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Stosownie do postanowien Kodeksu spétek handlowych, Rada Nadzorcza spétki Polimex-
Mostostal S.A. przedktada Zwyczajnemu Walnemu Zgromadzeniu sprawozdanie z dziafalnosci w
okresie od 1 stycznia do 31 grudnia 2010 roku.

Niniejsze sprawozdanie zostalo sporzadzone zgodnie z wymaganiami ujetymi w ,,Dobrych
praktykach spélek notowanych na GPW”.

I. Sklad Rady Nadzorczej

W okresie sprawozdawczym, sklad Rady Nadzorczej ulegt zmianie. Do dnia 30 czerwca 2010
roku, w skiad Rady wchodzily nastgpujace osoby:

Pan Kazimierz Klek
Pan Andrzej Szumanski
Pani Elzbieta Niebisz
Pan Artur Jedrzejewski
Pan Janusz Lisowski
Pan Wiestaw Roztucki

Przewodniczacy Rady
Wiceprzewodniczacy Rady
Sekretarz Rady

Cztonek Rady

Czionek Rady

Czionek Rady

Z wyjatkiem Pana Artura Jedrzejewskiego, ktorego kadencja uptywa w 2012 roku, kadencje
pozostatych czionkéw Rady Nadzorczej zakonczyly si¢ w 2010 roku. Dnia 30 czerwca 2010 roku,
Zwyczajne Walne Zgromadzenie powotato do skfadu organu pig¢ oséb. Po ukonstytuowaniu, Rada
Nadzorcza pracowata w nastepujacym skladzie:

Pan Kazimierz Klek

Pan Jacek Ksen

Pan Artur Jedrzejewski
Pan Mieczystaw Putawski
Pan Andrzej Szumarnski
Pan Jan WozZniak

Przewodniczacy Rady
Wiceprzewodniczacy Rady
Sekretarz Rady

Czionek Rady

Czlonek Rady

Czlonek Rady

W ramach Rady Nadzorczej dziataty dwa komitety w nastgpujacych sktadach:

Komitet Audytowy:

a) do dnia 30 czerwca 2010 roku:

Pan Wieslaw Roztucki
Pan Andrzej Szumanski
Pan Janusz Lisowski
Pan Artur Jedrzejewski

b) od dnia 28 lipca 2010 roku:
Pan Jacek Ksen
Pan Mieczyslaw Putawski
Pan Jan Wozniak

Komitet Wynagrodzen:

a) do dnia 30 czerwca 2010 roku:

Pan Kazimierz Klek
Pani Elzbieta Niebisz

Przewodniczacy Komitetu
Cztonek Komitetu
Czlonek Komitetu
Czlonek Komitetu

Przewodniczacy Komitetu
Czionek Komitetu
Czlonek Komitetu

Przewodniczacy Komitetu
Czlonek Komitetu
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b) od dnia 28 lipca 2010 roku:

Pan Andrzej Szumanski Przewodniczacy Komitetu
Pan Kazimierz Klek Czionek Komitetu
Pan Artur Jedrzejewski Czlonek Komitetu

Rada Nadzorcza dokonala wyboru ze swojego sktadu obu komitetéw na posiedzeniu w dniu 28
lipca 2010 roku. Do dnia sporzadzenia niniejszego sprawozdania, sktad Rady Nadzorczej oraz skiady
komitetéw nie ulegly zmianie.

II.  Aspekty prawne i formalne funkcjonowania Rady Nadzorczej

Zgodnie ze Statutem Spétki, Rada Nadzorcza sklada sie z przynajmniej pigciu czlonkow
powolywanych przez Walne Zgromadzenie. Liczebno$¢ Rady Nadzorczej kolejnych kadencji ustala
Walne Zgromadzenie dokonujac wyboru. Przynajmniej polowa cztonkéw Rady Nadzorczej powinna
by¢ osobami niezaleznymi i spetnia¢ przestanki okreslone w § 34 ust. 3 Statutu Spotki. Rada wybiera
ze swego grona Przewodniczacego 1 Wiceprzewodniczacego oraz Sekretarza.

W dniu 28 czerwca 2007 roku, Walne Zgromadzenie dokonalo wyboru sktadu Rady Nadzorczej
dziewiatej kadencji, ustalajac jej liczebno$¢ na pie¢ oséb. Kadencja wybranych oséb uptyneta 28
czerwca 2010 roku, zas mandat wygast wraz z odbyciem Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia
zatwierdzajacego sprawozdanie finansowe za ostatni petny rok obrotowy petnienia funkcji czlonka
Rady Nadzorczej, co nastapito 30 czerwca 2010 roku.

W dniu 16 czerwca 2009 roku Walne Zgromadzenie dokonalo wyboru Pana Artura
Jedrzejewskiego do sktadu Rady Nadzorczej, ustalajac jej liczebnos¢ na 6 oséb. Kadencja Pana Artura
Jedrzejewskiego uplywa 16 czerwca 2012 roku, za$§ mandat wygasa z dniem odbycia Walnego
Zgromadzenia zatwierdzajacego sprawozdanie finansowe Spotki za ostatni pelen rok obrotowy
petnienia przez niego funkcji cztonka Rady Nadzorczej, to jest za rok 2011.

W dniu 30 czerwca 2010 roku Walne Zgromadzenie dokonato wyboru pigciu oséb do skladu
Rady Nadzorczej dziesiatej kadencji, ustalajac w ten sposob jej liczebnos¢ na szes¢ osob wraz z
Panem Arturem Jedrzejewskim, ktdrego kadencja wygasa w 2012 roku. Kadencja pozostalych oséb
uptywa 30 czerwca 2013 roku.

Warunek, aby co najmniej polowa skladu Rady Nadzorczej byla osobami niezaleznymi od
Spotki i podmiotow pozostajacych w istotnym powiazaniu ze Spoika, zostat spetniony w rozumieniu
Statutu Spotki oraz zasad dobrych praktyk. Stwierdzenie odnosi si¢ zaréwno do skladu Rady
Nadzorczej dziewiatej, jak i dziesiatej kadencji.

Na posiedzeniu w dniu 28 czerwca 2007 roku Rada Nadzorcza dziewiatej kadencji
ukonstytuowatla si¢ w sposéb podany w pkt. I sprawozdania. Na nastgpnym posiedzeniu, w dniu 5
wrzesnia 2007 roku, Rada Nadzorcza dokonata wyboru sktadu Komitetu Audytowego oraz Komitetu
Wynagrodzen.

Na posiedzeniu w dniu 28 lipca 2010 roku, Rada Nadzorcza dziesiatej kadencji ukonstytuowata
si¢ w sposob podany w pkt. [ sprawozdania oraz dokonata wyboru skfadéw obu komitetow.

W dniu 30 czerwca 2010 roku, Zwyczajne Walne Zgromadzenie zatwierdzito sprawozdanie
Rady Nadzorczej z dziatalnosci w 2009 roku oraz udzielito absolutorium jej cztonkom.

W dniu 8 marca 2010 roku Rada Nadzorcza dziewiatej kadencji uznala, ze trzech czlonkow
Komitetu Audytowego, tj. panowie: Wiestaw Roztucki, Janusz Lisowski oraz Artur Jedrzejewski,
spetniaja postanowienia Ustawy z dnia 7 maja 2009 roku o bieglych rewidentach i ich samorzadzie,
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podmiotach uprawnionych do badania sprawozdan finansowych oraz o nadzorze publicznym w
zakresie niezaleznosci oraz kwalifikacji w dziedzinie rachunkowosci.

W dniu 28 lipca 2010 roku Rada Nadzorcza dziesiatej kadencji uznala, ze trzech czlonkéw
Komitetu Audytowego, tj. panowie: Jacek Ksen, Mieczystaw Putawski oraz Jan Wozniak, speiniaja
postanowienia przywotanej powyzej Ustawy.

III.  Zakres prac Rady Nadzorczej

Programy posiedzen Rady Nadzorczej obejmowaly wszystkie istotne zagadnienia dotyczace
Spotki, ktorych rozpatrywanie bylo realizacja nadzoru nad catoksztaltem jej dziatalnosci.

Podstawowym przedmiotem obrad Rady Nadzorczej w 2010 roku bylo stale monitorowanie
biezacej sytuacji gospodarczej Spotki i Grupy Kapitatowej oraz nastgpujace kwestie:

e Wybér Zarzadu na kadencje¢ 2010 — 2012 oraz zawarcie z czlonkami Zarzadu umow o
zatrudnienie.

e Ocena sprawozdan finansowych Polimex-Mostostal S.A. i Grupy Kapitalowej za rok
obrotowy zakonczony w dniu 31 grudnia 2009 roku;

e Ocena sprawozdan Zarzadu z dzialalnosci Spotki i Grupy Kapitatowej za rok obrotowy
zakoniczony w dniu 31 grudnia 2009 roku;

e Ocena wniosku Zarzadu co do podziatu zysku wypracowanego przez Polimex-Mostostal S.A.
w roku 2009;
Zaopiniowanie porzadku obrad oraz projektéw uchwat Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia;

e Rozpatrzenie uwag i zastrzezen zgloszonych do sprawozdan finansowych przez bieglych
rewidentow;

e Przyjecie planu finansowego Spotki i Grupy Kapitatowej na rok 2010 oraz biezaca kontrola
jego realizacji;

¢ Wybodr audytora do badania i przegladu sprawozdan finansowych Spétki i Grupy Kapitatowej
za 2010 rok;
Zatwierdzenie listy imiennej 0sob uprawnionych do objgcia warrantéw subskrypcyjnych;

e Ustalenie parytetéw wymiany akcji/udzialéw spotek objetych procesem inkorporacji na akcje
Polimex-Mostostal S.A. oraz przyjecia i podpisania Planu Polaczenia;

e Monitorowanie prac nad rozwojem systemow kontroli wewngtrznej oraz zarzadzania
ryzykiem;

e Monitorowanie spraw zwiazanych ze sposobem i zasadami zawierania opcji walutowych;
Rozpatrywanie wnioskéw Zarzadu w sprawie zakupu akcji / udzialéw w spotkach
kapitatowych.

Posiedzenia Rady Nadzorczej odbywaty si¢ w siedzibie Spotki. W okresie sprawozdawczym
Rada podjeta 60 uchwal, w tym 4 w trybie pisemnym. Posiedzenia Rady Nadzorczej byly
protokotowane. Szereg kwestii zostalo oméwionych oddzielnie w ramach powolanych komitetéw oraz
w formie bezposrednich kontaktow cztonkéw Rady Nadzorczej z Zarzadem.

Rada Nadzorcza odniosta sie do calosci spraw wniesionych pod obrady przez Zarzad lub
poszczegdlnych czionkéw Rady Nadzorczej. Wszystkie uchwaly Rady Nadzorczej zostaly podjete w
terminach umozliwiajacych normalne prowadzenie spraw przez Zarzad Spofki.

Rada Nadzorcza byla na biezaco informowana przez Zarzad o aktualnych sprawach
dotyczacych Spoiki oraz Grupy Kapitatowe;j.

W 2010 roku, Rada Nadzorcza zaopiniowala dokumenty zwiazane z prowadzonym procesem
inkorporacji siedmiu spélek zaleznych do Polimex-Mostostal S.A. Kontynuowala nadzér nad
funkcjonowaniem Spétki i jej Grupy Kapitatowej, dokonujac migdzy innymi oceny zdolnosci Spotki

L
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do finansowania swojej dziatalnosci. W przedmiocie zabezpieczen walutowych, Rada monitorowata
zaréwno zasady na jakich Spotka zawierala umowy z bankami, jak i pozostale dzialania podjete
celem ograniczenia ujemnych skutkéw nieprzewidywalnych zmian kurséw walut. Rada dokonata
przegladu dzialajacych systeméw kontroli wewngtrznej, zarzadzania ryzykiem oraz nadzoru nad
dziatalnoscig finansowa pod kontem adekwatnosci przyjetych rozwiazan do biezacej i spodziewanej
sytuacji rynkowej. Wyniki tego przegladu wraz z wnioskami zostaly ujete w czesci VII i VIII
niniejszego sprawozdania.

Na posiedzeniu w dniu 19 maja 2011 roku Rada Nadzorcza dokonala oceny sprawozdan
finansowych Spotki i Grupy Kapitatowej za rok 2010. Opinia Rady Nadzorczej zostala ujeta w
punkcie XI niniejszego sprawozdania. Na tym samym posiedzeniu, Rada Nadzorcza odniosta si¢ do
pozostalych spraw, bedacych przedmiotem Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia, zgodnie z
przepisami Kodeksu spotek handlowych oraz postanowieniami dobrych praktyk. Dokonata rowniez
wyboru firmy Ernst & Young Audit sp. z 0.0. z siedziba w Warszawie do badania sprawozdan
finansowych Spéiki i Grupy Kapitatowej w roku 2011.

IV.  Komitet Audytowy

Realizujac postanowienia ,,Dobrych praktyk w spolkach publicznych”, w potowie 2005 roku
powotano Komitet Audytowy, ktéry funkcjonuje do dnia sporzadzenia niniejszego sprawozdania.
Obecny sktad osobowy Komitetu zostat ustalony w dniu 28 lipca 2010 roku.

Zadania Komitetu zostaty ujete w Regulaminie Rady Nadzorczej i obejmuja w szczegélnoscei:

- przedstawianie Radzie Nadzorczej rekomendacji co do wyboru i wynagrodzenia bieglych
rewidentow Spotki;

- omawianie z bieglymi rewidentami Spolki charakteru i zakresu badania rocznego oraz
przegladéw okresowych sprawozdan finansowych;

- przeglad zbadanych przez audytoréw okresowych i rocznych sprawozdan finansowych;

- okresowy przeglad systemu kontroli wewnetrznej Spoétki oraz monitoringu finansowego
spotek Grupy Kapitatowe;j;

- oceng systemu zarzadzania ryzykiem istotnym dla Spoiki.

W dniu 19 maja 2011 roku Komitet ztozyl Radzie Nadzorczej sprawozdanie ze swojej
dzialalnosci w 2010 roku. Podsumowanie wynikéw prac w kwestiach poruszonych powyzej
przedstawia si¢ nastgpujaco:

- Po przeprowadzeniu analizy merytorycznej zawartosci oferty, Komitet postanowit
zarekomendowa¢ przedluzenie na 2010 rok umowy z firma Ernst & Young Audit Sp. z 0.0. z
siedziba w Warszawie na badanie sprawozdan finansowych Spétki i Grupy Kapitalowej;
wniosek Komitetu zostal pozytywnie rozpatrzony przez Rad¢ Nadzorcza.

- W opinii Komitetu, wspoipraca z bieglym rewidentem przebiegata poprawnie 1 w zakresie
zgodnym z wczesniejszymi uzgodnieniami; Zakres wykonanych prac byt w pelni zgodny z
obowigzujacymi przepisami oraz obejmowal wykonanie przez bieglego oceny zagrozen
biznesowych i skutecznosci mechanizméw kontrolnych funkcjonujacych w Spoélce i Grupie
Kapitalowej.

- Komitet uznatl przyjete przez Spolke zasady polityki rachunkowosci i zasady sporzadzania
sprawozdan finansowych za zgodne z przepisami oraz adekwatne do skali i specyfiki
prowadzonej dzialalnosci.

- Komitet dokonat oceny sposobu prowadzenia kontroli wewnetrznej i zarzadzania ryzykiem w
Spétce; wspolne stanowisko Komitetu i Rady Nadzorczej jest przedstawione w punktach VII i
VIII niniejszego sprawozdania.

- Komitet dokonat przegladu sprawozdan finansowych za rok 2010; Wspdlne stanowisko
Komitetu i Rady Nadzorczej w tej kwestii jest przedstawione w punkcie XI niniejszego
sprawozdania.
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Na tym samym posiedzeniu, Komitet audytowy zarekomendowal Radzie Nadzorczej
przedtuzenie umowy z firma Ernst & Young Audit na 2011 rok. W opinii Komitetu, sprawny sposob
przeprowadzenia badania sprawozdan finansowych w roku 2010, trudnym technicznie ze wzgledu na
inkorporacje siedmiu spélek zaleznych, oraz ztozonos¢ procesu badania sprawozdan w roku 2011,
kiedy to trzeba zakonczy¢ proces formalnej integracji majatkowej jednostek organizacyjnych,
uzasadnia kontynuowanie wspoipracy z tym samym audytorem.

V. Komitet Wynagrodzen

W grudniu 2006 roku Rada Nadzorcza powolata Komitet Wynagrodzen, ktéry funkcjonuje do
dnia sporzadzenia niniejszego sprawozdania.

Zadania Komitetu zostaly ujete w Regulaminie Rady Nadzorczej i obejmuja w szczegolnosci:
- przedstawianie Radzie Nadzorczej opinii do projektow tresci umoéw zwigzanych z
wykonywaniem funkcji czlonka Zarzadu Spoéiki;
- opiniowanie propozycji systemu wynagradzania i premiowania czlonkow Zarzadu.

W  okresie sprawozdawczym, Komitet Wynagrodzei monitorowal skutecznos¢
funkcjonowania przyjetych w latach poprzednich rozwiazan w zakresie wynagradzania oraz
programéw motywacyjnych osob zarzadzajacych.

W opinii Komitetu, przyjety w Spolce system wynagradzania oséb zarzadzajacych jest
prawidlowy i zachowuje motywacyjny charakter. Uposazenia sa zréznicowane w zaleznosci od
zakresu zadan i ponoszonej odpowiedzialno$ci, zas ich taczna wysoko$¢ pozostaje w proporcji do
wielkosci przychoddw i wynikéw finansowych Spotki.

W dniu 19 maja 2011 roku Komitet zlozyt Radzie Nadzorczej sprawozdanie z dziatalnosci w
2010 roku.

VI.  Ocena sytuacji Spotki

W dniu 31 grudnia 2010 roku z Krajowego Rejestru Sadowego wykreslono siedem spotek,
ktorych aktywa i pasywa w catosci przejat Polimex-Mostostal S.A. Poniewaz byt prawny przejetych
spolek wygast przed koficem 2010 roku, zgodnie z przepisami, do jednostkowego sprawozdania
finansowego Polimex-Mostostal S.A. wilaczono roczne wyniki spotek przejetych. W efekcie,
przedtozone pod obrady Walnego Zgromadzenia jednostkowe sprawozdanie finansowe Polimex-
Mostostal S.A. za rok 2010 obejmuje, poza Polimex-Mostostal S.A., nastgpujace przejete spoiki:
Energomontaz Polnoc S.A., Naftobudowa S.A., Naftoremont Sp. z o0.0., Zaklady Remontowe
Energetyki Krakéw Sp. z o.0., Zaklady Remontowe Energetyki Lublim S.A,, EPE-Rybnik Sp. z 0.0.
oraz ECeRemont Sp. z 0.0.

Opisane powyzej zasady ujmowania wynikéw spdtek taczonych w sprawozdaniu jednostkowym
nie mialy wptywu na ksztalt sprawozdania skonsolidowanego.

Oceniajac wyniki osiagniete przez Spotke oraz Grupe Kapitalowa, nalezy wziac pod uwage
wplyw przedluzajacego si¢ okresu stagnacji na rynku inwestycyjnym. Grupa dziala w kilku
segmentach tego rynku. Zgodnie z przewidywaniami, w budownictwie infrastrukturalnym utrzymata
sie niezfa sytuacja po stronie wolumenu zlecen, natomiast w wyniku nadmiernej konkurencji zmalaty
marze. Nie spelnily si¢ natomiast oczekiwania w zakresie uruchomienia duzych programow
inwestycyjnych w przemysle, w szczegdlnosci w energetyce. Zmniejszenie zambéwien ze strony
przemyshu ograniczylo zapotrzebowania na dostawy konstrukcji stalowych oraz urzadzen
technologicznych. Dodatkowo, dtuga i mrozna zima oraz p6zniejsze powodzie utrudnily prowadzenie
prac budowlanych, negatywnie wplywajac na rentownos¢ branzy.
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Zarzad Polimex-Mostostal S.A. oraz zarzady spélek zaleznych prowadzily spdjna polityke
przeciwdziatania negatywnemu wplywowi spowolnienia gospodarczego. Do segmentéw o wyzszej
sprzedazy przenoszono zasoby zwolnione w innych jednostkach organizacyjnych. Dodatkowo,
przejeto wykonawstwo silami wlasnymi czesci prac zlecanych wczesniej podwykonawcom
zewnetrznym. W ten sposéb racjonalnie zagospodarowano potencjat budowlano-montazowy, zarowno
w zakresie produkcyjnym, jak 1 ustugowym. Trudnosci wystapily z zapewnieniem zbytu
wyspecjalizowanych ustug na rzecz przemyshi, zaréwno w zakresie produkcji urzadzen, jak i
wykonawstwa robot montazowych.

Dzieki sprawnie prowadzonej akwizycji, w roku 2010 zaréwno Spolka jak i Grupa Kapitalowa
zanotowaly jedynie nieznaczny spadek sprzedazy w poréwnaniu z rokiem poprzednim. Zjawiskiem
negatywnym byt wzrost udziatu robét o nizszej rentownosci.

Roéwnolegle do poszukiwan nowych kanaléw zbytu wytwarzanych produktéw, w Spolce
wdrozono program redukcji kosztow. Okazat si¢ on na tyle skuteczny, ze pomimo spadku rentownosci
branzy, marza operacyjna wypracowana przez Spolke (bez wplywu spétek przejetych) nieznacznie
wzrosta w stosunku do 2009 roku.

Wypracowany w 2010 roku zysk netto byl nizszy od wynikéw osiagnigtych w roku poprzednim.

W odniesieniu do Polimex-Mostostal S.A., gléwnym powodem spadku zysku netto bylo
obciazenie wyniku odpisem aktualizujacym wartos¢ rumunskiej spétki Coifer Impex SRL w kwocie
35,0 mln zt. W spolce tej dobiega konca proces gruntownej restrukturyzacji. Obecnie tempo jej
dalszego rozwoju jest uzaleznione w znacznym stopniu od sytuacji gospodarczej Rumunii. W opinii
analitykow, po latach powaznego kryzysu, sytuacja w tym kraju powinna poprawi¢ si¢. W pierwszej
kolejnosci ma ruszy¢ program rozwoju infrastruktury, czyli segmentu gospodarki, w ktérym dziata
spolka Coifer.

Trudna sytuacja gospodarcza pozwolita wyrdzni¢ dwie grupy spolek, to jest dobrze
funkcjonujace, oraz ktérych wyniki sa negatywne. Te ostatnie sa przedmiotem glgbokiej analizy.
Wzgledem spotek nierentownych wdrazane sa programy naprawcze.

W wyniku przylaczenia siedmiu spétek zaleznych, poprawila si¢ sytuacja ekonomiczna
Polimex-Mostostal S.A., w szczegolnosci ptynnosé finansowa oraz trwalosé struktury finansowej.

Ocena skutecznosci przeciwdzialania negatywnym zmianom zachodzacym w poszczegolnych
segmentach rynku prowadzi do konkluzji, ze byla ona prowadzona sprawniej w Polimex-Mostostal
S.A. niz w wiekszosci jego spdtek zaleznych. Polimex-Mostostal S.A. jest firma zdecydowanie
dominujaca w Grupie Kapitalowej. Jego przychody (z wylaczeniem sprzedazy spolek przejetych) w
2010 roku przekroczyly 70% sprzedazy Grupy, podczas gdy udziat najwigkszych spdtek zaleznych
wahat si¢ w przedziale od 5 do 10%. W odniesieniu do przedmiotu dziatalnosci, Polimex-Mostostal
S.A. dziala we wszystkich segmentach Grupy Kapitalowej z wyjatkiem kolejnictwa. W Polimex-
Mostostal S.A. wykorzystano mozliwos¢ swobodnego angazowania wolnych zasoboéw z segmentoéw o
niewystarczajacym poziomie sprzedazy do lepiej funkcjonujacych, gtdéwnie celem realizacji budowy
drég oraz obiektéw kubaturowych, utrzymujac przy tym rentownos¢ poszczegolnych projektow.
Dodatkowo, zwigkszono aktywnos$¢ na rynkach zagranicznych.

Jeszcze w 2009 roku podjeto dzialania konsolidacyjne wewnatrz Grupy Kapitalowe;.
Postanowiono przenies¢ do Polimex-Mostostal S.A. calo$¢ zasobow zwiazanych z prowadzeniem
generalnego wykonawstwa na rzecz energetyki i chemii oraz, poza struktura Polimex-Mostostal S.A.,
scentralizowaé dzialalno$¢ biur projektowych. W wyniku inkorporacji, wzmocnita si¢ pozycja
Polimex-Mostostal S.A., ktérego udzial w sprzedazy Grupy osiagnat 84%. Dodatkowo, Polimex-
Mostostal S.A. przejat wszystkie kluczowe kompetencje Grupy Kapitatowej, z wyjatkiem kolejnictwa,
gdzie dobrze radzi sobie Grupa Kapitalowa Torpol, oraz produkcji kotléw, ktéra z powodzeniem
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prowadzi Fabryka Kotléw Sefako. Dziatalno$¢ projektowa, ukierunkowana na potrzeby Grupy
Kapitatowej, jest stopniowo koncentrowana wokét spotki Centrum Projektowe Polimex-Mostostal. W
$wietle uzyskanych w 2010 roku wynikéw Spotki oraz spélek zaleznych nalezy stwierdzi¢, Ze
przeprowadzona konsolidacja byta merytorycznie uzasadniona. Kluczowe zasoby grupy zostaly
skoncentrowane w Polimex-Mostostal S.A., ktory dodatkowo bezposrednio kontroluje spétki Grupy
do tej pory znajdujace si¢ grupach kapitalowych spotek zaleznych (nastapito splaszczenie struktury
Grupy o jeden poziom). Powstala struktura organizacyjna ulatwia sprawne przeorientowanie firmy
stosownie do zmian zachodzacych na rynkach jej dzialalnosci.

Przeprowadzona inkorporacja pozwoli na obnizk¢ kosztéw dzialalnosci Spotki. Poczatkowo
zakladano zakoficzenie procesu faczenia w polowie 2010 roku. W wyniku pdZniejszego, niz
planowano, podjecia niezbednych uchwat przez Walne Zgromadzenia, ostateczne zamkniecie procesu
nastapifo w dniu 31 grudnia 2010 roku. Stad efekty synergii w 2011 roku beda tylko czesciowe, gdyz
niezbedne zmiany organizacyjne oraz wdrozenie systeméw bedzie zakoficzone z potrocznym
op6znieniem w stosunku do planu. Z symulacji przeprowadzonej przez Zarzad wynika, ze warto$¢
synergii po 2012 roku powinna sigga¢ do 50,0 mln z} rocznie.

Spotki Grupy Kapitatowej posiadaja portfel zaméwief, ktory pozwala przyjaé zalozenie, ze w
2011 roku nastapi wyrazny wzrost sprzedazy w stosunku do okresu poprzedniego. Struktura zlecen
wskazuje, ze nalezy oczekiwa¢ podobnego poziomu marzy brutto, jak w 2010 roku, wigc wzrost
rentownosci bedzie w glownej mierze uzalezniony od skutecznej realizacji procesu optymalizacji
funkcjonowania stuzb Spétki.

W podsumowaniu Rada Nadzorcza stwierdza, ze w roku sprawozdawczym nie zaistnialy zadne
okolicznosci, ktore mogloby wskazywaé na pojawienie si¢ zagrozen dalszego funkcjonowania Spotki
oraz pelnienia przez nia funkcji jednostki dominujacej w Grupie Kapitalowej. Osiagnigte wyniki
ekonomiczne wskazuja na dobra sytuacje finansowa Spoiki i Grupy Kapitatowej. Polimex-Mostostal
S.A. utrzymal pozycje w $cistej czoléwce krajowych firm budowlanych, kontynuujac wspotprace z
renomowanymi partnerami handlowymi.

W opinii Rady Nadzorczej, zaréwno Spétka, jak i spétki Grupy Kapitatowej posiadaja potencjat
rozwojowy, umozliwiajacy réwnomierny i dlugofalowy wzrost wartosci firmy dla jej Akcjonariuszy.

VII.  Ocena systemu kontroli wewng¢trznej

1. Rada Nadzorcza pozytywnie ocenia stosowany w Spdlce system kontroli wewnetrznej w
zakresie funkcjonalnym, to jest wykonywanym bezposrednio przez poszczegdlnych
pracownikéw w ramach obowiazujacych procedur.

2. Rada Nadzorcza uznaje, ze sposéb funkcjonowania centralnej jednostki kontroli wewnetrznej
jest wiasciwy i stopniowo dostosowywany do standardéw oczekiwanych od krajowych spotek
publicznych.

3. Formulujac powyzsze stanowisko, Rada Nadzorcza wziglta w szczegélnosci pod uwage
nastepujace fakty:

- W Spolce jest wyodrebniony Zakiad Zarzadzania Jakoscia oraz Dzial Audytu
Wewnetrznego.

- Zaklad Zarzadzania Jakoscia prowadzi calo$¢ spraw zwiazanych z wdrozeniem,
certyfikacja oraz nadzorem nad funkcjonowaniem i doskonaleniem obowiazujacych w
Spélce systeméw zarzadzania jakoscia. Zakiad organizuje i nadzoruje dziatania kontroli
jakosdci w obszarze dziatalnosci produkcyjnej i ustugowej Spotki w bezposrednim
otoczeniu miejsc pracy, a wiec odpowiada za prawidlowosé kontroli funkcjonalne;j.
Dzialalnoé¢ Zakiadu wpisana jest w Zintegrowany System Zarzadzania Jakoscia
obejmujacy swoim zasiggiem cala Spotke.

- Dzial Audytu Wewnetrznego bada prawidlowos¢, legalnos¢ i rzetelnosc dziatan
realizowanych przez poszczegélne jednostki organizacyjne Spotki oraz ocenia zgodnos¢
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podejmowanych dziatahi z procesami wewngtrznymi. W ramach kontroli
instytucjonalnej, bada rowniez efektywno$¢ systemu kontroli funkcjonalnej.

Zaklad Zarzadzania Jakoscig oraz Dzial Audytu Wewnetrznego podlegaja bezposrednio
Dyrektorowi Generalnemu, ich zadania sa okreslone w Regulaminie Organizacyjnym
Spolki, zas w budzecie Spolki zostaly przewidziane srodki finansowe umozliwiajace
prawidlowe funkcjonowanie obu jednostek organizacyjnych.

Firma doradcza Deloitte dokonata audytu obowiazujacego w Spélce systemu kontroli
wewnetrznej w kontekscie wymagan sformutowanych w ,,Dobrych praktykach spotek
notowanych na GPW”. laczna ocena wypadla pozytywnie. Zalecenia
zarekomendowane przez doradcg zostaly wdrozone.

System kontroli wewngtrznej swoim zasiggiem obejmuje réwniez sprawy finansowe. W
Spolce istnieja Sciste procedury zwiazane z prowadzeniem ksiag rachunkowych oraz
sporzadzaniem, kontrola i zatwierdzaniem sprawozdan finansowych. Poza kontrola
wewnetrzna  funkcjonuje kontrola zewngtrzna, wykonywana przez niezaleznego
audytora, obecnie firme¢ Ernst & Young Audit.

Reasumujac powyzsze, Rada Nadzorcza uznaje, ze Polimex-Mostostal S.A. posiada system
kontroli wewnetrznej, ktory jest spojny z charakterem dzialalnosci Spolki i reaguje na zmiany w
srodowisku zewnetrznym oraz wewnatrz organizacji.

VII.  Ocena systemu zarzadzania ryzykiem istotnym dla Spélki

1. Rada Nadzorcza pozytywnie ocenia stosowany w Spoélce system zarzadzania ryzykiem
istotnym dla Spéiki.

2. Rada Nadzorcza uznaje, ze sposéb funkcjonowania Dyrektora ds. Zarzadzania Ryzykiem jest
wlasciwy i dostosowany do standardéw oczekiwanych od krajowych spétek publicznych.

3.  Formulujac powyzsze stanowisko, Rada Nadzorcza wzigla w szczegdélnosci pod uwage
nastepujace fakty:

W Spolce jest wyodrebnione stanowisko Dyrektora ds. Zarzadzania Ryzykiem.
Dyrektor ds. Zarzadzania Ryzykiem odpowiada za realizacj¢ postanowien Zarzadu w
zakresie kluczowych proceséw zarzadzania ryzykiem oraz prowadzi calosé spraw
zwiazanych z opracowywaniem, wdrazaniem i nadzorowaniem realizacji procedur
zarzadzania ryzykiem.

Dyrektor ds. Zarzadzania Ryzykiem, ze wzglgdu na wage ponoszonego ryzyka
finansowego, podlega bezposrednio Dyrektorowi Finansowemu, jego zadania sa
okre§lone w Regulaminie Organizacyjnym Spdiki, zas w budzecie Spolki zostaty
przewidziane $rodki finansowe, umozliwiajace prawidlowe funkcjonowanie systemu
zarowno w zakresie fachowego doradztwa, jak i prowadzenia szkolen.

Zalecenia firmy doradczej Deloitte, ktoéra opracowala ,Raport z przegladu sposobu
zarzadzania ryzykiem przez Polimex-Mostostal S.A.”, sa systematycznie wdrazane.
Zarzadzeniem Prezesa Zarzadu Spotki wdrozono procedury zarzadzania ryzykiem
korporacyjnym w Spoélce oraz powotano w Zakladach i Pionach koordynatoréw ds.
zarzadzania ryzykiem.

Istotnym elementem pracy Dyrektora ds. Zarzadzania Ryzykiem jest wspdlpraca z
Pionem Finansowym w zakresie realizacji celow zarzadzania ryzykiem finansowym.
Dyrektor ds. Zarzadzania Ryzykiem pelni funkcj¢ Przewodniczacego Komitetu
Cenowego, ktorego dzialalnos¢ ukierunkowana jest miedzy innymi na
identyfikowanie i ocen¢ poziomu ryzyka handlowego na etapie pozyskiwania zlecen.
Procedury zarzadzania ryzykiem sa powiazane ze Zintegrowanym Systemem
Zarzadzania.

Opracowano kluczowe mierniki ryzyka, ustalono akceptowalny poziom ryzyka,
sporzadzono rejestry ryzyka dla poszczegélnych jednostek organizacyjny Spélki oraz
zdefiniowano 1 zatwierdzono strategi¢ w zakresie dopuszczalnego poziomy
poszczegodlnych rodzajéw ryzyka.
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- Centralny system informatyczny do obshugi zarzadzania ryzykiem jest aktualnie na
etapie testowania. Powodem sa prace nad objgciem systemem siedmiu zakladow
powstalych na bazie inkorporowanych spotek. Zakonczenie prac jest planowane na I
potoweg 2011 roku.

- Polimex-Mostostal S.A. identyfikuje i zarzadza ryzykiem oraz prowadzi dalsze prace
nad systemem zgodnie z wymaganiami dobrych praktyk.

Reasumujac powyzsze, Rada Nadzorcza uznaje, ze Polimex-Mostostal S.A. posiada system
zarzadzania ryzykiem, ktéry jest spojny z charakterem dziatalnosci Spokki i reaguje na zmiany w
érodowisku zewnetrznym oraz wewnatrz organizacji.

IX. Ocena pracy Rady Nadzorczej

Dokonujac samooceny wiasnej pracy w roku 2010, Rada Nadzorcza stwierdza co nastgpuje:

- obowiazki i uprawnienia Rady Nadzorczej zostaly opisane w ,,Regulaminie Rady Nadzorczej
Polimex-Mostostal S.A.”, ktérego aktualna wersje przyjelo Walne Zgromadzenie w dniu 28
czerwca 2007 roku;

- Rada Nadzorcza spetnia kryteria niezaleznosci opisane w Statucie Spotki oraz dobrych
praktykach;

- w skiad Rady Nadzorczej wchodza osoby o potwierdzonych wieloletnia praca zawodowa
kwalifikacjach w zakresie zarzadzania przedsigbiorstwami, znajomoscia rachunkowosci i
finanséw, prawa spotek handlowych oraz funkcjonowania rynku kapitatowego;

- ze swojego skiadu Rada Nadzorcza wylonita Komitet Audytowy oraz Komitet Wynagrodzeri;

- w sklad Komitetu Audytowego wchodza trzy osoby spetniajace postanowienia Ustawy z dnia
7 maja 2009 roku o bieglych rewidentach i ich samorzadzie, podmiotach uprawnionych do
badania sprawozdan finansowych oraz o nadzorze publicznym w zakresie niezaleznosci oraz
kwalifikacji w dziedzinie rachunkowosci;

- wszystkie sprawy zgloszone do Rady Nadzorczej, wymagajace podjecia uchwatl, zostaty
zalatwione w terminach nieblokujacych pracy Zarzadu;

- w opinii czlonkéw Rady Nadzorczej, Rada Nadzorcza wywiazata si¢ ze wszystkich
obowiazkéw wynikajacych z przepisow prawa, Statutu Spoiki, uchwal Walnego
Zgromadzenia oraz dobrych praktyk;

- w opinii cztonkéw Rady Nadzorczej, wspélpraca z Zarzadem, bieglym rewidentem oraz
pracownikami Spétki uczestniczacymi w pracach Rady Nadzorczej ukladata si¢ prawidlowo;
Rada otrzymywata w ustalonych terminach wymagane dokumenty oraz informacje, za$ ze
swojej strony organizowata prace w sposob niezakiécajacy funkcjonowanie Zarzadu Spotki.

W okresie sprawozdawczym, Rada Nadzorcza kontynuowala praktyke wypracowywania
wspélnie z Zarzadem jednolitego stanowiska wobec rozpatrywanych kwestii, kierujac si¢ dobrem
Spoiki oraz jej Akcjonariuszy.

X. Przedmiot oceny Rady Nadzorczej.

Na podstawie Art. 382 § 3 Kodeksu spotek handlowych oraz w zwiazku z postanowieniem §
38 pkt. 1 i 2 Statutu Spotki, Rada Nadzorcza dokonala oceny sporzadzonych przez Zarzad i
zbadanych przez bieglego rewidenta sprawozdan finansowych oraz sprawozdan Zarzadu z dziatalnosci
Spolki i Grupy Kapitatowej za okres od 1 stycznia 2010 roku do 31 grudnia 2010 roku.

Niezaleznym bieglym rewidentem badajacym sprawozdania finansowe jednostkowe oraz

skonsolidowane Spéiki i Grupy Kapitatowej za rok 2010 byta firma Ernst & Young Audit sp. z0.0. Z
siedziba w Warszawie.
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Jednostkowe sprawozdanie finansowe Polimex-Mostostal S.A.

Rada Nadzorcza dokonata oceny sprawozdania finansowego Spotki, na ktore skladaja sie:

e bilans sporzadzony na dziefi 31 grudnia 2010 roku, ktoéry po stronie aktywow i pasywow
wykazuje sume 2 894 896 tysiecy zlotych;

e rachunek zyskow i strat za okres od dnia 1 stycznia 2010 roku do dnia 31 grudnia 2010 roku,
wykazujacy zysk netto w wysokosci 105 425 tysiace ztotych;

e sprawozdanie z catkowitych dochodéw za okres od dnia 1 stycznia 2010 roku do dnia 31
grudnia 2010 roku, wykazujace catkowite dochody ogotem w wysokosci 104 614 tysigcy
ziotych;

e sprawozdanie ze zmian w Kapitatach wlasnych za okres od dnia 1 stycznia 2010 roku do dnia
31 grudnia 2010 roku wykazujace zmniejszenie stanu kapitaléw wiasnych o kwote 129 657
tysiecy ztotych;

e rachunek przeptywow pienigznych za okres od 1 stycznia 2010 roku do dnia 31 grudnia 2010
roku wykazujacy zwiekszenie stanu $rodkéw pienigznych netto o kwote 115 144 tysigcy
zlotych;

e zasady (polityki) rachunkowosci oraz dodatkowe noty objasniajace.

Rada Nadzorcza zapoznala si¢ ponadto z opinia niezaleznego bieglego rewidenta, raportem z
badania sprawozdania finansowego za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2010 roku, sprawozdaniem
Zarzadu z dzialalnosci Polimex-Mostostal S.A. w 2010 roku oraz dodatkowymi informacjami i
objasnieniami.

W opinii niezaleznego bieglego rewidenta stwierdzono, ze zbadane jednostkowe sprawozdanie
finansowe, we wszystkich istotnych aspektach:

e przedstawia rzetelnie i jasno wszystkie informacje istotne dla oceny wyniku finansowego
dzialalnosci gospodarczej za okres od dnia 1 stycznia 2010 roku do dnia 31 grudnia 2010
roku, jak tez sytuacji majatkowej i finansowej badanej Spotki na dzien 31 grudnia 2010 roku;

e sporzadzone zostalo zgodnie z Migdzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci
Finansowej, ktore zostaly zatwierdzone przez UE oraz na podstawie prawidlowo
prowadzonych ksiag rachunkowych;

e jest zgodne z wplywajacymi na forme i tres¢ sprawozdania finansowego przepisami prawa
regulujacymi przygotowanie sprawozdan finansowych oraz postanowieniami statutu Spofki.

Biegty, ktorym byla réwniez firma Ernst & Young Audit, badal sprawozdanie finansowe Spotki za
rok obrotowy zakonczony dnia 31 grudnia 2009 roku i wydal opini¢ z zastrzezeniami i uwaga.
Zastrzezenia dotyczyly sposobu rozpoznawania przychodéw z umoéw konsorcjalnych oraz wartosci
rozpoznanego skladnika aktywu z tytulu podatku odroczonego zwiazanego z prowadzeniem
dziatalnosci w specjalnej strefie ekonomicznej. Uwaga dotyczyla niepewnosci co do realizacji w
przesztosci zalozen uzytych do wyceny inwestycji w spolce Coifer Impex SRL.

W opinii do sprawozdania finansowego Spétki za rok obrotowy zakoniczony dnia 31 grudnia 2010
roku, biegly nie zglosil zastrzezen ani uwag.

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy Kapitalowej Polimex-Mostostal

Rada Nadzorcza dokonata oceny skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy
Kapitalowej Polimex-Mostostal, na ktore sktadajg si¢:
e skonsolidowany bilans sporzadzony na dziefi 31 grudnia 2010 roku, ktéry po stronie aktywow
i pasywow wykazuje sumeg 3 923 518 tysigcy zlotych;
e skonsolidowany rachunek zyskow i strat za okres od dnia 1 stycznia 2010 roku do dnia 31
grudnia 2010 roku, wykazujacy zysk netto w wysokosci 119 301 tysiecy ztotych;
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e skonsolidowane sprawozdanie z catkowitych dochodéw za rok zakoficzony dnia 31 grudnia
2010 roku, wykazujace catkowity dochod ogétem w wysokosei 111 253 tysigcy ztotych;

e skonsolidowane sprawozdanie ze zmian w kapitatach wiasnych za okres od dnia 1 stycznia
2010 roku do dnia 31 grudnia 2010 roku wykazujace zwigkszenie stanu kapitatow wiasnych o
kwote 75 244 tysiecy zlotych;

o skonsolidowany rachunek przeptywéw pienigznych za okres od 1 stycznia 2010 roku do dnia
31 grudnia 2010 roku wykazujacy zmniejszenie stanu $rodkéw pienigznych netto o kwotg 63
563 tysiecy ztotych;

e zasady (polityki) rachunkowosci oraz dodatkowe noty objasniajace.

Rada Nadzorcza zapoznata si¢ ponadto z opinia niezaleznego bieglego rewidenta, raportem z
badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego za rok zakoriczony dnia 31 grudnia 2010 roku,
sprawozdaniem Zarzadu z dziatalnoéci Grupy Kapitalowej Polimex-Mostostal w 2010 roku oraz
dodatkowymi informacjami i obja$nieniami.

W opinii niezaleznego bieglego rewidenta stwierdzono, ze zbadane skonsolidowane
sprawozdanie finansowe, we wszystkich istotnych aspektach:

e przedstawia rzetelnie i jasno wszystkie informacje istotne dla oceny wyniku finansowego
dziatalnodci gospodarczej za okres od dnia 1 stycznia 2010 roku do dnia 31 grudnia 2010
roku, jak teZ sytuacji majatkowej i finansowej badanej Grupy na dzieni 31 grudnia 2010 roku;

e sporzadzone zostalo zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci
Finansowej, ktére zostaly zatwierdzone przez UE;

e jest zgodne z wplywajacymi na formg i tresé sprawozdania finansowego przepisami prawa
regulujacymi przygotowanie sprawozdan finansowych.

Biegly, ktorym byla rowniez firma Emst & Young Audit, badal sprawozdanie finansowe Grupy
Kapitatowej za rok obrotowy zakorczony dnia 31 grudnia 2009 roku i wydat opini¢ z zastrzezeniami i
uwaga. Zastrzezenia dotyczyly sposobu rozpoznawania przychodéw z uméw konsorcjalnych oraz
wartoéci rozpoznanych skladnikow aktywow z tytutlu podatku odroczonego zwiazanego z
prowadzeniem dziatalno$ci w specjalnych strefach ekonomicznych. Uwaga dotyczyla niepewnosci co
do realizacji w przeszlosci zatozen uzytych do wyceny inwestycji w spéice Coifer Impex SRL.

W opinii do skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Kapitatowej Polimex-Mostostal
za rok obrotowy zakonczony dnia 31 grudnia 2010 roku, biegly nie zglosit zastrzezen ani uwag.

XI. Ocena sprawozdan finansowych oraz wniosku Zarzadu co do podzialu zysku
wypracowanego w roku 2010

Dokonujac oceny sprawozdan finansowych za rok 2009, po zapoznaniu si¢ z pisemnym
komentarzem Zarzadu do zastrzezen i uwagi bieglego oraz uzyskaniu niezbednych wyjasnien, Rada
Nadzorcza doszta do wniosku, ze sposdb ujecia poruszonych kwestii w ksiggach byl wiasciwy, w
zwiazku z czym nie uznala za konieczne wprowadzanie korekt z tytulu zgloszonych przez bieglego
zastrzezen do sprawozdan finansowych Spotki i Grupy Kapitatlowej. Stanowisko Rady Nadzorczej
podzielito Zwyczajne Walne Zgromadzenie, zatwierdzajac oba sprawozdania w formie przediozonej
przez Zarzad Spoiki.

Poruszone w opinii biegtego kwestie zostaty w roku 2010 rozwiazane w nastepujacy sposob:
a) W przedmiocie rozpoznawania przychodéw kontraktow dhugoterminowych, w ktorych Spotka
jest liderem konsorcjum, poczynajac od roku 2010, przychody i koszty z umoéw

konsorcjalnych Spotka uznawata zgodnie z interpretacja przepisdéw prezentowang przez
bieglego.

12

lin



Sprawozdanie Rady Nadzorczej Polimex-Mostostal S.A. “ Polimex
z dzialalno$ci w roku 2010. Nostostal

b) Odnosnie do korzysci podatkowych przystugujacych z tytulu inwestycji w budowe fabryk w
Siedlcach oraz w Sedziszowie, rozpoznane w roku 2010 przez zarzady obu spolek wielkosci
aktywoOw z tego tytutu zostaly uznane przez bieglego za prawidlowe.

c) W roku 2010 Spotka dokonata odpisu aktualizujacego wartos¢ spétki Coifer w zakresie
uznanym przez bieglego za poprawny.

Biorac powyzsze pod uwage, oraz w wyniku przeprowadzonej oceny sporzadzonych przez
Zarzad 1 zbadanych przez bieglego rewidenta sprawozdan finansowych Spétki i Grupy
Kapitatowej za rok obrotowy zakonczony 31 grudnia 2010 roku, oraz po uzyskaniu wyjasniefi od
Zarzadu Spotki w kwestiach istotnych dla oceny przedlozonych sprawozdan finansowych Rada
Nadzorcza stwierdza, ze jej zdaniem:

e sprawozdania finansowe zostaly sporzadzone prawidlowo i zgodnie z obowiazujacymi
przepisami;

e badane dokumenty odzwierciedlaja wynik finansowy Spétki i Grupy Kapitalowej na dzien 31
grudnia 2010 roku;

e sprawozdania Zarzadu z dziatalnosci Spoétki i Grupy Kapitatowej prawidlowo oddaja zakres
prowadzonej dziatalnosci w 2010 roku.

Rada Nadzorcza Polimex-Mostostal S.A. pozytywnie ocenia sprawozdania finansowe Spdtki i
Grupy Kapitatowej za rok obrotowy zakoficzony 31 grudnia 2010 roku oraz sprawozdania Zarzadu z
dziatalnosci Spotki i Grupy Kapitalowej za ten sam okres, rekomendujac Walnemu Zgromadzeniu
przyjecie ich w wersji zaproponowanej przez Zarzad.

Rada Nadzorcza pozytywnie odnosi si¢ do wniosku Zarzadu Spolki, w ktérym Zarzad zwraca
si¢ do Walnego Zgromadzenia z propozycja wyplaty dywidendy w wysokosci 4 groszy na jedna akcje.
Fundusze pozostawione w Spoélce ulatwia sfinansowanie projektéw o zakladanej wysokiej
rentownosci, co w konsekwencji powinno wplyna¢ na wzrost wartosci Spolki w perspektywie
najblizszych kilku lat.

Rada Nadzorcza rekomenduje Walnemu Zgromadzeniu udzielenie czlonkom Zarzadu Spoétki
absolutorium z wykonania przez nich obowiazkéw w roku obrotowym 2010.

Warszawa, dnia 19 maja 2011 roku,

Przewodniczacy adzorczej

Kazimieyz Kl¢k
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