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Zatqcznik do raportu biezqcego nr 58/2018 z dn. 18 paZdziernika 2018 r.

Stanowisko Zarzadu FERRUM S.A. dotyczace ogloszonego w dniu 3 pazdziernika 2018 r.
przez Fundusz Inwestycji Polskich Przedsiebiorstw Fundusz Inwestycyjny Zamkniety
Aktywow Niepublicznych z siedziba w Warszawie Wezwania
do zapisywania sie na sprzedaz 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 wiadomos$ci stanowisko Zarzadu FERRUM dotyczace ogtoszonego w dniu
3 pazdziernika 2018 r. przez Fundusz Inwestycji Polskich Przedsiebiorstw Fundusz Inwestycyjny
Zamkniety Aktywow Niepublicznych z siedzibg w Warszawie (,Wzywajacy”) wezwania do zapisywania sie
na sprzedaz akcji FERRUM S.A. (,Wezwanie”).

Przedmiotem Wezwania jest 9.425.151 (stownie: dziewie¢ milion6w czterysta dwadzieScia pie¢ tysiecy sto
pieédziesigt jeden) sztuk akcji zwyktych na okaziciela FERRUM o warto$ci nominalnej 3,09 zt kazda,
tacznie uprawniajgcych do wykonywania 9.425.151 (stownie: dziewie¢ miliondw czterysta dwadzie$cia
pie¢ tysiecy sto piecdziesiat jeden) glos6w na walnym zgromadzeniu Spotki, stanowiacych 16,28%
w 0go6lnej liczbie gtoséw na walnym zgromadzeniu Spéiki.

Wezwanie oglaszane jest w zwigzku z przeniesieniem na rzecz Wzywajacego udziatow w kapitale
zakltadowym Watchet Sp. z o0.0. (,Watchet”) powodujacym uzyskanie przez Wzywajacego 100% udziatow
w kapitale zaktadowym Watchet, w konsekwencji czego Wzywajacy przekroczyt bezposrednio i posrednio
(poprzez Watchet) prég 33% ogdlnej liczby gtosé6w na walnym zgromadzeniu Spéiki, z czym wigze sie
zamiar nabycia w Wezwaniu akcji w liczbie powodujacej osiggniecie nie wiecej niz 66% ogdlnej liczby
glos6w na walnym zgromadzeniu Spétki. Zgodnie z treScia Wezwania, Wezwanie ma zatem charakter
nastepczy i wynika z zaistniatego przekroczenia przez Wzywajacego progu 33% ogdlnej liczby gtoséw na
walnym zgromadzeniu Spéiki.

Na date ogloszenia Wezwania, Wzywajacy jest strong porozumienia o ktébrym mowa w art. 87 ust. 1 pkt 5
Ustawy wzgledem Spéiki, zawartego z Watchet, Mezzanine Fundusz Inwestycyjny Zamkniety Aktywow
Niepublicznych (,Mezzanine") oraz MW Asset Management Sp. z o.0. (,MWAM") (,Porozumienie”). Na date
ogloszenia Wezwania, wedle najlepszej wiedzy Wzywajacego, strony Porozumienia posiadaja tacznie
47.591.698 akcji Spodtki stanowigcych w zaokragleniu 82,18% kapitatu zaktadowego Spotki
i uprawniajacych do wykonywania 47.591.698 glosé6w na walnym zgromadzeniu Spotki, co stanowi
w zaokragleniu 82,18% ogoélnej liczby gtoséw na walnym zgromadzeniu Spotki.

I. Podstawy stanowiska Zarzadu:

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

¢ informacji przekazanych przez Wzywajgcego w tresci Wezwania,

e przegladu cen rynkowych akcji Spétki w okresie sze$ciu miesiecy poprzedzajacych ogtoszenie Wezwania
oraz dostepnych informacji o cenach nabycia znacznych pakietéw akcji Spotki w okresie 12 miesiecy
poprzedzajacych ogloszenie Wezwania,

¢ oceny czynnikdw ekonomicznych i faktycznych majgcych wptyw na dziatalno$¢ oraz wyniki Spétki.
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II. Wplyw ogloszenia Wezwania na interes Spo61ki, w tym zatrudnienie w Spétce

Zgodnie z tresciag Wezwania, Wezwanie ma charakter nastepczy i wynika z zaistniatego przekroczenia
przez Wzywajgcego progu 33% ogolnej liczby gltoséw na walnym zgromadzeniu Spotki. Wzywajacy
zamierza pozosta¢ dtugoterminowym inwestorem Spéiki i koncentrowaé swoje dziatania na optymalizacji
dziatalno$ci operacyjnej i finansowej Spétki. Wzywajacy zamierza realizowaé powyzsze cele pozostajac
strong Porozumienia. Wobec powyzszego Zarzad ocenia, Ze ogloszone Wezwanie pozostaje zbiezne
z dlugofalows polityka Spo6tki nastawiong na wzmocnienie pozycji rynkowej FERRRUM.

Wzywajacy juz od kilku miesiecy jest znaczacym Akcjonariuszem FERRUM (bezposrednio oraz posrednio
poprzez Watchet Sp. z 0.0.) i zgodnie z trescig Wezwania zamierza pozosta¢ dtugoterminowym inwestorem
Spoéiki oraz koncentrowac swoje dziatania na optymalizacji dziatalnosci operacyjnej i finansowej Emitenta.
Zarzad wskazuje, ze tak znaczace zaangazowanie $wiadczy o strategicznych planach Wzywajacego
wzgledem Spotki i w ocenie Zarzadu Emitenta wyklucza ryzyko spekulacyjnych motywoéw jego dziatania.
Zarzad wskazuje, Ze na dzien sporzadzenia niniejszej opinii Spétka prowadzi swojg dziatalnosé
w normalnym trybie.

Zarzad Spoitki 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, szczegdlnie biorgc pod uwage segment rynkowy Emitenta, i jest wyzsza od $rednich
notowan akcji Spo6tki z ostatnich 6 miesiecy poprzedzajacych Wezwanie.

Zarzad Emitenta informuje, Ze do dnia sporzadzenia niniejszego stanowiska ogtoszenie Wezwania na akcje
Emitenta nie miato istotnego wptywu na zatrudnienie w Spétce. Zarzagd FERRUM nie przewiduje réwniez,
aby ogtoszenie Wezwania mialo istotny krétkoterminowy wptyw na stan zatrudnienia w Spoétce.

Dodatkowo Zarzad wyjasnia, ze wedtug posiadanych przez Spotke informacji, nie sg 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$ciu miesigcach przed
ogtoszeniem Wezwania, Zarzad wskazuje, Ze zaproponowana w wezwaniu cena jest wyzsza od Sredniej
z ostatniego potrocza. Zarzad Emitenta, biorac jednak pod uwage aktualng sytuacje finansowg Sp6tki, ktora
prezentowana jest w przekazywanych do publicznej wiadomos$ci raportach okresowych stwierdza, ze
zaproponowana w Wezwaniu cena za jedng akcje Spétki na poziomie 4,39 zt jest niska. W ocenie Zarzadu
zaproponowana w Wezwaniu cena jest nizsza od warto$ci godziwej akcji Spotki. Cena zaproponowana
w Wezwaniu w ocenie Zarzadu Spotki nie uwzglednia potencjatu Spétki wynikajgcego m.in. z oddtuzenia,
pozyskania nowych S$rodkéw finansowych na biezacg dziatalno$¢ oraz uruchomienia nowej linii
produkcyjnej. Cena Wezwania jest jednak z premig w stosunku do $rednich notowan akcji Spétki
z ostatnich 6 miesiecy poprzedzajacych Wezwanie. Zarzad w tym zakresie nie zlecat jednak dokonania
wyceny zadnemu podmiotowi zewnetrznemu.

IV. Zastrzezenie

Poza przegladem Zrddet informacji wskazanych powyzej, Zarzad Sp6tki nie dokonat zadnych dziatan w celu
analizowania, zbierania ani weryfikacji Zzadnych informacji, ktére nie pochodzg od Spéiki i nie ponosi on
odpowiedzialnosci za prawdziwos$¢, rzetelno$¢, kompletnos¢ i adekwatnos¢ informacji, na podstawie
ktorych zostato przygotowane niniejsze stanowisko, z wyjatkiem informacji pochodzgcych od Spoéiki.
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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 decyzja inwestycyjng inwestora
(akcjonariusza).

Zarzad Emitenta zgodnie z przedstawionymi powyZej informacjami wyraza pozytywne stanowisko wobec
ogloszonego Wezwania za sprzedazy akcji Spoétki.

W imieniu Zarzadu FERRUM S.A.:
Krzysztof Kasprzycki

Prezes Zarzadu

Honorata Szlachetka

Wiceprezes Zarzadu



