Szanowni Panstwo,

Niniejszym przedstawiamy Panstwu nasze roczne sprawozdanie finansowe za 2011 rok.
Pragne zwréci¢ Parnstwa uwage na kilka istotnych czynnikéw majgcych determinujgcy wpfyw na
realizacje celdéw, ktérych osiggniecie byfo naszym zamierzeniem w 2011 roku.

Nasze zamierzenia zaplanowane do realizacji w 2011 roku byly uwarunkowane wieloma
czynnikami, zaréwno natury obiektywnej, zwigzanej w przewazajgcej czeSci z ogolng sytuacjg
makroekonomiczng i koniunkturg w branzy oraz na poszczegdlnych rynkach, jak i pozostajgcych
w sferze dziatarh wewnetrznych Spdtki i sytuacji poszczegolnych spotek Grupy Kapitafowey.

Oceniajagc uwarunkowania obiektywne, chce zwrécic Panstwa uwage na utrzymywanie sie
czynnikéw, ktore podobnie jak w 2010 roku, w sposob negatywny wpfywaly na efektywnosc
prowadzonej przez Hutmen S.A. dziatalnosci. Mielismy do czynienia z utrzymywaniem sie skutkow
zafamania sie ogolnej koniunktury, ktorych przyczyng byfto utrzymywanie sie skutkow kryzysu
finansowego i z nim powigzanego ogdlnego kryzysu makroekonomicznego. Mimo zfagodzenia
oddziatywania tych czynnikéw, nadal mieliSmy do czynienia ze znacznymi zmianami kursow walut
oraz cen surowcow, rozchwianiem stosowanych zasad polityk finansowania | zakupow na
poszczegolnych rynkach, na jakich Spotka sprzedawafa swoje wyroby. Zjawiska te zachodzily
dynamicznie w atmosferze niepewnosci skutkujgcej wyjgtkowg ostroznoscig w podejmowaniu
jakichkolwiek dziafan biznesowych. Nie pozostafo to bez istotnego wpfywu na zdolnosci Spotki do
generowania przychodéw i mozliwosci uzyskiwania satysfakcjonujgcej rentownosci na dziatalnosci
Spotki. Szczegdine znaczenie w tym wplywie miafy stosukowo wysokie ceny miedzi, ktore istotnie
wplywaly na utrzymywanie zwiekszonego zapotrzebowania na kapitat obrotowy, a tym samym
wyzsze koszty finansowe jego pozyskania. Tak wysokie ceny miedzi rowniez w istotny sposob
pogarszaly warunki, w jakich przetworcy miedzi, rowniez Hutmen S.A., konkurowali na rynkach
z dostawcami wyroboéw substytucyjnych.

W tej sytuacji szczegdlnego znaczenia nabierafo rygorystyczne stosowanie polityki
zarzgdzania ryzykiem zmian cen walut i surowcow. Nasza determinacja, by bezwzglednie kierowac
sie przyjetymi zasadami tej polityki, pozwolifa unikng¢ negatywnych skutkow nieprzewidywalnych
zmian cen na rynkach walutowych i surowcowych.

Istotne znaczenie w tej sytuacji mialy rowniez czynniki wewnetrzne w Spofce. Realizacja
programu alokacji produkcji wyrobéw z mosigdzow do spotki zaleznej, ktorej oczekiwane efekty byty
szacowane w warunkach wzglednej stabilnosci, nie zostaly jeszcze w pefni osiggniete. Rowniez
zwigzany z tym zadaniem proces uwalniania Srodkow ze zbywanych aktywow musial zostac istotnie
ograniczony, co spowodowafo koniecznos¢ aktualizacji wyceny posiadanych aktywow i dokonania
odpiséw ich wartosci. Jednakze, mimo to, staraliSmy sie ten majatek wykorzystac ekonomicznie
iuwazamy, ze odniesliSmy w tej dziatalnosci dobre efekty, stanowigce istotng pozycje
w przychodach. W 2011 roku kontynuowalismy wielokierunkowe prace dotyczgce analizy
mozliwosci i okre$lenia zasadniczych kierunkéw zmian w szeroko rozumianej dziatalnosci Spotki,
ze szczegolnym uwzglednieniem przeniesienia produkcji do lokalizacji o mniejszych kosztach
dziafalnosci, a takze efektywnego zagospodarowania majgtku, w tym rowniez gruntow,
w dotychczasowej lokalizacji. Dziatania te pozwolily na wyznaczenie zasadniczych celow, ktorych
realizacje rozpoczeli§my w 2010 roku, a kontynuowalismy w roku 2011. Jako kluczowe dla tego
procesu uznajemy tempo odzyskiwania Srodkéw finansowych zaangazowanych w HMN Szopienice
S.A. w likwidacji, do czego przywigzujemy szczegdlng uwage.

Naszym zdaniem podjete dziafania i ich efekty bedg satysfakcjonujgce zaréwno dla nas jak
i Akcjonariuszy. Realizujgc te cele mamy $wiadomosc wyzwarn stojacych przed Spotkg i zarzgdem
w szczegoblnosci.

Zapewniam, Z2e nie zabraknie nam woli i determinacji w podejmowaniu nawet tych
najtrudniejszych decyzji tak, aby Spdtka sprostata i tym wyzwaniom, zapewniajgc utrzymanie
zdolno$ci do skutecznego prowadzenia swojej dziatalno$ci, dajgcej satysfakcje jej Akcjonariuszom.

Z powazaniem,




