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Wioszczowa, dnia 25 sierpnia 2020 r.

Zarzad spotki ZPUE S.A. z siedzibg we Wtoszczowie, przy ul. Jedrzejewskiej 79¢ (29-100 Wioszczowa)
(Spotka ), niniejszym przekazuje tres¢ odpowiedzi udzielonej na pytania zadane przez akcjonariuszy
mniejszosciowych Spotki poza walnym zgromadzeniem, tj. na podstawie art. 428 § 6 KSH.

Odpowied z dotycz gca pyta a akcjonariuszy mniejszo $ciowych ZPUE S.A.
udzielana w trybie art. 428 § 6 KSH

Nabycie ZCP, o ktorym Spotka informowata w raporcie biezgcym z dnia 31 marca 2020 r.
nr 23/2020, stanowi kontynuacije operacji biznesowej zapoczgtkowanej przez nabycie nieruchomosci, o
ktorym  Spotka raportowata w  raporcie biezacym z dnia 2 marca 2020 .
nr 20/2020. Dziatanie ZCP jest powigzane z dzialalnoscig, ktérg Spoétka rozwija na nabytych
nieruchomosciach. Zakup ZCP zostat poprzedzony sporzadzeniem przez profesjonalny podmiot
wyceny, zaakceptowanej przez banki i potwierdzajgcej wartos¢ rynkowg transakcji. W Grupie
obowigzuje polityka cen transferowych, w zwigzku z tym kazda transakcja z podmiotami powigzanymi
odbywa sie na zasadach rynkowych oraz przygotowywana jest do kazdej transakcji stosowna
dokumentacja dla celéw podatkowych. Jak wskazano powyzej transakcje w grupie odbywajg sie
wylgcznie na warunkach rynkowych. Kodeks Etyki i standardy Polityki Compliance przyjete w Spéice
wymagajg, by Rada Nadzorcza sprawowata swoje powinnosci z nalezytg kompetencjg i starannoscia,
z zatozeniem zawodowego charakteru dziatalnosci oséb, piastujgcych funkcje w organie nadzoru.
Ponadto brak tez wymogu formalnoprawnego, ktéry naktadatby obowigzek powstrzymania sie od
glosowania w sytuacji potencjalnego konfliktu intereséw. Zdaniem Zarzadu unikanie ,potencjalnego
konfliktu intereséw” czlonkéw organow przy glosowaniu nad transakcjami pomiedzy podmiotami
powigzanymi zapewnia kontrola cen transferowych stosowana konsekwentnie niezaleznie od glosowan
co do poszczegélnych transakcji oraz inne dokumenty wewnetrzne, jak Kodeks Etyki i Polityka
Compliance (Dokumenty Wewn etrzne). W ocenie Zarzgdu nawet potencjalne zagrozenie konfliktem
interesow nie ma wplywu na parametry biznesowe transakcji, a przez to na wynik gtosowania.
Dokumenty Wewnetrzne adresujg kwestie konfliktu interesbw oraz wprowadzajg nakaz takiego
dziatania, aby zapobiegac¢ ich powstawaniu. Zgodnie z Dokumentami Wewnetrznymi do podstawowych
wymogow stawianych pracownikom, Zarzadowi i kadrze managerskiej Spotki nalezg m.in..
odpowiedzialnos¢, uczciwosc i transparentnos¢, a adresaci tych dokumentéw zobowigzani sg do nie
tylko przestrzegania przepis6w prawa i przepisOw wewnetrznych Spoékki, ale tez do postepowania
uczciwie, bezstronnie i zgodnie z zasadami Kodeksu Etyki. Dziatanie mogace budzi¢ watpliwosci
dotyczace uczciwosci Spotki, bezstronnosci, czy przejrzystosci, lub ktdére mogtoby negatywnie wpltynaé
na reputacje lub dobre imige spotki (lub choc¢by moze wydawac sie nielegalne, nieetyczne lub
niewtasciwe) jest zakazane. Regulacje wewnetrzne Spéiki zawierajg takze mechanizmy kontroli
postepowania cztonkéw wiadz, kadry managerskiej i pracownikdéw z punktu widzenia stawianych przez
Dokumenty Wewnetrzne wymogow.
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Podstawowym celem obowigzujgcej strategii Spoétki, opublikowanej przez Spétke w raporcie biezgcym
z dnia 24 marca 2016 r. nr 6/2016 (Strategia ), jest ,wzrost bgdz utrzymanie udziatéw w rynku krajowym
w segmencie elektroenergetyki i rozwdj sprzedazy w segmencie przemystu oraz innych wytypowanych
segmentach”. Zakup ZCP wynika z koniecznosci zapewnienia dostaw mediéw zaktadom produkcyjnym
Spokki i uniezaleznienie sie od zewnetrznego dostawcy, co sprzyja niezaktbconemu rozwojowi
dziatalnosci Spétki na terenie wokét lokalizacji ZCP. Co wiecej dziatalnos¢ ta jest dziatalnoscig
dochodowg w konsekwencji pozostaje zgodna z postulatem rozwoju biznesowego ZPUE S.A.

O leasingu jachtu (Umowa leasingu ) Spoétka informowata w raporcie biezagcym nr 33/2020
z dnia 17 lipca 2020 r. (Raport 33), a w odpowiedzi na zainteresowanie inwestoréw tg umowg w dniu
20 lipca 2020 r. w raporcie biezacym nr 34/2020 (Raport 34 ) Spotka podata informacje uzupetniajgce
przedstawiajgce rozszerzone uzasadnienie zawarcia Umowy leasingu. Zarzgd Spéiki w catosci
podtrzymuje  uzasadnienie  zawarcia Umowy leasingu zawarte w  Raporcie 34
i niniejszym odsytamy do tresci tego raportu w zakresie uzasadnienia biznesowego dla tej umowy oraz
chcielismy zwr6ci¢ szczegdlng uwage zainteresowanych akcjonariuszy na podstawowg kwestie
dyskutowanag w Raporcie 34, tj. rozwdj dziatalnosci na innych rynkach, rozwoj eksportu i efektywnos¢
(w tym przede wszystkim efektywnos¢ kosztowa) dziatalnosci marketingowej zwigzanej z rozwojem na
rynkach zagranicznych i eksportem. Zarzad oszacowat koszt zwigzany z réznymi wariantami
prowadzenia dziatalnosci marketingowej i budowania relacji biznesowych na interesujgcych Spotke
kierunkach eksportowych. Zdaniem Zarzadu budowanie obecnosci przez otwieranie lokalnych
przedstawicielstw bytoby mniej efektywne i na pewno drozsze od kosztow wykorzystywania jachtu - po
ich pomniejszeniu o przychody z jego czarteru i docelowej odsprzedazy jednostki - w celu organizacji
spotkan biznesowych z kontrahentami Spotki oraz w celu marketingu i promociji Spétki i jej produktow.
Dziatanie polegajgce na inwestowaniu w dziatalno$s¢ marketingowa i budowanie relacji z partnerami
zagranicznymi jest zgodne z gtéwnymi postulatami Strategii, ktéra zaktada wsréd priorytetéw (na drugim
miejscu na liscie celéw strategicznych) ,budowe znaczacej pozycji rynkowej na wybranych rynkach
zagranicznych oraz rozwoj sprzedazy eksportowej na innych rynkach zagranicznych”. Zarzgd Spokki
zwraca uwage, ze przyjeta i obowigzujgca Strategia jest dostepna na stronie internetowej Spotki.

Pierwsze prace koncepcyjne i analizy optacalnosci zakupu jachtu w celu czarterowania go rozpoczeta
pod koniec 2018 roku spétka z poza Grupy ZPUE. Prace koncepcyjne nad projektem leasingu jachtu
rozpoczely sie pod koniec 2018 roku. Pierwsza oferte na leasing Jachtu uzyskano w styczniu 2019 r.
Wyboru Jachtu dokonano w czerwcu 2020 r. Wspomniana powyzej spotka swoje plany opierata m.in.
na bazie deklaracji, ze ZPUE S.A. jest zainteresowane kilkoma czarterami jachtu w celach
przedstawionych m.in. w Strategii. Na przetomie 2018 i 2019 roku doszto do zaméwienia jachtu przez
wspomniang spotke.

Wybuch pandemii Covid-19 spowodowat najpierw opéznienie w dostawie jachtu przez stocznie, a
nastepnie koniecznosé wycofania sie przez ww. spotke z zakupu jachtu z powodu zlej sytuacji
finansowej spowodowanej pandemig Covid-19. Biorgc powyzsze pod uwage Spoétka zaczeta rozwazaé
przejecie po atrakcyjnej cenie kontraktu i rozpoczeta w okresie kwiecieh — maj rozmowy z
leasingodawcami nad mozliwoscig sfinansowania zakupu jachtu. Analiza ofert leasingodawcéw oraz
negocjacje kluczowych i krytycznych warunkéw umowy trwaty, az do 17 lipca, kiedy to wybrany
leasingodawca potwierdzit ostateczny jej ksztatt, warunkujacy zgode Zarzadu na jej podpisanie.
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Leasing Jachtu pozostaje bez wptywu na Polityke dywidendows i strategie rozwoju Grupy na lata 2016-
2020. Obcigzenie spotki kosztem rocznego leasingu Jachtu w wysokosci 3,3 min zt. netto w zaden
sposéb nie przekresla mozliwosci wyptaty dywidendy. Sugestie wigzgce zawarcie Umowy leasingu z
zainteresowaniami Prezesa Zarzadu Spotki sg zwyklymi insynuacjami.

Decyzja o zawarciu Umowy leasingu nie wymagata odstgpienia od zapiséw Polityki Wynagrodzen,
przyjetej przez ZWZ 30 czerwca 2020 r. ze wzgledu na brak zwigzku pomiedzy decyzjg o zawarciu
Umowy leasingu, a trescig Polityki Wynagrodzen. Zawarcie Umowy leasingu nie wptyneto réwniez na
decyzje o przyjeciu Polityki Wynagrodzen. Zarzad nie zaklada nieodptatnego korzystania z jachtu przez
pracownikow lub czionkow witadz Spotki nie zwigzanego z wykonywaniem obowigzkow stuzbowych.
Zapisy Paragrafu 6 ust. 1 lit. a) g) i) Polityki Wynagrodzen nie obejmujg ,prywatnego” podrézowania
jachtem przez Cztonkéw Zarzgdu. Podrézowanie Jachtem przez Czionkéw Zarzadu, z wylgczeniem
wykonywania przez nich (podobnie jak w wypadku pracownikéw) obowigzkéw stuzbowych,
przewidziano tylko na zasadzie w petni odptatnego czarteru. Odptatny czarter nie stanowi przysporzenia
po stronie pracownika ani osoby zwigzanej ze Spotkg kontraktem menedzerskim. Wobec braku konfliktu
interesow Rada Nadzorcza nie miala podstaw do informowania Walnego Zgromadzenia o
spotencjalnym konflikcie interesow”.

Zarzad ZPUE S.A. udzielajgc rekomendacji o przeznaczeniu catego zysku na kapitat zapasowy nie
wykluczat decyzji o zawarciu umowy leasingu jachtu, ale tez nie wigzat decyzji co do podziatu zysku (i
jego zatrzymania w Spoice) z decyzjg o] zawarciu Umowy leasingu.
Do zawarcia Umowy leasingu doszioby réwniez wowczas, gdyby Zarzad podjgt decyzje o
przeznaczeniu zysku do podziatu w sugerowanej w pytaniach akcjonariuszy wysokosci 25-50% zysku
do podziatu. Roczne obcigzenie Spotki ratami leasingowymi w zaden sposéb nie uniemozliwitoby
wyptlaty dywidendy w oczekiwanym przez akcjonariuszy rozmiarze, a decyzja o leasingu jachtu byta
catkowicie neutralna z punktu widzenia rekomendaciji Zarzadu co do przeznaczenia zysku.

Dobre wyniki Spétki w | kwartale 2020 roku, co prawda napawaly optymizmem, jednak zwigzana z
poczatkiem pandemii panika na rynkach finansowych i na rynkach, na ktérych dziata Spotka,
wprowadzanie przez rzad kolejnych restrykcji, wydawane przez stuzby medyczne i Sanepid wytyczne,
spowodowaly konieczno$¢ przeprowadzenia przez Zarzad szeregu analiz i stress testow. W
analizowanych scenariuszach zaktadano kilkumiesieczny spadek sprzedazy spowodowany
zmniejszeniem sie popytu na wyroby Spoiki, przerwy w produkcji wymuszone zamykaniem granic i
zaktadow produkcyjnych naszych dostawcow, jak i w skrajnym przypadku ewentualnym zamknieciem
przez Sanepid, rozsianych po kraju, zakladow produkcyjnych Spétki. Wyniki analizy scenariuszy
wskazaly jednoznacznie, na konieczno$¢ zatrzymania w spoice kilkudziesieciomilionowego
zabezpieczenia finansowego na wypadek spetnienia sie czarnych scenariuszy.

Weczesniejsza decyzja, negocjowana takze z bankami w zwigzku pozyskiwaniem finansowania na
przetomie roku 2019 i 2020, o zakupie ZPC na potrzeby zaktadéw produkcyjnych ZPUE S.A., jak i
pdézniejsza decyzja o zawarciu Umowy leasingu nie mialty zadnego wptywu na decyzje o zatrzymaniu w
Spoétce zysku za rok 2019. Zarzgd Spotki podejmujac decyzje co do ksztattu rekomendacji dla
akcjonariuszy co do podziatu (tu: zatrzymania w Spoice) zysku wziagt pod uwage tres¢ obowigzujgcej
Strategii, ktdra zaktada m.in. ,utrzymanie bezpieczenstwa finansowego grupy”. W zakresie Panstwa
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uwag co do zgodnosci dziatan Zarzadu Spoiki ze Strategia, zwracamy dodatkowo uwage na to, iz
osiggniete przez Spoétke wyniki w 2019 i 2020 roku, przy bardzo niskim koszcie pienigdza jednoznacznie
wskazujg, ze zwiekszenie efektywnosci kosztowej byto i nadal jest najwazniejszym kryterium
podejmowanych przez Zarzad dziatan, zarbwno na poziomie operacyjnym, jak i finansowym.
Dywersyfikacja ryzyka i koniecznos¢ ,stawiania drugiej nogi” takze przez rozwijanie rynkéw
eksportowych, jak wyzej wspomniano, byto ujete w przyjetej i realizowanej Strategii. Nalezy podkresli¢,
ze mimo zauwazanych symptomow poprawy sytuacji, poziom niepewnosci i ryzyka nadal jest bardzo
wysoki. Rekomendacja Zarzgdu co do wyptaty przez Spéike kilkudziesieciu milionéw ztotych w potowie
2020 roku, roku pandemii, niepewnosci przysztosci, coraz bardziej ograniczonego dostepu do kredytu i
innych form finansowania, a takze zmniejszania naktadéw inwestycyjnych przez spotki dystrybucyjne,
zamykania zaktadéw kluczowych dostawcow Spéiki, czy ryzyka zamkniecia ktéregos z zakladow
produkcyjnych Spoiki, bytaby skrajng nieodpowiedzialnoscia.
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