictwo picnigzne,
7) (PKD 64.92.7) Pozostate formy udzielania kredytdw,
8) (PKD 64.99.7) Pozostala finansowa dzialalno$¢ ustugowa, gdzie indziej
niesklasyfikowana,

z wylgczeniem ubezpieczen i funduszdéw emerytalnych,
9 (PKD 66.19.7) Pozostata dziatalnos¢ wspomagajaca ustugi finansowe, z wylaczeniem
ubezpieczen

i funduszdéw emerytalnych,
10}, (PKD 68.10.Z) Kupno i sprzedaz nicruchomosci na wlasny rachunck,
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11) (PKD 68.20.7) Wynajem i Zarzgdzanie nieruchomoscami wlasnymi lub dzierzawionymi,
12) (PKD 70.22.7) Pozostale doradztwo w zakresie prowadzenia dziatalnosd gospodarcze]
i Zarzadzania,
13) (PKD 71.20.B) Pozostale badania i analizy techniczne,
14) (PKD 72.19.7) Badania naukowe i prace rozwojowe w dziedzinic pozostatych nauk
przyrodniczych i technicznych,
15) (PKD 74.10.7) Dziatalnosc w zakresie specjalistycznego projektowania, -—---—---—-——-—---—-
16) (PKD 74.90.Z) Pozostata dziatalnos¢ profesjonalna, naukowa i techniczna, gdzie indziej
niesklasyfikowana,
17) (PKD 77.11.7Z) Wynajem i dzierzawa samochoddw osobowych i furgonetek, ------------------
18) (PKD 77.12.Z) Wynajem 1 dzierzawa pozostatych pejazdow  samoechedowych,
z wylaczeniem motocykli,
19) (PKD 77.39.7Z) Wynajem i dzierzawa pozostatych maszyn, urzadzen oraz dobr
materialnych, gdzie indziej niesklasyfikowane,
20) (PKD 77.33.Z) Wynajem i dezierzawa maszyn i wrzadzen biurowych, wlaczajac
komputery,
21) (PKD 77.40.Z) Dzierzawa wlasnosc intelektualnej i podobnych produktow,
z wylgczeniem prac chronionych prawem autorskim,
22) (PKD 71.11.7) Dziatalnos¢ w zakresie architektury.
2. W zakresie przedmiotu dzialalnosci wymagajacego koncesji lub zezwolen, Spotka
rozpocznie dziatalnose po ich uzyskaniu.
3. Jezeli uchwata o istotnej zmianie przedmictu dziatalnodci Spétki zostata powzieta
wiekszoscig dwach trzecich glosow, przy obecnosel akdonariuszy, reprezentujgcych na
Walnym Zgromadzeniu, co najmniej potowe kapitalu zakladowego, to do istotnej zmiany
przedmiotu dziatalnosci Spotki dochodzi bez wykupu akcji od akcjonariuszy, ktdrzy nie
zgadzajg si¢ na taka zmiane.

Rozdziat ITL.
Kapital zaltadowy i akcje.

§5.
1. Kapitat zakladowy Spéltki wynosi 200.000,00 zt (dwiedcie tysiecy zlotych) i dzieli si¢ na
100.000 (sto tysigcy) akeji zwyklych na okaziciela serii A o wartosci nominalnej 1,00 zt (jeden)
ztoty kazda akcja, o numerach od nr 1 do nr 100.000 oraz na 100.000 (sto tysiccy) akcji
zwyklych na okaziciela serii B o wartosci nominalnej 1,00 zt (jeden) zloty kazda akcja,
o numerach od nr 100.001 do nr 200.000.
2. Kapital zakltadewy zostanie pokryty w ten sposéb, ze akcje zalozycielskie zostang
optacone

w catosci w formie pienigznej przed zarejestrowaniem Spotki.
3. Zgodnie z art. 330 § 5 Kodeksu spdlek handlowych wytgcza sie roszevenia
odszkodowawcze oraz roszcrzenia zaplaty odsetek ustawowych za opdinienie w zwigzku
z nieterminowymi wplatami na akcje przez akcjonariuszy.

§6.
1. Akgje Spotki moga by¢ imienne lub na okaziciela.
2. Akcje moga by¢ wydawane w odeinkach zbiorowych.
3. Spotka moze wydawad swiadectwa tymczasowe.
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4. Zarzad Spotki prowadzi ksiege akeyjna akcji imiennych.
5. Akce nowych emisji beda emitowane jako akcje na okaziciela, chyba Zze Walne
Zgromadzenie postancwi inaczej.
6. Akcje na okaziciela nie podlegaja zamianic na akcje imienne.
7. Spotka moze emitowad papiery diuzne, w tym obligage zamienne na akcje, obligacje
z prawem pierwszenstwa oraz warranty subskrypcyjne.

g§7.

Akcje Spétki sa zbywalne bez ograniczen.

§8.
1. Akgje Spotki moga by¢ umorzone za zgoda akcgonariusza w drodze ich nabywania przez
Spdike (umorzenie dobrowolne).
2. Zasady, tryb i warunki umorzenia akqi okredla kazderazowo uchwata Walnego
Zgromadzenia.

Rozdziat IV,
Organy Spotki

§9.

Organami Spotki sa:
1. Walne Zgromadzenie,
2. Rada Nadzorcza,
3. Zarzad.

Walne Zgromadzenie

§ 10.
1. Walne Zgromadzenie obraduje jake zwyczajne lub nadzwyczajne.
2. Walne Zgromadzenic odbywa sig w siedzibie Spétki lub w Warszawie.

3. Zwyczajne Walne Zgromadzenic zwotuje Zarzad spolki w terminie 6 (szesciu) miesigey po
zakoriczeniu kazdego roku obrotowego.
4. Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie zwotuje Zarzad z wlasnej inicjatywy lub na pisemny
wniosek Rady Nadzorczej, akcjonariusza lub akcjonariuszy przedstawiajacych co najmniej
jedng dwudziesta czgs¢ kapitatu zakladowego. Zwotanie Nadzwyczajnego Walnego
Zgromadzenia na wniosck Rady Nadzorcze], lub  akconariuszy, reprezentujacych
preynajimnicj jedng dwudziesta cvesé kapitalu zakladowego, powinno nastapi¢ w ciagu
dwdch tygodni od daty zlozenia wniosku.
5. Rada Nadzorcza moze zwotaé Walne Zgromadzenie, w przypadku gdy Zarzad Spotki nie
zwolal Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia lub Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia
w terminic okreslonym przez przepisy kodeksu spotek handlowych lub Statuts -——-—————
6. Prawo zwotania Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia przyshuguje rownicz: —-—-—---—--
1) Akcjonariuszom, reprezentujacym jedng dwudziesty kapitalu zakladowego, ktorzy
bezskutecznie zadali jego zwotania przez Zarzad i zostali upowaznieni do zwolania
Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia przez sad rejestrowy. W takim wypadku funkcje
preewedniczacego Walnego Zgromadzenia pelni osoba wyznaczona prece sad rejestrowy. -
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2) Akgonariuszom, reprezentujgcym co najmniej polowe kapitalu zakladowego lub co
najmniej potowg ogotu gloséw w Spdlce. W takim wypadku akcjonariusze, zwoltjacy Walne
Zgromadzenie wyznaczajy przewodniczacego Walnego Zgromadzenia.

§11.
Walne Zgromadzenie zwoluje si¢ poprzez ogloszenie w  Monitorze Sadowym
i Gospodarczym, ktére powinno byé dokonane co najmniej na 3 (trzy) tygodnie przed
terminem Walnego Zgromadzenia.

g§12.
1. Walne Zgromadzenie moze podejmowaé uchwaly jedynic w sprawach objetych
porzadkiem obrad, chyba zc caly kapital zakifadowy jest reprezentowany na Walnym
Zgromadzeniu, a nikt z obecnych nie wnidst sprzeciwu, co do odbycia Walnego
Zgromadzenia, ani co do postawienia poszczegdlnych spraw w porzadku obrad, ----------- -
2. Akcjonariusz, lub akconariusze przedstawiajacy co najmniej jedna dwudziesty czedé
kapitatu zaktadowego moga Zadad umieszczenia poszezegdlnych spraw na porzadku obrad
najblizszego Walnego Zgromadzenia.
3. Porzadek obrad Walnego Zgromadzenia ustala podmiot zwolujacy Walne Zgromadzenie.-

§13.
Walne Zgromadzenie moze podejmowad uchwaty bez wzgledu na liczbe obecnych
akcjonariuszy
i liczbg reprezentowanych akeji, jezeli przepisy prawa lub niniejszego Statutu nie stanowia
inaczcj.

§14.
Uchwaly Walnego Zgromadzcnia zapadajg zwykly wiekszosclg glosow oddanych, jezeli
przepisy obowigzujacego prawa lub ninicjszego Statutu nie stanowia iNacze]. --—-------mwmme

§15.
1. Glosowanie jest jawne.
2. Tajne glosowanie zarzadza sie przy wyborach oraz nad wnioskami o edwotanie czlonkdw
organdw Spolki, lub likwidatordw Spotki, badz o podagniedie ich do odpowiedzialnodci, jak
roéwniez

w sprawach osobowych. Ponadto glosowanie tajne zarzadza si¢ na wniosek chocby jednego
z akcjonariuszy obecnych, lub reprezentowanych na Walnym Zgromadzeniu. -

§16.
1. Walne Zgromadzenie otwiera Przewodniczacy Rady Nadzorczej lub osoba przez niego
wskazana, W przypadku, gdy Przewodniczgcy Rady Nadzorczej nic bedzie obecny na
Walnym Zgromadzeniu lub nie wskaze osoby uprawnionej do jego otwarcia, Walne
Zgromadzenic bedzie otwarte przez Prezesa Zarzadu badZ osobg pruez niego wskazana,
a w braku i tych osdb Walne Zgromadzenie bedzie otwarte przez akcjonariusza lub osobg
reprezentujacy akcjonariusza, posiadajacege akcje dajace najwicksza liczbe glosdéw na tym
Walnym Zgromadzeniu. Sposréd uprawnionych do uczestnictwa w Walnym Zgromadzeniu
wybicra sie Przewodniczacego Walnego Zgromadzenia.
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2. Walne Zgromadzenie moze uchwali¢ swodj regulamin okreslajacy szczegGtowo tryb
prowadzenia obrad.
3. Do kompetencji Walnego Zgromadzenia nalezy w szczegdlnosci:
a) rozpatrywanie i zatwierdzanie sprawozdan Zarzadu z dziatalnosci Spétki oraz
sprawozdania finansowego za ubiegly rok obrotowy,
b) powziecie uchwaty o podziale zysku albo o pokryciu straty oraz udzieleniu czionkom
organdw Spotki absolutorium z wykonania przez nich obowiazkdw,
) tworzenie i znoszenie funduszéw celowych,
d) przy uwzglednicniu postanowien § 17 ust. 3, 4 i 5 niniejszego Statutu, wybdr i odwotanie
cztonké6w Rady Nadzorczej oraz ustalanie ich wynagrodzenia,
€) zmiana Statutu Spotki, w tym podwyzszanie lub obnizanie kapitatu zaktadowego oraz
zmiana przedmiotu dziatalnosci Spotki,
f) potaczenie, przeksztatcenie, podziat Spotki,
) likwidacja Spotki i wybdr likwidatordw,
h) umorzenie akdji,
i) emisja obligacji zamiennych na akcje, obligadji z prawem pierwszeristwa lub warrantow
subskrypcyjnych,
j) #bycie i wydzierzawienie przedsiebiorstwa Spétki lub jego zorganizowanej czesci oraz
ustanowienie na nich ograniczonego prawa rzeczowego,
k) postanowienia dotyczace roszczenn o naprawienie szkody wyrzadzonej przy zawiazaniu
Spotki lub sprawowaniu zarzadu, albo nadzoru.
4. Oprocz spraw wymienionych w ustgpie 3, uchwaty Walnego Zgromadzenia wymagaja
innc sprawy okreslone w niniejszym Statucie oraz w przepisach Kodeksu spotek
handlowych.
5. Nabycie i zbycie nicruchomoéci, uzytkowania wieczystego lub udziatu w nieruchomosci
lub

w uzytkowaniu wieczystym nie wymaga zgody Walnego Zgromadzenia.
6. Dopuszczalne jest, aby na podstawie decyzji Zarzadu Spotki, akcjonariusze mogli bra¢
udziat w Walnym Zgromadzeniu Spdtki przy wykorzystaniu srodkéw komunikagji
elektronicznej, co obejmuje w szczegdlnosci:
a) transmisje obrad Walnego Zgromadzenia w czasie rzeczywistym,
b) dwustronng komunikacje w czasie rzeczywistym, w ramach ktérej akcjonariusze moga
wypowiadacd si¢ w toku obrad Walnego Zgromadzenia, przebywajac w miejscu innym niz
miejsce obrad Walnego Zgromadzenia,
¢) wykonywanie osobiscie lub przez pelnomocnika prawa glosu przed lub w toku Walnego
Zgromadzenia.
7. W przypadku podjecia decyzji o umozliwieniu akcjonariuszom udziatu w Walnym
Zgromadzeniu Spdtki przy wykorzystaniu srodkéw komunikacji elektronicznej, Zarzad jest
zobowiazany poinformowac akcjonariuszy, przy wykorzystaniu strony internetowej Spotki,
o zakresie w jakim ten udziat bedzie mozliwy oraz o wymogach i ograniczeniach, ktore sa
niezbedne do identyfikagji akcjonariuszy uczestniczacych w Walnym Zgromadzeniu, w celu
zapewnienia sprawnosci obrad oraz bezpieczenstwa komunikacji clektroniczngj. ------=-=-------
8. Decyzje o udziale w Walnym Zgromadzeniu przy wykorzystaniu srodkéw komunikacji
elektronicznej akcjonariusz podejmuje na wiasne ryzyko i nie moze wysuwad roszczen
wobec Spotki z tytutu realizacji swoich praw, o ile nie wystgpily okolicznosci, ktore
w sposéb cwidentny wskazujg, ze ich zaistnienie wynika z niedochowania nalezytej
starannosci przez Spotke w zakresie przygolowania, organizacji i zapewnienia sprawnej
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i bezpiecznej komunikacji przy zwolywaniu i odbywaniu Walnego Zgromadzenia
z wykorzystaniem srodkéw komunikacji elektronicznej.

Rada Nadzorcza
§17.

1. Rada Nadzorcza sklada si¢ z trzech do pigciu osob. Czionkowie Rady Nadzorczej sg
powotywani na okres wspdlnej kadencji. Mandaty czlonkéw Rady Nadzorczej wygasaja
z dniem odbycia Walnego Zgromadzenia zatwierdzajacego sprawozdanie finansowe Spotki
za ostaini pelny rok obrotowy wspdlnej kadengi. Mandat cztonka Rady Nadzorczej
powolanego przed uptywem danej wspdlnej kadencji wygasa réwnoczesnie z wygasnigciem
mandaltdw pozostatych cztonkéw Rady Nadzorczej.
2. Kadengja cztonkéw Rady Nadzorczej trwa 3 (trzy) lata.
3. Przy uwzglednieniu postanowien ust. 4 ponizej, cztonkéw Rady Nadzorczej powotuje
i odwoluje Walne Zgromadzenie, przy czym wyboru pierwszego skladu Rady Nadzorczej
dokonuja zatozycicle.
4. Jezeli wygasnie mandat czlonka Rady Nadzorczej wybranego przez Walne Zgromadzenie
7 powodu jego $mierci albo wobec zlozenia rezygnacji przez czlonka Rady Nadzorczej
pozostali czlonkowie Rady Nadzorczej, w drodze uchwaly podjetej zwykly wigkszoscig
glosdéw, moga w drodze kooptagi powotaé nowego czionka Rady Nadzorczej, ktéry swoje
czynnosc bedzie sprawowac do czasu dokonania wyboru cztonka Rady Nadzorczej przez
Walne Zgromadzenie, nie dtuzej jednak niz przez okres trzech micsiccy od daty kooptacji
albo do dnia uptywu kadengji Rady Nadzorczej, w zaleznosci ktodry z tych termindw uptynie
jako pierwszy. W skfad Rady Nadzorczej nie moze wchodzi¢ wigcej niz jeden czonek
powotany na powyzszych zasadach.
5. Rada Nadzorcza wybicra ze swego grona Przewodniczacego i Wiceprzewodniczgcego
Rady Nadzorczej, a w miare potrzeby takze Sekretarza Rady Nadzorczej.
6. Przewodniczacy Rady Nadzorczej, a w razie jego nicobecnosci Wiceprzewodniczacy,
zwoluje posiedzenia Rady Nadzorczej i im przewodniczy.

§18.

1. Rada Nadzorcza odbywa posiedzenia co najmniej raz na pét roku.
2. Przewodniczacy Rady Nadzorczej lub Wiceprzewodniczacy ma obowiazek zwolac
posiedzenic Rady takze na pisemny wniosek Zarzadu Spotki, lub Czlonka Rady. Posiedzenie
powinno si¢ odby¢ w ciagu dwdch tygodni od chwili ztozenia wniosku.

§19.
1. Dla waznoéci uchwal Rady Nadzorczej wymagane jest zaproszenic na posiedzenie
wszystkich cztonkdéw Rady w sposob okreslony w Regulaminie Rady Nadzorczej, o ktorym
mowa w ustepie 3 ponizej, oraz obecnos¢ co najmniej pofowy ogolnej liczby cztonkéw Rady
Nadzorczej.
2. Rada Nadzorcza podejmuje uchwaty zwykla wigkszosciag gtosdw oddanych, o ile przepisy
Kodeksu spoétek handlowych nie stanowig inaczej.
3. Rada Nadzorcza uchwala swdj Regulamin, ktéry szczegélowo okresla tryb jej
postepowania.
4. Czlonkowie Rady Nadzorczej moga bra¢ udziat w podejmowaniu uchwat Rady
Nadzorczej, oddajac swéj gtos na pismie za posrednictwem innego czionka Rady. Gddanic
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glosu na piémie nie moze dotyczyé spraw wprowadzonych do porzadku obrad na
posiedzeniu Rady Nadzorczej.
5. Rada Nadzorcza moze podejmowad uchwaly w trybie pisemnym lub przy wykorzystaniu
$rodkéw bezpodredniego porozumienia sig na odlegtodé. W takim przypadku uchwata jest
wazna gdy wszyscy czlonkowie Rady Nadzorczej zostali powiadomieni o tredci projektu
uchwaty.
6. Podejmowanie uchwat w trybie okreslonym w ust. 4 i 5 powyzej, nie dotyczy wybordw
Przewodniczacego i Wiceprzewodniczacego Rady Nadzorczej, powotania Cztonka Zarzadu,
a takze odwolania oraz zawieszenia w czynnosciach tych oséb.

§20.
1. Rada Nadzorcrza sprawuije staly nadzor nad dzialalnoscig Spotki.
2. Do kompetencji Rady Nadzorczej w szczegdlnosci nalezy:
a. ocena sprawozdania Zarzadu z dziatalnosci Spotki oraz sprawozdania finansowego Spotki
za ubiegly rok obrotowy,
b. ocena wnioskéw Zarzadu co do podeziatu zyskéw, ub pokrycia strat,
. skfadanie Walnemu Zgromadzeniu dorocznege sprawozdania z czynnoscl, o ktdrych
mowa pod lit. aib,
d. monitorowanie procesu sprawozdawczoscl finansowej, skutecznosci systemdw kontroli
wewnetrznej, audytu wewnetrznege oraz zarzgdzania ryzykiem, monitorowanie
wykonywania czynnodel rewizji  finansowej, monitorowanie niezaleznosci bieglego
rewidenta, rekomendowanie wyboru biegtego rewidenta,
e. powolywanie i odwolywanie Czlonkéw Zarzadu,
f. ustalanie wynagrodzeni dla Czlonkdw Zarzadu,
g. wyrazanie zgody na nabycie i zbycic nicruchomosd, uzytkowania wieczystego lub
udziatu
w nieruchomodci badZ w uzytkowaniu wieczystym,
h. zawieszanie z wainych powoddw poszezegolnych lub wszystkich Czlonkéw Zarzgdu,
oraz delegowanie czlonkéw Rady Nadzorczej do crasowego wykonywania czynnosc
Czlonkéw Zarzadu Spdétki, ktérzy wzostali odwolani lub nie mogg sprawowad swoich
CZYTINOSC,
i. zatwierdzanie Regulaminu Zarzadu Spétki,
j. dokonywanie wyboru bieglego rewidenta do przeprowadzenia badania sprawozdan,
o ktorych mowa pod lit. a. powyzej,
3. Poza czynnogciami okreglonymi w ustepach powyzej Rada Nadzorcza powinna: -—-—-—-—
1} raz w roku sporzadzi¢ i przedstawid Zwyczajnemu Walnemu Zgremadzeniu zwigzly
ocene sytuacji Spdtki, z uwzglednieniem oceny systemu kontroli wewnetrznej i systemu
zarzadzania ryzykami istotnymi dla Spotki;
2) raz w roku sporzadzi¢ i przedstawia¢ Zwyczajnemu Walnemu Zgromadzeniu oceng
swojej pracy;
3) rozpatrywaé 1 opiniowaé¢ sprawy, majgce by¢ przedmiotem uchwat Walnego
Zgromadzenia.

§21.
1. Rada Nadzorcza moze wyrazaé opinie we wszystkich sprawach dotyczacych Spotki oraz
wystepowad do Zarzadu Spétki z wnioskami i inicjatywami.
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2. Zarzad Spdétki ma obowiazek powiadomi¢ Rade Nadzorczg o zajetym stanowisku
w sprawie opinii, wniosku lub inicjatywy Rady nie pdzniej niz w dagu dwdch tygodni. -----—-

§ 22.
Rada Nadzorcza moze przegladac kazdy dziat czynnosci Spotki, zada¢ od Zarzadu
i pracownikow Spotki sprawozdan 1 wyjasnien, dokonywad rewizji majatku, jak rowniez
sprawdzac ksicgi i dokumenty, Rada Nadzorcza wykonuje czynnoéci zbiorowo w formie
uchwat, moze jednak delegowaé czlonkéw do indywidualnego wykonywania
poszezegdinych czynnosci nadzorczych.

§23.
1. Czlonkowie Rady Nadzorezej wykonuja swoje prawa i obowigzki osobiscie, -—————emeev
2. Cdonkowie Rady Nadzorczej mogg otrzymywacd za swoje czynnosc wynagrodzenie.
Walne Zgromadzenie podejmuje uchwale w sprawic wynagrodzenia czionkéw Rady
Nadzorczej, a takze okresla jego wysckosc.

Zarzad
§24.

1. Zarzad spéiki sklada sie z jednej do pieciu oséb, w tym Prezesa Zarzadu, powolywanych
przez Rade Nadzorcza, z zastrzezeniem, iz wyboru pierwszego sktadu Zarzadu dokonuja
zatozyciele. Czlonkowie Zarzadu sa powolywani na ckres wspdlnej kadencji. Nowo
powotany cztonek Zarzadu kontynuuje kadengje cztonka Zarzadu, w ktdrego micjsce zostat
powolany.
2. Kadengja czfonkéw Zarzadu trwa trey lata.
3. Crlonkowie Zarzadu moga by¢ odwotani przed uptywem kadendji.

§ 25.
1. Zarzad Spoiki pod przewodnictwem Prezesa Zarzadu zarzadza Spdtks i reprezentuije jg na
Zewnatrz.,
2. Do kompetendji Zarzadu naleza wszelkie sprawy zwigzane z prowadzeniem Spatki, nie
zastrzezone przepisami prawa albo niniejszym Statutem do kompetengi Walnego
Zgromadzenia lub Rady Nadzorczej.
3. Szezegdlowy tryb duziatania Zarzadu okresla Regulamin Zarzadu, ktéry uchwala Zarzad. -

§ 26.
1. Jezeli Zarzad jest jednoosobowy Prezes Zarzadu upowazniony jest do skladania
oswiadczen woli i podpisywania w imieniu Spdtki samodzielnie.
2. Jesli Zarzad jest wicloosobowy do skladania oswiadczen woli w imieniu Spotki oraz
reprezentowania jej na zewnatrz uprawniony jest kazdy Cztonek Zarzadu samodzielnie. ------

§27.
Uchwaty Zarzadu zapadaja na posiedzeniach zwolanych przez Prezesa Zarzadu, lub
upowaznionego przez niego Cztonka Zarzadu.

§28.
1. Rada Nadzorcza lub pelnomocnik powotany uchwalsg Walnego Zgromadzenia zawiera w
imieniu Spotki umewy z Czlonkami Zarzadu i reprezentuje Spotke w sporach z Czlonkami
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Zarzadu. Rada Nadzorcza moze upowazni¢ w drodze uchwaty, jednego lub wiecej cztonkdw
Rady do dokonania takich czynnosci prawnych, jezeli okreslila wezesniej ich tres¢, --------------
2. Czlonek Zarzadu nic moze bez zezwolenia Rady Nadzorczej zajmowac sie interesami
konkurencyjnymi, ani tez uczestniczy¢ w spétce konkurencyjnej jako wspdélnik, lub cztonek
wiadz.

Rozdzial V.,
Gospodarka spotki
§29.

Rokiem obrotowym jest rok kalendarzowy.

§30.
1. Spétka, poza kapitalem zakladowym i kapitatem zapasowym, tworzy i utrzymuje takze
inne kapitaty okreslone w odpowiednich przepisach prawa.
2. Na mocy uchwaly Walnego Zgromadzenia moga by¢ tworzone inne kapitaty i fundusze,
w tym rezerwowe. Zasady tworzenia, wykorzystywania i likwidacji tych kapitatéw
i funduszy okresla uchwata Walnego Zgromadzenia.

§31.
1. Zysk Sp6tki moze byé przeznaczony w szczegdInosc na:
dywidendg dla akcjonariuszy,
odpisy na kapitat zapasowy,
odpisy na kapitaty rezerwowe i fundusze tworzone w Spéice,
inwestydje,
inne cele okreslone uchwatg Walnego Zgromadzenia.
2. Dywidenda jest wyptacana w stosunku do liczby akcji, a jesli nie wszystkie akcje bylyby
w pelni optacone, to w stosunku do wptat na akgje.
3. Termin wyplaty dywidendy okresla Walne Zgromadzenie. Walne Zgromadzenie moze
réwniez okresli¢ dzien, wedlug ktdrego ustala si¢ liste akcjonariuszy uprawnionych do
dywidendy za dany rok obrotowy (dziett dywidendy).
4. Zarzad Spolki jest upowazniony do wyplaty akgonariuszom zaliczki na poczet
przewidywancj dywidendy na koniec roku obrotowego, jezeli Spotka posiada wystarczajace
drodki na wyptate. Wyplata zaliczki wymaga zgody Rady Nadzorczej.

Rozdzial VI.
Postanowienia koncowe
§32.
1. Obowiazkowe ogloszenia z mocy prawa beda zamieszczane w Monitorze Sadowym
i Gospodarczym.
2. W zakresie nieuregulowanym Statutem stosuje sie przepisy Kodeksu spotek handlowych
oraz innych obowigzujacych aktéw prawnych.
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ZALACZNIK 9 — OBJASNIENIE DEFINICJI | SKROTOW

Kancelaria Prawna LEXTRA Wiliczkiewicz i Maciejewski sp. k. z siedzibg we Wroctawiu, przy
ul. Swidnickiej 22/41, 50-068 Wroctaw, wpisana do rejestru przedsiebiorcéw prowadzonego

Administrator Zastawu przez Sad Rejonowy dla Wroctawia — Fabrycznej we Wroctawiu, VI Wydziat gospodarczy
Krajowego Rejestru Sgdowego pod numerem KRS 0000294812, NIP: 8971736529, REGON:
020654401.
Zobowigzanie Emitenta do dokonania, na zadanie zainteresowanych Obligatariuszy,
Czesciowy czesSciowego przedterminowego Wykupu Obligacji, w dniu nastepujgcym po uptywie roku od
Przedterminowy Wykup Dnia Emisji tj. w dniu 10 lipca 2018 r. CzeSciowym Przedterminowym Wykupem na zgdanie

Obligatariuszy objetych bedzie maksymalnie 20% wszystkich wyemitowanych Obligacji.

Dzieri Emisji

Dzien przydziatu Obligacji i pierwszy dzien pierwszego Okresu Odsetkowego.

Dzieri Pfatnosci Odsetek

Ostatni dzien danego Okresu Odsetkowego, z zastrzezeniem, ze jezeli data wyptaty odsetek
wypada w dniu wolnym od pracy, wyptata Swiadczenia nastepuje w najblizszym dniu
roboczym przypadajgcym po tym dniu.

Dzieri Przedterminowego
Wykupu

Dzien, w ktérym Obligacje podlegajg przedterminowemu wykupowi w przypadkach i na
zasadach okreslonych w pkt. 8 Rozdziatu IV Memorandum.

Dzieri Roboczy

Kazdy dzien, z wytgczeniem sobdt i dni ustawowo wolnych od pracy, w ktérym podmiot
prowadzacy Ewidencje lub KDPW prowadzi dziatalnos¢ operacyjng w sposéb umozliwiajgcy
wykonanie czynnosci zwigzanych ze $wiadczeniami z Obligacji.

Dzien Ustalenia Praw

Dzien, w ktérym ustalane jest prawo do otrzymania przez Obligatariusza Swiadczen z tytutu
wyptaty odsetek lub wykupu Obligacji, ktory przypadac bedzie na 6 (szes¢) Dni Roboczych
przed ostatnim dniem danego Okresu Odsetkowego lub przed Dniem Przedterminowego
Wykupu lub Dniem Wykupu.

Dzieri Wykupu

Dzien, w ktérym Obligacje podlegac beda wykupowi, okreslony na dziert 12 marca 2019 r.

Emitent, Spotka

Polski Solar Holding Sp. z 0.0. z siedzibg we Wroctawiu, ul. Swidnicka nr 22, lok. 41, 50-068
Wroctaw, wpisana do rejestru przedsiebiorcéw prowadzonego przez Sad Rejonowy dla
Wroctawia — Fabrycznej we Wroctawiu, VI Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru
Sadowego, pod numerem KRS 0000603527 oraz numerem NIP: 8971820075.

EUR, EURQ, euro

Euro - Prawny Srodek ptatniczy w panstwach Europejskiej Unii Monetarne;j.

Ewidencja Ewidencja Obligatariuszy prowadzona przez firme inwestycyjng.
Osoba fizyczna, osoba prawna lub jednostka organizacyjna nieposiadajgca osobowosci
Inwestor prawnej zamierzajgca naby¢ Obligacje lub na rzecz ktérej sktadany jest albo ztozony zostat

zapis lub dokonywana jest albo zostata dokonana wptata na Obligacje.

KC, Kodeks Cywilny

Ustawa z dnia 23 kwietnia 1964 r. Kodeks cywilny (Dz. U. z 2014 r. poz. 121, 827).

KNF, Komisja

Komisja Nadzoru Finansowego.

Kodeks Karny Ustawa z dnia 6 czerwca 1997 r. Kodeks karny. (t. j. Dz. U. z 2016 r. poz. 1137, z pdzn. zm.).
Kodeks Spétek Ustawa z dnia 15 wrzesnia 2000 r. — Kodeks spotek handlowych (t. j. Dz. U. z 2016 r. poz.
Handlowych 1578 z pdin. zm.).
KPC Ustawa z dnia 17 listopada 1964 r. - Kodeks postepowania cywilnego (t. j. Dz. U. z 2016 r.
poz. 1822, z pdin. zm).
KRS Krajowy Rejestr Sgdowy.
KSH Ustawa z dnia 15 wrzeénia 2000 r. — Kodeks spdtek handlowych (Dz. U. z 2013 r. poz. 1030, z
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2014 r. poz. 265).

Memorandum,
Memorandum
Informacyjne

Niniejszy dokument sporzadzony na podstawie Rozporzgdzenia Ministra Finansow z dnia 8
sierpnia 2013 r. w sprawie szczegétowych warunkdw, jakim powinno odpowiadac
memorandum informacyjne sporzadzone w zwigzku z ofertg publiczng lub ubieganiem sie o
dopuszczenie instrumentow finansowych do obrotu na rynku regulowanym (Dz.U. z 2013 r.
p0z.988).

Obligacje, Obligacje serii B

Nie mniej niz 1.000 (stownie: jeden tysigc) i nie wiecej niz 6.500 (stownie: szes¢ tysiecy
piecéset) sztuk Obligacji na okaziciela serii B o wartosci nominalnej 1.000 zt (stownie: jeden
tysigc ztotych) kazda.

Osoba fizyczna, osoba prawna lub jednostka organizacyjna nieposiadajgca osobowosci

Obligatarius.
'gatariusz prawnej, uprawniona z Obligacji.
Polski Dom Maklerski Spétka Akcyjna z siedzibg w Warszawie, przy ul. Moniuszki 1a, 00-014
Warszawa, wpisana do rejestru przedsiebiorcow Krajowego Rejestru Sgdowego
Oferujqcy prowadzonego przez Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy w Warszawie, XIl Wydziat

Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego, pod numerem KRS 0000359260, NIP 956-227-
37-88, REGON 34077051300000.

Oferta, Oferta Publiczna,

Oferta publiczna Obligacji przeprowadzana na podstawie niniejszego Memorandum.

Publiczna Oferta
Liczony w dniach kalendarzowych okres, za jaki naliczane sg odsetki. Okresy odsetkowe dla
Okres Odsetkowy o ) L
Obligacji wskazane sg w pkt. 3.1 Rozdziatu IV niniejszego Memorandum.
OZE Odnawialne Zrédta Energii w rozumieniu art. 2 pkt. 22. Ustawy o Odnawialnych Zrédfach

Energii

Poreczyciel, Polski Solar
Spdtka Akcyjna

Polski Solar S.A. z siedzibg we Wroctawiu, ul. Rzeznicza 28/31, 50-130 Wroctaw, wpisana do
rejestru przedsiebiorcéw prowadzonego przez Sad Rejonowy dla Wroctawia — Fabrycznej we
Wroctawiu, VI Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego, pod numerem KRS
0000451771 oraz numerem NIP: 8971788822.

Prawo Dewizowe

Ustawa z dnia 27 lipca 2002 r. Prawo dewizowe. (t. j. Dz. U. z 2012 r. poz. 826, z pdzn. zm.)

Rozporzgdzenie w sprawie

Rozporzadzenie Ministra Finanséw z dnia 8 sierpnia 2013 r. w sprawie szczegdtowych
warunkow, jakim powinno odpowiada¢ memorandum informacyjne sporzadzone w zwigzku

Memorandum ) . . . o L
Informacyjnego z ofertg publiczng lub ubieganiem sie o dopuszczenie instrumentéw finansowych do obrotu
na rynku regulowanym (Dz.U. z 2013 r. Poz. 988).
Ust dnia 20 si ia 1997 r. o Kraj Rejestrze Sad .(t.j.Dz.U.z2016r. .
Ustawa o KRS s awaz” nia 20 sierpnia r. o Krajowym Rejestrze Sgdowym. (t.j. Dz. U. z r. poz
687,z pdzn. zm.).
Ustawa o Obligacjach,

Ustawa o obligacjach

Ustawa z dnia 15 stycznia 2015 r. o obligacjach (Dz.U. z 2015 r. poz. 238).

Ustawa o Obrocie,
Ustawa o Obrocie
Instrumentami
Finansowymi

Ustawa z dnia 29 lipca 2005 r. o obrocie instrumentami finansowymi (Dz.U. z 2016 r. poz.
1636, z pdzn. zm.).

Ustawa o Ochronie
Konkurencji i
Konsumentéw

Ustawa z dnia 16 lutego 2007 roku o ochronie konkurencji i konsumentéw (t. j. Dz.U. 2017 r.
poz. 229).

Ustawa o Ofercie, Ustawa
o Ofercie Publicznej

Ustawa z dnia 29 lipca 2005 roku o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania
instrumentow finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz o spétkach
publicznych (Dz.U. z 2016 r. poz. 1639 z pdzn. zm.).
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Ustawa z dnia 20 lutego 2015 r. o odnawialnych Zrodtach energii (Dz.U. 2015 poz. 478 z
pdzn. zm.)

Ustawa o Podatku
Dochodowym od Oséb
Fizycznych

Ustawa z dnia 26 lipca 1991 r. o podatku dochodowym od 0s6b fizycznych (Dz. U.z 2016 .
poz. 2032, z pézn. zm.).

Ustawa o Podatku
Dochodowym od Oséb
Prawnych

Ustawa z dnia 15 lutego 1992 r. o podatku dochodowym od oséb prawnych oraz o zmianie
niektorych ustaw regulujacych zasady opodatkowania (Dz. U. z 2016 r. poz. 1888, z pdzn.
zm.).

Ustawa o Podatku od
Czynnosci
Cywilnoprawnych

Ustawa z dnia 9 wrzesnia 2000 roku o podatku od czynnosci cywilnoprawnych (Dz. U. z 2016
r.poz. 223 z pézn.zm.).

Ustawa o Podatku od
Spadkdw i Darowizn

Ustawa z dnia 28 lipca 1983 r. o podatku od spadkow i darowizn (t. j. Dz.U. z 2016 r. 205, z
pdzn zm.).

Ustawa o Rachunkowosci

Ustawa z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci (Dz. U. z 2016 r. poz. 1047, z pdzn. zm.).

Ustawa o Zastawie

Ustawa z dnia 6 grudnia 1996 r. o zastawie rejestrowym i rejestrze zastawoéw (t. j. Dz. U. z

Rejestrowym 2016 r. poz. 297, z pdin. zm.).
Prawny Srodek ptatniczy w Rzeczpospolitej Polskiej bedgcy w obiegu publicznym od dnia 1
Zioty, zt, PLN stycznia 1995 r. zgodnie z ustawa z dnia 7 lipca 1994 r. o denominacji ztotego (Dz. U. Nr 84,

poz. 383, z podin. zm.).
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ZAtACZNIK 10 — RAPORT Z WYCENY PRZEDMIOTU ZASTAWU OBLIGACI
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Wycena udziatow firmy Polski Solar Holding Sp. z o.o.
na dzien 31 maja 2017 roku

Raport opracowany dla Spotki



Szanowni Panstwo,

Niniejszym przedstawiamy raport (dalej Raport) z petnej wyceny wartosci 100% udziatéw Spétki Polski Solar Holding Sp. z o.o.
(dalej Spotka). Wycena sporzadzona zostata metodg dochodowg — zdyskontowanych przeptywéw pienieznych (w przypadku
przeptywdéw pewnych) oraz przy uzyciu modelu Blacka-Scholesa wyceny opcji rzeczywistych, ktéry wykorzystany zostat do wyceny
rozpoczetych przez Spétke projektdw rozwoju energetyki odnawialnej, traktujgc poszczegdlne projekty jako opcje znajdujgce sie w
portfelu operacyjnym Spotki. Wycena obejmuje rowniez oszacowanie wartosci zbioru rzeczy sktadajgcych sie na przedsiebiorstwo
Polski Solar Holding Sp. z 0.0., praw (wierzytelnosci) Polski Solar Holding Sp. z 0.0. z zyskow z udziatéw w spdtkach zaleznych oraz
wierzytelnosci Polski Solar Holding Sp. z 0.0. z przysztych kontraktéw na sprzedaz energii

Wycena przygotowana zostata w oparciu o dane finansowe uzyskane od Spétki, w szczegdlnosci dane historyczne spétek
wchodzacych sktad holdingu, prognozy dotyczgce rozwoju Spétki, w tym planowane inwestycje, dane rynkowe pozyskane z
odpowiednich zrédet (stooq.pl, stockwatch.pl, ems.ms.gov.pl, pages.stern.nyu.edu, serwis Bloomberg), a takze szereg zatozen,
ktore szczegbtowo opisane sg w dalszej czesci dokumentu.

Wycena sporzadzona zostata przez Ground Frost Sp. z 0.0. z siedzibg przy alei Komisji Edukacji Narodowej 95 w Warszawie na
zlecenie Spotki. Przedmiotem niniejszej wyceny jest wycena kapitatu wtasnego Spétki. Przy przeprowadzaniu niniejszej wyceny
zatozono kontynuacje dziatalnosci. Przyjeto, ze Spotka dysponuje zorganizowanym, zdolnym do generowania dochodu zespotem
aktywodw, zasobéw ludzkich oraz nie wystepuje bezposrednie zagrozenie zaprzestania dziatalnosci. Jako standard wartosci przyjeta
jest godziwa wartos¢ rynkowa (ang. Fair Market Value). Wycena zostata przygotowana na dzie 31 maja 2017 roku. Analizy, opinie
i konkluzje zawarte w Raporcie sg profesjonalnymi, bezstronnymi i obiektywnymi analizami, opiniami i konkluzjami osoby
wykonujacej analize. Analizy, opinie i konkluzje zawarte w Raporcie sg ograniczone jedynie przez przyjete zatozenia oraz warunki
ograniczajgce (opisane szczegdétowo w rozdziale ,,Ograniczenia wyceny” niniejszego Raportu).



Zlecenie wyceny nie byto uzaleznione od przygotowania lub przedstawienia w Raporcie przez wyceniajgcego wnioskéw oraz
konkluzji, ktére byty z géry zatozone.

Wynagrodzenie wyceniajgcego nie jest uzaleznione od przygotowania lub przedstawienia w Raporcie wnioskéw lub konkluzji z
tendencyjnie zaktadanymi wartosciami. Nie jest réwniez uzaleznione od wartosci przedmiotu wyceny przedstawionego w
Raporcie, uzyskania z goéry zatozonego rezultatu, przysztych wydarzen bezposrednio zwigzanych z celem wyceny lub konkluzji
Raportu korzystnej dla klienta.

Raport z wyceny moze by¢ przedstawiony jedynie Zamawiajgcemu, chyba ze Sporzadzajgcy wyrazi zgode na przedstawienie
Raportu stronie trzeciej. Wyjatkiem od tej reguty jest nakaz sgdu lub innego wifasciwego organu na udostepnienie Raportu z
wyceny.

Niniejszy Raport zostat przygotowany zgodnie z Powszechnymi Krajowymi Zasadami Wyceny (PKZW) - Krajowym Standardem
Wyceny Specjalistycznej (KSWS). Wycena zostata sporzgdzona z najlepszg wiedzg i przekonaniem jakie posiadalismy.

Z powazaniem,
Woijciech Krynski

Dokument podpisany
' przez WOJCIECH
KRYNSKI
Data: 2017.06.19
17:29:48 CEST
Prokurent,
Ground Frost Sp. z 0.0.
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STRESZCZENIE DLA KIEROWNICTWA



DokonaliSmy wyceny Spétki Polski Solar Holding Sp. z o0.0. metodg zdyskontowanych przeptywdw pienieznych w zakresie
prognozowanych przeptywoéw finansowych o wysokim stopniu pewnosci oraz w przypadku rozpoczetych projektow rozwoju farm
wiatrowych, przy uzyciu modelu wyceny opcji Blacka-Scholesa na podstawie prognoz otrzymanych od Spétki zaadaptowanym do
wyceny opcji rzeczywistych.

Wycena metodg zdyskontowanych przeptywdw pienieznych (dalej: DCF (ang. Discounted Cash Flow)) obejmowata okreslenie
wartosci biezgcej kosztéw dziatalnosci biezgcej Spoétki oraz wysoce prawdopodobnych przeptywdéw z projektdw juz realizowanych.

Nastepnie wycenione zostaty projekty elektrowni fotowoltaicznych w Olszynie, Strzelinie, Otmuchowie, Prusicach, Starej Kamienicy,
Wilen, Lubomierzu, Sulikowie, Malczycach, Nowogrodzcu oraz projekt 3.1.C. przy uzyciu modelu wyceny opcji Blacka-Scholesa. W
wycenie modelem Blacka-Scholesa przeprowadzone zostaty dwa scenariusze. Pierwszy zaktada dyskontowanie przeptywow z
projektow stopg wolng od ryzyka zgodnie z oryginalnym sformutowaniem modelu. Drugie podejscie zaktada dyskontowanie
przeptywow Srednim wazonym kosztem kapitatu Spoétki. Podejscie to zostato zastosowane, aby zrownowazy¢ stope dyskontowa dla
ceny wykonania opcji i dla sktadnika aktywow.

Podstawe do wyceny stanowity przeptywy finansowe przed opodatkowaniem, z tego wzgledu od tak otrzymanych wynikéow odjety
zostat podatek w wysokosci 19% podstawy do opodatkowania. Dodatkowo warto$¢ po opodatkowaniu zostata objeta dyskontem z
tytutu niskiej ptynnosci udziatow w Spoétce, gdyz Spdtka nie jest notowana na rynku gietdowym.

Z uwagi na fakt, iz Spotka posiada rowniez jednostki, z dziatalnosci ktérych bedzie w przysztosci odnosi¢ korzysci ekonomiczne w
postaci dywidend, dokonaliSmy oceny wartosci oczekiwanych przeptywéw z tego tytutu i ujeliSmy je w wycenie metodg
zdyskontowanych przeptywdw pienieznych.



/1 Streszczenie dla kierownictwa

Uzyskane wartosci skorygowalismy o dtug przedsiebiorstwa uzyskujgc nastepujaca wycene:

Przeptywy z projektu 3.1.A. [tys. PLN] -1736,85 -1736,85
Suma wartosci projektéw okreslona modelem opcji rzeczywistych [tys. PLN] 31861,78 34 229,23
Zdyskotnowane koszty operacyjne [tys. PLN] -12 964,13 -12 964,13
Zdyskontowane oczekiwane prawa do dywidend ze spdétek komunalnych [tys. PLN] 14 147,01 14 147,01
Efekt podatku [tys. PLN] -3 260,55 -3710,37
Razem wartos¢ przeptywow pienieznych [tys. PLN] 28 047,26 29 964,89
Korekta o dtug [tys. PLN] -1723,00 -1723,00
Korekta o $rodki pieniezne [tys. PLN] 170,00 170,00
Wartos¢ kapitatu przed korektg [tys. PLN] 26 494,26 28 411,89
Dyskonto z tytutu niskiej ptynnosci [tys. PLN] 4017,69 4 308,29
Warto$é kapitatu wtasnego Spétki / 100% udziatéw [tys. PLN] 22 476,57 24 103,60
Za wartos$¢ 100% udziatéw Polski Solar Holding Sp. z 0.0. przyjelismy $rednig z 2 scenariuszy w kwocie 23.290,08 tys. PLN
w tym:
Wartos¢ praw do dywidend od spétek, w ktorych PSH posiada udziaty (obejmujaca réwniez prawa
do przeptywéw z tytutu kontraktdow na sprzedaz energii elektrycznej 14.147,01 tys. PLN
Wartos¢ aktywow rzeczowych posiadanych przez PSH 1.440,53 tys. PLN

GROUND FROST 7



DANE WYCENIANEGO PODMIOTU



POLSKI SOLAR HOLDING SP. Z 0.0.

KRS: 0000603527

NIP: 8971820075

REGON: 363778988

Adres: ul. Rzeznicza 28/31, 50-130 Wroctaw

Wysokos¢ kapitatu zaktadowego: PLN 15.000

Zakres dziatalnosci:

Polski Solar Holding Sp. z o.0. jest deweloperem elektrowni stonecznych (fotowoltaicznych) i bioelektrowni w ramach
partnerstwa z JST (jednostki samorzadu terytorialnego). Spétka buduje instalacje energii odnawialnej dajgc gminom mozliwos¢
zaspokojenia ich potrzeb energetycznych lokalnie i pozwalajgc zmniejszyé zalezno$é od energii z sieci elektroenergetycznej.

Polski Solar Holding Sp. z o.0. skupia sie na rozwoju i realizacji projektéw elektrowni fotowoltaicznych i bioelektrowni w
potudniowych regionach kraju ze wzgledu na ich lepsze nastonecznienie, dobrg infrastrukture elektroenergetyczng oraz drogowa.
Obecnie Spotka poszerza swojg dziatalnos¢ o kolejne gminy i wdraza formute Samorzgdowych Klastréw Energii.



Przedmiot dziatalnosci Spotki:

. Dziatalnos$¢ holdingdw finansowych;

. Pozostata dziatalno$¢ finansowo-ustugowa, gdzie indziej niesklasyfikowana, z wytgczeniem ubezpieczen i funduszéw
emerytalnych;

. Pozostata dziatalnos¢ wspomagajaca ustugi finansowe, z wytgczeniem ubezpieczen i funduszéw emerytalnych;
. Stosunki miedzyludzkie (public relations) i komunikacja;

. Pozostate doradztwo w zakresie prowadzenia dziatalnosci gospodarczej i zarzadzania;

. Pozostata sprzedaz detaliczna prowadzona poza siecig sklepowg, straganami i targowiskami;

. Wytwarzanie energii elektrycznej;

. Przesytanie energii elektrycznej;
. Dystrybucja energii elektrycznej;
. Handel energig elektryczna.
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Polski Solar Holding Sp. z 0.0. od lutego 2016 r. stanowi wyodrebniong prawnie i organizacyjnie od Polski Solar S.A. czes¢
dziatalnosci w zakresie budowy elektrowni stonecznych w partnerstwie z samorzadami. Polski Solar Holding jest spdtka
dedykowang do zarzadzania i rozwoju spdtek komunalnych. W sktad Spotki wechodzi aktualnie siedem spétek komunalnych. Kazda
spotka to spotka dedykowana w swojej dziatalnosci do obszaru gminy (spdtka prawa handlowego w formie spétki z ograniczong
odpowiedzialnoscig).

W sktad Spétki wchodzi siedem spotek, z ktérych Polski Solar Holding Sp. z 0.0. posiada 49% udziatéw w kazdej ze spétek. 51 %
udziatéw posiadajg Gminy z terenu wojewddztwa dolnoslaskiego (6) i opolskiego (1), odpowiednio:

. Olszyna PS Energetyka Odnawialna Sp. z 0.0. — Gmina Olszyna (powiat lubanski);

. Stara Kamienica PS Energetyka Odnawialna Sp. z 0.0. — Gmina Stara Kamienica;

. Wlen PS Energetyka Odnawialna Sp. z 0.0. — Gmina Wlen;

. Prusice PS Energetyka Odnawialna Sp. z 0.0. — Gmina Prusice;

. Strzelin PS Energetyka Odnawialna Sp. z 0.0. — Gmina Strzelin;

. Lubomierz PS Energetyka Odnawialna Sp. z 0.0. — Gmina Lubomierz;

. Otmuchéw PS Energetyka Odnawialna Sp. z 0.0. — Gmina Otmuchdw.

Kazda spétka jest przedsiebiorstwem uzytecznosci publicznej i jest dedykowana do prowadzenia projektow OZE, produkcji,
dystrybucji, handlu i bilansowania energii elektrycznej na terenie gminy (w granicach kazdej z gmin).

Polski Solar Holding Sp. z 0.0. zajmuje sie zarzgdzaniem spdétkami komunalnymi, obstugg procesu formalnego przygotowania
projektow elektrowni odnawialnych zrédet energii (uzyskania wszelkich prawem wymaganych decyzji i pozwolen), pozyskiwaniem
finansowania (bezposrednie finansowanie projektow oraz pozyskiwanie dotacji ze Srodkéw Unii Europejskiej na poziomie
regionalnym oraz ogélnopolskim).
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Spotka bedzie otrzymywad stabilne i dtugofalowe przychody z tytutu: produkcji, obrotu i dystrybucji energii, optat deweloperskich,
zarzadzania projektami — poczatkowo na terenie dziatania powotanych spdétek celowych, a docelowo na obszarze dziatania
klastrow energii.

W 2017 r. powotane zostaty 3 klastry energii:

Klaster Energii Odnawialnej Ziemi tuzyckiej, dla ktérego spotka koordynujgca jest Olszyna PS Energetyka Odnawialna Sp. z 0.0.
Klaster Energii Odnawialnej Ziemi Izerskiej, dla ktorego spétka koordynujgca jest Wlen PS Energetyka Odnawialna Sp. z o.0.

Klaster Energii Odnawialnej Wzgdrz Trzebnickich, dla ktérego spdtka koordynujaca jest Prusice PS Energetyka Odnawialna Sp. z
0.0.

Powotane klastry bedg funkcjonowaty na zasadzie matych operatoréw energegtycznych, na terenie w sumie 15 gmin,
zamieszkanych przez 156 tys. mieszkancow.

Klaster energii to cywilnoprawne porozumienie, w sktad ktdrego mogg wchodzi¢ osoby fizyczne, osoby prawne, jednostki
naukowe, instytuty badawcze lub jednostki samorzadu terytorialnego, dotyczgce wytwarzania i rwnowazenia zapotrzebowania,
dystrybucji lub  obrotu energia z odnawialnych  Zrédet energii lub z innych Zrédet lub  paliw,
w ramach sieci dystrybucyjnej o napieciu znamionowym nizszym niz 110 kV, na obszarze dziatania tego klastra nieprzekraczajagcym
granic jednego powiatu w rozumieniu ustawy z dnia 5 czerwca 1998 r. o0 samorzgdzie powiatowym (Dz. U. z 2016 r. poz. 814) lub 5
gmin w rozumieniu ustawy z dnia 8 marca 1990 r. o samorzadzie gminnym (Dz. U. z 2016 r. poz. 446).

Podstawowg funkcjg klastréw energii, jest rownowazenie zapotrzebowania na energie w danym obszarze poprzez jej wytwarzanie,
dystrybucje lub obrot.
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Przyktadowe realizacje Polski Solar Holding Sp. z o.0.
Olszyna PS Energetyka Odnawialna Sp. z o.0.

Spdtka powotana w 2014 roku, od 2016 roku w strukturach komunalnej grupy kapitatowej Polskiego Solaru Holding Sp. z o.0.
Spotka prowadzi szereg projektow fotowoltaicznych.

Kluczowym projektem jest budowa elektrowni fotowoltaicznej o projektowanej mocy zainstalowanej réwnej 4,1 MW DC. Spétka
ma do dyspozycji teren o powierzchni ponad 11 hektaréw, na ktérym ma byé posadowiona elektrownia. Spdétka posiada zgody
Srodowiskowe, warunki przytgczenia i umowe przytagczeniowg do sieci elektroenergetycznej. Spotka ztozyta wniosek o
dofinansowanie budowy elektrowni w kwocie 4.637.790,60 zt do Regionalnego Programu Operacyjnego Wojewddztwa
Dolnoslgskiego. Poza wymienionym projektem Spoétka zajmuje sie takze budowg instalacji o mniejszej mocy, przeznaczonych dla
budynkow publicznych oraz mikroinstalacji.

We wrzesniu 2016 spdétka pozyskata dofinansowanie z Regionalnego Programu Operacyjnego Wojewddztwa Dolnoslgskiego, w
kwocie 252.009,90 ztotych, na realizacje projektu budowy elektrowni fotowoltaicznej, o mocy 99,84 kW, na terenie Gminy
Olszyna. Catkowita wartos¢ inwestycji to 744 398,46 PLN. Pozostate srodki finansowe zapewnione zostang przez Wojewddzki
Fundusz Ochrony Srodowiska i Gospodarki Wodnej we Wroctawiu w formie preferencyjnego kredytu. Projekt elektrowni zostat
zgtoszony do aukcji energii z OZE organizowanej przez Urzgd Regulacji Energetyki, aukcja odbedzie sie 29 czerwca 2017 roku

i zapewni 15-letni przychdd dla projektu.

W styczniu 2017 roku Spotka ztozyta wniosek o dofinansowanie dla projektu mikroinstalacji prosumenckich dla mieszkarncéw
Gminy Olszyna. Projekt obejmuje montaz instalacji fotowoltaicznych dla 170 domdw jednorodzinnych na terenie Gminy Olszyna.
Whniosek o dofinansowanie przeszedt pozytywnie etap weryfikacji merytorycznej, aktualnie trwajg rozmowy z Urzedem
Marszatkowskim Wojewddztwa Dolnoslgskiego zwigzane z przyznaniem dofinansowania dla projektu.



WiIen Polski Solar Energetyka Odnawialna Sp. z o.0.

Spdtka powotana w 2015 roku, od 2016 roku w strukturach komunalnej grupy kapitatowe] Polskiego Solaru Holding Sp. z o.0.
Spotka prowadzi szereg projektéw fotowoltaicznych, koordynuje dziatania Klastra Energii Odnawialnej Ziemi lzerskiej. 2 czerwca
2017 roku powotany zostat Klaster Energii Odnawialnej Ziemi lzerskiej. Spétka Wlen Polski Solar Energetyka Odnawialna Sp. z o.0.
zajmie sie przygotowaniem kompleksowej strategii rozwoju i realizacjg inwestycji w ramach klastra jako Koordynator Klastra.
Obszar dziatalnosci Klastra Energii Odnawialnej Ziemi lzerskiej to 5 Gmin — Wlen, Stara Kamienica, Lubomierz, Mirsk, Lwéwek
Slaski — ponad 42 tysigce mieszkanicéw. Cztonkami Klastra sg rowniez spétki komunalne Stara Kamienica Polski Solar Energetyka
Odnawialna Sp. z 0.0. oraz Lubomierz PS Energetyka Odnawialna Sp. z o0.0.

Spotka prowadzi szereg projektow fotowoltaicznych. Kluczowym aktualnie projektem jest budowa elektrowni fotowoltaicznej o
planowanej mocy zainstalowanej rownej 2,49 MW.

Spotka zajmuje sie takze budowsg instalacji o mniejszej mocy, przeznaczonych dla budynkéw publicznych — spétka dziata aktualnie
w charakterze inwestora zastepczego przy realizacji projektu 6 mikroinstalacji fotowoltaicznych dla budynkéw uzytecznosci
publicznej na terenie Gminy Wlen — wartos¢ inwestycji — 1 668 917,27 PLN

W styczniu 2017 roku Spotka ztozyta wniosek o dofinansowanie dla projektu mikroinstalacji prosumenckich dla mieszkarncéw
Gminy Wlen. Projekt obejmuje montaz instalacji fotowoltaicznych dla 116 domdéw jednorodzinnych na terenie Gminy Wlen.
Whniosek o dofinansowanie przeszedt pozytywnie etap weryfikacji merytorycznej, aktualnie trwajg rozmowy z Urzedem
Marszatkowskim Wojewddztwa Dolnoslgskiego zwigzane z przyznaniem dofinansowania dla projektu.



Stara Kamienica Odnawialna Sp. z o0.0.

Spotka powotana w 2015 roku, od 2016 roku w strukturach komunalnej grupy kapitatowej Polskiego Solaru Holding Sp. z 0.0. Od 2
czerwca 2017 roku Spotka jest cztonkiem Klastra Energii Odnawialnej Ziemi lzerskiej.

Spotka prowadzi szereg projektéw fotowoltaicznych. Kluczowymi projektami sg: budowa dwéch instalacji fotowoltaicznych, o
mocy zainstalowanej 99,84 kW kazda, na terenie Gminy Stara Kamienica oraz budowa elektrowni fotowoltaicznej o szacowanej
mocy zainstalowanej réwnej 2,1 MW rowniez na terenie Gminy Stara Kamienica. Spotka jest na etapie pozyskiwania technicznych
warunkoéw przytgczenia do sieci OSD Tauron Dystrybucja dla projektu elektrowni fotowoltaicznej o mocy 2,1 MW na terenie Gminy
Stara Kamienica.

Spotka ma zabezpieczony tytut prawny do terendw, na ktérych powstang dwie elektrownie po blisko 99,84 kW kazda, pozyskane
zostaty rowniez warunki przytaczenia do sieci elektroenergetycznej dla tych projektéw, gotowe sg tez prawomocne pozwolenia na
budowe. We wrzesniu 2016 spdtka pozyskata dofinansowanie z Regionalnego Programu Operacyjnego Wojewddztwa
Dolnoslgskiego, w kwocie 486 359,10 ztotych, na realizacje zadania. Catkowita wartos¢ inwestycji to 1 431 028,74 PLN. Pozostate
$rodki finansowe zapewnione zostang przez Wojewddzki Fundusz Ochrony Srodowiska i Gospodarki Wodnej we Wroctawiu w
formie preferencyjnego kredytu. Obydwie elektrownie zostaty zgtoszone do aukcji energii z OZE organizowanej przez Urzad
Regulacji Energetyki, aukcja odbedzie sie 29 czerwca 2017 roku i zapewni 15-letni przychdd dla projektow.

W styczniu 2017 roku Spotka ztozyta wniosek o dofinansowanie dla projektu mikroinstalacji prosumenckich dla mieszkarncéw
Gminy Stara Kamienica. Projekt obejmuje montaz instalacji fotowoltaicznych dla 180 domdw jednorodzinnych na terenie Gminy
Stara Kamienica. Wniosek o dofinansowanie przeszedt pozytywnie etap weryfikacji merytorycznej, aktualnie trwajg rozmowy z
Urzedem Marszatkowskim Wojewddztwa Dolnoslgskiego zwigzane z przyznaniem dofinansowania dla projektu.



Lubomierz PS Energetyka Odnawialna Sp. z o.0.

Spotka powotana w 2016 roku, od poczatku w strukturach komunalnej grupy kapitatowe] Polskiego Solaru Holding Sp. z 0.0. Od 2
czerwca 2017 roku Spotka jest cztonkiem Klastra Energii Odnawialnej Ziemi lzerskiej.

Spotka prowadzi szereg projektéw fotowoltaicznych oraz projekt bioelektrowni. Kluczowymi projektami sg: budowa elektrowni
fotowoltaicznej o mocy zainstalowanej 4,35 MW na terenie Gminy Lubomierz oraz budowa bioelektrowni o szacowanej mocy
zainstalowanej rownej 0,99 MW réwniez na terenie Gminy Lubomierz.

Spotka jest na etapie pozyskiwania warunkéw zabudowy dla projektu elektrowni fotowoltaicznej o mocy 4,35 MW oraz na etapie
decyzji Srodowiskowych dla bioelektrowni o mocy 0,99 MW.

W styczniu 2017 roku Spoétka ztozyta wniosek o dofinansowanie dla projektu mikroinstalacji prosumenckich. Projekt obejmuje
montaz instalacji fotowoltaicznych dla 300 domdw jednorodzinnych m.in. na terenie Gminy Lubomierz. Wniosek o
dofinansowanie przeszedt pozytywnie etap weryfikacji merytorycznej, aktualnie trwajg rozmowy z Urzedem Marszatkowskim
Wojewddztwa Dolnoslaskiego zwigzane z przyznaniem dofinansowania dla projektu.



Prusice PS Energetyka Odnawialna Sp. z o.0.

Spotka powotana w 2016 roku, od 2016 roku w strukturach komunalnej grupy kapitatowej Polskiego Solaru Holding Sp. z o.0.
Spotka prowadzi szereg projektdw fotowoltaicznych oraz projekt bioelektrowni, koordynuje dziatania Klastra Energii Odnawialnej
Wzgdrz Trzebnickich.

23 maja 2017 roku powotany zostat Klaster Energii Odnawialnej Wzgdrz Trzebnickich. Spétka Prusice PS Energetyka Odnawialna
Sp. z 0.0. zajmie sie przygotowaniem kompleksowe] strategii rozwoju i realizacjg inwestycji w ramach klastra jako Koordynator
Klastra. Obszar dziatalno$ci Klastra Energii Odnawialnej Wzgérz Trzebnickich to 5 Gmin — Prusice, Wotéw, Oborniki Slaskie, Wisznia
Mata, Zmigréd — ponad 76 tysiecy mieszkaricow.

Spotka prowadzi szereg projektdw fotowoltaicznych i bioelektrowni. Kluczowymi aktualnie projektami sg budowa elektrowni
fotowoltaicznych o planowanej mocy zainstalowanej rownej 4,13 MW oraz budowa bioelektrowni o planowanej mocy
zainstalowanej réwnej 0,99 MW.

Spétka realizuje réwniez projekt elektrowni fotowoltaicznej o mocy niespetna 100 kW, projekt ten ma podpisang umowe
przytgczeniowga do sieci OSD, aktualnie trwajg prace nad pozwoleniem na budowe. Spétka bedzie rowniez dziata w charakterze
inwestora zastepczego przy realizacji projektu elektrowni fotowoltaicznej o mocy blisko 500 kW na terenie Gminy Pusice — wartos¢
inwestycji —2 155 883,00 PLN.

W styczniu 2017 roku Spotka ztozyta wniosek o dofinansowanie dla projektu mikroinstalacji prosumenckich dla mieszkarncéw
Gminy Prusice, Malczyce i Oborniki Slaskie. Projekt obejmuje montaz instalacji fotowoltaicznych dla 200 doméw jednorodzinnych
na terenie Gminy Prusice, Malczyce i Oborniki Slaskie. Wniosek o dofinansowanie przeszedt pozytywnie etap weryfikacji
merytorycznej, aktualnie trwajg rozmowy z Urzedem Marszatkowskim Wojewddztwa Dolnoslgskiego zwigzane z przyznaniem
dofinansowania dla projektu.
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KWESTIE TEORETYCZNE W WYCENIE
PODMIOTOW GOSPODARCZYCH



Sposoby wyceny podmiotéw gospodarczych ogdlnie mozna podzielié na 3 gtéwne grupy:

. wyceny metodami kosztowymi
. wyceny metodami rynkowymi
. wyceny metodami dochodowymi

Wyceny metodami kosztowymi bazujg na zatozeniu, ze wartoscig przedmiotu wyceny jest odpowiednio zdefiniowany koszt
odtworzenia, czyli kwota, za ktdérg datoby sie stworzy¢ lub zbudowaé dany przedmiot wyceny na dzied wyceny
w warunkach, ktére istniejg obecnie.

Metoda ta jest odpowiednia w niektdorych przypadkach, w szczegdlnosci, gdy nie ma mozliwosci zastosowania innych metod
(np. z powodu braku odpowiednich danych) lub gdy przedmiot wyceny nie jest w Zzaden sposéb obecny na rynku,
a wycena dochodowa obejmowataby przeptywy finansowe niezwigzane wytgcznie z przedmiotem wyceny.

Metody tej nie stosuje sie zasadniczo do wyceny przedsiebiorstw. Jest ona stosowana giéwnie do wyceny aktywow,
w szczegolnosci unikalnych (jak wartosci niematerialne), dla ktérych uzyskanie danych poréwnawczych jest niemozliwe.

Wycena metodami rynkowymi polega albo na bezposrednim odniesieniu do cen rynkowych danego przedmiotu wyceny
(np. do cen rynkowych akcji przy wycenie spétki), albo na odniesieniu posrednim — np. przez wykorzystanie wskaznikéw cena/zysk
dla podobnych notowanych jednostek i przeniesienie ich na jednostke bedgcg przedmiotem wyceny.



Metodami rynkowymi sg rowniez metody polegajgce na poréwnaniu przedmiotu wyceny z wartoscig przesztych (niedawnych)
transakcji podobnymi aktywami lub spotkami.

Zaletg tych metod jest bazowanie na rzeczywistych danych rynkowych z zawartych w przesztosci transakcji, co powoduje, ze wyniki
obliczen majg szanse odzwierciedlac rzeczywiste kwoty w potencjalnej transakgji.

W przypadku tego typu wycen stabg strong jest zawsze poréwnywalnos¢ notowanych na rynku sktadnikéw aktywéw do aktywow
podlegajacych wycenie oraz przesztych transakcji do przedmiotu obecnej wyceny. Aby zwiekszy¢ porédwnywalnos¢ dokonuje sie
szczegotowej analizy i wyboru odpowiednich aktywow lub transakcji, ktdre najbardziej odpowiadajg cechom przedmiotu wyceny,
a czasami rowniez stosuje sie korekty z tytutu réznic (np. wyceny przez odniesienie do wskaznika cena/zysk spotek notowanych na
aktywnym rynku zwykle koryguje sie w dét z tytutu braku ptynnosci udziatéw w spétkach, ktére nie sg notowane na aktywnym
rynku).

W wycenie podmiotéw gospodarczych tego typu poréwnanie dokonywane jest albo bezposrednio, jezeli akcje danej jednostki sg
notowane na gietdzie, albo posrednio. W przypadku poréwnania posredniego wyceniajacy przyjmuje wskaznik, ktdry jest
obserwowalny dla podobnych jednostek notowanych na gietdach i wylicza mnoznik ceny rynkowej poréwnywalnych jednostek do
obserwowanego wskaznika.

Nastepnie ten sam wskaznik dla spdtki wycenianej traktowany jest tym samym mnoznikiem, dzieki czemu wyliczona zostaje
teoretyczna wartos$¢ wycenianego podmiotu.



Wyceny dochodowe opierajg sie na zatozeniu, ze warto$é¢ danej jednostki rowna sie kwocie zdyskontowanych przeptywéw
pienieznych z realizowanych przez tg jednostke projektow przy zatozeniu, ze przeptywy te dostepne sg dla witascicieli tej jednostki.
W metodzie tej planowane przeptywy dyskontowane sg stopg procentowg odzwierciedlajgcg zwykle sredni wazony koszt kapitatu
jednostki. Wycenie podlega wartos¢ kapitatu jednostki, wiec od wartosci zdyskontowanych przeptywdédw odejmowany jest dtug

jednostki na dzien wyceny.

Najlepszym odzwierciedleniem wartosci jednostki jest cena z aktywnego rynku. W przypadku braku takiej ceny niezbedne jest
zastosowanie metod wyceny. Stopien adekwatnosci wyceny jest tym wyzszy im bardziej opiera sie ona o dane rynkowe.



Model Black — Scholes to matematyczny model rynku opisujgcy dynamike cen instrumentéw finansowych w czasie stuzacy do
wyceny instrumentéw pochodnych. Model Black-Scholes wyceny opcji na akcje pozwala okresli¢ zmiennos¢ ceny na podstawie
danych historycznych lub na podstawie cen opcji.

Zatozenia modelu:

. Ceny akcji zachowuja sie zgodnie z modelem logarytmiczno — normalnym, a parametry o oraz u sg state.
. Wszystkie koszty transakcyjne oraz podatki sg pomijane, a papiery wartosciowe sg doskonale podzielne.
. W okresie waznosci opcji, akcje bazowe dla danego kontraktu nie przynoszg dywidend.

. Nie istniejg mozliwosci pozbawionego ryzyka arbitrazu.

. Obrét papierami warto$ciowymi jest ciggty.

. Uczestnicy rynku mogg pozyczaé i inwestowac srodki wedtug tej samej wolnej od ryzyka stopy procentowe;j.

N OO UM WON R

. Krétkoterminowa, wolna od ryzyka, stopa procentowa r jest stata.
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Model logarytmiczno-normalny cen akgcji

Zatozenia:

1. Ceny akcji podlegajg btadzeniu przypadkowemu ,random walk” to znaczy, ze dla krétkiego okresu rozktad proporcjonalnych
zmian cen akcji ma charakter rozktadu normalnego. W rozktfadzie normalnym zmienna moze przybieraé zaréwno wartosci

dodatnie jak i ujemnie.

2. Dla dowolnego przysztego momentu, ceny majg charakter rozktadu logarytmiczno-normalnego. Zmienna w rozkfadzie
logarytmiczno-normalnym moze przybiera¢ wytgcznie wartosci wieksze od zera.

Rozktad normalny

Rozktad
logarytmiczno-normalny
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Model logarytmiczno-normalny cen akgcji
Rozktad logarytmiczno-normalny mozna opisa¢ dwoma podstawowymi parametrami:

1. u - oczekiwana stopa zwrotu akcji jest to wyrazona w stosunku rocznym srednia stopa zwrotu osiggana przez inwestorow w
krotkich okresach.

2. 0 - zmiennos$¢ to miara niepewnosci co do przysztych ruchdw ceny akcji, inaczej miara niepewnosci co do proporcjonalnych
zmian.

W oparciu o zatozenie o logarytmiczno — normalnym rozkfadzie cen akcji mozna obliczy¢ cene akcji w przysztosci (w czasie T),
0znaczajac jg przez S;
LnS;=¢ [InS+(n—02/2) T, oVT]

gdzie S oznacza aktualng cene akcjia ¢ [ In S + (L —0?%/2) T, oVT] to rozktad normalny o $redniej In S + (L — 0%/2) T, i odchyleniu
standardowym oVT.



/1 Model wyceny opcji Black Scholes
(cd.)

Réwnania Black — Scholes okreslajace cene opcji kupna i opcji sprzedazy akcji:
Opcja kupna call option

c=SN(d;)-Xe'"N(d,)

Opcja sprzedazy put option

p=—Xe'"N(-d,)-SN(-d,)

In{ %) +(r +§)T

d. =
1 G"JT—,

2

(=) + (- )7
d, = .4 2
Gdzie, a‘ﬁ
S — obecna cena akgji
K — cena wykonania
r — krétkoterminowa stopa procentowa
T — okres trwania inwestycji
N(y) — prawdopodobienstwo, ze zmienna o standardowym rozktadzie normalnym ¢ (0,1), osiggnie wartos¢ mniejszg od y.

GROUND FROST
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WYCENA PROJEKTOW



Scenariusz 1

Zdyskontowane koszty

dziatalnodci biezacej i Wycena modelem Black- Scholes z projektow

+ niepewnych dyskontowanych do wartosci - Podatek - Dyskonto z ty:c. .mSkleJ
przychody wysoce biesacei stona wolna od rvzvka ptynnosci
prawdopodobne ace) stopa 3 yzy
Scenariusz 2
Zdysk k .
dys onto,w'an'e' osz.ty Wycena modelem Black- Scholes z projektow L
dziatalnosci biezacej i e Dyskonto z tyt. niskiej
dyskontowanych do wartosci biezgcej - Podatek - , .
przychody wysoce , . . . s ptynnosci
Srednim wazonym kosztem kapitatu Spoétki
prawdopodobne

Ostateczna wartos$¢ Projektow realizowanych przez Spétke to srednia arytmetyczna z powyzszych wartosci.
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Stopa procentowa uzyta do dyskontowania przeptywow pienieznych odpowiadata:

. W scenariuszu pierwszym stopie wolnej od ryzyka
. W scenariuszu drugim $redniemu wazonemu kosztowi kapitatu

Wyliczenie stopy kosztu kapitatu wtasnego zostato dokonane przy pomocy modelu Capital Asset Pricing Model. W modelu tym
uznaje sie, ze koszt kapitatu wtasnego danej spotki odzwierciedlony jest przez stope wolng od ryzyka, powiekszong o wskaznik
ryzyka rynkowego w danym kraju, przemnozony przez wspotczynnik beta — odchylenia zmiennosci kursu danej spo6tki od $redniej
rynkowe;.

Stope wolng od ryzyka przyjeto na poziomie 3,246% - odpowiadajagcym rentownosci polskich, dziesiecioletnich obligacji
skarbowych z 31 maja 2017 roku. Dodatkowo dokonano narzutu na te stope w wysokosci 5 punktéw procentowych. Premie za
ryzyko rynkowe dla Polski przyjeto na poziomie 7,58 punktéw % (wedtug serwisu Damodaran Online). Wspétczynnik beta dla
Polski Solar Holding Sp. z 0.0. nie jest znany poniewaz Spétka nie jest notowana na rynku gietdowym. Z tego powodu wspédtczynnik
beta dla Spoétki wyliczono na bazie jednostek pordwnywalnych (tzw. bottom-up beta). Za jednostki porownywalne, notowane na
gietdzie przyjeto: Tauron Polska Energia SA, Enea SA, CEZ.

Stosunek dtugu do kapitatu przyjety zostat na poziomie sredniego stosunku dtugu do kapitatu spétek poréwnywalnych.

Koszt dtugu przyjeliSmy na poziomie 8,0%, ktéry jest zgodny z zatozeniami Spoéfki.

Na kolejnym slajdzie zaprezentowane sg dane przyjete do wyznaczenia sredniego wazonego kosztu kapitatu Spotki



Nazwa spotki Beta docigzona  Kapitat (31.03.2016) Dtug (31.03.2016)

Tauron Polska Energia 0,85 5940 9 690
Enea SA 0,91 4990 6830
CEZ 0,42 36 470 26 210
Srednia 15 800 14 243
Beta odcigzona Kapitat Dtug Podatek
0,3544 15 800 14 243 19,0%
Stopa wolna od ryzyka (31.05.2016)* 8,25%
Premia za ryzyko 7,58%
Koszt kapitatu wtasnego 12,9%
Koszt dtugu Spotki 8,00%

Sredni wazony koszt kapitatu 9,85%

* z narzutem 5 pkt. % z tytutu ryzyka niesprawddzenia sie prognoz

Podatek
19,0%
19,0%
19,0%

Beta docigzona
0,6132

Beta odcigzona
0,3662
0,4316
0,2655
0,3544
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Projekt 3.1.A. jest projektem o wysoce prawdopodobnych przychodach dla Spoétki, dlatego wycena tego projektu to suma
zdyskontowanych kosztem kapitatu wiasnego Spétki przeptywdw pienieznych. Ponizej zaprezentowana jest tabela z wartosciami
zakwalifikowanych projektéw, z ktérych Spétka otrzyma 5% z tytutu ,development fee”:

. .. . Rekomendowana
) . . . ) Catkowita wartosé Whioskowana kwota
Nr whniosku o dofinansowanie Nazwa wnioskodawcy Tytut projektu ) X X kwota
projektu dofinansowania ) )
dofinansowania
Montaz instalacji fotowoltaicznych do
wytwarzania energii elektrycznej na potrzeby
budynkéw uzytecznos$ci publicznej Gminy
RPDS.03.01.00-02-0038/16 Gmina Prusice Prusice 1266 706,53 1076 700,55 1076 700,55
Budowa mikroinstalacji fotowoltaicznych na
RPDS.03.01.00-02-0082/16 Stara Kamienica terenie Gminy Stara Kamienica 713 564,75 606 530,04 606 530,04
Budowa matych instalacji fotowoltaicznych na
RPDS.03.01.00-02-0037/16 Gmina Wlen terenie Gminy Wlen 1668 917,27 1378 588,88 1378 588,88
Budowa mikroinstalacji fotowoltaicznych na
RPDS.03.01.00-02-0098/16 Gmina Olszyna terenie Gminy Olszyna 1130125,97 926 607,07 926 607,07

Montaz instalacji fotowoltaicznej do
wytwarzania energii elektrycznej na potrzeby
Gminy Prusice, na dziatce nr417/38 obreb
RPDS.03.01.00-02-0087/16 Gmina Prusice Wszemirow 2 155 883,00 784 803,50 784 803,50
Budowa matych instalacji fotowoltaicznych
Stara Kamienica Polski Solar  przez Stara Kamienica Polski Solar Energetyka
Energetyka Odnawialna Sp.z  Odnawialna Sp.z 0. 0. na terenie Gminy Stara
RPDS.03.01.00-02-0085/16 0.0. Kamienica 1431 028,74 486 359,10 486 359,10

Budowa matejinstalacji fotowoltaicznej przez
Olszyna PS Energetyka Odnawialna Sp.zo.o.

Olszyna PS Energetyka na terenie Gminy Olszyna

RPDS.03.01.00-02-0084/16 Odnawialna Sp.zo.o. 744 398,46 252 009,90 252 009,90
Razem 9 110 624,72 5511 599,04 5511 599,04
PSH Development Fees @ 5,0% 455 531,24
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Wartos¢ przychodu Spétki z tego projektu wyniesie 455 tys. PLN w catym okresie prognozy projektu, tj. do korica roku 2026. Kwota
ta zostata podzielona na miesigce, w ktorych przychody te bedg faktycznie wptywac. Zatozylismy dodatkowo, ze koszty zwigzane z
biezacg dziatalnoscig Spoétki bedg wynosity w caty okresie planistycznym 30 tys. PLN miesiecznie. Tak otrzymane przeptywy zostaty
zdyskontowane srednim wazonym kosztem kapitatu wiasnego Spotki na poziomie 9,85% (metodyka wyznaczenia sredniego

wazonego kosztu kapitatu Spétki przedstawiona jest na poprzednich slajdach).

Przeptywy oraz ich zdyskontowana warto$¢ zaprezentowane sg ponize;j:

tys. zt 2017
Przychody 37,37
Koszty 210,00
Prze ptywy -172,63
Zdyskontowane przeptywy -167,98
NPV -1 736,85

2018
145,80
360,00

-214,20
-196,07

2019
70,58
360,00
-289,42
-237,58

2020
71,28
360,00
-288,72
-214,88

2021
72,00
360,00
-288,00
-194,34

2022
72,72
360,00
-287,28
-175,76

2023
73,44
360,00
-286,56
-158,95

2024
74,18
360,00
-285,82
-143,75

2025
74,92
360,00
-285,08
-129,99

2026
75,67
360,00
-284,33
-117,55

33



Kazdy z ponizszych projektow rozpatrywany jest w kategorii
opcji call. Spétka w jest w poczatkowej fazie rozwoju, nie
generuje jeszcze zadnych przychodéw i jedynym pewnym
przychodem jest przychdd z projektu 3.1.A. Pozostate projekty
rozpatrywane sg w kategorii opcji. Projekty elektrowni
fotowoltaicznych oraz bioelektrowni, ktére sg opcjonalne dla

W niektorych przypadkach wycena danego projektu to
suma dwoéch opcji, gdyz, w czasie trwania projektu
zmienia sie moc elektrowni fotowoltaicznej. W takiej
sytuacji najpierw wyliczana jest warto$¢é pierwszej opcji,
a nastepnie wartosc¢ drugiej opcji.

: : Estimated Target
SpOka to prOJekty Wi Projekt installations (MW Growth Years
be) 4-10 (MW
. Olszynie . LesSnej DC)
. . . . 3.1A 0,68 0,00
. Strzelinie . Siekierczynie 31C 20,90 0,00
. Starej Kamienicy . Zmigrodzie Olszyna 4,10 5,00
] i ) ) Strzelin 5,34 5,00
. Wleniu . Obornikach Slgskich Stara Kamienica 2,10 5,00
. Prusicach s Wiszni Matej Wien 299 >00
Prusice 4,13 4,00
. Lubomierzu . Wotowie Lubomierz 4,35 5,00
«  Otmuchowie «  Mirsku Otmuchow 414 >00
) Sulikéw 20,00 0,00
Sulikowie Lwdwku Slgskim Malczyce 5,00 5,00
. N dzi 10,00 5,00
Malczycach oraz Projekt 3.1.C owogrodziec
Luban (Wiejska) 2,50 1,00
Nowogrodzcu Gryféw Slaski 1,50 1,00
. Les 2,10 1,00
Lubaniu esna
Siekierczyn 2,05 1,00
Gryfowie Slgskim Zmigréd 2,05 1,00
Oborniki Slaskie 2,50 1,00
Wisznia Mata 1,04 1,00
Wotéw 2,20 1,00
Mirsk 2,00 1,00
Lwowek Slaski 4,05 1,00



/1 Wycena projektow w trakcie
rozwoju — opcja rzeczywista

W celu wyznaczenia opcji call przyjelismy ponizsze zatozenia:

. za cene biezgcy sktadnika aktywow bedgcego przedmiotem opcji (,stock price”) przyjete s w kazdym przypadku
estymowane przez Spotke zdyskontowane dochody kazdego z projektéw. Ponizej zaprezentowane sg koszty kazdego z
projektow:

Olszyna opcja 1 [tys. PLN] 869
Olszyna opcja 2 [tys. PLN] 561
3.1Aopcal [tys. PLN] 380
Strzelin opcja 1 [tys. PLN] 1098
Strzelin opcja 2 [tys. PLN] 1129
Stara Kamienica opcja 1 [tys. PLN] 421
Stara Kamienica opcja 2 [tys. PLN] 512
Wlen opcja 1 [tys. PLN] 499
Wlen opcja 2 [tys. PLN] 502
Prusice opcja 1 [tys. PLN] 775
Prusice opcja 2 [tys. PLN] 636
Lubomierz opcja 1 [tys. PLN] 807
Lubomierz opcja 2 [tys. PLN] 552
Otmuchow opcja 1 [tys. PLN] 759
Otmuchow opcja 2 [tys. PLN] 636
Sulikéw opcja 1 [tys. PLN] 3770
Malczyce opcja 1 [tys. PLN] 2428
Malczyce opcja 2 [tys. PLN] 0
Nowogrodziec opcja 1 [tys. PLN] 3060
Nowogrodziec opcja 2 [tys. PLN] 0
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za cene wykonania opcji (,exercise price”) przyjeta jest potowa (ze wzgledu na prawdopodobng warto$¢ dofinansowania)
estymowanych przez Spétke kosztéow catkowitych kazdego z projektdéw. Ponizej zaprezentowane sg wartosc¢ przyjete do

modelu jako ,exercise price”:

Stopa wolna od ryzyka przyjeta jest na poziomie rentownosci 10 letnich obligacji skarbowych z korica maja 2017roku.

Exercise price
Olszyna opcja 1
Olszyna opcja 2
3.1Aopcjal
Strzelin opcja 1
Strzelin opcja 2

Stara Kamienica opcja 1
Stara Kamienica opcja 2

Wlen opcja 1

Wlen opcja 2

Prusice opcja 1
Prusice opcja 2
Lubomierz opcja 1
Lubomierz opcja 2
Otmuchow opcja 1
Otmuchow opcja 2
Sulikéw opcja 1
Malczyce opcja 1
Malczyce opcja 2
Nowogrodziec opcja 1
Nowogrodziec opcja 2

[tys.
[tys.
[tys.
[tys.
[tys.
[tys.
[tys.
[tys.
[tys.
[tys.
[tys.
[tys.
[tys.
[tys.
[tys.
[tys.
[tys.
[tys.
[tys.
[tys.

PLN]
PLN]
PLN]
PLN]
PLN]
PLN]
PLN]
PLN]
PLN]
PLN]
PLN]
PLN]
PLN]
PLN]
PLN]
PLN]
PLN]
PLN]
PLN]
PLN]

Razem

343
534
171
540
1068
224
320
266
267
441
374
464
320
443
320
1281
1121
0
1071
0

Odchylenie standardowe przyjelisSmy na poziomie sSredniego odchylenia standardowego grupy spétek zajmujgcych sie

wytwarzaniem energii, tj. Tauron SA, Enea SA oraz CEZ.
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Szczegoty dokonanych wycen przedstawione sg w Zatgczniku 1. W ponizszej tabeli znajduje sie podsumowanie wynikéw w
dwdch scenariuszach: w Scenariuszu 1 dyskontowanie przeptywdéw dokonywane byto za pomoca stopy wolnej od ryzyka, a w
Scenariuszu 2 — za pomocg Sredniego wazonego kosztu kapitatu (opisanego na poprzednich slajdach):

Wartos¢ opcji Wartos¢ opcji
. Instalacja fotowoltaiczna (tys. zt) Bioelekrtrownia (tys. zt)
Sce n a rl u SZ 1 Olszyna opcja 1 554,15 Olszyna 739,51
Olszyna opcja 2 422,69
Strzelin opcja 1 708,98 Strzelin 1 136,96
Strzelin opcja 2 475,67
Stara Kamienica opcja 1 382,70 Stara Kamienica 155,68
Stara Kamienica opcja 2 468,94
Wlen opcja 1 1070,73 Wlen 532,40
Wlen opcja 2 612,25
Prusice opcja 1 545,70 Prusice 633,43
Prusice opcja 2 352,72
Lubomierz opcja 1 717,32 Lubomierz 406,37
Lubomierz opcja 2 201,07
Otmuchow opcja 1 742,68 Otmuchow 148,62
Otmuchow opcja 2 264,54
Sulikéw opcja 1 2819,41 Sulikow 304,69
Malczyce opcja 1 624,03 Malczyce 358,40
Malczyce opcja 2 438,94
Nowogrodziec opcja 1 1235,34 Nowogrodziec 486,52
Nowogrodziec opcja 2 434,35
Luban (Wiejska) opcja 1 340,41 Luban 495,92
Luban (Wiejska) opcja 2 78,55
Gryfow Slaski opcja 1 189,13 Gryfow $laski 457,85
Gryféw Slaski opcja 2 77,73
Lesna opcja 1 263,57 Le$na 169,20
Le$na opcja 2 89,12
Siekierczyn opcja 1 255,85 Siekierczyn 135,09
Siekierczyn opcja 2 88,18
Zmigréd opcja 1 259,94 Zmigréd 490,31
Zmigréd opcja 2 90,07
Oborniki Slaskie opcja 1 149,74 Oborniki $lgskie 527,31
Oborniki $laskie opcja 2 90,07
Wisznia Mata opcja 1 134,59 Wisznia Mata 307,36
Wisznia Mata opcja 2 91,03
Wotdéw opcja 1 293,55 Wotdw 468,11
Wotéw opcja 2 89,12
Mirsk opcja 1 272,33 Mirsk 319,21
Mirsk opcja 2 86,33
Lwéwek Slaski opcja 1 532,08 Lwéwek Slaski 512,61
Lwéwek Slaski opcja 2 91,03 SUMA

Razem 16 634,63 8 785,54 25 420,17 37



Scenariusz 2

Instalacja fotowoltaiczna
Olszyna opcja 1

Olszyna opcja 2

Strzelin opcja 1

Strzelin opcja 2

Stara Kamienica opcja 1
Stara Kamienica opcja 2
Wlen opcja 1

Wlen opcja 2

Prusice opcja 1

Prusice opcja 2
Lubomierz opcja 1
Lubomierz opcja 2
Otmuchow opcja 1
Otmuchow opcja 2
Sulikéw opcja 1
Malczyce opcja 1
Malczyce opcja 2
Nowogrodziec opcja 1
Nowogrodziec opcja 2
Luban (Wiejska) opcja 1
Luban (Wiejska) opcja 2
Gryféw Slaski opcja 1
Gryféw Slaski opcja 2
Lesna opcja 1

Le$na opcja 2
Siekierczyn opcja 1
Siekierczyn opcja 2
Zmigréd opcja 1
Zmigréd opcja 2
Oborniki Slaskie opcja 1
Oborniki Slaskie opcja 2
Wisznia Mata opcja 1
Wisznia Mata opcja 2
Wotdéw opcja 1
Wotdw opcja 2

Mirsk opcja 1

Mirsk opcja 2

Lwéwek Slaski opcja 1
Lwéwek Slaski opcja 2

Wartos¢ opcji
(tys. z)
567,16
466,14
727,32
510,83
429,61
499,11
1080,43
628,03
565,57
385,05
770,56
234,36
777,74
288,79
2891,01
653,55
480,16
1 296,48
476,34
350,70
88,16
197,66
87,46
275,97
97,04
267,95
96,26
271,60
97,82
176,40
97,82
140,06
98,61
303,63
97,04
280,56
94,73
551,56
98,61
17 497,86

Bioelekrtrownia
Olszyna

Strzelin

Stara Kamienica
Wilen

Prusice
Lubomierz
Otmuchow

Sulikow
Malczyce

Nowogrodziec
Luban

Gryfow Slaski
Lesna
Siekierczyn
Zmigréd
Oborniki $laskie
Wisznia Mata
Wotéw

Mirsk

Lwéwek Slaski

Wartos¢ opciji
(tys. zi)
769,66
1189,75
167,73
559,25
669,93
415,72

161,19

332,93
378,02

524,19
526,13
476,40
179,76
148,23
520,30
550,96
327,32
498,07
337,46

545,88

9 278,91



WYCENA PRAW DO DYWIDEND ZE
SPOLEK ZALEZNYCH



Posiadajac udziaty (49%) w spdtkach komunalnych PSH ma prawo do przysztych dywidend z zyskéw osiggnietych przez te spotki.
Zyski te wynikaty bedg ze sprzedazy energii wyprodukowanej przez posiadane przez spotki instalacje.

PSH dokonat oceny kwot przysztych zyskow z tytutu generacji i sprzedazy energii ze zrédet odnawialnych na podstawie mocy
planowanych instalacji. Na bazie tych prognoz nadalismy stopnie prawdopodobienistwa realizacji przeptywdéw pienieznych z tytutu
dywidend wychodzac od stopnia zaawansowania prac nad danym projektem.

Dla projektéw, dla ktérych zgodnie z informacjami od PSH nie jest zabezpieczony jeszcze nawet teren pod inwestycje, przyjelismy
prawdopodobienstwo przeptywdw na poziomie 5%. Dla innych projektow (dla ktorych jest juz co najmniej teren inwestycyjny)
przyjmowalismy prawdopodobienistwa od 50% do 80% w zaleznosci od stopnia zaawansowania projektu:

Prusice 50% Olszyna 80% Wlen 60%
Oborniki Slaskie 5% Luban (wiejska) 50% Lubomierz 60%
Wisznia Mata 5% Gryféw Slaski 50% Mirsk 5%
Zmigréd 5% Leéna 5% Lwéwek Slaski 50%
Wotow 5% Siekierczyn 5% Stara Kamienica 50%
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Przyjmujgc powyzsze prawdopodobiefstwa oszacowano mozliwe do uzyskania na dzi$ wartosci oczekiwane dywidend ze spétek w
poszczegdlnych klastrach w okresie do 2026 roku (nasze prognozy ograniczylismy do tego okresu nie ekstrapolujgc poza niego ze
wzgleddéw ostroznosciowych — PSH dziata w obszarze podlegajgcym znacznej regulacji oraz obejmowanego systemami wsparcia,
ktérych istnienie w kolejnych latach nie jest pewne):

Wartos¢ oczekiwana dywidend potencjalnie naleznych PSH

2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026
Klaster tuzycki 49% 216 671,89 540235,89 1017931,25 1948953,23 2162391,25 2288372,80 2743340,56 3173372,72 3458636,70
Klaster Izerski 49% 179 340,46 702 455,79 1320275,19 2536694,40 2810176,96 2980110,97 3570450,96 4120878,15 4486486,41
Klaster Trzebnicki 49% 58 764,22 229 068,73 501320,98 1038527,56 1158320,51 1232258,28 1492271,28 1734597,16 1895092,31

454 776,57 1471760,41 2839527,42 5524175,18 6130888,72 6500742,05 7806062,81 9028848,03 9 840 215,41

Wartosci te zostaty nastepnie zdyskontowane stopg procentowg wyliczong dla takich samych parametréw jak poprzednio, jednak z
uwzglednieniem 20 punktdw procentowych narzutu z tytutu mozliwosci niespetnienia sie prognoz (w szczegélnosci dotyczacych
cen energii w przysztosci oraz stopnia wykorzystania mocy instalacji). Zatozono réowniez, iz wyptata dywidend nastepowaé bedzie
pot roku po zakonczeniu roku, za ktéry jest ona wyptacana:

tys. zt 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027
Dywidendy zdyskontowane 0,00 0,00 315,10 855,07 1383,32 2256,62 210004 1867,15 1880,01 1823,37 1666,32
NPV 14 147,01

41



Nazwa spotki Beta docigzona  Kapitat (31.03.2016) Dtug (31.03.2016)
Tauron Polska Energia 0,85 5940 9 690
Enea SA 0,91 4990 6 830
CEZ 0,42 36 470 26 210
Srednia 15 800 14 243
Beta odcigzona Kapitat Dtug Podatek
0,3544 15 800 14 243 19,0%
Stopa wolna od ryzyka (31.05.2016)* 23,25%
Premia za ryzyko 7,58%
Koszt kapitatu wtasnego 27,9%
Koszt dtugu 8,00%

Sredni wazony koszt kapitatu 17,74%

* z narzutem 5 pkt. % z tytutu ryzyka niesprawddzenia sie prognoz

Podatek
19,0%
19,0%
19,0%

Beta docigzona
0,6132

Beta odcigzona
0,3662
0,4316
0,2655
0,3544
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WYCENA WARTOSCI AKTYWOW
RZECZOWYCH SKtADAJACYCH SIE NA
PRZEDSIEBIORSTWO PSH



Wartosci PSH jako catego przedsiebiorstwa zostaty wyliczcone metodg zdyskontowanych przeptywow pienieznych. Z tego wzgledu
wartos¢ aktywow rzeczowych sktadajgcych sie na przedsiebiorstwo PSH zostata oszacowana wedtug ich wartosci ksiegowych na
najblizszg mozliwg date, czyli 30 kwietnia 2017 roku. Do dnia sporzadzenia niniejszego raportu Spotka nie zamkneta ksigg maja
2017, przez co kwiecien obejmowat ostatnie dostepne dane.

Na podstawie zapiséw ksiegowych sporzadziliSmy liste aktywdow posiadanych przez Spotke w ich wartosciach ksiegowych:

Wartos¢
Sktadniki aktywow (tys. zt)
Srodki trwate 0,00
Udziaty i akcje 997,64
Rachunki bankowe 170,23
Rachunek walutowy 0,03
Naleznosci z tytutu pozyczek 147,45
Naleznos$ci od kontrahentow 2,68
Naleznosci z tytutu VAT 115,27
Naleznosci z tytutu PCC 0,03
Pozostate naleznos$ci 6,03
Czynne rozliczenia miedzyokresowe kosztéw 1,17
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PODSUMOWANIE OSZACOWANIA



Na wartos¢ udziatéw PSH sktadajg sie:

. Wartosci korzysci ekonomicznych, jakie PSH uzyska z realizacji projektow, wycenione metodga opcji rzeczywistych
. Wartosc¢ (ujemna) projektu 3.1.A

. Wartos¢ przysztych praw do dywidend ze spétek zaleznych, wyceniona metodg dyskontowania oczekiwanych przeptywow

pienieznych
. Korekta o wyptywy z tytutu ponoszenia kosztdw operacyjnych przez PSH
. Korekta o wartos¢ podatku, ktéry zostanie zaptacony od przychoddw z realizacji projektdw minus koszty operacyjne PSH
. Korekta o wartos¢ dtugu netto
. Korekta z tytutu niskiej ptynnosci (PSH jest spotkg nienotowang na gietdzie, podczas gdy wycena dokonywana jest przez

porownanie do wskaznikdw beta i zadtuzenia spotek gietdowych, co wymaga dodatkowej korekty z tytutu niskiej ptynnosci
wycenianej spotki).

Po wprowadzeniu tych wielkosci i korekt uzyskaliSmy wartos¢ 100% udziatow PSH.



Na podstawie prognoz PSH dokonalismy oszacowania przysztych kosztéw operacyjnych, ktére poniesie Spotka i zdyskontowalismy
je stopa Sredniego wazonego kosztu kapitatu (uzytg réwniez w modelu Blacka-Scholesa). W efekcie uzyskaliSmy nastepujaca
zdyskontowang wartos¢ wyptywow z tytutu ponoszenia kosztow operacyjnych do roku 2026:

tys. zt 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026
Koszty operacyjne nominalnie 485,83 797,50 724,38 1321,12 154593 3240,00 360000 3720,00 3840,00 4 080,00
Koszty operacyjne zdyskontowane 474,95 714,43 588,27 972,61 1031,74 1960,23 1974,46 1849,58 1730,79 1667,08
NPV 12 964,13
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Aby uzyska¢ wartos¢ 100% kapitatu firmy Polski Solar Holding Sp. z o0.0. przeptywy pieniezne zostaty najpierw zdyskontowane o
$redni wazony koszt kapitatu. Nastepnie od wartosci zdyskontowanych przeptywoéw pienieznych odjety zostat diug jednostki oraz
dodana zostata gotowka. W ten sposdb otrzymany wynik zostat skorygowany ze wzgledu na niskg ptynnosé.

Obnizenie wartosci firmy ze wzgledu na niskg ptynnos$¢ zostata empirycznie dowiedziona poprzez przetestowanie tzw. ,restricted
stock” wsréd firm notowanych na gietdzie.

W naszych wyliczeniach bazowaliSmy na ponizszym wzorze opracowanym przez Aswatha Damodarana na podstawie
empirycznego badania rdznic bid-offer spread dla 2.000 spétek notowanych na rynku amerykanskim. Badanie to byto
przeprowadzane metodg regresji liniowej, gdzie wartos¢ rdéznicy miedzy ceng zakupu a sprzedazy (odpowiadajgca ryzyku
zwigzanemu z niskg ptynnoscig) zostata odniesiona do zmiennych takich jak: przychody, wskaznik gotéwka / wartos¢ firmy oraz
zmienna odpowiadajgca wartosci 0, gdy jednostka przynosi straty i 1 gdy przynosi zyski (DERN).

W wyniku przeprowadzonego badania uzyskano nastepujgcy wzor pozwalajgcy wyprowadzi¢ hipotetyczng wartos¢ dyskonta
z tytutu niskiej ptynnosci danych udziatéw:

Wskaznik = 0.145 + 0.0022 In (przychody w roku) -0.015 (DERN) + 0.016 (Gotowka/Wartos¢ firmy)

W przypadku Polski Solar Holding Sp. z 0.0. wskaZnik ze wzgledu na niskg ptynnos¢ wyniést od 15,30% do 15,80% w zaleznosci od
scenariusza.

W naszej wycenie, warto$¢ kapitatu (equity value) Spétki zostata pomniejszona o wyliczone wedtug tego wzoru wskazniki.



/1 Podsumowanie

Sporzadzona z uwzglednieniem dwéch scenariuszy wycena obejmuje nastepujgce elementy:

Przeptywy z projektu 3.1.A.
Suma wartosci projektéow okreslona modelem opcji rzeczywistych
Zdyskotnowane koszty operacyjne
Zdyskontowane oczekiwane prawa do dywidend ze spoétek komunalnych
Efekt podatku
Razem wartos¢ przeptywow pienieznych
Korekta o dtug
Korekta o $rodki pieniezne
Wartos¢ kapitatu przed korekta
Dyskonto z tytutu niskiej ptynnosci
Wartos¢ kapitatu wtasnego Spétki / 100% udziatéw

Ostateczna wartos¢ (srednia)

@ GROUND FROST

[tys.
[tys.
[tys.
[tys.
[tys.
[tys.
[tys.
[tys.
[tys.
[tys.
[tys.

PLN]
PLN]
PLN]
PLN]
PLN]
PLN]
PLN]
PLN]
PLN]
PLN]
PLN]

-1736,85
31861,78
-12 964,13
14 147,01
-3 260,55
28 047,26
-1723,00
170,00

26 494,26
4017,69
22 476,57

-1736,85
34 229,23
-12 964,13
14 147,01
-3710,37
29 964,89
-1723,00
170,00

28 411,89
4 308,29
24 103,60
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OGRANICZENIA WYCENY



Niezaleznos¢

Ani Ground Frost Sp. z 0.0. ani osoby pracujgce nad niniejszym Raportem nie sg w jakikolwiek sposdb powigzane ze Spotky i w
zwigzku z tym majg petng zdolno$é sSwiadczenia niezaleznych ustug doradczych. Wynagrodzenie wyceniajgcego nie jest
uzaleznione od przygotowania lub przedstawienia w Raporcie wnioskdw lub konkluzji z tendencyjnie zaktadanymi wartosciami.
Nie jest rowniez uzaleznione od wartosci przedmiotu wyceny przedstawionego w Raporcie, uzyskania z géry zatozonego rezultatu,
przysztych wydarzen bezposrednio zwigzanych z celem wyceny lub konkluzji Raportu korzystnej dla klienta.

Starannos¢

Niniejszy Raport zostat przygotowany przez Ground Frost Sp. z 0.0. z nalezytg starannoscia. Jednakze Ground Frost Sp. z 0.0. lub
osoby pracujgce nad niniejszym Raportem nie ponoszg odpowiedzialnosci za jakiekolwiek btedy i pominiecia w zwigzku z
opracowaniem Raportu.

Weryfikacja informacji

Z zastrzezeniem zapisow umowy, Ground Frost Sp. z 0.0. nie ponosi zadnej odpowiedzialnosci za doktadnos$é i wiarygodnosé
informacji i zatozen uzyskanych od Polski Solar Holding Sp. z 0.0. wykorzystanych dla celu, dla ktérego powstat Raport lub dla
jakichkolwiek innych celéw. Ground Frost Sp. z 0.0. nie przeprowadzat weryfikacji otrzymanych informac;ji i zatozen, a tym samym
nie wydaje opinii na temat otrzymanych od Spoétki informacji wykorzystanych dla potrzeb niniejszej wyceny. W szczegdlnosci nasze
prace nie obejmowaty procedur, ktére sg przewidziane przez prawo oraz normy wykonywania zawodu biegtego rewidenta podczas
przeprowadzania badania sprawozdania finansowego Spotki w rozumieniu Ustawy o rachunkowosci z dnia 29 wrzesnia 1994 roku.



Metoda

Wycena dokonana metodg DCF oraz modelem Black Scholes to tylko dwie z mozliwych wycen. W praktyce stosuje sie rowniez
inne metody i mogg one dac istotnie rézne wartosci.

Zatozenia

Oszacowana wartos¢ przeptywdw pienieznych bazuje na przyjetych zatozeniach. Wszystkie planowane wielkosci sg wielkosciami
zatozonymi, tak jak i kwoty zaptaconego podatku. Podobne zatozenia dotyczg naktadéw inwestycyjnych. Zmiana ktéregokolwiek
z zatozenn moze znaczgco wptyngé na wycene.

Niepewnos¢ warunkéw rynkowych

Jednostka dziata w Srodowisku, w ktorym podaz i popyt zalezg od czynnikdéw rynkowych i regulacyjnych. Wahania tych czynnikow
bedg miaty znaczgcy wptyw na wycene jednostki.

Bazowanie na rachunku zyskow i strat

W metodzie DCF zastosowanie powinny mie¢ przeptywy pieniezne. Z uwagi jednak na koniecznos¢ pozyskania informacji, dla
ktorych nie byly dostepne przeptywy pieniezne, za przyblizenie przeptywdéw pienieznych przyjeto przychody obnizone o
odpowiednie koszty.

Premia za ryzyko i wspotczynnik beta

Wobec braku zewnetrznych obiektywnych danych dotyczgcych tych dwdch wspdtczynnikdw, wartosé premii za ryzyko w wyliczeniu
kosztu kapitatu przyjeto na bazie danych z serwisu Damodaran Online na poziomie 7,12 punktow %, natomiast wspotczynnik beta
wyliczono na bazie grupy notowanych poréwnywalnych spotek z sektora energii elektrycznej.



Wykorzystanie Raportu

Raport zostat przygotowany przy zatozeniu, ze bedzie on wykorzystywany przez osoby kompetentne merytorycznie oraz wytgcznie
dla celdw w nim okreslonych.

Rekomendacja inwestycyjna

Raport z wyceny i informacje w nim zawarte zostaty sporzadzone dla Spétki. Raport ten nie moze by¢ traktowany jako
rekomendacja stanowigca podstawe podejmowania decyzji inwestycyjnych zwigzanych z przedmiotem analizy. Odbiorcy Raportu
winni opierac sie na informacjach i poradach uzyskanych we wtasnym zakresie przy podejmowaniu takich decyzji.



ZAtACZNIK 1. OBLICZENIA W
MODELU BLACKA-SCHOLESA



Instalacje fotowoltaiczne:

Input Data Input Data

Stock Price now (P) 797 Stock Price now (P) 649
Exercise Price of Option (EX) 250 Exercise Price of Option (EX) 255
Number of periods to Exercise in years (t) 0,83 Number of periods to Exercise in years (t) 3,33
Compounded Risk-Free Interest Rate (rf) 3,25% Compounded Risk-Free Interest Rate (rf) 3,25%
Standard Deviation (annualized o) 30,73% Standard Deviation (annualized o) 30,73%
Output Data Output Data

Present Value of Exercise Price (PV(EX)) 242,8415 Present Value of Exercise Price (PV(EX)) 228,8493
o*t"5 0,2805 ot"\5 0,5611
dl 4,3765 d1 2,1382
d2 4,0959 dz2 1,5771
Delta N(d1) Normal Cumulative Density Function 1,0000 Delta N(d1) Normal Cumulative Density Function 0,9837
Bank Loan N(d2)*PV(EX) 242,8364] |Bank Loan N(d2)*PV(EX) 215,7168
Value of Call 554,15 Value of Call 422,69
Value of Put 0,00 Value of Put 2,59




Bioelektrownie:

Input Data

Stock Price now (P) 1043
Exercise Price of Option (EX) 320
Number of periods to Exercise in years (t) 1,58
Compounded Risk-Free Interest Rate (rf) 3,25%
Standard Dewviation (annualized o) 30,73%

Output Data

Present Value of Exercise Price (PV(EX)) 303,7791
c*th5 0,3867
dil 3,3839
d2 2,9972
Delta N(d1) Normal Cumulative Density Function 0,9996
Bank Loan N(d2)*PV(EX) 303,3653
Value of Call 739,51

Value of Put 0,04




Instalacje fotowoltaiczne:

Input Data Input Data

Stock Price now (P) 1021 Stock Price now (P) 673
Exercise Price of Option (EX) 322 Exercise Price of Option (EX) 219
Number of periods to Exercise in years (t) 0,92 Number of periods to Exercise in years (t) 3,00
Compounded Risk-Free Interest Rate (rf) 3,25% Compounded Risk-Free Interest Rate (rf) 3,25%
Standard Deviation (annualized o) 30,73% Standard Deviation (annualized o) 30,73%
Output Data Output Data

Present Value of Exercise Price (PV(EX)) 312,0747 Present Value of Exercise Price (PV(EX)) 198,2904
c*th5 0,2942 c*th5 0,5323
di 4,1757 dl 2,5626
d2 3,8815 d2 2,0303
Delta N(d1) Normal Cumulative Density Function 1,0000 Delta N(d1) Normal Cumulative Density Function 0,9948
Bank Loan N(d2)*PV(EX) 312,0585 Bank Loan N(d2)*PV(EX) 194,0945
Value of Call 708,98 Value of Call 475,67
Value of Put 0,00 Value of Put 0,70




Bioelektrownie:

Input Data

Stock Price now (P) 1 600
Exercise Price of Option (EX) 492
Number of periods to Exercise in years (t) 1,83
Compounded Risk-Free Interest Rate (rf) 3,25%
Standard Dewviation (annualized o) 30,73%

Output Data

Present Value of Exercise Price (PV(EX)) 463,5752
c*th5 0,4161
di 3,1857
d2 2,7696
Delta N(d1) Normal Cumulative Density Function 0,9993
Bank Loan N(d2)*PV(EX) 462,2743
Value of Call 1 136,96

Value of Put 0,15




Instalacje fotowoltaiczne:

Input Data

Stock Price now (P) 698
Exercise Price of Option (EX) 349
Number of periods to Exercise in years (t) 2,58
Compounded Risk-Free Interest Rate (rf) 3,25%
Standard Deviation (annualized o) 30,73%
Output Data

Present Value of Exercise Price (PV(EX)) 320,9280
c*th5 0,4939
di 1,8199
d2 1,3260
Delta N(d1) Normal Cumulative Density Function 0,9656
Bank Loan N(d2)*PV(EX) 291,2673
Value of Call 382,70
Value of Put 5,66

Input Data

Stock Price now (P) 577
Exercise Price of Option (EX) 128
Number of periods to Exercise in years (t) 5,00
Compounded Risk-Free Interest Rate (rf) 3,25%
Standard Dewviation (annualized o) 30,73%
Output Data

Present Value of Exercise Price (PV(EX)) 108,3987
c*th5 0,6872
di 2,7766
d2 2,0894
Delta N(d1) Normal Cumulative Density Function 0,9973
Bank Loan N(d2)*PV(EX) 106,4112
Value of Call 468,94
Value of Put 0,40




/1 Wycena projektow w trakcie
rozwoju — scenariusz 1 (cd.)

Bioelektrownie:

Input Data

Stock Price now (P) 227
Exercise Price of Option (EX) 79
Number of periods to Exercise in years (t) 2,83
Compounded Risk-Free Interest Rate (rf) 3,25%
Standard Dewviation (annualized o) 30,73%

Output Data

Present Value of Exercise Price (PV(EX)) 71,8031
fol 4Y5) 0,5173
dl 2,4853
d2 1,9680
Delta N(d1) Normal Cumulative Density Function 0,9935
Bank Loan N(d2)*PV(EX) 70,0416
Value of Call 155,68
Value of Put 0,29
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Instalacje fotowoltaiczne:

Input Data

Stock Price now (P) 1193
Exercise Price of Option (EX) 128
Number of periods to Exercise in years (t) 1,25
Compounded Risk-Free Interest Rate (rf) 3,25%
Standard Deviation (annualized o) 30,73%
Output Data

Present Value of Exercise Price (PV(EX)) 122,4302
c*th5 0,3436
d1 6,7983
d2 6,4547
Delta N(d1) Normal Cumulative Density Function 1,0000
Bank Loan N(d2)*PV(EX) 122,4302
Value of Call 1 070,73
Value of Put 0,00

Input Data

Stock Price now (P) 731
Exercise Price of Option (EX) 127
Number of periods to Exercise in years (t) 2,17
Compounded Risk-Free Interest Rate (rf) 3,25%
Standard Devation (annualized o) 30,73%
Output Data

Present Value of Exercise Price (PV(EX)) 118,3656
c*th5 0,4524
di 4,2497
d2 3,7974
Delta N(d1) Normal Cumulative Density Function 1,0000
Bank Loan N(d2)*PV(EX) 118,3570
Value of Call 612,25
Value of Put 0,00




Bioelektrownie:

Input Data

Stock Price now (P) 742
Exercise Price of Option (EX) 224
Number of periods to Exercise in years (t) 2,08
Compounded Risk-Free Interest Rate (rf) 3,25%
Standard Deviation (annualized o) 30,73%

Output Data

Present Value of Exercise Price (PV(EX)) 209,3497
c*th5 0,4436
di 3,0733
d2 2,6297
Delta N(d1) Normal Cumulative Density Function 0,9989
Bank Loan N(d2)*PV(EX) 208,4552
Value of Call 532,40

Value of Put 0,11




Instalacje fotowoltaiczne:

Input Data

Stock Price now (P) 746
Exercise Price of Option (EX) 211
Number of periods to Exercise in years (t) 1,58
Compounded Risk-Free Interest Rate (rf) 3,25%
Standard Deviation (annualized o) 30,73%
Output Data

Present Value of Exercise Price (PV(EX)) 200,0781
"5 0,3867
dl 3,5957
d2 3,2090
Delta N(d1) Normal Cumulative Density Function 0,9998
Bank Loan N(d2)*PV(EX) 199,9449
Value of Call 545,70
Value of Put 0,01

Input Data

Stock Price now (P) 536
Exercise Price of Option (EX) 204
Number of periods to Exercise in years (t) 3,00
Compounded Risk-Free Interest Rate (rf) 3,25%
Standard Deviation (annualized o) 30,73%
Output Data

Present Value of Exercise Price (PV(EX)) 185,0711
o5 0,5323
dl 2,2653
d2 1,7330
Delta N(d1) Normal Cumulative Density Function 0,9883
Bank Loan N(d2)*PV(EX) 177,3823
Value of Call 352,72
Value of Put 1,39




/1 Wycena projektow w trakcie
rozwoju — scenariusz 1 (cd.)

Bioelektrownie:
Input Data
Stock Price now (P) 908|
Exercise Price of Option (EX) 295
Number of periods to Exercise in years (t) 2,17
Compounded Risk-Free Interest Rate (rf) 3,25%
Standard Deviation (annualized o) 30,73%

Output Data

Present Value of Exercise Price (PV(EX)) 275,1518
o*th5 0,4524
dl 2,8662
d2 2,4138|
Delta N(d1) Normal Cumulative Density Function 0,9979
Bank Loan N(d2)*PV(EX) 272,9802
Value of Call 633,43
Value of Put 0,29
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Instalacje fotowoltaiczne:

Input Data

Stock Price now (P) 1009
Exercise Price of Option (EX) 324
Number of periods to Exercise in years (t) 3,08
Compounded Risk-Free Interest Rate (rf) 3,25%
Standard Deviation (annualized o) 30,73%
Output Data

Present Value of Exercise Price (PV(EX)) 293,0067
c*th\5 0,5396
di 2,5617
d2 2,0221
Delta N(d1) Normal Cumulative Density Function 0,9948
Bank Loan N(d2)*PV(EX) 286,6822
Value of Call 717,32
Value of Put 1,07

Input Data

Stock Price now (P) 324
Exercise Price of Option (EX) 153
Number of periods to Exercise in years (t) 5,25
Compounded Risk-Free Interest Rate (rf) 3,25%
Standard Deviation (annualized o) 30,73%
Output Data

Present Value of Exercise Price (PV(EX)) 129,0272
c*t"5 0,7042
dl 1,6593
d2 0,9551
Delta N(d1) Normal Cumulative Density Function 0,9515
Bank Loan N(d2)*PV(EX) 107,1235
Value of Call 201,07
Value of Put 6,18




Bioelektrownie:

Input Data

Stock Price now (P) 566
Exercise Price of Option (EX) 164
Number of periods to Exercise in years (t) 0,92
Compounded Risk-Free Interest Rate (rf) 3,25%
Standard Deviation (annualized o) 30,73%

Output Data

Present Value of Exercise Price (PV(EX)) 159,1921
o*t"\5 0,2942
di 4,4556
d2 4,1614
Delta N(d1) Normal Cumulative Density Function 1,0000
Bank Loan N(d2)*PV(EX) 159,1895
Value of Call 406,37

Value of Put 0,00




Instalacje fotowoltaiczne:

Input Data

Stock Price now (P) 1038
Exercise Price of Option (EX) 314
Number of periods to Exercise in years (t) 1,92
Compounded Risk-Free Interest Rate (rf) 3,25%
Standard Deviation (annualized o) 30,73%
Output Data

Present Value of Exercise Price (PV(EX)) 295,3440
o*th5 0,4255
d1 3,1668
d2 2,7413
Delta N(d1) Normal Cumulative Density Function 0,9992
Bank Loan N(d2)*PV(EX) 294,4403
Value of Call 742,68
Value of Put 0,10

Input Data

Stock Price now (P) 402
Exercise Price of Option (EX) 153
Number of periods to Exercise in years (t) 3,00
Compounded Risk-Free Interest Rate (rf) 3,25%
Standard Dewation (annualized o) 30,73%
Output Data

Present Value of Exercise Price (PV(EX)) 138,8033
o*th5 0,5323
di 2,2653
d2 1,7330
Delta N(d1) Normal Cumulative Density Function 0,9883
Bank Loan N(d2)*PV(EX) 133,0368
Value of Call 264,54
Value of Put 1,04




Bioelektrownie:

Input Data

Stock Price now (P) 218
Exercise Price of Option (EX) 77
Number of periods to Exercise in years (t) 3,08
Compounded Risk-Free Interest Rate (rf) 3,25%
Standard Dewviation (annualized o) 30,73%

Output Data

Present Value of Exercise Price (PV(EX)) 69,7389
c*th5 0,5396
di 2,3815
d2 1,8419
Delta N(d1) Normal Cumulative Density Function 0,9914
Bank Loan N(d2)*PV(EX) 67,4552
Value of Call 148,62

Value of Put 0,40




Instalacje fotowoltaiczne

Bioelektrownie:

Input Data Input Data

Stock Price now (P) 3290 Stock Price now (P) 451
Exercise Price of Option (EX) 510 Exercise Price of Option (EX) 164
Number of periods to Exercise in years (t) 2,50 Number of periods to Exercise in years (t) 3,33
Compounded Risk-Free Interest Rate (rf) 3,25% Compounded Risk-Free Interest Rate (rf) 3,25%
Standard Deviation (annualized o) 30,73% Standard Deviation (annualized o) 30,73%
Output Data Output Data

Present Value of Exercise Price (PV(EX)) 470,2482 Present Value of Exercise Price (PV(EX)) 147,1815
o5 0,4859 c*t"5 0,5611
d1 4,2463 d1 2,2750
d2 3,7604 d2 1,7139
Delta N(d1) Normal Cumulative Density Function 1,0000 Delta N(d1) Normal Cumulative Density Function 0,9885
Bank Loan N(d2)*PV(EX) 470,2083 Bank Loan N(d2)*PV(EX) 140,8125
Value of Call 2 819,41 Value of Call 304,69
Value of Put 0,00 Value of Put 12




Instalacje fotowoltaiczne:

Input Data

Stock Price now (P) 863
Exercise Price of Option (EX) 255
Number of periods to Exercise in years (t) 2,00
Compounded Risk-Free Interest Rate (rf) 3,25%
Standard Deviation (annualized o) 30,73%
Output Data

Present Value of Exercise Price (PV(EX)) 238,9713
o*th5 0,4346
di 3,1716
d2 2,7370
Delta N(d1) Normal Cumulative Density Function 0,9992
Bank Loan N(d2)*PV(EX) 238,2304
Value of Call 624,03|
Value of Put 0,09]
Input Data

Stock Price now (P) 668
Exercise Price of Option (EX) 255
Number of periods to Exercise in years (t) 3,08
Compounded Risk-Free Interest Rate (rf) 3,25%
Standard Dewviation (annualized o) 30,73%
Output Data

Present Value of Exercise Price (PV(EX)) 230,7139
N5 0,5396
di 2,2392
d2 1,6996
Delta N(d1) Normal Cumulative Density Function 0,9874
Bank Loan N(d2)*PV(EX) 220,4228
Value of Call 438,94
Value of Put 1,90

Bioelektrownie:

Input Data

Stock Price now (P) 512]
Exercise Price of Option (EX) 164
Number of periods to Exercise in years (t) 2,08
Compounded Risk-Free Interest Rate (rf) 3,25%
Standard Dewviation (annualized o) 30,73%
Output Data

Present Value of Exercise Price (PV(EX)) 153,2762|
o*th5 0,4436
d1 2,9388
d2 2,4952
Delta N(d1) Normal Cumulative Density Function 0,9984
Bank Loan N(d2)*PV(EX) 152,3115
Value of Call 358,40
Value of Put 0,12]
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Instalacje fotowoltaiczne:

Input Data

Stock Price now (P) 1712
Exercise Price of Option (EX) 510
Number of periods to Exercise in years (t) 2,08
Compounded Risk-Free Interest Rate (rf) 3,25%
Standard Deviation (annualized ) 30,73%
Output Data

Present Value of Exercise Price (PV(EX)) 476,6516
o*t"5 0,4436
di 3,1040
d2 2,6605
Delta N(d1) Normal Cumulative Density Function 0,9990
Bank Loan N(d2)*PV(EX) 474,7918
Value of Call 1 235,34|
Value of Put 0,23]
Input Data

Stock Price now (P) 662
Exercise Price of Option (EX) 255
Number of periods to Exercise in years (t) 3,17
Compounded Risk-Free Interest Rate (rf) 3,25%
Standard Deviation (annualized o) 30,73%
Output Data

Present Value of Exercise Price (PV(EX)) 230,0907
o*t"5 0,5469
di 2,2068
d2 1,6599
Delta N(d1) Normal Cumulative Density Function 0,9863
Bank Loan N(d2)*PV(EX) 218,9393
Value of Call 434,35
Value of Put 2,10

Bioelektrownie:

Input Data

Stock Price now (P) 710
Exercise Price of Option (EX) 246
Number of periods to Exercise in years (t) 2,83
Compounded Risk-Free Interest Rate (rf) 3,25%
Standard Deviation (annualized ) 30,73%
Output Data

Present Value of Exercise Price (PV(EX)) 224,3846
"5 0,5173
d1 2,4854
d2 1,9681]
Delta N(d1) Normal Cumulative Density Function 0,9935
Bank Loan N(d2)*PV(EX) 218,8810
|Value of Call 486,52
Value of Put 0,91
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Instalacje fotowoltaiczne:

Input Data

Stock Price now (P) 463
Exercise Price of Option (EX) 128
Number of periods to Exercise in years (t) 1,33]
Compounded Risk-Free Interest Rate (rf) 3,25%
Standard Deviation (annualized o) 30,73%
Output Data

Present Value of Exercise Price (PV(EX)) 122,0995
N5 0,3549
d1 3,9305
d2 3,5756
Delta N(d1) Normal Cumulative Density Function 1,0000
Bank Loan N(d2)*PV(EX) 122,0782
Value of Call 340,41|
Value of Put 0,00
Input Data

Stock Price now (P) 123
Exercise Price of Option (EX) 51
Number of periods to Exercise in years (t) 3,92
Compounded Risk-Free Interest Rate (rf) 3,25%
Standard Deviation (annualized o) 30,73%
Output Data

Present Value of Exercise Price (PV(EX)) 44,9114
N5 0,6082
di 1,9548
d2 1,3466
Delta N(d1) Normal Cumulative Density Function 0,9747
Bank Loan N(d2)*PV(EX) 40,9114
Value of Call 78,55
Value of Put 0,90

Bioelektrownie:

Input Data

Stock Price now (P) 708
Exercise Price of Option (EX) 230
Number of periods to Exercise in years (t) 2,33
Compounded Risk-Free Interest Rate (rf) 3,25%
Standard Dewviation (annualized o) 30,73%
Output Data

Present Value of Exercise Price (PV(EX)) 212,8523
N5 0,4694
d1 2,7963
d2 2,3269
Delta N(d1) Normal Cumulative Density Function 0,9974
Bank Loan N(d2)*PV(EX) 210,7270)
Value of Call 495,92
Value of Put 0,29]
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Instalacje fotowoltaiczne:

Input Data

Stock Price now (P) 261
Exercise Price of Option (EX) 77
Number of periods to Exercise in years (t) 1,92
Compounded Risk-Free Interest Rate (rf) 3,25%
Standard Dewviation (annualized o) 30,73%
Output Data

Present Value of Exercise Price (PV(EX)) 71,8856
5 0,4255
di 3,2433
d2 2,8179
Delta N(d1) Normal Cumulative Density Function 0,9994
Bank Loan N(d2)*PV(EX) 71,7118
Value of Call 189,13|
Value of Put 0,02
Input Data

Stock Price now (P) 122
Exercise Price of Option (EX) 51
Number of periods to Exercise in years (t) 4,00
Compounded Risk-Free Interest Rate (rf) 3,25%
Standard Deviation (annualized ) 30,73%
Output Data

Present Value of Exercise Price (PV(EX)) 44,7900
o*t"5 0,6146
d1 1,9318]
d2 1,3171
Delta N(d1) Normal Cumulative Density Function 0,9733
Bank Loan N(d2)*PV(EX) 40,5845
Value of Call 77,73
Value of Put 0,96

Bioelektrownie:

Input Data

Stock Price now (P) 645
Exercise Price of Option (EX) 197
Number of periods to Exercise in years (t) 1,58]
Compounded Risk-Free Interest Rate (rf) 3,25%
Standard Dewviation (annualized o) 30,73%
Output Data

Present Value of Exercise Price (PV(EX)) 186,9410
"5 0,3867
d1 3,3950
d2 3,0083
Delta N(d1) Normal Cumulative Density Function 0,9997
Bank Loan N(d2)*PV(EX) 186,6955|
|Va|ue of Call 457,85
Value of Put 0,02
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Instalacje fotowoltaiczne:

Input Data

Stock Price now (P) 364
Exercise Price of Option (EX) 107
Number of periods to Exercise in years (t) 2,00
Compounded Risk-Free Interest Rate (rf) 3,25%
Standard Deviation (annualized o) 30,73%
Output Data

Present Value of Exercise Price (PV(EX)) 100,3680
o*t"\5 0,4346
di 3,1809
d2 2,7463
Delta N(d1) Normal Cumulative Density Function 0,9993
Bank Loan N(d2)*PV(EX) 100,0655
Value of Call 263,57|
Value of Put 0,04]
Input Data

Stock Price now (P) 135
Exercise Price of Option (EX) 51
Number of periods to Exercise in years (t) 2,92
Compounded Risk-Free Interest Rate (rf) 3,25%
Standard Deviation (annualized o) 30,73%
Output Data

Present Value of Exercise Price (PV(EX)) 46,3931
"5 0,5248
di 2,3003
d2 1,7755
Delta N(d1) Normal Cumulative Density Function 0,9893
Bank Loan N(d2)*PV(EX) 44,6344
Value of Call 89,12
Value of Put 0,31]

Bioelektrownie:

Input Data

Stock Price now (P) 244
Exercise Price of Option (EX) 80|
Number of periods to Exercise in years (t) 2,33
Compounded Risk-Free Interest Rate (rf) 3,25%
Standard Dewation (annualized o) 30,73%)|
Output Data

Present Value of Exercise Price (PV(EX)) 74,4983
"5 0,4694
di 2,7583
d2 2,2889
Delta N(d1) Normal Cumulative Density Function 0,9971
Bank Loan N(d2)*PV(EX) 73,6757
|Va|ue of Call 169,20
Value of Put 0,12]

74



Instalacje fotowoltaiczne:

Input Data

Stock Price now (P) 354
Exercise Price of Option (EX) 105
Number of periods to Exercise in years (t) 2,00
Compounded Risk-Free Interest Rate (rf) 3,25%
Standard Deviation (annualized ) 30,73%
Output Data

Present Value of Exercise Price (PV(EX)) 97,9782
A5 0,4346
di 3,1716|
d2 2,7370)
Delta N(d1) Normal Cumulative Density Function 0,9992
Bank Loan N(d2)*PV(EX) 97,6745
Value of Call 255,85|
Value of Put 0,04
Input Data

Stock Price now (P) 134
Exercise Price of Option (EX) 51
Number of periods to Exercise in years (t) 3,00}
Compounded Risk-Free Interest Rate (rf) 3,25%
Standard Deviation (annualized ) 30,73%
Output Data

Present Value of Exercise Price (PV(EX)) 46,2678,
o*t"\5 0,5323|
di 2,2653|
d2 1,7330)
Delta N(d1) Normal Cumulative Density Function 0,9883
Bank Loan N(d2)*PV(EX) 44,3454
Value of Call 88,18
Value of Put 0,35

Bioelektrownie:

Input Data

Stock Price now (P) 200
Exercise Price of Option (EX) 74
Number of periods to Exercise in years (t) 3,50
Compounded Risk-Free Interest Rate (rf) 3,25%
Standard Deviation (annualized o) 30,73%
Output Data

Present Value of Exercise Price (PV(EX)) 65,8743
c*th5 0,5749
d1 2,2219
d2 1,6469
Delta N(d1) Normal Cumulative Density Function 0,9869
Bank Loan N(d2)*PV(EX) 62,5948
|Va|ue of Call 135,09
Value of Put 0,65
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Instalacje fotowoltaiczne:

Input Data

Stock Price now (P) 358
Exercise Price of Option (EX) 105
Number of periods to Exercise in years (t) 1,92
Compounded Risk-Free Interest Rate (rf) 3,25%
Standard Deviation (annualized o) 30,73%
Output Data

Present Value of Exercise Price (PV(EX)) 98,2436
o*t"b 0,4255
di 3,2530
d2 2,8275
Delta N(d1) Normal Cumulative Density Function 0,9994
Bank Loan N(d2)*PV(EX) 98,0132
Value of Call 259,94|
Value of Put 0,03
Input Data

Stock Price now (P) 136
Exercise Price of Option (EX) 51
Number of periods to Exercise in years (t) 2,83
Compounded Risk-Free Interest Rate (rf) 3,25%
Standard Dewviation (annualized ) 30,73%
Output Data

Present Value of Exercise Price (PV(EX)) 46,5188
c*th5 0,5173
di 2,3369
d2 1,8196
Delta N(d1) Normal Cumulative Density Function 0,9903
Bank Loan N(d2)*PV(EX) 44,9181
Value of Call 90,07
Value of Put 0,28

Bioelektrownie:

Input Data

Stock Price now (P) 701
Exercise Price of Option (EX) 228
Number of periods to Exercise in years (t) 2,33
Compounded Risk-Free Interest Rate (rf) 3,25%
Standard Deviation (annualized o) 30,73%
Output Data

Present Value of Exercise Price (PV(EX)) 211,3320
o*t"5 0,4694
di 2,7901
d2 2,3206
Delta N(d1) Normal Cumulative Density Function 0,9974
Bank Loan N(d2)*PV(EX) 209,1862
Value of Call 490,31
Value of Put 0,30
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Instalacje fotowoltaiczne:

Input Data

Stock Price now (P) 441
Exercise Price of Option (EX) 324
Number of periods to Exercise in years (t) 1,75
Compounded Risk-Free Interest Rate (rf) 3,25%
Standard Dewiation (annualized o) 30,73%
Output Data

Present Value of Exercise Price (PV(EX)) 306,4625|
o*th5 0,4065|
di 1,1001
d2 0,6936
Delta N(d1) Normal Cumulative Density Function 0,8644
Bank Loan N(d2)*PV(EX) 231,6931
Value of Call 149,74|
Value of Put 14,91
Input Data

Stock Price now (P) 136
Exercise Price of Option (EX) 51
Number of periods to Exercise in years (t) 2,83
Compounded Risk-Free Interest Rate (rf) 3,25%
Standard Deviation (annualized o) 30,73%
Output Data

Present Value of Exercise Price (PV(EX)) 46,5188
o*th5 0,5173
di 2,3369
d2 1,8196
Delta N(d1) Normal Cumulative Density Function 0,9903
Bank Loan N(d2)*PV(EX) 44,9181
Value of Call 90,07
Value of Put 0,28|

Bioelektrownie:

Input Data
Stock Price now (P) 744
Exercise Price of Option (EX) 230
Number of periods to Exercise in years (t) 1,75
Compounded Risk-Free Interest Rate (rf) 3,25%
Standard Deviation (annualized o) 30,73%
Output Data
Present Value of Exercise Price (PV(EX)) 216,9211]
o*th5 0,4065|
dl 3,2355
d2 2,8290
Delta N(d1) Normal Cumulative Density Function 0,9994
Bank Loan N(d2)*PV(EX) 216,4146
|Va|ue of Call 527,31
Value of Put 0,05
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Instalacje fotowoltaiczne:

Input Data

Stock Price now (P) 185
Exercise Price of Option (EX) 53]
Number of periods to Exercise in years (t) 1,75
Compounded Risk-Free Interest Rate (rf) 3,25%
Standard Dewviation (annualized o) 30,73%
Output Data

Present Value of Exercise Price (PV(EX)) 50,1110
o*t"5 0,4065
d1 3,4119
d2 3,0054
Delta N(d1) Normal Cumulative Density Function 0,9997
Bank Loan N(d2)*PV(EX) 50,0446
Value of Call 134,59
Value of Put 0,01]
Input Data

Stock Price now (P) 137
Exercise Price of Option (EX) 51
Number of periods to Exercise in years (t) 2,75
Compounded Risk-Free Interest Rate (rf) 3,25%
Standard Deviation (annualized o) 30,73%
Output Data

Present Value of Exercise Price (PV(EX)) 46,6448|
o*th5 0,5096
d1 2,3751
d2 1,8654]
Delta N(d1) Normal Cumulative Density Function 0,9912
Bank Loan N(d2)*PV(EX) 45,1959
Value of Call 91,03]
Value of Put 0,24

Bioelektrownie:

Input Data

Stock Price now (P) 444
Exercise Price of Option (EX) 148
Number of periods to Exercise in years (t) 2,42
Compounded Risk-Free Interest Rate (rf) 3,25%
Standard Deviation (annualized o) 30,73%!
Output Data

Present Value of Exercise Price (PV(EX)) 136,4640|
c*t"\5 0,4777
di 2,7063
d2 2,2285
Delta N(d1) Normal Cumulative Density Function 0,9966
Bank Loan N(d2)*PV(EX) 134,7005
Value of Call 307,36
Value of Put 0,25]
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Instalacje fotowoltaiczne:

Bioelektrownie:

Input Data Input Data

Stock Price now (P) 400 Stock Price now (P) 672
Exercise Price of Option (EX) 112 Exercise Price of Option (EX) 221
Number of periods to Exercise in years (t) 1,50 Number of periods to Exercise in years (t) 2,42
Compounded Risk-Free Interest Rate (rf) 3,25% Compounded Risk-Free Interest Rate (rf) 3,25%
Standard Deviation (annualized ©) 30,73% Standard Deviation (annualized ) 30,73%
Output Data Output Data

Present Value of Exercise Price (PV(EX)) 106,8678| Present Value of Exercise Price (PV(EX)) 204,6960
o*t"5 0,3764 *th5 0,4777,
di 3,6976) di 2,7285)
d2 3,3212] d2 2,2507|
Delta N(d1) Normal Cumulative Density Function 0,9999 Delta N(d1) Normal Cumulative Density Function 0,9968|
Bank Loan N(d2)*PV(EX) 106,8200 Bank Loan N(d2)*PV(EX) 202,1984
Value of Call 293,55| |Va|ue of Call 468,11
Value of Put 0,00 Value of Put 0,36
Input Data

Stock Price now (P) 135

Exercise Price of Option (EX) 51

Number of periods to Exercise in years (t) 2,92

Compounded Risk-Free Interest Rate (rf) 3,25%

Standard Deviation (annualized o) 30,73%

Output Data

Present Value of Exercise Price (PV(EX)) 46,3931

o*t"5 0,5248

di 2,3003|

d2 1,7755|

Delta N(d1) Normal Cumulative Density Function 0,9893

Bank Loan N(d2)*PV(EX) 44,6344

Value of Call 89,12

Value of Put 0,31
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Instalacje fotowoltaiczne:

Input Data

Stock Price now (P) 370
Exercise Price of Option (EX) 102
Number of periods to Exercise in years (t) 1,33
Compounded Risk-Free Interest Rate (rf) 3,25%
Standard Deviation (annualized ) 30,73%
QOutput Data

Present Value of Exercise Price (PV(EX)) 97,6796
o*t"\5 0,3549
di 3,9305
d2 3,5756
Delta N(d1) Normal Cumulative Density Function 1,0000|
Bank Loan N(d2)*PV(EX) 97,6625
Value of Call 272,33|
Value of Put 0,00
Input Data

Stock Price now (P) 132
Exercise Price of Option (EX) 51
Number of periods to Exercise in years (t) 3,17|
Compounded Risk-Free Interest Rate (rf) 3,25%
Standard Deviation (annualized o) 30,73%
QOutput Data

Present Value of Exercise Price (PV(EX)) 46,0181
o*t"5 0,5469
di 2,1992
d2 1,6524]
Delta N(d1) Normal Cumulative Density Function 0,9861
Bank Loan N(d2)*PV(EX) 43,7527
Value of Call 86,33
Value of Put 0,43]

Bioelektrownie:

Input Data

Stock Price now (P) 457
Exercise Price of Option (EX) 148
Number of periods to Exercise in years (t) 2,17|
Compounded Risk-Free Interest Rate (rf) 3,25%
Standard Deviation (annualized o) 30,73%
Output Data

Present Value of Exercise Price (PV(EX) 137,5759
o*th5 0,4524
di 2,8783
d2 2,4260
Delta N(d1) Normal Cumulative Density Function 0,9980
Bank Loan N(d2)*PV(EX) 136,5257
|Va|ue of Call 319,21
Value of Put 0,14
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Instalacje fotowoltaiczne:

Input Data

Stock Price now (P) 728
Exercise Price of Option (EX) 207
Number of periods to Exercise in years (t) 1,58
Compounded Risk-Free Interest Rate (rf) 3,25%
Standard Dewviation (annualized o) 30,73%
Output Data

Present Value of Exercise Price (PV(EX)) 196,2025|
o*th5 0,3867,
d1 3,5849
d2 3,1982
Delta N(d1) Normal Cumulative Density Function 0,9998|
Bank Loan N(d2)*PV(EX) 196,0669

Value of Call
Value of Put

532,08
0,01

Input Data

Stock Price now (P) 137
Exercise Price of Option (EX) 51
Number of periods to Exercise in years (t) 2,75
Compounded Risk-Free Interest Rate (rf) 3,25%
Standard Dewviation (annualized o) 30,73%
Output Data

Present Value of Exercise Price (PV(EX)) 46,6448
o*th5 0,5096/
d1 2,3751]
d2 1,8654]
Delta N(d1) Normal Cumulative Density Function 0,9912]
Bank Loan N(d2)*PV(EX) 45,1959
Value of Call 91,03]
Value of Put 0,24

Bioelektrownie:

Input Data

Stock Price now (P) 740
Exercise Price of Option (EX) 246
Number of periods to Exercise in years (t) 2,42
Compounded Risk-Free Interest Rate (rf) 3,25%
Standard Deviation (annualized o) 30,73%
Output Data

Present Value of Exercise Price (PV(EX)) 227,4400
o*t\5 0,4777
d1 2,7072]
d2 2,2295|
Delta N(d1) Normal Cumulative Density Function 0,9966
Bank Loan N(d2)*PV(EX) 224,5082)
Value of Call 512,61
Value of Put 0,42
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Input Data

Stock Price now (P) 10 301
Exercise Price of Option (EX) 4737
Number of periods to Exercise in years (t) 5,00
Compounded Risk-Free Interest Rate (f) 3,25%
Standard Deviation (annualized o) 30,73%
Output Data

Present Value of Exercise Price (PV(EX)) 4027,0482
c*th5 0,6872
dl 1,7104
d2 1,0232
Delta N(d1) Normal Cumulative Density Function 0,9564
Bank Loan N(d2)*PV(EX) 3410,4587
Value of Call 6 441,61
Value of Put 167,46




Instalacje fotowoltaiczne:

Input Data

Stock Price now (P) 797
Exercise Price of Option (EX) 250
Number of periods to Exercise in years (t) 0,83
Compounded Risk-Free Interest Rate (rf) 9,85%
Standard Dewviation (annualized o) 30,73%!
Output Data

Present Value of Exercise Price (PV(EX)) 229,8323]
o*t"\5 0,2805|
d1 4,5727|
d2 4,2922,
Delta N(d1) Normal Cumulative Density Function 1,0000
Bank Loan N(d2)*PV(EX) 229,8303
Value of Call 567,16|
Value of Put 0,00
Input Data

Stock Price now (P) 649
Exercise Price of Option (EX) 255
Number of periods to Exercise in years (t) 3,33
Compounded Risk-Free Interest Rate (rf) 9,85%
Standard Dewviation (annualized o) 30,73%
Output Data

Present Value of Exercise Price (PV(EX)) 183,6125
o*th5 0,5611
d1 2,5307|
d2 1,9696
Delta N(d1) Normal Cumulative Density Function 0,9943]
Bank Loan N(d2)*PV(EX) 179,1250|
Value of Call 466,14
Value of Put 0,79

Bioelektrownie:

Input Data

Stock Price now (P) 1043
Exercise Price of Option (EX) 320
Number of periods to Exercise in years (t) 1,58]
Compounded Risk-Free Interest Rate (rf) 9,85%
Standard Dewviation (annualized o) 30,73%
Output Data

Present Value of Exercise Price (PV(EX)) 273,6059
o*t\5 0,3867
d1 3,6544
d2 3,2677
Delta N(d1) Normal Cumulative Density Function 0,9999
Bank Loan N(d2)*PV(EX) 273,4576
|Value of Call 769,66
Value of Put 0,01
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Instalacje fotowoltaiczne:

Input Data

Stock Price now (P) 1021
Exercise Price of Option (EX) 322
Number of periods to Exercise in years (t) 0,92
Compounded Risk-Free Interest Rate (rf) 9,85%
Standard Deviation (annualized o) 30,73%
Output Data

Present Value of Exercise Price (PV(EX)) 293,7349
o*t"5 0,2942
di 4,3815
d2 4,0873
Delta N(d1) Normal Cumulative Density Function 1,0000
Bank Loan N(d2)*PV(EX) 293,7285
Value of Call 727,32|
Value of Put 0,00]
Input Data

Stock Price now (P) 673
Exercise Price of Option (EX) 219
Number of periods to Exercise in years (t) 3,00
Compounded Risk-Free Interest Rate (rf) 9,85%
Standard Deviation (annualized o) 30,73%
Output Data

Present Value of Exercise Price (PV(EX)) 162,6370
o*t"5 0,5323
di 2,9350
d2 2,4027|
Delta N(d1) Normal Cumulative Density Function 0,9983
Bank Loan N(d2)*PV(EX) 161,3136
Value of Call 510,83
Value of Put 0,20]

Bioelektrownie:

Input Data
Stock Price now (P) 1 600
Exercise Price of Option (EX) 492
Number of periods to Exercise in years (t) 1,83|
Compounded Risk-Free Interest Rate (rf) 9,85%
Standard Deviation (annualized o) 30,73%
Output Data
Present Value of Exercise Price (PV(EX)) 410,6901]
c*t"5 0,4161
d1 3,4768
d2 3,0607
Delta N(d1) Normal Cumulative Density Function 0,9997
Bank Loan N(d2)*PV(EX) 410,2367
|Value of Call 1189,75|
Value of Put 0,05
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Instalacje fotowoltaiczne:

Input Data

Stock Price now (P) 698
Exercise Price of Option (EX) 349
Number of periods to Exercise in years (t) 2,58
Compounded Risk-Free Interest Rate (rf) 9,85%
Standard Deviation (annualized ) 30,73%
QOutput Data

Present Value of Exercise Price (PV(EX)) 270,5709
o*t"\5 0,4939
di 2,1655
d2 1,6715
Delta N(d1) Normal Cumulative Density Function 0,9848
Bank Loan N(d2)*PV(EX) 257,7708
Value of Call 429,61|
Value of Put 2,21
Input Data

Stock Price now (P) 577
Exercise Price of Option (EX) 128
Number of periods to Exercise in years (t) 5,00
Compounded Risk-Free Interest Rate (rf) 9,85%
Standard Deviation (annualized o) 30,73%
QOutput Data

Present Value of Exercise Price (PV(EX)) 77,9028
o*t"5 0,6872
di 3,2573
d2 2,5701
Delta N(d1) Normal Cumulative Density Function 0,9994
Bank Loan N(d2)*PV(EX) 77,5069
Value of Call 499,11
Value of Put 0,07]

Bioelektrownie:

Input Data

Stock Price now (P) 227
Exercise Price of Option (EX) 79
Number of periods to Exercise in years (t) 2,83
Compounded Risk-Free Interest Rate (rf) 9,85%
Standard Deviation (annualized o) 30,73%
Output Data

Present Value of Exercise Price (PV(EX) 59,5447
o*th5 0,5173
di 2,8472
d2 2,3299
Delta N(d1) Normal Cumulative Density Function 0,9978
Bank Loan N(d2)*PV(EX) 58,9548
|Va|ue of Call 167,73
Value of Put 0,09
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Instalacje fotowoltaiczne:

Input Data

Stock Price now (P) 1193
Exercise Price of Option (EX) 128
Number of periods to Exercise in years (t) 1,25
Compounded Risk-Free Interest Rate (rf) 9,85%
Standard Dewviation (annualized o) 30,73%!
Output Data

Present Value of Exercise Price (PV(EX)) 112,7252]
o*t"5 0,3436
di 7,0387|
d2 6,6951,
Delta N(d1) Normal Cumulative Density Function 1,0000
Bank Loan N(d2)*PV(EX) 112,7252
Value of Call 1 oso,43|
Value of Put 0,00
Input Data

Stock Price now (P) 731
Exercise Price of Option (EX) 127
Number of periods to Exercise in years (t) 2,17
Compounded Risk-Free Interest Rate (rf) 9,85%
Standard Dewviation (annualized ) 30,73%
Output Data

Present Value of Exercise Price (PV(EX)) 102,5782]
o*t\5 0,4524
di 4,5662
d2 4,1138
Delta N(d1) Normal Cumulative Density Function 1,0000
Bank Loan N(d2)*PV(EX) 102,5762
Value of Call 628,03
Value of Put 0,00

Bioelektrownie:

Input Data

Stock Price now (P) 742
Exercise Price of Option (EX) 224
Number of periods to Exercise in years (t) 2,08
Compounded Risk-Free Interest Rate (rf) 9,85%
Standard Dewvation (annualized o) 30,73%
Output Data

Present Value of Exercise Price (PV(EX)) 182,4286
o*t\5 0,4436
di 3,3836
d2 2,9400
Delta N(d1) Normal Cumulative Density Function 0,9996
Bank Loan N(d2)*PV(EX) 182,1292
|Va|ue of Call 559,25
Value of Put 0,03]
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Instalacje fotowoltaiczne:

Input Data

Stock Price now (P) 746
Exercise Price of Option (EX) 211
Number of periods to Exercise in years (t) 1,58
Compounded Risk-Free Interest Rate (rf) 9,85%
Standard Deviation (annualized ) 30,73%
Output Data

Present Value of Exercise Price (PV(EX)) 180,2052]
o*t"\5 0,3867
di 3,8663
d2 3,4796|
Delta N(d1) Normal Cumulative Density Function 0,9999
Bank Loan N(d2)*PV(EX) 180,1599
Value of Call 565,57|
Value of Put 0,00
Input Data

Stock Price now (P) 536
Exercise Price of Option (EX) 204
Number of periods to Exercise in years (t) 3,00}
Compounded Risk-Free Interest Rate (rf) 9,85%
Standard Deviation (annualized ) 30,73%
Output Data

Present Value of Exercise Price (PV(EX)) 151,7945|
o*t"\5 0,5323|
di 2,6377
d2 2,1054]
Delta N(d1) Normal Cumulative Density Function 0,9958
Bank Loan N(d2)*PV(EX) 149,1187|
Value of Call 385,05
Value of Put 0,44

Bioelektrownie:

Input Data

Stock Price now (P) 908
Exercise Price of Option (EX) 295
Number of periods to Exercise in years (t) 2,17|
Compounded Risk-Free Interest Rate (rf) 9,85%
Standard Deviation (annualized o) 30,73%
Output Data

Present Value of Exercise Price (PV(EX)) 238,4524
o*t"\5 0,4524
d1 3,1827
d2 2,7303]
Delta N(d1) Normal Cumulative Density Function 0,9993
Bank Loan N(d2)*PV(EX) 237,6980
|Va|ue of Call 669,93
Value of Put 0,09

87



Instalacje fotowoltaiczne:

Input Data

Stock Price now (P) 1 009
Exercise Price of Option (EX) 324
Number of periods to Exercise in years (t) 3,08]
Compounded Risk-Free Interest Rate (rf) 9,85%
Standard Deviation (annualized o) 30,73%
Output Data

Present Value of Exercise Price (PV(EX)) 239,0033
o*t"\5 0,5396
di 2,9392
d2 2,3996
Delta N(d1) Normal Cumulative Density Function 0,9984
Bank Loan N(d2)*PV(EX) 237,0418
Value of Call 770,56|
Value of Put 0,30
Input Data

Stock Price now (P) 324
Exercise Price of Option (EX) 153
Number of periods to Exercise in years (t) 5,25
Compounded Risk-Free Interest Rate (rf) 9,85%
Standard Deviation (annualized o) 30,73%
QOutput Data

Present Value of Exercise Price (PV(EX)) 91,2088
o*t"5 0,7042
di 2,1519
d2 1,4477
Delta N(d1) Normal Cumulative Density Function 0,9843
Bank Loan N(d2)*PV(EX) 84,4733
Value of Call 234,36
Value of Put 1,65

Bioelektrownie:

Input Data

Stock Price now (P) 566
Exercise Price of Option (EX) 164
Number of periods to Exercise in years (t) 0,92
Compounded Risk-Free Interest Rate (rf) 9,85%
Standard Deviation (annualized o) 30,73%
Output Data

Present Value of Exercise Price (PV(EX)) 149,8368
o*th5 0,2942
di 4,6614
d2 4,3672
Delta N(d1) Normal Cumulative Density Function 1,0000
Bank Loan N(d2)*PV(EX) 149,8358
|Va|ue of Call 415,72)
Value of Put 0,00
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Instalacje fotowoltaiczne:

Input Data

Stock Price now (P) 1038
Exercise Price of Option (EX) 314
Number of periods to Exercise in years (t) 1,92
Compounded Risk-Free Interest Rate (rf) 9,85%
Standard Dewviation (annualized o) 30,73%!
Output Data

Present Value of Exercise Price (PV(EX)) 260,2142
o*t"\5 0,4255|
d1 3,4644
d2 3,0389
Delta N(d1) Normal Cumulative Density Function 0,9997|
Bank Loan N(d2)*PV(EX) 259,9053
Value of Call 777,74|
Value of Put 0,03]
Input Data

Stock Price now (P) 402
Exercise Price of Option (EX) 153
Number of periods to Exercise in years (t) 3,00
Compounded Risk-Free Interest Rate (rf) 9,85%
Standard Dewviation (annualized o) 30,73%
Output Data

Present Value of Exercise Price (PV(EX)) 113,8459
c*t"5 0,5323,
d1 2,6377
d2 2,1054
Delta N(d1) Normal Cumulative Density Function 0,9958|
Bank Loan N(d2)*PV(EX) 111,8390
Value of Call 288,79
Value of Put 0,33]

Bioelektrownie:

Input Data

Stock Price now (P) 218
Exercise Price of Option (EX) 7
Number of periods to Exercise in years (t) 3,08
Compounded Risk-Free Interest Rate (rf) 9,85%
Standard Dewviation (annualized o) 30,73%
Output Data

Present Value of Exercise Price (PV(EX)) 56,8855
o*t\5 0,5396
d1 2,7590
d2 2,2194]
Delta N(d1) Normal Cumulative Density Function 0,9971
Bank Loan N(d2)*PV(EX) 56,1329
|Value of Call 161,19
Value of Put 0,12]
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Instalacje fotowoltaiczne:

Bioelektrownie:

Input Data

Stock Price now (P)

Exercise Price of Option (EX)

Number of periods to Exercise in years (t)
Compounded Risk-Free Interest Rate (rf)
Standard Deviation (annualized o)

Output Data

Present Value of Exercise Price (PV(EX))
o*th5

d1

d2

Delta N(d1) Normal Cumulative Density Function
Bank Loan N(d2)*PV(EX)

Value of Call
Value of Put

Input Data

3290 Stock Price now (P) 451
510 Exercise Price of Option (EX) 164
2,50 Number of periods to Exercise in years (t) 3,33
9,85% Compounded Risk-Free Interest Rate (rf) 9,85%
30,73% Standard Deviation (annualized ) 30,73%)

Output Data
398,6500 Present Value of Exercise Price (PV(EX)) 118,0880
0,4859 o*t\5 0,5611
4,5862 di 2,6675
4,1003 d2 2,1064
1,0000 Delta N(d1) Normal Cumulative Density Function 0,9962
398,6418 Bank Loan N(d2)*PV(EX) 116,0116|
2 891,01 Value of Call 332,93
0,00 Value of Put 0,35




Instalacje fotowoltaiczne:

Input Data

Stock Price now (P) 863
Exercise Price of Option (EX) 255
Number of periods to Exercise in years (t) 2,00
Compounded Risk-Free Interest Rate (rf) 9,85%
Standard Deviation (annualized o) 30,73%
Output Data

Present Value of Exercise Price (PV(EX)) 209,3907
o*t"5 0,4346
di 3,4756
d2 3,0410
Delta N(d1) Normal Cumulative Density Function 0,9997
Bank Loan N(d2)*PV(EX) 209,1439
Value of Call 653,55|
Value of Put 0,03
Input Data

Stock Price now (P) 668
Exercise Price of Option (EX) 255
Number of periods to Exercise in years (t) 3,08
Compounded Risk-Free Interest Rate (rf) 9,85%
Standard Deviation (annualized o) 30,73%
Output Data

Present Value of Exercise Price (PV(EX)) 188,1915
o*t"5 0,5396
di 2,6167
d2 2,0771
Delta N(d1) Normal Cumulative Density Function 0,9956
Bank Loan N(d2)*PV(EX) 184,6353
Value of Call 480,16
Value of Put 0,59

Bioelektrownie:

Input Data

Stock Price now (P) 512
Exercise Price of Option (EX) 164
Number of periods to Exercise in years (t) 2,08
Compounded Risk-Free Interest Rate (rf) 9,85%
Standard Deviation (annualized ) 30,73%
Output Data

Present Value of Exercise Price (PV(EX)) 133,5658
o*t\5 0,4436
d1 3,2491
d2 2,8055
Delta N(d1) Normal Cumulative Density Function 0,9994
Bank Loan N(d2)*PV(EX) 133,2303
|Va|ue of Call 378,02
Value of Put 0,04
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Instalacje fotowoltaiczne:

Input Data

Stock Price now (P) 1712
Exercise Price of Option (EX) 510
Number of periods to Exercise in years (t) 2,08]
Compounded Risk-Free Interest Rate (rf) 9,85%
Standard Deviation (annualized ) 30,73%
Output Data

Present Value of Exercise Price (PV(EX)) 415,3570
A5 0,4436
d1 3,4143|
d2 2,9708|
Delta N(d1) Normal Cumulative Density Function 0,9997
Bank Loan N(d2)*PV(EX) 414,7400)
Value of Call 1 296,48|
Value of Put 0,07
Input Data

Stock Price now (P) 662
Exercise Price of Option (EX) 255
Number of periods to Exercise in years (t) 3,17|
Compounded Risk-Free Interest Rate (rf) 9,85%
Standard Deviation (annualized ) 30,73%
Output Data

Present Value of Exercise Price (PV(EX)) 186,6527|
o*t"\5 0,5469
d1 2,5894
d2 2,0425)
Delta N(d1) Normal Cumulative Density Function 0,9952
Bank Loan N(d2)*PV(EX) 182,8167|
Value of Call 476,34
Value of Put 0,65|

Bioelektrownie:

Input Data

Stock Price now (P) 710
Exercise Price of Option (EX) 246
Number of periods to Exercise in years (t) 2,83
Compounded Risk-Free Interest Rate (rf) 9,85%
Standard Deviation (annualized o) 30,73%
Output Data

Present Value of Exercise Price (PV(EX)) 186,0771
o*t"\5 0,5173|
d1 2,8473
d2 2,3300)
Delta N(d1) Normal Cumulative Density Function 0,9978
Bank Loan N(d2)*PV(EX) 184,2343)
|Va|ue of Call 524,19
Value of Put 0,28
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Instalacje fotowoltaiczne:

Input Data

Stock Price now (P) 463
Exercise Price of Option (EX) 128|
Number of periods to Exercise in years (t) 1,33]
Compounded Risk-Free Interest Rate (rf) 9,85%
Standard Deviation (annualized o) 30,73%
Output Data

Present Value of Exercise Price (PV(EX)) 111,8034
*th5 0,3549
di 4,1788
d2 3,8239
Delta N(d1) Normal Cumulative Density Function 1,0000
Bank Loan N(d2)*PV(EX) 111,7961
Value of Call 350,7o|
Value of Put 0,00
Input Data

Stock Price now (P) 123]
Exercise Price of Option (EX) 51
Number of periods to Exercise in years (t) 3,92
Compounded Risk-Free Interest Rate (rf) 9,85%
Standard Deviation (annualized o) 30,73%
Output Data

Present Value of Exercise Price (PV(EX)) 34,6713
o*th5 0,6082
di 2,3802
d2 1,7720
Delta N(d1) Normal Cumulative Density Function 0,9913
Bank Loan N(d2)*PV(EX) 33,3471
Value of Call 88,16
Value of Put 0,26

Bioelektrownie:

Input Data

Stock Price now (P) 708
Exercise Price of Option (EX) 230
Number of periods to Exercise in years (t) 2,33
Compounded Risk-Free Interest Rate (rf) 9,85%
Standard Deviation (annualized o) 30,73%
Output Data

Present Value of Exercise Price (PV(EX) 182,4422)
N5 0,4694
d1 3,1247,
d2 2,6553
Delta N(d1) Normal Cumulative Density Function 0,9991
Bank Loan N(d2)*PV(EX) 181,7194
Value of Call 526,13
Value of Put 0,09
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Instalacje fotowoltaiczne:

Input Data

Stock Price now (P) 261
Exercise Price of Option (EX) 77
Number of periods to Exercise in years (t) 1,92
Compounded Risk-Free Interest Rate (rf) 9,85%
Standard Deviation (annualized ) 30,73%
Output Data

Present Value of Exercise Price (PV(EX)) 63,3351
A5 0,4255
di 3,5410
d2 3,1155|
Delta N(d1) Normal Cumulative Density Function 0,9998
Bank Loan N(d2)*PV(EX) 63,2770
Value of Call 197,66|
Value of Put 0,01]
Input Data

Stock Price now (P) 122
Exercise Price of Option (EX) 51
Number of periods to Exercise in years (t) 4,00
Compounded Risk-Free Interest Rate (rf) 9,85%
Standard Deviation (annualized ) 30,73%
Output Data

Present Value of Exercise Price (PV(EX)) 34,3878
A5 0,6146
di 2,3618|
d2 1,7471
Delta N(d1) Normal Cumulative Density Function 0,9909
Bank Loan N(d2)*PV(EX) 33,0017
Value of Call 87,46
Value of Put 0,28

Bioelektrownie:

Input Data

Stock Price now (P) 645
Exercise Price of Option (EX) 197|
Number of periods to Exercise in years (t) 1,58
Compounded Risk-Free Interest Rate (rf) 9,85%
Standard Deviation (annualized o) 30,73%
Output Data

Present Value of Exercise Price (PV(EX)) 168,3729|
o*t"\5 0,3867
di 3,6656|
d2 3,2789
Delta N(d1) Normal Cumulative Density Function 0,9999
Bank Loan N(d2)*PV(EX) 168,2851)
|Va|ue of Call 476,40
Value of Put 0,01
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Instalacje fotowoltaiczne:

Input Data

Stock Price now (P) 364
Exercise Price of Option (EX) 107
Number of periods to Exercise in years (t) 2,00
Compounded Risk-Free Interest Rate (rf) 9,85%
Standard Deviation (annualized o) 30,73%
Output Data

Present Value of Exercise Price (PV(EX)) 87,9441
o*t"5 0,4346
di 3,4850
d2 3,0504
Delta N(d1) Normal Cumulative Density Function 0,9998
Bank Loan N(d2)*PV(EX) 87,8436
Value of Call 275,97|
Value of Put 0,01]
Input Data

Stock Price now (P) 135
Exercise Price of Option (EX) 51
Number of periods to Exercise in years (t) 2,92]
Compounded Risk-Free Interest Rate (rf) 9,85%
Standard Deviation (annualized o) 30,73%
Output Data

Present Value of Exercise Price (PV(EX)) 38,2615
o*t"5 0,5248
di 2,6675
d2 2,1427,
Delta N(d1) Normal Cumulative Density Function 0,9962
Bank Loan N(d2)*PV(EX) 37,6466
Value of Call 97,04
Value of Put 0,10]

Bioelektrownie:

Input Data

Stock Price now (P) 244
Exercise Price of Option (EX) 80|
Number of periods to Exercise in years (t) 2,33
Compounded Risk-Free Interest Rate (rf) 9,85%
Standard Deviation (annualized o) 30,73%
Output Data

Present Value of Exercise Price (PV(EX)) 63,8548
o*th5 0,4694
di 3,0867
d2 2,6173
Delta N(d1) Normal Cumulative Density Function 0,9990
Bank Loan N(d2)*PV(EX) 63,5718
|Va|ue of Call 179,76
Value of Put 0,04
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Instalacje fotowoltaiczne:

Input Data

Stock Price now (P) 354
Exercise Price of Option (EX) 105
Number of periods to Exercise in years (t) 2,00
Compounded Risk-Free Interest Rate (rf) 9,85%
Standard Dewviation (annualized o) 30,73%
Output Data

Present Value of Exercise Price (PV(EX)) 85,8502
G*th5 0,4346
d1 3,4756|
d2 3,0410,
Delta N(d1) Normal Cumulative Density Function 0,9997|
Bank Loan N(d2)*PV(EX) 85,7490
Value of Call 257,95|
Value of Put 0,01
Input Data

Stock Price now (P) 134
Exercise Price of Option (EX) 51
Number of periods to Exercise in years (t) 3,00
Compounded Risk-Free Interest Rate (rf) 9,85%
Standard Dewviation (annualized o) 30,73%
Output Data

Present Value of Exercise Price (PV(EX)) 37,9486
o*t\5 0,5323]
d1 2,6377|
d2 2,1054]
Delta N(d1) Normal Cumulative Density Function 0,9958|
Bank Loan N(d2)*PV(EX) 37,2796
Value of Call 96,26
Value of Put 0,11

Bioelektrownie:

Input Data

Stock Price now (P) 200
Exercise Price of Option (EX) 74
Number of periods to Exercise in years (t) 3,50
Compounded Risk-Free Interest Rate (rf) 9,85%
Standard Deviation (annualized o) 30,73%
Output Data

Present Value of Exercise Price (PV(EX) 52,2741
G*th5 0,5749
di 2,6241
d2 2,0492
Delta N(d1) Normal Cumulative Density Function 0,9957|
Bank Loan N(d2)*PV(EX) 51,2169
Value of Call 148,23
Value of Put 0,19
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Instalacje fotowoltaiczne:

Input Data

Stock Price now (P) 358
Exercise Price of Option (EX) 105
Number of periods to Exercise in years (t) 1,92
Compounded Risk-Free Interest Rate (rf) 9,85%
Standard Deviation (annualized o) 30,73%
Output Data

Present Value of Exercise Price (PV(EX)) 86,5580
"5 0,4255
d1 3,5506
d2 3,1252
Delta N(d1) Normal Cumulative Density Function 0,9998
Bank Loan N(d2)*PV(EX) 86,4811
Value of Call 271,60|
Value of Put 0,01
Input Data

Stock Price now (P) 136
Exercise Price of Option (EX) 51
Number of periods to Exercise in years (t) 2,83
Compounded Risk-Free Interest Rate (rf) 9,85%
Standard Deviation (annualized o) 30,73%
Output Data

Present Value of Exercise Price (PV(EX)) 38,5770
o*th5 0,5173
di 2,6988
d2 2,1815
Delta N(d1) Normal Cumulative Density Function 0,9965
Bank Loan N(d2)*PV(EX) 38,0148
Value of Call 97,82
Value of Put 0,09

Bioelektrownie:

Input Data

Stock Price now (P) 701
Exercise Price of Option (EX) 228
Number of periods to Exercise in years (t) 2,33
Compounded Risk-Free Interest Rate (rf) 9,85%
Standard Deviation (annualized c) 30,73%)|
Output Data

Present Value of Exercise Price (PV(EX)) 181,1391
o*t"\5 0,4694
di 3,1185
d2 2,6490
Delta N(d1) Normal Cumulative Density Function 0,9991
Bank Loan N(d2)*PV(EX) 180,4080
Value of Call 520,30
Value of Put 0,09
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Instalacje fotowoltaiczne:

Input Data

Stock Price now (P) 441
Exercise Price of Option (EX) 324
Number of periods to Exercise in years (t) 1,75
Compounded Risk-Free Interest Rate (rf) 9,85%
Standard Deviation (annualized ) 30,73%
Output Data

Present Value of Exercise Price (PV(EX)) 272,9999
A5 0,4065
di 1,3845]
d2 0,9780
Delta N(d1) Normal Cumulative Density Function 0,9169
Bank Loan N(d2)*PV(EX) 228,2162|
Value of Call 176,40|
Value of Put 8,11]
Input Data

Stock Price now (P) 136
Exercise Price of Option (EX) 51
Number of periods to Exercise in years (t) 2,83
Compounded Risk-Free Interest Rate (rf) 9,85%
Standard Deviation (annualized ) 30,73%
Output Data

Present Value of Exercise Price (PV(EX)) 38,5770
o*th\5 0,5173|
di 2,6988|
d2 2,1815|
Delta N(d1) Normal Cumulative Density Function 0,9965
Bank Loan N(d2)*PV(EX) 38,0148
Value of Call 97,82
Value of Put 0,09

Bioelektrownie:

Input Data

Stock Price now (P) 744
Exercise Price of Option (EX) 230
Number of periods to Exercise in years (t) 1,75
Compounded Risk-Free Interest Rate (rf) 9,85%
Standard Deviation (annualized o) 30,73%
Output Data

Present Value of Exercise Price (PV(EX)) 193,2355|
o*t"\5 0,4065|
di 3,5199
d2 3,1134
Delta N(d1) Normal Cumulative Density Function 0,9998
Bank Loan N(d2)*PV(EX) 193,0568|
|Va|ue of Call 550,96
Value of Put 0,02
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Instalacje fotowoltaiczne:

Input Data

Stock Price now (P) 185
Exercise Price of Option (EX) 53]
Number of periods to Exercise in years (t) 1,75
Compounded Risk-Free Interest Rate (rf) 9,85%
Standard Dewviation (annualized o) 30,73%
Output Data

Present Value of Exercise Price (PV(EX)) 44,6394
o*th5 0,4065|
di 3,6963|
d2 3,2898,
Delta N(d1) Normal Cumulative Density Function 0,9999
Bank Loan N(d2)*PV(EX) 44,6170
Value of Call 140,06|
Value of Put 0,00
Input Data

Stock Price now (P) 137
Exercise Price of Option (EX) 51
Number of periods to Exercise in years (t) 2,75
Compounded Risk-Free Interest Rate (rf) 9,85%
Standard Dewviation (annualized o) 30,73%
Output Data

Present Value of Exercise Price (PV(EX)) 38,8950
o*th5 0,5096
di 2,7316
d2 2,2220,
Delta N(d1) Normal Cumulative Density Function 0,9968
Bank Loan N(d2)*PV(EX) 38,3838
Value of Call 98,61
Value of Put 0,08

Bioelektrownie:

Input Data

Stock Price now (P) 444
Exercise Price of Option (EX) 148|
Number of periods to Exercise in years (t) 2,42
Compounded Risk-Free Interest Rate (rf) 9,85%
Standard Deviation (annualized ) 30,73%
Output Data

Present Value of Exercise Price (PV(EX)) 116,3252]
o*th\5 0,4777|
di 3,0405|
d2 2,5627|
Delta N(d1) Normal Cumulative Density Function 0,9988|
Bank Loan N(d2)*PV(EX) 115,7212]
Value of Call 327,32
Value of Put 0,08
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Instalacje fotowoltaiczne:

Input Data

Stock Price now (P) 400
Exercise Price of Option (EX) 112
Number of periods to Exercise in years (t) 1,50
Compounded Risk-Free Interest Rate (rf) 9,85%
Standard Deviation (annualized o) 30,73%
Output Data

Present Value of Exercise Price (PV(EX)) 96,7845]
*t"\5 0,3764
d1 3,9609|
d2 3,5846)
Delta N(d1) Normal Cumulative Density Function 1,0000
Bank Loan N(d2)*PV(EX) 96,7682
Value of Call 303,63|
Value of Put 0,00
Input Data

Stock Price now (P) 135
Exercise Price of Option (EX) 51
Number of periods to Exercise in years (t) 2,92
Compounded Risk-Free Interest Rate (rf) 9,85%
Standard Deviation (annualized ) 30,73%
Output Data

Present Value of Exercise Price (PV(EX) 38,2615
o*t"5 0,5248
di 2,6675
d2 2,1427
Delta N(d1) Normal Cumulative Density Function 0,9962]
Bank Loan N(d2)*PV(EX) 37,6466
Value of Call 97,04
Value of Put 0,10)

Bioelektrownie:

Input Data

Stock Price now (P) 672
Exercise Price of Option (EX) 221
Number of periods to Exercise in years (t) 2,42
Compounded Risk-Free Interest Rate (rf) 9,85%
Standard Deviation (annualized o) 30,73%
Output Data

Present Value of Exercise Price (PV(EX)) 174,4878|
"5 0,4777|
d1 3,0627
d2 2,5849
Delta N(d1) Normal Cumulative Density Function 0,9989
Bank Loan N(d2)*PV(EX) 173,6381
Value of Call 498,07
Value of Put 0,11]
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Instalacje fotowoltaiczne:

Input Data

Stock Price now (P) 370
Exercise Price of Option (EX) 102
Number of periods to Exercise in years (t) 1,33]
Compounded Risk-Free Interest Rate (rf) 9,85%
Standard Deviation (annualized o) 30,73%
Output Data

Present Value of Exercise Price (PV(EX)) 89,4427
o*th5 0,3549
d1 4,1788
d2 3,8239
Delta N(d1) Normal Cumulative Density Function 1,0000
Bank Loan N(d2)*PV(EX) 89,4368
Value of Call 280,56|
Value of Put 0,00
Input Data

Stock Price now (P) 132
Exercise Price of Option (EX) 51
Number of periods to Exercise in years (t) 3,17|
Compounded Risk-Free Interest Rate (rf) 9,85%
Standard Deviation (annualized o) 30,73%
Output Data

Present Value of Exercise Price (PV(EX)) 37,3305
o*t"5 0,5469
di 2,5818
d2 2,0349
Delta N(d1) Normal Cumulative Density Function 0,9951
Bank Loan N(d2)*PV(EX) 36,5493
Value of Call 94,73
Value of Put 0,13

Bioelektrownie:

Input Data

Stock Price now (P) 457
Exercise Price of Option (EX) 148
Number of periods to Exercise in years (t) 2,17,
Compounded Risk-Free Interest Rate (rf) 9,85%
Standard Deviation (annualized o) 30,73%
Output Data

Present Value of Exercise Price (PV(EX)) 119,2262
*t\5 0,4524
di 3,1948
d2 2,7424
Delta N(d1) Normal Cumulative Density Function 0,9993
Bank Loan N(d2)*PV(EX) 118,8627
Value of Call 337,46
Value of Put 0,04
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Instalacje fotowoltaiczne:

Input Data

Stock Price now (P) 728
Exercise Price of Option (EX) 207
Number of periods to Exercise in years (t) 1,58]
Compounded Risk-Free Interest Rate (rf) 9,85%
Standard Dewviation (annualized o) 30,73%!
Output Data

Present Value of Exercise Price (PV(EX)) 176,7145
o*t"\5 0,3867|
d1 3,8554
d2 3,4687
Delta N(d1) Normal Cumulative Density Function 0,9999|
Bank Loan N(d2)*PV(EX) 176,6683
Value of Call 551,56|
Value of Put 0,00
Input Data

Stock Price now (P) 137
Exercise Price of Option (EX) 51
Number of periods to Exercise in years (t) 2,75
Compounded Risk-Free Interest Rate (rf) 9,85%
Standard Dewviation (annualized o) 30,73%
Output Data

Present Value of Exercise Price (PV(EX)) 38,8950
c*t"5 0,5096/
d1 2,7316
d2 2,2220
Delta N(d1) Normal Cumulative Density Function 0,9968|
Bank Loan N(d2)*PV(EX) 38,3838
Value of Call 98,61
Value of Put 0,08

Bioelektrownie:

Input Data

Stock Price now (P) 740
Exercise Price of Option (EX) 246
Number of periods to Exercise in years (t) 2,42
Compounded Risk-Free Interest Rate (rf) 9,85%
Standard Dewviation (annualized o) 30,73%
Output Data

Present Value of Exercise Price (PV(EX)) 193,8754
o*t\5 0,4777
d1 3,0415
d2 2,5637
Delta N(d1) Normal Cumulative Density Function 0,9988
Bank Loan N(d2)*PV(EX) 192,8715
|Value of Call 545,88
Value of Put 0,13]
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Input Data

Stock Price now (P) 10 301
Exercise Price of Option (EX) 4737
Number of periods to Exercise in years (t) 5,00
Compounded Risk-Free Interest Rate (rf) 9,85%
Standard Deviation (annualized o) 30,73%
Output Data

Present Value of Exercise Price (PV(EX)) 2894,1162
c*th5 0,6872
d1l 2,1911
d2 1,5039
Delta N(d1) Normal Cumulative Density Function 0,9858
Bank Loan N(d2)*PV(EX) 2702,2302
Value of Call 7 452,46
Value of Put 45,38




GROUND FROST

Ground Frost Sp. z 0.0.
Al.. Komisji Edukacji Narodowej 95
02-777 Warszawa

NIP 5242752249
KRS 426173
Kapitat zaktadowy: 5.000 PLN



