Warszawa, 2 pazdziernika 2026 r.

Od:

Argumenol Investment Company Limited
Krinou 3, THE OVAL,

Floor 5, Flat/Office 503, Agios Athanasios,
4103, Limassol, Cypr

Do:

ZE PAK S.A.
ul. Kazimierska 45
62-510 Konin

INFORMACJA O ZAMIARZE OGLOSZENIA WEZWANIA

Argumenol Investment Company Limited z siedzibg w Limassol, Cypr ("Argumenol") zamierza oglosi¢
dobrowolne wezwanie, na podstawie art. 72a ust. 1 ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o ofercie publicznej i warunkach
wprowadzania instrumentow finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz o spétkach publicznych, do
zapisywania si¢ na sprzedaz 17.299.636 akcji ZE PAK S.A. ("ZE PAK", "Spolka"), stanowiacych ok. 34,04%
kapitatu zakladowego oraz ogdlnej liczby glosow w Spoltce, w celu zwigkszenia swojego udziatu do 100% akcji ZE
PAK ("Wezwanie"). Akcjonariuszom Spotki zostanie zaoferowana cena 18,00 PLN za jedna akcjg¢ ZE PAK.

Ostateczna liczba akcji ZE PAK nabytych przez Argumenol bedzie zaleze¢ od poziomu zapisow ztozonych przez
akcjonariuszy w odpowiedzi na Wezwanie. W przypadku osiggnig¢cia przez Argumenol co najmniej 95% ogdlnej
liczby gltoséw w ZE PAK, Argumenol zamierza przeprowadzi¢ przymusowy wykup pozostatych akcji (squeeze-
out) oraz podja¢ dziatania niezb¢dne do wycofania akcji ZE PAK z obrotu na Gietdzie Papierow Wartosciowych w
Warszawie.

Wezwanie bedzie ogloszone z zastrzezeniem warunku zawieszajacego, tj. zawarcia przez ZE PAK 1 Argumenol
umowy o wspotpracy strategicznej, ktora regulowaé ma w szczegolnosci:

1) zasady $wiadczenia przez Argumenol ustug doradztwa finansowego i strategicznego na rzecz Spotki, w
tym w zwigzku z transformacja modelu dzialalno$ci Spoiki,

2) zasady wspotpracy Spotki z Argumenol w zwigzku z transformacja modelu dziatalnos$ci,

3) zasady wspotpracy Spoétki z Argumenol przy dziataniach zwigzanych z przewidywanym wycofaniem akcji
Spotki z obrotu na rynku regulowanym, oraz

4) zasady zarzadzania oraz przekazywania informacji pomig¢dzy stronami, w tym informacji poufnych.

Szczegotowe informacje dotyczace Wezwania, w tym szczegotowe warunki Wezwania, zostang przedstawione w
dokumencie wezwania (,,Dokument Wezwania”), ktory zostanie udostepniony po jego weryfikacji przez Komisje
Nadzoru Finansowego (,,KNF”) zgodnie z obowigzujacymi przepisami prawa. Oczekuje sie, ze proces weryfikacji
Dokumentu Wezwania przez KNF zostanie zakonczony w takim terminie, aby okres przyjmowania zapisOw w
ramach Wezwania rozpoczat si¢ ok. 3 listopada 2026 r.

ZE PAK znajduje si¢ w zaawansowanym procesie fundamentalnej transformacji swojego modelu dziatalnosci,
wynikajacej z dynamicznej transformacji europejskiego oraz polskiego sektora energetycznego i odchodzenia od
wytwarzania energii z wegla brunatnego.



Od momentu debiutu gieldowego Grupa wygasita zdecydowang wickszos¢ swoich historycznych aktywow
konwencjonalnych, obejmujacych elektrownie Adamoéow i Konin oraz wigkszo$¢ jednostek wytworczych w
Patnowie, gdzie obecnie eksploatowany pozostaje jedynie blok Patnoéw II o mocy 474 MW, ktory opiera si¢ na
przychodach z rynku mocy do konca 2027. W zwiazku m.in. z zakonczeniem wydobycia wegla brunatnego do
konca br., do konica czerwca 2026 r. zredukowano 504 etaty, przy czym lgczna skala redukcji zatrudnienia w 2026
r. szacowana jest na ok. 700 etatow.

Argumenol, jako najwickszy akcjonariusz ZE PAK, zamierza nadal aktywnie wspiera¢ Spotke w realizacji
transformacji oraz jej dalszym rozwoju w kierunku bardziej zréwnowazonego i zdywersyfikowanego modelu
dziatalnosci.

Realizacja tych planéw bedzie jednak wymagata szeregu ztozonych i dlugoterminowych dziatan oraz wysokich
wydatkow inwestycyjnych, obejmujacych restrukturyzacje istniejacej bazy kosztowej, rekultywacje, wymagajaca
istotnych nakladow finansowych i zagospodarowanie terenéow pogorniczych, podjecie decyzji dotyczacych
przysztosci pozostatych aktywow i infrastruktury konwencjonalnej oraz znaczacych naktadow finansowych
zwigzanych z rozwojem nowych zrédet wytworczych.

Grupa znajduje si¢ w okresie przejSciowym, w ktorym stopniowe wygaszanie przeptywow generowanych przez
dziatalno$¢ weglowa wyprzedza moment, w ktorym budowany blok CCGT w Turku — ktoérego uruchomienie
planowane jest obecnie na koniec 2027 roku — zacznie wnosi¢ istotny wktad do wynikéw Grupy. W potaczeniu z
utrzymujaca si¢ bazg kosztowa, rosngcym poziomem zadluzenia oraz dalszymi potrzebami inwestycyjnymi bedzie
to w $rednim terminie istotnie ogranicza¢ zdolno$¢ Grupy do generowania nadwyzek finansowych dostepnych do
dystrybucji do akcjonariuszy.

Rownolegle przed Grupa pozostaje szereg istotnych wyzwan zwigzanych z budowaniem docelowego miksu
aktywow, w tym przysztym wykorzystaniem istniejacej infrastruktury oraz terenow w Patnowie oraz tempem i
skalg realizacji dalszego rozwoju w obszarze nowych zrddel energii. Planowany projekt farm wiatrowych w
wojewodztwie opolskim o tacznej mocy ok. 500 MW pozostaje projektem na wczesnym etapie rozwoju, z
szacowanym osiggni¢ciem statusu RTB (ready-to-build) w latach 2028-2029 oraz planowanym uruchomieniem w
2031 roku, a jego ewentualna realizacja bedzie wigzata si¢ ze znaczacymi, wieloletnimi naktadami inwestycyjnymi.
Pozostale projekty rozwojowe, w tym fotowoltaika i magazyny energii, wymagaja dalszej oceny w kontekscie
zmieniajacych si¢ warunkéw rynkowych, dostgpnych mechanizméw wsparcia, ekonomiki projektéw oraz
mozliwosci finansowania.

Dodatkowo ZE PAK posiada 49,5% udziatow w spotce PAK-Polska Czysta Energia sp. z 0.0., nie sprawujgc nad
nig kontroli ani nie posiadajac peinej mozliwosci ksztaltowania strategii tego segmentu. Wyniki tej spotki
pozostawaly w ostatnich latach ponizej oczekiwan, m.in. w zwigzku z mniej korzystnymi warunkami
meteorologicznymi oraz nierynkowym redysponowaniem zrodet OZE. Jednocze$nie segment biomasy pozostaje
narazony na nieprzewidywalnos¢ rynku oraz zmienno$¢ cen energii. Dodatkowym wyzwaniem pozostaje segment
wodorowy, ktorego tempo rozwoju i komercjalizacji pozostaje istotnie ponizej pierwotnych zatozen, przy
jednoczesnym zaangazowaniu znaczacych naktadow inwestycyjnych oraz istnieniu zobowigzan pozaoperacyjnych
wobec podmiotdw trzecich.

Majac na uwadze powyzsze uwarunkowania, w ocenie Argumenol realizacja tak szerokiego i wieloletniego
programu transformacji i reorganizacji poza rynkiem publicznym powinna zapewni¢ ZE PAK wigksza elastycznos¢
strategiczng 1 operacyjng, umozliwiajagc m.in. sprawniejsze podejmowanie decyzji dotyczacych przysztosci
poszczegolnych aktywow, efektywniejsza realizacj¢ procesow rekultywacyjnych i dostosowania struktury Grupy
oraz bardziej elastyczng alokacje kapitatu pomiedzy kierunkami rozwoju.

Argumenol zamierza zatem umozliwi¢ wszystkim akcjonariuszom mniejszo§ciowym wyjscie z inwestycji w ZE
PAK poprzez sprzedaz posiadanych przez nich akcji w ramach Wezwania.



Trigon Dom Maklerski S.A. pelni role wylacznego podmiotu posredniczgcego w Wezwaniu, natomiast UniCredit
SA/NV pehi role wylacznego doradcy finansowego Argumenol w zwiazku z transakcja.

W imieniu Argumenol Investment Company Limited
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