Wroctaw, dnia 10 pazdziernika 2014 .

Stanowisko Zarzadu spétki Hutmen S.A. z siedziba w Warszawie, przy ul. I’.uckriej 7/9
dotyczace publicznego wezwania do zapisywania sie na sprzedaz akcji Spétki,
ogtoszonego w dniu 25 wrzesnia 2014 r.

Na podstawie art. 80 ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o ofercie publicznej i warunkach
wprowadzania instrumentow finansowych do zorganizowanego obrotu oraz o spétkach
publicznych (dalej: Ustawa), Zarzad Hutmen S.A. (dalej Zarzad) niniejszym przedstawia
stanowisko dotyczace publicznego wezwania do zapisywania sie na sprzedaz akcji Spotki
(Wezwanie) ogtoszonego w dniu 25 wrzesnia 2014 r. przez spétki Boryszew Spotka Akcyjna
z siedzibg w Warszawie, SPV Boryszew 3 spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig
z siedzibg w Warszawie, Impexmetal Spétka Akcyjna z siedziba w Warszawie oraz.lmpex-
invest spotka z ograniczong odpowiedzialnoscig z siedzibg w Warszawie (tacznie zwani
Wzywajacym) na podstawie art. 74 ust. 1 oraz 91 ust. 6 Ustawy oraz zgodnie
z Rozporzgdzeniem Ministra Finanséw z dnia 19 pazdziernika 2005 r. w sprawie wzoroéw
wezwar do zapisywania sig¢ na sprzedaz lub zamiane akcji spétki publiczne;j, szczegé;{owego
sposobu ich ogtaszania oraz warunkéw nabywania akcji w wyniku tych wezwan

(Rozporzadzenie).

L. Najistotniejsze informacje dotyczace ogtoszonego Wezwania do zapisywania

sie na sprzedaz akcji Spotki.

Podmiotami ogfaszajacymi wezwanie sg spotki: Boryszew Spétka Akcyjna z siedzibg
w Warszawie (,Wzywajacy 1), SPV Boryszew 3 spdtka z ograniczong odpowiedzialnoscig
z siedzibg w Warszawie (,Wzywajacy 2"), Impexmetal Spoétka Akcyjna z siedzibg
w Warszawie (,Wzywajacy 3") oraz Impex-invest spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig
z siedzibg w Warszawie (,Wzywajgcy 4"). Wszyscy Wzywajacy nalezg do Grupy Kapitatowej
Boryszew S.A., w zwiazku z czym stanowig jednostki powigzane w rozumieniu art. 87 ust. 4
pkt. 4 Ustawy. Wezwanie zostato ogtoszone na wszystkie pozostate akcje wyemitowane
przez Spdtke poza akcjami nalezacymi do Wzywajacych oraz podmiotu dominujgcego wobec
Wzywajgcego 1 tj. 8.869.415 (stownie: osiem milionow osiemset sze$édziesigt dziewieé
tysiecy czterysta pigtnascie) akcji zwyktych na okaziciela spotki Hutmen Spétka Akcyjna
z siedzibg w Warszawie, ul. Lucka 7/9 lok. 421, 00-842 Wérszawa, wpisanej do Krajowego
Rejestru Sadowego prowadzonego przez Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy w Warszawie,

Xl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego pod numerem KRS 0000036660
1



(»Spotka”), dopuszczonych do obrotu na rynku regulowanym prowadzonym przez Gietde
Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A. (,GPW"), zarejestrowanych w Krajowym
Depozycie Papieréw Wartosciowych i oznaczonych kodem ISIN PLHUTMNO00017, o wartosci
nominalnej 10,00 PLN (dziesie¢ ztotych) kazda (,Akcje’). Jedna Akcja uprawnia do
1 (jednego) gtosu na walnym zgromadzeniu Spétki (,Walne Zgromadzenie”).

W dniu ogtoszenia Wezwania Wzywajacy 1 nie posiada bezposrednio Akcji Spotki, ale
posiada posrednio (poprzez podmioty bezposrednio i posrednio zalezne, tj. Wzywajacego
3 oraz Wzywajgcego 4) oraz wraz z podmiotem dominujgcym tacznie 16.726.855 (stownie:
szesnascie miliondéw siedemset dwadziescia sze$¢ tysiecy osiemset pieédziesiat pieé) sztuk
Akcji Spotki stanowigcych 65,35% ogdlnej liczby gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Spotki.
Podmiot dominujacy wobec Wzywajacego 1 posiada bezposrednio 30.500 (trzydziesci
tysigcy piecset) sztuk Akcji Spétki uprawniajacy do 0,12 % ogdlnej liczby gtoséw na Walnym
Zgromadzeniu Spotki.

W dniu ogtoszenia Wezwania Wzywajgcy 3 posiada bezposrednio 4.146.355 sztuk Akgji
Spétki uprawniajacych w zaokragleniu do 16,20% ogélnej liczby gloséw na Walnym
Zgromadzeniu oraz posiada posrednio (poprzez podmiot zalezny — Wzywajgcego 4)
12.550.000 sztuk Akcji Spétki stanowigcych 49,03 % gtoséw na Walnym Zgromadzeniu, co
razem stanowi w zaokragleniu 65,23 % ogélnej liczby gtoséw na Walnym Zgromadzeniu
Spdtki oraz 16.696.355 sztuk Akgji.

W dniu ogtoszenia Wezwania Wzywajgcy 4 posiada 12.550.000 sztuk Akcji Spotki
uprawniajgcych do 49,03 % ogdlinej liczby gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Spotki.

W dniu ogtoszenia Wezwania Wzywajacy 2 nie posiada bezposrednio Akcji Spotki.

Wzywajacy wraz z podmiotem dominujgcym i podmiotami zaleznymi posiadajg 16.726.855
(stownie: szesnascie milionow siedemset dwadzie$cia szes¢ tysiecy osiemset pieédziesiat
pig€) sztuk Akcji, co razem stanowi 65,35 % ogdlnej liczby gtoséw na Walnym Zgromadzeniu
Spotki.

Wzywajacy wraz z podmiotem dominujacym i podmiotami zaleznymi po przeprowadzeniu
Wezwania zamierzajg osiagna¢ 100% ogélnej liczby gtoséw na Walnym Zgromadzeniu
Spotki, co odpowiada 25.596.270 (stownie: dwadziescia pigé milionéw pieéset
dziewieédziesigt sze$¢ tysiecy dwiescie siedemdziesieciu) Akcjom.

Podmiotem nabywajgcym akcje jest spotka SPV Boryszew 3 spétka z ograniczong
odpowiedzialnoscia (,Wzywajacy 2").

Podmiotem posredniczacym jest Powszechna Kasa Oszczednos$ci Bank Polski Spétka
Akcyjna Oddziat — Dom Maklerski PKO Banku Polskiego w Warszawie.



Akcje objete Wezwaniem beda nabywanie po cenie 4,90 (stownie: cztery 90/100) ztotych za

jedng Akcje (,Cena Akgcji”).

Podstawy stanowiska Zarzadu:

W celu wyrazenia opinii Zarzad Spétki dokonat oceny nastepujgcych dokumentéw oraz

okolicznosci:

V.

Informacji podanych przez Wzywajgcego w Wezwaniu,

Przegladu cen rynkowych akcji Spétki w okresie trzech i szeéciu miesiecy
poprzedzajgcych ogtoszenie Wezwania oraz dostepnych informacji o cenach nabycia
znacznych pakietow akcji Spotki w okresie 12 miesiecy poprzedzajgcych ogtoszenie
Wezwania,

Przegladu i oceny publicznie dostepnych informacji dotyczacych dziatalnosci i sytuacii
finansowe;j,

Oceny czynnikéw ekonomicznych i faktycznych majgcych wplyw na dziatalnosci

i wyniki Spotki.

Zastrzezenia:

W zwigzku z Wezwaniem, Zarzad nie korzystat z innych Zrédet informacji niz
publicznie dostepne, nie zlecat zadnych dodatkowych opracowan ani wycen wartosci
Spotki podmiotom zewnetrznym, w tym szczegdlnosci w zwigzku z ceng Wezwania,

Z wyitgczeniem informacji dotyczacych Spotki, Zarzad nie ponosi jakiejkolwiek
odpowiedzialno$ci za prawdziwosé, rzetelnosé, kompletnosé i adekwatnosé
informacji, na podstawie ktérych niniejsze stanowisko Zarzgdu zostato sformutowane,
Niniejsze stanowisko nie stanowi rekomendacji dotyczacej nabywania lub zbywania
akcji Spotki w rozumieniu art. 42 ustawy o obrocie instrumentami finansowymi. Kazdy
Akcjonariusz podejmujacy decyzje inwestycyjng powinien dokonaé wiasnej oceny
warunkow Wezwania, w celu podjecia decyzji o odpowiedzi na Wezwanie. Decyzja
0 zbyciu akcji Spétki powinna by¢ samodzielng decyzjg kazdego akcjonariusza.
Niniejsze stanowisko Zarzgdu zostato przedstawione przedstawicielom zaktadowych

organizacji zrzeszajgcych pracownikow Spotki.

Wplyw Wezwania na interes Spétki, w tym zatrudnienie w Spélce, strategiczne
plany Wzywajacego wobec Spoétki i ich prawdopodobny wplyw na zatrudnienie
w Spéice oraz na lokalizacje prowadzenia jej dziatalnosci.

Zgodnie z informacjami przedstawionymi w Wezwaniu, celem Wzywajgcego jest zniesienie

dematerializacji akcji Spotki oraz wycofanie akcji Spétki z obrotu na GPW.



Wzywajacy nie zawart informacji na temat wptywu Wezwania na interes Spétki, w tym
zatrudnienie w Spoice, strategiczne plany wobec Spétki i ich prawdopodobny wptyw na
zatrudnienie w Spofce oraz na lokalizacje prowadzenia jej dziatalnosci.

Zgodnie z informacjami wynikajacymi z dokumentu wezwania Zarzad stwierdza, ze
w jego ocenie Wezwanie nie wptynie w sposob istotny na strategiczne plany Wzywajacego
wobec Spétki, w tym na zatrudnienie w Spotce oraz na lokalizacje prowadzenia jej
dziatalnosci. Zarzagd wskazuje, ze na dzien sporzadzenia niniejszego stanowiska Spétka
prowadzi swojg dziatalnos¢ w normalnym trybie. W opinii Zarzadu ogtoszone Wezwanie
pozostanie bez wptywu na dotychczasowg dziatalnosé Spotki. Wzywajacy jest podmiotem,
ktory posiada wigkszosciowy pakiet akcji Hutmen S.A. od blisko 11 lat, ponadto ma
wieloletnie doswiadczenie w branzy przetwérstwa metali niezelaznych, niezbedne dla
dalszego prowadzenia dziatalno$ci produkcyjnej. Zarzad jest réwniez zdania, ze planowane
przez Wzywajgcego zniesienie dematerializacji akcji, zwigzane z prowadzonymi dziataniami
restrukturyzacyjnymi Wzywajacego, nie wptynie na jego strategiczne plany wobec Spotki.

V. Stanowisko Zarzadu dotyczace ceny za Akcje zaproponowanej w Wezwaniu.
Cena ogtoszona w Wezwaniu wynosi 4,90 zt za jedng Akcje (,Cena Wezwania) i jest wyésza
niz cena minimalna okreslona z wymaganiami Art. 79 ust. 103 Ustawy. W szczegdInosci
cena Wezwania jest wyzsza o 9,6% od ceny 4,47 zt stanowigcej $rednig arytmetyczng ze
srednich dziennych cen wazonych wolumenem obrotu z okresu 6 miesiecy poprzedzajacych
ogtoszenie Wezwania, w czasie ktérych odbywat sie obrét Akcjami na rynku podstawowym
Gietdy Papierow Wartosciowych w Warszawie (,GPW”). Cena Wezwania jest wyzsza o
7,45% od ceny 4,56 zt stanowigcej $rednig arytmetyczng ze $rednich dziennych cen
wazonych wolumenem obrotu z okresu 3 miesiecy poprzedzajacych ogtoszenie Wezwania,
w czasie ktorych odbywat sie obrét Akcjami na rynku podstawowym GPW.

Zarzad nie przeprowadzat wyceny Spétki w zwigzku z Wezwaniem i nie szacowat odrebnie
jej wartosci godziwej na potrzeby niniejszego stanowiska.

Odnoszac sig do ceny akcji ogtoszonej w Wezwaniu, Zarzad uwaza, iz proponowang kwote
4,90 zt za jedng akcje mozna uznac za godziwa. Cena ta jest nizsza od wartoéci ksiegowej
na jedng akcje, ale trzeba wzig¢ pod uwage specyfike branzy, w ktérej Spétka prowadzi
dziatalnosc, tj. konieczno$¢ posiadania rozbudowanego parku maszynowego i infrastruktury.
Warto$¢ ksiggowa nie uwzglednia czasu potrzebnego na ewentualne zbycie majatku,
ponadto czes¢ majatku trwatego z uwagi na jego charakter (np. piece i inne urzadzenia
specjalistyczne) jest trudno zbywalna. Przy ocenie proponowanej w Wezwaniu ceny akcji
Zarzad kierowat sig zarébwno poziomem wyceny akcji Spotki, ktdry odzwierciedla
indywidualne oceny warto$ci akcji Spotki dokonywane przez niezaleznych uczestnikéw
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Spotki, jaki i sytuacjg finansowg Spétki oraz obecnymi warunkami makroekonomicznymi.
Zarzad wzigt rowniez pod uwage wskazniki rentownosci osiggane przez Spotke, ktore
utrzymujg sie na niskim poziomie oraz ryzyka zwigzane z dziatalnoscig Spotki (ryzyko
zmiany cen metali oraz ryzyko walutowe).

W opinii Zarzadu cena za jedng akcje Spodtki proponowana w Wezwaniu spetnia kryteria

okreslone w art. 79 Ustawy.

Zarzad Spotki zastrzega, ze wyrazone stanowisko nie stanowi rekomendacji dotyczacej
nabywania lub zbywania instrumentéw finansowych, o ktérej mowa w art. 42 Ustawy. Kazdy
inwestor podejmujacy decyzje inwestycyjng w zwigzku z Wezwaniem i niniejszym
stanowiskiem Zarzgdu w sprawie Wezwania, powinien dokonaé¢ witasnej oceny ryzyka
inwestycyjnego zwigzanego ze sprzedazg Akcji na podstawie catosci informagc;ji
udostepnionych przez Spotke w ramach wykonywania obowigzkow informacyjnych.

NEK ZAPZADU
C%;_r%ktor Finghsowy
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