Stanowisko Zarzadu Nordea Bank Polska S.A. dotycgce
wezwania do zapisywania gina sprzeda akcji spotki
Nordea Bank Polska S.A. ogtoszonego przez
Powszechig Kasg Oszczdnosci Bank Polski Spétka Akcyjna
w dniu 19 czerwca 2013 roku

Zarzad Nordea Bank Polska S.A. z siedgity Gdyni (odpowiednio ,Zard” oraz ,Bank”,
,Spotka”) dziatajhc na podstawie art. 80 ust. 1-3 ustawy z dnia @€ali2005 roku o ofercie
publicznej i warunkach wprowadzania instrumentdvafisowych do zorganizowanego systemu
obrotu oraz o spétkach publicznych (,Ustawa”), Bjpkym przedstawia swoje stanowisko
dotycace wezwania (,Wezwanie”) ogtoszonego w dniu 19 wrer 2013 roku (,Data
Wezwania”) przez PowszechiKas: Oszczdnadsci Bank Polski Spétka Akcyjna (,PKO BP”,
Wzywajacy”) do zapisywania si na sprzeda wszystkich akcji Banku niedacych w
posiadaniu Wzywagego wraz ze zmiarw tresci Wezwania z dnia 26 lipca 2013 roku.

Zgodnie z trécia Wezwania, Wzywayy zamierza naldyw wyniku Wezwania ogtoszonego
zgodnie z art. 74 ust. 1 Ustawy, wszystkie wyemitoesakcje Banku obejmgie:

a) 33.718.700 akcji zwyklych na okaziciela serii A, 8|, CO, D, E, G, H, |, J oraz L
bedacych przedmiotem obrotu na rynku podstawowym praeagm przez Gield
Papierow Wartéciowych w Warszawie S.A. (,GPW”), zdematerializowah i
oznaczonych w Krajowym Depozycie Papierow Warimwych S.A. (,KDPW”) kodem
ISIN: PLBKMNLO00018 (,Akcje Zdematerializowane”) aa

b) 21.780.000 niezdematerializowanych akcji zwyktyatieinnych serii K oraz M (,Akcje
Niezdematerializowane agéznie z Akcjami Zdematerializowanymi — ,Akcje”),

stanowicych hcznie 100% kapitalu zakladowego Banku i upravacigih do 55.498.700
gtoséw na walnym zgromadzeniu akcjonariuszy Backustanowi 100% ogolnej liczby gtosow
na walnym zgromadzeniu akcjonariuszy Banku.

Na Dat Wezwania Wzywajcy nie posiadatadnych Akcji Banku.

W wyniku Wezwania, Wzywafy zamierza oggm¢ 55.498.700 Akcji Spotki, uprawnigych
do 55.498.700 gtosow, tj. 100% ogolnej liczby glwsda walnym zgromadzeniu akcjonariuszy
Banku.

PKO BP zamierza nabyAkcje w ramach Wezwania pod warunkiem, na koniec okresu
przyjmowania zapisow (tj. 25 wréaeia 2013 roku), liczba Akcji obfych zapisami &dzie nie
mniejsza ni 55.061.403, co stanowi 99,21% ogolnej liczby Akcjgtoséw na walnym
zgromadzeniu akcjonariuszy Banku. Wzywesj jest uprawniony do odgiienia od
powyzszego wymogu.

Wezwanie jest ogtaszane takpod warunkiem:



a) uzyskania przez Wzywagego, kkdacego podmiotem nabywgym Akcje, bezwarunkowej
zgody Prezesa Ugdu Ochrony Konkurencji i Konsumentow na dokonanimdentracii
polegajicej na nabyciu przez Wzywgjego kontrolnego pakietu Akcji Spotki,

b) uzyskania przez Wzywagego, lgdacego podmiotem nabywsggym Akcje, bezwarunkowej
zgody ukrafhskiego Urzdu Antymonopolowego (Antymonopolnyj Komitet Ukrajnga
koncentragj polegajica na przegciu kontroli przez Wzywajcego nad Spotkw wyniku
nabycia Akcji, oraz

c) wydania przez Komigj Nadzoru Finansowego (,KNF”") decyzji o stwierdzerbuaku
podstaw do zgtoszenia sprzeciwu wobec nabycia py¥eywapcego Akcji w liczbie
zapewniajcej przekroczenie 50% udziatu w kapitale zaktadowygolnej liczbie gtoséw
na walnym zgromadzeniu akcjonariuszy Spétki lubywpl ustawowego terminu na
doreczenie decyzji zawieragej sprzeciw KNF wobec takiego nabycia.

Podstawy stanowiska Zaragdu Banku

W celu wyraenia swojego stanowiska ZatzBanku zapoznat sz nas¢pujacymi dostpnymi
mu informacjami oraz danymi dotygzmi Wezwania:

a) Tres¢ Wezwania,

b) Notowanie gieldowe Akcji Banku z okresu trzech essmu miesiecy poprzedzaicych
ogtoszenie Wezwania,

¢) Kluczowe warunki umowy dotyazej nabycia przez PKO BP akcji Banku, Nordea Polska
Towarzystwa Ubezpiectiena Zycie S.A. oraz Nordea Finance Polska S.A. (,Umowa”)
przedstawione w raporcie bigcym PKO BP numer 37/2013,

d) Przeghd dostpnych publicznie informacji o funkcjonowaniu, kormgly finansowej i
aktualnych cenach rynkowych akcji wybranych bankow.

Zastrzezenia

Zarzad nie zlecat sporglzania podmiotom zewirznym zadnych opracowa ani analiz w

zwiazku z Wezwaniem i jego téeia, a take nie zasigal opinii innych zewegtrznych

podmiotoéw na temat téei Wezwania. Z zastrzeniem informacji pochodzych od Banku i
dotycacych jego dziatalngei, Zarad Banku nie ponosizadnej odpowiedzialrsci za

prawdziwaé, rzetelnéé, kompletnéé i adekwatné¢ informacji, na podstawie, ktorych
przedstawione jest niniejsze stanowisko.

Niniejsze stanowisko nie stanowi rekomendacji dmtgej nabywania Ilub zbywania
instrumentow finansowych, o ktérej mowa w art. 42awy z dnia 29 lipca 2005 roku o obrocie
instrumentami finansowymi. Kady inwestor podejmygy decyz¢ inwestycyjm w zwiazku z
niniejsz opinia Zaradu w sprawie Wezwania powinien dokénatasnej oceny ryzyka
inwestycyjnego zwizanego ze sprzegla lub nabyciem instrumentéw finansowych na
podstawie cali informacji udostpnionych przez Wzywagego oraz przez Bank, w
szczegOlnéci w ramach wykonania przez Bank jego obgekdw informacyjnych, w tym
uzyskania indywidualnej porady lub rekomendacji ampmionych doradcéw w zakresie



niezlgdnym do podjcia stosownej decyzji. W szczegGiog kazdy akcjonariusz Banku
analizupc kweste ewentualnej odpowiedzi na Wezwanie powinien dokaweny zwizanego
z tym ryzyka inwestycyjnego.

Zarzad Banku zwraca uwagiz mog istniet inne, ni prezentowane w niniejszym stanowisku,
opinie na temat warfoi Banku.

Wplyw Wezwania na interes Banku, w tym zatrudnieniew Banku, strategiczne plany
Wzywajacego wobec Banku i ich prawdopodobnego wptywu na adnienie w Banku
oraz na lokalizacje prowadzenia jego dziatalnéci:

Zgodnie z deklaragjzawarg w tresci ogtoszenia Wzywagry oczekuge, ze:

»1ransakcja ma na celu wzmocnienie pozycji PKO BaRklskiego S.A. jako lidera w polskim
sektorze bankowym, poszerzenie kanatlow dystryburgz doskonalenie jakoi ustug.
Realizacja transakcji w znagzy sposéb poprawi pozycjPKO Banku Polskiego S.A. w
segmencie zamoych klientéw detalicznych, wzmocni kompetencjeegmencie bankowoi
korporacyjnej oraz przyczyniesdo wzrostu w zakresie bancassurantensakcja wykazuje
znaczcy potencjat uzyskania efektu synergii oraz wpissiie w strategg PKO Banku
Polskiego S.A. na lata 2013-2015, ktérej jednymlave jest wzmocnienie pozycji PKO Banku
Polskiego S.A. na polskim rynku oraz wzrost dokpndaieki selektywnym akwizycjom.(...)
Jezeli po przeprowadzeniu Wezwania, Wzywgj uzyska prawo do wykonywania 90% lub
wiekszego udzialu w ogélnej liczbie glosow na Walnygnomadzeniu Spoéiki, woéwczas
Wzywagcy podejmie nieziaine dziatania aby:

e skorzystd z prawazqdania od pozostatych akcjonariuszy sprzgdaszystkich posiadanych
przez nich akcji Spotki na warunkach przewidzianydbistawie o Ofercie Publicznej;

e dokon&@ zniesienia dematerializacji Akcji oraz wycofanikcih z obrotu na rynku
regulowanym prowadzonym przez GPW, adak

» dokon& polgczenia Spoiki jako podmiotu przejmowanego z Wzywaj jako podmiotem
przejmugcym.”

W dokumencie Wezwania Wzywagly nie przedstawit szczeg6towych informacji dogmzh
wplywu Wezwania na interes Spoitki. Jedimakbionc pod uwag pozycg Wzywajcego na
polskim rynku ustug finansowych, oczekiwane przeaMiajacego efekty synergii i jego plany
w zakresie integracji podmiotéw, nie ma podstavstiderdzeniaze Wezwanie nie jest zgodne
Z interesem Spoiki.

W dokumencie Wezwania Wzywagly nie przedstawit szczegbtowych informacji dotyozch
wplywu Wezwania na zatrudnienie w Banku oraz naliakcg prowadzenia jego dziataléai.
Jednalke biomc pod uwag plany Wzywagcego przedstawione w @& dokumentu Wezwania,
szczegolnie deklaracje o zamiarze integracji pottimiptrudno jednoznacznie stwierézczy
Wezwanie mée wplym¢ na lokalizagy dziatalngci Spoétki w przysziéci oraz, czy
przeprowadzenie Wezwania mialoby skutkéwenacacym ograniczeniem zatrudnienia w
Spoice.



Powyzsze stanowisko Zagdu zostato przygotowane wagiznie w oparciu o té¢ Wezwania
oraz najlepszwiedz Zarzdu na dzié 12 sierpnia 2013 roku.

Stanowisko Zaramdu dotyczace ceny za akcje Banku zaproponowanej w Wezwaniu.
Stwierdzenie, czy zdaniem Zargdu cena proponowana w wezwaniu odpowiada warfgi
godziwej Banku:

Zgodnie z art. 79 Ustawy, cena akcji Banku propammavw Wezwaniu nie me by nizsza

niz:

srednia cena rynkowa z okresu trzech mi@giobrotu tymi akcjami na rynku regulowanym
poprzedzajcych dzié ogtoszenia Wezwania,

srednia cena rynkowa z okresu &za miesecy poprzedzajcych ogloszenie Wezwania, w
czasie ktoérych, dokonywany byt obrét tymi akcjaraingnku gtownym;

najwyzsza cena, jakza akcje bdace przedmiotem Wezwania podmiot obgzeiny do jego
ogtoszenia, podmioty od niego zabe lub wobec niego domirage, lub podmioty &dace
stronami zawartego z nim porozumienia, o ktérym mow art. 87 ust. 1 pkt 5 Ustawy,
zaptacity w okresie 12 miegiy przed ogltoszeniem Wezwania, albo;

najwyzszej wartéci rzeczy lub praw, ktére podmiot obewany do ogtoszenia Wezwania,
podmioty od niego zaklme lub wobec niego domiryge, lub podmioty &dace stronami
zawartego z nim porozumienia, o ktorym mowa w @rt.ust. 1 pkt 5 Ustawy, wydaly w
zamian za akcjedolace przedmiotem wezwania, w okresie 12 miggiprzed ogtoszeniem
Wezwania.

Za sredni cere rynkowa rozumie st sredni arytmetycza z cen zamkricia poszczegoélnych
dni sesyjnych.

Zgodnie z trécia Wezwania:

srednia cena rynkowa Akcji Spotki za okres trzeclesicy poprzedzagcych ogtoszenie
Wezwania wynosi 34,50 PLN;

srednia cena rynkowa Akcji Spoétki za okres &re miesgcy poprzedzacych ogtoszenie
Wezwania wynosi 32,31 PLN;

w okresie dwunastu miesly poprzedzaicych ogtoszenie Wezwania ani Wzya@j, ani
zaden podmiot od niego zatey lub wobec niego dominagy nie nabywaty AKciji.

Wzywajacy nie jest, ani w okresie dwunastu miegi poprzedzajcych dzié ogtoszenia
Wezwania nie byt stranporozumienia, o ktdrym mowa w art. 87 ust. 1 pkt/&awy o
Ofercie Publicznej.

Cena zaproponowana w Wezwaniu w wysakd 7,99 PLN za jednAkcje Banku jest:

wyzsza odsredniej arytmetycznej z&ednich dziennych cen woanych wolumenem obrotu
z okresu 3 miesty poprzedzajcych Dat Wezwania 0 39%;



* wyzsza odsredniej arytmetycznej z&ednich dziennych cen vianych wolumenem obrotu
z okresu 6 miesty poprzedzacych Dat Wezwania 0 49%.

Zgodnie z trécia Wezwania, Wzywagy nie nabywatzadnych Akcji Spotki w okresie 12
mieskcy bezpérednio poprzedzagych dzié ogtoszenia Wezwania, a tak nie jest, ani w
okresie dwunastu miegly poprzedzajcych dzié ogtoszenia Wezwania nie byt stgon
porozumienia, o ktorym mowa w art. 87 ust. 1 pkidfawy o Ofercie Publicznej.

Cena proponowana w Wezwaniu jestzaza od wartéci ksiggowej aktywow netto Banku na
jedm Akcjg, ktéra na dzig 31 grudnia 2012 roku wynosita 41,43 PLN.

Na potrzeby niniejszego stanowiska, Zarprzeanalizowat réwniekluczowe warunki Umowy
(przedstawione w raporcie bigym PKO BP nr 37/2013), w tym w szczegdciodotyczce:

() zapewnienia finansowania przez Nordea Bank ABrtfpla walutowych kredytow
udzielonych przez Bank na cele mieszkaniowe (,BbHipoteczny”) przez okres maksymalnie
siedmiu lat oraz (ii) podziatu ryzyka kredytowegeigzzanego z Portfelem Hipotecznym przez
okres czterech lat.

Majac powyzsze na uwadze, Zaid Spotki stwierdzaze jego zdaniem, cena proponowana w
Wezwaniu odpowiada waro godziwej Spotki.



