Stanowisko Zarzadu dotyczace wezwania do zapisywania si¢ na sprzedaz akcji
Bipromet S.A. ogloszonego przez KGHM Polska Miedz S.A. w dniu 29 stycznia 2015 r.

Zarzad Bipromet S.A. (dalej jako ,,Spotka”), 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 spotkach publicznych (Dz. U. Nr 184 poz. 1539 ze
zm.; zwanej dalej jako ,Ustawa”), przekazuje niniejszym do publicznej wiadomosci
stanowisko dotyczace ogloszonego w dniu 29 stycznia 2015 r. przez spotke pod firmag KGHM
Polska Miedz S.A. (dalej jako ,,Wzywajacy”), na podstawie art. 91 ust. 6 Ustawy, wezwania
do zapisywania si¢ na sprzedaz wszystkich akcji Spotki niebedacych w posiadaniu
Wzywajacego (dalej jako ,,Wezwanie”).

Zgodnie z treScig Wezwania, Wzywajacy zamierza naby¢ w wyniku Wezwania do 2.107.932
akcji zwyktych Spotki na okaziciela o warto$ci nominalnej 0,10 zt (stownie: dziesig¢ groszy)
kazda akcja, reprezentujagcych 34% kapitalu zaktadowego Spoétki, uprawniajacych do
2.107.932 gloséw na Walnych Zgromadzeniach Spotki, stanowigcych 34% ogoélnej liczby
gltosow w Spotce (dalej tacznie jako ,,Akcje”). Kazda Akcja uprawnia do jednego glosu na
Walnym Zgromadzeniu Spofki.

Wszystkie Akcje sa akcjami  zdematerializowanymi posiadajacymi  kod  ISIN:
PLBPRMTO00011 oraz zostaty dopuszczone do obrotu na rynku regulowanym prowadzonym
przez Gietd¢ Papieréw WartoSciowych w Warszawie S.A. (dalej jako ,,GPW?).

Na dzien ogloszenia Wezwania, Wzywajacy posiadat 4.091.868 akcji Spoitki,
reprezentujacych 66% kapitalu zaktadowego Spotki, uprawniajacych do 4.091.868 gltosoOw na
Walnych Zgromadzeniach Spotki, stanowigcych 66% ogolnej liczby glosow w  Spotce.
Podmioty zalezne wobec Wzywajacego W rozumieniu Ustawy nie posiadaly — na dzien
ogloszenia Wezwania — akcji Spotki. Nie wystgpuje podmiot dominujacy wobec
Wzywajacego w rozumieniu Ustawy.

W  wyniku Wezwania, Wzywajacy zamierza osiagna¢ do 6.199.800 akcji Spoiki,

reprezentujacych 100% kapitatu zaktadowego Spoiki, uprawniajacych do 6.199.800 glosow
na Walnych Zgromadzeniach Spotki, stanowigcych 100% ogdlnej liczby gtosow w Spotce.

l. Podstawy stanowiska Zarzadu Spélki.

Na potrzeby sporzadzenia niniejszego stanowiska Zarzad Spoétki dokonat analizy
nastepujacych informacji i danych:

1)  tresci ogloszonego Wezwania,

2) notowan gietdowych akcji Spotki na rynku regulowanym prowadzonym przez
GPW z okresu trzech oraz sze$ciu miesigcy poprzedzajacych ogloszenie
Wezwania,

3) informacji i danych dotyczacych Spotki bedacych w posiadaniu Zarzadu Spoiki,
odnoszacych sie w szczegodlnosci do jej struktury wiascicielskiej oraz sytuacji
finansowej,



4)  dostepnych powszechnie wiadomosci dotyczacych czynnikow rynkowych,
ekonomicznych oraz faktycznych majacych wplyw na dziatalno$ci i wyniki
finansowe Spofki.

Il.  Wplyw Wezwania na interes Spolki, w tym zatrudnienie w Spolce, strategiczne
plany Wzywajacego wobec Spoélki i ich prawdopodobny wplyw na zatrudnienie
W Spolce oraz lokalizacje prowadzenia jej dzialalnosci.

Zgodnie z informacjami zawartymi w Wezwaniu, podstawowym celem Wezwania jest
zwickszenie przez Wzywajgcego jego zaangazowania w kapitale zaktadowym Spotki do
poziomu zapewniajacego 100% ogodlnej liczby glosow w Spoéice, przy jednoczesnym
zapewnieniu innym niz Wzywajacy akcjonariuszom Spotki ,jednolitych i atrakcyjnych
warunkow umozliwiajgcych tatwe zbycie wszystkich posiadanych przez nich akcji Spotki”.

Ponadto stosownie do deklaracji Wzywajacego po zakonczeniu Wezwania zamierza on
zainicjowaé oraz popiera¢ wszelkie dziatania zmierzajace do zniesienia dematerializacji akcji
Spotki oraz wykluczenia ich z obrotu regulowanego prowadzonego przez GPW.
W szczegolnosci za§ Wzywajacy zapowiedzial w omawianym dokumencie, iz zamierza
wystapi¢ do Spotki z zagdaniem zwotania Walnego Zgromadzenia Spoétki celem powzigcia
odpowiedniej uchwaty umozliwiajacej wystgpieniec do Komisji Nadzoru Finansowego
0 zgodg¢ na przywrdcenie akcjom Spotki formy dokumentu.

Majac powyzsze na uwadze Zarzad Spotki pragnie przypomnieé, iz zgodnie z art. 91 ust. 5
Ustawy w zw. z art. 400 § 1 ustawy z dnia 15 wrzesnia 2000 r. Kodeks spotek handlowych,
z z3adaniem zwotania nadzwyczajnego walnego zgromadzenia spotki publicznej, ktorego
przedmiotem obrad ma by¢ uchwata w sprawie zniesienia dematerializacji akcji tejze spotki.
moze wystapi¢ akcjonariusz lub akcjonariusze reprezentujacy co najmniej 1/20 kapitatu
zakladowego wspomnianej spotki publicznej. Z art. 91 ust. 4 Ustawy wynika natomiast, ze
przedmiotowa uchwale walne zgromadzenie spotki publicznej podejmuje wigkszoscia
4/5 gloséw oddanych w obecno$ci akcjonariuszy reprezentujacych przynajmniej potowe
kapitatu zaktadowego.

Majac na uwadze aktualng struktur¢ akcjonariatu Spodtki oraz stopien reprezentacji
akcjonariuszy Spotki w trakcie jej historycznych Walnych Zgromadzen, Zarzad Spotki
pragnie wskaza¢, ze realizacja przez Wzywajacego upublicznionych przez niego planow
dotyczacych Spotki jest bardzo prawdopodobna nawet wowczas, gdy w ramach Wezwania
nabedzie on §ladowa liczbe akcji Spoiki.

W tresci Wezwania, Wzywajacy nie ujawnit informacji dotyczacych wprost przewidywanego
wplywu Wezwania na interes Spotki lub odnoszacych si¢ do strategicznych planow wobec
Spotki, z wyjatkiem zapowiedzi zniesienia dematerializacji akcji Spotki oraz dazenia do
wykluczenia ich z obrotu na rynku regulowanym prowadzonym przez GPW. Niemniej jednak
nalezy odnotowac, ze Wzywajacy jest podmiotem dominujagcym wobec Spotki w rozumieniu
Ustawy oraz jej strategicznym partnerem biznesowym od blisko pigciu juz lat. Z tego
wzgledu mozna przypuszczaé, iz obecnie prowadzona dziatalno$¢ operacyjna Spotki nie
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ulegnie szczegdlnemu przeobrazeniu, a takze bedzie ona kontynuowana oraz rozwijana
w kierunku zacie$niania wspotpracy Spotki z Wzywajacym.

W ocenie Zarzadu Spoitki, zadeklarowane przez Wzywajacego w tresci Wezwania plany
dotyczace Spotki $§wiadcza o tym, iz Wzywajacy traktuje akwizycj¢ akcji Spotki jako
inwestycje dlugoterminowag. Jest prawdopodobne, iz po uzyskaniu przez Spoétke na powrot
statusu ,,spotki prywatnej”, Wzywajacy podejmowac bedzie dzialania majace na celu
zwickszenie efektu synergii wystepujacego pomiedzy nim a Spdika, a takze poglebienie
integracji dziatalno$ci obu omawianych podmiotéw gospodarczych.

Z uwagi na wskazane powyzej okolicznosci, w opinii Zarzadu Spotki ogloszenie Wezwania
oraz realizacja przywotanych zamierzen dotyczacych funkcjonowania akcji Spotki w obrocie
zorganizowanym, zbiezne sg z interesem Spoiki, jej pracownikow oraz kontrahentéw. Nalezy
podkreslic rowniez, iz aktualnie Spdtka nie czerpie zadnych wymiernych korzysSci
zwigzanych z obecno$cig jej akcji na rynku regulowanym prowadzonym przez GPW.
Nie poszukuje ona bowiem dodatkowego finansowania prowadzonej dzialalnosci. Co wigcej,
Spoétka moze pochwalié si¢ pozytywng renoma oraz silnym partnerem strategicznym, tak wigc
utrzymywanie przez Spotke statusu ,,spotki publicznej” nie jest uzasadnione roéwniez
ewentualnymi wzgledami wizerunkowymi. Uwzgledniajac wige koszty ponoszone przez
Spotke w zwiazku z faktem dopuszczenia jej akcji do obrotu na rynku regulowanym
prowadzonym przez GPW nalezy skonstatowaé, iz utrzymywanie aktualnego status quo nie
znajduje racjonalnego uzasadnienia.

W opinii Zarzadu Spoltki, przeprowadzenie Wezwania nie bedzie miato wptywu na poziom
zatrudnienia w Spotce oraz na lokalizacje prowadzonej przez nig gtéwniej dziatalnosci.

I1l. Stanowisko Zarzadu Spolki dotyczace ceny za Akcje zaproponowanej
w Wezwaniu.

Cena, po ktorej nabyte zostang Akcje w ramach Wezwania, wynosi 6,29 zt (stownie: sze$¢
ztotych 29/100) za jedng sposrod Akcji (dalej jako ,,Cena Akcji w Wezwaniu”).

Cena Akcji w Wezwaniu jest wyzsza niz cena minimalna okre§lona zgodnie z wymogami
art. 79 ust. 1 — 3 Ustawy. W szczeg6lnosci zas:

1) Cena Akcji w Wezwaniu jest wyzsza o 80,75% od ceny 3,48 zt (stownie: trzy
zlote 48/100) stanowigcej S$rednig arytmetyczng ze S$rednich cen wazonych
wolumenem obrotu z 3 miesiecy poprzedzajacych ogloszenie Wezwania, w czasie
ktorych odbywat si¢ obrét akcjami Spotki na rynku podstawowym GPW;

2)  Cena Akcji w Wezwaniu jest wyzsza o 68,63% od ceny 3,73 zt (slownie: trzy
zlote 73/100) stanowiacej $rednig arytmetyczng ze S$rednich cen wazonych
wolumenem obrotu z 6 miesiecy poprzedzajacych ogloszenie Wezwania, w czasie
ktorych odbywat si¢ obrét akcjami Spotki na rynku podstawowym GPW.

Ponadto Cena Akcji w Wezwaniu jest wyzsza o 85,5% od ceny 3,39 zl (stownie: trzy zlote
39/100), czyli ceny akcji ustalonej na zamknigciu notowan w dniu ogloszenia Wezwania.



W ocenie Zarzadu Spotki, zaproponowana Cena Akcji w Wezwaniu odpowiada warto$ci
godziwej. Istotnym argumentem przemawiajacym za sformutowanym wnioskiem jest
odnotowana powyzej istotna roznica pomig¢dzy Ceng Akcji w Wezwaniu a $rednig ceng akcji
Spotki na rynku regulowanym prowadzonym przez GPW siegajaca ponad 80% na rzecz
kwoty, ktora Wzywajacy zaoferowat za Akcje.

Nalezy roéwniez nadmienié, iz Cena Akcji w Wezwaniu jest wprawdzie nizsza od wartosci
ksiegowej Spotki przypadajacej na jedng jej akcje, niemniej jednak ustalajac warto$¢ godziwg
Spotki, a w szczegolnosci pakietu akcji reprezentujacego 34% kapitatu zaktadowego Spotki,
nalezy wzig¢ pod uwagg kilka istotnych czynnikéw. Przede wszystkim warto$¢ ksiegowa nie
uwzglednia czasu potrzebnego na ewentualne zbycie majatku posiadanego przez Spotke.
Ponad potowe warto$ci aktywow Spotki stanowig nieruchomosci inwestycyjne, ktorych
zbycie — w zwigzku z charakterem tych nieruchomosci, a takze sytuacjg rynkowsg
w Katowicach oraz Chorzowie — musiatoby by¢ znaczaco rozciagnigte w czasie. Przy ocenie
Ceny Akcji w Wezwaniu, Zarzad Spotki kierowal si¢ rowniez poziomami rentownosci
podstawowej dzialalno$ci operacyjnej Spotki (dzialalno$ci projektowej) wypracowywanymi
w ostatnich latach obrotowych oraz ogélnymi warunkami ekonomicznymi wystepujacymi na
rynku wlasciwym dla Spotki.

Nie sposob rowniez nie uwzglednié, przy okreslaniu wartosci godziwej Akcji w kontekscie
Wezwania, aktualnej struktury wiascicielskiej Spotki. Jak wspomniano juz wczesniej, od
prawie pigciu lat podmiotem dominujgcym wobec Spotki w rozumieniu Ustawy pozostaje
Wzywajacy. Akcje bedace przedmiotem Wezwania stanowig zas 34% kapitatu zaktadowego
Spotki. Zaden podmiot — z wyjatkiem Wzywajacego — nie posiada akcji Spotki w liczbie
uprawniajagce] do co najmniej 5% ogodlnej liczby glosow. W zwiazku z powyzszym
Wzywajacy posiada juz kontrole nad Spotka, za§ Cena Akcji w Wezwaniu nie musi
przewidywa¢ dodatkowej premii z tytulu osiggnigcia przez Wzywajacego statusu podmiotu
dominujacego. O ile wigc warto$¢ ksiggowa Spotki przypada rownomiernie na kazda jej
akcje, o tyle zasygnalizowane okolicznosci powinny by¢ uwzglednione w przypadku
dokonywania oceny warto$ci godziwej mniejszosciowego pakietu akcji Spotki.

Na potrzeby niniejszego stanowiska przyjeto, iz termin ,,warto$¢ godziwa” oznacza ceng, jaka
mozna uzyska¢ ze sprzedazy skladnika majatku przy zatozeniu, ze sprzedawca i nabywca
dziatajg rozwaznie i we wlasnym interesie, posiadajac wszelkie niezb¢dne informacje, a zadna
ze stron nie dziata pod przymusem.

I\VV. Zastrzezenia.

Zarzad Spotki informuje, Zze nie zlecat sporzadzenia Zzadnych dodatkowych opracowan ani
wycen warto$ci godziwej Spotki w zwigzku z Wezwaniem oraz na potrzeby niniejszego
stanowiska.

Z zastrzezeniem informacji pochodzacych od Spoéiki 1 dotyczacych bezposrednio jej
dzialalnosci, Zarzad Spoéiki nie ponosi zadnej odpowiedzialnosci za prawdziwosé, rzetelnose,
kompletno$¢ 1 adekwatno$¢ informacji czy danych, na podstawie ktorych zostato
przedstawione niniejsze stanowisko.



Zarzad Spotki zwraca uwage, iz mogg istnie¢ inne niz prezentowane w niniejszym stanowisku
opinie dotyczace wartosci godziwej Spotki.

Niniejsze stanowisko Zarzadu Spoétki nie stanowi rekomendacji dotyczacej nabywania lub
zbywania instrumentow finansowych, o ktorej mowa w art. 42 ustawy z dnia 29 lipca 2005
roku o obrocie instrumentami finansowymi. Kazdy akcjonariusz lub inwestor podejmujac
decyzje inwestycyjng w sprawie ogloszonego Wezwania powinien dokona¢ wilasnej oceny
ryzyka inwestycyjnego zwigzanego z nabyciem lub sprzedazg akcji Spotki na podstawie
calosci informacji udost¢pnionych w treSci Wezwania oraz przez Spoétke w ramach
wykonywania obowigzkow informacyjnych zwigzanych z dopuszczeniem akcji Spoétki do
obrotu na rynku regulowanym prowadzonym przez GPW, wtym zwlaszcza dokonaé
samodzielnej oceny atrakcyjnosci Ceny Akcji w Wezwaniu.



