Historia inwestycji w Saule Technologies S.A. / Saule S.A.,

przebieg procesu naprawczego oraz przyczyny konfliktu korporacyjnego

Columbus Energy S.A. zostat zaproszony do inwestycji w Saule S.A. w 2020 roku. Nie byta to klasyczna inwestycja w we wczesny etap start-up, a sfinan-
sowanie etapu przeniesienia catos$ci proceséw produkcji ogniw perowskitowych z warunkéw laboratoryjnych do seryjnej produkcji pilotazowej, a po-
tem w przeskalowanie produkcji. W kwietniu 2021 zarzad Saule, w tym p. Olga Malinkiewicz, ogtosit otwarcie pierwszej na $wiecie fabryki pilotazowej
produkcji ogniw perowskitowych, gdzie cato$¢ proceséw laboratoryjnych zostata przeniesiona na linie produkcyjna.

Z perspektywy czasu wydaje sie, ze byto to posuniecie czysto wizerunkowe, gdyz w tym okresie tylko cze$¢ proceséw byta przeniesiona z laboratorium
do proceséw produkcyjnych. Wedtug dzisiejszej wiedzy zaawansowanie prac nad produkcjg na dzier otwarcia linii wynosito 20-45% wykonanej pracy
inzynieryjnej. Tego dnia zostat zaciggniety dtug technologiczny, ktérego nie udato sie odrobi¢ pomimo kolejnych 4 lat pracy i wydatkowania ponad

70 min PLN prywatnych srodkéw (w sumie ponad 270 min PLN w 11 lat). Saule, zarzgdzana przez p. Olge Malinkiewicz, nie skomercjalizowata technolo-
gii tj. nie osiggneta tego, co zostato ogtoszone w 2021 roku.

Na poczatku 2025 roku stopier zaawansowania prac nad linig pilotazowg jest szacowany na mniej niz 70%.

Ponizej CE przedstawia szerzej tto biezgcej sytuacji spotek Saule.

1. STRUKTURA WELASCICIELSKA I GENEZA ZAANGAZOWANIA (2020-2021)

1.1. Saule Technologies S.A. (,Saule Technologies” lub ,SLT") z siedzibg we Wroctawiu to spétka typu holdingowego, tzn. nieprowadzgca dziatalno-
$ci operacyjnej, ktérej jedynym aktywem sg akcje spétki akcyjnej (niepublicznej) - Saule S.A. z siedzibg we Wroctawiu (KRS 0000811142; dalej:
,Saule”).

1.2. Saule to firma technologiczna, ktéra specjalizuje sie w produkcji ogniw perowskitowych. Jej wspoéttwdrcami sg p. Olga Malinkiewicz, p. Artur
Kupczunas oraz p. Piotr Krych, ktérzy nabyli 100% udziatéw w sp6tce SC7 sp. z 0.0. w 2014 r. i zmienili nazwe jeszcze tego samego roku na Saule
sp. z 0.0. Do zarzadu spétki weszli wszyscy wspottworcy.

1.3. Pierwszym znaczacym inwestorem Saule byt p. Hideo Sawada (poprzez japoriska spotke HIS; ,HIS"), ktéry w 2015 r. zainwestowat w Saule, obej-
mujgc ok. 20% udziatéw w zamian za 4.000.000,00 EUR. Ponadto Saule sp. z 0.0. pozyskiwata dofinansowania ze srodkéw publicznych, w tym
ok. 22.000.000,00 PLN z funduszy unijnych i ok. 25.000.000,00 PLN z Narodowego Centrum Badan i Rozwoju. Saule byta réwniez finansowana
z pozyczek udzielanych przez jej akcjonariuszy, obejmujgcych mniejsze kwoty.

1.4. W 2019 r. Saule sp. z 0.0. zostata przeksztatcona w spétke akcyjng - Saule S.A.

& SAULE
Route to MVP B RmoLons
2017 2019
30 MONTHS STAGE 2: 24 MONTHS STAGE 3: 12 MONTHS
PROJECT PREPARATION R&D PILOT PRODUCTION
v Saule Technologies est. v IP policy established v Equipment chosen
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4 WWW.SAULETECH.COM

Zrédto , Biznes Plan Saule SA czerwiec 2020”

2. POJAWIENIE SIE COLUMBUS ENERGY S.A.

2.1. W 2020 r. Saule staneta wobec wyzwania pozyskania inwestora celem dokonczenia budowy pierwszej pilotazowej linii produkcyjnej dla Perov-
skite Electronic Shelf Label (PESL). Saule posiadata w tamtym czasie (2020 r.) linie pokazowa w budowie w bardzo (wg o$wiadczen Zarzadu Saule)
zaawansowanym etapie budowy, z planem jej uruchomienia w ciggu 12 miesiecy.
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Our Roadmap: scaling production & SAULE

TECHNOLOGIES

- Prototype applications with - 200,000 m2/year
first loT partners throughput
- Device tasts and - 45 yW/cm2 power
improvemnents output in 1000 lux
- Targeting power
’ ] capacity equivalent
20 121 to 45 min smart 2022
Q 4 JrQ 1 devices (indoor)
COMMERCIAL GROWTH STAGE
- Launch of the first production PHASE - 720,000 m2/year throughput
line = 60 yW/em2 power output in
- Automated substrate - 40,000 m2/year throughput 1000 lux
transport and single - Sales and continuous - Targeting power capacity
processing stations product development equivalent to 162 min smart
- Targeting power capacity devices (indoor)
equivalent to 8 min smart
14 devices (indoor) WWW.SAULETECH.COM

Zrédto ,Biznes Plan Saule SA czerwiec 2020”

2.2. Wdniu 3 wrzes$nia 2020 r. Saule pozyskata kolejnego Inwestora - spétke Columbus Energy S.A. z siedzibg w Krakowie (,Columbus” lub ,CE"),
ktéra zainwestowata w Saule 10 mIn EUR w zamian za 20% akcji Saule.

2.3. Wmomencie inwestycji Columbus, Saule miata by¢ spdtka, ktéra jest w przededniu rozpoczecia pilotazowej produkcji ogniw - przeniesienia
w catosci produkgji laboratoryjnej na produkcje matych serii, jednak powtarzalnych przemystowo, wraz ze stabilnym produktem wyjsciowym.

2.4. Zaréwno Saule jak i CE byty zainteresowane wspoétpracg. Wedtug zatozen to CE miato prowadzi¢ sprzedaz produktéw Saule w swoich aktual-
nych i przysztych strukturach sprzedazowo-dystrybucyjnych. Byto to kluczowe zatozenie Columbus, zgodnie z ktérym w przeciggu 2 lat miato
da¢ mozliwos¢ oferowania produktéw Saule przez CE swoim klientom B2C i B2B.

2.5. W latach 2020-2021 CE aktywnie wspierata rozwéj biznesowy Saule, co skutkowato nawigzaniem strategicznych partnerstw. W 2021r. Saule
otrzymato oferte licencjonowania swoich produktéw dla dwéch podmiotéw. Oferta pochodzita od podmiotéw z branz zarzgdzania nierucho-
mosciami oraz automatyki dla budownictwa, ktére w przypadku powodzenia rozméw mogty przynies¢ ponad 12 min EUR z samych optat
licencyjnych.

2.6. W dniu 21 maja 2021 r., Saule poinformowata, ze uruchamia pierwsza w historii linie produkcyjng drukowanych, ultracienkich i elastycznych
ogniw stonecznych na bazie perowskitu, co miato umozliwi¢ wykorzystywanie perowskitéw do realizacji instalacji fotowoltaicznych, a tym sa-
mym przejscie Saule z fazy badan naukowych do fazy komercjalizacji tego produktu jak wynika z raportu ESPI Columbus nr 42/2021.

Zrédto ,Materiat prasowy Saule maj 2021”
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3. WYZWANIA FINANSOWE I LUKA KAPITALOWA (2022-2023)

3.1. Pomimo ogtoszenia o uruchomieniu linii pilotazowej w maju 2021 r., Saule w dalszym ciggu nie realizowata celéw komercyjnych. Trwaty dalsze
prace nad uruchomieniem linii dla PESL. Planowana produkcja 3 min sztuk etykiet PESL w 2022 r. nie doszta do skutku. Spétka nie generowata

przychodéw operacyjnych, ponoszac jednoczesnie wielomilionowe straty (ok. 32 min zt w 2022 r.).

3.2. Ponizej wyciag z biznesplanu Saule przekazanego CE przez Zarzad Saule w celu uzyskania kolejnego finansowania (styczen 2022):

2014 2016 2018
2015 2017 2020
— 1
FIRSTINVESTMENT TECHDE-RISK
Seeking funding, Ink-jet modules on
establishing the core larger areas, scaling
team approach

Modules: 600 cm?

PROOF OF CONCEPT

First small scale
demonstrators, team
expansion

Cells: 1 cm?

2022 //
|
MARKET DE-RISK
First products, pilots,
sales contracts
PRODUCTION DE-RISK UPSCALING
Pilot production, fully Large scale
automated mode production line launch

Modules: 10000 cm?

Figure 5: SAULE history and key achievements

Reaching around 16.2 Million EUR revenues in 2024 is a realistic target assuming
sales volume of PESL of approx. 900.000 in that particular year. This will be
possible thanks to the use of a current upgraded pilot production line which
has been commissioned in 2021/2022 into operation.
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Figure 17 Financial projection as per current funding round

3.3. W celu utrzymania ptynnosci Saule, w latach 2022 i 2023 przy aktywnym udziale CE zorganizowano finansowanie dtuzne. 25 stycznia 2022 r.
spotka zalezna CE - Columbus Energy Finance - udzielita Saule S.A. dodatkowego finansowania w postaci pozyczki w wysokos$ci 5.000.000 PLN
oraz podniesienia finansowania o kolejne 2.000.000 PLN w czerwcu 2022 r. Pozyczka winna by¢ sptacona w terminie do 31 grudnia 2022 r.

3.4. Jednym z dziatan podjetych przez Saule w zwigzku z wyczerpaniem sie dotychczasowych $rodkéw byta préba pozyskania finansowania ze
zrédet publicznych, w tym m.in. z Narodowego Funduszu Ochrony Srodowiska w Warszawie (,NFOS”) - rozpatrywane byto wystapienie z wnio-
skiem o pozyczke z opcjg umorzenia. W wyniku przeprowadzonych ocen oraz rozstrzygniecia III naboru wnioskéw w Programie Nowa Energia
w obszarze ,Inteligentne miasta energii”, w dn. 23 sierpnia 2022 r. Zarzad NFOS zatwierdzit liste projektéw rekomendowanych do dofinanso-
wania, a jednym z wnioskéw byt projekt Saule (Nr wniosku 2218/2021; Wnioskodawca: Saule S.A.; Tytut projektu: Budowa fabryki perowskitowych
modutéw fotowoltaicznych na podtozach elastycznych; Kwota wnioskowanego dofinansowania: 84.750.200,00 zt).
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3.5.

3.6.

W tym miejscu CE zwraca uwagg, ze zadne z dotychczas udzielonych Saule finansowan nie miato by¢ przeznaczone na dokapitalizowanie Saule
$rodkami niezbednymi na zapewnienie wktadu wtasnego przy pozyskiwaniu $rodkéw publicznych, w tym $rodkéw w ramach wniosku do NFOS
(w wysokosci az 40.000.000 PLN). Cel kazdej z pozyczek byt jasno ustalany w ramach zawieranych umoéw.

W zwigzku z pietrzacymi sie problemami z komercjalizacjg wynalazkéw, brakiem rzeczywistego uruchomienia pilotazowej linii produkcyjnej
oraz utrzymujacym sie brakiem srodkéw finansowych na biezaca dziatalno$¢ Saule, CE wraz z DC24 podjety decyzje o przeprowadzeniu au-
dytu w Grupie Saule.

3.7. Zarzad Saule S.A. w pierwszej potowie roku 2023 opuszcza pan Piotr Krych, natomiast p6Zniej opuszcza zarzad obu spétek Saule S.A. oraz Saule

Technologies S.A. réwniez p. Artur Kupczunas.

4. WYNIKT AUDYTU:

4.1.

4.2.

4.3.

4.4,

4.5,

Saule wielokrotnie przekazywato estymacje w zakresie komercjalizacji swoich produktéw, wskazujgc m.in.

4.1.1. w materiatach przekazywanych na potrzeby badania due diligence i wyceny spétki Saule przeprowadzonych w sierpniu 2020 r. (przed
zawarciem umowy inwestycyjnej z CE) nastepujgce zatozenia rozwoju:

a. II/III kwartat 2020 r. - utworzenie pierwszej linii produkcyjnej;

b. IV kwartat 2020 r./I kwartat 2021 r. - wejscie w faze komercyjng i osiggniecie rocznej produkcji na poziomie 40.000 m?;

c. skalowanie w 2021 r. produkcji do 200.000 m? rocznie oraz wydajnosci produktu o parametrach 45 pW/cm? przy natezeniu 1000 luk-
sOw;

d. doprowadzenie w 2022 r. do produkcji na poziomie 720.000 m? rocznie i wydajnosci produktu o parametrach 60 pW/cm? przy natezeniu
1000 lukséw;

4.1.2. w prezentacji przedstawionej CE 14 lutego 2023 r. - zdolno$¢ produkcyjna uruchomionej prototypowej linii miata wynosi¢ 40.000 m?/rok;

4.1.3. w biznesplanie z dnia 19 stycznia 2023 r. - wskazywano na osiaggnietg wydajnos$¢ produktu na poziomie 32,4 pW/cm? przy o$wietleniu
500 Ix;

4.1.4. w dokumentacji aplikacyjnej do NFOS powielano cze$¢ powyzszych informacji, wskazujac na mozliwosci produkcyjne na poziomie 40.000
m? gotowych modutéw perowskitowych rocznie.

Audyt wykazat istotne rozbieznosci pomiedzy deklaracjami Saule (w tym p. Olgi Malinkiewicz) a stanem faktycznym w zakresie rozwoju tech-
nologii:

4.2.1. Moce produkcyjne: Rzeczywista wydajnos¢ linii prototypowej wynosita zaledwie 1 000 m? rocznie, co stanowi drastyczng réznice wobec
deklarowanych 40 000 m2 Wykazat réwniez, ze tylko mniejszy fragment procesu produkgji jest przeniesiony z proceséw laboratoryjnych,
a wiekszo$¢ procesu produkcji modutu perowskitowego dalej jest wytwarzana metodga laboratoryjng - recznie.

4.2.2. Parametry produktu: Osiggana wydajno$¢ ogniw byta nizsza od zaktadanej (Srednio 20 pW/cm?, max 30 pW/cm? wobec oczekiwanych
32,4 uW/cm? przy 500 luksach), przy réwnoczesnym braku stabilno$ci i powtarzalnosci efektéw procesu produkcji laboratoryjnej.

4.2.3. Wdrozenia pilotazowe: Brak jakiejkolwiek dokumentacji potwierdzajgcej sukces testéw produktéw demonstracyjnych u kluczowych part-
neréw (Zabka, Orlen, Play, X-Kom) innego niz sukces marketingowy.

4.2.4. Skalowalnos¢: Zlecone studium wykonalnosci, wykonane przez zewnetrzny profesjonalny podmiot VDL, nie potwierdzito mozliwosci
budowy przemystowej linii produkcyjnej zgodnie z zatozeniami spétki.

Audyt ujawnit réwniez nieuzasadniony przerost kosztéw w stosunku do etapu rozwoju firmy (brak przychodéw) m.in. w nastepujgcych obsza-
rach:

4.3.1. Floty pojazdéw firmowych: Utrzymywanie ok. 30 samochodéw (w tym klasy luksusowej, np. Mercedes klasy S). Koszt miesieczny floty
wynosit ok. 112 tys. PLN ($rednio 3,75 tys. PLN/auto), co w budzecie na okres maj-grudzier 2023 r. stanowito blisko 900 tys. PLN.

4.3.2. Kosztéw osobowych: Miesieczny koszt zatrudnienia na poziomie 1,5 mIn PLN, w tym razgco wysokie wynagrodzenia (20-30 tys. PLN) dla
personelu pomocniczego (PR, modelowanie finansowe).

4.3.3. Najmu powierzchni biurowej: Utrzymywanie kosztownego biura w Warszawie (czynsz ok. 80-90 tys. PLN miesiecznie), mimo ze dzia-
talnoé¢ operacyjna koncentruje sie we Wroctawiu, a sp6tka nie generuje przychodéw. Umowa zostata rozwigzana dopiero w IT kwar-
tale 2024 r. dzieki dziataniom DC24, co jednak nie uchronito Saule przed koniecznoscig uregulowania zalegtosci z tego tytutu w kwocie
1.600.000 PLN.

Wyniki wewnetrznego audytu wskazaty na szereg nieprawidtowosci wzgledem informacji przekazywanych przez Saule nie tylko do NFOS, lecz
takze akcjonariuszom, w tym CE. Prognozy zawarte w przedstawianych m.in. CE planach biznesowych oparte byty na sprzedazy PESL, jednakze
Saule S.A. w dalszym ciggu nie posiadata produktu, ktéry mogtaby dostarczac klientom w zakresie pozwalajagcym na jego szersze wdrozenie niz
pilotaz, a wiekszo$¢ procesu produkcji ogniw byta realizowana manualnie, metoda laboratoryjna.

Ustalenia te znacznie nadwyrezyty zaufanie CE do Saule, w tym do p. Olgi Malinkiewicz, ktéra jako jedyna pozostata w zarzgdach spétek Saule
i Saule Technologies. Spétka ponosita koszty siegajgce milionéw ztotych w skali roku przy braku istotnych przychodéw, ale przede wszystkim
pomimo inwestycji Columbus 45 mlIn zt, pozyczki ratunkowej od CEF 7 min zt i wsparcia DC24, oraz uptywu wielu lat pilotazowa, pokazowa linia
produkcyjna w dalszym ciggu nie osiggneta statusu z oswiadczen zarzgdu Saule, w tym p. Olgi Malinkiewicz, dot. mozliwosci seryjnej produkcji
(nawet w minimalnej ilosci) ogniw perowskitowych.

5. PLAN NAPRAWCZY I ESKALACJA KONFLIKTU (2024-2025)

5.1.

Rok 2024 przynidst dalsze problemy Grupy Saule w zakresie finansowania dziatalnosci. Ograniczenie kosztéw operacyjnych spétek wskutek
audytu niestety nie szto w parze z sukcesami w komercjalizacji wynalazkéw. Brak samowystarczalnosci Grupy Saule i wyczerpanie $Srodkéw
otrzymanych od CE oraz DC24 skutkowaty permanentnymi problemami z ptynnoscia, niedajgcymi sie usuna¢ bez znacznych naktadéw inwesty-
cyjnych, co postawito pod znakiem zapytania zdolnos¢ spétek do dalszego funkcjonowania. Deficyt Srodkéw dotyczyt nie tylko wydatkéw inwe-
stycyjnych (CAPEX), ale takze biezgcych kosztéw operacyjnych (OPEX), w tym fundamentalnych zobowigzan, jak wynagrodzenia pracownicze.
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5.2. W obliczu wyczerpania sie modelu finansowania opartego na pozyczkach od dotychczasowych udziatowcéw, podjeto strategiczng decyzje
o koniecznosci pozyskania zewnetrznego partnera kapitatowego. Decyzja ta opierata sie na dwéch kluczowych przestankach:

5.2.1. konieczno$ci natychmiastowej sptaty narostych wierzytelnosci Grupy Saule w celu unikniecia niewyptacalnosci;
5.2.2. zapewnieniach sktadanych przez Olge Malinkiewicz, ktéra konsekwentnie utrzymywata, ze technologia perowskitowa osiggneta poziom
gotowosci technologicznej (TRL) umozliwiajgcy jej komercjalizacje.
5.3. Zatozono, ze jedynym ratunkiem dla spétki jest znalezienie inwestora branzowego lub finansowego, ktéry dysponuje kapitatem niezbednym
do sfinansowania dalszego rozwoju technologii oraz jej wdrozenia na rynek.

5.4. Kulminacja rozméw byto zawarcie w kwietniu 2024 roku pisemnego porozumienia przez niemal wszystkich istotnych akcjonariuszy, w tym - co
kluczowe - przez Olge Malinkiewicz. Dokument ten miat fundamentalne znaczenie dla dalszych loséw spo6tki, gdyz formalizowat zgode wta-
Scicieli na ,wyjscie z inwestycji” (exit). Sygnatariusze porozumienia zobowigzali sie do aktywnego poszukiwania inwestora zainteresowanego
przejeciem kontroli nad Grupg Saule. Struktura transakcji dopuszczata nabycie do 100% akcji spétki, nabycie przedsiebiorstwa lub zbycie zor-
ganizowanych czesci majatku.

5.5. Szczegdlne znaczenie dla oceny stanu faktycznego ma preambuta do przedmiotowego porozumienia. Wszyscy sygnatariusze, w tym Olga
Malinkiewicz, zgodnie oswiadczyli w niej, ze sp6tki z Grupy Saule nie skomercjalizowaty dotychczas wynikéw swoich prac badawczo-
rozwojowych. Byto to formalne przyznanie, ze technologia nie generuje przychodéw. Ponadto w dokumencie wprost wskazano, ze realna
komercjalizacja wymaga gigantycznych naktadéw inwestycyjnych na zaprojektowanie, budowe i uruchomienie wysokospecjalistycznych linii
produkcyjnych.

5.6. W celu zapewnienia najwyzszych standardéw rynkowych, DC24 zawarta umowe z renomowanym doradcg transakcyjnym - Grupg Carlsquare’.
Od lipca 2024 roku doradca realizowat szeroko zakrojone dziatania pre-transakcyjne oraz marketingowe. Nalezy podkresli¢, ze Olga Malin-
kiewicz byta aktywnie zaangazowana w ten proces - miata wptyw na ksztatt dokumentacji i wspéttworzyta liste potencjalnych inwestoréw.
Poczatkowo poszukiwano nabywcy pakietu akcji, a nastepnie rozszerzono oferte o model inwestycji typu Venture Capital oraz polskie sp6tki
panstwowe z sektora energetycznego.

5.7. Mimo dotarcia z oferta do ponad stu podmiotéw na catym $wiecie, proces zakoriczyt sie niepowodzeniem. Zaden z podmiotéw nie ztozyt ani
niewigzacej, ani wigzacej oferty, w tym podmioty wskazane przez p. Olge Malinkiewicz (np. japonski koncern HIS). Informacje zwrotne od in-
westoréw jednoznacznie wskazaty na gtéwne bariery: bardzo wczesny etap rozwoju technologii (niski TRL), catkowity brak jej komercjalizacji
oraz rozbieznosci w komunikacji marketingowej i PR w zestawieniu z informacjami przekazywanymi przez Saule, w tym p. Olge Malinkiewicz,
w dokumentacji skierowanej do potencjalnych inwestoréw. Cato$¢ kosztéw pracy banku inwestycyjnego pokryta DC24.

5.8. W drugiej potowie 2024 roku sytuacja finansowa Saule stata sie krytyczna. Dalsze finansowanie (w tym sptate wymagalnych zobowigzan) za-
pewniata DC24 (kolejne pozyczki w kwietniu 2024 r.) oraz CE.

5.9. W Swietle faktow, ze proces uruchomienia pilotazowej linii produkcyjnej (mowa tu o jakiejkolwiek przepustowosci) dalej nie byt nawet bliski
ukonczeniu, a zesp6t Saule wskazywat, ze potrzebuje jeszcze kilkanascie miesiecy i budzet bliski 100 min zt, CE zaproponowata rynkowy plan
reorganizacji, tzw. Plan Naprawczy, na inwestycji kapitatowej, podwyzszajgcej kapitat zaktadowy Saule réwnolegle ze sptatg wierzytelnosci do
DC24 i CE (oddtuzenie bilansu), co byto warunkiem niezbednym do pozyskania jakiegokolwiek finansowania zewnetrznego. Ponadto CE zaan-
gazowato sie w rozmowy z NFOS o pozyskaniu $rodkéw w ramach programu, dotaczajac do negocjacji prowadzonych przez Olge Malinkiewicz.

5.10. Warto tutaj zaznaczy¢, ze Plan Naprawczy adresowat konieczno$¢ rekompensaty konsekwencji Planu Naprawczego dla akcjonariuszy Saule
Technologies (sp6tki notowanej na NewConnect) oraz realizacji obietnic zarzgdu Saule wzgledem pracownikéw naukowych Saule w ramach
przysztej emisji managerskiej. W ramach nowej umowy inwestycyjnej, poza kwestiami zwigzanymi z dokapitalizowaniem Grupy Saule i oddtu-
zeniem bilansu, zaktadano m.in. przeprowadzenie programu opcji menedzerskich dla kadry menedzerskiej Saule w zakresie akcji Saule w ilosci
nie mniejszej niz 10% wszystkich akcji Saule (w tym Oldze Malinkiewicz), oraz przyznanie SLT opcji co do umorzenia wszystkich akcji w Saule
przystugujgcych SLT w Saule po przeprowadzeniu inwestycji.

5.11. Olga Malinkiewicz znata zatozenia tego planu i deklarowata wole wspétpracy. Dziatajgc w zaufaniu do jej zapewnien, CE udzielita kolejnej po-
zyczki pomostowej w kwocie 7.900.854,40 PLN, dedykowanej na najpilniejsze wydatki (wynagrodzenia, zobowigzania publicznoprawne, zakup
maszyn), aby utrzymac przedsiebiorstwo przy zyciu do czasu zakonczenia reorganizacji. Ostatecznie CE wyptacito z tej kwoty 5.289.372,62 PLN.
Kolejna - czwarta transza srodkéw tytutem tej pozyczki zostata wstrzymana, powody byty nastepujace:

5.11.1. zgodnie z umowa pozyczki $rodki z czwartej transzy miaty by¢ wyptacone na rachunki bankowe wierzycieli Saule S.A. z tytutu biezgcych
zobowigzan w terminach i kwotach uzgodnionych z CE - do takich ustalen nigdy nie doszto, p. Olga Malinkiewicz nie wykazata w tym
przedmiocie zadnej inicjatywy, a przeciez byto to w interesie Saule S.A., aby te $rodki pozyskac¢;

5.11.2. Saule S.A. oraz p. Olga Malinkiewicz naruszyty postanowienia umowy pozyczki co uprawniato CE do wstrzymania jakichkolwiek wyptat
tytutem tej umowy.

Istotny jest rowniez kontekst i cel udzielenia tej pozyczki - zapewnienie Saule Srodkéw na czas negocjacji i wdrozenia Planu Naprawczego.

5.12. W ramach planu CE zamierzato dokapitalizowa¢ Saule kwotg 51,6 miIn PLN, przeznaczong gtéwnie na oddtuzenie spétki, co miato umozliwi¢
uruchomienie przyznanych Saule érodkéw przez NFOS w ramach programu ,Nowa Energia”. Harmonogram zaktadat zawarcie nowej umowy
inwestycyjnej i emisji nowych akgcji przez Saule S.A., ktére miaty zostac objete przez CE oraz p. Olge Malinkiewicz - za wktad pienigzny o catko-
witej wysokos$ci 61,2 min PLN.

5.13. W kluczowym momencie tj. 15-16 kwietnia, gdy miata zosta¢ podpisana dokumentacja wynikajgca z planu naprawczego, Olga Malinkiewicz
jednostronnie wycofata sie z ustalen i odmoéwita podpisania umoéw oraz wdrozenia planu informujac, ze dotychczasowy prawnik spotki ztozyt
wypowiedzenie i potrzebuje wiecej czasu, przy czym co kluczowe - do tematu juz nie powrdcita, zrywajac rozmowy dot. planu naprawczego.
Konsekwencjg byto réwniez zerwanie rozméw z NFOS, bo bez realizacji planu naprawczego nie mozna byto spetni¢ warunkéw finansowa-
nia. Sekwencja dziatan i oSwiadczen p. Olgi Malinkiewicz $wiadczy o pozornosci podanych przez nig przyczyn, w rzeczywistosci zdecydowana
byta zerwac¢ rozmowy z CE, co stanowito bezposrednie naruszenie warunkéw udzielonej umowy pozyczki pomostowej oraz stato w catkowitej
sprzecznosci co do dotychczasowych ustalen i etapu rozmoéw.

1 Carlsquare to niezalezny, miedzynarodowy doradca inwestycyjny, ktéry specjalizuje sie w doradztwie przy fuzjach i przejeciach (M&A) oraz pozyskiwaniu kapitatu w szcze-
gélnosci dla podmiotéw z sektora technologicznego (Deep Tech).
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5.14. CE zwraca uwage, ze jeszcze 10 kwietnia CE oraz Saule doszty do porozumienia w zakresie tresci informacji do Narodowego Centrum Badan
i Rozwoju zawierajgcej konkretne zatozenia nt. planowanej transakcji podwyzszenia kapitatu zaktadowego poprzez emisje nowych akcji do
objecia przez CE oraz p. Olge Malinkiewicz. Jeszcze 14 kwietnia p. Olga Malinkiewicz informowata CE o intensywnym poszukiwaniu notariusza
na planowane czynnosci - zawarcie nowej umowy inwestycyjnej i podwyzszenia kapitatu zaktadowego w Saule S.A.

5.15. Ponadto p. Olga Malinkiewicz nie informujac o tym zadnego z uczestnikéw, nie stawita sie na kluczowym spotkaniu z NFOS, ktére dotyczyto
mozliwosci renegocjowania warunkéw pozyczki dla Saule S.A., a zostato zorganizowane przez CE. Renegocjacje warunkéw finansowania od
NFOS wraz ze sptata znacznej kwoty zobowigzan Saule S.A. w ramach planu naprawczego miaty na celu nie tylko odcigzenie bilansu Saule S.A.
poprzez sptate dotychczasowych zobowigzan, ale réwniez zapewnienie $rodkéw na dalszy rozwéj technologii od NFOS.

5.16. 30 kwietnia 2025 odbyta sie Rada Nadzorcza Grupy Saule, na ktérg zostata zaproszona p. Olga Malinkiewicz. Posiedzenie byto protokotowane
przez notariusza. Podczas dyskusji z p. Olgg Malinkiewicz byt tez obecny dyrektor finansowy Saule. Pani Olga Malinkiewicz przekazata, ze
w $wietle braku porozumienia akcjonariuszy Saule jest na skraju niewyptacalnosci, a zobowigzania zblizajg sie do 100 mIn zt. Rada Nadzorcza
kierujac sie wynikiem dotychczasowych negocjacji pomiedzy gtéwnymi akcjonariuszami spétki w przedmiocie Planu Naprawczego postanowita
zarekomendowac i zawnioskowac do p. Olgi Malinkiewicz, jako cztonkini zarzagdéw obu spétek Grupy Saule, o podjecie nadzwyczajnych dziatan
majacych na celu poprawe sytuacji - w tym zwotania nadzwyczajnego walnego zgromadzenia akcjonariuszy celem podniesienia kapitatu o 100
000 000 zt lub pozyskania finasowania w inny sposéb.

5.17. Kolejne dni to kontynuowanie korespondencji pomiedzy osobami zaangazowanymi w przygotowanie dokumentacji i catej transakgji, ktore jak
sie okazato byty catkowicie zbedne, gdyz w miedzyczasie p. Olga Malinkiewicz przygotowywata sie do dziatah wprost wrogich wobec CE i DC24
orazich przedstawicieli: 7 maja 2025 r. ztozyta zawiadomienie do Prokuratury Krajowej o podejrzeniu popetnienia przestepstw na szkode Grupy
Saule przez m.in. cztonkéw zarzadu CE oraz rad nadzorczych Saule S.A. i Saule Technologies S.A.

5.18. Dziatania p. Olgi Malinkiewicz byty jednoznacznie wrogie i bezpodstawne:

Prokuratura Okregowa w Bydgoszczy odmoéwita wszczecia wskazujac, ze analiza zgromadzonego materiatu nie pozwolita na przyjecie, iz doszto
do popetnienia przestepstw opisanych w zawiadomieniu p. Olgi Malinkiewicz. Oznacza to, ze Prokuratura nie znalazta podstaw faktycznych ani
prawnych do prowadzenia jakiegokolwiek postepowania.

5.19. Swoja postawg i dziataniami p. Olga Malinkiewicz postawita Rady Nadzorcze Spétek bez wyjécia - 19 maja 2025 r. na posiedzeniach zwotanych
w nadzwyczajnym trybie zostata ona odwotana z zarzagdéw Grupy Saule i rozpoczety zostat proces zapoznawania sie z rzeczywistym stanem
spraw Grupy Saule.

5.20. Wskutek, odwotania p. Olgi Malinkiewicz i wprowadzenia do Saule Technologies nowego zarzadu okazato sie, ze Rady Nadzorcze nie byty infor-
mowane o kluczowych dla dziatalnosci Grupy Spétek informacji, ktére winny by¢ m.in. przedmiotem raportu biezgcego ESPI2

5.2

-

. Olga Malinkiewicz m.in. nie poinformowata organéw Saule, Saule Technologies ani rynku (w formie raportu biezgcego ESPI) o wpisaniu
13 grudnia 2024 r. Saule do rejestru podmiotéw wykluczonych z mozliwosci otrzymania srodkéw przeznaczonych na realizacje programoéw
finansowanych z udziatem $rodkéw europejskich prowadzonym przez Ministerstwo Finanséw, ktérg to Spétka informacje otrzymata 7 stycznia
2025r., oraz nie przekazata tej informacji w trybie przewidzianym przepisami prawa organom Saule S.A. ani Spétki. Wpis do rejestru zostat
dokonany na wniosek Narodowego Centrum Badan i Rozwoju.

5.22. O powyzszym nowy zarzgd uzyskat informacje dopiero po doreczeniu informacji o usunieciu spétki z tego rejestru w dniu 26 czerwca 2025 r.
i niezwtocznie podjat czynnosci wyjasniajgce, w tym skierowat prosbe o wyjasnienie tego faktu do p. Olgi Malinkiewicz. Wobec braku odzewu
zdecydowat o niezwtocznym opublikowaniu tej informacji w formie raportu biezgcego ESPI.

5.23. Powyzsze oznacza, ze przez ok. 6 miesiecy Saule byta wykluczona z mozliwosci uzyskania srodkéw publicznych, w tym w szczegdlnosci jakie-
gokolwiek finansowania od NFOS, co zostato zatajone przed Radg Nadzorczg Saule, jej akcjonariuszami oraz rynkiem, a rozmowy prowadzone
przez p. Olge Malinkiewicz co do pozyskania jakiegokolwiek finansowania publicznego byty w tym okresie bezprzedmiotowe.

5.24. Zinformacji jakie posiada CE wynika réwniez, ze wraz z odwotaniem z zarzagdéw p. Olga Malinkiewicz pozbawita organy spétek dostepu do zasobdéw
spotek przechowywanych na serwerach, co od samego poczatku sprawia olbrzymie problemy w uporzadkowaniu spraw i audycie obu spoétek.

5.25. Dalsze dziatania p. Olgi Malinkiewicz to przede wszystkim aktywno$¢ w mediach oraz préba podwazenia dziatan organéw Spétek, w tym Rad
Nadzorczych z 19 maja 2025 .

5.26. Na uwage w tym miejscu zastuguje fakt, ze Sad Rejonowy dla Wroctawia-Fabrycznej we Wroctawiu IV Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru
Sadowego w dniu 12 listopada 2025 r., po rozpoznaniu skargi ztozonej przez p. Olge Malinkiewicz na postanowienie o wpisie jej odwotania
z zarzadu Saule Technologies do KRS, postanowit utrzyma¢ w mocy ten dokonany wpis. Tym samym Sad potwierdzit zgodnos$¢ z prawem doko-
nanych zmian w organach Spétki - co przeczy narracji samej p. Olgi Malinkiewicz.

5.27. Niezwtocznie po odwotaniu p. Olgi Malinkiewicz nowy Zarzad wraz z Radg Nadzorczg Saule Technologies podjat dziatania w celu dokapitalizo-
wania Grupy Saule poprzez podwyzszenie kapitatu zaktadowego Saule Technologies o kwote 100.000.000 PLN, ktéra pozwolitaby na oddtuze-
nie Grupy Saule i umozliwitaby odzyskanie przez Saule zdolnosci operacyjnej. Oferta objecia akcji nowej emisji zostata skierowana do gtéwnych
akcjonariuszy spotki:

5.27.1. Olgi Malinkiewicz;

5.27.2. CE;

5.27.3. Knowledge Is Knowledge Spé6tka z ograniczong odpowiedzialnos$cig Spétka komandytowa z siedzibg w Raszynie;

5.27.4. H.I.S. Co. Ltd.;

5.27.5. Dariusza Chrzgstowskiego;

5.27.6. Artura Kupczunasa.

OdpowiedzZ przyszta wytgcznie od H.I.S. Co. Ltd. o braku zainteresowania oraz CE, ktére gotowe byto obja¢ akcje o wartosci 20.000.000 PLN.
Pozostali akcjonariusze, w tym wspéttwdércy Saule nie odpowiedzieli. W zwigzku z brakiem zainteresowania i mozliwoscig pozyskania srodkéw
w wymaganej kwocie zarzad odstapit od przeprowadzenia walnego zgromadzenia i emisji nowych akgji.

2 Raporty biezgce ESPI to o sformalizowane komunikaty, ktére spétki notowane na gietdzie (GPW i NewConnect) sa zobowigzane do publikacji. Za ich posrednictwem realizo-

wana jest zasada transparentnosci rynku oraz réwnego dostepu inwestoréw do informacji cenotwérczych.
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