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Stanowisko Zarzadu Spoétki "LUBAWA" S.A. z siedzibg w Ostrowie Wielkopolskim
z dnia 25.05.2020 roku dotyczace wezwania do zapisywania sie na sprzedaz akcji ogtoszonego
w dniu 08.05.2020 r. (,,Stanowisko”)

Zarzad spotki "LUBAWA" S.A. z siedzibg w Ostrowie Wielkopolskim, ul. Staroprzygodzka 117, 63-400
Ostrow Wielkopolski, wpisanej do rejestru przedsiebiorcow Krajowego Rejestru Sgdowego
prowadzonego przez Sad Rejonowy Poznan - Nowe Miasto i Wilda w Poznaniu, IX Wydziat
Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego pod numerem KRS 0000065741, NIP 7440004276, kapitat
zakladowy: 30.054.000 ziotych, wptacony w catosci (,Spétka”), dziatajac 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 spétkach publicznych (,Ustawa”), przedstawia swoje
stanowisko na temat wezwania do zapisywania sie na sprzedaz akcji Spotki ogtoszonego przez:

1) Silver Hexarion Holdings Limited z siedzibg w Larnace (Cypr) (,Wzywajacy 1”), oraz
2) Pana Stanistawa Litwina (,Wzywajgcy 2”),

na podstawie art. 73 ust. 2 pkt 1 Ustawy (,Wezwanie”).

l. Ogodlne informacje na temat Wezwania

W dniu 08.05.2020 r. Wzywajacy 1 i Wzywajacy 2 ogtosili Wezwanie w zwigzku z posrednim
przekroczeniem progu 33 % ogolnej liczby gloséw na Walnym Zgromadzeniu Spoétki przez
Wzywajgcego 2 oraz bezposrednim przekroczeniem progu 33 % ogolnej liczby gtoséw na Walnym
Zgromadzeniu Spétki przez Wzywajgcego 1, w wyniku objecia i zapisania po raz pierwszy w dniu
12 marca 2020 r. na rachunku papieréw wartosciowych Wzywajgcego 1 akcji zwyklych na okaziciela
Spotki, uprawniajgcych do 41.000.000 gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Spétki, wyemitowanych
w ramach warunkowego podwyzszenia kapitatu zaktadowego Spotki oraz tym samym powstania
i uzyskania przez Wzywajgcego 1 w ww. dniu praw z ww. akcji Spotki, tj. celem wezwania jest
wykonanie obowigzku, o ktérym mowa w art. 73 ust. 2 pkt 1 Ustawy.

Zgodnie z punktem 1 Wezwania, przedmiotem Wezwania jest 22.211.944 zdematerializowanych akcji
zwyklych na okaziciela Spétki o wartosci nominalnej 0,20 zt (dwadzieScia groszy) kazda,
uprawniajgcych tgcznie do 22.211.944 gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Spofki.

Wzywajgcy 2 jest jednoczesnie jedynym podmiotem, ktory zamierza nabyC akcje na podstawie
Wezwania. Wzywajacy 1 jest podmiotem zaleznym Wzywajgcego 2.

Po przeprowadzeniu Wezwania, Wzywajgcy 2 zamierza osiggnac¢ tgcznie, bezposrednio i posrednio,
99.178.200 akcji Spofki, co stanowi 66 % udziatu w kapitale zaktadowym Spéiki, uprawniajgcych do
99.178.200 gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Spétki, co stanowi 66 % ogolnej liczby gtoséw na Walnym
Zgromadzeniu Spotki.

Szczegotowe informacje dotyczgce Wezwania zostaty przedstawione w jego tresci.

Il Podstawy Stanowiska Zarzadu

Zarzad Spoiki opiera swoje stanowisko na podstawie:

1) tresci Wezwania,

2) przegladu cen rynkowych akcji Spotki (wynikajgcych z notowan akcji na rynku regulowanym GPW
S.A)) w okresie sze$ciu miesiecy poprzedzajgcych ogtoszenie Wezwania,

3) opinii zewnetrznego podmiotu (biegtego), o ktérej mowa w art. 80 ust. 3 Ustawy dotyczacej ceny
akcji w Wezwaniu.
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Il. Wpltyw Wezwania na interes Spotki, w tym zatrudnienie w Spoétce, plany strategiczne
wzywajacych wobec Spotki oraz ich prawdopodobny wptyw na zatrudnienie w Spoétce
oraz na lokalizacje prowadzenia jej dziatalnosci.

Wzywajgcy 1 oraz Wzywajacy 2, zgodnie z informacjg zamieszczong w punkcie 29 Wezwania, sg
kluczowymi akcjonariuszami Spoétki od 2011 roku i od tego czasu wspierajg jej rozwoj pod wzgledem
strategicznym i operacyjnym. Wzywajgcy 1 oraz Wzywajgcy 2 zamierzajg w dalszym ciggu wspiera¢
rozwoj Spotki i dotychczasowa dziatalno$¢ Spdtki. Wzywajgcy 1 oraz Wzywajacy 2 planujg prowadzi¢
wobec Spétki polityke, ktérej celem bedzie diugofalowe budowanie jej wartosci poprzez rozwoj
dotychczasowej dziatalnosci Spofki.

W tresci Wezwania Wzywajacy 1 i Wzywajgcy 2 nie przedstawili konkretnych informacji na temat
mozliwego wptywu Wezwania na zatrudnienie w Spotce, ani zadnych innych informaciji, ktérych tresé
odnositaby sie do strategicznych planéw wobec Spétki i ich prawdopodobnego wptywu na zatrudnienie
w Spoétce oraz na lokalizacje prowadzonej przez Spotke dziatalnosci.

W zwigzku z powyzszym, majgc rowniez na uwadze fakt, ze Wzywajacy 1 i 2 byli istotnymi dlugoletnimi
akcjonariuszami Spotki takze przed przekroczeniem poziomu 33% ogodlnej liczby gtoséw na walnym
zgromadzeniu w Spotce, w opinii Zarzadu nie istniejg podstawy dla stwierdzenia, ze Wezwanie bedzie
mie¢ negatywny wplyw na interes Spotki, w tym zatrudnienie w Spoétce, jak rowniez, ze Wezwanie
bedzie miato jakikolwiek wplyw na ewentualng zmiane lokalizacji dziatalnosci Spotki.

Zarzad wskazuje, ze na dzien sporzadzenia Stanowiska Spoétka prowadzi dziatalno$é w normalnym
trybie. W ocenie Zarzgdu ogtoszone Wezwanie pozostanie bez istotnego wptywu na dotychczasowg
dziatalno$¢ Spotki.

V. Stanowisko Zarzadu dotyczace ceny akcji Spotki oferowanej w Wezwaniu

Zgodnie z trescig Wezwania, Akcje objete Wezwaniem bedg nabywane po cenie 0,86 ztotych za jedng
akcje (,Cena akcji”).

Wszystkie akcje objete Wezwaniem uprawniajg do takiej samej liczby gtoséw na Walnym Zgromadzeniu
Spotki.

Zarzad zwraca uwage, ze na podstawie art. 79 Ustawy Cena akcji Spétki proponowana w Wezwaniu
nie moze by¢ nizsza od:

a) Sredniej ceny rynkowej z okresu 6 miesiecy poprzedzajacych ogtoszenie wezwania, w czasie
ktérych dokonywany byt obrét tymi akcjami na rynku gtéwnym;

b) najwyzszej ceny, jakg za akcje bedace przedmiotem Wezwania podmiot obowigzany do jego
ogtoszenia, podmioty od niego zalezne lub wobec niego dominujgce, lub podmioty bedace
stronami zawartego z nim porozumienia, o ktérym mowa w art. 87 ust. 1 pkt 5 Ustawy, zaptacity
w okresie 12 miesiecy przed ogtoszeniem Wezwania;

C) najwyzszej wartosci rzeczy lub praw, ktére podmiot obowigzany do ogtoszenia Wezwania,
podmioty od niego zalezne lub wobec niego dominujgce, lub podmioty bedace stronami
zawartego z nim porozumienia, o ktérym mowa w art. 87 ust. 1 pkt 5 Ustawy, wydaty w zamian
za akcje bedgce przedmiotem wezwania, w okresie 12 miesiecy przed ogtoszeniem wezwania.

Z tresci Wezwania wynika, ze:

1. Cena akgcji nie jest nizsza niz cena minimalna okreslona zgodnie z przepisami prawa oraz spetnia
kryteria wskazane w art. 79 Ustawy.
2. Cena akcji objetych Wezwaniem nie jest nizsza niz Srednia cena rynkowa, ustalona jako Srednia

arytmetyczna ze $rednich, dziennych cen wazonych wolumenem obrotu, z okresu 6 miesiecy
poprzedzajacych ogtoszenie Wezwania, w czasie ktérych dokonywany byt obrét akcjami Spétki
na rynku gtéwnym prowadzonym przez Gietde Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A., ktéra
wynosi 0,86 ziotych.
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3. Wzywajacy 1 w okresie 12 miesiecy poprzedzajacych ogtoszenie Wezwania nie zaptacit ani nie
byt zobowigzany do zapfaty za akcje Spdiki jakiejkolwiek ceny. Podmiot dominujgcy wobec
Wzywajgcego 1 - Wzywajgcy 2, ani podmioty zalezne od Wzywajgcego 1, nie zaptacity ani nie
byly zobowigzane do zaptaty za akcje Spotki w okresie 12 miesiecy poprzedzajgcych ogtoszenie
Wezwania jakiejkolwiek ceny.

4. Wzywajgcy 1 nie jest, ani w okresie 12 miesiecy przed ogtoszeniem Wezwania nie byl, strong
porozumienia, o ktérym mowa w art. 87 ust. 1 pkt 5 Ustawy.

5. Zgodnie z art. 79 ust. 2 pkt 2 Ustawy Cena akcji nie jest nizsza od najwyzszej wartosci rzeczy lub
praw, ktére podmiot obowigzany do ogtoszenia wezwania, podmioty od niego zalezne lub wobec
niego dominujgce, wydaty w zamian za akcje bedace przedmiotem wezwania, w okresie 12
miesiecy przed ogtoszeniem wezwania.

6. Wzywajacy 1 w okresie 12 miesiecy poprzedzajgcych ogtoszenie Wezwania nie wydat w zamian
za akcje Spoétki jakichkolwiek rzeczy lub praw. Podmiot dominujgcy wobec Wzywajacego 1 -
Wzywajgcy 2, ani podmioty zalezne od Wzywajgcego 1, nie wydaty w zamian za akcje Spotki
jakichkolwiek rzeczy lub praw w okresie 12 miesiecy poprzedzajgcych ogtoszenie Wezwania.

7. Wzywajgcy 1 na poczet akcji serii F (w tym 41.000.000 akcji zapisanych po raz pierwszy na
rachunku papieréw wartosciowych Wzywajgcego 1 w dniu 12 marca 2020 r., w wyniku realizacji
praw z warrantow subskrypcyjnych wyemitowanych przez Spotke na podstawie uchwaty nr
7/2011 NWZ Lubawa S.A. z dnia 15 lutego 2011 roku) wniost do Spoitki aport. Aport zostat
whniesiony na podstawie umowy o0 wniesienie aportu z dnia 25 lutego 2011 r., zawartej w formie
pisemnej z podpisami notarialnie poswiadczonymi. Aport (rzeczy lub prawa wg art. 79 ust. 2 pkt
2 Ustawy) zostat wniesiony w postaci:

a) 54.999 akcji w kapitale zaktadowym spdétki Effect-System S.A.,

b) 1.351 udziatéw w kapitale zaktadowym spétki Miranda sp. z 0.0. (oraz posrednio 310 udziatéw
w kapitale zaktadowym spotki Miranda sp. z 0.0. posiadanych przez Effect-System S.A.).

8. Spotka - na podstawie ww. umowy o wniesienie aportu, zgodnie z jej trescig - stata sie
wiascicielem aportu 25 lutego 2011 r., tj. jeszcze przed objeciem przez Wzywajgcego 1 akcji
Spotki. Wzywajacy 1 objat akcje serii F za ww. aport (rzeczy lub prawa wg art. 79 ust. 2 pkt 2
Ustawy), ktéry stat sie wilasnoscig Spotki 25 lutego 2011 r. W okresie 12 miesiecy
poprzedzajgcych Wezwanie nie doszto zatem do zaptaty jakiejkolwiek ceny (w rozumieniu art. 79
ust. 2 pkt 1 Ustawy), ani tez wydania jakichkolwiek rzeczy lub praw — w zamian za akcje Spofki.

9. Jednoczesnie aport (rzeczy lub prawa wg art. 79 ust. 2 pkt 2 Ustawy) na pokrycie akcji w
podwyzszonym kapitale zaktadowym Spétki zostat wydany ponad 12 miesiecy przed ogtoszeniem
Wezwania., w zwigzku z czym zgodnie z art. 79 ust. 2 pkt 2 Ustawy warto$ci ww. aportu nie
nalezy uwzglednia¢ przy obliczeniu ceny akcji w Wezwaniu.

10. Wzywajgcy 2 w okresie 12 miesiecy poprzedzajgcych ogtoszenie Wezwania nie zaptacit ani nie
byt zobowigzany do zaptaty za akcje Spodiki jakiejkolwiek ceny. Podmioty zalezne od
Wzywajgcego 2 nie zaptacity ani nie byly zobowigzane do zaptaty za akcje Spoétki w okresie 12
miesiecy poprzedzajgcych ogtoszenie Wezwania jakiejkolwiek ceny.

11. Wzywajgcy 2 w okresie 12 miesiecy poprzedzajgcych ogtoszenie Wezwania nie wydat w zamian
za akcje Spotki jakichkolwiek rzeczy lub praw. Podmioty zalezne od Wzywajgcego 2, nie wydaty
w zamian za akcje Spotki jakichkolwiek rzeczy lub praw w okresie 12 miesiecy poprzedzajacych
ogtoszenie Wezwania. Wzywajgcy 2 nie posiada podmiotu dominujgcego.

12. Wzywajgcy 2 nie jest strong porozumienia, o ktérym mowa w art. 87 ust. 1 pkt 5 Ustawy. W
okresie 12 miesiecy poprzedzajgcych ogtoszenie Wezwania takie porozumienie réwniez nie
zostato zawarte przez Wzywajgcego 2. Natomiast na podstawie art. 87 ust. 1 pkt 5 w zw. z art.
87 ust. 4 pkt 1 Ustawy Wzywajacy 2 byt strong domniemanego ww. porozumienia z Panem
tukaszem Litwinem (zstepny). Pan Lukasz Litwin zbyt wszystkie posiadane akcje Spotki, o czym
Spotka informowata w raporcie biezacym 15/2020. W zwigzku z tym w momencie ogtoszenia
Wezwania ww. domniemane porozumienie nie istnieje. Pan Lukasz Litwin w okresie 12 miesiecy
poprzedzajgcych ogtoszenie Wezwania nie zaptacit ani nie byt zobowigzany do zaptaty za akcje
Spoiki jakiejkolwiek ceny. Pan Lukasz Litwin w okresie 12 miesiecy poprzedzajgcych ogtoszenie
Wezwania nie wydat w zamian za akcje Spétki jakichkolwiek rzeczy lub praw.
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W zwigzku z powyzszym w tresci Wezwania wskazano, ze Cena akcji odpowiada wymogom prawnym
wynikajgcym z art. 79 Ustawy.

W celu ustalenia, czy cena zaproponowana w Wezwaniu odpowiada wartosci godziwej akcji Spoftki (tj.
warto$ci godziwej Spotki a nie poszczegdinych sktadnikéw majgtkowych wchodzgcych w skiad
przedsiebiorstwa wchodzacego w skitad Spéiki), Zarzad Spotki, dziatajgc zgodnie z art. 80 ust. 3 Ustawy,
Zlecit zewnetrznemu podmiotowi (firmie doradczo-konsultingowej) O&W Analytics spotka z ograniczong
odpowiedzialno$cig przygotowanie niezaleznej opinii na temat ceny akcji w Wezwaniu (,,Opinia”). Opinia
stanowi zatgcznik do Stanowiska.

Bazujgc na wnioskach zawartych w Opinii przygotowanej przez ww. zewnetrzng firme doradczo-
konsultingowg oraz w oparciu o informacje przedstawione powyzej, w ocenie Zarzagdu proponowana
przez Wzywajacego 1 i Wzywajgcego 2 w Wezwaniu Cena akcji odpowiada wartosci godziwej
Spoiki, tj. znajduje sie na dzien 8 maja 2020 r. w dolnym zakresie oszacowanego przedziatu
wartosci godziwej 100% akcji Spotki, przeliczajac na jednag akcje, a jednoczesnie poprawnie
odzwierciedla wartosé rynkowg akcji w kontekscie notowan akcji Spétki z ostatnich 6 miesiecy.

V. Zastrzezenia

Z zastrzezeniem informacji pochodzacych od Spdiki i dotyczacych jej dziatalnosci, Zarzad Spdtki nie
ponosi odpowiedzialnosci za prawdziwos$¢, rzetelnosé, kompletnos¢ i adekwatnos$é informacii, na
podstawie ktérych zostato przedstawione Stanowisko, w szczegdlnosci za informacje przedstawione
przez Wzywajgcych w Wezwaniu.

Zarzad Spoétki zwraca uwage, ze mogq istnie¢ inne niz prezentowane w Stanowisku opinie na temat
wartosci Spofki.

Stanowisko nie stanowi jakiejkolwiek rekomendacji dotyczacej nabywania lub zbywania akgciji
w rozumieniu powszechnie obowigzujgcych przepisow, w tym w rozumieniu Rozporzgdzenia
Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 596/2014 z dnia 16 kwietnia 2014 r. w sprawie naduzy¢ na
rynku (rozporzgdzenie w sprawie naduzy¢ na rynku) oraz uchylajgce dyrektywe 2003/6/WE Parlamentu
Europejskiego i Rady i dyrektywy Komisji 2003/124/WE, 2003/125/WE i 2004/72/WE, a stanowi
wytgcznie wykonanie obowigzku Zarzgdu wynikajacego z art. 80 Ustawy.

Akcjonariusz Spétki podejmujgcy decyzje dotyczacg ewentualnej odpowiedzi na Wezwanie, powinien
dokonac¢ wiasnej oceny ryzyka inwestycyjnego, na podstawie m.in. catoksztattu informaciji dotyczacych
Spoiki oraz udostepnionych przez Wzywajacych, biorgc pod uwage wszelkie zwigzane z tym ryzyka.
Stanowisko nie powinno stanowi¢ wytgcznej podstawy decyzji podejmowanych przez akcjonariuszy
Spotki. W przypadku watpliwosci natury inwestycyjnej lub prawnej Akcjonariusz powinien skonsultowac
sie z profesjonalnym doradca.

Marcin Kubica
Prezes Zarzadu Spotki
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