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STANOWISKO ZARZADU SPOtKI ELEMENTAL HOLDING
SPOLKA AKCYJNA Z SIEDZIBA W GRODZISKU
MAZOWIECKIM Z DNIA 16 WRZESNIA 2020 ROKU

DOTYCZACE WEZWANIA DO ZAPISYWANIA SIE NA SPRZEDAZ AKCJl SPOLKI
ELEMENTAL HOLDING SPOtKA AKCYJNA Z SIEDZIBA W GRODZISKU MAZOWIECKIM
OGLOSZONEGO W DNIU 1 WRZESNIA 2020 ROKU PRZEZ (i)EFF B.V. Z SIEDZIBA W
MAASTRICHT, (ii)TERRA RECYCLING SP. Z 0.0. Z SIEDZIBA W GRODZISKU
MAZOWIECKIM, (iii)}JJR INVEST SP. Z 0.0. Z SIEDZIBA W WARSZAWIE, (iv)TESLA
RECYCLING SP. Z 0.0. Z SIEDZIBA W GRODZISKU MAZOWIECKIM, (v)PANA MACIEJA
ROGALINSKIEGO ORAZ (vi)DELPIA INVESTMENTS SP. Z 0.0. Z SIEDZIBA W
WARSZAWIE
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Zarzad Elemental Holding S.A. (,,Spétka”) (,,Zarzad”), dziatajgc na podstawie art. 80 ust. 1-2 ustawy z
dnia 29 lipca 2005 r. o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania instrumentéw finansowych do
zorganizowanego systemu obrotu oraz o spétkach publicznych (,Ustawa”), niniejszym przedstawia
swoje stanowisko dotyczgce wezwania, ogtoszonego w dniu 1 wrzesnia 2020 roku na podstawie art.
74 ust.2 Ustawy w zw. z art. 87 ust. 1 pkt 5 i 6 Ustawy oraz art. 91 ust. 5 Ustawy przez (i) EFF B.V. z
siedzibg w Maastricht (,,EFF”, ,,Wzywajacy 1”), (ii)Terra Recycling sp. z 0.0. z siedzibg w Grodzisku
Mazowieckim (,Terra”, ,Wzywajacy 2”), (iii) JJR Invest sp. z o.0. z siedzibg w Warszawie (,JIR”,
»Wzywajacy 3”), (iv) Tesla Recycling sp. z 0.0. z siedzibg w Grodzisku Mazowieckim (,Tesla”,
»Wzywajacy 4”), (v) Pana Macieja Rogalinskiego (,Wzywajacy 5”) oraz (vi) Delpia Investments sp. z 0.0.
z siedzibg w Warszawie (,,Delpia”, ,Wzywajacy 6”), facznie zwanymi ,,Wzywajgcym”), do zapisywania
sie na sprzedaz akcji Spotki (,, Wezwanie”) uprawniajgcych do wykonywania 100% ogdlnej liczby gtoséw
na walnym zgromadzeniu Spéfki.

Zgodnie z trescig Wezwania, Wzywajacy zamierzajg naby¢, w wyniku Wezwania ogtoszonego zgodnie
z art. 74 ust.2 Ustawy w zw. z art. 87 ust. 1 pkt 5i 6 Ustawy oraz art. 91 ust. 5 Ustawy, 13.977.674
(stownie: trzynascie miliondow dziewie¢set siedemdziesigt siedem tysiecy sze$éset siedemdziesigt
cztery) akcje Spotki, stanowigcych po zaokragleniu 8,20% (stownie: osiem i dwie dziesigte procenta)
kapitatu zaktadowego Spotki i uprawniajgcych do 13.977.674 (stownie: trzynascie miliondw
dziewieéset siedemdziesigt siedem tysiecy szesSéset siedemdziesigt cztery) gtoséw na walnym
zgromadzeniu Spotki, co stanowi po zaokragleniu 8,20% (stownie: osiem i dwie dziesigte procenta)
ogolnej liczby gtoséw na walnym zgromadzeniu Spétki (,,Akcje”).

Zgodnie z Wezwaniem, nie istniejg zadne warunki prawne, od ktérych zalezatoby nabycie Akcji w
Wezwaniu, nie jest wymagane otrzymanie zadnych zawiadomien o braku zastrzezen wobec nabycia
Akcji, a takze nie jest wymagana zadna decyzja wtasciwego organu o udzieleniu zgody na nabycie Akgcji
lub dokonanie koncentracji przedsiebiorcéw. Wezwanie nie jest ogtoszone pod warunkiem spetnienia
warunkéw prawnych lub otrzymania wtasciwych decyzji lub zawiadomien.

1.Zastrzezenia

Na potrzeby sporzadzenia niniejszego stanowiska Zarzad dokonat analizy nastepujgcych dostepnych
mu zewnetrznych zrédet informacji i danych:

a) dokumentu Wezwania,

b) cen rynkowych akcji Spotki z okresu trzech i szesciu miesiecy poprzedzajgcych ogtoszenie We-
Zwania, oraz

c) dostepnych publicznie informacji o wycenach Spoétki i innych spétek z branzy;

d) dostepnych publicznie informacji finansowych i operacyjnych dotyczacych Spétki i jej Grupy
Kapitatowej, w tym w szczegdlnosci danych zawartych w skonsolidowanych i jednostkowych
sprawozdan finansowych.

Na potrzeby przygotowania niniejszego stanowiska, z zastrzezeniem dokonania przegladu
zewnetrznych zrddet informacji i danych, o ktérych mowa powyzej, Zarzad nie podjat zadnych
czynnosci w celu uzyskania, zgromadzenia lub dokonania analizy jakichkolwiek danych, ktére nie
pochodzg ze Spotki. Zarzad nie zlecit sporzadzenia zadnych dodatkowych zewnetrznych badan czy
analiz w zwigzku z Wezwaniem i jego trescia.

Przy sporzadzaniu niniejszego stanowiska Zarzgd Spotki kierowat sie réwniez swojg wiedzg z zakresu
znajomosci funkcjonowania branzy, perspektyw rozwoju branzy oraz Spétki i jej Grupy Kapitatowej.
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Zarzad ponadto zlecit stuzbom wewnetrznym Spétki analize wycen spdétek z branzy oraz analize
ostatnich transakcji zrealizowanych na poréwnywalnych wielkosciowo pakietach.

Zarzad Spoéitki nie ponosi odpowiedzialnosci za rzetelno$é, kompletnosé i prawdziwosé informacji
pochodzacych z zewnetrznych zrédet, tj. zrédet innych niz Spétka.

Za prawdziwos$¢ danych przekazanych w Wezwaniu odpowiadajg Wzywajacy.

Stanowisko Zarzadu przestawione w niniejszym dokumencie nie stanowi rekomendacji do nabycia lub
zbycia akcji Spdtki lub jakichkolwiek innych instrumentéw finansowych, o ktérej mowa w
Rozporzqdzeniu Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 596/2014 w sprawie naduzy¢ na rynku
(rozporzgdzenie w sprawie naduzy¢ na rynku) oraz uchylajgcego dyrektywe 2003/6/WE Parlamentu
Europejskiego i Rady i dyrektywy Komisji 2003/124/WE, 2003/125/WE i 2004/72/WE lub w
Rozporzqdzeniu Delegowanym Komisji (UE) 2016/958 z dnia 9 marca 2016 r. uzupetniajgcym
rozporzqdzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 596/2014 w odniesieniu do regulacyjnych
standardow technicznych dotyczqcych srodkéw technicznych do celdow obiektywnej prezentacji
rekomendacji inwestycyjnych lub innych informacji rekomendujgcych lub sugerujgcych strategie
inwestycyjng oraz ujawniania intereséw partykularnych lub wskazan konfliktow interesow.

Kazdy inwestor podejmujacy decyzje inwestycyjng dotyczacg Akcji w zwigzku z niniejszym
stanowiskiem Zarzadu w sprawie Wezwania powinien na podstawie wszystkich stosownych informacji,
w tym dostarczonych przez Wzywajacych i przez Spotke w szczegdlnosci w zwigzku z wykonaniem
obowigzkéw informacyjnych, dokonaé wtasnej oceny ryzyka inwestycyjnego zwigzanego ze zbyciem,
dalszym posiadaniem lub nabyciem instrumentéw finansowych, w tym uzyska¢ indywidualng porade
lub rekomendacje od licencjonowanych doradcéw w zakresie niezbednym do podjecia wtasciwej
decyzji. Decyzja dotyczaca sprzedazy Akcji w odpowiedzi na Wezwanie powinna by¢ niezalezng decyzjg
kazdego z akcjonariuszy Spotki. W szczegdlnos$ci kazdy akcjonariusz Spétki, analizujagc mozliwg
odpowiedZ na Wezwanie, powinien oceni¢ ryzyko inwestycyjne z tym zwigzane oraz wszelkie
implikacje prawne lub podatkowe w tym zakresie.

2. Plany strategiczne Wzywajacych wobec Spétki. Stanowisko Zarzadu wobec planéw strategicznych
Wzywajacych

Zgodnie z dokumentem Wezwania, Wzywajacy zamierzajg naby¢ do 100% akcji Spotki i gtoséw na
Walnym Zgromadzeniu. Wzywajgcy zamierzajg podjg¢ dziatania w celu doprowadzenia do wycofania
akcji Spotki z obrotu na rynku regulowanym, zgodnie z art. 91 Ustawy. Wycofanie akcji Spétki z obrotu
na rynku regulowanym bedzie wymagato zezwolenia Komisji Nadzoru Finansowego wydanego w
formie decyzji. W przypadku nabycia przez EFF oraz Terra w wyniku Wezwania wystarczajgcej liczby
Akcji oraz gtosdw na Walnym Zgromadzeniu, pozwalajacych na przeprowadzenie przymusowego
wykupu akcji Spétki posiadanych przez akcjonariuszy mniejszosciowych, Wzywajgcy zamierzajg
przeprowadzi¢ przymusowy wykup akcji Spétki posiadanych przez akcjonariuszy mniejszosciowych na
podstawie i zgodnie z obowigzujgcymi przepisami prawa.

W ocenie Zarzadu, plany strategiczne Wzywajacych dotyczace Spodtki zostaty sformutowane w
dokumencie Wezwania w sposdb ogdlny i wobec tego trudno jest dokona¢ oceny tych planéw w
kontek$cie prowadzone] przez Spétke dziatalnosci czy mozliwosci osiggniecia przez Spotke celow
strategicznych zaktadanych przez Zarzad. Zarzad zwraca uwage, ze w Wezwaniu zostata wskazana
intencja Wzywajacych dotyczaca wycofania Akcji z obrotu na rynku regulowanym.
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3. Stanowisko Zarzadu dotyczace lokalizacji dziatalnosci Spétki w przysztosci

W dokumencie Wezwania Wzywajacy nie zawarli informacji na temat wptywu Wezwania na miejsce
prowadzenia dziatalnos$ci Spétki w przysztosci. Biorgc pod uwage powyzsze, nie mozna ceni¢ wptywu
Wezwania na lokalizacje dziatalnosci Spétki w przysztosci.

4.Stanowisko Zarzagdu dotyczace zatrudnienia w Spétce

W dokumencie Wezwania Wzywajgcy nie zawarli informacji na temat wptywu Wezwania na
zatrudnienie w Spédfce. Biorgc pod uwage powyzsze, nie mozna oceni¢ wptywu Wezwania na
zatrudnienie w Spétce.

5.Stanowisko Zarzadu dotyczace wptywu wezwania na interes Spotki

W dokumencie Wezwania Wzywajacy nie zawarli informacji na temat wptywu Wezwania na interes
Spoétki. Biorgc pod uwage interes Spétki, Zarzad uwaza, ze zwiekszenie zaangazowania EFF moze
przyczynic¢ sie do rozwoju Spoéfki.

6. Stanowisko Zarzadu dotyczgce ceny za akcje Spétki zaproponowanej w Wezwaniu

W odniesieniu do ceny zaproponowanej w Wezwaniu, Zarzagd zwraca uwage, ze zgodnie z art. 79
Ustawy, cena akcji Spétki zaproponowana w Wezwaniu nie moze by¢ nizsza od:

a) S$redniej ceny rynkowej z okresu szesciu miesiecy poprzedzajgcych ogtoszenie Wezwania, w
czasie ktérych dokonywany byt obrét tymi akcjami na rynku gtéwnym,

b) sredniejceny rynkowej z okresu trzech miesiecy poprzedzajgcych ogtoszenie Wezwania, w cza-
sie ktorych dokonywany byt obrét tymi akcjami na rynku gtéwnym,

c) najwyzszej ceny, jaka za akcje bedace przedmiotem Wezwania podmiot obowigzany do jego
ogtoszenia, podmioty od niego zalezne lub wobec niego dominujace, lub podmioty bedace
stronami zawartego z nim porozumienia, o ktérym mowa w art. 87 ust. 1 pkt 5 Ustawy, zapta-
city w okresie 12 miesiecy przed ogtoszeniem Wezwania, albo

d) najwyzszejwartosci rzeczy lub praw, ktére podmiot obowigzany do ogtoszenia Wezwania, pod-
mioty od niego zalezne lub wobec niego dominujace, lub podmioty bedgce stronami zawar-
tego z nim porozumienia, o ktdrym mowa w art. 87 ust. 1 pkt 5 Ustawy, wydaty w zamian za
akcje bedace przedmiotem wezwania, w okresie 12 miesiecy przed ogtoszeniem wezwania.

Za srednig cene rynkowa uwaza sie cene bedaca srednig arytmetyczng ze srednich, dziennych cen akgji
Spoétki wazonych wolumenem obrotu na Gietdzie Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A. w
odpowiednim okresie.

Zgodnie z trescig Wezwania:

a) S$rednia cena rynkowa akcji Spotki z okresu szesciu miesiecy poprzedzajgcych ogtoszenie We-
zwania wynosi, w zaokragleniu w gére do petnego grosza 1,70 ztotych (stownie: jeden ztoty i
siedemdziesiat groszy);

b) srednia cena rynkowa akcji Spotki z okresu trzech miesiecy poprzedzajacych ogtoszenie We-
zwania wynosi, w zaokraggleniu w gére do petnego grosza 1,98 ztotych (stownie: jeden ztoty
dziewieddziesigt osiem groszy);
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W okresie 12 miesiecy przed ogtoszeniem Wezwania Wzywajacy 3 nabyt akcje Spoétki, przy

czym najwyzsza cena z cen za nabyte akcje wyniosta 2,35 zt za jedng akcje. W okresie 12 mie-
siecy przed ogtoszeniem Wezwania Wzywajacy 4 nabyt akcje Spotki, przy czym najwyzsza cena
z cen za nabyte akcje wyniosta 1,75 zt za jedng akcje. Podmioty dominujgce wobec Wzywaja-
cego 3 oraz podmioty zalezne od Wzywajacego 3, w okresie 12 miesiecy przed ogtoszeniem
Wezwania, nie nabywaty akcji Spétki. Podmioty dominujgce wobec Wzywajacego 4 oraz pod-
mioty zalezne od Wzywajgcego 4, w okresie 12 miesiecy przed ogtoszeniem Wezwania, nie
nabywaty akcji Spotki. Wzywajacy 1, podmioty zalezne od Wzywajgcego 1, podmioty dominu-
jace wobec Wzywajgcego 1 w okresie 12 miesiecy przed ogtoszeniem Wezwania, nie nabywaty
akcji Spotki. Wzywajacy 2, podmioty zalezne od Wzywajgcego 2, podmioty dominujgce wobec
Wzywajgcego 2 w okresie 12 miesiecy przed ogtoszeniem Wezwania, nie nabywaty akcji Spétki.
Wzywajacy 5 nie posiada podmiotéw dominujgcych. Wzywajacy 5 w okresie 12 miesiecy przed
ogtoszeniem wezwania nabywat akcje Spotki, przy czym najwyzsza z cen za nabyte akcje wy-
niosta 1,18 zt za jedng akcje. Podmioty zalezne od Wzywajgcego 5 w okresie 12 miesiecy przed
ogtoszeniem Wezwania nie nabywaty akcji Spétki. Podmioty dominujgce wobec Wzywajacego
6 oraz podmioty zalezne od Wzywajgcego 6 (w tym podmioty zalezne od podmiotu dominujg-
cego w stosunku do Wzywajgcego 6), w okresie 12 miesiecy przed ogtoszeniem Wezwania,
nabywaty akcje Spoétki, przy czym najwyzsza z cen za nabyte akcje wyniosta 2,42 zt za jedng
akcje.

Wzywajacy sg stronami porozumienia, o ktéorym mowa w art. 87 ust. 1 pkt. 5 Ustawy, zawar-
tego w dniu 26 sierpnia 2020 r.

Cena oferowana w Wezwaniu wynosi 2,42 ztotych za Akcje, a zatem jest wyzsza lub rowna cenie
wskazanej w punktach a-d powyzej. Zgodnie z powyzszym, Zarzad uwaza, ze cena zaproponowana w
Wezwaniu jest zgodna z wymogami ceny minimalnej, przedstawionymi w art. 79 Ustawy o Ofercie
Publicznej.

Stosownie do wymogdw art. 80 ust. 2 Ustawy o Ofercie Publicznej, Zarzad stwierdza, ze jego zdaniem,
w dacie wyrazenia niniejszego stanowiska, biorgc pod uwage aktualng sytuacje finansowg Spéfki, ktéra
prezentowana jest publicznie w raportach okresowych Spétki oraz niepewnos$é zwigzang z wptywem
COVID-19 na przyszte wyniki finansowe, cena oferowana w Wezwaniu odpowiada wartosci godziwe;j

Spotki.
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