Gdynia, dnia 21 lipca 2026r.
Fundacja ,, To Co Najwazniejsze” Gdynia
Al. Zwyciestwa 96/98
81-451 Gdynia

1. Zarzad Orlen S.A.
ul. Chemikow 7
09 — 411 Ptock

Dziatajac w imieniu i na rzecz fundacji prawa polskiego pod firma: , TO CO NAJWAZNIEISZE” Fundacja
z siedziba w Gdyni, Al. Zwyciestwa 96/98, 81 — 451 Gdynia, wpisanej do Rejestru Przedsigbiorcow
prowadzonego przez Sad Rejonowy Gdansk — Pétnoc w Gdanisku, VIl Wydziat Gospodarczy Krajowego
Rejestru Sadowego pod numerem: 0000392120, reprezentujgce] interesy ponad 1000 indywidualnych
akcjonariuszy spétki pod firmg: ENERGA S.A. z siedziba w Gdansku (dalej jako: ,Spotka”},

wyrazam zdecydowany sprzeciw wobec dziatari ORLEN SA, ktore doprowadzity w ostatnich
latach do tego, ze Energa SA i Grupa Energa w swojej strategii biznesowej oraz w swoich politykach w
zakresie prowadzenia dziatalnosci gospodarcze] nie uwzglednia w ogéle potrzeb, oczekiwan i intereséow
mniejszosciowych akcjonariuszy jako interesariuszy Energa SA i Grupy Energa, a tym samym jako

interesariuszy ORLEN SA, a jedynie potrzeby i oczekiwania wiekszosciowego akcjonariusza, jakim jest
ORLEN SA.

Dowodem na to jest nie tylko treéé Sprawozdania Zréwnowazonego Rozwoju Spétki ORLEN SA i
Oswiadczenia o stosowaniu tadu korporacyinego, bedgcego czescig sprawozdania Zarzgdu z
dziatalnosci Grupy Orlen i Orlen SA za 2025r. z dnia 28 kwietnia 2026r., ktdrego czescig sg informacje
dotyczace realizacji zasad CSR i ktdrych fragmenty przytaczam_ponize], ale takie szereg dziatan
podeimowanych w_ostatnich latach i miesiacach przez Energa SA pod wplywem decyzji
podeimowanych przez Zarzad Orlen SA, reprezentujacy wiekszosciowego akcjonariusza Energa SA
whrew interesowi mniejszosciowych akcjonariuszy tei spatki.

1. Od jesieni 2020r. Orlen SA w petni kontroluje spotke Energa SA.

Na Nadzwyczajinym Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy Energa SA w dniu 2 kwietnia 2026r. posiadat
382.106.796 akcji spotki, co daje udziat w kapitale zaktadowym na poziomie 92,281 % oraz 527.034.796
gtosdw na Walnych Zgromadzeniach, co stanowi 94,283% ogotu wszystkich gtosdw.

W dniu 1 lipca 2026r. Zarzad ENERGA SA jako emitent poinformowat w raparcie nr 43/2026, ze w dniu
1 lipca 2026 r. otrzymat od ORLEN S.A. jako akcjonariusza zawiadomienie sporzadzone na podstawie
art. 69 ustawy o ofercie publicznej, dotyczace zmiany stanu posiadania akcji Emitenta. Zgodnie z trescia
zawiadomienia, w dniu 1 lipca 2026 r. sgd zarejestrowat podwyiszenie kapitatu Energi SA, w wyniku
ktérego ORLEN S.A. posiada 657 229 931 akcji, stanowigcych 95,24% kapitatu zaktadowego Emitentaii
uprawniajacych do 802 157 931 glosdw, co odpowiada 96,06% ogdlnej liczby gloséw.

Orlen SA od dtuzszego czasu ma petny wplyw (i jako jedyny podejmuje decyzje) co do obsady rady
nadzorczej i zarzagdu Energi. Tym samym kontroluje tez w petni spétki Grupy Energa.

Na jesieni 2020r spotki Orlen SA | Energa SA podpisaty umowe holdingows, ktéra catkowicie uzaleinia
Energe od Orlenu, mimo, Ze formalnie Energa jest spdtka notowana na GPW i teoretycznie jest
niezalezna. Umowa holdingowa wigze spétki Grupy Energa, ale sama jej tresé jest utajniona. Skoro
Energa nie okazata jej na Zgdanie sgdu w jednej ze spraw dot. zaskarzenia uchwaly o podziele zysku
{sygn. IX GC 705/25), mimo e wszystkie te sprawy sg prowadzone przy wyfaczeniu jawnosci, to w tresci
tej umowy musi byc cos kontrowersyjnego, czego wladze Energi i Orlenu nie cheg ujawnié.



Orlen w ostatnich latach, a takze miesigcach przenosi kompetencje, dziatalnosc i zasoby spétek z Grupy
Energa do spotek z Grupy Orlen, coraz hardziej uzaleiniajgc w ten sposéb Energe od jej
wiekszosciowego akcjonariusza.

Dla wtadz spotki Orlen SA oraz spotki Energa SA interes akcjonariuszy mniejszosciowych Energa SA nie
ma zadnego znaczenia. Liczy sie jedynie interes wiekszosciowego akcjonariusza.

Energa SA na skutek dziatan Orlen SA od wielu lat nie wyptaca dywidendy akcjonariuszom (ostatnia
dywidenda byta wyptacona z zysku za 2016r). Jest to ttumaczone albo ztymi wynikami, albo wielkimi
inwestycjami, przy czym nalezy podkreslié, ze w tym samym czasie akcjonariusze Orlen SA otrzymuija
rekordowo wysokie dywidendy.

Od poczatku pobytu na gietdzie EBITDA spotki jest w trendzie wzrostowym, a wyptata dywidendy
przedstawia sie nastepujgco:

Dywidenda za rok | Wartos¢ w PLN
2013 1
2014 1,44
2015 0,49
2016 0,19
2017 0
2018 0
2019 0
2020 0
2021 0
2022 0
2023 0
2024 0
2025 0

Energa — spétka infrastrukturalna, kontrolowana przez Skarb Paristwa, w prospekcie emisyjnym
przestawiona zostata jako spotka dywidendowa.

Jednoczesnie ORLEN SA udziela olbrzymich pozyczek Energa SA. Od udzielonych pozyczek otrzymuje
od Energa corocznie setki miliondéw ztotych odsetek (akcjonariusze mniejszosciowi Energi szacujg, ze
wysokosé ich dochodzi nawet do 1 mld). Dodatkowo, Zeby pokaza¢ stabe wyniki Energa S.A. zyski
zatrzymywane sg w spotkach corkach - spotkach Grupy Energa. Jeszcze przed przejeciem przez Orlen
wiekszosciowego pakietu caty zysk ze spétek zaleinych byt wyptacany w formie dywidend do spétki
Energa S.A. Ta zas wyptacata dywidende swoim akcjonariuszom.

Orlen SA wymaga od Energa SA realizacji celéw biznesowych Orlenu, zgodnie ze strategig Orlen SA. W
ten sposéb Energa SA stafa sie w zasadzie jedynie spotkg celowa, poprzez ktéra ORLEN SA realizuje
swoje przedsiewzigcia biznesowe, w tym inwestycje, jednoczesnie czerpiac z tego znaczne przychody,
np. odsetki z udzielonych Enerdze pozyczek, o czym byta mowa powyzej. Gdyby Orlen sam realizowat
te inwestycje, to nie otrzymywatby odsetek. Mozna zatem w uproszczeniu stwierdzi¢, ze po stronie
Energi sg koszty, a po stronie Orlenu korzysci.

Do tej pory mniejszosciowi akcjonariusze Energa SA wytoczyli 5 spraw (,,dywidendowych") o uchylenie
uchwat o podziale zysku za lata 2021, 2022, 2023, 2024, 2025. Ostatnio gtosowali przeciwko uchwale
0 podziale zysku za 2025r. podczas ZWZA Energa SA w dniu 12 czerwca 2026r., a w dniu 8 lipca 2026r.
ztozyli pozew do sadu. Jedynie sprawa dot. uchwaty o podziale zysku za rok 2021 r. zostata zakoriczona
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niekorzystnym dla akcjonariuszy mniejszoéciowych wyrokiem. Pozostate sprawy niestety nie zostaty do
tej pory rozstrzygniete, co oczywiscie jest na reke Orlen SA.

Wiadze spdtki Energa SA nie odpowiadajg na pytania mniejszosciowych akcjonariuszy na Walnych
Zgromadzeniach. Wydaje sie, ze witadze spétki robig wszystko, aby ,przecigga¢” sprawy w sadzie
rejestrowym (KRS), poprzez ktére drobni akcjonariusze chcieli zobowigza¢ spétke do odpowiedzi
(widoczna jest nierychliwosé sadow powszechnych w Polsce, ale widac tez takze imanie sig przez
Energa SA wszelkich sposobdw, aby postepowania jeszcze bardziej przedtuzyé¢). Obecnie s3 juz trzy
sprawy zwigzane z pytaniami z WZA w 2023, WZA w 2024 i WZA w 2025 roku.

To zjawisko najlepiej obrazuje sprawa w sadzie rejestrowym KRS z 2023r, w ktérej odpowiedzi w
imieniu mniejszosciowych akcjonariuszy domagat sie ich petnomocnik mec. Stawomir Staszak. W
sytuacji gdy potem zostat powotany na funkcje p.o. prezesa Energa SA, a nastepnie jej prezesa, to nie
kwapit sie, aby na sformutowane przez siebie wczesniej pytania, zarzad Energa SA odpowiedziat.
Mniejszosciowi akcjonariusze majg przeciez prawo do informacji o spdice, w ktdrejakcje
zainwestowali.

Il. W sierpniu 2025 r. Zarzad ORLEN SA zlecit przygotowanie analizy dotyczacej wyodrebnienia Energi
ze spotki. Stanowito to ukton w strone pomorskich politykow, ktdrzy od dtuzszego czasu opowiadali sie
za takim rozwigzaniem. Jednoczesnie ogtoszono przetarg, ktdrego celem byto znalezienie
profesjonalnego doradcy. Ten miat przeanalizowac rézne warianty, m.in. to, czy Energa powinna by¢
wydzielona czy tez powinna zosta¢ w Orlenie oraz jakie warunki nalezatoby w takim przypadku spetnic.
Sposrod trzech réznych przedsiebiorstw Orlen zdecydowat sie na wspotprace z jedna z nich. Sam raport
miat byé przedstawiony wszystkim zainteresowanym stronom, tj. interesariuszom Energi. Jednak nie
zostat ujawniony.

We wrzesniu 2025 r. Zarzad Orlenu zdecydowat sie na odbycie spotkan z mniejszosciowymi
akcjonariuszami Energi. Powofat specjalng komisje z dyrektorem wykonawczym ds. inwestycji
kapitatowych na czele. Rozmawiano miedzy innymi z funduszem Esaliens, fundacja ,To co
Najwazniejsze” oraz z mniejszosciowymi akcjonariuszami spotki Energa, posiadajgcymi wieksze liczby
akcji. Istotne jest to, ze Zarzad Orlenu zastrzegt sobie prawo, aby rozmawia¢ jedynie z wybranymi
podmiotami oraz zastrzegt ,sobie prawo takze do selektywnego udzielania odpowiedzi” (obecnie
podstrona strony www.orlen.pl, na ktérej pojawito sie zaproszenie do rozmdw, nie istnieje).

Niedtugo potem Prezes Zarzadu Orlenu Ireneusz Fafara byt gosciem spotkania w Gdansku, ktdre
dotyczyto przysztosci Grupy Energa. Uczestniczyli w nim politycy, przedstawiciele lokalnych firm, a
takze reprezentanci srodowisk akademickich. Na spotkaniu tym Ireneusz Fafara stwierdzit, ze obecnosc
Energi na gietdzie nie jest istotna, jako ze lwia czes$¢ akcji jest w posiadaniu Orlenu (powyisze
jednoznacznie pokazuje, ze zarzad Orlenu jako wiekszosciowego akcjonariusza Energi nie liczy sie z
interesami akcjonariuszy mniejszosciowych, dla ktorych obecnosé Energi w indeksach gietdowych GPW
byt podstawg inwestycji w akcje spotki). Za jaki$ czas moze jednak byé narzedziem pozyskiwania
kapitatu na rdine projekty inwestycyjne, co umozliwia czesciowe zbycie akcji. Szczegdlnie mocno
wybrzmiato podczas wydarzenia jednak to zdanie: ,Nie myslimy o tym, aby zakoriczy¢ pobyt Energi na
gietdzie. Wyzwaniem bedzie natomiast uporzadkowanie relacji z mniejszosciowymi akcjonariuszami”.

26 listopada 2025r. ORLEN postanowit zaprosi¢ wszystkich mniejszosciowych akcjonariuszy Energi do
sktadania ofert sprzedazy swoich akcji w celu ich wykupu. Jego celem byto pozyskanie co najmniej 95%
akcji tej spotki a tak naprawde 100% akcji (taki cel byt przedstawiany przez przedstawicieli Orlenu w
mediach i we wspomnianym zaproszeniu).

W raporcie biezgcym nr 65/2025 ORLEN S.A. poinformowat, ze Zarzad i Rada Nadzorcza tej spofki
wyrazity zgode na skierowanie do wszystkich akcjonariuszy Obowigzane]j zaproszenia do skfadania
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ofert sprzedazy akcji. Zaproszenie obejmowato 37.578.474 akgji, tj. doktadnie taka liczbe, ktéra tgcznie
z akcjami juz posiadanymi przez ORLEN S.A. miafa daé¢ 100% wszystkich akcji w kapitale zakfadowym
Energa SA. ORLEN S.A. wyraZnie podat rowniez, ze decyzja obejmuje mozliwosé dalszego nabywania
akeji Energa SA zaréwno na rynku regulowanym, jak i poza nim, a zarzgd ORLEN S.A. juz 17 listopada
2025 r. postanowit rozpoczaé dziatania zmierzajgce do zwiekszenia zaangazowania do 100% kapitatu
zaktadowego Energa SA. Jest to wiec oficjalne, wifasne oswiadczenie  ORLEN
o kontynuowaniu strategii petnego przejecia Spotki. Cena zaproponowana w zaproszeniu wynosita
18,87 zt za 1 akcje.

Pierwotnie Orlen poinformowat, ze istnieje mozliwos¢ sktadania ofert od 1 do 17 grudnia 2025r.
Ostatnio podczas ZWZA Orlen poinformowat, ze ta mozliwos¢ jest nadal aktualna.

Proponowana przez spétke cena zakupu wskazywata na to, ze Orlen planowat naby¢ akcje za kwote
709,1 min zt. Cena akcji wzrosta do 18,88 zt, mimo, ze Orlen oglasit swéj ,,skup” dopiero dwa tygodnie
pdiniei.

Prezes Zarzadu ORLEN lIreneusz Fafara stwierdzit w jednej z wypowiedzi, Ze ta kwota zostafa
~przygotowana przez rynkowych profesjonalistéw zatrudnionych do tej transakcji, ktora uwzglednia
wszystkie uwarunkowania rynkowe”. Jednoczesnie Orlen zaznaczyt, ze akcje moze kupowac na gietdzie
{szczegdlnie w transakcjach pakietowych), jak i poza nia.

Zaproponowana cena wedfug akcjonariuszy Energi, ktérych reprezentuje Fundacja uznali jednakze, ze
cena nie odzwierciedlata ceny sprawiedliwej, gdyz:

1} byta nieadekwatna do wyceny bilansowej aktywow,

2) cafa inwestycja sptacitaby sie Orlenowi w ciggu okoto 3,5 roku,

3) ,dwucyfrowa premia”, o ktorej wspominat QOrlen, odnosi sie do niemiarodajnych notowan na
GPW.

W grudniu 2025 r. Polska Agencja Prasowa opublikowata artykut; z ktérego wynika, ze Orlen nabyt 4,5
min akcji Energi, przy czym 2 248 380 z nich na giefdzie, natomiast pozostate 2 318 690 na skutek
zaproszenia do sprzedazy. Srednia cena wyniosta w tym przypadku 18,86 zf za akcje, a wiec
ksztattowata sie na poziomie minimalnie nizszym od ceny z zaproszenia.

W tym miejscu nalezy podkresli¢, ze Zarzad Orlenu uruchomit skup akcji Energi od mniejszosciowych
akcjonariuszy bez wczesniejszej zmiany polityki dywidendowe;.

Zaangazowanie Orlenu w Energe wzrosto do 94,283% (gtosowy), liczba akcji na rynku regulowanym
zmalata do 7,8 %. Zatem akcjonariat mniejszosciowy zostat jeszcze bardziej zmarginalizowany.

1ll. Zarzad Spatki ENERGA S.A., dziafajac na podstawie art. 398, art. 389 § 1, art. 400 § 1, art. 402(1) i
art. 402(2) Kodeksu spdtek handlowych oraz § 25 ust. 3 pkt 3 Statutu Spétki, w zwiazku z otrzymaniem
w dniu 25 [utego 2026 roku od ORLEN Spotka Akcyjna jako akcjonariusza reprezentujgcego co najmniej
jedng dwudziesta kapitatu zaktadowego Spétki 2adania zwotania Nadzwyczajnego Walnego
Zgromadzenia Spotki, zwotat na dziern 2 kwietnia 2026 roku o godz. 10.00 Nadzwyczajne Walne
Zgromadzenie Spdtki (dalej: ,Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie” lub ,Walne Zgromadzenie”},
podczas ktérego podjete zostaty m.in.: uchwata nr 4 w sprawie: podwyiszenia kapitatu zaktadowego
spotkl w drodze emisji akcji serii CC w trybie subskrypcji zamknietej {tj. z zachowaniem prawa poboru
dotychczasowych akcjonariuszy), ustalenia dnia 4 maja 2026 roku jako dnia prawa poberu akcji serii
CC oraz zmiany Statutu spétki; uchwata nr 5 w sprawie: przyjecia tekstu jednolitego Statutu Spétki;
uchwaty nr 6 w sprawie: rejestracji w Krajowym Depozycie Papieréw Wartosciowych akgji serii CC i
praw poboru akgji serii CC oraz w sprawie ubiegania sie o wprowadzenie akeji serit CC i praw poboru



akeji serii CC do obrotu na rynku regulowanym prowadzonym przez Giefde Papierow Wartosciowych
w Warszawie S.A.

Podczas NWZ Energa SA zarzad spdtki poinformowat, ze inicjatywa podwyzszenia kapitatu nie
pochodzita od zarzadu Energa SA, lecz wytacznie od Orlenu.

Podjete 2 kwietnia 2026r. uchwaty dotyczg Zywotnych interesdéw | majg istotny wplyw na prawa
mniejszosciowych akcjonariuszy Energa SA, z ktérych znaczna czesé, z uwagi na wiek i przebywanie na
emeryturze nie miata dostepu do ww. ogloszenia.

Mime wniosku akcjonariuszy mniejszosciowych reprezentowanych przez Fundacje, aby na zasadach
okreslonych w art. 402 § 3 KSH dodatkowo zawiadomic akcjonariuszy o zwotaniu NWZ Energa SA za
pomoca listow poleconych lub przesylek nadanych poczig kurierska, poprzez wystanie akcjonariuszowi
na adres do doreczen elektronicznych, poczta elektroniczng na adres wskazany w rejestrze
akcjonariuszy albo za pisemng zgodg akcjonariusza na wskazany przez niego inny adres poczty
elektroniczne], zarzad Energa odmowit podjecia tego typu dziatan,

Wedtug informacji 0 mniejszosciowych akcjonariuszach posiadanych przez Fundacje do znacznej ich
czedci nie dotarta informacja o NWZA (nikt z nich nie czyta komunikatdw gietdowych) a nadto nikogo z
nich nie stac¢ na objecie akcji nowej emisji (byty pracownik Energi ma srednio ok 8-10 tys. akeji; musiathy
przeznaczy¢ ponad 100 000 zt, by wziad udziat w nowej emisji akcji.

Z powyiszego wynika, ze celem podjetego przez Orlen dziatania jest tatwe i bez kosztowe przekroczenie
€0 najmniej progu 95% akeji Energa SA, co juz sie potwierdzito, bowiem zgodnie z komunikatem z dnia
1 lipca 2026r._po zarejestrowaniu podwyzszenia ORLEN S.A. posiada 657 229 931 akgji, stanowiacych
95,24% kapitatu zakiadowego i uprawniajgcych do 802 157 931 glosdw, co odpowiada 96,06% ogdlnej

liczby gtoséw .

W kolejnym kroku celem Orlenu bedzie zapewne doprowadzenie do przymusowego wykupu akcji od
wszystkich {ok. 3000) mniejszosciowych akcjonariuszy.

W wyniku tych dziatan pokrzywdzeni bedg wszyscy mniejszosciowi akcjonariusze, ktorzy uwierzyli w
to, ze inwestujac w akcje Energi zapewniaja sobie wzrost kapitatu na przyszto$é, w tym zaréwno byli
pracownicy Energi, jak i ci, ktérzy odpowiedzieli na hasio tzw. ,obywatelskiego akcjonariatu”, ktore
ogtosit pierwszy rzad Premiera Donalda Tuska.

Co istotne pokrzywdzenie w najwiekszym stopniu dotyczy dawnych pracownikow Energi i
akcjonariuszy dtugoterminowych — ludzi starszych, emerytéw (z ok. tysigca akcjonariuszy
reprezentowanych przez Fundacje, ok. 400 jest w wieku emerytalnym).

Wobec powyzszego 'w dniu 16 kwietnia 2026r. 43 mniejszosciowych akcjonariuszy Energa SA zozyto
do Sadu Okregowego w Gdansku wniosek o udzielenie zabezpieczenia roszczenia przed wszczeciem
postepowania poprzez wstrzymanie wykonania uchwaty nr 4 Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia
Spétki pod firmg: ENERGA Spétka Akcyjna z siedzibg w Gdarisku z dnia 02 kwietnia 2026 roku w sprawie:
podwyziszenia kapitatu zaktadowego spotki w drodze emisji akcji serii CC w trybie subskrypcji
zamknietej {tj. z zachowaniem prawa poboru dotychczasowych akcjonariuszy), ustalenia dnia 4 maja
2026 roku jako dnia prawa poboru akcji serii CC oraz zmiany Statutu spotki, a w tym zakazanie
Obowiazane] podejmowania czynnosci zmierzajacych do realizacji wyzej wymienione] uchwaty nr 4, to
jest: przeprowadzenia subskrypcji akcji serii CC, przyjmowania zapisdw na akcje serii CC, dokonywania
przydziatu akcji serii CC, przyjmowania wpfat na akcje serli CC; wstrzymanie wykonania uchwaty nr 5
Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Spotki pod firmg: ENERGA Spdtka Akcyjna z siedzibg w
Gdanisku z dnia 02 kwietnia 2026 roku w sprawie: przyjecia tekstu jednolitego Statutu Spétki;
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' wstrzymanie wykonania uchwaty nr 6 Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Spétki pod firma:
ENERGA Spdtka Akcyjna z siedzibg w Gdarisku z dnia 02 kwietnia 2026 roku w sprawie: rejestracji w
Krajowym Depozycie Papierdw Wartosciowych akgji serii CCi praw poboru akcji serii CC oraz w sprawie
ubiegania sie o wprowadzenie akcji serii CC i praw poboru akcji serii CC do obrotu na rynku
regulowanym prowadzonym przez Gietde Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A.,, a w tym
zakazanie Obowigzanej podejmowania czynnosci zmierzajgcych do realizacji wyze] wymienionej
uchwaty nr 6, to jest: podejmowania czynnosci faktycznych i prawnych zmierzajgcych do rejestracji
akcji serii CC oraz praw poboru akcji serii CC w depozycie papierdw wartosciowych prowadzonym przez
Krajowy Depozyt Papieréw Wartosciowych S.A., w tym zawierania uméw z KDPW, podejmowania
czynnosci faktycznych i prawnych zmierzajacych do dopuszczenia i wprowadzenia akcji serii CC oraz
praw poboru akcji serii CC do obrotu na rynku regulowanym prowadzonym przez Gietde Papieréw
Wartosciowych w Warszawie S.A., sporzadzania, skitadania do Komisji Nadzoru Finansowego oraz
podawania do wiadomosci publicznej dokumentéw zwigzanych z dopuszczeniem do obrotu tych
instrumentdéw finansowych do czasu prawomocnego zakonczenia postepowania w sprawie.

W liczacym ok 50 stron uzasadnieniu wniosku akcjonariusze wskazali na liczne przestanki
przemawiajgce za teza o dziataniu przez Energa SA z inicjatywy Orlen SA z zamiarem pokrzywdzenia
akcjonariuszy mniejszosciowych. Wskazali przy tym, ze celem tego dziatania jest de facto planowany
przez Orlen przymusowy wykup akcji akcjonariuszy mniejszosciowych.

Sad Okregowy w Gdarisku IX Wydziat Gospodarczy w dniu 27 kwietnia 2026r. w sprawie IX GCo 525/26
wydat postanowienie o udzieleniu zabezpieczenia zgodnie z wnioskiem akcjonariuszy
mniejszo$ciowych. Jednoczesnie podzielit ich argumentacje, wskazujac ze postanowit ,na podstawie
art. 357 86 k.p.c. odstapi¢ od uzasadnienia postanowienia, uwzgledniajgc w catosci wniosek i
podzielajgc argumenty uprawnionej przytoczone na poparcie wniosku o udzielenie zabezpieczenia
roszczenia”. Podobno bytfa to pierwsza tego typu sytuacja w historii spdtek notowanych na GPW.

Na powyisze postanowienie zarzad Energa SA ztoiyta zazalenie, w ktérym podniosta argumenty o
rzekomej niepowetowane] wielkiej szkodzie, jaka moze by¢ wyrzadzona przez akcjonariuszy
mniejszosciowych spdtce Energa SA na skutek wstrzymania uchwat o podwyiszeniu kapitatu
zaktadowego i wniosta o pilng zmiane postanowienia poprzez oddalenie wniosku o udzielenie
zabezpieczenia. Wskazuje na rzekomga szkode, bo przeciez zarzad Energa SA mogt bardzo szybko
zwota¢ kolejne NWZ, na ktorym przedstawitby uchwaly dot. podwyiszenia kapitatu, ktore
uwzgledniatyby chocby w pewnym zakresie interes akcjonariuszy mniejszosciowych. Niestety zarzad
Energa SA postanowit zaatakowac¢ mniejszosciowych akcjonariuszy i w dodatkowym pismie Energa SA
podniosta nieprawdziwy zarzut, ze rzekomo akcjonariusze mniejszosciowi nie wniesli w ustawowym
terminie pozwu o uchylenie uchwat w niniejszej sprawie.

W dniu 4 maja 2026r. 43 mniejszosciowych akcjonariuszy Energa SA wniosto do Sadu Okregowego w
Gdarisku pozew o uchylenie ww. uchwat Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Spétki ENERGA
Spotka Akcyjna z siedzibg w Gdanisku z dnia 02 kwietnia 2026 roku w sprawie: podwyiszenia kapitatu
zaktadowego spotki. Pozew zostat wystany listem poleconym w ustawowym terminie.

W dniu 8 maja 2026r. Sad Apelacyjny w Gdansku | Wydziat Cywilny w sprawie | AGz 56/26 wydat
postanowienie, w ktérym zmienit zaskarzone postanowienie Sadu Okregowego w Gdansku i oddalit
whniosek o udzielenie zabezpieczenia roszczenia. Wydanie orzeczenia przez Sad Apelacyjny w Gdarisku
nie zostato poprzedzone przestaniem zazalenia Energa SA petnomocnikom 43 mniejszosciowych
akcjonariuszy Energa SA w celu umozliwienia ztozenia odpowiedzi na zazalenie, co jest praktyka
niespotykana. Wobec powyzszego petnomocnik akcjonariuszy mniejszosciowych ztozyt 11 maja 2026r.
whniosek do Sadu Apelacyjnego w Gdarisku o sporzadzenie i doreczenie uzasadnienia postanowienia SA
w Gdansku, ktdre do dzisiaj nie zostato sporzadzone, mimo ze uptynety juz ponad 2 miesiace.
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IV. Kierujac sie interesem Spoétki oraz trescig uzasadnienia prawomocnego wyroku Sadu Okregowego
w Gdarisku IX Wydziat Gospodarczy z dnia 30 listopada 2022r. w sprawie o sygn. akt IX GC 1164/20, na
mocy ktérego uchylona zostata nr 3 NWZ Spotki z dnia 29 paidziernika 2020r. w sprawie wycofania z
obrotu na rynku regulowanym prowadzonym przez GPW w Warszawie SA 269 139 114 akcji spotki oraz
uzasadnienia - wymienionego w Sprawozdaniu - wyroku Sgdu Apelacyjnego w Gdarisku z dnia 21 marca
2024 r., sygn. akt | AGa 52/23, Zarzad Energa SA powinien w ramach zasad CSR prowadzi¢ dialog z
akcjonariuszami mniejszosciowymi jako wewnegtrznymi interesariuszami Spotki.

Dla przypomnienia nalezy wskazaé, ze Sad Okregowy w Gdansku X Wydzial Gospodarczy w
uzasadnieniu wyroku z dnia 30 listopada 2022r. w sprawie o sygn. akt IX GC 1164/20 stwierdzit, ze
istotne znaczenie dla oceny zgodnoici podjete] przez Spoétke uchwaty z zasadami wspdtizycia
spotecznego i celu jej podjecia z pokrzywdzeniem akcjonariuszy mniejszosciowych ma okolicznosé
zwigzana z okazyjnym nabyciem przez PKN ORLEN (spdtke z udziatem Skarbu Parfistwa posiadajgcym
wowczas decydujacy glos) akeji Energi m.in. od Skarbu Paristwa w 2020r,

Sad wskazat w uzasadnieniu, ze ,mamy do czynienia z sytuacjg gdy, jedna Spdtka z wigkszoéciowym
udziatem Skarbu Panstwa — wielko$€ akcji przekraczata 50% (ENERGA S.A.) na skutek, podejmowania
nierentownych, wbrew zasadom rachunku ekonomicznego inwestycjom doprowadzita do spadku i
utrzymywania sie na GPW niskiego kursu akcji poczawszy od 2015 roku. (...) Druga Spétka - ORLEN S.A.
(w ktérej Skarb Paristwa posiada mniejszosciowy pakiet akcji, jednakie z gtosem decydujacym)
postanowita wykorzystujac utrzymujgca sie na gietdzie niskg cene akcji pozwanej ENERGA S.A. nabyc
akcje tej spotki, a nastepnie doprowadzi¢ do jej de-listingu”.

~W oparciu o przedstawione okolicznosci Sad nabrat przekonania, ze PKN ORLEN wykorzystujgc
sytuacje utrzymujacego sie zanizonego kursu akcji ENERGA, za zgoda Skarbu Paristwa —Rady Ministrow
dokonat wezwan do wykupu akgji celem przejecia tej spotki a nastepnie przeprowadzenia de-listingu”.

Sad podkreslit, ze ,,spdtki Skarbu Panstwa ale i te, w ktérych Skarb Panstwa posiada powyzej 50% akcji
bad: gtos decydujacy { tzw. ztota akcja ) winny kreowac standardy dziatalnosci gospodarczej w
Rzeczypospolitej oraz stanowi¢ punkt odniesienia jako uczciwego przedsighiorcy, gracza gietdowego,
zwilaszcza w zakresie przejeé spétek publicznych. Zaufanie inwestordow dla spétek z udziatem Skarbu
Panstwa jest duzo wyzsze i uznawane jest przez graczy gietdowych ale i ,,okazjonalnych” akcjonariuszy
jako stabilna, pewna dlugofalowo inwestycja”.

Pewna czes¢ uzasadnienia wyroku Sadu Okregowego w Gdansku zawiera wprost zarzuty do
przedstawiciell Skarbu Panstwa we wtadzach Orlen S.A. i Energa S.A. Stwierdzit, Ze ,z uwagi na
doniostos¢ uchwaty o delistingu oraz majac na uwadze, jak dalece negatywne s3 dla akcjonariuszy
mniejszosciowych skutki zniesienia dematerializacji — Skarb Panstwa poprzez swoich reprezentantéw
{(zarzad w PKN ORLEN) powinien kierowa¢ sie koniecznoscig niezhednego zapewnienie odpowiednio
wysokiego poziomu _ochrony  akcjonariuszy  mniejszosciowych  przed  wyzyskiem. Obawa
zmaterializowania sie skutkow zwigzanych z dematerializacjg akcji powoduje bowiem, ze akcjonariusze
mniejszosciowi w trakcie wezwania poprzedzajacego delisting poddani s3 bardzo silnej presji
ekonomicznej by sprzedaé swoje akcje a w praktyce czesto znajduja sie w przymusowym potozeniu”.

Sad Okregowy w Gdarsku wskazat na koficu uzasadnienia wyroku, ze , podjecie uchwaty o wycofaniu
akcji spétki z obrotu na rynku regulowanym w warunkach ograniczenia prawa akcjonariuszy do udziatu
w NWZ wskazuje, z2e w obrocie handlowym podjeta w dniu 29.10.2020r. zaskariona uchwata w
przekonaniu opinii publiczne] musi byé uznana za nieetyczna. Powyisze skionito Sad do wniosku, iz
zaskarzona uchwata jako naruszajgca zasade uczciwosci kupieckief, zasady lojalnosci, godzac w
poczucie przyzwoeitosci harusza dobre obyezaje | zostata podieta w celu pokrzywdzenia akcjonariuszy
mniejszosciowych i jako taka nie powinna podlegaé ochronie”.




Prawomocny wyrok sadu uchylajgcy uchwate wywotuje skutki prawne w stosunkach miedzy spotkg
a cztonkami organdw spétki oraz miedzy spétka a wszystkimi akcjonariuszami, a wiec w konsekwengji
takze pomiedzy samymi akcjonariuszami. Wyrok ma wiec rozszerzong prawomocnosc.

Wyrok uchylajgcy uchwate walnego zgromadzenia ma charakter prawoksztaftujgcy (konstytutywny) na
co wskazat Sad Najwyzszy w Uchwale Sktadu Siedmiu Sedzidéw Sadu Najwyzszego - Izba Cywilna z dnia
18 wrzesnia 2013 r. 1l CZP 13/13 rozstrzygajac zagadnienie prawne przedstawione przez Pierwszego
Prezesa Sadu Najwyzszego we wniosku z dnia 7 lutego 2013 r.

Prawomocny wyrok sadu uchylajacy uchwate wywotuje skutek ex tunc, a wiec niweczy skutki uchwaty
od chwili powziecia. Jak wskazat Sgd Najwyzszy Izba Cywilna w uzasadnieniu wyroku z dnia 26 listopada
2021 r. 1l CSKP 94/21 ,istota wyroku uchylajacego uchwate wyraza sie tym, ze eliminuje z obrotu
prawnego zaskarzona uchwate, co oznacza, ze wspdlnicy i cztonkowie organéw spétki s3 zwigzani
wyrokiem. Taki wyrok uchylajgcy uchwate jest wyrokiem konstytutywnym (prawnoksztattujacym) i
odnosi skutek ex tunc. Oznacza to, ze (istniejgca) uchwata wspdlnikéw jest moca wyroku sgdowego
uchylana, a jej uchylenie wywiera skutek wsteczny od chwili powziecia uchwaty”.

Jak wskazuje sie w doktrynie ,w razie uchylenia uchwaty przez sad spétka powinna podjaé starania
o usuniecie skutkdw uchwaty, tak aby przywrdci¢ stan, jaki by istniat, jesliby walne zgromadzenie nie
podijeto zaskarzonej uchwaty i nie zostata ona wykonana (tak S. Sottysiriski - Komentarz do art. 427 KSH
w Komentarzu do KSH T. 3 CH BECK 2013).

Akcjonariusze mniejszosciowi w swoich pismach kierowanych poprzez Fundacje okreslali swoje
potrzeby i oczekiwania wobec Zarzadu Energa SA i wobec wiekszosciowego akcjonariusza Orlen SA.
Pisma te pozostaty bez odpowiedniej reakcji.

Energa SA podjeta jedynie jedng decyzje, bedaca skutkiem prawomocnego wyroku Sgdu Okregowego
w Gdansku, tj. w dniu 19 czerwca 2024r., wystgpita do Komisji Nadzoru Finansowego o cofniecie
whniosku o wycofanie z obrotu na rynku regulowanym prowadzonym przez Gietde Papierdw
Wartosciowych 269.139.114 akcji zwyktych na okaziciela serii AA, oznaczonych w Krajowym Depozycie
Papierow Wartosciowych S.A. kodem ISIN PLENERGO0022 i o umorzenie zainicjowanego tym
wnioskiem postepowania administracyjnego, o czym poinformowata Fundacje pismem z dnia 25
lutego 2025r. (w odpowiedzi na pismo Fundacji z 20 lutego 2025r.) oraz zawarta te informacje w
Sprawozdaniu za 2024 rok.

V. Sprawozdanie Zarzadu z dziatalno$ci Grupy ORLEN i ORLEN S.A. za 2025 rok obejmuje Sprawozdanie
Zréwnowazonego Rozwoju (poczawszy od str. 64).

Jak wskazuje sie tam ,Sprawozdanie Zréwnowazonego Rozwoju (Sprawozdanie) sporzadzono na
podstawie:

¢ wymogow Rozdziatu 6¢ ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 roku o rachunkowosci;

e standardow sprawozdawczosci w zakresie zréwnowazonego rozwoju zdefiniowanych w
Rozporzadzeniu delegowanym Komisji (UE) 2023/2772 z dnia 31 lipca 2023 roku uzupefniajacym
dyrektywe Parlamentu Europejskiego i Rady 2013/34/UE w odniesieniu do

standardoéw sprawozdawczosci w zakresie zréwnowazonego rozwoju;

* wymogow sprawozdawczych zawartych w art. 8 rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego i Rady
(UE) 2020/852 z dnia 18 czerwca 2020 roku w sprawie ustanowienia ram utatwiajgcych zréwnowazone
inwestycje, zmieniajacego rozporzadzenie (UE) 2019/2088 roku (,,Rozporzadzenie (UE) 2020/852”)”.

W pkt. 6.1.6 Sprawozdania pt. Oswiadczenie dotyczgce nalezytej starannosci [GOV-4] wskazano, ze
»Stosowanie standardéw odpowiedzialnego prowadzenia dziatalnosci biznesowej jest wpisane w
dziatalno$¢ Grupy ORLEN, a stosowane praktyki sg zgodne z Wytycznymi ONZ dotyczacymi biznesu i
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praw cztowieka oraz Wytycznymi OECD dla przedsigbiorstw wielonarodowych dotyczacych
odpowiedzialnego prowadzenia dziatalnosci biznesowej. Celem tych praktyk jest skuteczne unikanie
negatywnych wptywéw oraz podejmowanie stosownych dziatan w przypadku wystgpienia
negatywnych skutkéw w wyniku prowadzonej dziatalnosci w odniesieniu do pracownikéw,
poszanowania praw cztowieka, kwestii $rodowiskowych, praktyk korupcyjnych, ochrony intereséw
konsumentéw czy postepowania w biznesie. Odnosi sie to réwniez do przedsigbiorstw
wspotpracujacych, w faricuchach dostaw, a takze w ramach innych relacji biznesowych. Standardy te
znajduja swoje odzwierciedlenie w wielu wewnetrznych procedurach i procesach. Podstawowymi
politykami Grupy w tym zakresie sg takie dokumenty jak: Kodeks Etyki Grupy Kapitatowej ORLEN,
Kodeks postepowania dla Dostawcéw Grupy ORLEN, Polityka ochrony praw cztowieka, polityki
regulujace kwestie pracownicze (w tym: dyskryminacji i réwnego traktowania), Polityka zgodnosci z
prawem ochrony konkurencji, Polityka przeciwdziatania korupcji i naduzyciom w Grupie Kapitatowe]
ORLEN czy polityki regulujace zasady zgtaszania nieprawidtowosci”

W pkt. 6.1.9 Strategia Zréwnowazonego Rozwoju Grupy ORLEN 2025-2035 wskazano, ze ,Strategia
Zréwnowazonego Rozwoju Grupy ORLEN 2025-2035 opublikowana w marcu 2025 roku jest
rozszerzonym i zaktualizowanym dokumentem Strategii Zréwnowazonego Rozwoju Grupy ORLEN na
lata 2024- 2030. Strategia Zrownowazonego Rozwoju odpowiada na najwaZniejsze wspofczesne
wyzwania rynkowe i regulacyjne, ktére s3 zwigzane przede wszystkim ze zmiang klimatu, ochrong
$rodowiska naturalnego i bioréznorodnosci, relacjami spotecznymi oraz sytuacjg geopolityczng i
gospodarcza, Zdefiniowane w dokumencie cele odnoszg sie bezposrednio do Celéw Zréwnowazonego
Rozwoju ONZ (SDG, Sustainable Development Goals) oraz do unijnych standarddw raportowania ESRS
(European Sustainability Reporting Standards), a takze do 10. Zasad UNGC (The United Nations Global
Compact), ktérych Grupa ORLEN zobowigzata sig przestrzegac przystepujac do UNGC w 2024 roku..

W pkt. 6.1.10 Interesy i opinie zainteresowanych stron [SBM-2] wskazuje sie, Zze ,interesariusz
zdefiniowany zostat w Grupie ORLEN jako kafda dajaca sie okresli¢ grupa lub jednostka (instytucia,
takze srodowisko przyrodnicze), ktdéra moze wptywal lub jest pod wptywem dziatania Spétki za
posrednictwem jej strategii, produktéw i procesdw wytwoérczyveh, systemdw zarzadzania i procedur.
Relacje z interesariuszami Grupy ORLEN oparte sg o zasady odpowiedzialnosci i dialogu. W trosce o
relacje, do charakterystyki i aktualnych oczekiwan wybranej grupy interesariuszy, dostosowywane s3
czestotliwosé | kanaty komunikacji. Grupa ORLEN uwzgiednia gtos interesariuszy w kontekscie strategii
oraz prowadzenia dziatarh biznesowych. Zaktualizowana Strategia Zréwnowazonego Rozwoju_Grupy
ORLEN zostata opracowana uwzgledniajac m.in. wyniki dialogéw z interesariuszami oraz procesu
podwadjne] istotnosci. Struktura dokumentu, obejmujaca pie¢ filaréw | osiemnascie strumieni, zostata
celowo zaprojektowana tak, aby odzwierciedlaé kiuczowe oczekiwania interesariuszy — inwestorow,
pracownikéw i agencji ratingowych, klientéw, partneréw biznesowych, spotecznoéci [okalnych oraz
innych grup istotnych dla dziatalnosci Spoiki.

W schemacie 16 Macierz wptywu Interesariuszy Grupy ORLEN ,podmioty z grupy Orlen” zostaty
zaliczone do ,interesariuszy kluczowych” i umieszczone wysoko jesli chodzi o ,wptyw dziafalnosci
Grupy Orlen na interesariusza” i sredni jesli chodzi o ,,wptyw interesariuszy na Grupe Orlen”.

Skoro takim podmiotem, a tym samym interesariuszem jest Energa SA, a tak?e spdfki z Grupy Energa,
to tym samym za interesariuszy powinni by¢ uznani wszyscy akcjonariusze Energa SA, a zatem takie
akcjonariusze mniejszosciowi. Niestety za takich uznani nie zostali.

W pkt. 6.12.1 Polityki prowadzenia dziatalnosci gospodarczej i kultura korporacyjna [G1-1] wskazano,
ze ,Grupa ORLEN prowadzi dziatalnos¢ biznesowg zgodnie ze standardami etycznymi i
antykorupcyjnymi, a takze z zachowaniem naleytej starannosci i w zgodzie z obowigzujacym prawem.
Kaida z nizej wymienionych polityk w trakcie jej wdrazania uzgadniana jest z interesariuszami
wewnetrznymi”.



Niestety powyisze stwierdzenia sg jedynie pustymi sloganami, bowiem z mniejszosciowymi
akcjonariuszami Energa SA, jako interesariuszami tej spétki, jak i Grupy Orlen przez ostatnie lata nikt
nie probowat nawet uzgadniac polityk i strategii Energi. Orlen patrzy na nich jedynie przez jeden
pryzmat — jak najtaniej nabyé od nich akcje i jak najszybciej i najprosciej przejgé 100% kontrole nad
akcjonariatem Energa SA.

VI. W sprawozdaniu Zarzadu Energi SA z dziatalnosci Grupy Kapitatowej Energa oraz Energi SAw 2025r.
z dnia 28 kwietnia 2026r. w rozdziale 11 (od str. 157) zawierajgcym Sprawozdanie Zréwnowazonego
Rozwoju, ktdrego czescig sg informacje dotyczace realizacji zasad CSR, sporzadzonym zgodnie z
wymogami wynikajgcymi z przepiséw rozdziatu 6c ,sprawozdawczos¢ zréwnowazonego rozwoju”
znowelizowanej ustawy z 29 wrzesnia 1994r. o rachunkowosci (bedgcego implementacjg do polskiego
porzadku prawnego dyrektywy CSRD ws. sprawozdawczosci przedsigbiorstw w zakresie
zrownowazonego rozwoju, dokonujacej nowelizacji dyrektywy 2013/34/UE) zawarte sg nastepujgce
informacje, ktore wskazuja, ze:

po pierwsze akcjonariusze mniejszosciowi Energa SA nie zostali przez Zarzad Energa SA uznani
za interesariuszy Spotki, za takich zostali jedynie uznani kluczowi akcjonariusze (Orlen SA)”

po drugie za$, Ze ich oczekiwania i potrzeby w ogdle nie zostaty w zaden sposdb wziete pod
uwage przy budowaniu strategii biznesowej Energa SA i Grupy Energa oraz w politykach w zakresie

prowadzenia dziatalnosci gospodarczej przez Energa SA i Grupe Energa.

1. Grupa Energa przyjeta Strategie Zréwnowazonego Rozwoju Grupy Energa na lata 2024-2030, ktdra
jest spéjna ze Strategia Zrownowazonego Rozwoju Grupy ORLEN 2024-2030. Strategia
Zréwnowazonego Rozwoju Grupy ORLEN 2025-2035 opublikowana w marcu 2025 roku jest zas
rozszerzonym i zaktualizowanym dokumentem Strategii Zréwnowazonego Rozwoju Grupy ORLEN na
lata 2024- 2030. Gtéwne kierunki Strategii obejmujg pie¢ kluczowych filaréw: Klimat, Srodowisko,
Pracownicy, Spotecznosci, Zarzadzanie.

Wskazano tam tez, ze strategia ,0dnosi sie do catego taricucha wartosci, do wszystkich interesariuszy
Grupy Energa, jej dostawcow, pracownikow i klientdw. Celem podejmowanych inicjatyw jest
odpowiedzialne, ale tez transparentne zarzgdzanie, ktére wykorzystuje potencjat Grupy”.

Na str. 169 Sprawozdania odnosnie do kluczowych akcjonariuszy (Orlen SA)” i interesdow i celdw
interesariuszy” wskazano: zapewnienie zgodnosci dziatan spétki z oczekiwaniami wtasciciela i strategia
Biznesowsg”, zas odnosnie do rezultatdw zaangaZowania wskazano: ,decyzje zarzadcze zgodne z
interesami wtasciciela”.

Wsrod _interesariuszy  (nie _tylko  kluczowych) w ogdle nie uwzgledniono akcjonariuszy
mniejszosciowych.

2. Zgodnie z zasadami wynikajacymi z przepiséw Kodeksu spétek handlowych zarzad Energa SA
powinien kierowac sie przede wszystkim szeroko pojetym interesem Spotki.

Interes spotki jest terminem wystepujacym w Kodeksie Spétek Handlowych. KSH wprowadza te
klauzule generalng w odniesieniu do spétki akcyjnej w pieciu artykutach, nie zawiera jednak jej definicji.
Dlatego trzeba w tym wzgledzie siegac do poglagdéw wyrazonych w orzecznictwie sadéw powszechnych
i Sadu Najwyzszego oraz doktryny prawa handlowego.

Sad NajwyZszy uznat, Zze interes spotki stanowi wypadkowa interesdw wszystkich grup wspdlnikéow
spotki, ktérzy w sensie gospodarczym sa jej ,witascicielami”. Pojecie interesu spotki jest wiec pewna
0gb6lng formutg okreslong przez ustawe, a wypetnienie jej wymaga uwzglednienia kompromisowo
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rozumianej wypadkowej (funkciji) przekonan, dazeri i zachowan wszystkich grup wspolnikdw (wyrok
Sadu Najwyzszego z 05.11.2009 r. 1 CSK 158/09).

Opierajac sie na tak sformutowanej definicji, nalezy stwierdzi¢, e interesy pozostatych grup
podmiotdw zaangazowanych w spétke, a takze interes spoteczeristwa lub interes publiczny moga by¢
brane pod uwage przez funkcjonariuszy spétki tylko w takim stopniu, w jakim nie stojg w sprzecznosci
z interesem og6tu akcjonariuszy (K. Oplustil, Instrumenty nadzoru korporacyjnego (Corporate
governance) w spdtce akcyjnej, Warszawa 2010, s. 177-178).

Trybunat Konstytucyjny uznat, 7e chociaz zasada wiekszosci (prymat czynnika kapitalowego nad
osobowym) jest fundamentalng zasada nowoczesnego prawa spétek, to musi by¢ ona zawsze zwigzana
7 reguta réwnego traktowania wspdlnikéw oraz reguts ochrony uzasadnionych intereséw akcjonariuszy
mniejszosciowych. Zasada wiekszosci moze byé ograniczona przez racjonalny, czyli proporcjonalny
mechanizm ochrony mniejszoéci (punkt 3 1.3 uzasadnienia wyroku Trybunatu Konstytucyjnego z
21.06.2005 r. (P25/02) OTK — A 2005/6/65).

Sad Najwyiszy wyrazit za$ poglad, ze zatozenie, iz model ksztattowania ,woli spétki” oparty jest na
zasadzie rzaddw wiekszosci, nie oznacza jednoczesnie, Ze interes spotki moze by¢ utoisamiany
wytacznie z interesem wspdlnika wiekszodciowego. Stanowi on bowiem pewien kompromis pomiedzy
czesto sprzecznymi za soba interesami wspdlnikéw wiekszosciowych i mniejszosciowych oraz powinien
uwzgledniad stuszne interesy obu tych grup (wyrok Sadu Najwyzszego z 05.11.2009 r. 1 CSK 158/09).

Sad Najwy?szy podkreslit takie koniecznos¢ wspotdziatania korporacyjnego akcjonariuszy spétki
handlowej, a uchwaty walnego zgromadzenia, ktére prowadza do zdominowania spétki przez
okre$long grupe akcjonariuszy kosztem pozostatych, uznat za godzace w interes spétki (wyrok SN z
16.10.2008 r. 3 CSK 100/08).

Obowigzek ochrony intereséw akcjonariuszy mniejszosciowych wprowadza tez zasada 3 ogdlna
yZasada nadzoru korporacyjnego OECD 2004”, ktéra brzmi: ,,ramy nadzoru korporacyjnego powinny
zapewnia¢ réwnoprawne traktowanie wszystkich wspdlnikdw/akcjonariuszy, witacznie ze
wspdlnikami/akcjonariuszami_mniejszo$ciowymi i zagranicznymi. Wszyscy wspédlnicy/akcjonariusze
powinni mie¢ mozliwo$¢ uzyskania rzeczywistej rekompensaty w przypadku naruszenia ich praw”.

Organy maja obowiazek uwzglednienia interesu akcjonariuszy mniejszosciowych w granicach
wyznaczonych zasada réwnego traktowania akcjonariuszy (artykut 20 KSH) oraz zakazem dziatan
skutkujgcych ich pokrzywdzeniem. Jezeli dziatania szkodzace mniejszosci nie beda wprost sprzeczne z
przepisami Kodeksu spotek handlowych, mozliwe jest odwotanie sie do instytucji naduzycia prawa
(artvkut 5 kodeksu cywilnego) lub do zasad wspétzycia spotecznego lub dobrych obyczajédw (artykut
354 paragraf 1 kodeksu cywilnego) (A. Opalski, O pojeciu interesu spotki handlowej, PPH 11/2008, s.
18.).

Przy zarzadzaniu spotka nalezy kierowad sie interesem akcjonariuszy, ale przy uwzglednieniu stusznych
intereséw innych grup z otoczenia spotki. Pod pojeciem spotecznej odpowiedzialnosci biznesu kryje sie
natomiast potrzeba postrzegania interesu otoczenia spoétki jako nieodtgcznej czesci interesu samej
spotki. Uznawanie dobra interesariuszy stuzy zatem interesom samego przedsiebiorstwa, a ich wkfad
w jego dtugofalowe powodzenie powinien zosta¢ uwzgledniony przez osoby nig zarzadzajace
(Organizacja Wspotpracy Gospodarczej i Rozwoju, Zasady nadzoru korporacyjnego QECD, Paryz 2004,
s.50.).

Obowigzek dziatania organéw w interesie spotki, postrzeganego przez pryzmat interesu ogoétu
wspodlnikdw, przy uwzglednieniu stusznych interesdw otoczenia spétki stanowi warunek konieczny
prawidtowego funkcjonowania spétki. Tylko bowiem w taki sposdb mozna uniknaé naduzyé, przez
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ktére spotka z narzedzia stuigcego realizacji wspdlnego celu staje sie polem dla_realizacji
partykularnych intereséw, przy wykorzystywaniu _pozycji stabszych podmiotéw. Organizacja
Wspétpracy i Rozwoju w Europie stoi na stanowisku, ze jasno zdefiniowany obowiazek lojalnosci
cztonkéw rady nadzorczej wobec spétki i wszystkich jej akcjonariuszy jest, obok obowigzku jawnosci,
podstawowym sposobem ochrony akcjonariuszy mniejszosciowych (Zasady nadzoru korporacyjnego
OECD 2004, Paryz 2004, s. 41.).

Zatem takze z tego wzgledu oczekiwania i potrzeby akcjonariuszy mniejszosciowych powinny by¢ brane
pod uwage przez Zarzad Spoétki i powinni oni by¢ zaliczeni obok ORLEN SA do najwazniejszych
interesariuszy Spotki Energa SA i Grupy Energa.

3. Niestety, co znajduje potwierdzenie w tresci Sprawozdania Zarzadu Energa SA, zarzad wspotpracuje
jedynie z Orlenem jako kluczowym akcjonariuszem, ktdry jednoczesnie — jako jedyny akcjonariusz -
znajduje sie w grupie najwazniejszych interesariuszy.

Potwierdzeniem tej praktyki zarzadczej jest informacja zawarta w sprawozdaniu za 2024 rok, ze
Jkwestie zwigzane ze zréwnowazonym rozwojem, w tym zwigzane z klimatem sg uwzglednione w
wynagrodzeniu cztonkdéw zarzadu Energi SA oraz na poziomie dyrektorskim i kierowniczym poprzez
realizacje celdow premiowych”. ,Kwestie zwigzane ze zréwnowazonym rozwojem i klimatem ujete w
celach premiowych Zarzadu Energa SA to: realizacja strategii GK Orlen”.

Takie podejécie do zarzadzania spdtka Energa SA i Grupa Energa jest niezgodne z przywotanymi
powyzej pogladami Trybunatu Konstytucyjnego i Sadu Najwyiszego oraz przedstawicieli nauki
dotyczacymi wtasciwego rozumienia interesu spétki, w tym z interesu uwzgledniajgcego zasady CSR.

Definicja interesu spétki, jak wskazano powyzej, powinna zaktadaé, ze interes spotki akcyjnej to w
pierwszej kolejnosci interes ogdtu akcjonariuszy, uzupetniony o interesy oséb z otoczenia spotki, co
stuzyé ma budowaniu dtugofalowej pomysinosci jej przedsiebiorstwa. Definicja taka, na co wskazuje
sie w literaturze, odpowiada przyjetemu w Wielkiej Brytanii podejsciu enlightened shareholder value.

Cztonkowie organow spotki niezaleznie od tego z czyjej nominacji pochodzg, powinni przy
wykonywaniu swoich obowiazkdéw kierowacé sie interesem spotki, wytacznie spdtce bowiem winni sg
swojg lojalnosé. W grupie spotek powinny natomiast réwnowazy¢ sie interesy spotek w nich
uczestniczacych, w szczegolnosci interes spotki zaleznej nie powinien by¢ podporzadkowany
interesowi grupy.

W grupie spétek, jak wskazuje sie w doktrynie, powinno mieé miejsce réwnowazenie interesu catej
grupy z interesem jej uczestnikow, a wiec zaréwno z interesem spétki zaleznej, jak i dominujgcej (A.
Szumanski, Spor wokof roli interesu grupy spotek i jego relacji w szczegdlnosci do interesu wfasnego
spotki uczestniczgeej w grupie, PPH 5/2010, s. 9 i nastepne.).

Realizacja celu w ramach grupy kapitatowej mozliwa jest tylko wtedy, gdy relacja miedzy spdtkami
oparta bedzie na lojalnosci. Cztonkowie organdw spotki dominujgcej powinni wiec kierowaé sie poza
interesem spétki dominujacej takZze interesem catego zgrupowania, ktorego spétka dominujgca nie
determinuje, a jedynie wspdttworzy (D. Wajda, Obowigzek lojalnosci w spétkach handlowych,
Warszawa 2009, s. 379.).

Generalng zasade, ze stosunek dominacji i zaleznodci nie moze by¢ wykorzystywany na szkode
podmiotdw zaleznych, wyprowadza sie przede wszystkim z koncepcji stosunku podporzadkowania jako
stosunku szczegdlnego zaufania, ktéra przez orzecznictwo niemieckie wyprowadzana jest z ogdlnego
obowigzku wzajemnej lojalnosci wspolnikow (Treuepflicht), a we Francji z teorii ,,naduzycia sity
wiekszosci” (abus de majorité). Powigzane z tg koncepcig s3: zasada racjonalnego wptywania podmiotu
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dominujacego na podmiot zalezny, obowiazek uwzgledniania przez podmiot dominujacy interesu
podmiotu zalezneso obok interesu catego holdingu oraz udzielanie wskazéwek, rad, a takze pomocy
gospodarcze] podmiotowi zaleznemu, gdy zajdzie taka potrzeba (S. Wlodyka, Prawo koncernowe,
Krakdéw 2003, s. 66-67).

5. Zgodnie z obowiazujacymi zasadami jednym z elementéw Sprawozdania Zréwnowazonego Rozwoju
powinny by¢ informacje dotyczace obowigzujacego w spdtce tadu korporacyjnego. Sprawozdanie
Zarzadu Energa SA 1 Grupy Energa za 2025 rok z dnia 28 kwietnia 2026r. w rozdziale 11 Sprawozdanie
Zrownowa?onego Rozwoju zawiera rozdziat G1 Postepowanie w biznesie {od str. 360).

W rozdziale postepowanie w biznesie sprawozdania, w podrozdziale 1.2 pt. POLITYKI POSTEPOWANIA
W BIZNESIE | KULTURA KORPORACYINA na str. 360 wskazano, ze ,,Grupa Energa przywigzuje duig wage
do prowadzenia dziatalnoéci w sposéb etyczny i odpowiedzialny. Realizujemy wymagania wynikajace
z obowiazujgcych przepiséw prawa, przyjetych regulacji w Grupie Energa (w zakresie Umowy o
Wspétpracy), a takze wewnetrznych polityk i standardéw obowigzujgcych w Grupie Kapitalowe]
ORLEN. Dziatamy zgodnie z wartosciamiistandardami postepowania zawartymi w Kodeksie Etyki
Grupy Kapitatowej ORLEN. Jednolity dokument dla Grupy Kapitatowej ORLEN zostat
zaimplementowany w spdétkach Grupy Energa w formie tzw. regulacji grupowej pn. Kodeks Etyki
Grupy Kapitatowej ORLEN.

Kodeks Etyki Grupy Kapitatowej ORLEN reguluje kwestie etyczne zwigzane z funkcjonowaniem Grupy
Kapitatowej, a co za tym idzie — reguluje zasady postepowania zardwno w relacjach z otoczeniem
zewnetrznym, jak | wewnatrz Grupy. Jest dokumentem wspierajacym realizacje strategii
biznesowej przedsicbiorstwa, a takZe narzedziem pomocnym w rozstrzygnieciu potencjalnych
dylematow etycznych zwigzanych z wykonywang praca. Wszyscy pracownicy maja obowigzek
zapoznania sie z zasadami i standardami zachowan etycznych opisanymi w Kodeksie Etyki Grupy
Kapitatowe] ORLEN. Dziatania etyczne rozumiemy jako przestrzeganie wytycznych Kodeksu Etyki
Grupy Kapitatowej ORLEN obowigzujacych w Grupie Energa. W_praktyce oznacza to szacunek do
innych pracownikéw [ interesariuszy, wspdtprace w _duchu otwartego dialogu, zrozumienia,
tolerancji i wsparcia, a takze tworzenie dobrej, przyjaznej atmosfery w Srodowisku pracy”.

Na str. 364 Sprawozdania w tabeli POLITYKI | REGULACIE POSTEPOWANIA W BIZNESIE wymienioho
Kodeks Etyki, ktéry ,,obejmuje zaréwno pracownikow, jak i interesariuszy oraz otoczenie GK ORLEN, w
tym Grupy Energa. Kazdy, kto uwaza, Ze spotka Grupy nie przestrzega zasad okredlonych w Kodeksie,
moze zgfosi¢ naruszenie/ skarge do Rzecznika ds. Etyki. Wtascicielem Kodeksu Etyki jest ORLEN SA ito
po stronie tej spdtki s3 przeglady i monitorowanie regulacji. Spétka poprzez Rzecznika ds. Etyki
monitoruje, czy skargi, jakie wniesiono, zostaly poprawnie i terminowo rozpatrzone”.

W opublikowanym na stronach ORLEN SA kodeksie moina przeczytaé, ze ,Kodeks Etyki Grupy
ORLEN stanowi zestaw aktualnych, czytelnych i praktycznych zasad postepowania, ktdre wyznaczaja
standardy etyczne, obowigzujgce wszystkich pracownikéw Grupy ORLEN, w oparciu ¢ znowelizowane
podejécie do rozumienia wartosci ORLEN: Odpowiedzialnos¢, Rozwdj, Ludzie, Energia, Niezawodnosé,
a takie aktualng skale i strategie dziatania, zakres wymagan otoczenia Koncernu oraz najlepszych
praktyk z zakresu etyki biznesowej”.

Pod wartoscig Kodeksu pt. ,,Odpowiedzialnosé” kryjg sie pojecia: biznes, spofeczenstwo srodowisko.
W czesci Biznes wskazuje sie: ,,Czujemy odpowiedzialnosé za przyszte pokolenia, dbamy o spdjnosé
naszych biznesowych 1 spotecznych celdéw. Na wiasnym przyktadzie pokazujemy, jakie znaczenie ma
odpowiedzialny rozwdj i etyczne przywodztwo. lestesmy liderem branzy, a nasz sukces i codzienna
praca_sg oparte na_ etycznych i odpowiedzialnych postawach wobec interesariuszy, w tym:
pracownikdw, konsumentéw, partnerdw biznesowych oraz lokalnych spotecznosci. Przywigzujemy
wage do budowania trwatych relacji.
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Jedyng przewidziang w Kodeksie Etyki Grupy ORLEN procedura skargows jest wymieniona powyzej
mozliwos¢ zgtoszenia naruszenia/skargi do rzecznika ds. etyki. Nie jest to zatem procedura
zapewniajgca w odpowiedni sposéb ochrone praw akcjonariuszy mniejszoéciowych.

V. Poniewaz w Sprawozdaniu Zréwnowazonego Rozwoju zawartym w Sprawozdania Zarzadu Energi
SA z dziatalnoéci Grupy Kapitatowej Energa oraz Energi SA w 2025r. wéréd najwazniejszych
interesariuszy nie ma akcjonariuszy mniejszosciowych, wyraznie wskazuje sie za$ na kierowanie sie
jedynie interesem wiekszosciowego akcjonariusza jakim jest ORLEN SA, to nalezy uznaé, ze w modelu
biznesowym i strategii biznesowej Energa SA oraz grupy kapitatlowej Energa uwzgledniono jedynie
potrzeby i oczekiwania ORLEN SA, nie uwzgledniono za$ potrzeb i oczekiwan akcjonariuszy
mniejszosciowych Energa SA.

Potrzeb i oczekiwari akcjonariuszy mniejszosciowych Energa SA w Zadnej mierze nie dostrzegaja tez
wtadze Orlen SA, co wynika z omdwionego powyzej Sprawozdania Zarzadu z dziatalnosci Grupy ORLEN
i ORLEN S.A. za 2025 rok.

Tym bardziej potrzeb, oczekiwan i interesow akcjonariuszy mniejszosciowych Energa SA nie mozna
odnalez¢ w podejmowanych przez zwyczajne i nadzwyczajne Walne Zgromadzenia Energa SA
uchwatach, ktére majg na wzgledzie wytacznie interes Orlen SA. Dotyczy to zaréwno w tych uchwat,
ktére skutecznie zostaty zaskarzone przez akcjonariuszy mniejszosciowych do Sadu Okregowego w
Gdansku w sprawie delistingowej, jak i tych zaskarzonych obecnie do tego sadu, a dotyczacych
podwyzszenia kapitatu Energa SA, jak i tych zaskarzonych, a dotyczacych przeznaczenia zysku Energa
SA za kolejne lata (bez wyptaty dywidendy).

Zatem, mimo szumnych deklaracji, ogdlnie stusznie brzmigcych twierdzen, zawartych w opisanych
powyzej sprawozdaniach ORLEN SA, Grupy ORLEN, jak ENERGA SA i jej Grupy, interes akcjonariuszy
mniejszosciowych ENERGA SA jako interesariuszy zardéwno Energi, jak i Orlenu jest kompletnie
lekcewazony.

Z tego wzgledu w imieniu akcjonariuszy mniejszosciowych Energa SA wzywam zarzad Orlen SA do
zmiany podejscia zarzadu Orlen SA i Energa SA do akcjonariuszy mniejszosciowych Energa SA oraz do
zmiany strategii biznesowej Energa SA i jej poszczegdlnych polityk poprzez uwzglednienie w nich
interesow i potrzeb akcjonariuszy mniejszosciowych zaréwno w zakresie ich prawa do dywidendy, jak

i uzyskania wptywu na rozwoj Spatki. .
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