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Zatqcznik do raportu biezqcego nr 31/2018 z dn. 11 czerwca 2018 r.

Stanowisko Zarzadu FERRUM S.A. dotyczace ogloszonego w dniu 24 maja 2018 r.
przez Watchet Sp. z 0.0. Wezwania na sprzedaz 19.792.817 akcji FERRUM S.A.

Zgodnie z 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 (Dz.U.
z 2018 r. poz. 512, z p6zn. zm., ,Ustawa”), Zarzad FERRUM S.A. (,Spétka”, ,FERRUM” lub ,Emitent”)
przekazuje do publicznej wiadomo$ci stanowisko Zarzadu FERRUM dotyczace ogtoszonego w dniu 24 maja
2018 r. przez Watchet Sp. z o.0. z siedzibg w Warszawie (,Wzywajacy”) wezwania do zapisywania sie na
sprzedaz 19.792.817 akcji Spoiki (,Wezwanie”).

Akcje objete Wezwaniem, ktére Wzywajgcy zamierza naby¢ w wyniku Wezwania, uprawniaja do
wykonywania 34,18% ogo6lnej liczby gtoséw na Walnym Zgromadzeniu FERRUM i stanowia 34,18%
ogolnej liczby akcji Spotki.

Wzywajagcy wraz z Funduszem Inwestycyjnym Polskich Przedsiebiorstw Funduszem Inwestycyjnym
Zamknietym Aktywéw Niepublicznych z siedzibg w Warszawie, Mezzanine Funduszem Inwestycyjnym
Zamknietym Aktywéw Niepublicznych z siedzibg w Warszawie oraz MW Asset Management Sp. z.0.0. s3
stronami porozumienia, o ktbrym mowa w art. 87 ust. 1 pkt 5) Ustawy, dot. Sp6tki i nabywania akcji Spétki
(,Porozumienie”).

Wzywajacy (bedacy jedynym podmiotem nabywajacym akcje w Wezwaniu), uwzgledniajac akcje Emitenta
nalezace do Wzywajacego w dniu ogloszenia Wezwania, zamierza po przeprowadzeniu Wezwania
samodzielnie osiagna¢ 67,18% ogoélnej liczby gtoséw na Walnym Zgromadzeniu FERRUM i 67,18% ogdlnej
liczby akcji Spotki, co odpowiada 38.903.189 akcjom Emitenta, natomiast facznie z pozostatymi stronami
Porozumienia, Wzywajgcy zamierza po przeprowadzeniu Wezwania osiaggna¢ 100% ogdlnej liczby glosow
na Walnym Zgromadzeniu FERRUM i 100% ogdlnej liczby akcji Spotki.

I. Podstawy stanowiska Zarzadu:

W celu sporzadzenia niniejszego stanowiska, Zarzad Spotki dokonat oceny nastepujacych dokumentow
oraz okolicznoSci:

¢ informacji przekazanych przez Wzywajacego w tresci Wezwania,

e przegladu cen rynkowych akcji Spo6tki w okresie 6 miesiecy poprzedzajacych ogloszenie Wezwania oraz
dostepnych informacji o cenach nabycia znacznych pakietéw akcji Spétki w okresie 12 miesiecy
poprzedzajacych ogtoszenie Wezwania,

¢ oceny czynnikdw ekonomicznych i faktycznych majgcych wpltyw na dziatalno$¢ oraz wyniki Spétki.

II. Wplyw ogloszenia Wezwania na interes Sp61ki, w tym zatrudnienie w Spétce

Zarzad ocenia, Ze ogloszone Wezwanie bedzie miato pozytywny wplyw na dzialalno$¢ Spétki oraz
dtugofalowa poprawe osigganych przez Spo6tke wynikow, a takze wzmocnienie pozycji rynkowej FERRUM.
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Wzywajacy oraz pozostate strony Porozumienia juz od kilku miesiecy sa znaczacymi Akcjonariuszami
FERRUM, a plany przedstawione w Wezwaniu zmierzajace do kontynuowania przez strony Porozumienia
wspotpracy jako dlugoterminowi inwestorzy Spdétki oraz koncentracja na optymalizacji dziatalnos$ci
operacyjnej i finansowej Spo6tki pokrywajg sie z aktualnymi planami Spotki. Zarzad wskazuje, ze tak
znaczace zaangazowanie $wiadczy o strategicznych planach Wzywajacego wzgledem Spétki i w ocenie
Zarzadu Emitenta wyklucza ryzyko spekulacyjnych motywéw jego dziatania. Zarzad wskazuje, Ze na dzien
sporzadzenia niniejszej opinii Spétka prowadzi swojg dziatalno$¢ w normalnym trybie.

Zarzad Spoiki jest zdania, ze mimo, iZ cena Wezwania nie oddaje potencjalnej i rzeczywistej wartosci
FERRUM, to jednak jest adekwatna do obecnie panujacych nastrojéw na warszawskiej Gietdzie Papieréw
Wartosciowych, szczegélnie biorac pod uwage segment rynkowy Emitenta, i jest wyzsza od Sredniego
kursu Spétki z ostatniego poéirocza. Wobec powyzszego Zarzad Spéiki nie wyklucza odpowiedzi na
ogloszone Wezwanie poprzez sprzedaz przez Emitenta posiadanych 1.386.386 sztuk akcji wtasnych.
W przypadku ewentualnego zrealizowania takiego scenariusza pozyskane pienigdze zostatyby
przeznaczone na zasilenie kapitalu obrotowego, co w ocenie Zarzadu pozwolitoby miedzy innymi na
poprawe wynikéw FERRUM. Spétka przez wiele lat z powodu braku kapitatéw obrotowych musiata
dokonywa¢ zakupow surowcow od posrednikéw, co niosto ze sobg znaczne koszty. Aktualnie FERRUM
majgc do dyspozycji coraz wiecej sSrodkéw finansowych moze realizowa¢ zakupy samodzielnie, co moze
mie¢ znaczacy wpltyw na osiggane wyniki. Zamierzenia Zarzadu Spotki sg spojne ze strategia nowych
Akcjonariuszy co do dalszego rozwoju FERRUM S.A.

Zarzad Emitenta informuje, Ze do dnia sporzgdzenia niniejszego stanowiska ogtoszenie Wezwania na akcje
Emitenta nie miato wptywu na zatrudnienie w Spétce. Zarzad FERRUM nie przewiduje réwniez, aby
ogloszenie Wezwania miato jakikolwiek krétkoterminowy wptyw na stan zatrudnienia w Spoétce.

Dodatkowo Zarzad wyjasnia, ze wedtug posiadanych przez Spotke informacji, nie s3 planowane zmiany
w zakresie prowadzenia dziatalnosci przez FERRUM.

I1I. Stwierdzenie, czy cena proponowana w Wezwaniu odpowiada wartosci godziwej Spotki

Bioragc pod uwage wycene akcji Spotki na rynku regulowanym w ostatnich sze$ciu miesigcach przed
ogtoszeniem Wezwania Zarzad wskazuje, Ze zaproponowana w wezwaniu cena jest wyzsza od Sredniej
z ostatniego poéirocza oraz jest zgodna z wymogami przepiséw prawa, w szczeg6lnosci z trescig art. 79
Ustawy. Zarzad Emitenta biorac jednak pod uwage aktualng sytuacje finansowa Spotki, ktéra
prezentowana jest w przekazywanych do publicznej wiadomos$ci raportach okresowych stwierdza, ze
zaproponowana w Wezwaniu cena za jedng akcje Sp6tki na poziomie 4,39 zt jest zbyt niska. W ocenie
Zarzadu zaproponowana w Wezwaniu cena jest nizsza od warto$ci godziwej akcji Spétki. Cena
zaproponowana w Wezwaniu w ocenie Zarzadu Spéiki nie uwzglednia potencjatu Spétki wynikajacego
z oddtuzenia, pozyskania nowych srodkow finansowych na biezaca dziatalnos¢, uruchomienia nowej linii
produkcyjnej oraz dobrej sytuacji finansowej sp6tki zaleznej ZKS FERRUM. Cena Wezwania jest jednak
z premig do Srednich notowan sp6tki z ostatnich 3 i 6 miesiecy poprzedzajacych Wezwanie. Zarzad w tym
zakresie nie zlecal jednak dokonania wyceny zadnemu podmiotowi zewnetrznemu.

IV. Zastrzezenie

Poza przegladem zZrddet informacji wskazanych powyzej, Zarzad Spo6tki nie dokonat Zadnych dziatan w celu
analizowania, zbierania ani weryfikacji zadnych informacji, ktére nie pochodza od Spétki i nie ponosi on
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odpowiedzialno$ci za prawdziwos$¢, rzetelnosé, kompletnos$¢ i adekwatnos$¢ informacji, na podstawie
ktorych zostato przygotowane niniejsze stanowisko, z wyjatkiem informacji pochodzacych od Spoétki.

Niniejsze Stanowisko nie stanowi rekomendacji, o ktérych mowa w art. 20 Rozporzadzenia 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 uchylajgce dyrektywe 2003/6/WE Parlamentu
Europejskiego i Rady i dyrektywy Komisji 2003/124/WE, 2003/125/WE i 2004/72/WE (tzw.
Rozporzadzenie MAR). Kazdy inwestor lub akcjonariusz powinien dokona¢ wtasnej oceny warunkéw
Wezwania, w tym zasiegna¢ indywidulanej porady u swoich doradcéw posiadajacych wtasciwe
kwalifikacje, na potrzeby podjecia decyzji o odpowiedzi na Wezwanie, a kazda decyzja o sprzedazy akcji
objetych Wezwaniem w odpowiedzi na Wezwanie powinna by¢ niezalezng decyzjg inwestycyjna inwestora
(akcjonariusza).

Zarzad Emitenta zgodnie z przedstawionymi powyzej informacjami wyraza pozytywnie stanowisko wobec
ogloszonego Wezwania na sprzedazy akcji Spotki.

W imieniu Zarzad FERRUM S.A.:
Krzysztof Kasprzycki

Prezes Zarzadu

Wlodzimierz Kasztalski
Wiceprezes Zarzadu



