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Podstawowe informacje o Wezwaniu

Zarzad ZPUE S.A. (,,Spotka”) (,,Zarzad”), dzialajac na podstawie art. 80 ustawy z dnia 29 lipca 2005
r. o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania instrumentéw finansowych do zorganizowanego
systemu obrotu oraz o spotkach publicznych (,,Ustawa o Ofercie Publicznej”), niniejszym przedstawia
swoje stanowisko dotyczace wezwania, ogloszonego 28 stycznia 2021 r. na podstawie art. 74 ust. 1
Ustawy o Ofercie Publicznej przez Spotke (,,Wzywajacy 1), Koronea sp. z 0.0. z siedzibg we
Wioszczowej (,,Wzywajacy 2”), oraz Pana Michala Wypychewicza (,, Wzywajacy 3”) (Wzywajacy 1,
Wzywajacy 2 oraz Wzywajacy 3 tacznie zwani ,,Wzywajacymi”), do zapisywania si¢ na sprzedaz akcji
Spotki uprawniajacych do wykonywania, tacznie z akcjami Spoltki obecnie posiadanymi, bezposrednio
lub posrednio, przez Wzywajacych 100% ogolnej liczby gtoséw w Spotce (,,Wezwanie”). Na podstawie
art. 87 ust. 1 pkt 5 w zwiazku z ust. 4 pkt 1) i 4) Ustawy o Ofercie Publicznej domniemywa sie, ze

Wzywajacy dzialaja w porozumieniu.

Zgodnie z trescia Wezwania, Wzywajacy 1 oraz Wzywajacy 2 (Wzywajacy 1 oraz Wzywajacy 2 tacznie
zwani ,,Podmiotami Nabywajacymi”) zamierzajg naby¢ na podstawic Wezwania wszystkie akcje
Spotki niebedace w posiadaniu Wzywajacych, tj. 622.542 (sze$¢set dwadziescia dwa tysigce piecset
czterdziesci dwa) akcji zwyklych na okaziciela, o warto$ci nominalnej 8,83 zt kazda, wyemitowanych
przez Spotke (,,Akcje”). Akcje sa zdematerializowane i oznaczone w Krajowym Depozycie Papieréw
Wartosciowych S.A. (,,KDPW?”) kodem ISIN: PLZPUEO00012. Akcje zostaty dopuszczone do obrotu
na rynku podstawowym prowadzonym przez Gietde Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A.

(,GPW”). Wzywajgacy 3 nie zamierza nabywac¢ Akcji w wyniku Wezwania.
Na dzien ogloszenia Wezwania:

e Wzywajacy 1 posiada 299 (dwiescie) akcji wlasnych Spoitki, stanowiacych ok. 0,02136%
ogo6lnej liczby akcji Spotki, stanowigcych 299 gloséw na Walnym Zgromadzeniu Spoétki, co
stanowi ok. 0,01661% ogolnej liczby glosow na Walnym Zgromadzeniu Spoitki, przy czym
Spotka, zgodnie z obowigzujacymi przepisami prawa nie wykonuje prawa glosu z posiadanych
akcji wlasnych Spoiki;

e  Wzywajacy 2 posiada bezposrednio 75.807 (siedemdziesiat pig¢ tysigcy osiemset siedem) akcji
Spotki, stanowiacych ok. 5,41% ogolnej liczby akcji Spotki, reprezentujacych 75.807
(siedemdziesiat pie¢ tysigcy osiemset siedem) glosow na Walnym Zgromadzeniu Spoétki,
stanowiacych ok. 4,21% ogolnej liczby glosow na Walnym Zgromadzeniu Spotki. Wzywajacy
2, wraz z podmiotem dominujacym lub podmiotami zaleznymi, posiada bezposrednio lub
posrednio tacznie: 776.159 (siedemset siedemdziesigt sze$¢ tysigcy sto piecdziesiagt dziewiec)
akcji Spotki, uprawniajacych do wykonywania 1.176.159 (jeden milion sto siedemdziesigt sze§¢

tysiecy sto pigcdziesigt dziewieé) glosow na Walnym Zgromadzeniu Spoétki, co stanowi ok.



55,44% kapitalu zaktadowego Spolki oraz ok. 65,34% ogdlnej liczby glosow na Walnym
Zgromadzeniu Spoiki;

e Wzywajacy 3 posiada 1.001 (jeden tysiac jeden) akcji Spolki, stanowigcych ok. 0,0715%
ogolnej liczby akcji Spotki, reprezentujacych 1.001 (jeden tysiac jeden) gtoséw na Walnym
Zgromadzeniu Spoélki, stanowigcych ok. 0,0556% og6lnej liczby gloséw na Walnym

Zgromadzeniu Spotki.

W zwigzku z powyzszym, na dzien ogloszenia Wezwania, Wzywajacy posiadaja tacznie, bezposrednio
lub posrednio, 777.459 akcji Spotki, stanowigcych ok. 55,53% ogoélnej liczby akcji Spoiki,
reprezentujacych 1.177.459 glosow na Walnym Zgromadzeniu Spoiki, stanowigcych ok. 65,41%
ogolnej liczby glosow na Walnym Zgromadzeniu Spotki, przy czym Spotka, zgodnie z obowiazujacymi

przepisami prawa nie wykonuje prawa glosu z posiadanych akcji wtasnych Spotki.
Podmioty Nabywajace zobowiazaty si¢ naby¢ Akcje objete zapisami pod warunkiem:

1. ztozenia w okresie przyjmowania zapisow Wezwania zapisoOw na sprzedaz minimalnej liczby
Akcji, o ktérej mowa w punkcie 6 Wezwania (tj. zapisami objetych zostanie przynajmniej
10.541 (dziesig¢ tysiecy piecset czterdziesci jeden) Akcji odpowiadajacych 10.541 (dziesiec
tysiecy pigciuset czterdziestu jeden) glosom na Walnym Zgromadzeniu Spétki); oraz

2. podjecia przez Walne Zgromadzenie Spotki uchwaly w sprawie upowaznienia Zarzadu do
nabywania przez Spotke akcji wlasnych w celu umorzenia oraz utworzenia kapitatu

rezerwoweqgo.

Wzywajacy zastrzegajg sobie prawo do nabycia Akcji pomimo nieziszczenia si¢ warunkéw, o ktérych
mowa powyzej.

Informacje o ziszczeniu si¢ lub nieziszczeniu si¢ powyzszych warunkéw w terminach okreslonych w
Wezwaniu oraz o tym, czy Wzywajacy podjeli decyzje o nabywaniu przez Podmioty Nabywajace Akcji
objetych zapisami na sprzedaz Akcji w Wezwaniu pomimo nieziszczenia si¢ powyzszych warunkow,
zostang przekazane w celu ogloszenia agencji informacyjnej niezwtocznie oraz zostang opublikowane
w co najmniej jednym dzienniku o zasiggu ogolnopolskim nie pézniej niz w terminie dwoch dni

roboczych po dniu, w ktorym dany warunek sie¢ ziscit lub miat si¢ ziscic.
Podstawy stanowiska Zarzadu

Aby wyrazi¢ swoje stanowisko, Zarzad zapoznal si¢ z nastgpujacymi dostgpnymi informacjami oraz

danymi zwigzanymi z Wezwaniem:

a) trescia Wezwania,
b) cena akcji Spotki na GPW w ciggu ostatnich trzech i szeéciu miesigcy poprzedzajacych
ogloszenie Wezwania,

c) podanych do publicznej wiadomosci informacji przez Wzywajacych odno$nie Wezwania,



d) niezalezng opinig opisang ponize;j.

W celu zweryfikowania, czy cena zaproponowana w Wezwaniu odpowiada wartosci godziwej akcji
Spotki, Zarzad, dziatajac na podstawie art. 80 ust. 3 Ustawy o Ofercie Publicznej, zwrocit si¢ do
podmiotu zewnetrznego, tj. TPA sp. z 0.0. sp. k. ("TPA") o sporzadzenie niezaleznej opinii na temat

ceny oferowanej za Akcje w Wezwaniu ("Opinia o Cenie Akcji").

Wplyw Wezwania na interesy Spoélki, w tym na zatrudnienie w Spélce, strategiczne plany
Wzywajacych wobec Spolki oraz ich prawdopodobny wplyw na zatrudnienie w Spoélce oraz na

lokalizacje prowadzenia jej dzialalnosci.

Zgodnie z oswiadczeniem zamieszczonym w Wezwaniu w pkt 31, Wzywajacy 1 nabywa Akcje Spotki
w celu ich umorzenia. Wzywajacy nie zamierzaja wprowadzac¢ istotnych zmian w stosunku do

dotychczasowej dziatalnosci operacyjnej Spotki po nabyciu Akcji w wyniku Wezwania.

Jezeli po przeprowadzeniu Wezwania i nabyciu w jego ramach Akcji (Iub takze umorzeniu nabytych
przez Wzywajacego 1 Akcji w ramach Wezwania), Wzywajacy 2 (wraz z podmiotami zaleznymi i
podmiotem dominujacym) oraz Wzywajacy 3 osiagna lub przekrocza 95% ogolnej liczby gloséw na
Walnym Zgromadzeniu Spoétki, rozwaza przeprowadzenie przymusowego wykupu akcji Spotki
nalezacych do innych akcjonariuszy na zasadach okre$lonych w art. 82 Ustawy o Ofercie Publicznej, a
nastepnie Wzywajacy 2 (wraz z podmiotami zaleznymi i podmiotem dominujacym) oraz Wzywajacy 3
rozwaza podjecie niezbednych czynnosci faktycznych i prawnych celem wykluczenia akcji Spotki z

obrotu na rynku regulowanym prowadzonym przez GPW.

Bogustaw Wypychewicz jest zatozycielem Spotki i od poczatku jej istnienia petlni aktywng role w

realizacji strategii jej rozwoju.

Biorac pod uwage powyzsze, w opinii Zarzadu Wezwanie jest zgodne z interesem Spolki. W
szczegoOlnosci, zdaniem Zarzadu, opisane powyzej zamiary Wzywajacych sg uzasadnione

nastepujacymi wzgledami:

a) w interesie Spoiki jest stabilizacja jej akcjonariatu,

b) Spotka podlega obowigzkom informacyjnym oraz innym ograniczeniom zwigzanym z jej
publicznym charakterem, co w potaczeniu z dzialaniem na konkurencyjnym rynku
elektroenergetyki moze wplywaé negatywnie na jej konkurencyjno$¢ w poréwnaniu do
podmiotéw prywatnych;

c) w ostatnim okresie Spotka nie widzi potrzeby uzyskiwania finansowania z rynku kapitatowego;
oraz

d) Spotka ponosi koszty notowania jej akcji na rynku gietdowym oraz inne koszty ponoszone przez

spotki publiczne, w tym zwigzane z wypelnianiem przez nie réznego rodzaju obowigzkow.



Wzywajacy nie przedstawili zadnych szczegotowych informacji o wptywie Wezwania na zatrudnienie

w Spolce i lokalizacji je dziatalnosci. W opinii Zarzadu nie istniejg podstawy do stwierdzenia, ze

Wezwanie bedzie mie¢ negatywny wplyw na zatrudnienie w Spoétce lub zmiang lokalizacji jej

dziatalnosci.

Stanowisko Zarzadu dotyczace ceny akcji Spolki oferowanej w Wezwaniu

Zarzad zwraca uwage, ze zgodnie z art. 79 Ustawy o Ofercie Publicznej, cena akcji Spotki proponowana

w Wezwaniu nie moze by¢ nizsza od:

a)

b)

c)

d)

sredniej ceny rynkowej z okresu 6 miesiecy poprzedzajacych ogloszenie Wezwania, w czasie
ktorych dokonywany byt obrét tymi akcjami na rynku glownym,

$redniej ceny rynkowej z okresu 3 miesiecy obrotu tymi akcjami na rynku regulowanym
poprzedzajacych ogloszenie Wezwania,

najwyzszej ceny, jaka za akcje bedace przedmiotem Wezwania Wzywajacy, podmioty od nich
zalezne lub wobec nich dominujgce, lub podmioty bedace stronami zawartego z nimi
porozumienia, o ktorym mowa w art. 87 ust. 1 pkt 5 Ustawy o Ofercie Publicznej, zaptacity w
okresie 12 miesi¢cy przed ogloszeniem Wezwania, albo

najwyzszej wartosci rzeczy lub praw, ktore Wzywajacy lub podmioty od nich zalezne lub wobec
nich dominujace, lub podmioty bedace stronami zawartego z nimi porozumienia, o ktorym
mowa w art. 87 ust. 1 pkt 5 Ustawy o Ofercie Publicznej, wydaty w zamian za akcje bedace

przedmiotem Wezwania, w okresie 12 miesiecy przed ogloszeniem Wezwania.

Za srednig cene rynkowa uwaza si¢ ceng bedaca srednig arytmetyczng ze srednich, dziennych cen akcji

Spotki wazonych wolumenem obrotu na GPW w odpowiednim okresie.

Zgodnie z trescia Wezwania:

a)

b)

Srednia arytmetyczna ze $rednich dziennych cen wazonych wolumenem obrotu z okresu 6
(sze$ciu) miesigey poprzedzajacych dzien ogloszenia Wezwania, w czasie ktorych dokonywany
byt obrét Akcjami na rynku podstawowym GPW, wynosi 159,68 PLN (stownie: sto pigcdziesiat
dziewie¢ ztotych i sze$cdziesiat osiem groszy),

Srednia arytmetyczna ze $rednich dziennych cen wazonych wolumenem obrotu z okresu 3
(trzech) miesiecy poprzedzajacych dzien ogloszenia Wezwania, w czasie ktorych dokonywany
byt obrét Akcjami na rynku podstawowym GPW, wynosi 154,18 PLN (stownie: sto pig¢dziesiat
Cztery ztote i osiemnascie groszy),

Najwyzsza cena, za jaka Wzywajacy, ich podmioty dominujgce lub ich podmioty zalezne nabyli
akcje Spotki w okresie 12 (dwunastu) miesiecy poprzedzajacych ogloszenie Wezwania wynosi

128,00 ztotych za jedng akcje Spoiki,



d) Ani Wzywajacy, ani ich podmioty dominujace, ani podmioty od nich zalezne nie nabywaty
Akcji w zamian za §wiadczenia niepieni¢zne w okresie 12 (dwunastu) miesiecy bezposrednio

poprzedzajacych ogtoszenie Wezwania.

Cena oferowana w Wezwaniu wynosi 176 PLN (stownie: sto siedemdziesiat sze$¢ zlotych) za jedna

Akcje, zatem nie jest nizsza od ceny wskazanej w punktach a) — d) powyzej.

Zgodnie z Opinig 0 Cenie AKcji sporzadzong przez TPA w dniu 12 lutego 2021 r. cena zaproponowana
w Wezwaniu za Akcje znajduje si¢ w dolnym zakresie przedzialu warto$ci godziwej akcji Spotki w

przeliczeniu na jedna akcje.

Po zapoznaniu si¢ z Opinig 0 Cenie AKcji sporzadzong przez TPA i w oparciu o informacje
przedstawione powyzej, Zarzad stwierdza, ze, w jego ocenie, cena za Akcje oferowana przez

Wzywajacych odpowiada wartosci godziwej Spoftki.
Zastrzezenie

Zgodnie z art. 377 Kodeksu Spoétek Handlowych oraz zasada V.Z.2. Dobrych Praktyk Spotek
Notowanych na GPW 2016, uwzgledniajac relacje kapitalowa pomiedzy Wzywajacym 1 oraz
Wzywajacym 2, a takze relacje rodzinng pomiedzy kontrolujacym Wzywajacego 2 Panem Bogustawem
Wypychewiczem (beneficjent rzeczywisty Spoiki), a Wzywajacym 3 (ktéry dla Pana Bogustawa
Wypychewicza jest synem), Pan Michat Wypychewicz wstrzymat si¢ od udzialu w podejmowaniu

niniejszego stanowiska i nie brat udzialu w glosowaniu nad uchwatg w tej sprawie.

Z wyjatkiem zlecenia TPA sporzadzenia Opinii 0 Cenie Akcji Spotki, Zarzad nie zlecit sporzadzenia

zadnych dodatkowych badan czy analiz w zwigzku z Wezwaniem i jego trescia.

Z zastrzezeniem informacji dostarczonych przez Spotke i dotyczacych jej dziatalnosci, Zarzad nie
przyjmuje zadnej odpowiedzialnos$ci za doktadnos¢, wiarygodnosé, kompletnos¢ ani adekwatnosé

informacji, w oparciu o ktdre przedstawiane jest niniejsze stanowisko.

W dniu 12 lutego 2021 r. TPA przedstawito Zarzagdowi Opini¢ 0 Cenie AKcji — pisemng opini¢ co do
tego, czy cena oferowana w Wezwaniu jest godziwa, biorgc pod uwage wartos¢ Spotki. Opinia o Cenie
Akcji podlega pewnym zatozeniom, ograniczeniom i zastrzezeniom. TPA $wiadczy ustugi zgodnie z
umowga zawartg ze Spotka i nie reprezentuje zadnego innego podmiotu w zwigzku z WWezwaniem ani nie
jest odpowiedzialny wobec zadnego innego podmiotu, poza Spotka, za swiadczenie ustug w zwiazku z
Wezwaniem ani trescig Opinii 0 Cenie Akcji. Opinia o Cenie Akcji stanowi zatacznik do niniejszego

stanowiska Zarzadu.

Stanowisko Zarzadu przedstawione w niniejszym dokumencie nie stanowi rekomendacji do nabycia lub
zbycia instrumentoéw finansowych, o ktérej mowa w Rozporzadzeniu delegowanym Komisji (UE)

2016/958 z dnia 9 marca 2016 r. uzupetniajacym rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE)



nr 596/2014 w odniesieniu do regulacyjnych standardow technicznych dotyczacych srodkow
technicznych do celow obiektywnej prezentacji rekomendacji inwestycyjnych lub innych informacji
rekomendujacych lub sugerujacych strategie inwestycyjna oraz ujawniania interesoOw partykularnych
lub wskazan konfliktéw interesow lub w Rozporzadzeniu Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr
596/2014 z dnia 16 kwietnia 2014 r. w sprawie naduzy¢ na rynku (rozporzadzenie w sprawie naduzy¢
na rynku) oraz uchylajace dyrektywe 2003/6/WE Parlamentu Europejskiego i Rady i dyrektywy Komisji
2003/124/WE, 2003/125/WE i 2004/72/WE.

Kazdy inwestor podejmujacy decyzje inwestycyjng dotyczaca 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
obowiazkéw informacyjnych, dokona¢ wlasnej oceny ryzyka inwestycyjnego zwigzanego ze zbyciem,
dalszym posiadaniem lub nabyciem instrumentow finansowych, w tym AKcji, w tym uzyskaé
indywidualng porad¢ lub rekomendacj¢ od licencjonowanych doradcow w zakresie niezbednym do
podjecia prawidlowej decyzji. Decyzja dotyczaca sprzedazy Akcji w odpowiedzi na Wezwanie powinna
by¢ niezalezng decyzja kazdego z akcjonariuszy Spotki. W szczegolnosci kazdy akcjonariusz Spolki,
analizujac mozliwa odpowiedz na Wezwanie, powinien oceni¢ ryzyko inwestycyjne z tym zwigzane

oraz wszelkie implikacje prawne lub podatkowe w tym zakresie.
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