ipopema

Warszawa, dnia 12 listopada 2015 .

IPOPEMA Securities S.A.
ul. Prézna 9
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Rada Dyrektoréw ACE S.A
38, boulevard Napoleon 1er
L-2210 Luksemburg
Luksemburg

Szanowni Panstwo,

IPOPEMA Securities S.A. (“IPOPEMA” lub “my”) zostata zaangazowana przez Automotive Components Europe
(“ACE” lub “Spoétka”) w celu przygotowania Fairness Opinion (,,Opinia”), okreslajgcej czy cena akcji w wysokosci
13,5 zt za akcje (,,Cena”) zaoferowana przez Grupo Industrial Saltillo S.A.B. de C.V. (“GIS”) w publicznym wezwaniu
do sprzedazy akcji ogtoszonym w dniu 27 pazdziernika 2015 roku na 100% akcji ACE (,,Publiczne Wezwanie”) jest
ceng godziwg, z finansowego punktu widzenia. Opinia ma wesprze¢ Rade Dyrektoréw Spotki w przygotowaniu
stanowiska na temat Publicznego Wezwania, wymaganego zgodnie z Artykutem 80 Ustawy z dnia 29 lipca 2005
roku o ofercie publicznej (,,Ustawa”).

IPOPEMA, celem przygotowania Opinii, przeprowadzita analizy informacji finansowych, innych informaciji,
dokumentow wewnetrznych oraz danych przekazanych przez Spoétke, w tym: strategii oraz biznes planu Spétki, ktére
zawieraty sprecyzowane zafozenia dotyczgce perspektyw biznesowych Spétki, zaktadanych inwestycji oraz wynikéw
finansowych; IPOPEMA przeanalizowata historyczne oraz zakiadane wyniki obszaréw biznesowych, w ktérych
Spotka prowadzi dziatalnos¢ oraz przeprowadzita szereg dyskusji z kadrg zarzgdzajgcg Spoétki na temat powyzszych
obszaréw (razem ,,Zatozenia”). Zapoznalismy sie takze z Raportami Rocznymi Spotki za rok 2013, rok 2014 oraz
za pierwszg potowe 2015 roku, a takze dokonaliémy analizy wybranych informaciji udostepnionych publicznie przez
Spotke, w tym prezentacji Investors Day presentation z dnia 13 maja 2015 roku. Dokonali$my przeglgdu raportéw
analitycznych dotyczacych Spotki, przygotowanych przez analitykéw pokrywajgcych Spotke, a takze
przeanalizowali$my ostatnie akwizycje w sektorze dziatalnoéci Spétki, dokonane przez inwestoréw branzowych oraz
inwestorow finansowych. Dokonali$my przegladu wycen oraz wynikéw innych publicznie notowanych spotek, ktére
W naszej ocenie, mogtyby by¢ postrzegane jako poréwnywalne w stosunku do ACE, a takze przeanalizowali$my inne
publiczne wezwania do sprzedazy akcji przeprowadzone na Gietdzie Papieréw Wartosciowych w Warszawie
(,,GPW?”). PrzejrzeliSmy historyczne notowania i obrét akcjami ACE na GPW. Ponadto, dokonali$my innych analiz
oraz kalkulacji, przygotowali$my takie prognozy finansowe oraz wykorzystali$my takie powszechnie akceptowane
metodologie wyceny, ktorych zakres i charakter wydawat nam sie zasadny dla potrzeb przygotowania ninigjszej
Opinii.

Przy przygotowaniu niniejszej Opinii IPOPEMA korzystata z porad Spotki. W zwigzku z powyzszym, IPOPEMA
zakladata, co zostato potwierdzone przez Spotke, ze wszelkie prognozy finansowe, kalkulacje, zatozenia i korekty
danych finansowych przekazane przez ACE zostaly przygotowane wiasciwie i rzetelnie w oparciu o najbardziej
prawidtowe, aktualnie dostepne szacunki oraz dostepng wiedze Spoétki. IPOPEMA nie wyraza opinii dotyczacej
zasadnos$ci oraz poprawnosci takich prognoz finansowych, kalkulacji, korekt oraz zatozen, na ktérych je oparto.
IPOPEMA nie przeprowadzata zadnych dodatkowych prac dotyczgcych weryfikacji kompletnosci, poprawnosci oraz
rzetelnosci Zatozen, a takze innych publicznie dostepnych informacji, w tym Raportéw Rocznych Spotki. IPOPEMA,
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w trakcie realizacji prac, opierala si¢ na zapewnieniach Wykonawczych czionkow Rady Dyrektoréow ACE,
potwierdzajgcych brak faktow oraz okolicznosci, ktére moglyby wskazywaé na niepoprawnosé lub sprzecznosé
Zatozen. IPOPEMA nie ponosi zadnej odpowiedzialnosci z tytutu przeprowadzenia niezaleznej weryfikacji Zatozen,
a takze informacji oraz danych otrzymanych od Spétki i przeanalizowanych przez IPOPEMA.

IPOPEMA nie przygotowata niezaleznej wyceny aktywow oraz zobowigzan Spotki, ani zadnej z jej spétek
powigzanych. Ponadto, IPOPEMA nie oceniata wyplacalno$ci oraz wartosci godziwej Spotki w oparciu o wytyczne
wynikajgce z przepisow prawa dotyczgcych upaditosci, niewyptacalnoéci oraz przepiséw prawa definiujgcych
podobne obszary dziatalnosci gospodarcze;j.

Analizy przeprowadzone przez IPOPEMA zostaly wykorzystane wytacznie dla potrzeb przygotowania Opinii
odnosnie wartosci godziwej zaproponowanej Ceny, z finansowego punktu widzenia, i nie powinny by¢ traktowane
jako sugerujgce lub wskazujgce ceng, wedtug ktdrej powinno sie przeprowadzaé, obarczone ryzykiem, transakcje
sprzedazy spotek lub papieréw wartosciowych.

IPOPEMA nie wystepuje jako doradca ACE w zwigzku z Publicznym Wezwaniem, a takze nie $wiadczy ustug
doradczych o charakterze prawnym lub podatkowym. Ponadto, IPOPEMA nie wyraza jakiejkolwiek opinii odnosnie
decyzji Rady Dyrektorow ACE dotyczacej oceny transakgji Publicznego Wezwania.

IPOPEMA nie ponosi zadnej odpowiedzialnosci za jakiekolwiek prace poczynione przez inne podmioty
zaangazowane w zwigzku z Publicznym Wezwaniem. Konsekwentnie, IPOPEMA zakiada, ze rezultaty prac
przeprowadzonych przez doradcéw, zaangazowanych w zwigzku z Publicznym Wezwaniem sg zgodne z
odpowiednimi przepisami obowigzujgcego prawa oraz, ze sg rzetelne i niewprowadzajgce w btad.

IPOPEMA przygotowata powyzsza Opinie na zlecenie ACE i zostanie wynagrodzona przez ACE za przygotowanie
Opinii wynagrodzeniem ryczattowym. Nalezno$¢ oraz zasadno$¢ wynagrodzenia IPOPEMA nie zalezy od
powodzenia Publicznege Wezwania. IPOPEMA, a takze jej spotki powigzane, nie $wiadczyty na przestrzeni ostatnich
dwaoceh lat odptatnych ustug bankowosci inwestycyjnej oraz odptatnych innych ustug na rzecz ACE. IPOPEMA, a
takze jej spotki powigzane, moga, w ramach prowadzonej podstawowej dziatalno$ci gospodarczej, dokonywaé
transakcji na akcjach, obligacjach oraz innych instrumentach finansowych ACE na wiasny rachunek oraz na
rachunek swoich klientéw. Analogicznie, IPOPEMA oraz jej spotki powigzane mogg posiadac diugg oraz krotkg
pozycje na powyzszych akcjach, obligacjach oraz innych instrumentach finansowych.

Niniejsza Opinia zostata przygotowana przez IPOPEMA na rzecz Rady Dyrektoréw ACE i moze by¢ wykorzystywana
wytgcznie jako element pakietu informacyjnego wymaganego do oceny Publicznego Wezwania zgodnie z wymogami
Ustawy. Tres¢ niniejszej Opinii nie moze by¢ wykorzystywana (uwzgledniajgc jej cytowanie lub inne formy
komunikacji), nie nalezy polega¢ na niej, a takze Opinia nie moze stanowi¢ podstaw dla jakichkolwiek praw lub
obowigzkéw w stosunku do jakiegokolwiek innego podmiotu, wigczajgc w to wierzycieli oraz akcjonariuszy ACE.
Ponadto, zaprezentowana Opinia nie stanowi zadnego rodzaju rekomendacji dla jakiejkolwiek strony dotyczacej
zasadnosci sprzedazy akcji lub nie dokonania sprzedazy akcji w Publicznym Wezwaniu, a takze rekomendagiji
dotyczgcej zasadnosci przeprowadzenia Publicznego Wezwania. Ponadto, powyzsza Opinia nie powinna by¢
rozumiana jako opinia wediug polskiego Kodeksu Spétek Handlowych! oraz innych odpowiednich przepiséw oraz
nie powinna by¢ traktowana jako rekomendacja w rozumieniu Artykutu 3 Rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia
19 pazdziernika 2005 roku w sprawie informacji stanowigcych rekomendacje dotyczace instrumentéw finansowych,
ich emitentéw lub wystawcow, a takze jako rekomendacja w rozumieniu Artykutu 76 Ustawy z dnia 29 lipca 2005
roku o obrocie instrumentami finansowymi (ze zmianami). Opinia odnosi sie wytacznie do Ceny i IPOPEMA nie
wyraza opinii na temat innych zatozen oraz warunkéw Transakgji.

IPOPEMA nie ponosi zadnej odpowiedzialnosci w zwigzku z wydaniem lub w zwigzku z tre$cig przedstawionej Opinii
w stosunku do zadnej osoby, podmiotu oraz organu wiadzy, z wyjgtkiem Rady Dyrektorow ACE. Ponadto, Rada
Dyrektorow ACE zagwarantowata IPOPEMA zwolnienie z czesci odpowiedzialnosci w zwigzku z potencjalnymi
roszczeniami, mogacymi wystgpi¢ w nastepstwie przygotowania niniejszej Opinii.

' Ustawa z dnia 15 wrze$nia 2000 roku, Kodeks Spotek Handlowych (tekst jednolity: Dz.U. 2013, poz. 1030, ze zmianami)
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Opinia zaprezentowana w ninigjszym pismie zostata przygotowana przez IPOPEMA na podstawie wiedzy aktualnej
na dzien sporzgdzenia niniejszego dokumentu. Do obowigzku IPOPEMA nie nalezy aktualizacja oraz rewidowanie
niniejszego listu, Opinii oraz innych informacji zaprezentowanych w tym dokumencie.

IPOPEMA, bazujac na wyzej wspomnianych informacjach, danych, dokumentach oraz zatoZzeniach,
dostarczonych przez Spoétke oraz przeanalizowanych przez IPOPEMA, a takze w oparciu o wiedze oraz
doswiadczenie IPOPEMA, przy uwzglednieniu zastrzezen oraz ograniczen zaprezentowanych w niniejszym
dokumencie, wyraza opinie, Ze na date wydania Opinii, Cena w wysokosci 13,5 zt za akcje, zaproponowana
przez GIS w Publicznym Wezwaniu nie jest godziwa z finansowego punku widzenia.

Niniejszy list ma charakter poufny, i ani list, ani jego tre$¢ nie moga by¢ ujawniane, powielane, streszczane oraz
cytowane w zadnym dokumencie o charakterze publicznym, a takze nie mogg by¢ przekazywane zadnym osobom
bez wczesniejszej pisemnej zgodny IPOPEMA, z wylgczeniem celu dla ktérego ten list zostat sporzadzony, tj. jako
zatgcznik do stanowiska Rady Dyrektorow dotyczgcego Publicznego Wezwania oraz z wytaczeniem sytuacii, w ktorej
ujawnienie niniejszego listu wymagane jest przez przepisy polskiego prawa.

Niniejszy list zostat sporzadzony w angielskiej oraz polskiej wersji jezykowej. W przypadku jakichkolwiek rozbieznosci
pomiedzy angielskg oraz polska wersjg jezykowa ninigjszego listu, angielska wersja jezykowa ma charakter
rozstrzygajgcy.

Z powazaniem,

IPOPEMA Securities S.A.

Mariusz Piskorski Marcin Kurowski
Wiceprezes Zarzadu Prokurent




