Warszawa, dnia 6 lutego 2013 roku

OPINIA ZARZADU EKOKOGENERACJA S.A.
Z SIEDZIBA W WARSZAWIE

uzasadniajaca powody pozbawienia prawa poboru akcjonariuszy Spétki do
akcji nowej emis;ji serii F1, ktore beda wyemitowane celem podwyzszenia
kapitatu zakladowego Spotki do kwoty nie nizszej niz 931.000,00
(dziewigcset trzydzie$ci jeden tysigcy) ztotych i nie wyzszej niz 980.000,00
(dziewigc¢set osiemdziesiat tysiecy) ztotych, tj. o kwote nie nizsza niz
49.000,00 (czterdziesci dziewiec tysiecy) ztotych i nie wyzsza niz 98.000,00
(dziewigcdziesiat osiem tysigcy) ztotych
oraz proponowang cen¢ emisyjng

W zwigzku ze zwolanym na dzien 6 marca 2013 roku Nadzwyczajnym Walnym
Zgromadzeniem Akcjonariuszy Ekokogeneracja S.A. oraz rekomendacjq Zarzadu
do podjecia uchwaly w sprawie podwyzszenia kapitalu zakladowego Spotki
w drodze emisji nowych akcji serii F1 2z pozbawieniem dotychczasowych
akcjonariuszy prawa poboru w calosci, zamiarem wprowadzenia akcji serii F1 do
alternatywnego systemu obrotu na rynku NewConnect oraz dematerializacji akcji
serii F1, Zarzad Spotki wyjasnia, iz pozbawienie dotychczasowych akcjonariuszy
prawa poboru akcji serii F1 jest konieczne ze wzgledu na zamiar skierowania oferty
objecia akcji do oznaczonych adresatow, ktorych rozmiar i mozliwosci finansowe
daja gwarancj¢ dojscia emisji akciji serii F1 do skutku.

Ze wzgledu na dynamiczny rozwoj Spotki i pozyskanie nowych projektow
w ramach podstawowej dzialalnosci Spoltki, konieczne jest mozliwie szybkie
dofinansowanie Spotki w drodze nowej emisji akcji. Wylaczenie prawa poboru
1 przeprowadzenie oferty prywatnej akcji umozliwi szybsze i tansze pozyskanie
srodkéw do dyspozycji Spotki, anizeli mialoby to miejsce w przypadku
zaoferowania akcji z zachowaniem prawa poboru.

Ponadto, Zarzad uwzgledniajac otoczenie rynkowe Spolki, a takze sytuacje na
rynkach finansowych, doszed! do uzasadnionego przekonania, ze zaoferowanie
nowych akcji serii F1 dotychczasowym akcjonariuszom z zachowaniem prawa
poboru obarczone byloby ryzykiem niepozyskania $rodkéw w wystarczajacej
wysokosci dla realizacji rozpoczetych inwestycji, co mialoby negatywne skutki dla
dalszego rozwoju Spotki.

Przeprowadzona przez Zarzad analiza mozliwosci pozyskania kapitalu od
dotychczasowych akcjonariuszy uzasadnia twierdzenie, ze zaoferowanie akcji serii
F1 dotychczasowym akcjonariuszom z zachowaniem prawa poboru nie spotkaloby
si¢ z zainteresowaniem wymaganym do doj$cia emisji do skutku.
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Tymczasem, dotychczasowe poszukiwania inwestorow oraz ich zainteresowanie

dokonaniem inwestycji w nowe akcje serii F1 Spétki, powoduja, iz do dojscia emisji
akcji serii F1 do skutku konieczne jest wylaczenie prawa poboru.

W ocenie Zarzadu, wylaczenie prawa poboru dla dotychczasowych akcjonariuszy
stuzy Spélce, a tym samym jej akcjonariuszom.

Zarzad proponuje, aby cena emisyjna akcji serii F1 zostala ustalona na podstawie
aktualnej ceny rynkowej z uwzglednieniem perspektyw rozwoju Spotki i

mozliwosci pozyskania przez Spétke nowych lokalizacji dla  planowanych
inwestycjl.

Zarzad

Ekokogeneracja S.A.

Wojciech Rychlicki Anna Solarska
Prezes Zarzadu Wiceprezes Zarzadu
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