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ostrzeUeni a

AlWst iAp

OstrzeUeni e

Niniejsze podsawumofakaims edopalbbsepPektu emisyjn
inwestycji wpapi ery wartoScopataear pawabeai byprze
prospektu emisyjree o . W przypadku wystNpienia do
informacji zawartych w niniejszym prospekcie e
ustawodawst wa krajowego paEst wa czgonkoy
przet §umaaspgekn iemisyinego pr z e d rozpocznfici smNdop
Odpowi edzialnoSI cywilna &pt yed poldiyogviniew tym
jegot umaczeni a, w prayghdka k gdyl kpopods umowani e w
nieprecyzyjne lub inesp - jpmeywadku czytania go gNczi
emi syjnego, bNdF¥ gdy nicezyprmaneéadastgaowi GNc zw |
prospektu emisyjnego naj waUni ejszych informacij.i ma j
inwesycjiwdane papiery wartoSci owe.

J7. 5 NE-N

A.2 Zgoda Emitenta

Zgoda emi tenta ub osoby odpowi edzi al ne|j

I
wykorzystanie prospektu emi syjnego do
wartoSciowych | ub i c hprozsetza tpeocSzrneedgnoi kp-Iwa sfoi wn
-Wskazanie okresu waUnoSci oferty, podcza

p-¥Tniejszej odsprzedaUy papier-w wartoSci
kt -rego udziel ana | e sdprogpgktucraisyjnego. wy kor zy st

-Wszel kie inne jasne i obi ektywne warunki
zastosowanie do wykorzystywania prospektu emisyjnego.

-Wyr-Uniona wyt'g”juszczonym drukiem inform
finansovy ma obowi Nzek wudziel al i nformacij i n ¢

przez niego tej oferty.

Nie dotyczy. Nie wyraUa sifn takiej zgody.

Dz i a gEmi®nt

B.1 Nazwa emitenta

Prawna (statutowa) i handlowa nazwa emitenta.

PolimexMostostal S p - gAkacyj na Z siedzi bN w War sza
AEmi tent emo) .

B.20Og - | ne
informacije na
temat Emitenta

Siedziba oraz forma prawna emitent a, ust ¢
swoj N dziagalnoSl, a takUe kraj siedziby
Sp:- akazyjna utworzona i prowadzNca dziaga

Warszawie, pod adresem przyMg y n a r s0d-17& Warst@naPolska.

B.3 Opis Grupy

Opi s i gg-wne czynni ki charakteryzuj Nc entag
oraz rodzaj dziagal noSci operacyjnej prc
gg-wnych kategori.i sprzedawanych produkt
najwaUniejszych rynk-w, na kt-rych emiten]

Emitentjes f i r mN ibrul@yorwil ernyNj, noakt ywnN na zrey nkp-
t worzNcynmiupMmjaknbsige objfAtym histor y cealmywa
usgugi na zasadach general nego wy k o ntkinheamiy
rzemysgu -predfriomédireynimceanego czy o c hEmitenta i j&o
p-Jgek zaleUnychnéadalaekuj ak d u 4 Gobvuaimads) zacrzyed
bszary rob-t drogowych i kep-lleneowwclz,akae
biekt -w uUytec Drd SKii pwtsli iadzamejmu poten
owoczesnemu o Gupayutrzymbiedmovand juih ceni onego [
onstrukcji oraz wyrob. - w chEmileraSwyicahd ¢ mww iteyln
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zakresie nowoczesnych zabezpiecze@® antyk
ogniowego.

Poza Pol skN, jeStrakkpp y wB @i tneantraynkach zagrani
Europej skiej ,nascprnzNe dcazjiNscl tparno dzu k owanych wy

realizuj Nc usgugi budowlane i montaUowe.
Grupa w analizowanym okresie prowadz§j ad zi agal noSi g s Bseghantadt
operacyjnych: energetyka, p ewnictoacimfrastniktaralneopar

pozostaga dziagal noSi

W 2013r udziag przychod-w generowanych w
Grupn ksztagt owlkudownsctwa infrasirukturalne 33,54, cenergetykai 25,3%,
produkcja- 21,4% prze my-9,0%, petochemia6,5%, pozosta@§43%dzi aga

W pierwszych trzech kwartagach 2014r. ucg
segmentach operacyjnych pr z ebndovictwoiniraskuktardline
24,5%, erergetykai 42,9%, produkcja 20,0%, p r z e m5,80Jpetrochemia 5, 3 %, |
dzi agiall5®o Si

I stotny udziag w strukturze ~sprzlerd.afhydx;irau<
eksportowej wdewga®ecis pprzzy@alya veyani9 smilF0%.i
Gg-wnymi rynka@rueplkspdr kowaymi Unii Europej

Obecnie dziagal nwaSda Greuspty nsak odnve-ecnht rsoergetykan t

B.4aTendencje

Informacja na temat ndg¢majridzi ejgstzatawizeNg ¢ ¢ (
emitenta oraz na branUe, w kt-rych emiten]

Kluczowe czynniki i istotne tendencje ryn

Sytuacja makroekonomiczna gospodarki Polski

Grupa prowadzid zi agal noSi gg-wnie w Pol sce, gdz
kontrakt-w budowlanych oraz z dziagalnoSc
stalowych oraz wusgugi cynkowani a) . W z waich\
w kt-rych dziaga Grupa, j est i stotnhezp&k$

|l ub po®wenikirdizd a giGtupym& szer eg czynni k- w ma|
czynni k-w g€zyonthakéezyebhobedg mun NS evi

i Wzrostrealnegolf’KB, stanowi NAc,y miarn wiel koSci
aktywnoSci gypykpiodanc3kjkoniunktury;

AwielkoSi i dynami ki produkcji przemys§g
stronie producent - w;

Adynami iimpkons odzwierciedlaj Ncej kszta
koG owych odbiorc- w;

A stopin bezrobocia, obrazuj NcN kondycjn
w popycie konsumpcyjnym;

A poziom pgac r eal ny adbywczsjgamspodamstvbomgwyehi ar i
Apoziom st-p procentowych, decyduj Ncy o
dynami ki cen produkt -w i wusgug.

A kondycja gospodar ek paEGtwoUEr ¢ganwal)c
oraz st opireod ka bas ournbicjniy csh .

Zar ziN-digjukba Oa, Ue dalszy wzrost PKB w Polsc
wpgynie na utrzymani e zapomarrtecbbonwaeni @ Ral
bndzie miago korzystny owpedryawc yn an ed zSipa @aklin o

dostrzega szansn rozwoju w inwestycjach w
innych segmentach budownictwa. JednakUe 2
rozwoju polskiej gospodaik, moggoby miel negatywny wpg@)
Sp-gki




Otoczenie regulacyjne

Na dzi ©SipyWwpg@ivagy w pr z eZsazrgsobdcg kbin,d Nj aladaN
przepisy ustawy dnia 7 lipca 1994 r Prawo budowlanéDz. U. 1994 nr 89 poz. 4)4ustawyz
dnia 29 stycznia 2004Pr awo Zam- wi e(0z. U BOB4 nr 19 paz.y1§/hstaw z dnia
28 czerwca 2012 r. o spgacie niekt - (Dzdh20l2
poz. 89}, wy ni k ajaNd yzcatc j 1 uezielonych zam- wie

konwencje mindzynarodowe. Ponadto na dzi e
Zar 8Nd,gknadal bidN wpgywal, przepisy pr awi
wydawane przez organy administracij.i publ i cz
wydane lub tekt - re zostanN wydane, przez takie

dziagal noSci
Kurs walutowy EUR/PLN

Kurs wal ut owy EUR/PanynaiNRistdthygjavb@QS/cin
tej sytwuacji jest fakt, Ue PLN jest walut

- znaczna cziASl pr zGreph(otdj-.w @ Is/pF zded allly Jest)

dokonywana w wal ug aEWR)o;b cayprcrhe jgajc jwaniwar t
wal ut ma negatywny wpgyw na wyni ki Gr
wa l towych wyraUona w walucie sprawozda

przeszacowanie rozrachunk-w zwi Nzanych

0
u
u

Grupa notuj e pozytywnwa hwapngdi yaw kt uergsou  zw aal
e

kosztach/ przychodach finansowych Grupy \

- Sp-gka posiada wudziagy i akcjacjw wagt a
stosunku do walut obcych ma negatywny
tych aktyw-w wyraUona w walucie sprawoz
Sp-gka notuje pozytywny wpgyw tego zjawi

Z uwagi na istotnywp gyw tego czynni ka owey-yklkai n@r uwp)
strategie zarzNdzamirzewydykNeea kaks o wighg
naturalny oraz ewent ual noSi imstyrument v ypechaoaych ao charakterze
zabezpi edoztajgNrayymku finansowynw szczeg- 1l noSci : k ¢
forward, opcje walutoweZ wa Uy wszy na ograniczonN dostn
podstawowym narzindziem zarzNdzani a r yrangakcji

geng uj Ncych koszty w tej same|j wal uci e co
W dniwu 21 grudni a 2012r . Sp-dgka zawar ga
Finansowego, kt -rej postanowi eni a ni e

instrument  -w waloyvyoWwyphodakot- - wogktiBdyt owy
Grupy nie posiadagy otwartych transakcji
finansowych.

SezonowoSi

Dziagal noSi Grupy, podobnie jak momkaid
cha akteryzuje sin sezonowoSci N uzyskiwani
ni ekorzystnych warunk-w atmosferycznych w

przeprowadzenia w tym okmesi aUowyicsSh;i ji(prach
i nwestycyjnych i moderni zacyjnych prowac
Wi osennym, l etnim i jesiennym,; (iii) plan

by zostadgy one zamkni At e kgneemrtraci prak ce@ant®waych r
moderni zacyjnych w elektrociepowniach w

PowyUsze czynniki powoduj N, Ue sprzedalU
naj wi Nl kwardale.w

Grupa podejmuje dziaganiwai snha NsezoaoweSai
nich przede wszystkim Swiadczenie usgug
sezonowoSci lub podlegaj N jej w najmniejs
podgoUonych w odrmagaznyshch strefach kil




Udziag w realizacji wielkich projekt-w in

1 Realizacjakontraktu zawartego z ENEA Wytwarzanie S/Aa budown n
energetycznego w Elektrowni Kozienic&ontrakt jest realizowany przeSp - § k
konsorcjum z Mitsubishi Hitachi Power Systems Europe Br#ko Liderem Konsorcjum
Wart oS wWyoynosakttu 279, 6 ml n zpiypddana Enitenta

wynosi 2171,5 min z § netto. Gg§ - wny prac& buslevlanp laki
energetycznego, mont aU bl oku energetycz
bl oku, wykonanie ukgadu wody chgodzNce
oraz organizacjn budowy

{ Realizacja kontraktk t - r eedmiotgm jestbudowaobiekt u sk Jadaj Nc
energetycznego nr 5 oraz bl oku energe
KonwencjonalnaS.A-Oddzi ag El ektrownia Opole, o
wykonawcN umowy | est konsor cj kamRafake S.RA.z
siedzi bN @l Rdei bbkomsorcjum) oraz Most o

Sp- gki obejmuje budown wysp turbinowyc

chjodzNcej wraz z budowN dw-chechdaoadmie
ektryczne wgNczngemizaragpwN ait ua Nt Kkmatt yr k

nal eUy r-wnieU wykonanie wszystkich si
torowy.Wart oSi kontraktu przypaddajOcml naz§g

)
(

1 Realizacja kontraktu nanodernizadj i remont ukgadu g9g-w
wodnych blok-w nr od 7 do 12 w EIl ekt
Sp-gkn w KBNERGOPSp.monz zsi edzi bN .w VWorcthoa

wynosi3658minz § brutt o.

N Q¢
@- >

f W dniu 28 czerwca2013 r. nast Npi § odbi -r ko & owy
przewidzianym w kontrakcie i zgodni e z
nowoczesnego bl oku ci ep QioRielskoBrz a J a W@ € 1E
kontraktu zawartego Tauron Wytwarzanie S.Az s i ewKatoviicAhwy no s i §
min z g brutto. Zakres Emitecta oW e i ono avlayjc hk
zaprojektowanie i wykonanie bloku w formule "pod klucz", wtymsdoa w i , mo n
oraz przekazanie do eksploatacij.i noweg
przeciwprinUOnN o mocy 50 MWe | 0O mocy
szczytowymi o mocy 76 MWt i akumuza$ior {

f Podpisanie w dniu 03.06.2013r. umowy podwykonawczej z Bablddtelchi Kabushiki
Kaishaz si edzi bN w Glemkeira/l Jnayp oWwlyikao nawc a) n

budowlanemo nt a Uo wy ¢ h w ramach budowy i nst
Elektrowni Kozienice dla Enea Wytwarzanie S.& si edzi bN w $§]
(Zamawi aj Ncy) . Wynagybdgeniww k&@maheat g |
podwykonawczej wynosi68 minz jowi ikszona o wartoSi p

1 Podpisanie w dniu 14.05.2013r. w razhakonsorcjum Emitent- lider konsorcjum, Tulcor
SAz siedzi bN wp aOsttnrezre skzoonwsioer ¢ j um) u mo wzy
si edzi bN naprdcai\w zakréesee programu modernizacji pirometalurgii w H
Mi edzi Gjog-w 1 mdpewi gdvaj Boé owaneamp 0
mnhzgd netto.

Wart oSl posiadanego portfela zam:-wie@ Gr u|
W Dacie Prospektp or t f el zam-wie®& pomniejszony o
wynosi ok. 5,7 ml d zg i w cagoSci do.tPpcztyelkodla

poszczelgatl ngsht agt uj e si 3Iimindasztdi, p2ugloNdceoz:§ ,02k02]
mln zg, w | attmctd mgstnAnpnych 0,

Restrukturyzacja operacym i maj Nt kowa

Zar z Nd re8lipuje grigram naprawy sytuacji ekomicznefinansowejGrupy z a k § &l d
restrukturyzacjin dzimagat koSeijk ape ik oy jponey g
bi eONcym nr 130/2012, dotycz Nc yumowy & SpEWIE zasa(
obsgdugi zadgu®Benigkif izmavagsdvaegw dni u 21Ngf))|
bankami: Bank Polska Kasa Opieki S. A., P K
Kredyt Bank S. A., Bank Millennium S. A. , o]




tyt ugu obligacji wyemitowanych przez Ggiplejjgko:|
AUmowaZOZFo)or az zoBppwk Nz aw@Eni kaj Nc ymewyZQZF.aneks -

T Restrukturyzacj a dziagal noSci operacy
cela c h: (i) obniUeniu koszt-w poSrednic
(ii) koncentracjn na wysokomar Uowych

dz agal noSci Gr unergetykaigrochemant ach: e

1 Restrukturyzapjeiradyjagpl no®%arzyszN zm
przeksztagceniu Grupy w strukturn h o
przeniesienia dziagalnoSci w zakresieg
petrochemid.i do s Poliex kEnergetyam®pn ¢ o.@ \siedaiba w
Warszawiei Naftoremont- Naftobudowa Sp. z ob. si edzi baa gvo UPog
dokapitalizowanie sp-gek w celu zapewr
i zasob-w wykonawc zymahwarunkachi iynkowypho akidin
reali zowanych kontrakt -w z WW. segme
gwarancyjnej MNowej Linii Gwarancyjnej) oraz (v) pozyska
Sp- gka dl a wy Ue j wymi eni onych espr gek
Wsp:-Ilnych

T W celu poprawy sytuaciji pgynnoéciqw
estrukturyzac] maj Nt kowej pol egaj Nc

r i
kt-re nie sN SciSle zwiNzane z dziagal

B.5 Grupa

Opis grupy ka
kt-ry jest cz

e

agowe]j emi t en tiaw prypadku emiierds),
N grupy.

At
Sc

W Dacie Prospektu Grupihn tworzy Sp-gka | ak
bezpoSrednio zaIeUnychtodst$gp/v-a§l<ziysoay.jw
takUe szeSlI sp-gek, kt - re sN w stanie | i k|

W ramach Grupy kluczowymi sp- §kami segmen
Poli mex Energetyka Sp. Naftorenmnti Naftolsidowad Sp.i zlo .

siedzibN w Pgocku. Dzi agal noSeli Spodszt aw.oo
Sosnowcu oraz Polimex Projekt Opole Sp. z
projekt Opole (na podstawiemowy z dnia 15 lutego 2012 r.
oraz Mostost al War szawa S. A. a PGE G-rnic
Pozostage sp-gki w Grupie (dziagalnoSi ws
Podlaskim, Pracownia Wodn®Ch e mi ¢z n a Ekonomi a Sp. z Bioa |
PolimexMost ostal ZUT Sp. z o. o. z siedzibN
siedzi bN w Warszawi e, Most ost al Si e dEhgmeering
Sp. Z 0.0. z siedzibN w Krakowie, Sinopol

Sp. Z 0. 0. z siedz-HbNelwe GEpwi caoh,0. Pal ism
Venture Devel opment Sp. ez &Granhde BMeedahnb,
Nar ni (Wjochy), -Ckreaiwoamongr aidedXKiIMbN w Czerx
Most ost al Wsch-d Sp. z 0.0. z si eMastostalNUkraina
SAZ z siedzibN w.tytomierzu (Ukrain

Jednost kN stowarzyszoniNP -Spnajki Bg shat -BneS
Rogowcu.

Li kwi dowany mi l ub bfAdNcy mi w stanie wupa
Projektowe PolimesMo st ost all Sp. z 0 . oorstwonvProdukdyjmd) s @ c g
ELEKTRA Sp. z o.0. w upadgoS coive Systemy Speclisthci
Sp. z 0.0. w likwidacji, Coifer Impex srl w upadSc i , Pol i mex GmbH,

GmbH.
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B.6 Znaczni
akcjonariusze

W zakreske znanym emitentowi i mi ona i nazwi si
poSredni o, maj N udziagy w kapitale emiten
prawa krajowego emitenta, wraz z podaniem
Nal esBkazal, Czy znaczni akcjonariusze emi
zastosowanie.

W zakresie, w jakim znane jest to emitent
poSredni o, podmi otem posiadanympodimi &tonp ¢
l ub kontrolujNcy, a takUe opisal charakte

Stan na Datn

Udziag w

l'iczbie
Akcjonariusz Liczba g (%)
Powszechna Kasa~Oszczr‘1dn0®raziz Ba
podmi ot a mi...... z.al.eUny.mi ... 1.061.971.808 24,52
Bank Polska Kasa Opieki S.A..........coooiiiiiiiiiiieeniiie e 753.806.838 17,41
SPV OpPEerator SP. Z 0.Q....cueeiuereieeiiiiirieeeemeessiiree e e s einreee e s seeesneeee s 300.000.001 6,92
Pioneer Pekao Investment Management SA..........cccocveenirieceniieeennns 254.494.744 5,88
POZOSAL......eeiiiiiiiiie e 1960666751 45,27
RAZEM.... e e ee e 4.330.940.142 100,00
tr-dgo: Sp-gka
Sp-agfkwi adcza, Ue wk dDjacr a&r iPuszse erkitar mosi ada
ni e istnipoiNa Uasihazanymit alpemiidej kt - rych
Prospektu spowodowal zmiany w sposobie ko

NaDat i PrAogsepneckitau Rozwoj u Przemysgu da.l 2.JARED }
posiada 146 obligacjna okazicielaserii A wyemitowarych w dni u 1 pa¥d;]
zamiennych na akcjeesr i i kiSZg@&lpie Z3Warunkami Emisjildigacji Serii A w przypadku
braku reprezentacji w Radzie Nadepej Emitentao s - b ws k a z a n \ldidacjeperiizAe
bidN moggy zostal przedstawione do wczeSn
Ponadto w przypadku dokonania zamiany wszystkich wyemitowanych obligacji serii A,
ggos-w ma zwalmadzeni u Emi tent a, kt -ra p
wyniosgaby 2.037.500.000 ggos- w, Z czego
ggos-w stanowi Ncych bezpoSrednio 28, 65% d
Akcjami posi adany mi przez SPV Operator Sp.

33,36% og-1I| nej liczby gdgos-w, co powodowa
posiadania z sp-gkN zaleUnN SPV Operaldyr
naj winkszym akc.jonariuszem Sp-gki
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B.7 Wybrane
historyczne
informacije
finansowe

Wybrane najwaUniejsze hi
dla kaUdego roku obrotow
r-wnieU dla nastfipuj Nceg
ten sam okres poprzedni
por -wnywalnych informacj

bilansowych na koniec roku.

Nal eUy dogNczyl opis zna
wokresi e objnAatym naj wadu
zakoEzeniu tego okresu.
Skonsolidowane sprawozdanieza § k o wi t y ¢ h

Okres9m

ego ok

storycz
r
0O po ni

ego

ne infor ma
e s u nsowymi jake
m okresu 9
roku obroto

i bil ansowych wgin

czNcych zmian syt
niejszym history.\

dochod- - w

iesinfnc

zako@® zon

Okres6mi esi ncy zak

30wr zeSni a 30 czerwca
2014 2013 2014 2013
(poddane (poddane

(niezbadane)

(niezbadane)

przeg) N przeg) N

(tys

. PLN)

DziagalnoSi kontynuowana
Przychody ze spz € d.a.U.y..ccoovoeiieeceeecceeeeeen 1431753 1.722953 968.753 1.139.188
Koszt wgasny..s.pr.zedaly.... (1.544.345) (1.722525) (998.439) (1.135.341)
Zysk (strata) bhr.ut.t.o..ze..s.p.rL (112592) 428 (29.686) 3.847
Pozostage pr zy.c.ho.dy..o.per.a.c.y 33.884 78114 33.884 63.943
KoSzty SPrE d @.U.Y..cccvevieieieeeeeeee e (14.556) (19.892) (9.623) (13.344)
Koszty og- l.nego..zar.zNdu...... (62.355) (89.662) (46.056) (60.552)
Pozostage ko.s.zt.y...0.petr.ac.y.j.ne (95.000) (46.325) (40.786) (38.922)
Zysk (strata) operacyj na..z. (250619) (77.337) (92.267) (45.028)
Przychody fiInanSOWE. ...........cooiiiiiiiiiiee e 34.222 25.808 18.738 24.126
Przychody finansowe z tytug 272039 -
KOSZty fINANSOWE.........oviiiiiiiieie e (47.406) (96.869) (29.579) (84.099)
Udziag w zysku (strac.ii.e)..j.e 1.489 3.053 1.059 2.037
Zysk (Strata) Brutto ..........coeovieiiiiiieeeee e 9.725 (145345) (102.049) (102.964)
Podatek dochodowy............cccueee.n. . 21.089 4.830 17.458 6.816
Zysk (strata) netto za okres obrotowy...............cccceeeeiiriennn. 30814 (140515) (84.591) (96.148)
R-Unice kursowe..z..kons.ol.i.da (9.065) 423 (8.671) 2.636
Zmi ana zesyaogwapia Srodk-w (3.279) - (3.280) -
Zysk (strata) netto z tytug
Srodk: - w pu.eni.fUny.c.ho .. - (295) - (295)
Podatek 0droCZONY..........coocuviiiiiieiiieeeiiii e 623 56 - 56
Il nne cagkowi t.e..do.choady..ne.t.t (11721) 184 (11.951) 2.397
Cagkowitpgddgem:.d. ... 19.093 (140331) (96.542) (93.751)
Zysk netto przypadaj Ncy:
Akcjonariuszom j ed.n.o.s.t.k.i...dao 30.782 (140626) (84.591) (96.182)
Akcjonari uszom..ni.eko.nt.r.o.l.uj. 32 111 - 34
Cagkowity doch-d og-gem prz
Akcjonariuszomijeda s t ki do.mi.n.uj..Nc.ej.. 19.061 (140.442) (96.542) (93.785)
Akcjonari uszom..ni.ek.o.nt.r.o.l.uj. 32 111 - 34
Zysk (strata) na jednN akc]j
Podstawowy (W PLND........ooiiiiiiiiiiiicieeneceie e (0,02) 0,11) (0,06) (0,07)
ROZWOANIONY (W PLN)........ovveveceeeeeeeeeeeeeeee e (0,0 (0,08) (0,04) (0,06)
tr-dgo: Skonsolidowane Sprawozdania Finansowe
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Ro k

zako® zony 31 gr

2013 2012 2011
(przekszi
(zbadane) (zbadane) zbadane)
(tys. PLN)
DziagalnoSi kontynuowana
Przychody ze..s.pr.zedaUy... 2.362.752 4.110.417 4.577.738
Kosztwgas ny s.p.r.z.ed.a Uy e, (2.338.079) (4.745.731) (4.524.371)
Zysk (strata) hr.out.t.o..ze..s.pr.zed 24.673 (635.314) 53.367
Pozostage pr zy.c.hody..o.per.a.c.y.j.ne 137.587 25.493 31.452
Koszty s.pr.z.ed.aly. ..., (26.538) (34.263) (35.519)
Koszty og- l.nego..zarzNduU. ... (120.916) (182.755) (183.611)
Pozostage ko.s.zt.y..0.perl.acy.j.ne. ... (188.413) (358.264) (18.257)
Zysk (strata) operacyj na..z..dz.i. (173.607) (1.185.103) (152.568)
Przychody fINaNSOWE. ...........cooiiiiiiiiiciie e 46.817 14.995 36.952
Przychody finansowe z tytugu Kk
KOSZEY fINANSOWE. ... e (134.765) (153.456) (84.178)
Udziag w zysku (strac.i.e)..j.edna 3.720 1.973 3.203
ZySK (Strata) Brutto ..........ccocvieiieiiieeee e (257.835) (1.321.591) (196.591)
Podatek dOChOUOWY..........ccviiiiiiiieiieee e 3.054 (77.547) (65.468)
Zysk (strata) netto za okres ObrotowWy..............ccceeveiiiiieniiciinines (260.89) (1.244.044) (131.123)
Skgadnikki-re nie zostanN przeni
do rachunku zysk-w i strat:
Zmiana z tytugu przeszacowani a 95.593 N "
Podatek odroczony (18.162) - -
Skgadkti -kie mogN zostal przenie
okresasch do rachunku zysk-w i st
R-Unice kursowe..z..k.ons.ol.i.da.c.j.i (689) (9.167) 10.874
Zysk (strata) netto z tytugu w
Pieni BUNY.Ch (295) 3.804 (6.207)
Podatek 00rOCZONY..........ccuiiiiiiiieieee e e 56 (723) 1.179
Il nne cagkowi t.e..do.ch.ody..net.t.o... 76.503 (6.086) 5.846
Cagkowi ty do.c.h.:.d..og..0e. (184.386) (1.250.130) (125.277)
Zysk netto przypadaj Ncy:
Akcjonariuszom jedn.o.s.t.K.i...domi.n (261.873) (1.242.551) (133.620)
Akcjonariuszom..ni.eko.nt..o.l.uj.Ncy 984 (1.493) 2.497
Cagkowity doch-d og-gem przypa
Akcjonariuszom j ed.n.o.s.t.k.i...d.omi.n (185.370) (1.248.637) (127.774)
Akcjonariuszom.ni.ekount.r.o.l.uj.Ncy 984 (1.493) 2.497
Zysk (strata) na jednN akcjn z
PodStawowy (W PLN)......c.uiiiiiiiieiiiii e (0,19) (0,93) (0,26)
Rozwodniony (W PLN)......c.coiiiiiiiiiie e (0,16) 0,73) (0,25)
tr-dgo: Skonsolidowane Sprawozdania Finansowe
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Skonsolidowane sprawozdanie z sytuacji finansowej
Na dz Na dz

30 30
wr zeS czerwca Na dzie®&® 31 g
2014 2014 2013 2012 2011
(poddane (przeks
(niezbadane) pr ze gl I (zbadang (zbadane) e, zbadane)
(tys. PLN)
Aktywa
Aktywa trwage
Rzeczowe akit.ywa..t.r.wa 416.366 444.636 575.772 708.242  1.044.862
Ni eruchomoSc...i.nwe.s.t 5.859 5.859 2.640 21280 58.824
Wart oSl firmy..z..kons 282.694 282.694 282.694 282.694 491.674
WartoSci ni.emat.er.i.a.l 8.475 9.235 12.909 16.891 25.788
Inwestycje w jednostkach stowarzyszonych
wycenianych met adN..p 19.540 20.369 19.310 16.737 16.419
Aktywa finansowe...........cccooecvveeeeiiieensinenn. 215.722 223.082 218.622 274.214 4.755
Nal eUnoSci dgugo.t.ern 66.680 69.285 51.619 31.195 32.230
Dgugotermi nowe rozl.i 42 2.134 1.440 3.190 4.006
Aktywa z tytugu .p.od.a 196.596 185.357 182.634 189.181 132.291
Akt ywa tr wag.e..r.a.zem. 1211974 1242.651 1.347.640 1.543.624 1.810.849
Aktywa obrotowe
ZAPASY. ittt 54.872 52371 106.318 308.355 445.111
NaleOnoSci z tytugu
pozostage..n.al.eUn.aS.c.i 848244 1.086.322 1.071.501 1.163.18 1.921.932
Nal eUOnoSci z tytug.u. 733 94 284 950 10.525
Rozliczeni a .mi.nd.zy.ok 7.448 4434 12.980 14.307 17.655
$rodki pieninUne..i..i 562759 505587 600.805 260.920 272.820
Aktywa finanSoOWe. ...........covieeeiiiiieiieeniee e, 11453 15025 109.904 96.086 1.426
Aktywa obrotowe razem...........ccccceeeriiveennnnne 1.485.509 1.663833 1.901.792 1.843.772  2.669.469
Aktywa trwage da.s.t.Aap 102733 578607 97.476 463.007 359
AKTYWA RAZEM ..., 2.800.216  3.485091 3.346.908 3.850.403 4.480.677
Pasywa
Kapi taassgn ywg( pr zypadaj
Akcjonariuszom jedna 611380 266660  363.202  477.288 1.299.811
Kapitag p.ods.t.awowy.... 58.695 58.695 58.695 20.846 20.846
NadwyOka ze sprzedaC
wartoSci ..nomi.na.l.nej.. 1184044 1.184.044 1.184.044 738.237 738.237
AKcj e WG.aS N - - - - (6.884)
R-Unice kursowe z pr
ZAGraniCZNE] ... ..eeeeeieaiiee et e seeee e (15.835) (15.441) (6.770 (7.839) 1.328
Kapitag ..zapasoWy..... 618552 618.552 618.552 618.552 555.994
Niezarejestrowana emisja akcji..................... 229085 - 412.500 -
Pozosh § e k.ap..t.ag.Y... (85.254) (85.254) (85.259 (85.254) (85.254)
Kapitag .r.ez.er.wowy..... 32086 32.086 32.086 32.086 32.086
Kapitag z akt.ual.i.z.ac 74.802 74.178 77.458 1.893 (1.188)
Zyski zatrzymane / Niepokryte straty............. (1.484.795) (1.600.200) (1.515.609 (1.253.733) 44.646
Udziadgy ni eko.nt.r.o.l.u.j - - - 4.114 12.149
Kapitag wg.as.ny...a.gd..ge 611380 266.660 363.202 481.402  1.311.960
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Zobowi Nzania djugote

Oprocent owane k.r.ed.y.t 287413 2.561 727 486.330 136.751
Ob |l i ga cgrngnowled.ll.g.0....cceeruveenne 24134 - 143.874 73.000
REZEIWY...c.eviiiiiiiiiiiciec e 90.941 39.742 45.558 170.031 54.992
Pozostage .zob.oawi.Nzan 327812 391.890 256.127 357.998 94.261
Rezerwa z tytugu odr

dochOdOWEQO......cccvuvieeiiiieiiie e 614 645 6.283 13.833 20.503
Rozliczeni a .mi.nd.zy.ok - - 3.504 2.173

Zobowi Nzania dgug.ot.e 730914 434.838 308.695 1.175.570 381.680

Zobowi Nzania kr-tkot

Zobowi Nzania z tytug
pozostage .z.o.b.owi.Nz.an 1211045 1.400.072 1.613.113 1.545.764 1.968.700

Obli gacj e kr -.t.kot.er.mi. - 129.271 126.890 - 334.742
Bi eONca czinSi oproce

POUYC.Z.&K e, 22.690 681.029 752.254 179.234 352.289
Zobowi Nzania z tytu.g 109 1.483 9.654 531 1.511
Rozliczeni a .mi.nd.zy.ok 58.892 22.221 33.376 47.808 57.193
REZEIWY...c.eviiiiiiicrec e 120.462 140936 139.724 201.410 72.602

Zobowi Nzani a kr - t.kot 1413198 2.375.012 2.675.011 1.974.747 2.787.037

Zobowi Nzania bezpoSr

aktywami przeznac.z.a.n 44724 408.581 - 218.681 -

Zobowi Nzan.i.a..r.az.em... 2.188836 3.218.431 2.983.706 3.369.001 3.168.717

PASYWA RAZEM ....oooiiiiiiiiiieeee 2.800216 3.485.091 3.346.908 3.850.403 4.480.677
tr-dgo: Skonsolidowane Sprawozdania Finansowe

W okresie
skaln d2|

bj Aty hi storyec n&mntertazma‘a)zrl‘mcacsp
agalnoSci . Przychody ze sprzeda
2013r.spadpy 42, 5% w stosunku do wynik-w uzys|l
kwartag-w 2014 roku Grauga Secianstpawaeda Uyg p |
por-wnywalnych zagowr2618rrekhb,% waNa ys pnaydnl

w omawianym okresie miagy wpgyw:

0
g

T pogorszenie og-1lnej koniunktury w budown

T op-¥fnienia w realizaciji kontrakt - w,

T zmnielg eni e zam-wie®& w zakresie serwisu pr
bi eONcymi remontami i konserwacj N, praca
kotg-w parowych, wodnych oraz turbin ki
waz z urzNdzeni ami pomocniczymi, takUe z

1 pogorszenie standingu finansoweddp -, gk kt - r vy skut kowag 0|
przerobowych or az odstinpowaniem od um
podwykonawc - w,

T nnekorzystne warunki at mosferyczne spo
2013 r ., skutkujNce brakiem moUl i oS i
budowlanemont a Uowy ¢ h .

Wy ni ki Emitenta odnotowywagy z mayozrky ws puazd

roku2 01 1. Il stotny negatywny wpgyw na wyni ki

dokonani e i stotnych zmi an budU -w kosz
kontrakt -w dotyczydy bowiem paprwedndero
jak r-wnieUO odzwierciedligy istotne obni (
kt - re w przypadku przewidywania straty na

11, musi ago znaliedicibedlzevjioe zwer @ozdgwznani |

poprzez utworzenie odpowiednich rezerw.

Strata z dziagalnoSci 0lagha8yyeej] ziv 261

siedmiokrotny wzrost straty w stosunku do wyniku uzyskanego w1201r .  WmvZyostvetraty

operacyjnej w roku 2012 miag m.in. i stot
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Z Wi rezer wwzrost @ 886itrmswy B3PS nat Wo

zacjn (w kwacai er elzbe.r mby3 ntay sk o szz|
09 tys. z4g) , przeszacowani al1.288
ik

wi dacij i oraz aktwualizaciji w al

= =
=
o w
O~ 3¢
- = =
O oo NDCW®”
~ N
\_/N'—"('D

pz’iascuyjanletgm)aIV\iartoSci irmy (w kwoci

f
Oy zorganizowane]j cznSci pr z ezd ssiifebd

O T <
ON < O o =S~wm
D o

O OMO”mWX NN-*-

e
i

resie 9 miesificy 2014 r. wypr aEsdwarey d
kanego w por-wnywalnym okresie roku |
tny wpgyw na uzyskani e zysku netto
prowadzona konwersja dgugpr ;mnyac hackde-jve , f

ie 272.039 tys. z9§.

ku 2011 Grupa finansowaga swoj N dziag
nowi gyko710ej7n%.c hW |l at ach Grupa intensyfil
prowadzalnneg Scdziiagw roku 2012 oraz 2013
7
I

S T O N

Emé W'O_CE O N
Q =

wynosi a odpowiednio 12, , 5% oraz 10
kapitag-wfiobzyshwawmi u dzi l noSci ni ezn
finansowaniaby §a wymuszona obni j Ncym

S i
stratami jakie zostady poniesione w

n poz
2012

B.8 Wybrane
naj waUni ¢
informacije
finansowe pro
forma

Wybrane najwaUniejsze informacje tharakems ow

Przy wybranych najwaUniejszych i nfor mac]
stwierdzil, Ue ze wzglfidu na ich charakte
hi potetycznej, a tym samym nienpngewsf awp
wyni k- w.

Nie dotyczy. Ni e wystNpi gy zdarzeni a p o w oidfarmabyid
finansowych pro forma Prospekcie

B.9 Prognozowana
lub szacowana
wart oSl y4

W przypadku prognozowania | daiswaedkasial
Ni e dotyczpublSphgwahaize ani szacunk-w zysk

B.10Zastr ze0U
bi eggego
rewidenta

Opi s charakteru wszystkich zastrzelUeE&@ ze¢
w odniesieniu do historycznych informacji fnansowych

Uwaga zawarta wr apor ci e z przegl Ndu Shkomsoelidowanegg
Sprawozdania Finansowegpa okres od 1 stycznia 2014r. do 30 czerwca 2014r.

Audytor nie zggosi g zastrzeUe® do sprawo
kwestie:

1T Nie zggdaszajNc zastrzeUe@& audytddr Zadvo
kontynuacij.i dziagal noSci adhuma&gprwo®erii ao r §
obj aSni a jkBnsolidowanegbgprawozdaniafinansowego, przedstawg i nfo
aktualnej sytuacji finansowej Grupys k az uj Nc na iksotnottymeu axg g
Grupyw okresi e naj bl |oU§azzy cir e satgmws @r] anaip
prowadzonav c el u z ap o b iom dlekorityavaciBiga ®dJlemad Sci ;

T W dniu 14 stycznia 2014 r . Ekitents orrecg lai,z wj
drogowe: budowa autTwszymadybWrdo Ba r g KitJossrtors
budowa drogi ekspresobywejeSolwBR@Wisd ono BY

prac inwestorowGe ner al nej Dyrekcij.i Dr - g HKDBEKIAD)WY |
punkcie 1 4 . 1 Il stotne ryzyka, dodeitk&w(ﬁnnzasad Z(polityky
rachunkowoSci om atz cdh)jdaaSrkloaNJylhicxwanegm spdawozdan|
finansowe EmitentaparzeNdet awi § zagoUenia pr z)
wypowi edzi anych kontraktach. Ponadt o Z:
wzajemnych rozlicze@ fi nans o wipodwykongwedmi, aw
konsekwencji zagoUeni a przyjnte do wyce

wymi eni onych kontrakt:-w moUe ulec zmiani
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Uwaga zawarta w opinii z badania Skonsolidowanego Rocznego Sprawozdania Finansg
Grupy za rok obrot/y zako ® zon30138ASkhonsimliiadowane R
Finansowe2013 )

Ni e zggaszajtle peawird@dedESci i rzet
sprawozdania finansowego audyt or marnasgnpwpbade f

f Nie zgQatsrzzag NecE,z aasudyt or ZWr -ci g uw n,
rachunkowoSci oraz dodat kowych not obj
Sprawozdania Finansowego 21 pr zedstawi § i nformacjn o
wskazujiN¢t onmae kamtryymeadjai Grudyawi adjkarl ensoiSec i n i
mi esiomnay prdedatawi @ akipe awdz wr cwh dz ozna
zagroUeniom dla kontynuacji dziagalnnoSci

T W dniu 14 stycznia 201W wc hEkdenis@rrecg lai, z wj
drogowe: budowa autTwszymadyb Wdo Ba r g KitJoasrtors
budowa drogi eksprespbywewj eS69wBp@Wiskaz iBa |
prac inwestorowi GDDKIA. W punkcie 1B.- Pr zychody ze sprze

produkt - w i naj mu, dodat kowych not obj a,
skonsolidowanego sprawozdani a finansowge
zagoUenia przyjnte agpowzedewanyahwkonk
wskazuj e, i U konsorcjum nie zako@Ezygo
rozlicze® z GDDKi A i podwykonawcami, a W

samym ostatecznyewywyhkiesabnyabj kowyDakt

Uwaga zawarta w opinii z badania Skonsolidowanego Rocznego Sprawozdania Finansg
Grupy zarok obot owy z a k o0 (Ec z 0 n y(ASkKisolidpwanel Rezne Spawokd2anie
Finansowe 20120

Nie zggasze@®NcauwdyttarzeDwr - ci § uwagh, Oe
rachunkowoSci oraz dodat kowych not obj
Sprawozdania Finansowego 2012, przedstawi
oraz stwiemsdni®j NOokolicznoSci wskazuj Nc g
okresie najbliUszych 12 miesincy, a takUg
celu zapobieUenia zagroUeniom dla kontynu
W roku obrotowymz ak o & zonym dnia 31 grudnia 201
sprzedalUy w wysokoSci 635 mln z§, strata
operacyjnej Grupy b3954 mljemog. i Pwyadoes gwn
zobowi Nzania kr-tkoterminowe przewyUszagy

skumul owane straty z | at ubi egdgych j edr
zapasowego i rezerwowych oraz | ednNe ztart.z387
Kodeksu sp-gek handlowych ZarzNd Sp-gki
Zgromadzenie Akcjonariuszy jednostKki d o mi
i stnienia Sp-gki

OkolicznoSci wymienionejepowpbegNwakaiapB8w
moUl i woSci kontynuowania dziagalnoSci prz
z informacjN przedstawionN w pkt. 6.1 zi
objaSniaj Ncygh ®okozsgNcdowanego sprawozd
zidentyfi kowag i podj Nj szereg dziagaE& w

uj emnego kapitagu obrotowego i w rezultac
istt ni e zakresie w okresie przynaj mniej 1
szczeg-lnoSci ZarzNd Sp-gki poinformowag,
finansuj Ncymi or az obligatariuszamoweugmo w
obej muj NcN kontynuowani e wsp-gpracy w

zmodyfi kowanych termin-w spgat kredyt - w

obligatariuszy na akcje Sp-gki, j aknwe syny
nowym akcjonariuszem Agencj N Rozwoju Prze
W zwi Nzku z powyUszym, zagNczone skonsol.
przy zagoUeniu kontynuacji dziagalnoSci G
wyceny i kl asyfikacj.i aktyw-w i pasyw: w, k
byga w stanie kontynuowal swojej dziagaln
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eUeni a do Skonsol i dowane g GrupRpamk cbetgwy
ny 31 dASkorsalidoaan@Rbr he Sprawozdani)e Fi

z
0

Audytor dokonag badania Skonsolidowanego
ora zostago zawarte zastrzeWembiue odvd ta

zeUenie stanowi o, UOe przy rozlicza
przedstawione w Mindzynarodowym Standar d:
owania stopnia zaawansowawm)y aorkoantuak

przychod- - w i koszt - w. Jak opi sano W pul
dodat kowych not objaSniaj Ncych do Skonso
2011, Sp- gka, na podstawi e sizeacpnKky wh ozda:
kontrakt-w drogowych kwoth dodat kowych [
i nwestora oraz rozpozna@ga z tego tytugu w
Sp-Jgka uzgodni ga umowni e yz ozbg mawi ajoNsczycra ezn
na trwaj Nce postipowanie i rozmowy co do
mo Ul i wy do ustaleni a. W zwi Nzku z tym,
przychod-w kontr akhit uz eorsapzr zve dmUxy cursajduagc Gr
wszystkich wymog-w standar du.

B.llKapitag
obrotowy

W przypadku, gdy poziom Kk
z

agu obrotow
obecnych potrzeb, nal eUy zyl

apit
agNc wyjaSni
Zar zNd oBei wddaa,je Prospektu Grupa nikeapd
obrotowegon i e z b find pekgyaeb i e U Npotszebhv okresie co najmniej kolejnych 1
mi esi ncy.

Mo d el finansowy Grupy obejmujNcy zarbiwa@
dziagalnoSci oraz dziagania maj Nce na cel
ustabilizowania sytuacji finansowej Grupy wskazuje na zapotrzebowemégtalnen a  k a
obrotowy90zmbdo 88 w pier wszym ngwskazgena giewlKi
nadwyUOki . Maj Nc na wuwadze dostfnpne Srod
obrot owego wy sSrNopdikdrogm kwartale 2015 roku.

J e d n o cpae fhansoy Emitentaz a k § a d a pozysk an styeji n& popiainie cd
najmniej 171 mln zg, aby pokryl l ukn fi
wyni kaj Nce z UZOZF. Wi nkszoSlI zZ tych przy

roku, cCo powinno zapewni ] afko kir yad o wki aepdinti

jednakUe obarczone jest ryzykami zwi Nzany

Kapitag obrot owy Grupy, zdefiniowany i

powi nkszonymi o aktywa aprzekzowichoarei adwo sk

uwzgl“dnlen|em kredyt-w kr-tkotermi nowyc|
zwi Nzane z aktywami przezhhoéab8MRI Sy¥bl s pIN]

G6eYAsSA0 nmpdTnH Géaod 10

W okresienaj bl i Uszych dwunastu mi esi ficy dzi 4

obrotowegaGrupyo b e j mN:

- restrukturyzacjni dziagalnoSci operacyj ng¢
mindzy i nnymi, redukcjn kaazxt -nw zadk-ulpn em
struktur organi zacyj nych, optymali zacjhn
Grupy na dziagalnoSci podstawowej ;

- kontynuacjn procesu sprzedaOy~ skgadni k|
nal e UNc y&khi dor aSzp -ud zi kaGc-hw zial &lJanjyic hw os @z (
nie sN niezbindne do dalszego prowadzeni

jesszobowi Nzana pozyskal z tego tytugu ¢§N
2015r(do daty Prospektu zrealizowano to;zi
- realizacjn projektu budowy bloku energe
strukturn finansowania inwestycji,kijor
oparciu o bieUNce pgatnoSci od inwestor 4§
- realizacjn projektu budowy ©Odolg k uw eonpea rgo
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strukturn finansowania inwestycji, t
oparciu o bicinwbstom. pgatnoSci o

Dzi apa@i er

y wartoSciowe

C.1 Akcje Oferowane

Op
ob

N i

2.863.571.852kcjixeriRdo obrotu na rynku regul owanym

is typu i kl asy papier-w wartoSciowych
rotu, w tym ewentualny kod identyfikacy]

niejszy ProNpaekrny zwszwigNskwrz ubiegani e

WartoSciowych w Waresilza wiNe wS War szawie.
C.2 Waluta Oferty. Wal ut a emi swair tpoaSciieorwywc h .

Akcje sN emitowane w zgJotych (z§).
C3Kapitag Liczba akcji wyemitowanych i w pegni op(
zakgadowywpedgni . WartoSl nomi nalna akecij.i l ub wskaz,

W DaciePropekt u wyemitowany kapitag zakgaidodwyi

na 4.330.940.142kac j i o wartoSci nomi nal nej 4 (czt g

Akcje Sp-gki zostagy objnate i opgacone w

opgackmjiia saer i i l, kt-re zostagy opgacone

sp-gki EnBr goomo ntSa A. z siedzi bN w Warsz

12.152.000 akcji-Psgpngki SEAer gomortdzU bidhy na

gNcznN kwotn 252.518.560 zgotych, to j-Rsgrj

S.A. z siedziCeMaweWarnsyiawi @akcji serii I w

C.4 Prawa Opis praw zpvamizearnaymmih wart oSci owy mi
e i Prawa i obowi Nz ki zwi Nzane z Akcj ami okr

Ustawa o Obrocie_ I nstrument ami Fi nansowyn

wymi eni ono naj waUni ej sznezAkecjamwwa akcj onari u

T akcjonariuszom Sp-gki przysguguj e prawo

T akcjonariuszom Sp-gki przysguguj e pr awi
zbadanym przez bieggego rewidenta jedno
przeznaz ony wuchwadgN Walnego Zgromadzenia d
(prawo do dywidendy);

T akcjonariuszom Sp-gki przysguguj e prawo
liczby posiadanych Akcji (prawo poboru);

T w przypadku | iklawidcaacAkcj ®p - -wWkriawnia do
wpodziale maj Ntku pozostagego po zaspokc

T akcjonariusz wykonuje prawo ggosu na Wa
jednego ggosu adzeniuwWal nym Zgr om

T akcjonariuszom Sp-gki reprezentuj Ncym ¢
CO naj mni ej pogown og-gu ggos-w w Sp-4§
Walnego Zgromadzenia;

T akcjonariusz | ub akcjowmarinmaszneni @p - gkeidn
zakdadowego Sp-gki mo g N UNd all zwogani
iumi eszczenia okreSlonych spraw w por zNd

T akcjonariusz | ub akcjongri~u'sjze¢dn8§Ip-dkauidzri
zakgadowego Sp-gki mo g N UNdal umi es zc:
naj bli Uszego Walnego Zgromadzeni a;

f akcjonariusz |l ub akcjonariusze Sp-gki r
zakdjadowego mmongeNm pWazlende goerZgr omadzeni a z
wykorzystaniu Srodk - w komuni kaciji el ek
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wprowadzonych do porzNdku obrad Wal neg/|
wprowadzone do porzNdku obr ad;

1 kaOdy akcjonariusdalSpwgkianima mu a ogpriatch
objnantych porzNdkiem obrad najbliUszego

1 akcjonariusze, posiadajNcy jednN dziesi|
ZgromadzeniuUNdapNa,prawp | ista obecnosS
sprawdzona przez wybranN w tym celu komi

1 ZarzNd jest zobowi Nzany do wudzielenia

Zgromadzenia, nmamgcejgio ddtdyand Nc yicnhf oSp - gk
oceny sprawy objitej porzNdkiem obrad W:

T akcjonariuszom Sp-gki przysguguj e prawo
w drodze ggosowania oddzielnymi grupami ;

akcjonariuszymgGpgupki ppawo do zaskar Uani

zgodnie z art. 84 Ustawy o Ofercie Publicznej, na wniosek akcjonariusza lub akcjon:

Sp-gki, posiadaj Ncych co najmniej 5% o
podj Ni uc hwmwired iz bvadamria przez biegdego, r
zwi Nzanego z utworzeniem Sp- gki ' ub pr oy
C.5 Ograniczenia Opis ogranicze@ dotyczNcpichrswotvadheBcizbw
dotyczNc . . A o
; Ust awowe ograniczenia zbywalnoSci akcji
swobodnej
zbywal noSUstawa o Ofercie Publicznej, Ustawa o Obr
papier-w |handl owych przewiduj N, mi fidzy i nnymi , [
wartoSciozbywalnoSci akecj.i

f obowi Nzek zawiadomienia KNF oraz Sp-gki
5%, 10%, 15%, 20%, 25%, 33%, 33 1/ 3%, 51

publicznej; (ii) posiadag co naj mni, 8% alkol
90% og- | nej liczby ggos-w w tej sp-Qgce
odpowi ednio, 5%, 10%, 15%, 20%, 25%, 33¢
liczby ggdgos-w,; (iii) zmienid dnoetjy clhicczzabsy
naj mni ej 2% og-I|l nej l'iczby ggos- - w

W sp-gce publicznej, kt -rej akcje sN d
giegdowych (na Datin Prospektu takim ry)
dotychczas posiadany udgia ponad 33% og-1l nej l'iczby
naj mni ej 1% og:-1l nej l'iczby ggos - w;

! obowi Nzek oggoszeni a wezwani a do zapi
wprzypadku (i) nabycia akcji upr awni aej
liczby ggos-w na Walnym Zgromadzeni u, (
na Walnym Zgromadzeni u, (i i) przekrocz
Zgromadzeniu;

1T zakaz nabywani a l ub Zbywani a, inea , r aicnhs
finansowych, w oparciu o informacji poulf

T zakaz nabywani a l ub zbywani a i nstrume

zamknintego przez osoby okreSlone w Ust:

f sp-gka dominujNca, 4wusbzuni emktu 4r Kode
obowi Nzek zawiadomii sp-gkn zaleUOnN o p/{
w terminie dw- ch tygodni od dnia pows
wykonywania prawa ggoesju zepkegéntspj §&ycHi
zakgadowego sp-gki zaleUnej
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C.6 Dopuszczenie do
notowania na
GPW

Wskazani e, czy of erowane papiery wartosS
o dopuszczenie do obrotu na rynku regulowanym, oraz wskazanie wszs t ki c h

regul owanych, na kt-rych papiery wartoSci

ZarzNd Emitenta zamierza ubi eQ.&GB.S?S.SSﬁzkcjioqariid?o
do obrotu na rynku regul owanym, Wayhlk®&cip!
Warszawie S A z siedzi bN w Warszawi e.

C.7 Polityka Opis polityki dywidendy.

CHRIIeY W  zwi Ngku z przeprowadzo’nN w Sp-gce res
najbliUszych |l atach Zar zNd Sprogddieniupw grzypadk|
osi Ngninfncia zysku z dziagalnoSci Sp-gki v
Sp-gki oraz rozw-j .dziagalnoSci podstawow
W okresie objAatym hidsthamysoawyymi (it f orzna dj
2011 roku, 31 grudnia 2012 roku i 31 grud
Ponadto, na podstawie UmowyDZF, Sp-gka zobowi Nzaga sin d
ani zaliczki na poczet dywidendy lubn n e j kwoty do kcjpmidsNdeao(:ﬁm dg
ni edokonywani a umor zeni a ani obni Ueni a
zakgadowego obejmujM@a@@ywpr)mtzﬁ U S rrididt b ivsdy
posi adaj Ncy wierzytelnoSci z Stpy tgkdu wo brlaing
emisji obligacji organizowanego przez mBank SzAsiedziba w Warszawie g Nczne
nomi nal nej 0 oz (0) Badikd BKOBank Porsiz s i edzi b N, Bankw
Polska Kasa Opieki S./& si edzi b N, BankWarhs oawyi eSrodowi &k
Warszawie Kredyt BankiS.A.z s i ed z i b N oraz Bivila Milerndum iS.& z s
Warszawie
W zwi Nzku z powyUszym, Sp-gka nie przewic
obrotowych, w tym a rok 2014.

Dz i a @Ryzjko

D.1 Ryzyka NajwaUniejszeNinformacje 0 gg-wnych czynr

charakterystyczne || ub j ego branUy.

glr :ngyp‘ gl‘Czynni ki r ystrykiugy akdjanarigtedz N cae a | nkoiScdr aSzp - Gr upy

f Ryzyko nieskutecznego wdroUenia restrukt

T Ryzyko nieefektywnej redukcij i dziagal no
f Ryzyko ogranicze® w zarzNdzaniu Sp-gkN
T Ryzyko zwi Nzane z moUliwoSci N padaj NMowg
pakiet Akcji decyzji sprzecznych z intei
1 Ryzyko zwi Nzane z moUliwoSci N podej mowa
pozostagych Akcjonariuszy
f Ryzyko zwi Nzane z ograniogegonym pozi omem
f Ryzyko zwi Nzane z charakterem dziagal no/{
T Ryzyk zwi Nzane z pozyskiwaniem doSwi ad:¢
f Ryzyko zwi Nzane z moUliwoSci N utraty wi g
f Ryzyko zwi Nzane z wutratN moUl i wag Snisiczemaelu
utraty maj Nt ku
T Ryzyko niewystarczaj Ncej ochrony wubezpi ¢
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= = =/ =2 A =

=

== =/ =2 A -

Ryzyko zwi Nzane z koniecznoSci N uzupegni
Ryzyko zwi Nzane z ewentual nymi roszczeni

RyzykonewizNzal i darnN odpowiedzialnoSci N
czgonk-w konsorcj - -w

Ryzyko zwi Nzane z pogorszeniem sytuacij.

Ryzyko zwi Nzane z odpowiedzi al noSciwsdrangj
jakoSci wykonywanych rob-t

Ryzyko zwi Nzane z brakiem moUl i woSci
pracowni k- w

Ryzyko zakgd-ce® w ci NggoSci pracy w wyni
Ryzyko zwi Nzane z ochrona Srodowi ska

Ryzyko niekorzystngo r ozstrzygnificia w zakresie
um-w zawartych z GDDKi A;

Ryzyko zwi Nzane z terminowym regul owan
realizowanych przez Grupn kontrakt: - w
Ryzyko pogorszeniansowd utraty pgynnoSci

Ryzyko zwi Nzane z nieadekwatnym systeme]
Ryzyko zwi Nzane z nieprawidgowoSci ami W
Ryzyko zwi Nzane z celami strategicznymi

Ryzyko zwi Nzane z nNi epr zlesnirzeganipe m wa¢
gospodarczej na terenie Tarnobrzeskiej Specjalnej strefy ekonomicznej -PARR
WI SGOSAN

Ryzyko zwi Nzane z wypgdatN dywidendy
zyka zwi Nzane z zadguUeniem finansowym
Ryzyko zwi Nzane z moUl i wo ScpirNa wiyep aZvaiseaddz ¢

Ryzyko zwi Nzane z przedtermi nowym post a\
emisji Nowych Obligacji

Ryzyko nieosi Ngnifncia planowanych przyclh
Ryzyko zwi Nzane z ni epegnmbsScii &N friesa mukwe

Ryzyko wynikajNce z wysokiego poziomu z4

Ryzyko ewentualnej wymagalnoSci znaczny(
Ryzyko ewentual nych, ni ekorzystnych dzi
Sp- gki

Ryzyko zwi Nzane z porfAczeni ami udzi el ony

Ryzyko braku prefinansowania przedsinwzi
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f Ryzyko ograniczonego dosthpu do gwarancj

Ryzyka zwbNaatdl, w kt-rej dziaga Grupa i

T Ryzyko op-Fnienia rozwoju branU, w kt-r\

1 Ryzyko zwi Nzane z pozyski wani e ma knpublicaeydk {

T Ryzyko zwi Nzane z moUlGmwoByx i N pykt upawad

f Ryzyko zwi Nzane ze zmianN cen rynkowych

f Ryzyko zwi Nzane z cyklicznoSci N rozwoj |
nowych zl eceCE

T Ryzyka zdarze@® katastroficznych, ryzyka

f RyzykoamreviNe z mi anami kurs-w wal ut
f Ryzyko zwi Nzane z zawieraniem um-w 2z po(

f Ryzyko zwi Nzane ze zmiana przepis-w pra\)
ze zmianN indywidualnych interpret at priez
Sp- gki Grupy

f Ryzyko zwi Nzane z wprowadzeniem dora¥ny (

1 Ryzyko regulacyjne

D.3 Ryzyka
charakterystyczne
dl a pa|

wartoSci o

NajwaL:Jniejsze informacje o gg-wnych czynn
wartowli ow
f Ryzyko zmienhopgyAksgioSoiwa E
T Ryzyko

m
spadku notowa® w przypadku emi sj
emi sje bn

dN miagy miejsce

f Ryzyko zwi Nzane z postanowieni ami przep
a k cj ek publrznygch

1 Ryzyko zwiNzane z publi kowaniem raport -
analityk-w na negatywnN

T Akcje Wprowadzane mogN nie zostal dopu

podstawowym GPW

§ Zagraniczni Akcjonariusze emitenttomos z N dodat kowe ryzyked
wahani ami kursu wymiany zgJotego

f Ryzyko zwi Nzane z moUliwoSci N zawieszeni

1 Ryzyko wykluczenia Akcji lub Akcji Wprowadzanych z obrotu

f Ryzyko zwi Nzane z reforma OtewarntoyddHhH wkunn
rynek kapitagowy w Pol sce i cenin Akcj i

1T Ryzyko niewykonania |l ub nienaleUytego w
przepisami prawa

1T Ryzyko naruszeni a przez Emi tent a pr zej
dopuszczeniewprowadzenie
T Interpretacja przepis-w polskiego praw

i nwestor-w moUe byl niejasna, a przepi s\
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f Ryzyko zwi Nzane z funkcjonowaniem w obr
rynkowej

Dzia § 1 ®&erta
E.1 Wykorzystanie Wpgywy pienifnlUne netto og-Jem oraz szacun
WRPOYW:-W 2 \whgywy z Oferty

Nie dotyczy. Prospekt nie zostag sporzNdz

Koszty Oferty ponoszone przez Sp-gkhn

Nie dotyczy. Prospekt nie zostag sporzNdz

Szacunkowe koszty pobierane od inwestora

Nie dotyczy. Prospekt nie zostag sporzNdz
E.2aPrzyczyny Przyczyny oferty, oypw -sw wyikeomriziy@n yamh ,a  swzpaj
Oferty wpgyw-w pienifinUnych

Nie dotyczy. Prospekt nie zostad sporzNdz
E.3 Warunki Oferty Opis warunk-w oferty

Ni e dotyczy. Prospekt nie zostad sporzNdz
E.4Podmioty Opis interes-w, wdgNcznie z konfliktem int
zaangaUow .. . N .
Of ert i Nie dotyczy. Prospekt nie zostag sporzNdz
E.5 Akcjonariusz ,Imih i nazwi sko (nazwa) osoby | ub podmiot
Spr_ze_dajl\Nie dotyczy. Prospekt nie zostad sporzNdz
ograniczenie | 3 3
zbywal noSUmowy zakazu sprzedapy: akcjyony ypkt Al yechk t

okkresu objnAntego zakazem sprzedalUy

Nie dotyczy. Prospekt nie zostad sporzNdz
E.6 Rozwodnienie Wi el koSi i wartoSi procentowa natychmiast

W przypadku oferty subskrypcji skierowanej do dotychczasowych akcj

podal wi el koSl i wart oSl procentowN natyc

subskrypcji na nowN ofertn.

Nie dotyczy. Prospekt nie zostad sporzNdz
E.7 Szacunkowe Szacunkowe koszty pobierane od inwestora
kosztypoblerme o Ni e dotyczy. Prospekt nie zostag sporzNdz
inwestora

24



CZYNNIKI RYZYKA

Dziagal noSi Grfu pnya,n sjoavja Dy tawa cwjyan iy Kk ii drmigaNg apl ondol Secgla [ p ondel
zmianom w wyniku zaistnienia tychz y n ni k - jwa k yaqevlva&ynboWa Akcji Wprowadzanyoho Oe
uecobni Uemi u nwestorzy mogN zat nwest owagpydSh $Swuddk-zwi.Si C

zagr onhhemUorBsaneponJV\U)enjtakb i teGrkgarimicd jest obeu:maUsa Swi ac
za nieistoBneypgmoadiN mnak dzisayg“;taulancojSﬁl fAQrnuapnys, 0o wijNe j wy ni ki
doprowadzi i do spadku wartoSciktAkeji zWptapadpdagpeals.t

czynni ki ryzykaconde ijelkti stsktazo SkiN, prawdopodobi eEst
wpgywu na dziagalnoSIl Grupy.

Ryzyka dotyczBSpe grédzaGruayg al no Sc i
Ry zyka dsbuktyrcakgimamatu,d zi agal noSci Sp-dki oraz Grupy
Ryzyko nieskutecznego wdroUenia restrukturyzacji dzia

W Dacie Prospektu Sp erdaistotregoeaktes planutrastukiwyzaeji dnedd eolUn o Sc i
operacyj mojl egmo Noia, skoncentrowaniu kluczowej dziagal
orazpetrcchemicznej Wy odr 2idntd adme sp- Jgki segment owe: Pol-i mex En
Naftobudowa  k e¢fektywaniep r o w adligtdpada2014r . d z i apejrad nyojSn N. Obi e sp- gki
zostagy wyposaUone w kapitag, dzinki polkysRAOpszi pd z e z
dzi agal nolStotie urGowyl Istgtne umowy zawieran®@® a nor mal n yam ntooSkciiie nGrduzpiya
Umowy finaasow®). P o n a d udosk@hala siskem kontrolingu, nadzorowania i monitorowania realizacji
projekt -w owelQr upspr awnwni eni a organi zacij.i pracy i obni l
powodu trudnych war un Wwystarczal ¢ y & & svy finangowych byr pmstaai linii

gwarancyjiych, k alpbrdtoseyg pot r zebnych do rozwoju dziagalnoSci,

nastfipnie zrealizowal zagoUeE pl anu restrukturyzacji
cevI/(nakierowanychgg-,wmaize/vi’ﬁkszeni e pozi omu przycholowy Usrzeent
czynni ki mogN mi el istotny negatywny wpgyw na dziag
Sp- gki i Grupy, a w szczeg:lanal%dis zetgan d witiniienti @t e - A4
Ryzyko neefektywnef e du k ¢ j i aperacgn@jal no Sci

W ramach wdraUanego procesu restrukturyzacij. dziagal

kl uczowych obs zcapravadzi dad a § keplimidaciprSicé kt - rych jedngstek or
a co za tym idzie ograNiezeoUaa zwapsgpbdiue n § jaesiulid c h
utrudniona w prrzeyaslmgzoachln naj wi i klsbzvykongwamenawy pbzps ki wahi e .
moUna r-wnieU wykluczyl, Ue real i zadtp eeaizagawnawythy ch pr
proj eskpowoduj e kon|ecpmrwan@lanpanmwreekcggannzqcymychqmdhndzek
wi Nzado sin zatrudmenlamcawchpramﬁhmkNvl/stn|eje ryzyko, Oe war un
pracowni czej wmn[ejrkzrglystkzrgloLScw baiaiNe kPorsozstpye kztaut r udni eni a
PowyUsze czynni ki mogN miel i stotny negatywkiy wpgyw
dziagalnoSci Grupy.

Ryzyko ogranicze® w zarzNdzaniu Sp-g§gkN

Umowa w Sprawie Zasad Obsgugi ZadguUenia zawiera zob
dzi aga® bez zgody wszystkich | ub odpowi edwaraecj, wi Aks z
poUyczek czy teU do niezaci Ngani a dodat kowego zadg
Wi erzycield. badN uniemoOl i wial Sp-gce realizacjn dzi
dziagal noSci . P o n aadct zoN coyg rsapnoi sc- zbe nmoag N epr\gyznrNI na podej
przez Sp-gkn, mindzy i nnymi, poprzez znaczNce Wydgulj
uzyskiwania ewentualnych zg-d Wierzyci elWierzyciali,at ak Ue p
nie Sp-gki Sytuacje takie mogN miel i stotny negatyw
dziagalnoSci Sp-gki i Grupy.

Ryzyko zwi Nzane z moUliwoSci N podej mowania przez AKk
decyzj sprzecznych z interesami pozostagych Akcjonari us

Powszechna Kasa OszczindnoScwr akank pwodmikdt admp- gkal eAlnc
Towarzystwo Kapitagowe S.A. oraz PKO tycie Akgiwarzyst
stangcwad826 og- | nej l'iczby gdgos-w na Walnym Zgromadzeni
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istotny wpgdyw na dziagalnoSi Sp-gki, w szczeg-lnoSci

tym w zakresie zmianNadz8rtze$ pjtkua cnziye smkogUeed uz aRpaedmn i | Oe
znacchego akcjonariusza nie bndN pozostawagy w sprz
moUe miel niekorzystny wpgyw na dziagal noSi kQteupy, |
na cenfin Akcj i

Ryzyko zwi Nzane z moUliwoSci N podej mowania przez AR
Akcjonariuszy

ARP posiada 146 Obligacij:. Serii A zamiennych na Akcj e
Serii Awprzypadhk braku reprezentacij.i w Radzie Nadzorczej 0 ¢

AOpi s dzi a gidstomeusowy UBowy pawierane poza normalnym tokiem da § a i dnoofyc i
finansoweo)r Obl iAg acijdeN Snoggdy z os fejazego pykupe dVsprzgpadkwo ne d o

dokonania zmiany wszystkich wyemitowanych ObligacjieS i i A, liczba ggdgos-w na we
Emi tent a, kt-ra przysgugiwagaby z objAatych Akcji, wyr
wyniku zamiany 1.828.00. 000 st a6® wo §lclycédj 2B, czby ggdos-w w Sp-3J
Akcjami posiadanymi przez SPV Operator sp. z 0.0. do wykonyw&B8%o0 g - | nej l'iczby ggos- - w
Sp-gka nie moUe zagwarantowal, Ue dedgziSp- phidejnmewa
Ssprzeczne z interesami wierzycield Umowy ZOZF, kt - -rz
przeznaczenia Srodk-w z dywidendy na spgatn zadguUeni
i decyzje AR®Psmnhawadyl dW $@rzecznoSC| Zz interesami i nn
niekorzystny wpgyw na dziagal noSi Grupy, j ej sytuac]
AKcji.

Ryzyko zwi Nzanie z ograniczonym poziomem kapitagu obr

WDacie Prospektu, d zziefmk is j p o Nyswami Ob$i galkcjw Grupa po
Grupa nie dysponujiednako d powi edni m poziomem kapitagu obrotowego
potrzeb w okresie co najcmnizeojst lgloejsnzycczhe g1 g o wa e ® mh v
AKapitalizacj,a w szadgeuwldmioesi i w celu zaspokojeni a
niezakg-cone realizowanie przez Sp-gkn i Gruphi pr oce
rozdzialeeARy zyko nieosi Ngnifncia pl and.Wadatkowd) bpzzyowhdd sweni
portfela zam- wieG, szczeg-lnie przez sp-gki segment
powstal zagroUenie, i U posidpdaviye dakt ualwyisd ak aiatj d&Ng y
pokrycia bi UNcych potrzeb operacyjnych w okresie ¢
Prospektu. Jakkol wiek Sp-gka podjnga i nadal podej muj
zobow Nza & bieUNcych aktywami obrotowymi i osi Ngni fnci
zapewni aj Ncej pokrycie b|eUNcych potrzeb operacyjnyc
oczekiwanych rezultat- -w, co wmmle dmiiaigal sop&iny syegac:
wyni ki dziagalnoSci Sp-gki i Grupy.

Ryzyko zwi Nzane z charakterem dziagalnoSci budowl anej

Dziagal noSi budowl ana opiera sin na realizacj.i j edno
niejednokrotnieocc zy nni k- w zewnntrznych nleIeUNcych po stroni ¢
realizacji i nwestycij.i budowl anych mogN byI spowodowe
bgndami W przygotowane,j] przez zamaw) ajwyckergaoc z d p Nuo men
dopuszczone prawem, ter mi nami uzyskiwania odpowi edni
zakontraktowanych prac budowl anych; (iii) brakiem go
zamawi aj Nc e gystnymiWwaramkamirpogedowymi; (v) niekorzystnymi warunkami gruntowymi; (v)

i nny mi czynni kami , nieprzewi dywal ny mi na etapie pr z
Op-Fnienia oraz przestoje w wykonywakyyWnegacaahzozg:
koszt ami operacyjnymi, co moUe stanowil przyczynn ok
produkcyjnego Grupy oraz negatywnie wpgdywal na jej wy

Ryzyko zwi Nzane z pozyskiwaniem doSwiadczonych podwyk

W ramach restrukturyzacij.i Grupa pl anuj e koncentrowal
petraa hemi cznej . Ze wzglindu na ograniczonN liczbnhn podw
moUna wykluczyl, Ue Sp-gki Gowpyednlehbpdwwyvkcsrtaavmo ew |
konsekwencji w istotny spo b wpgynNI na naleUytN r
Ponadto nie moUna wykluczyl, UOe wzrosnN koszty angad0
wynagrodzer# eiconempditeywny wpgyw na wysokoSi cen ofertoc
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w konsekwencji na marUe osi Ngane przez Grupi. PowyUs

na dziagalnoSi, sytuacjin finansowN, wyniki |l ub perspe
Ryzyko zwi Nzane z moUliwoSci N utraty wieloletnich kor
Grupa realizuje onUon'e wieloletnie projekty budowl.
wypowiedzenia |lub odstNpienia od nich prienakenytager
wykonywania um-w dotyczNcych realizacj.i takich projel
spowodowal utratn istotnych Fr-dedg przychod-w Grupy
rozliczenia wzaj emangrcthr azkotbuowi WztayEmswr snaczeg:- |l noSci m
zwrotu pobranych zaliczek, co w konsekwenciji moUe sp.
obsdgugn zadguUenia Sp-gki, w tym obj it egwanym wii ed Sp
istotny negatywny wpgdgyw na dziagalnoSl, sytuacjn fina
Ryzyko zwi Nzane z utratN moUliwoSci realizacji kontra
W przypadku ewentualnej awarii specjglig c zny ch maszyn, wykorzystywanych g
zniszczenia albo utraty moUe wystNpil ryzyko przejSc
Grupy kontrakt-w w cagoSci l ub i stotnej otrzymani&ci . | s
uzgodni onych termin-w realizacj.i kontrakt-w oraz mo
negatywny wpgyw na dziadgalnoSl, sytwuacjn finansowN | u
Ryzyko niewystarczaj Ncej ochrony ubezpieczeni owej

Posi adaneykgr zGezup§p-pol i sy ubezpieczeniowe mogN nie za
stratami, jakie Sp-gki Grupy mogN ponieSl w prowadzer
mogN byl niedostfipne al bo igsdhkipmizylskanti @mimo UW 2avwiNN ak
posi adana przez Sp- gki Grupy ochrona ubezpieczenio
zrekompensowal straty poniesione przez Sp- gki Grupy
moUna wyklwu@pzyly,sz@e Sci wyst Npi N istotne straty przev
Sp-gek Grupy lub nieobjite ochronN w ramach wubezpiec
straty mogN miel i stotny negiangwagwMplyhb wanidki adai ag
Ryzyko zwi Nzane z koniecznoSci N uzupegniania i odnawi

Grupa posiada kompl eksowo wyposaUony park maszynowy.
wymagaj N odpowiedni 6h hakoaejw fTymghosowye w przyszgo:

ponosi l niezbndnych nakgad-w finansowych na odtworze
takUe z uwagi na postanowienia Umowy w Sprlwie Zas
kapitagowe Sp-gRiO1@&. | MoBehsi2B180 przegdgoUyi na to, C
odpowi ednim parkiem maszynowym do wykonywania okreSlI
moUe byl zmniejszenie przyceodewm 6kapy twbNzampe ze2s b
danego rodzaju usgug. W konsekwencji moUe doj Si do u:
i ur zNdzeGE, jak r-wnieUO do wzrostu koszt-w najmu (d
okoliiczmoéN miel istotny negatywny wpgdyw na dziagal nc

rozwoju Grupy.Taki e zdarzenia miagy miejsce w przeszgoSci,
dziagal noSI Sp- gki

Ryzyko zwi Nzane 2z e wednstzukaol dnoywnaiw crzoysnzi c zzeen isatmiony kontr a

Sp- gka realizuje zgoUone projekty budowl ane i mo nt
samor zNdu terytorialnego, wurzind-w miejskich) i duUyct
b r an @rgetyanejpetrc hemi cznej ) . Ni ewykonanie lub nienaleUyt
takich projekt-w | ub =zaistnienie innych zdarze& powo
tytugu takich kontrakt - w, povwodugpe- grkyany k@r up o d nii setsa te
odszkodowawczych (w tym z tytugu kar umownych). Ni e
roszcze® moUe spowodowal utratn tego rodzaju kont
Swi adczeni a uwis Joaygji kénkutencynsjdseupyi W Dacie Prospektu, na szeregu kontraktach

Sp-Jgki wystNpigy okolicznoSci wuprawniajNce inwestor -
uprawniaj Nce do podniesienia Ghrnonly c®p -rioksar c ¥ te dfe apacsjz kw
war unki realizacj.i takich kontrakt .  w, nie ma pewnoSc
nagoUone kary umowne | ub podniesione inne roszczenia.
Wyst Npienie kt-rejkolwiek z powyUswnyc hwpokyoM incaz ndbSica §
sytuacjn finansowN, wyniKki |l ub perspektywy rozwoju Gr
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Ryzyko zwi Nzane =z solidarnN odpowiedzialnoSci N za |
konsorcj - -w

Sp- gki Grupy realizujN kontraktegsibudojwdlane wap- Wmo e
wy konawc ami (tzw. konsorcj a) l ub przy pomocy podwyk
ponoszN odpowiedzialnoSIi za dziagania |l ub zaniechani
swoje wgasne. oR@opwdetokopnabocpzy, ponoszN takUe solid
innych czgonk-w konsorcj - w. W zwi Nzku z powyUszym i s
Sp-gki Grupy w zwi Nzku z nienal eUyt ynadtowyamach igtetreejn i e m p r
cznSci um-w realizowanych przez Sp-gki Grupy, roszcze
formie gwarancij i bankowe]j l ub ubezpieczeni owej , k t

zaspokojenia sifw prgyprakaaj ikwesawemowani a przez Sp- |
zamawi aj Ncego.

Ponadto na podstawie przepis-w Kodeksu Cywilnego or:
warunk-w tam wskazai jakohwykonawsyi- mickg N Grywippne b adwi Nzapgat
wynagrodzenia na rzecz dalszego podwykonawcy w sytua

podwykonawcy wynagrodzenia za zrealizowane prace, ni
ich zobowi Nza® wobeodpodwwgldpophnawnygSi TSgagjek Grupy, z
wskazanych w Kodeksie Cywilnym oraz Prawie Zam-wie@&
dal szych podwykonawc-w wobec ich podwykonawc:-w. Sp- gl

wynagrodzenia wobec podwykonawc-w nawet w sytuaciji,
zamawi aj Ncego.

Takie sytuacje mogN spowodowal koni ecznoSi poni esi en
samym mogN miei istotnynonébatygywhyawpdyWwinandopiwlga wyn
Ryzyko zwi Nzane z pogorszeniem sytuacji finansowe|j | U
l stotna cznSi i nwestycj.i j est realizowana przez Sp- ¢
odpowiedza | noSci N czdonk-w konsorcj -w wobec zamawiaj Ncyct
finansowej czy nawet upadgoSci innych ni U0 Sp-gki Gru
wykluczyi, Ue Sp-§gki Grupy bnddlh zoibbwi lkgadane® mpanet
oferty nakgad-w finansowych lub winkszego zaangaUow
realizacj.i winkszych ni U pierwotnie zakgadane cznSci
spos-b wpdgynMigamnoSi, sytuacjn finansowN |l ub wyniki (

Ryzyko zwi Nzane =z odpowiedzialnoSci N z tytugu rAkec
wykonywanych rob-t

W zwi Nzku z realizowany mi przez Sp-Wwhi oGpowyegdrziaahmo
tytugu rnkoj mi za wady fizyczne wykonanych obiekt - - w,
umowy, oraz z tytugu gwarancji jakoSci zreald zowanyc
uwag.i napfg]krrtuprereﬁllsz obiekty zaawansowaae techn
odnoSnie dgaelgosdwiddiekamylch rAkoj mi i sgvmaireajrecjriyzwl\'lkoc;o
przypadku wuj awnienia sin wad Wlaurtanu;;ierezlamwwokrbls;acpc
Sp-gek Grupy stosowne Promnsazdct zoe nmisak azz atie gnoa Iteyltyu g ule z uw
dziagani a restrukturyzacyjne ni ekt -re z jednost ek
poszczegn:-wnyéle ustniejN |ub osoby biAdNce bezpoSredni
projekty nie wsp-gpracuj N juU ze Sp-gkami Grupy <co

usterek Do d astkkuot koo wad U ed otd @ t vkymikajyl eny mik oz z kami eczno Sci

podwykonawcwwkonsekwencj i miel istotny negatywny wpfg)
dziagalnoSci Grupy.

Ryzyko zwi Nzane z brakiem moUl i woSci zatrudnienia or s
Rozw-j ,Gragpodnie z przyjnttyarkUez aojdo Uenhi aypmmanizaal wUySp -
niezbindnych pracowni k- w, kt - rych kompetencje zapewni
proj ekt  w. KaUde zachwiani powptdoavaj i ziwi massowdj rsp ag
tym idzie wzrost koszt -w |jej utrpymaowai kv wSpo gpe UNd
kwalifikacjach i doSwiadczeniu
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PonadtoSp- §ka | est na wetapie reaIizoarri:ejw'yklucpzraogk(amniueczzvmoglén
pozyskania przez Grupin nowyohepbiadownh kdw oe-alaijwydjsi
kompetencjach w zwi Nzk wbzecpricej dk pva me zrySazljpiocwa ny mi

W przypadku pozyskania newynihel prtojuedknto-Sx,i Sp - gkay snkoal

posi adaj Ncej odpowi edni e uprawnienia i kompetencje bl
projektami. Pozyskanie takiej kadry moUe wiNzali si n
dujekonkurencyjnoSci na stanowiskach o duUej specjali

Ryzyko zakd-ce® w ci NggoSci pracy w wyniku dziaga@ zv

Pracownicy Grupy sN zrzeszeni wW czterech organizacj e
zagwarantowanyw zwaczzakaryeswe gyst anowi eni a prawa pracy
pracodawc-w, w tym poprzez uprawni eni apraoy. ¥ @statnighsi e i nc
latach Grupad o Swi adczyga kil ku zakg-ce® pracy «h psopvmord-uw ak
zbi or owyc h. Z uwawi Daaieprﬁ’wadpehtilu restrukturyzacjn

zwol nie® grupowych, j ak r-wrvaeilzuelaunwaag|spnagrazﬂ<rmsaejgN1ce
dezinwestycjini e moUna wykl ucaiyéd, Wj(JRtN[aIkNeWZprkgys:EgOSCl. E we
na skutek akcji strajkowej mogN miel istotny negatywl

perspektywy rozwoju Grupy.
Ryzyko zwi Nzane z ochronN Srodowi ska

Przepisy prawa w zakresieloc ony Srodowi ska w Polsce nakgadaj N na w¢
gruntu zanieczyszczonego substancj ami ni ebezpiecznymi
W razie ujawnienia tzw. starychi §gkdd o&niSao8@avkwkeat i
takUe szkody, kt -re zostagy s p opvaeddniena3d &wietha ROQ7Gréka i a mi
na terenach, kt-rych podmiotem wgadaj Ncym sN Sp-gki
przeprowad e ni a rekul tywacij.i grunt u, bez wzgl ndu na t o,
wyrzNdzona, a koszty ewentualnego usunifcia zanieczys

Ni ekt -re ni eruchomoSci Sp-JekesGNupyl az ostteanjuy, zab up o wy
wykorzystywano materiagy, kt-re obecnie uznaje sifh ze
W zwi Nzku z tym, w przyszgoSci Sp-gki Grupy mogN byl
stampNted koniecznoSci N dostosowania warunk-w panuj Nc:

zagraUaj N zdrowiu i UOyciu Iludzkiemu, jelOeli okaUe
bezpiecze@EGtwa | ub jeUeli przmpisymawa.or my zostanN zaostr z
Przepisy z zakresu ochrony Srodqwiska podlegaj N czi
rygorystyczne. Wobec braku jasnoSci co do przyszAtjych
zwi Nz ku Z wy mogangr zweynisk ayj Ncoytmic zANcych ochrony Srodc
zdrowi a i Uycia ludzkiego Sp-gki Grupy mogN byl zotk
koszt -w w zwi Nzku z nowymi wymogami Srodowi skowy mi
PowyUsze okolicznoSgiat mwogWN wpgywisaotdrmy agal noSi, sy
dziagal noSci Grupy.

Ryzyko niekorzystnego rozstrzygnincia w zakresie wier

W roku 2013 w skgad portfelankant wzhtodwi ggalkiondawaky ¢!
GDDKi A. Z uwagi na naruszenia istotnych postanowi e
uzasadnionych roszcze®& konsorcj - w, jak r-wnieU zaleg
roku 2013 i w latacilpopr zedni c h, a w s g-lnoSci na skutek n
zgodnego z prawem zabezpiecz zapgaty za roboty b

ieczenia naleUnoSci
y c-ZTdseye, (i) a(tosiradyaAdt ost r a
wBipisk®e lkashmrwe seccw e j S

efekt-w zmierzaj Ncych do a
kontrakty podpisane z GDDK|A
naodcinku Rzes- wJ ar osgaw oraz (i-69ndo

zcze
eni a

udziagem Sp-gki wystNpigy z UNdba@mitymiwymrage ddtzewii eani &
N bezp
dot

oddink

owi edzeniu

d
Po formalnym wyp B u
tychUe kontrak

m-w przez konsorcja z wud
na realizacjn t

-w oknaliscany ha zkgaorty ch
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wypowiedzenia kontrakt-w z winy wykonawcy w kwocie 4
realizacji z winy GDDKi A wyUe|] wymi eni onych um- w, En
roszczenie o wypmgat gNcameygmawwis okoSci ponad 475 mln 2z

Generalna Dyrekcja Dr-g KrajowywlysiawatwsgwandamnzcjUNd
wykonania na kontraktach wypgat z wystawionych dl a
zobowi Nzanianal eYybtggo wykonania umowy.

Na Datfi Prospektu toczy sifn pifil postepowa@® z udziag
bezpoSrednio z roszczeniami dotyczNcymi wierzytelnof¢
Udziag Emkweait@a roszcze® wynosi 49 %. Przedmi otem spr
zakresie roszczenia o zapgatn dodat kowego wynagrodze
budowy odcinka auKostompady (A2 ) Swrayskpo®iu @ride Gri2atd 038

Emitenta w kwocie roszczeE wynosi 49 %. Przedmi ot S |

umowy na budown odciRzkeasd aawtsojsatw,adzy VA ny GDDKi A. Pow:
zapgaty, pozwdmy ZJalyg waprnosi przedmi otu sporu: 176

roszcze® wynosi 25 %. Przedmi ot spor u: zapgata kar ul
odcinka autostradyA odci neKuSzygk:-ow winy GDDdmnio# spor(:i78810.044ar t o S|
zg. Udzi ag Emitenta w kwocie roszcze®& wynosi 34 %.

odst Npienia od umowy n a69bodcthek Mikuszbwicety y we ke pr es owwajy SDD
(v) wartoSi pr Zeddimi2citdu 22p xrgu: U3 .ag Emitenta w kwoci
Spor u: pow-dztwo dotyczy naprawienia szkody poniesio
Wymaga® Zamawi aj Ncego dotyczNcych real i #ac9tir-ykomt r ak
Konotopa(z o b . RAOzpd =i af i a g ailAfPoSain p@rwma@yica s adowe

Nal eOy r-wnieUO zaznaczyl, Ue GDDKi A w dniu 3 grudni a
dotyczNcej autostradVudfAdy ma Wahctoa&kiu sproxz ek wyno s i 192.
Przedmiotem pozwu wzajemnego | est rkarysuzncozwenreij e zS kt ayrt buu
odst Npi eni a GDDKi A od umowy oraz odsetek od tej k wc
okreSl onychobelte nbeundto-wd arnych oraz wierzytelnoSci z tyt
dokonaniem pgatnoSci wynagrodzenia przez GDDKiIi A na r z
Ze wzglndu na fakt, i U odstNpienie od kontra&t- -w mieé
zakoEzygo wzaj emnych rozlicze G, j ak r-wnieU rozlic
ostateczny wynik realizacj.i wy Ue | wymi enionych Kkon

tr
r-wnieU moUliwe do oszacoNwamwyac hwym i fxo vk-addzdteyya zSp - sjpkri a
PrzedguUaj Nce sin posthnpowania sNdowe zwi Nzane z eg:z
roszczeniach Sp-gki, mogN miel i stotny negatywny wp.
persgktywy rozwoju Grupy.

Ryzyko zwi Nzane z terminowym regul owaniem naleUnoSci

Grupn kontrakt - -w

Wyni ki operacyjne Grupy, jak r-wnieOU jej pgynnoSi f|
finansowego Sp g k i , zgodni e z postanowi eni ami Umowy w Spr ay
znaczNcym stopniu od terminowego regul owania przez z:
Gruph kontrakt-w. Nie moUna wyjklazxy yda wetg ou padind Sc is yz
PowyUsze okolicznoSci mogN prowadzil do znacznych ut
Sp-gKki Grupy przysguguj Ncych im wobec zamawiaj Ncych
wywi eral asywobhnwywpdgw na dziagalnoSi, sytuaTafedi fi nan
zdarzenia miagy miejsce wielokrotnie w okresie osta’
utrudniagy realizacji programu | ej restrukturyzacij.i
Ryzykopogorszni a | ub utraty pgynnoSci finansowej

ZarzNd Emitenta konsekwentnie wprowadza dziagania maj
obecnie Emitent utrzymuje pgynnoSi finansowN na pozi c
WSr - @agéfE podej mowa nkytc-hr eo oreagj 2N 2 ried NprjzN/ s a JptSewny wp gy w
na pgynnoSi finansowN naleUy wymienil: (i) restruktur
optymalizacij. portfel ar ozxcemns-uwisep, z e(diail)ly kkmjtaydmu &ke jwi  npa j
niezbindne do prowadzenia dziagalnoSci podst awowej , (
energetycznej w oparciu o nowe struktury f iUNzresowani
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pgatnoSciNiie aalUinaz kwiykl uczyl Ue zaprzestanie realizac

moUe miel istotny wpdgyw na pogorszenie |lub utratin pgy
Ryzyko zwi Nzane z nieadekwafjnymssyskeéememckhoSpr gki weyv
System kontroli wewnntrznej dziagajNcy w Sp-gce do ki
skaldi dziagalnoSci prowadzonej w ramach Grupy, a w
Nadzorczej nipzakedwycih, ( &b en muchych wszystkie obs
i nformacij.i o0 dzi agalkmmScic 22W-1@kir oikk uGr mpyzwiMaedku 2z 71 e
operacyjnej, w Sp-gce doszgo do ut wor zstem iaadytun o wy ¢ h
wewnnitrznego, kontrolingu projekt-w oraz zarzNdzani a
procedur spegniajNcych standardy rynkowe

W Dacie Prospektu Sp-gka |jest w trakcie prac maj Ncy

jednolitych procedur pl anowani a | rozliczania kontr:
Grupy. I'stniejeustyalyikioi pdwa wioa ceiatbhu iscyhs tpeeng-nyengo wdr o U
bindNe zapewniagy k o m pférreatjinoydczhi. a|garn98eln)8cphgkn i Gr u|
negatywny wpgyw na skutecznoSi zarzNdzania Sp-gkN, 8
finansowe Grupy.

Ryzyko zwi Nzane z nieprawidjowoSciami w sprawozdawczoc
Wopinizbadania jednost kowego i skonsoli dowanego sprawoz

grudnia 2011 roku audytor zggosi g zastrzeUenie odnosz
MSR 11.

AZastrzeUenia do Sk onrsaowo zddoawainae gFoi nReorcszonveeggoo SGr upy za

31 grudnia 2011 (ASkonsolidowane Roczne Sprawozdanie
Audytor dokonag badania Skonsolidowanego Rocznego Sp
zostago zawarttyec zMcd rwydlemyi ej eddbnego z kontrakt-w budo
ZastrzeUenie stanowi o, Ue przy rozliczaniu kontrakt.
Mi idzynar odowym Standardzie RachunkowoSci 11 (AMSR
zaawansowanik ont raktu na kaUdy dzie® bilansowy oraz wustale
w punkcie 14.1 zasad (polityk) rachunkowoSci oraz d

Rocznego Sprawozdania Finansowagonk20w 1ZarSzpNdjk,a, ujniaj a
przychod-w jednego z kontrakt-w drogowych kwotin dodat
i nwestora oraz rozpoznafa z tego tytugu wynik netto
uzgodni e wmoaamawi aj Ncym zakres rzeczowy objnty ro:
postninpowani e i rozmowy co do wartoSci roszczenia, | el
zwi Nzku 2z tym, rozpoznani e kwdt w tkeeqd ra&ks zic 2 miza ww pl
sprzedalUy usgug Grupy za 2011 rokonie spegdniago wWszys

W roku 2012 ZarzNd dokonad pono waegewego,amnvgniku zzggo,mla z e d mi o
cel-w wyceny wg MSReill, kepgNakobooorpopsboud&ni e wobec ir
danych por-wnywalnych za rok 2011.

Sp-gka przeprowadzi ga weryfikacjn budUet-w kontrakt -
zmi an budUetowanych rentownpuWSgdt errard Inioawyveany czhi dkemr tyrf
umowy oOraz zl ecenia prac do podwykonawc: - w, kt-re pr
kosztowych w poprzednich okresach sprawozdawczych.
stanowi Ncycth &®@a%ygNRNodnmnwc Sp- Jk rozpoznanych z tytug
zakoEzonym dnia 31 grudni a 2011 r. Kontrakty te sta
mln z§ przychod-w rozpoznanych przevzalepe gkinl kva 2ddda tr|
mni ejszych kontrakt-w wybranych na podstawie innych
koniecznoSi korekty bilansu otwarcia 2012 roku w pr
wpgyw na wyni& 20bahansokvy wenit-sg 212.864 tys. z§.

W jednost kowym i skonsoli dowanym sprawozdaniu finans
Sp-gka dokonada korekt bgnd-w zwi Nzanych z wycenN Kkoc
przekszt adgpocern-iven ydvaanlynrcynch za poprzedni rok obrotowy.

W zwi Nzku z powyUszym istnieje ryzyko, iU sprawozdaw
Bgrndy w sprawozdawczoSci finansowej Sp- §ki mogN wi l
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administracyjnymi oraz podwaUal =zaufanie akcjonariuszy, wierz
podmi ot - w.

Ryzyko zwi Nzane z celami strategicznymi

Cele strategiczne Grupy mogN nie zostal osi Ngnifdte. |
Zmia n o m, dl atego sytuacj a finansowa Grupy zal eOy 0 (
dgugotermi nowe|j strategii i dostosowywania | ej do zr
wyni ku niezdol noSci do dost osunvka nwi arysnlkrowgtohzmlogml anji
negatywny wpgyw na dziagal noSi, sytuacjn finansowN, w

Ryzyko zwi Nzane z nieprzestrzeganiem warunk-w zezwol
terenie Tarnobrzeskiej Specja¢j Strefy Ekonomicznej EUR® ARK WI SGOSAN

Zezwol eni e na prowadzenie d2|agalnoSC| gospodarcze
Ekonomicznej EURGP ARK WI SGOSAN zobowi Nzuje Sp-gkn do zwinksz
na poziomie 2.399mpacowni k-w na terenie Podstrefy Siedlce, POrF

Specjalnej Strefy Ekonomicznej EURDARK WI SGOSAN nowych pracowni k-w w
0s-b do dni a o&kui utmananieazatr@d@idnid nar terenie Poelgt Siedlce na poziomie co

naj mni ej 2. 749 pr acown ioku.-Kentrodagrzeprowadzond w mapii4 roka prZed 1 5 r
zarzNdzaj Sadewjer dztirgda Nbrak spegnienia przez Sp-gkhn
Srednioroczee bydorudinUene ani Oel i wy magany war unka
pracowSBp&wwdowane ptog orza@stnd & koniunktury rynkowe
przeprowadzeniar e st r ukt ur Phacpi e Sprge&d. Mini sterstwem Gospod
oparciu o] protok- g Z kontrol|posztanpzd\lvdazra|je|\lcwgospwavmaq
przedmiotowegZezwoleniaNi ek or zystne dl a Sp- gki moYset migfninegiae yt
dl a S[ku@kkii finansowe wynp&dgtNceweg @.r z@ofi rsi- iwc ipa aaveaz wo |
d2|agalnoSC| gospodarczej w Tar nob rPzAeRSKk i Vélj S GBB3pSeAcN anh onlkej
wi Nzal sifi z koniecznoSci N powifikszenia podstawy opo
comi iciu zezwolenia o kwotfin objAatN zwolnieniem. Emit e
tym zmphiNzat wor zygd rezerwih na podatek odroczony w kwoc

Ryzyko zwi Nzane z wypgatN dywidendy

Zgodnie z informacjami przedstawin y mi w RlyzvldemdaaIpcéltykaAdyW|dendy i stnieje Wit
czynni k- w, kt-re majN wpgyw na moUliwoSi wypgaty prz
tym w szczeg-lnoSci ograniczenia nagoUoZaswdt OimsHali
ZadguUeni a.

Rekomendacja ZarzNdu dotyczNca wypgaty dywidendy bifc

wyni k-w finansowych osi Nganych w przyszgoSci przez S
Wierzycieli (zgodnie z poatn o wi e ni a mi Umowy w Sprawie Zasad Obsgugi
pgynnoSciowych Sp-gki oraz przepis-w obowi Nzuj Ncego
przypadku pozytywnej rekomendacji Zar z Kygtbmadzemia wd 0 wy p §
tym zakresie bhidzie odmienna. W konsekwenciji, ni e ma
naj bliUszych | atach obrotowych.

Ryzyka zwi Nzane z zadguUeniem finansowym Grupy
Ryzyko zwi Nzane z moUl i woSc izN svaydp oObisejduzge n iZaa dnudveyn i va ¢

W zwi Nzku z trudnoSciami w obsgudze zadguUenia finan
zawarga z Bankami Finansuj Ncymi oraz z Obligatariusz:
RozdADpgs ddiGagya IstotneSumowyi Istotne umowy zawierane poza normalnym tokiem

d2|agalncnSlmowy“;rtlpy\Hmswwew)SpraW|e Zasad Obsgugi Zadg

szereg zobowi NzaG, w szczeg-lnoSci t mloiwyl hj plgatobSwi
rzecz Wierzycieliy( b) dogoUenia naleUytej starannoSci do uzysk
Sp-gki w ramach procesu dezinwestycj.i wpgyw-w w Kkwo
czerwca 2014 roku do 31 grudr2015rokuw s zczeg- Il noSci w terminie do 31 m
okreSlony na 31 grudnia 2014 r. ulegd przesunifAciu w
zobowi Nzana jest osiNgnNi 80 minrag @sdyw wm ze svprizy

sprzedaUOy pozostagych wybranych aktyw: w. N a Datn P
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ni eruchomoSci na koniec 2014 roku zostag§ zrealizowany
Z p oz o s tranymimaktywamy d poziomie 3 %( c ) restrukturyzacij.i przeterrt
handl owych; (d) ni epodej mowania szeregu czynnoSci be
Sp-gkn zobowi Nza® wynikaj Ncych z Umowy iwe Sopkroalwiicez nZoaSsce
zdarze@® kwalifikowanych w tej Umowi e jako Przypadek
skutkiem natychmiastowym przez Wi erzycieli, co z |
natychmi ast owe|j wy ma g al nfoiSma n soaveeygpo Szpao@@aJerobec Ba
Obligatariuszy. W przypadku Wysthlen|a takiego zde
natychmi astowej spJaty cagoSci takiego adguUeni a, a
roozllenia w czasie spgaty takiego zadguUen|a, co bnd:
sytuacjn finansowN | ub wyniki dziagal noSci Sp- gki [
Grupy ich istotnych SrodinrowadzOnejwraegWierhycieMzu:stﬁnm\,i/idny.chrtagz K u
i ch rzecz ZzabezpieczeG, j Ry zy k wn iteol mhcteupadgm wa § oS
obowi Nzywani a Umo wy w SpraW|e Zasad Obsgdugi adgu

wypowiedzeniem prz Wierzycieli.

Ryzyko zwi Nzane z przedterminowym postawieniem w sta
Obligaciji

W ramach realizacji procesu restrukturyzaclNowe w dni u
Obligacieo war t o Scniejn omiwnaedob.RADdAM in§ zdz i aJ & lsotoeSumowy Gr u p y

|l stotne umowy zawierane poza inlbmonvayl nfyinh Wanskkieegisfi dzi a g a
Nowych Obligacji nakgadaj N na Sp-drkifie rsizae rktg- roypoohwi iNsztkn
zgoUenia przez obligatariuszy UNdania natychmiastow
obligacjiW pr zypadku wysthlen|a takiego zdarzenia Sp-gka
l ub wc z es@jrait eyj sczaejjo Sci takiego zadguUeni awierzgcielami k Ue mo (
rozgoUenia w czasie spgaty takiego zadguUeni a, co b
sytuacjn finansowN | ub wyni knoUe&zipadavlana$ dS pdSpkug kliaithy
Sp- gki icGistainycha kt y w-Sawr oldukb- w trwadych w wyni ku egzekucj.i
z ustanowionych naNoimcHObligacgk c 7 akabewpi etz ev@krasipad go Sci S
patfdziernika 2014 r. nie miago miejsca zdarzenie zg:¢
wykupu obligaciji l ub wczeSniejszego wykupu obligacij.i

a
g

Ryzyko nieosi Ngnifncia planowanych przychod-w z dezinv

W ramach Umowy w S pzZraadwji ueU eZnai saa dS pO bgskgau gziobowi Nzaga si n
dezinwestycj i, w ramach kt-rego jest zobowi Nzana uzy
2015 roku wpgywy na poziomie 473 mln zgbadbhytcthgdosry
prowadzenia | ej podstawowe|j dziagal noSci ; W szczeg-:- ||
okreSlony na 31 grudnia 2014 r. ul egd przesuninciu w
zobowi Nzana | elsnt zogsi WmnyWw: w80zem sprzedaUy nieruchomo$
sprzedalUy pozostagych wybranych aktyw-w Reali zacj a
marca 2015 r. moUe okazal sifn zagroUonaposdmnowmnna(Ez:
Umowy w Sprawie Zasad Obsgugi ZadguUeni a, o ile Sp-¢§
wi erzycieli finansowych na przesunincie wykonania ter
Program dezinwestycij.i obej muje pktzerde mwisaryisdlkao mo $idierc
zorgani zowane cznSci przedsifnbiorstwa Sp-gki, jak r -
ryzyko, Ue Sp-gka nie bhdzie w stanie pozyskal naby
dezinwestycji lubniebidzi e w stanie pozyskal ich na satysfakcj c
rodzaj Zbywanych skgadni k-w maj Nt kowych ni e moUna
programu dezinwestycij.i co miago miejandezwnej01lmo Wloikw
procesowania zg-d wierzyciel:@ na zwolnienia zabezpi
zawi eranie ostatecznych um-w sprzedaUy w wyniku m.in

nr 6 z dnia 30 lipca 2014 do Umowy w Sprawie Zasad @hsFBudgiczdgdgu
op-fTnieniem w stosunku do pierwotnie zakgadanego he

wniosk-w o upadgoSi Emitenta wraz 2z wni oszksawego w zakr
nadzorcy sNdowego, zakaz zbywania aktyw- w. Ponadto z
Zakgadu Produkcyjnego w Siedlcach zaplanowane w Umow
2014 roku. Mo Ul i we koltegjwme eop/vp“@rylnd\mlanamorrgol\ulne/vg)eSI ob
finansowego Sp-Jki, zgodnie ze zobowi Nzaniem wynikaj N
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PowyUsze czynni ki mogN miel istotny negatywny wpgyw
dzagal noSci Sp-gki i Grupy, wW szczeg-lnoSci poprzez o
samym negatywny wpgyw na pgynnoSi finansowN Sp-gki C
Zaistniage w przeszgodgramw -Feaiiemweas tw crjeials kzuatck a wapgry
p-grocza 2014 r.) i stotnym pogorszeniem sytuacj.i p g
realizacjn za@oUonego procesu spgat przetermi nowanych
Ryzyko zwid&dgaweo2ci N restrukturyzacji zadguUenia fina
W ramach Aneksu Nr 6 z 30 lipca 20tdkudo Umowy w Sprawie Zasad Obsgug
uzgodni ga z niekt: - rymi wierzyciel ami fi nakirseSlyaom y cShp -
tamzobowi Nza® UmpwasowySmrawi e Zasad Obsgugi ZadguUe
aktualnego zadguUenia finansowego Sp-gki do w Daci e

Nowych Obligacj.i przypa06apNcekuw enitymlmpatdyi enmiyk
kredyt - w, ni eskonwertowanych wierzytelnoSci z tytugu
20072 009) oraz roszcze@® zwrotnych h yw uWys agkwveaS cain §g k o gwo k3
Zdol noSi Sp-gki do spgaty zadguUenia w terminach pr
ZadguUenia zaleUy od szeregu czynnik-w, z kt-rych zn;
wykluczyi, Ue dziaganiva cpeoldue j ommiwNpagnreiyipchipad,z wSpegdhkbyci a
Produkcyjnego w Siedlcach oraz wynik-w operacyjnych p
w Sprawie Zasad Obsgugi ZadguUenia nie przyniosN oc
wykluczyi, Ue wystNpi N op-TFhopeai acwj mejst3pukd lir ylzak j U
ta nie przyniesie zamierzonych efekt-w, a takUOe, UOe
przychod-w z real|zow:aensyuchdekzomntweaskttycw|oraonwg/rchze Czy
uni emoUl i wial terminowN spgatin zadguUenia Sp- gki obj n
Ponadto harmonogram spgdgaty zadguUenia objntegoUdmowN
zostanie ono B3Pamadamea w20 h% ach (pierwotny termin 31

zmieniony za zgodN Wierzycieli), 31 grudnia 2017 rokt
zadguUenia bAdzarowejd esggdai ¢ ednodni u 31 marca 2015 r ¢
proces dezinwestycji, wW szczeg- | noSci-wsdeprandwidnim3lr ca 2 0 1
marca 2015 roku, w zwi Nzku z czym, azsgaodd nObes gduog i p oZsatdagn
Sp-gka moUe byl zobowi Nzana wystNpil do wierzycieli

terminu spgaty pierwszej raty. PowyUsze czynni ki mo g |
finansowN laglal wpSicki Spzigki i Grupy, w tym mogN prowac
Ryzyko wynikajNce z wysokiego poziomu zadguUenia finas

Pomimokonwergi i st ot nej cznSci zadguUenakayjnyf@omBoz o Apgd®d Sp- g}
d2|agalnolStotmeurG)wyjlp:ytotne umowy zawierane poQra@pyinor mal n\
Umowyfinansowe) wy5|oklo¢$$zty obsgugi zadguUenia finamsowego
Na d 3lisiyodhia 20150kug Nczny pozi om s kMoesgpd i dodwgmBegmoi i feilnans
finansowego zadguUenla dgJugot er ohligacje weyg dNowe Ohligagje) o b e j mu
wy n o461l n(\magrtoSIWkiaputagpade2|ernlka NOwke Obligacioz ost agy
wartmé&miinal nej r z gobfRjo zHA0paigsl nd z i a g & listomeSwmnowy Gstotng y

umowy zawierane poza normalnym toklemmagal noiSdimowdr upiy) ankstoowreed znaczN

zwi fkszygdy poziom zadguUenia finansowego Grupy.

W Dacie Prospektuab o wi Nzani'a Sp- gki z tytuguw emicszjeipzeimwySch
Ag e n BgzwojuPr z e my s gynozSN A0 mln zg z ter mi nem TdEgetryni Kiae 2
roku. PowyUsze czynni ki mogN mi elo Sls,t ostyntyu ancej gimikfyiwmayn swopw

dziagalnoSci Grupy.
Ryzyko ewentualnej wymagalnoSci znacznych zobowi Nza@E

W zwi Nzku z zawarciem pakietu um-w zwi Nzanych 2z zakc
Aneksu Nr 6 ddJmowy w Sprawée Zasad Obsgugi ZadguUenia w dniu 30 |
Obligacji (z o b . RADgpzisagdzi agadllston& amowyiG Istotpeyumowy zawierane poza

nor mal nym tok|emltﬂznowgalan)Sq)lsg)@muzﬂ)yjeJ sd32|gd<gaijacIeerm
sektorze petrochemii i energetykio sytdakapitalizowaena gNcznN kwot $p - -1@ha imlyngaz g
zadguUenie finansoww owikNweoktui z50dbjnilcni ey przez wierz
emitowanych Akcji Serii R. Zgodnie z wau n k a mi Umowy w Sprawie Zasad Obs
zobowi Nzana | est do stopni owej redukcij i zobowi Nza@E
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zobowi Nza® handl owy-ah 8 3 ig@d@in2 0j 1eds tr . wipsyonkoas(dajepprzed

audytem) Ni e moUna wykluczyl, Oe mi mo dokonanego dokapi

podej mowanych przez wierzycield Sp-gki, kt -rzy nie sl

przypadku niemoUnoSci uzgowwchknhar mehjeas iyanim-cvi ewi zey cziyd |

Sp-gka moUe byl zmuszona do przeznaczenia w kr-tkim

zadguUeni a wo b ePonadtoyger he swiwenrez ydezii ealgia(e k § awmiods kil éaq zypaced
r

ozarzNd tymcgMsowghtywnie wpgynNI na bieUNcN pgynno!
kontraktowasBpngkrealizowany przeza Stpyrgksiampymcmesg N emii
negatywny wpgyw na dzi hgbh! wgsi ki sytziad¢parakeadimenia Spwh ki
miagy miejsce w przeszgoSci w spos-b istotny wutrudnia
Ryzyko ewentualnych, niekorzystnych dziaga®& podej mowa
WDacie Prospektu wartoSi przeterminowanych zobowi Nz a
powyUszym nie moUna wykluczyi, Ue kontrahenci Sp-gki
porozumi el i sdndwegocharBopograrkpl&y actoyn  wi er zyt el noSci, bAdN p
maj Nce na celu wyegzekwowanie swoich naleUnoSci, w s:
Sp-gce |l ub wszczynanie egzekucji. Ponadto czynnoSci e
Sp-gki, w tym w szczeg-IlnoSci zmierzaj Nce do zajhncia
zdol noSi Sp-gki do dokonywania pgatnoSci | ub uniemoUl

JednoczeSnie w zwiNzku z wysSthm@umji Ncpmigkw 2v0 1o4b sjaildwe

niekt-rzy wierzyciele handl owi Sp-9gki, w ramach dzi
nal eUOnoSci od Sp-gki, skgadali w sNdzi e tyohsgrawack i o g
zost amazpye. Nie moUna wykluczyli, Ue kontrahenci Sp- gl
zapgaty lub w przypadku roszcze® spornych, bndN skga
wykluczyl, Ue wnioski takgeSmiiveordsadk.awh wddabé&ne tpt
przyczynap .- Fsniite @ ow real i zacji programu dezinwestycji,
obsgugi wania zadguUenia finansowego Sp-gki, zgodni e
ZasadgObggdguUeni a

PowyUsze okolicznoSci mogN miel istotny negatywny wp
dziagalnoSciD®&batjkowad wBriupyki takie mogN przyczynil s
dezinwestycji, ieo ngUaNlneglatymmnullwoSI obsgdgugi wani a
zgodnie ze zobowi Nzaniem wyn|ka]Ncym z Umowy w Sprawi
ze wskazanymi w ryzyku okolicznoSci amilatfimkcodowanimi ej s c e
Sp- gki i w spos- b i stotny utrudni agy j ej bi eUONce
restrukturyzacji W szczeg:- |l noSci Sp-gka byga wielokrotnie zmu

finansowych na prolbordatadiset erkmiond- w asdpggualteyni a fi nansow
rat roszcze® zwrotnych z tytugu wypgaconych gwarancji
j ej kontrahent - w. Skgadame sNdauezupwaidgroSy ¢ ioavieig o ers ip® v
op- fTnienie zamknincia |11 etapu restrukturyzacji. Znz¢
Produkcyjnego w Siedlcach zaplanowane w Umowie wW Spr e
Nie zostaga r-wniebaspgwcowyasokaScizad50 mln zg, Kkt -r
postanowi e Umowy w Sprawie Zasad Obsgugi ZadguUeni a
finansowych ze stosownym wnioskiem o plbzesunifncie ter

Ryzyko zwi Nzane z porficzeni ami udzi el ony mi na rzecz S

Sp- gki Zal eUne sN stronami um-w finansowych, kt -rych
porfnczeni ami Sp-gki . Wart oSl porzaiamriedE Sipd-z§ e ohaicehnEmy c
3lgrudniawy no 8109l n zgd (z uwzglndnieniem porfAczenia za ¢
wykonania kontraktu za sp-gkn zaleUnN Polimex Projek
gNcznej 7k@womys5@gpje ryzyko, Ue w przypadku niewykor
podmi oty finansuj Nce skorzystajN z ustanowionych na
wymagal nego zadgdguUenia pr zezadSjpa ernaﬁf)e} amioe ip oir sitcatymmy e h
na dziagal noSi, sytuacj i f iTrakn sowN air zwyniak imi ddiya gna len
okresie ostatnich 2 | at funkcjonowania Sp-gki [ w

restrukuryzaciji.
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Ryzyko braku prefinansowania przedsifwzifal inwestycy,]

Zgodni e z war unkami Umowy w sprawie Obsgugi ZadguUeni
zgody Wierzycieli nie zacnahsgwedd, ppza Hozveolpryrk. oM tey syeudkcji e ad g u U
przypadku koni ec zznaowsacrit yrcehf ipnrazneszo wSapn-iGakuip aG rmioplye  knoi net ruazk
zgody wierzycieli finansowych, co uniemoUliwi |ej ud:
finansuj Nce, w tym w szczeg-lnoScizalenlni adii &g ajaNc
poszczeg:-lnycbdporedyi wwziytkla gospodarczego kraju, p ¢
bran0U i s e gytuaxjr fineansowejpaozs zczegpoldmy oh - w gospodarczych z
zagranicznych oSrodk-w decyzyjnych. Ni emoUnoSi pozy
UONdania przez zamawi aj Ncych w warunkach przetargowyc|
odbioru gotowycholsi kt - w | ub wuzal eUni ania akceptacij.i protokogd: - w
podwykonawcom za wykonane roboty budowl ane, moUe st al
zasadach w procesi e dopuszczani ai wami gor moevyg h Z lka gna
umoUl i wiajNcych kontynuacjn dziagalnoSci, a w konse
dziagalnoSi, sytuacjn finansowN, wyni ki |l ub perspekty

Ryzykoograi czonego do s tbankawych/uezpgiegzeniggafc j kont r akt - w

Na etapie skgadania ofert, szczeg-lnie w procedurach
Publicznych konieczne jestka d ani e wadi - wp-BGkar yotgcwgmag &ypedgni ag:
i ubezpieczeniowe gwarancje prizar gowe. Pr zy podpi sywakbugamaowy, w8 g o9k
zobligowane sN przedstawial gwarancje dobrego wykonan

wartoSci kontraktu. Zgodni e z UhoweHKredgawg Wspravdie Nowefl 1 wr z e
Linii Gwarancyjnej i zwi Nzangeugnim2 @1 2i No IKu e dy ima U lOid wiaovi
kt -re bAdN prowadzil dziagal noSi .RolimexHnergetyka $pcho.os e kt or &
NaftoremontNaftobudowa$. z o.o. moUl i woSi =zl ecania wystawiani a

W zakresie gwaranciji wystawionych na zlecenie Sp-gki
niekt-rych projekt-w zrealizowanychak&Scikr ivesjz@iy Wwul
trzech kwartag: - w 2014 roku zmaterializowago sin
bankowyclubezpieczeniowychW szczeg-1 noSci zwi Nzane |jest t o z br
gwar ancij i bankowych | ubr amdijainy wyrair uajk Navy cthy ch mavéapi s
kontrakt-w, w tym przedguUenia waUnoSci gu@a2tihcj i dot
roku.

nie moUliwoSci wystawiania gwarancijonaniwadi al n\
u, a takUe zmian do wystawionych gwarancj.i S
h czynnik-w ryzyka decyduj Ncych o moUl i woSc
kontraktrwzwezbBakaj maBiwawb$ch. pWzedst awi ¢
bankowych Sp-gka wuzgadniania zabezpieczeni
wpgywago negatywnie na pgynnoSi finansowN ¢
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Ograniczeni e ada

® bScnik ogewch i ubezpieczeniowych w
obowi Nzku przedk ni

f h

p

a gwarancij.i zapgaty za roboty
poszczeg:-Ilnych realizacyjnych konretzrwazkgtl -fivd nb a d ¢
obowi Nzuj Ncych r is-w prawa w przedmiotowej mater.
wypowi edzenia um-w zBrwiknymo®p i gvloiScwg Pozryistwyshgesti a gwar
istotnym czynnikiemmo g Ncym o ga @lniiwa&iil prozyski wania nowych kont
ograniczal moUl i woSfTrudone®oju wGrupyski wani u przez
bankowych/ ubezpieczeniowych stanowi gy w ostatnim okr
pozycji rynkowej.
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Ryzyka zwi Nzane z branUN, w kt-rej dziaga Grupa i 2z v
Materializacja ryzyk w skali makroekonomicznej w sytuacji kontynuowania wykonawstwa wieloletnich

projekt-w, wymagaj Ncych prefinanskowahiaaj dosyawk foba
kt-re mogN miel istotny wpdgyw nha pogorszenie perspekt
Ryzyko op-Fnienia rozwoju branOU, w kt-rych operuje Gr
W zwi Nzku z aktualnN sytuacjN gospodarczN roomv-j bre
kluczowy obszar dziagalnoSci Grupy po przeprowadzeni
zost al op:-¥fniony ze wzglndu na, mi Aidzy i nnymi, wstrz
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zagoUe & inwestycgphiyehcjr
z

epyggaamAwzi nwestycyjnych of
i nwestycji, cznAnsto po ako@®zeniu

i kosztownych dla ofe

Op:- Tnienia w rozwoju branU, w kt-rych czai adjza a@rad ma,S|
sytuacjn finansowN, wyniKki |l ub perspektywy rozwoju Gr
Ryzyko zwi Nzane z procesem pozyskiwania kontrakt -w w

DziagalnoSi w sektorze usgug budowl anyczhiSii mam: al ews
stanowi Ncych ¥r-dga przychod-w Grupy jest rozstrzygar

Dotyczy to w szczeg-lnoSci duUych poezopetmshemijw ka -zraek rseNs i
finansowane ze SUdadikady PpbielkzByoephy w realizacji t ak
postnpowaniach o udzielenie zam-wienia publicznego i
Sp- gki Grupy |jako najkorzystniejszeppy.V\/cceIupx)zyslkanibei wp g
zl ecenia w takim trybie Sp-gki Grupy muszN nie tyl ke
udzielenie zam-wienia publicznego, ale r-wnieU prze
wi ikszoSci prowyand krwteodsitmawecyduj Ncy aktuanejwyubciir ze of
rynkoweji st ni ej e tendencja do agresywnej konkurencji cenc
sytuacji istnieje znaczNce ryzykka,owdé sSpndkii @rrwpydst
kt-ra zostanie uznana przez danego inwestora za najba
|l stnieje znaczNce ryzyko, Ue Sp-gki Gr upy,Polimexszczeg-
Energetyka oraz NaftoremoniNaftobudowan e bHhdN w stanie wygral zakgadane]
zam- wie®& publicznych. Przeprowadzenie postfApowania o
zgoUonym i dgugotrwagym, a ocena zgJoUonzejofertyprzeer t i p
zamawi aj Ncego moUe trwal nawet kil ka miesincy. Co v
kwestionowany przez innych oferent-w przed KrajowN |
postfiApowania odwojawcMe@dwpdgawadz Kriaj powBtidgowani a ske
podpi sanie umowy w sprawie zam-wienia publicznego, \
zam-wieniem, a tym samym wpdgynNi na moUliwoSi pozysk
termi ni e, przychod w z takiego zlecenia. PrzedguUani e s
w tym w szczeg:- | noSci w okresie przypadaj Ncym mindzy
moUe sin takUe wiNzal -aw riy zykiiSem mmiearb fidery cshu rdowaowvy k o
zmi anN zdolnoéc organi zacyjnych Grupy do realizacj.
wykluczyl sytuacij i, Ue przyjnta w ofercie aoymtateczn
wartoSci om, kt -re ygyby przyjnte przez Gruphn, gdyby
stosunku do zagoUe® wynikaj Ncych z warunk-w oferty,
kontrakt . -w realizowanych przez Gruphn.

Op - Miai env rozstrzygmaongll\u spkruzt ektoamag - wogr ani czony mi mo Ul i wi
wadi al nych, bridNcych jednym z wymog-w uprawnlachych
na wyczerpanie przyznanego | iGriupuy. nTioe nborildeN pnoongogdyo whari
przetargach i pozyskiwal nowych zlece@E

Udziag w postfApowaniu o udzielenie zam-wienia publi c.
koszt-w przygotowania ofert, wnhi oskuwoonadokbosztczwendet
przedgoUeni a wadi um | ub gwar ancj i bankowych na rze
postfiApowania z przyczyn nieleUNcych po stronie zamaw
koszt-w. Co wddtejenuemowwpmowuenia publicznego rzNdzN
kt-rym, mi Adzy innymi, zamawi aj Ncy moUe w kaUdym cza
zmi any okolicznoSci powoduj Ncej, Genwykormarige wmmewynor
przewidziel w chwili zawarcia umowy.

TrudnoSci w pozyskiwaniu nowych kontrakt-w w drodze
naruszeniem ~regulacij.i przetargowych | ub od strgnowodu

postnpowani a, mogN miel i stotny negatywny pgyw n a
perspektywy rozwoju GrupyT r udno Sci w uzyskiwaniu przez Sp-gkn gwar
stanowi gy i stotnN b ananiagozycjirgnkowej. k ont r akt acj i i utrzy
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Ryzyko zwi Nzane z moUl i wzS piold twyplolwadE @rize t g -gipevky c®Br u p

Przychody Grupy w istotnej cznSci opieraj N sifn na |
publicznych, prowadzonyatwvandamodse&wPabprezepyshw P

l stnieje ryzyko, Oe
ni ewykonania zam- wi en
Sp-gki Grupy nsenbad

w przypadku Wyerdz~enia Zamawi
b jego nienaleUytego wykon:
gsudopewani ach przetargowych

Qi =

I
w49

‘2\
393

e r- w

n o, Ue Sp-gki Grupy mogN zostal
nego w u
0

ni

[ rozwi Nzania al boznegp preevi edzen
awi aj Nceg zamawi aj Ncy odstNpi g od umow
okolicznoSci, t-re Sp-gki Grupy ponoszN odpowi ed.
umowy przez podwykonawd b, wyebevliiiedrz eaiwe Naanoiwe , al bo
nast Npi o w okresie trzech | at przed wszcznciem pos
wyniosga co naj mniej 5% wartoSci umowy .

N —

t
b
m

D cCw»m

| ej
p c
z i

Wyst Npi

nie kt-rejkol wiek z ipsotwytUsyz yrcerg aotkyown yc zwmpE\cw
sytuac] i

[
f i rhub pespekiyNy rozwojunGirukyi.
Ryzyko zwi Nzane ze zmianN cen rynkowych surowc-w i me

= 0]

EfektywnoSi dekag@amoowddaonej przez Sp-gki OGnupwaj edt
waha® cen surowc- - w, w , teynemtugpaz ke cerdpeo 2wystzuy sd kn knu .s t W4 riost

moUe spowodowal ze#iiaSplomnwBdikosef: -wrzez Grupi. W prz
kontrakty ni enegoggciNwymap dld z evoiSa,i kt - -re umoUl i wiagoby pc

d2|agalmoSe|to prowadzil do zmniejszenia ®Bipiseku zwi N
r-wnimedczNce ryzyko, Oe w przyszgoSci ceny &trategi
wzrosnN tak, Oe pOC|Ngn|e|tm@mwgwmebu}ﬁamewagwamcsehle|chen pro
sprzedaUOy. PowyUsze okolicznoSci mogN mi el negatywny
dzi agal noTSackii eGrzudpayr.z ecneé aw rmrazgeyszrrgoe&}c&, a w przypadku
SuUrowce - w i usgug (w szczeg-lnoSci w branUy drogowej)
Ryzyko zwi Nzane z cyklicznoSci N rozwoju branUy budowl
Br anUawlbaunda charakteryzuje sifn wysokN wraUliwoSci N nce
duUym stopniu uzaleUniony od cyklu koniunktury. St at’
l at . Po etapie oUywieni acgbs podarwezseago| i nasbiKpnpee
spowol nieni a i recesji W sektorze. Z punktu widzeni .
kluczowe znaczenie dla dziagalnnoSci Grupy ma umiejnnt
ni N dziagalnoSci do zmieniajNcej sin sytuacji gospod
projekty. |l stnieje ryzyko, Ue w okresie dekoniunktu
ograniczal rozpoczynzanpewondouwy € phadpkruoj p&t emwcj al nych Z)
wprowadzenia ogranicze® budUet owych.

Ponadto typowe dla fazy spowolnienia i recesj i proce.
ograniczyl zdol nosSl Sp- gelke cGg @,p yk td-or & doedpyewamii M mroavy ch
gdy poj awi N sin sympt olmsyt noBy wi ernfizay kpa pogekmowani a

ni eefektywnych w skutkach decyzji strategicznych dot
Grupiag@al noSci do zmieniajNcej Wiziwi Nytkwaczj it ymakprozka
osi Ngvaner zyszgoSci przez Gruph zal eON od j ej zdol r
dgugotermi nowe|j strategii. Dzée afvamwiyani GuupEy,ej kto-cremmy o k
ni eumi ej itnego dostosowania sifn do zmiennych warunk: v
na dziagal noSi ;mag Wt kaawjNi ofriaramsaowy ni ki Grupy.

Ryzyka zdarze@® katasowe of i cznych, ryzyka wyj Ntk

Charakter prowadzone] dziagalnoSci or az dotychczaso
czynnik-w niezaleUnych od Grupy istotnie wpgdgywaj Ncyoc
uwaghn, Ue konsekwencje ridzi.aga(@E )woj reinannp clpagakteiizé yi d 2 n ydcz
terrorystycznym, (iv) zjawisk epldem|olog|cznych, (v)
istotnie wpgynNi na zachowania klient -w.alEli@@y tych 2z
orazr eal i zacjn bieUNcych zamierze@® operacyjnych jak i C
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wyst Npienia zdarzenia katastroficznego, Spydpelya wyj Nt |
a w rezultaciephywewl naedat awgay noSl , perspektywy 1 o0zwg
sp- gkiGrupy. cagej

Ryzyko zwi Nzane ze zmianami kurs-w wal ut

Wal ut N sprawozdawczN i funKCJonaInN Grupy jest zgoty
obcycwni ggw EUR i USD. W zwi Nzku z powyUszym znaczne
PINmogN, w szczeg-IlnoSci, zmniejszal wartoSi naleUOno
powoduj Nc powstanie r-0Onil kur s opyyZcuwagiona egraNddenip Wcy ch w
zakresie moUliwoSci zawi erania transakcij. zabezpiecz
Sprawi e Zasad Obsgugi ZadguUenia, w przypadku powst ar
Grupn isowiMNyalE tab nal eUOnoSci w walutach innych ni U
mogN wywieral niekorzystny wpgyw na dziagalnoSi oraz

Ryzyko zwi Nzane z zawieraniem um-w z podmiotami powi N

W toku prowadzpaeni dtzy adjaGmwByeizawi eraj N transakcje z

Z podmi ot ami powi Nzany mi W rozumieniu Ustawy o Podat
zapewniaj N efektywne prowadzenie dziagal maSgi i oy pmod
wzajemne Swiadczenie usgug, w tym usgug projektowych
transakcj e. W trakcie zawierania i prowadzenia tran
zwracaj N szczeg:-InN zgwagm Snia izalpewamiramikew z regul a
transferowych oraz dbajN o przestrzeganie wszel kich
transakcji. Do Daty Prospektu kwestie zgodnoSci war
regul acj ami w zakresie cen transferowych nie bygy pr z
JednakUe ze wzglndu na specyfi ki transakcj.i miAndzy p
regulacji prawnych w zakresie metod badania stosgwam ¢ e n, a takUe trudnoSci w
por-wnywalnych, nie moUna wykluczyi, Ue podmioty =z
czynnoSci sprawdzaj Ncych podej mowanych przez organy f
zake s i e, co przy zakwestionowaniu przyjAatych w transa
mi el istotny negatywny wpdgyw na dziagalnoSi, sytuacjHr
Ryzyko zwi Nzane ze zmianN rmrzz g peigso- W nptrearvpar eg ad g tNk o w eag
i ndywidualnych interpretaciji przepis-w prawa podat kow
Przepisy prawa podatkowego sN skomplikowane i niejasr
wrazzwprowadg ni em nowych regulacji Sp-gki Grupy bhAadN musi e
skut kowal powstaniem znaczNcych koszt-w wymuszonych

do nowych przepis-w oraz koszt  -nw chwi Nztaomsyona nz unipe gteq
podat kowego czhisto towarzyszN kontrowersje oraz spor
administracyjne. Dodatkowo praktyka stosowania prawa podatkowego przez organy podatkowe nie jest

jednolita, a w orzecni ct wi e sNd-w administracyjnych w zakresi e

rozbieUnoSci. Sp-gka nie moUe zagwarantowal, Ue orgar
Sp-gek Grupy, interpretacji przepi kiw @Goumy KkoWyeh mo
wykluczyl ryzyka, Ue poszczeg:-lne interpretacje podat
zostanN zakwestionowane.

Z uwagi na powyUsze nie moUna wykluczyl poutaiecj al nyc

zakwestionowania przez organy podatkowe prawi dgowoSc
ni eprzedawni onych zobowi Nza® podat kowych oraz okreS
Ponadt o, Z uwagi na pr ocvha djzuernyi sed ydkzcij aagcahl, n onSac i d zwi arg-al nny
wpgyw umowy 0 uni kani u podw:- j nego opodat kowani a za
paGEstaraand regul acje podat kowe wystfipuj Nce.Odmidnmaaj ac h,
interr et acja um-w o unikaniu podw:-jnego opodatkowania d
zmi any tychUe um-w, mogN miel r-wnieOUO istotny negat.y
wyni ki dziagalnoSci Grupy.

Ryzyko zwi Nzanedar avhbmywha drizenwieNz a® pr awnych

Pol skie regulacje prawne w odniesieniu do branduU, w Kk
finansowym, jak r-wnieUO z duUON zapaSci N rynku budoy
wprowadzaniem ustawowycherg ul acj i prawnych, kt -re wdr aOa si i W
probl em- w. W szczeg-lnoSci problem ten odnosi sin
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nierynkowych warunk-w finansowych w zam:- wizhnaach pub

poczet wykonywanych rob-t), przy r-wnoczesnych ur e
generalnych wykonawc-w ustawowy obowi Nzek zapgaty | ut
od zamawi aj Ncych/inwestorchw, ,Wprs)zwcazdezga-nlireoétcaikip:thblrie:g
negatywny wpgyw na dziagalnoSl, sytuacjn finansowN, v

Ryzyko reguhcyjne

Jednym z i st c el ement -w zwifnkszaj Ncych ryzyko
wzgl Andny br ak b | noSci sytemu prawnego. Brak jedn
przepisy awne w Wwi elpw wsrt aywmand kaa csht Cagnirua gnai ldeapdeSiich aopSrcoi wa
. iR nie stanowni @zi @wgawnNBku zegzhawdowani @n

w obrocie na rynku podstawowym GPW na Sp-
zwi Nzane z wuczestnictwem w rynku kapitago
or

a

otny
sta

gce ci NUN

wy m. W  zwi
dotyczNzerchko poj it ego zebykZas afdiyn aBasduve ¢ poracyjneg«
Nadzorowanycho Komuni kat z 222 posiedzeni Komi sji N ¢
pod dresem http: www.knf.gov).pl ni e moUna jednio@n®pzmike wkleh uzaozsytia
obowi Neykp eegnmobeenyciiuanowychpr zepi s-w z tego zakresu.

Ryzy ka zwiopuszazanemz D

Ryzyko zmiennopgyAkdgoSowa E

Kurs akcji notowanych na rynku regupodafiNm Walzawl Wz &
powyUszym, inwestorzy mogN byl naraUeni na istotne wz
z nastninpuj Ncy mi czynni kami : (i) Zmi anami w wyni kach
rekomendacjachwgoal i {ykiw gom@gdokat ami podawany mi pr:
Zmi anami W og-lnym sposobie postrzegania Grupy i ot oc
w wycenach dokonywanych przez Gr u pinnnychurdgulgcjienj Polsécein k ur e n c
UE, (vii) pgynnoSci N rynku na Akcje oraz (viii) og-|Ir
Wahania na rynku papier-w wartoSciowych w przyszgoSc
Akcij i nlezdtewgabn@Sm, sytuaciji finansowej [ wyni k-
W zwi Nzku z powyUszym, realizacja zlece®& kupna i sSpr
poziomie.

Dopuszczenie i wprowadzenie Ak&jiprowadzanycldo obrotuna GPW ni e gwarantuje ich
giegdowe od czasu do czasu doSwiadczaj N istotnych wa
moUe miel r-wnielU istotny niekorzystny wpgdyw na Kkur s
odeW|edn|pozmmobrotuAkqan{lr-wnieU z powodu notowania Akciji Sp- ¢
moideée o miel istotny wpgyw na pgynnoSi i kurs Akcj i

W efekcie kurs Akciji moUe sifh zmienial, a i powestor z)
oczekiwanych cenach | ub w oczekiwanych terminach. W
Akcji moUe byl wyOUszy lub niUszy od ceny emisyjnej Ak

Ryzyko spadku notowa@ w Sppr-ziykpia dkruz eskiroanks nei a8 knclsg e p b i d N
miejsce

Sp:- gnb&le wyemi towal nowe Akcje, w tym takUe dokonuj Ng
moUl i weNzWakzgego Zgromadzenia po podjficiu uchwagy wi l
skutkowal rodwodi wniemniej Ncych Akcjonariuszy. Ni e 1
Sp-gka bnidzie chciaga wyemitowal nowe Akcj e. Cena r
wyemituje nowe Akcj e. Emi sja Akcijtiak®p-egisjw pnodes mi e
moggdyby niekorzystnie wpgynNi na cenid rynkowN Akcji,
drodze publicznej l ub niepublicznej. oferty Akcij. Il ub

Ryzyko zwi Nzane zzepistawowibéeyicamMcyph nabywania znac
publicznych

Nabywanie duUych pakiet-w akecji sp-gek publicznych
szczeg-1noSci moUe wiNzal sifin z obowi Mzksipern ed@dlo sazkecr
Wi fncej informacij.i na tenPrnawati zoh¢wiuNEezk israzWandl Raorzel z 7
Zgromadzeniéd Pr awa i obowi Nzkido. zwWigNzaane zeniA&k c wamiadhr esi e n
pakiet-w akcji nmom-Ngenke gmubylwind 2nywephy n NI na pgynnoSi i
potencjalnych nabywc-w, kt-.-rych zamiar nabycia Akcji
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Ryzyko zwi Nzane z publikowaniem raportj-iw adoaatlyiczyfkc ywe F
negatywnN

Raporty dotyczNce Sp-gki publi kowane przez analityk:-
Akcij i . Ponadto jeUel:i jeden lub winksza |liczba anal it
raportach lub reduar ni e publ i kowal raporty dotyquce Sp-gki,
kapitagowym, co z kol ei moUe spowodowal spadek Kkursu
liczba analityk-w giegdowych wm,enkurssvopet aevk@mAkdpi
znaczNcemu spadkowi

AkcieWpr owadzane mogN nie zostal dopuszczone |l ub wprowa

Zgodnie z A 19 Regulaminu GPW Akcje Wprowadzane zost

zgoileenwni osku o ich wprowadz e nipowatzenieoAkai Wprowadganyehi d o we g G
do obrotu na rynku regul owanym wymaga decyzj.i Zar z
Wprowadzanych do depozytu. Emi t enztj enizeo smaitlédienpamé it iel
Emi tent a, Akcje Wprowadzane spegniaj N wszystkie kKry
gi egdowego.

Zagraniczni akcjonariusze Emitenta ponoszN dodat kowe
wymianyz § ot e g o

Wwa ut N notowa@® Akcji, |est PLN. Wszel kie pgatnoSci z
dywi dendy z Akcji oraz cena sprzedaUy Akcji bndN dok:
moUe w negatywny spos-b wp&whnhNolbcrya hr -kwrod wa rwyopSjacwa ne
Akcj ami w tym kwoty wypgacanej z tytugu dywi dendy
regulowanym.

Ryzyko zwi Nzane z moUliwoSci N zawieszenia obrotu akcj
Zgodnie z art. 20 ust. 2 Ustawy o Obrocie InstrumentamFi nans owy mi , w przypadku gd
papi er ami wartoSci owymi l ub i nny mi i nstrument ami fi
wskazuj Ncych na mo Ul i wo S1i zagroUeni a prawi dgowego
bezpieczeE&ttwam ortbymk w, nal bo naruszenia interes-w in
prowadzNca rynek regulowany zawiesza obr -t ty mi papi
mi esi Nc.

Zgodnie z A 30 ust. 1 Regul ami nuNGP@RPWn@az wa, ode ke mimti «
przepisy obowi Nzuj Nce na GPW, albo jeUeli wymaga teg
moUe zawiesil obr -t i nstrument ami finansowymi na ok
Regul ami nu GPeW dZyarzzaNdi e za obr -t i nstrument ami finans

na UNdanie KNF zggoszone zgodnie z przepisami Ust awy
Ryzyko wykluczenia Akcji lub Akcji Wprowadzanych z obrotu

Zgodnie z art. 20 ust. 3Wstwy o0 Obroci e I nstrument ami Finansowymi,
rynek regulowany wyklucza z obrotu wskazane przez KNF
w przypadku gdy obr -t ni mi z agr a Uaniuwynla peguiowamego Isbt ot ny |
bezpiecze®twu obrotu na tym rynku, albo powoduje nar

Podobnie, zgodne z A 31 wust. 1 Regulaminu GPW, Zarz
gi egdowego:

9 jeUeli ich zbyamazbnaoSi staga sifn og
f na UNdanie KNF zggoszone zgodnie z przepisami Ust

1 w przypadku zniesienia ich dematerializacji, lub

T w przypadku wykluczenia ich z obrotu na rynku reg

Ponadto, WZaoEd wgRIl uczyl instrumenty finansowe z obr

T jeUeli przestagy spegnial i nne ni U ograniczenie
giegdowego na danym rynku,

T jeUeli emitent uporczyWie margise®dpireepi sy obowi N

1 na wniosek emitenta,
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f wskutek oggoszenia upadgoSci emitenta albo w prz

upadgoSci z powodu braku Srodk-w w maj Ntku emiten
f jeUeli uzna, UeswymhgapiegaeiEsteo uczestnik-w obr
wskutek podjncia decyzij.i o pogNczeniu emitenta z
T jeUOeli w ci Ngu ostatnich 3 miesincy nie dokona

instrumencie finansowym,
1 wskutek podjihncia przez emitenta dziagalnoSci zaka:
1 wskutek otwarcia likwidacji emitenta.

Ryzyko zwi NzGtnwea rzt yrcehf offrumNhl us zy Emerytalnych i jej moU
w Pol sce i cenin Akcj i

NaDat i Prospektu w Polsce przeprowadzana jest refor ma
(AOFEO). W dniu 27 grudnia 2013 r. Prezydent RP podpi

2013 r. o} zmi ani e ni ekt - -Slyecrhi ems tzaans awd  wvwipNaky =2 merk
zgromadzonych w otwartych funduszach emerytalnych (A
w zakresie funkcjonowania OFE. JednoczeSnie Prezyde
Konstytucyjnegow t r ybi e kontr ol i nast npczeyjc hw pz akerpd ssi-ew KJsrt saty
OFE.

Z wnioskiem do Tme;gct»wrdraug29&el§omm2§)14ydkwwy;stNplg r-wnieU Rz
Obywatel skich. Wni osek opigfaoSdin miae dmovhloi wehr omiaak a
systemie emerytalnym w zakresie w jakim ustawa okr a
pa@Est wa riaprawaevdtecz. a § a

Ni ezal eUnie od kontroli przeprowadzaF&E] wmvsz#yz i Ter yw un
dniu 1 lutego 2014akuy, z wyj Ntkiem kilku artykug- - w, kt-re zaczn
roku. Nowe przepisy zakdadaj N szereg zmian w zakresie
Zakgadu Ubezmiyehz ¢ BZYUBdJecszl, 5% aktyw-w OFE, w tym o

dguUnych papier-w wartoSC|owych wskazanych w Ustawi e

na tym, i U0 po wejSciu w Uycie zmian uwwaznesut nprczyy sQFiBE
skgadek dozZUSHBddnid 31 bpca2014rcku (i i i) stopniowe przenoszenie
przed osi Ngnifnciem wieku emerytalnego do ZUS; (i v)
inwestowania w obligacje skarbowe wpr owadzenie okreSlonych |imit-w
ust awowo okreSlonych instrument-w finansowych. Zgodni
przekazagy 51,5% swoich aktyw- w, przede wszystkim w p
Ze wzglndu na znaczny wudziag OFE wp&hopiireld mk@RE | i GPW
dysponowagy akcj ami i pr awa mi z ni mi zwi Nzanymi sp-
wart @$5l85mnt g ( Ffr - dgfo: KNF) acpadGPa\s wy o Rliktapada2bld | idz i e &
roku 894 580,19min z §) , obowi Nzywani e Ust awy dot . OFE moUe [
funkcjonowani e GPW, w tym r-wnieU na cenn Akcji. Wpr
mogN doprodpdywl Bapiotagu z rynku w wyniku zmniejsze
Srodk - w, kt -re mogN byl przeznaczone na zakup akecji.
zwi Nzku z faktem, i 0 z 14 milion-w akdtyawinywhOBEz €3t ¢
Zakgad Ubezpiecze® Spogecznych). Jest to r-wnoznaczne
JednoczeSnie zakdgadana przez ZUS liczba deklaracij.i

przekroczygd @owicmn®, mmlire,j szoyip potencjalne negatywne
odpgyw kapitagu.

Ponadto, przenoszenie Srodk-w z OFE na 10 | at pr zec
spowodowal , i 0 podaU akcji ze BFEr ooray a®QEE ebn dNai es kwit e
Srodk-w z OFE, podaU akcji spowodowana przez wyprze
wpgynNI na cennin akcji not owanych na GPW, jak r - wni el
portfeli OFE po umorzeniu53,% i ch aktyw-w i wprowadzeniem | imit-w
zmuszone do przebudowy swoich portfeldi i nwestycyjnyc!l
GPW, co w efekcie moUe doprowadzii do obni Uenia wycen
Dodatkowo, ré o r ma i Zzmi any w zakresie funkcjonowania OFE
postrzegani e pol skiego rynku kapitagowego i stabilr
wstihipnych i nformacij.i na temat aktuplnejwidzcebyralkcyw
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wpgywu reformy na rynek kapitagowy i cenn Akcij i Ni
przeprowadzona kolejna refor ma, kt-ra doprowadzi do
dal szego odp®FEuU pPdecdlaswtz w. okienek transferowych o
OFE do wymog-w Ustawy dot. OFE moUe r-wnieU zniechnc

notowanych na GPW.
W zwi Nzku z powyUszym istniejBerpegadbywilice obpgynmNir e
Akcji, jak r-wnieU na wolumen obrotu Akcj ami na GPW,

Ryzyko ni ewyk o nyegd wykohanid obawk e nw !l ¢ O f o r m&anych praemisami o k r e
prawa

Zgodnie zart. & Ust awy o Ofercie Publicznej, w przypadku gd
wykonuje |l ub wykonuje nienaleUycie obowi Nzki wy magan
informacyjne wynikaj Nce z Usteawy o Ofercie Publicznej
T wydal decyzjn o wykluczeniu, na czas okreSlony |lu
na rynku regulowanym, albo
T nagoUyi, biorNc pod uwagh w szczeg-InoSci sytuac]
karfi pienidaUhNO@® WG ok®dScal bo zastosowal obie sa
Zgodnie z art. 176 Ustawy o Obrocie w przypadku, gd
obowi, Nnkikt -rych mdwa w6dr tKomi57,al15m Ue:
9 wydal decyzjfi o wybSocipegich papbeotw wartynku reg

9 nagoUyi karn pieninUOnN do wysokoSci 1 000 000 z

9 wydal decyzjn o wykluczeni u, na Aczas'okreglony
na rynku regul owanym, na kg doalj rNecS Ij cerdM opcazveySUhe je. kK

D —  Q
c -

-

Ryzyko naruszeni a przez Emi tent a przepis-w prawa w
wprowadzenie

Zgodnie z art. 17 Ustawy o Ofercie Publicznej, w przypadku naruszenia lub uzasadnionego podejrzenia

naruszeni a prwz epwisNavk uprawabi eganiem sin o] dopuszcze

wartoSciowych do obrotu na rynku regulowanym na teryt
nagk

podmi oty wystfApujNce w imieniu |lub naaz|l Beeba&i 8p
moUe nastNpil, Komisja moUe:

T nakazal wstrzymanie ubiegania sifn o dopuszczenie
obrotu na rynku regulowanym, na okres nie dguUszy

1 zakazal ubieganiabswpr owalbparsize zepapieed - w wartoSci
regulowanym;

T opublikowal, na koszt Sp-gki, i nf or mauwabjeganietn ni ez go
sii o dopuszczenie | ub wprowadzenie papier-w wart

Zgodnie z art. 18 Ustawy o Ofercie Publiwi/iUstgwy Komi sj
o Ofercie Publicznej, takUe w przypadku, gdy:

T oferta publiczna, subskrypcja lub sprzedaU papie
oferty,l ub i ch dopuszczenie | ub wprowadzenie do obrot
naruszagyby interesy inwestor .  w;
istniejN przesganki, kt-re w Swietle przepis-w pr

1T dziagalnoSi Sp-rgkwadizy®ma lzubr ajJllsty mpnaruszeniem p
naruszenie moUe miel i s two twnayr t wBEY W wi awh oSSaei nedt klipea p i
przepis-w prawa moUe prowadzil do ustania bytu pr

f status pr awnryt opSacpiioewy-cwh W est niezgodny z przepisa
istnieje ryzyko wuznania tych papier-w za nieistn
wpgyw na ich ocenn.

W przypadku, gdy:
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1 Sp-gka, Akcjonari usz oSpr zuecdzaejsNcnyi clzulbe ei nan eo fpea ccmie
l ub sprzedaUy W imieniu lub na zlecenie Sp-gki
nal UyC|e albo nienaleUycie wykonujN nakaz, o kit
zakaz, mow&wartrlgust. 1 pkt2,

1 Sp-3dka lub podmioty wystnfipujS\hcejkw ,i miien ikt kloyhmj Ma
mowa w art. 17 ust. 1 pkt 1, albo naruszajN zakaz

Komi sja moUe nago Oysiokkoa&chi p5i eOn0i 0f COnOND dzod . w

Ni ezwgocznie po wydanipo wddsmyjcihkomunikata sidch zastwsowaniii u

zamieszcza sif na stronie internetowej Komi sji
Interpretacja przepis-w polskiego prawa -pwo dnaoct (keo wieygio
niejasna, a przepisy te mogN ulegal Zzmi anom

Pol ski system prawny, a w szczeg-lnoScAi stanowi N'ce ]
sin czAastymi zmi anami , brakiem sp-jnoSci wa(PaldmM | it

rozbieUOnoSci N w orzecznictwie sNdowym dotyczNcym zast
tych wzglnd-w ryzyko zwi Nzane z prawem podatkowym W
prawnych na rynkach rozwagadhiyefE. zWoNyamych oz ta&ded

podatkiem dochodowym dochod-w uzyskiwanych przez inw
oraz zbywaniem przez nich papier-w wartoSciowych. Ni
niekorzyste dl a i nwestor-w zmiany w ©przepisach podat kowy
podat kowe nie dokonaj N odmiennej, ni ekorzystnej dl a

moUe miel negatywny wpgdyw na ef eikfaktycanywnikjakisnovésomrST o b ci
uzyskaz inwestycji w Akcje.

Ryzyko zwi Nzane z funkcjonowaniem w obrocie giegdowyn

Na podstawie uchwady ZarzNdu GPW nr 1387/2018az dni a
t zw. Li sitnao wdyl esretgnme nt not owa E, na kt-ry mogN zostal z
notowane sN po cenie niUszej niUO 0,5 zg§ za akcjn Wp i
spos-b nazwy akch ii rmrfporgrkdc yw nsyecrhwi GRaW i cedul e giegdo
indeks-w giegdowych i przeniesienie do notowa®E w yst
Akcje Emitenta sN notowane w systemie kursu jednolit
czwa ty z rzndu. W przypadku gdyby kurs Akcji nie osi N
zakwalifikowane do Listn Alert-w po raz sz-sty z rzRcg
Emitenta moUe decyzj NNlEasrzz:)I‘thcyu n@i eogkdr ye sz odsot atir zzeac h mi e
zawieszenia obrotu ZarzNd Giegdy moUe wykluczyl Akcj e
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ISTOTNE INFORMACJE

Terminy pisane w Prospekcie wielKki mi l'iteramaj No il e
znaczenie nadarBkri-mywoRazdzindlcg eA

Prospekt zostad sporzNdzony przez Sp-gkn w zwi Nzku z

i nwestorom informacij.i o Grupie oraz Akcjacicoddpr owadz
i nwestycji w Akcje Wprowadzane. W Dacie Prospektu n
maj Ncych na celu udostifipnienie Prospektu do publiczne
w szczeg-lnoSci w ikmnmmskh ¢ Pa Esnntawapdd s@Gzagwre rozwi NzaE
Dyrektywy Prospektowe;.

O ile z kontekstu nie wynika inaczej, uUOywane w Pros|
do PolimexMo st ost al S. A. Wraz ze wsnryspokdImdgajjeNjcypo d nkioontsaol
podmi otami stowarzyszonymi i wsp-gkontrol owanymi, kt-

Terminy APRalzi MS»o ka dotycz NMowytsctzanli eS.sh.-,§ kb e P ou w zameel
Zal eUnych, pNozdamiyocth- w psotwoiwaNr zyszonych z Sp- gk

O ile nie wskazano inaczej, oSwiadczenia wyraUaj Nce
ki erownictwa odnoszN sin do przekona(G, oczeki wa @, sza

ZastrzeUeni a

Z zastrzeUenj&myobowrKRepis-w prawa, Uadna osoba nie
i nformacij.i l ub skgadania oSwiadcze® w zwi Nzku z Dopus
Prospekcie, a jeUeli informacjezgakKiomel ulmi eSwiadedyen
autoryzowane przez Sp-gki | ub Doradcin Finansowego.

I nformacje zawarte w Prospekcie nie stanowi N porady
kaUdy inwestor uzyskag poradn s lulm podatkowyclo wawestiaolh pr awn
prawnych, finansowych lub podatkowych przed dokonaniem inwestycji w Akcje Wprowadzane.

Zmiany do Prospektu

Opubli kowanie Prospektu po Dacie Prospektu nie ozna:
udosthnpnilindi aneajo wiuddomoSci sytuacja Grupy lub Sp-gk
zawarte w Prospekcie sN aktualne w jakiejkolwiek dac]
terminie okreSlonym w Prospekacpejahkoetdgye&ponaNdzon:
kt-ry z tych termin-w nastNpi g wczeSniej

Zgodnie z UstawN o Ofercie Publicznej, Prospekt po |
uzupegnieniom w sytuacjach wymagwnyoh Pprozsegpzkpuawabyv
komuni kat -w aktualizuj Ncych.

Aneksy

Zgodnie z UstawN o Ofercie Publicznej, Prospekt, po |
uzupegnieniom w sytuacjach wy maganych pr wdormepr awo v
komuni kat -w akXdqadhieugNpyshanowi eni ami nini ej szej us
akciji do obrotu na rynku regul owanym prowadzonym pr z
nastfipnie do publicanekswi ddomoB8spekwufoimier macj i Zé
lub informacji, o kt-rych powzinali wi adomoSi po Daci
Prospektu; oraz (ii) znaczNcych czynreida KNFamsgddcych w
Prospektu powinno nastNpil nie p-¥Fniej ni U w termin
bgrndach w treSci Prospektu |l ub znaczNcych czynnikach,
W przypadku, gdy na skutek naruszenia lub oipde gni eni a przez Emi tenta prze
Prospektu nie bndzie odpowiadag pod wzglndem formy |
KNF moUe odm-wil zatwierdzenia aneksu do Prospektu. |
zpowodu okolicznoSci, o kt-rych mowa powyUej, moUe by
W przypadku, gdy po Dacie Prospektu, a przed dniem
aneks-w do Prospekt u, wraz zk®rodpebhemdabsmaniNy opwd
do Prospektu zatwierdzone do tego dnia przez KNF. w
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przeczytal uwaUnie zar-wno cagy Prospekt, jak i wszys:s
publikacj Prospektu.

Komuni katy aktualizuj Nce
W przypadku wystNpienia okolicznoSci dotyczNcych dop

kt-re nie ,uzasadniajN sporzNdzenia aneksu do Prospek
mo g § at rupdmisl informacjn o wystNpieniu powyUszych okol:
Prospektu w trybie art. 52 Ustawy o Ofercie Publiczne
spos - b, w jaki zostadg wdno stt aikpin i k o ynu rPir koastp e g b wi mirery :
przekazany do KNF

Prezentacja informacji finansowych i innych danych

Zbadane skonsolidowane sprawozdania finansowe Grudy a& a z a k o (Ec z edpowiedBid20llg r ud ni a
roku, 2012 roku i 2013roku ( Fkonsolidovane Roczne Sprawozdania Finansowe) skr - cone
skonsolidowane sprawozdanie finansowe za oltresi e wminecsiuncy z a0 Eovzpe Pokidai 201 4

(Akr-cone Skonsolidowane Sprilawwadya 20fi4® ) o Fa n a nslkorwec o @ a
skonsolidowane sprwozdani e finansowe koakEcekngs d6i ani 88i ncczyer wa
(Skr - cone Skonsolidowane Sprawozdaipjzioest Biglyanzsaonwee sza z

Prospekcie przeznioéjsZynn RéDpkdmenth gamiesemonek wospekcie przez
odes@pani e

SkonsolidowaneRoczne Spr awozdani a Finansowe zostagy sporzNdzo
Standar dami RachunkowoSci oraz Mindzynar odMSRY Ini St an
zat wierdzony mi przezewhanjEurnpe[mkﬁljiPfinansowych Z (
przez Kkierownictwo szacunk- -w i agoUe G, kt-re mogN n
finansowych, w tym w notach do sprawozda®& &édi nansow
przyjnAatych szacunk- - w.

Skonsolidowaneocznesprawozdanidinansowez a | at a z ak o Ec z onep Bdl eggaddyn i baa d2adn
przez Ernst & Young Audisp. z 0.0z si edzi bN w War szawi el24(Wacdzawea} : Rond
Skonsolidowaneroczne sprawozdané finansowez a r ok obr ot owy zakopEcdloemg/a g3 1 ¢
badaniu przeDeloitte PolskaSp - §ka z ogr ani ¢z &pkllz osdipeodvd iebkdN i va | WariSs i &lw
Al . Jana ,BB#GNarszawa)Sk 9 - cone Skonsoli dowanmso®pr awo H5d amiie
2014zostagjgo poddane prnezRolgkaNpd-ogwkia pzr zegr abeil cozioSp.Nz odpowi e
siedzi bN w Waldszdaina , P8 yasawa) 19

SkonsolidowandroczneSprawozdania Finansowe prezentowaNe sw wal uci eSpuialiociconal nej
prezentacij.i Grupy, kt-rN jest PLN. Ponadto o ile nie
w Prospekcie r-wnieUO sN wyraUone w PLN.

O ile ni e zaznaczono i nac z e jce Grupys praedstaviane w Hraspeicie f i nan
pochodzN ze S Rocangco3 p rdeowwazndyac® Fi nansowych | ub zostagy
chyba Ue wskazano, i U zostagy ,amkieprfjakowgpne zvaposar
opracowaniaspoz Ndzone przez Sp-gkii na wdasne potrzeby. Ni el
Prospekcie, w tym dane finansowe i operacyjne, zost afc¢
w tys. PLN, tak jak w SkonsolidowanydRocznychSprawozda i ach Fi nansowych. Ponadt
wypadkach suma |liczb w poszczeg:-Ilnych kolumnach 1 ub
odpowi adal dokdadnie gNczne|j sumi e wyliczonej dl a da
procentowew t abel ach zamieszczonych w Prospekcie r-wnieU
mogN nie odpowiadal dokgadni e 100 %. Zmi any procento
obliczone na bazie kwot oryginalnych, a nie zaokr Ngl o
Oilenewkazano inaczej, w Prospekcie odniesienia do AF
prawnego Srodka pgatniczego A& Rbeeuryotoorliwbm Aod skN , o dmi
wsp: Il nej wal uty wprowadz oneopejslneaUmp(Bospz)d\&rbjeju Wadlutoweg mai e go e
mocy traktatu ustanawiajNcego Wsp-lnoti EuropejskN,

ameryka@® kich bidNcych prawnym Srodkiem pgatniczym St
Dane makroekonomisaystyezne br anUow

W Prospekcie Grupa przedstawi ga wybrane dane dotyczNc
dostnpnych Fr-deg informacji, w tym oficjalnych Fr-de
kt -re Grupar ywgmaddme .z aT ankiiae i nf or macje, dane i statyst)y
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zawieral zaokr Nglone liczby. Dane makroekonomiczne
kt-rym Grupa prowadzi d2|agalnnySHmformaaypubllaogvanychmrzezerpn|ﬁ

GUS oraz NBP. Nal eUOy podkreSlili, UOe w kaUdym przypad
Fr-dgowe, na kt-rych one bazuj N, moggdgy nie zost al op
opracowywanev i nnych krajach. Nie moUna r -wnieUO zapewnil,
zbi erania danych, ich analizy oraz ich przetwarzani a
I nformacje na temat rynku, jak r-wniaUtpelWeei nhbdbomma
t emat pozyciji rynkowej Sp-gki i Grupy zawarte w Pros
zagoUe G, kt-re ZarzNd uznad za rozsNdne, jak r - wni
opracowanych na zlecenie Grupyr zez osoby trzecie | ub danych Z i nny
publ i kacij.i branUowych lub og-lnych raport-w publ i ko
tr-dgo pochodzeni a informaciji zewnntr znyadahtakighod awane
informacij.i w Prospekcie. Opracowuj Nc, wyszukuj Nc i
branUowe |l ub inne dane zaczerpninte ze Fr-ded zewnnt
trzecich, branUowea olkwwlm yavga-glané ,c hSpveg kyd i kiaeji . W przyp
od os-b trzecich, kt-re znajdujN sifn w Prospekcie, i1l
w jakim Sp-gka jest w stanie stwtcbodzNtyohaaduesabilfr
pomini ito Uadnych fakt - - w, kt - rych pominifAcie moggoby
bygyby niedokgadne bNdT¥ wprowadzagyby w bgNd.

Publikacje branUowe, co do zasaidgyh izrafwd remaag jNe sz onvs tea Gy
Tr -deg, kt -re uwaUa sin za Wiarygodne, l ecz nie ma ¢
sporzNdzania Prospektu Sp- gk nie przeprowadzadga ni e
trzecich . Ni e przeprowadzono r-wn|eU analizy adekwatnoSci
potrzeby opracowania takich danych | ub dokonania szac
informacje takie sN ddk@epdlm«;]natbwanywchoddwareysohenlUe p
sporzNdzone na podstawie poprawnych danych i zagoUe &,
Sp-gka ni e zamier za i ni e zobowi Nzuj e sin do uakt
zaprezentowanycw Pr ospekci e, z zastrzeUeniem obowi Nzk-w wyni

Dokumenty zamieszczone w Prospekcie przez odesganie

Z uwagi na fakt, iU Sp-gka jest sp-gkN publicznN, k
podstawowym GPW, ipodea obowi Nzkom informacyjnym wynikaj Ncym z
oraz regulacij.i giegdowych, wskazane poni Usze infor ma

I nformacje te pochodzN z dokumentwiwadokmo-Scei Sp -pyrkzae kuadz
przed DatN Prospektu.

Skonsoli dowane Roczne Sprawozdania Finansowe wraz 2z
zostagy zamieszczone w Prospekcie przez odesganie do:

1 Skonsolidowanego Rocznego Sprawozdania Finansowe@ 0 11 or az do opi ni i ni e
rewidenta z badania Skonsolidowanego Rocznego Sprawozdania Finansowego 2011 i raportu z
badania Skonsolidowanego Rocznego Sprawozdania Finansowego 2011, opublikowanych przez
Sp-gkn w dniu 20 marca 2012 r . ;

9 Skonst i dowanego Rocznego Sprawozdania Finansowego 2
rewidenta z badania Skonsolidowanego Rocznego Sprawozdania Finansowego 2012 i raportu z
badania Skonsolidowanego Rocznego Sprawozdania Finansowego 2012, opublikowaegch p
Sp-gkn w dniu 18 marca 2013 r . ;

1 Skonsolidowanego Rocznego Sprawozdania Finansowegba?0la z do opi ni i niezal eU
rewidenta z badania Skonsolidowanego Rocznego Sprawozdania Finansow&gap0ftu z
badania Skonsolidowanego Rocznegoa8mzdania Finansowego 2012, opublikowanych przez
Sp - § kA 2vmardar204u..

Skr-cone Skonsolidowane Il%praa ®#gdoasnti ae§ oF i znaammi seosvzec zzoan el W
przez odesgani e do Skr-conego Skonadll i dkowaa®®ifagjo Spr
opubl i kowanego pldlistepada28r. gkn w dni u

Skr-cone Skonsoli dowane 6Spmiae20idrdwayzzeo sk iarjan szoawei ez & C Z |
Prospekcie przez odesganie do Skr - coneafo mSleddMsiclyi do w,
opubli kowanego plzwewrz28Bn jr&zrz raportedimii aiz al eUnego bi eggego
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przedlkNdwonego Skonsaidowanegm Rogzoego Sprawozdania Finansowagukres od 1
stycznia 2014. do 30 czerwca 2014

Skonsolidowane Roczne Sprawozdania Finansowe sN dost
adresem: http://www.polimemo st ost al . pl / pl , w z & Rgparty okeesoNdRRotzaec j e i nw
raporty skonsolidowesamido pod nastfiApuj Ncymi ad

1 http://www.polimexmostostal.pl/pl/relacignwestorskie/raportpkresowe/roczneaporty
skonsolidowane/2011/raport%20skonsolidowany%20PL.zip (Skonsolidowane Roczne Sprawozdanie
Finansowe 2011 oraz opinia ni e zoasbliddWanegy ®ocinége g e g o
Sprawozdania Finansowego 2011 i raport z badania Skonsolidowanego Rocznego Sprawozdania
Finansowego 2011);

1 http://www.polimexmostostal.pl/pl/relacjgnwestorskie/raportpkresowe/roczneaporty
skonsolidowane/2012/Raport%20roczr3f@skonsolidowany.zip (Skonsolidowane Roczne
Sprawozdanie Finansowe 2012 oraz opinia niezaleUn
Skonsolidowanego Rocznego Sprawozdania Finansowego 2012 i raport z badania Skonsolidowanego
Rocznego Sprawozdaniarféinsowego 2092

1 http://www.polimexmostostal.pl/pl/relacjgnwestorskie/raportpkresowe/roczneaporty
skonsolidowane/2013/Raport%20roczny%20skonsolidowan{Skipnsolidowane Roczne
Sprawozdanie Finansowe 20ar az opini a niezal eUnego bieggego re
Skonsolidowanego Rocznego Sprawozdania Finansoweddi2@fort z badania Skonsolidowanego
Rocznego Sprawozdania Finansowego301

$r-drS8keneone Sk Spravozbamdioansomes Ml ost ipne na stronie | nt e
dostnpnej phttpd/wwev.dotineesneons:t ost al . pl / pl , w z ak Raportye el ¢
okresowed P- groczne i kwar tiadrasaa® pod nastnpuj Ncym

1 http://www.polimexmostostal.pl/pl/relacjgnwestorskie/raporty
okresowe/kwartalne/2014/SSF_GK_PxM_za_3_kw_2014pdHl(. Sr - dr oczne Skr - cone
Skonsolidowane Sprawozdanie Finansawe | | I kwartagdg 20214r . ) ;

1 http://lwww.polimexmostostal.pl/pl/relacignwestorskie/raportpkresowe/kwartalne/2014/PL.zip
($r - dr oc z iBkonsSilowane $Sprawozdanie Finansawvae 6 mi0Bisoraarapyrt
niezal eUnego bpeg@¢tkdcomiedeon tSkonsalidowacegmRogzmego
Sprawozdania Finansowega okres od 1 stycznia 2014r. do 30 czerwca 2D14r.

Skonsolidowane Sprawozdani a Fiomwaen sdoowey czalwiee raakjtNy wi- mf c
Grupy, | ej sytuacji finansowej oraz zysk-w i strat

Stwierdzenia dotyczNce przyszgoSci

Prospekt zawiera stwierdzenia dotyczNce przyszgoSci
i a w kt-r

dotyczNce fakpr zwe szayoSgych w tym oSwiadczen

wystfAipuj N wyrazy takie jak Aceleodo, AsNdzi o, Aprzewi dt
Abygbyo, Am-ggbyo, albo inne pstdwibeardwyriaddedotay d e e
odnoszN sin do znanych i nieznanych kwesti. obarczo
czynni k-w bAadNcych poza kontrol N Grupy, kt-re mogN sy
rozw- | Greph bsdoltnie r-Unigy od wynik-w, osi Ngni f
stwierdzeniach lTub z nich wynikajNcych. Podane przez
na wieluwuw zatjoUenlach dotyczNcyoBcbb&cnonpyghoiaproyszge:
Grupa prowadzi dziagalnoSi i bindzie prowadzi ga dzi ag:
spowodowal , Ue rzeczywiste wyniki, osi Ngnincia i ro
stwierdzermch dotyczNcych przysziP6beegl|l ddi sghaasNi woRezdey
ACzynniki ryzykd oraz w innych Rozdziagach Prospektu. Taki e
Prospektu. Opr - -cz ob0W|Nzlpravwluh/RegmldmmlﬁNMycSﬂp HyKkpr mé @i sn
obowi Nz ku przekazywal do publicznej wi adomoSci aktu
dotycchych przyszgoSci zamieszczonych w Prospekci e
wyst Npi gszgdmcphrzdarze@® |l ub innymi okolicznoSci ami
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|l nwestorzy powinni byi Swiadomi, Ue r-Unego rodzaju
r i

rzeczywiste wyniKki Grupy bndN istotnie - Oni i sin oc
stwierdzeniabh dot yczNcych przyszgoSci. WSr-d czynnik-w taki
T Czynni ki ryzyka dotyczNcetakibakmygay ho Soi e Skhu tjkd z noergaoz
restrukturyzacij.i dzi,n§ @lkma Soist op e rzadckysjense g g 8pi fedr kziey t @
Emitenta wynikaj Ncych z IubmRywz yzkeowaz wiyNza nze GDDKii eApr
warunk-w zezwolenia na prowadzenie dziagalnoSci g«

strefy ekommicznej EURGP ARK WI SGOSAN

1 Ryzym zwi Nzane z zadduUgnadkienekryzylhosawimMz@&mnapz m
wypowi edzenia Umowy w spr awprzdieZnacea gbstalidrasvy atani Zad
wymagal noSci zadguUeni a 2z, triteadsapaNegmnyésciprekyg whhol - @
dezinwestycjorazy zy ko zwi Nzane z niepewnoSci N restrukturyza

oU
g u
bk

Prezentowana |ista powyUszyc8zazegqnkwyw qpies jreyszy kwyz
Ro z d z Czgnhile ryZka Inwestorzyoo pi er aj Nc si i na stwierdzeniach dot
nal eUOytN starannoSci N wzi Ni pod uwagin wyUej wskazane
zwgaszcza w kontekScie otoczenia ekonomiagame@oupapo§eE
nie oSwiadcza, nie daje Uadnej gwarancji i nie zape\y
przyszgoSci faktycznie wystNpiN, a kaUde takie stwie
powinna byla opwaPadnaaj bardzi ej prawdopodobnN |l ub typo\

Emitent nie podawag pdoogmuwtizl iwcyznni ekj - wwiaandi o moySiciik - w szacu
finansowychwrozmi eni u RozporzNdzenia 809/ 2004.
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DYWIDENDA | POLITYKA DYWIDENDY

Dane historyczne na tematlywidendy

Poninga tabel a stracienie¢t ® iSpf gkmacj &roapy, og-lnej wart
wartoSci dywidendy przypadaj Ncej na jednN Akcjn za ka

Na 31 grudnia

2013 2012 2011
Stratanetto Grupy (1yS. PLN).......eeiiiiiiiiiieeieeeiiee e 260.889 1.244.044 131.123
Stratan et t 0 Sp - §Kiio( Y. Seennnd) PLND e, 161.600 1.12.247 171.541
Dywi denda wypgacona Akcjonari us.z
WartoSi dywidendy na..j.ednN..Ak.cj.h
tr-dgo: Sp-gka
W dniu 29 czerwca 2011 r. Zwyczajne Walne Zgromadzeni

rok obrotowy 2010 w 4kgwezeniae j2e0d.n8W 6A ktcyjsi.. zPJo,z otsjt.ada c z |
przeznaczona n&pk@pgpitag zapasowy

Wokr esi e objiAatym Historycznymi I nfor macj ami Finansowy |
grudnia 2012 roku i 31 grudnia 2013 roku) Sp-gka nie
Sp-gka nie 0Brewudwyepgwty dywidendy zlagrudnia2014 o,br ot owy
miAdzy i nnymi w zwi Nzku ze zobopwwinNzkaanji Necny ng pzz glkmo wdyo w
Zasad Obsgu

mi )
gi ZadguUeni a.
Polityka w zakresie wypgaty dywidendy

W zwi Nzku z przeprowadzonN w Spogde Spe ki yktwumyaz addji U

ZarzNd Sp-gki bndzie rekomendowag Walnemu Zgromadzen
Sp- gki w przyszgoSci, jego przeznaczenie na redukcjn
Ponadto,npodst awi e Umowy w Sprawie Zasad Obsgugi ZadguUer
Oadnej dywidendy, ani zaliczki na poczet dywidendy |
do niedokonywania wumorzenianeaniczobSciUeswaj ecgaojolSapi tl

obejmuj Ncego wgp§aybhSbedkuperzeyaielji zgodyz &g - gowy op
sifi w ROpdsi dlzé ah i lstotmeSmdwy IStotne pirgowy zawierane poza normaintokiem
dzimg%di i Gmowypfipansowe) . W zwi Nzku z powyUszym, Sp-gka nice
wnajbliUszych kilku |l atach obrotowych

Polityka wyplimdpo élyevg alean doykr esowym przegl Ndom Zar zNdu
Zasady wypgaty dywidendy

Szczeg- Joywe idmoft gpcraicye dwywi dendyzadnRabeaga ANi sobowi Rzki z
z Akcjami oraz Walne ZgromadzeniDywidenda .

Wszystkie Akcj e, w tym Akcje Wpw omalkdrzeasniee wnmapg Na try- wd
(i odpowiednio zaliczkinapacet dywi dendy) i uprawniajN do udziagu w
warunkiem podjncia przez Walne Zgromadzenie wuchwagy
zaliczki na poczet dywi dendy wuchwag d¥avi daMcwyi nRady,i
przypadaj Ncy po dniu nabycia (bNdFT rejestracji) Akcj.i

Od uzyskanych na terytorium Polski przychod-w z dywi (
wysokoSci 19% wuzyskanego przychodu. Snc¢ ae gd ajcohwed - wn
uzyskiwanych zt yt ugu dy wi dend ozdazinl@AOpodatkdvanigii Zasady opdrlatkowania

podatkiem dochodowym od os-b fizycznyoh oraz podatki e

Ograniczenia w wypgacie dywidendy

Na podstawie Umowy w SprawieaZs ad Obs gugi ZadguUenia Sp-gka zobowi N

dywi dendy, zaliczki n a poczet dywi dendy Il ub i nnej
niedokorywa n i a umor zeni a ani obni Ueni a cagosSci ou b dowo
obejmuj Ncego wygyp§aydhSbedkuiprzyeciehd ni e j zgody W
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KAPI TALI ZACJ Wt ENEZEBEDG

OSwi adczenie o kapitale obrotowym

ZarzNd oSwiadcza, Ue w Dacie Prospektu Grupa nie dys
niezbndnegoi eabpekNcych potrzeb w okresie co najmniej

Model finansowy Grupy obejmuj Ncy zari-eWNaepr dydmdday njo
dziagania maj Nce na celu redukcj n z a lbikzgngnacsiituagiob o wi Nz
finansowej Grupy wskazuje na zapotrzebowakigartalnena kapitag ob9®t ooWwyw 1z 3n dw
pierwszym p-groczu 2015 roku, a nastnpnie wskazuje
Srodki pienifnlUne bea Kapatagweobr abheiBb @awwwgm Npi gby
kwartale 2015 roku.

J edn o cptae fhansosy Emitentaz ak jada pozyskanie Srodk-w z dezinwe

171 mln z§, aby pokryl lukin finarmycwl| dbraynshejNtcé
Wi inkszoSi z tych przychod-w zaplanowana | est na ©pi e
pokrycie kapitagu obrotowego | ak [ odpowi edni e buf
zwi Nzany mi Z p rcp opsangninw Brespekcidknaepsittyay obr ot owy Grupy, Z
r-Unica pomi ndzy aktywami obr ot owy mi powi fkszonymi
zobowi Nzani ami kr-tkoter minowymi (z uwzgl indni eni em

zobowi Nzania bezpoSrednio zwi Nzane z akt3atwiardzeniapr zez ne
LINE&LIS1ddz 680 R2RIGYA PRozieyhms Edpintvpdu nebri@tichweiglb, w
wykazanego na koniec 2013 istotiejyoprawizvy s ok o Sci 675. 743 z(

Dzinki pozyskaniu Srodk-w w emisj.i obligacji serii A
zbndnych aktyw- w, Grupa pozyskaga dodatkowy kapitag
zam- wi e &, szeze Epl-jike @HSegment owe, zapictnigez agNo &gai pr z
i U posiadany aktualnie kapitagdg nie bindzie odpowiedni
potrzeb operacyjnych w okresie co najmniej kolejnych dwunastuiinesi od Daty Prospektu.

Sp-gka podjnga i nadal podejmuje szereg dziaga® maj N
bi eONcych aktywami obrotowymi i osiNgnificie poziomu
pokryciepbitedNbyotperacyjnych, nie moUna wykluczyli, C
rezultat . - w, co moUe miel istotny negatywny wpgyw na
Sp-gki . i Grupy

Dziagania maj Nce na cebowpNpa&whi e0Napsbwakitywami ol
poziomu kapitagu obrotowego w wysokoSci zapewni aj Nce

Prospektu objnAagy:

- restrukturyzacjnfn zadguUenia finansowegasado®bisgugi
ZadguUenia, w tym odroczenia spgaty wierzytelnoSci
dolpa¥dzi2el®n(ijkeako wczeSniejszej z dat: 31. (&b.2019 r .
RozdzOpa@ Al zi adyd lstotoeSumowy Gtomepumowy zawierane poza normalnym tokiem
dzi ag &UmoonySinansowe) ;

- udzielenie przez Banki Finansuj NOeisowejajéhhoSgiwa
Istothe umowy Istotne umowy zawierane poza normaliyra k i e m d ¥ WUnzogyafihansov&§ i;

- objhcia przez ARP 300.000.000 akcji (9eBi0i zN1 zaa 1§ Md
na podstawie Umowy I nwestycyjnej. PodwyUszenie kapi
zostargeoj ezst rowane przez SNd Rejonowy dla m.st. War s
Krajowego Rejestru SNdowego w dniu 22 stycznia 2013

- objnAcia przez I NG Otwarty Fundusz Emerytalny 96.1
49.999. 999522 zggg zBRodwylszdini e kapitagu zakgadowego

zostago zarejestrowane w przez SNd w dniu 22 styczn

- konwersjn na kapibligaci( szearkigia db,wyE i F o wart awkaii n o mi
obligaciji wyemi t owanych -2Q08 prazzobligapji- dyskomtowych)y | gtNaczm e 0 0
wartoSci ncOmmnrmaIzrgeJ(WZEZONlNzku z emisjN akcj.i ser i
akcji serii M i pokryciUnymih w tcegoSpos wk,gadamiwi @
obligatariusza w stosunku do Sp-gki z tytudgu oblige
do obligatariusza wo wyasmkatSicic @ny Oe migs wjanelj akcj i
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konwersji na kapmiblgaci( szearkigiaddb,wyE i F o wartoSci nomi
obligaciji wyemi t owanych -2p09 prazzobligapji- dyskoftowychy | aQgtNecazm e P 0 0
wartoSci 28@&miinnazigne(jw zwi Nzku z emlspNnakUstsystki@
serii P i pokryciu i ch w cagoSci wk gadami pieni.i
obligatariusza w stosunku do Sp-gki z tytugu oblige
do obligatar i emisjaejwo wyasmpkatScic®Ony 7 zg§ za 1 akcjn

konwersjin na kaphsaidd uzleknd aad 6fwiynsazncszoevge-glon o Sc i z tyt

roszcze® zwrotnych wynikajNcych z wypgaconych gwar :
przez Saachj2R072002 ordz obligacji dyskontowycl) gNcznej wart d@lcm 2n® mi na

(w zwi Nzku z emisjN Akcj i Serii R) , pol egaj Ncej n e
cagoSci wkgadami pienifAaUnymi wi earemy csipeolsa bw slteo swi nekru
tytugu zadguUenia Sp-§gki zostaga umownie potrNcona
emisyjnew wysokoSci 0,175 zg§ Srednio za 1 akcjn

emisjA w dniu 1 patfdziernikea 22kla&kzirciel 463 eobi i ddamj
formy dokument u, o wartoSci nomi nal nej 500.000 zgot
zgotych oraz 585 obligacji zwykgych na okaziciela
nominalnej 10 . 000 zgotych kaUda i gNcznej wartoSci nomin.
emi sji obligacji(oprzeznaasddendastkadpy tagu oadr ot owe

opgacenie ceny emisyjnej p d vy Qs spn dje kw Pratati8meix rEnreit
6 5 mloraz Naffojemont Naftobudowg w kwoci e. 15 mln zg3)

Podjnte przez Sp-gkn dziagania miagy @ppgyw na zmniej s

W okresie naj bliUszych deumastce!l mi agziuipey nd Swpyd a rkiag i m

obej mN:

- restrukturyzacjn dziagalnnoSci operacyjnej Sp-gki w
i nny mi , redukcij n koszt - -w og-l nego zar zNdu, cent
organiza:yjnych, optymalizacjin portfela kontrakt -w oraz

podstawowej;

kontynuacjn procesu sprzedaUy skgadni k- w mathkowy<
Sp- gki oraz wudziag-w iorakcijiinnwchpagayglh: w)aleklnych

dal szego prowadzenia podstawowe]j dziagal noSci Sp- gk
tego tytugu gNcznN kwotn 473 (dodatyPraggpekiu zteadizowanatdo e d o
zobowi Nzanie w 33% wskazanej powyUej kwoty)
realizacjh projektu budowy bl oku energetQpsznego \

dziagal no BtotheuBawji pgt ot ne umowy zawi erane iuwtotheoku nor
umowy energetyczaelw, opar ci u o nowN strukturn finansowania i

i nwestora zaliczkn oraz w oparciu o bieUNce pgatnoS
- realizacjn projektu budowy bloku eneOpgiesydznagal wo!
Grupy i Istotne umowyi | st ot ne umowy zawier ane wlstdtne kimowyn or mal n
energetyczne ) , W oparciu o] nowN strukturn finansowani a
i nwestora zaliczkn oraz w oparciu o bieUNce pgatnosS
Kapi talizacja i zadguUeni e
W tabeli poni Ue|j przedstawiono informacje na temat s
Prospektu.
Stan na 3 grudnia 2014
(tys. PLN)
Kapitalizacjfa i zadguUeni e (niezbadane)
Zobowi Nzani a dgug.ot.er.mi.nawe.... We b YoM 629.813
gwarantowane 0
zabezpieczone 312.456
niegwarantowane / NIEZabEeZPIECZONE. .........ciiiiiuiiii ettt e e e e beeeas 317.357
Zobowi Nzania kr -t k.ot .erminawe ...W..t.¥M.... 1.236.074
GWATANTOWENE ...ttt eeee ittt e e e reeea bttt e e e aabe et e e e e as e e nbs b et e e e e sbe s e e e e e nbb s e emame e e e e e annbeeeeeeansnbeeeesmmne s, 0
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Stan na 3 grudnia 2014

(tys. PLN)
Kapitalizacta i zadguUenie (niezbadane)
ZADBZPIECZOME. ...ttt ettt e bbb et e h e b et s 177.351
niegwarantowane / NIEZabEZPIECZONE. ........cciuiiiiiii ettt 1.058.723
Kapitag wiga.s.ny....w..t.y 444.627
Kapitag .z.ak0.a.0 0y et 173.238
Kapitag z emisji akcji ..powylej..i.ch..war.t.o.f 1.297.153
Ka pi BKRIBNZAGEN WYCENY....ciuiiiiiiieitit ettt ettt sme ettt e et e e e sbeeer e e snbee e 74.802
[ W BV 1ok 1 YU P PP OUPRPT 618552
Pozostage kapitagy (85.259
R-Unice kursowe z przel angch.e.n.i.a..j.e.dn.o.s.t.ek.. (17.214)
ZYSKi ZArZYMEANE, W EYITE ettt ettt ettt e e e bttt e e s e e e st e e e sbeneme e sabeeenieeeeas (1.616.650)
Zysk (strata) n.et.t.a..bi.elUNce.go.. o0kl .esU... (133.127)
Kapitag wgasny akcjonar.i.us.z.y...j.e.dn.o.s.t.ki...d.c 444.627
Kapitag udziagowc - w..n.i.es.pr.awuj.Ncych. . .kont.r 0
Kapitag WGG.aS iy  ld.Z.8 Ml eiereie ettt e e s, 444.627
Zadguhbettoni e
A. Srodki pienifdlne..i..i.ch..ekwiwal.ent.y..... 695.234
B. Papiery wartoSci owe..pr.z.ezna.c.zo.n.e..do..o.lk 0
C.  POY NN QS AE B ettt 695.234
D. BieUNce nal.elnaSci. . finans.owWe. ... 599.618
E. Kr-tkoterminbweugadfguoédnti.ew..i..po.ly.c.zek 177.135
F. Bicezlikécla zadguUeni.a..d.g.u.g.ot.er.mi.nowe.g.o..... 0
G. Inne kr-tkoter mi nowe..zadgulen.i.e..f.i.nans 615.684
H. Kr-tkotermi nowe zadgulUeni.e..f.i.nans.owe...( 792.819
| Kr-tkotermi nowe zad@gDUen.i.e..f.i.nans.owe..r (502.033)
J. Dgugoter mi nowankdwe.e.dy.t.y...i...p.a.ly.c.z.k.i...b..... 148.235
K. WYemitowane OBlIgaCIE.........uuiiiiiiiiii ettt eae et 164.221
L. Inne dgugotermi nowe..zadg.ulen.i.e..(.w.t.y.m. 317.357
M. Dgugoter minowe zadguUeni.e..f.i.naun.s.owe...n.e 629.813
N. ZadguUenie finansowe..ne.t.t.ao..(l.tM) ... 127.780
tr-dgo: Sp-gka
*

PowyUs #é nhmmseowe nie uwzglfidniajN ujfcia wpgywu

aktualizacji Spodgkakoniedroczo

uzyskaga aktualnych danych {GiamdaMesoanicy §.thaVBRoZatsze Sp. zloom voean Budix Engisegring) Spkz:0.0.

ZadguUenie poSrednie i warunkowe

ZadguUeni e z tyt ugVostostal B.A. avpnikeprzede @szyBtkirh 2 udaelonych gwaranci i
zastaw-w oOr az

porincze®& wustanowionych hipotek,

W zwi Nz krut yzmiz avwao wa mi kredyt-w oraz
takUe w zakresie zobowi Nza® z tytugu
szczeg-lnoSci, w zwi Nzku z umowN
zobowi Nz a G, umowN z dnia 21 grudni a
dnia 21 grudnia 2012 roku z p-¥Fn.
odnawi alnego zampur@kamiz me miogjaiz abl i gacj i
roku sp-gka ustanowi ga hipoteki,

ni ekt -rych
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Stan na 3 grudnia 2014

fd camiuo tnya ndaz i redke c
porfcz

(niezbadane)
(tys. PLN)
Nal eUnoSci warunkowe
Od pozostagych .j.ednost.ek. . (.Z. .. L.y L.Ug.U)o ... 1041 319
-otrzymanych gwa.r.a.n.c.j. 227 128
SS P T AWY SN0 Bt 814.191
Zobowi Narankoiva w
Na rzecz pozost ag.y.c.h..j.edno.s.t.ek..(z..t.yt.ug.u) 1552 822
-udzielonych gwa.r.anc.j.i..i..p.or.nc.z.eE... 1.225.382
SWE K S| 8 W8 5008 e 25.286
-sprawy .s.Nd.o.we.. 240.465
2] PP PR 61.689
Pozycje pozabilanSOWe, FAZEM.........coiuuiiiiiie it ieere ettt ettt seeeeeeennee 2594141
tr-dgo: Sp-gka
Poni Usza tabela przeds3lamwdna2 0 Iwe drj.u,g
wystawione najwaUniejsze porficzenia oraz kwoty
Sp-gka Kwota por
(niezbadane)
(w tys. PLN)
S.C. COMEMMPEX SRLu...veieeeeesteeeseeeeseseeeee st ee ettt enees et en e en e eee e reene s eneeseneees 14237,5
LT 0 1e S NPT 22074,3
Grande MECCANICA S.P.Auevvvreeeeceiieieteseeaesseeete et es e st s esesaesssasseses s s esssesesesesaemssassesessees 390253
Centrum Projektowe PolimeMostostal sp. Z 0.0. W IKWIdAG]i..............cccoevevrvieeesreeeecesieeeenan, 6900,0
Przedsifibi or st wo Ro#spzolonly.ni.er.yj.ny.c.h..RRL 17 367,9
SHAIFA SP. Z 0.0u.uvverteieeeeteeete e cetesas ettt s et e st s s eees st et es s e s ae st et s s eemes s et e s e s s st et s s e, 79712
WBP ZADZE SP. Z 0.0.....cuveiieeieeeteeeteeeeee st s s eee s eesees st en st reasseneseeneseenneenaee 22247
Przedsi fibi or sUswou gPorvoed ukklceykjtnroa sp. Z..Q...Q.... 2508,2
Polimex Engineering Sp. z 0. Q... (s P.X.M..R.r 199,4
Polimex Projekt OPOIE SP. Z 0.0u....c.cvveceeuererecieeeseeietesesessaeae et es s eeesesssse s enesasse st s s eneneen 597 484,8
Grzegorz Wereszz y Es ki Pl U AWe.r.e.s.z.6.z.Y.ES.K.i.Queereeienn., 673,4
Czerwonogradzki Zakgad Kons.t.r.uk.cj.i..St.al.o.v 196,0
tr-dgo: Sp-gka
Poni Usza tabela przedst awi3igrpdoiaRmilodt yr,. ,wekdt§ urge swyasntua wri
oraz kwoty ich zaangaUowani a:

Wystawca gwaranciji

Kwota aktualnego wykorzystania

(niezbadane)

(w tys. PLN)
ABC Frankfurt @M MaiN................coueveueuruieearseseeeeesststesesesesseseesssssesesesesessssssesss s seaeasseseseseseeens 10509
B AN K B Gl .S Bhiceeeeie ettt ee s 19900,7
Bank MIlLENNIUM S.A. w......ooiieiieeeeieeeeeeceeee oot sae s eeaes e s ena s 15786,0
Bank Ochrony $..0.0.0MWi.S.Ka. . S.B i 21351
BNP Paribas Bank POISKA S.A............ccc..cueveueroeeeeeeeesieseseeseeeesesseseeeessesaesesaeseses s s eneansnen 27690,8
MBANK S.A. ...ttt veeae et ee st e e s s eeeee s es s s e aes st en st eneansan s e s s e s s et nee s e 23179
BZ WBK S.A. (d. Kredyt BANK S.A) o oot enaee s es e 1950,1
CAIXADANK S.A..c....oeoceeeeeeeeeeeeeeeeeeaee e tee e eee s eeas s en s enaesenas s asn s s reenannen 89,5
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Wystawca gwarancji

Kwota aktualnego wykorzystania

CREDIT AGRICOLE S.A. <o eeeeaeae e ses e ensaene s en st nae s vannsn s nans 17894,4
DEULSCNE BANK POISKA S.A. . ..eeeeeeeeoeeeeeeeeeeeeee et eeeee et ee e s eeeee e 559,9
DNB BaNK POISKA S.A.........ovuuiiriiiicesiiessse s ssss st sensss s 14013,2
I NG Bank SLuNS. KiSiBciee oottt 5736
PEKAO S.A. coooooeiceeeeeeeeeee e eseeaes s sesas s s s seans s s s s s sssnans s an s st aese e 99 930,0
PKOBP S.A. oottt eeeeaes s sesse s s s snans s sas s s s s s sssnans s sanasss s s sssessesnas 459 004,7
RAITFEISEN BANK POISKA S.A . ...ttt ettt eeeeeee et ettt et e e eeeee e s e et et ee et eeeees s 111
RBS BaANK POISKA S.A. o....eoviiieiieceaisesesnsess et smsns s s snnass s 67873
SvENska HANEISDANKEN AB.............ooeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeee s seeeee e ee e eeeeeeeeee s eeaeeseeneees 133985
TU ALLIANZ POLSKA S.A. ..ooooieeeeeeeeeeeeee e ees e esaesesas e s aeanses e aes s st enesvannnnannas 8540,7
TU EFGO HESHA S.A. wo.voieeteeeteeeeeee et nes s seees s en s 24 151,9
TU EUIEE HETMMES S.A et eeeeees e e e eeeee st enene e e e eeen s s et enne e eee 4796,7
TU POWSZECHNY ZAKBEZEGBBZ P oo, 552,4
TUIR WARTA S.A. oottt et eeeesae st tesaesae st ssseess s st ansanse st st snessasssn s ssansanans 251983
tr-dgo Sp:- gka
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WYBRANE HISTORYCZNE INFORMACJE FINANSOWE

Poni Usze tabele zawierajN wybrane dane fi208n8bwe Gr uj
grudnia2012r. oraz 31 grudnia2011r.,a t akUe zi e B 0 wrzo&nised® *0143ni a 2014
na dzi e E 30 czepwaa20dk it ie30czerwca2014 . Zamieszczone w niniejszym Rozdziale dane
finansowe na dzie@ oraz 20a3r. lomz 3l grdnik2IEc z onpeo chibd g N u d |
Skonsolidowanego Rocznego Sprawozdania Finansov28d@ dane finansowe na dzi e
zako@®czony?20B1t . gmpwamioalzN ze Skonsolidowaneg@lRocznego
Dane finansowe za okres z i e wii& s iatkooyEcZ®@ nwr zeSni ap@6hddzN ze Skr
Skonsolidowanego Sprawozdania Finansowegtlza k w 2014 Darde finansowe za okresz e ¢ ies i ficy
zako E80xzemwga2 014 r . pochodzN ze Skr-conego Skormsolidow
mi e s4a0Tic y

I nformacje przedstawione w niniejszym Rozdziale nal

Rozdziale APrzegl Nd sytuaciji 0 p e r &acynychSplawozdanidch nans ow
Finansowych wraz z jami dagldtkoveyminoyam opiniamm £ dadama dub raportami z
przegl Ndu, jak r-wnieOUO z innymi danymi finansowymi pr
Grupa nie zamieSciga w Prospekcie ani ni e pwotlh a do
wyni k-w finansowych.
Skonsolidowane sprawozdanie z cagkowitych dochod-w
Okres9mi esi ncy z Okres6mi esi ncy zako
30wr zeSni a 30 czerwca
2014 2013 2014 2013
(poddane (poddane
(niezbadane) (niezbadane) przeg)N przeg)N
(w tys. PLN)
DziagalnoSi kontynuowana
Przychody z.e..spr.zedaly. ... 1.431753 1.722953 968.753 1.139.188
Koszt wgasuany..s.pr.zedaly ... (1.544.345) (1.722525) (998.439) (1.135.341)
Zysk (strata) bur.ut.t.a..z.e..s.pr.z.eda (112592) 428 (29.686) 3.847
P o z o s tyehgdy oppracyjne. 33884 78114 33.884 63.943
Koszty s.przedaly. .., (14.556) (19.892) (9.623) (13.344)
Koszty og- l.nega..zal.zNdU. ... (62.355) (89.662) (46.056) (60.552)
Pozostage ko.s.z.t.y..ao.per.ac.y.j.ne. ... (95.000) (46.325) (40.786) (38.922)
Zysk (strata) operacyjnaz  dzi agal noSc....k.ant.y (250619) (77.337) (92.267) (45.028)
Przychody fiNANSOWE...........cocuiiiiiiie e 34.222 25.808 18.738 24.126
Przychody finansowe z tytugu ko 272039 -
KOSZtY fINANSOWE. ...ttt (47.406) (96.869) (29.579) (84.099)
Udziag w zys lstkistgwarzyszangji..e..)......j..e.d.n.o... 1.489 3.053 1.059 2.037
ZySK (SHrAtA) BIUMO .......o.veoeececeeceesieeaes e enaes e 9.725 (145.345) (102.049) (102.964)
Podatek dochodowy...............cceeueeee 21.089 4.830 17.458 6.816
Zysk (strata) netto za okres OBrotOWY.............ccveiieiiiiieenieiie e 30.814 (140515) (84.591) (96.148)
R- Uni ce KkonsDlHAGM.....Z.....c.cocoveeeerererereiereeeeeeeeea, (9.065) 423 (8.671) 2.636
Zmi ana z tytugu przeszacowani a (3.279) - (3.280) -
Zysk (strata) netto z tytugu wy
Pieni RUNY.Ch e - (295) - (295)
Podatek 0arOCZONY.........cciuviiiiiiicieeee et 623 56 - 56
I nne c a@dhamywmiettoe....d......ccooiiiiiiniic e, (11721) 184 (11.951) 2.397
Cagkowity dach..d.og.:.0.em. ... 19.093 (140.331) (96.542) (93.751)
Zysk netto przypadaj Ncy:
Akcjonariuszom j ed.no.s.t.ki..domi.n.u 30.782 (140626) (84.591) (96.182)
Akcjonariuszom.ni.ek.ant.r.al.uj.Nc.y.n 32 111 - 34
Clkowity doch-d og-gem przypade
Akcjonariuszom | ed.no.s.t.ki..domi.n.u 19.061 (140.442) (96.542) (93785)
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Okres9mi esi ncy z Okres6mi esi ncy zako

3owr zeSni a 30 czerwca
2014 2013 2014 2013
(poddane (poddane
(niezbadane) (niezbadane) przeg) N przeg) N

(w tys. PLN)

Akcjonariuszom.uni.ek.ant.r.al.uj.Nc.y.n 32 111 - 34
Zysk (strata) na jednN akcjn z

PodStawowy (W PLN).....cccviiiiiiieiiiicieeic e (0,02) (0,11) (0,06) (0,07)
ROZWOdNIONY (W PLN)......coiiiiiiiiiiiiiiicciee e (0,01 (0,08 (0,04) (0,06)

tr-dgo: Skonsolidowane Sprawozdania Finansowe

Rok zako® zony 31 grud

2013 2012 2011
(przekszt
(zbadane) (zbadane) zbadane)

(w tys. PLN)

DziagalnoSi kontynuowana

Pzychody ze..spr.zedaly. ., 2.362.752 4.110.417 4.577.738
Koszt wgasany..s.pr.zedaly ... (2.338.079) (4.745.731) (4.524.371)
Zysk (strata) burut.t.a..ze..s.pr.zeda.ly.. 24.673 (635.314) 53.367
Pozostage pr zy.chady..ap.er.acy.j.ne ... 137.587 25.493 31.452
Koszty S.prz.edalyo (26.538) (34.263) (35.519)
Koszty og- l.nega..zal.zNdU. ... (120.916) (182.755) (183.611)
Pozostage ko.s.z.t.y..0per.ac.y..Ne . (188.413) (358.264) (18.257)
Zysk (strata) operacyjna..z..dzi.a.g.a.l. (173.607) (1.185.103) (152.568)
Przychody fiNANSOWE...........ciiiiiiiie et 46.817 14.995 36.952
Przychody finansowe z tytugu konwe

KOSZtY fINANSOWE. ...ttt (134.765) (153.456) (84.178)
Udziag w zysku (strac.i.e.)..j.ednos.t.k.i. 3.720 1.973 3.203
Zysk (strata) Drutto ...........cccoeciiiiiiiiiinic (257.835) (1.321.591) (196.591)
Podatek dochodowy.............. 3.054 (77.547) (65.468)
Zysk (strata) netto za okres obrotowy.......... (260.889) (1.244.044) (131.123)
Skgadnikki-re nie zostanN przeniesio

rachunku zysk-w i strat:

Zmi ana z tytugu przeszacowania Sro 95.593 N N
Podatek odroczony (18.162) - R
Skagniki,kt - re mogN zostal przeniesione

rachunku zysk-w i strat:

R-Unice kursowe..z..kouns.al.i.dacj.ic... (689) (9.167) 10.874
Zysk (strata) netto z tyt ugu wycen

P i € MYENE Dot (295) 3.804 (6.207)
POdatek OrOCZONY......c.uviiiiiiieiiiit ettt 56 (723) 1.179
I nne cagkowi t.e..dac.hody..nef.t o ... 76.503 (6.086) 5.846
Cagkowity doach:d..og. .0.em. .. (184.386) (1.250.130) (125.277)
Zysk netto przypadaj Ncy:

Akcjonariuszom jed.no.s.t.ki..domi.nuj.Nc. (261.873) (1.242.51) (133.620)
Akcjonariuszom.ni.eka.nt.r.al.uj.Ncym.... 984 (1.493) 2.497
Cagkowity doch-d og-gem przypadaj N

Akcjonariuszom j ed.no.s.t.ki..domi.nuj.Nc. (185.370) (1.248.637) (127.774)
Akcjonariuszom.ni.eka.nt.r.al.uj.Ncym..... 984 (1.493) 2.497
Zysk (stratka) nna jdedmNaanoSci kont

POASTAWOWY (W PLNY......ovoveveeeeeee oo eeeee e (0,19) (0,93) (0,26
ROZWOANIONY (W PLIN). ...ttt (0,16) (0,73) (0,29

tr-dgo: Skonsolidowane Sprawozdania Finansowe
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Skonsolidowane sprawozdanie z sytuacji finansowej

Aktywa
Aktywa trwage
Rzeczowe ak.t.ywa..t.r.wa.g.e..
Ni eruchomoSci..i.n.we.s.t.yc.)
WartoSi
War t

Inwestycje w jednostkach stowarzyszonych
wyceni anychwges n.dS8.c.p.r.a.y

firmy..z..kons.ol.i

0Sci ni.emat.er..al.n.e..

Aktywa fiNANSOWE.........coiiiiiiiiiie e

Nal eUOnoSci dg.ug.odt.er.mi.n.

Dgugoter minowe rozl.i.c.z.e
Akt ywa odatkuyotracgoneg.....................
Akt ywa tr wa.ge..l.azemM......
Aktywa obrotowe

ZAPASY...eeeieeiiiiiie i e
Nal eUOnoSci z tytugugdos

nal e Una.8Cieieeeeeeeeeeee e,
Nal eUOnoSci z tytug.u..p.ac
Rozliczeni a
Srodki

Aktywa fiNANSOWE.........cciiiiiiiiie e

mi.n.d.zy.ak.r.e.s
pieninUne..i..i.c.h.

Aktywa Obrotowe razem..........coccveevveveeiniriceeeenieeens

Akt ywa
AKTYWA RAZEM

trwage

Pasywa

Kapitag wgasny

(przypac
jednost ki

d.o.mi..n.u.j..N.c.e.j.)...
Kapitag

NadwyUka ze sprzedaUOy ¢
NOMINAINE].....vviiiiiieiiie e e

Akcij e

R-Unice kursowe z przel
ZAGFANICZINE] .. iuevie et eiieee et e e sneee e

p..a.d.S.1..a. W.0. W.Y..ocuerrinnnne

WG SN

Kapitag .zapasSOoWy ..
Niezarejstrowana emisja akcji..........ccccoevevriireceenne
Pozost ag.e..kapi.t.agy. ..
Kapitag
Kapitag z

- A LV o A Y A

akt.ual.i.z.a.c.j.
Zyski zatrzymane / Niggkryte straty............coceeeeee.
Udziagy ni ekount.r.ol.wj.Nc.e

Kapitag w§.as.ny..o.g.:.gem..

Na dz0i « Na dzi
wr zesSn czerwca Na dzie@® 31 gruc
2014 2014 2013 2012 2011

(poddane (przeksz:

(niezbadane) _Przegl N  (zbadang (zbadane) e, zbadane)

(tys. PLN)

416.366 444.636 575.772 708.242 1.044.862
5.859 5.859 2.640 21.280 58.824
282.694 282.694 282.694 282.694 491.674
8.475 9.235 12.909 16.891 25.788
19.540 20.369 19.310 16.737 16.419
215.722 223.082 218.622 274.214 4.755
66.680 69.285 51.619 31.195 32.230

42 2.134 1.440 3.190 4.006
196.596 185.357 182.634 189.181 132.291
1.211.974 1.242.651 1.347.640 1.543.624 1.810.849
54.872 52371 106.318 308.355 445111
848244 1.086.322 1.071.501 1.163.154 1.921.932
733 94 284 950 10.525

7.448 4434 12.980 14.307 17.655
562759 505587 600.805 260.9D 272.820
11453 15025 109.904 96.086 1.426
1.485.509 1.663833 1.901.792 1.843.772 2.669.469
102733 578607 97.476 463.007 359
2.800.216 3.485091 3.346.908 3.850.403 4.480.677
611.380 266.660 363.202 477.288 1.299.811
58695 58.695 58.695 20.846 20.846
1.184.044 1.184.044 1.184.044 738.237 738.237
- - - - (6.884)

(15.835) (15.441) (6.770 (7.839) 1.328
618552 618.552 618.552 618.552 555.994
229085 - 412.500 -
(85.254) (85.254) (85.259 (85.254) (85.254)
32086 32.086 32.086 32.086 32.086
74.802 74.178 77.458 1.893 (1.188)
(1.484.795) (1.600.200)  (1.515.609 (1.253.733) 44.646
- - - 4.114 12.149

611380 266.660 363.202 481.402 1.311.960
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Na dz0i « Na dzi t

wr zeSn czerwca Na dzie® 31 gruc
2014 2014 2013 2012 2011
(poddane (przeks:
(niezbadane) _Przegl N  (zbadang (zbadane) e, zbadane)
(tys. PLN)
Zobowi Nzania dgugoter mi
Oprocent owane k.r.edy.t.y..i 287413 2.561 727 486.330 136.751
Obligacje dg.uwu.g.o.t.er.mi.n.o.y 24134 - 143.874 73.000
REZEIWY. ... 90.941 39.742 45.558 170.031 54.992
Pozostage .z.o.bowi.Nza.n.i.a. 327812 391.890 256.127 357.998 94.261
Rezerwa z tytugu odroc.: 614 645 6.283 13.833 20.503
Rozliczeni a .mi.nd.zy.ak.r.e.: - - 3.504 2.173
Zobowi Nzani a dgug.o.t.er.mi 730914 434.838 308.695 1.175.570 381.680
Zobowi Nzania kr-tkoterr
Zobowi Nzania z tytugu c
zobowi.Nz.ani.a . 1.211.045 1.400.072 1.613.113 1.545.764 1.968.700
Obligacje kr..tkot.er.mi.n. - 129.271 126.890 - 334.742
Bi eONca cznSl oprocentu 22.690 681.029 752.254 179.234 352.289
Zobowi Nzania z tyt ugu..g 109 1.483 9.654 531 1.511
Rozliczeni a .mi.nd.zy.okr.e.:s 58.892 22.221 33.376 47.808 57.193
REZEIWY.....eiiiiiiii et 120.462 140936 139.724 201.410 72.602
Zobowi Nzania kr - t.kat.er.ur 1413198 2.375.012 2.675.011 1.974.747 2.787.037
Zobowi Nzania bezpoSredr
pr zeznaczonymi...d.o...s.pr.ze 44724 408.581 - 218.684 -
Zobowi Nzani.a..raz.em....... 2.188836 3.218.431 2.983.706 3.369.001 3.168.717
PASYWA RAZEM ..oovveieeeeeeeveveeeseseeeienen e 2.800216 3.485.091 3.346.908 3.850.403 4.480.677
tr-dgo: Skonsolidowane Sprawozdania Finansowe

Skonsolidowanesp awozdanie z przepgdgyw-w pieninUnych

Okres9mi esi ncy zak Okes6bmi esi fncy z:

30wr zeSni a 30 czerwca
2014 2013 2014 2013
(poddane (poddane
(niezbadane)  (niezbadane) przeg)! przeg) N
(tys. PLN)
Przepgywy Srodkdaw g elnn aifmiy cay
ZysK (Strata) Brutto ........ccocveveiiiiric e 9.725 (145345 (102.049) (102.964)
KOIEKLY O POZYCIE...c.eveieeieieeiee ittt (111782 143901 (34.222) (207.515)
Udziag w wyniku jednostek sto
Praw wWg.a.5.n.0.S.Culcee (1.489 (3.053 (2.059) (2.037)
AMOIYZACIA. ...t iiiieiiiee ettt ee et et e e 42281 52492 30.469 35.835
Odsetki i dywidendyetta et ane s 13484 33.040 7.247 27.258
Zysk na dziagal.no.Sc....i.nwe.s.t.y.c. 24 17.484 8.622 18.332
Zmianas t anu n.a..eldn.o.8 i, 62761 123484  (177.922) 46.600
Zmianas t a N U .Z.2.P.8.S. Wit emeee e 35.468 24.889 35.78 10.729
Zmi ana stana wyjbMtwkd iNezm Gk r.e.d.y.t.. (21146 14.497 232.545 (239.908)
Zmi ana stanu rozli.cz.eE.mi.Ad.zy. 41.907 15931 19 (4.852)
ZMIANA STANU FEZEIML.......eeviieeeeiiiie ettt e e meeaiere e 29.699 (99.114) (1.026) (73.851)
Podateldochodowyz @ p § @.C..0 MY .eeiiiiiiiiieeiieeee e (18.464) (9.169 (10.326) (286)
Konwersja obligacji i kredyt - (272039 - - -
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Okres9mi esi ncy zak Okresémi esi ficy z¢

30wr zeSni a 30 czerwca
2014 2013 2014 2013
(poddane (poddane
(niezbadane)  (niezbadane) przeg) ! przeg) N
(tys. PLN)

PO Z 0 S8 Bt (24.268) (26.580) (158.519) (25.335)
$rodki pienifiUne nettua..z..dzi.a (102057) (1.449 (136.271) (310.479)
Przepgdywy SiOrnkclw picdmniiagal no
SprzedaU rzeczowych aktyw: w..t. 54570 30.756 43.457 30.501
Nabycie rzeczowych aktyw-w t.r. (15.305 (11.197) (10.455) (8.801)
SprzedaU zegr geaznii S&coiwapnr zedsi Abi - 65.622 - 47.307
SprzedaU aktyw:.w.£f.i.nans.owy.c.h.. (209 31688 - 31.688
Odsetki OtrZYMANE.........cuueiiiiieiiie e e 193 2.053 150 415
Spgata udzi el.ony.c.h..paly.c.z.ek.... 5 22 3 11
Pozos.t.ag.e... 181 (803 (577) (352)
$rodki pienifnUne netyng..z..dzi.a 39,535 118147 32.578 100.769
Przepgywy Srodk-w pieninUnych
Wpgdywy 2z takdilu.g.U...emi. S ol - 50 000 - 50.000
Wydat ki z tytugu..wykup.u..ab.l..g - (1.000 - (1.000)
Spgata zobowi NzaE z gd.y.t.ug.u..l.e.: (900) (9.490) (681) (7.113)
Wpgdywy z tytugu zaci Ng.ni.dci.a... 20.231 340174 75.765 334.112
Spgata poUy.czekl.kr.edyt W .. (4.781) (221.455) (74.732) (191.801)
Odset ki .z.ap.0.2.C.0n.Buiiiieieieneeee e, (4.226) (14.831) (3.728) (7.607)
PO Z 0 SiLiB Bt 14152 4.902 11851 2.201
§rodki pienifnUne nett.o..z..dzi.a 24476 148300 8.475 178.792
Zwi fik sZmigjszeniinet t o stanu Srodk
ekwi wal.ent W .. (38.046) 265003 (95.218) (30.918)
R-Unice kur.s.owe..net.t.O oo 921 1.892 199 287
$rodkénipiUne na po.czNt.ek..okr.e. 600805 260920 600.805 260.920
Srodki pienifnUne..na..koni.ec..ak 562759 525923 505.587 230.002
tr-dgo: Skonsolidowane Sprawozdania Finansowe

Przepgywy Srodk-w pienifnUnych
Zysk (Strata) Brutto .........cceeeiiiiiiiiie e
KOIEKLY O POZYCIE ...ttt

Udziag w wyniku jednostek stow
T ST o TS o3 PR U RPN

AMOIYZACIA.....veeeiiie ettt

Odsetki i dywidendyetta s

Zysk na dzi agal.no.Sc...i.nwe.s.t.y.c.y.
Zmianas t anu  n.a.l.eldno.S i
Zmianas t @ N U Z.2&.P.2.Sot e Wi
Zmi ana st ana wyjbltwk iNem G r.e.d.y.t....
Zmi ana stanu rozli.cz.e@E.mi.Ad.zy.o.
Zmiana stanu rezerw.
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Rok zako® zony 31 grud

2013 2012 2011
(przeksezt
(zbadane) (zbadane) zbadane)
(tys. PLN)

(257.835 (1.321.591) (196.591)
300.254 967.201 258.205
(3.720) (2.973) (3.203)
68.514 99.346 93.051
42.835 88.604 67.323
5.392 6.473 (1.923)
61.067 230.309 (530.239)
155.878 123.165 (12.181)
150.752 (119.410) 676.184
(17.439) 3.275 (8.613

(175.442) 252.887 (7.909)



Rok zako®& zony 31 grud
2013 2012 201
(przeksezt
(zbadane) (zbadane) zbadane)
(tys. PLN)
Podatelkdochodowyz @ p § @.C..0 LY ueeiiiiiiiiiiceniie e 140 1.605 (11.621)
Konwersja obligacji i kredyt - -w
PO Z 0 S i@ B e 12.277 282.920 (2.664)
§rodki pienifnlUne nett.a..z..dzi.a.g. 42.419 (354.390) 61.614
Przepgywy Srodk-w pieninUnych
SprzedalU r zeom dwywahjyakt iw waur.t.o 39.033 27.594 3.248
Nabycie rzeczowych aktyw-w t.r.w (14.513) (86.358) (104.311)
SprzedaU nieruchomo.Sc.i...i.nwe.s.t.y. - 28 12
SprzedaU zorgamizedwamdj oczi Yai 65.622
SprzedaU aktyw:.w.£f.i.nans.owych..... 72.009 97.059 35
Nabycie aktyw.w.f..nans.owy.ch..... 2) (337) 1)
DywidendyotrZyMane. ..........cceiviiiiiiiiieeeie et 1.147 1.655 1.445
Odsetki OtrZYMANE........ocviiiiiieiiiccer e e 1.303 882 1.303
Spgata udzi el.ony.c.h..p.aly.c.z.ek...... 24 20 -
Udzieleni.e.poUycz.ek. .., - (1.000) -
PO Z 0 St Bt e (1.619) (1.051) (1.713)
$rodki pienifnUne netto..z..dzi.ag 163.004 38.492 (99.982)
Przepgywy Srodk-w pienifaUnych
Wpgywy z tytug.u..emi.s.j.i..o0.bl.i.ga.c - 193.821 355.550
Wydat ki z tytugu..wykupu..ab.l.i.ga (1.000) (199.800) (357.500)
Wpgywy z tyt.ungu..emi.sj.i..akcj ... 50.000 150.000 554
Spjata zobowi Nza®E z t.y.t.ugu..l.ea.s (10.946) (10.823) (10.771)
Wpgywy z tytugu zaci Ngni.nc.i.a..p. 380.133 473.518 198.719
Spgata poUyczekl.kri.edyto W ... (272.698) (208.090) (171.228)
Dywi dendy wypgacone akcj on.a.udr.i.u. - - (20.320)
Odset ki .z.ap.0.2.C.O.Buiiiiieieenee e (17.886) (95.087) (65.464)
PO Z 0 S8 Bt e 6.859 459 7.834
$rodki pienifnlne net t.o..z..dz.i.a.g. 134.462 303.998 (62.626)
Z w ksienie(Zmniejszenienet t o stanu Srodk-
€ K Wi Wa L8Nt Weaeieeeeee et 339.885 (11.900) (100.994)
R-Unice kur.s.ome. . .net.b O e, 1.808 (1.815) 2.963
$§rodki pieninfAnlne..na..pa.c.zNtek..o 260.920 272.820 373.814
$rodki pienifnUne..na..ko.ni.ec..ak.tr. 600.805 260920 272.820
Wybrane wska¥ni ki zadguUeni a
Na d z0i Na dzi
wr zesSn czerwca Na dzie® 31 gru
2014 2014 2013 2012 201
Wska¥Fni k zadg.ulen.i.a..o.l 0,77 0,81 0,89 0,82 0,71
Wska¥ni k zadguUen.i.a..au 0,55 3,05 2,42 1,68 0,68
Ws k a H#mgiulgu do sumy dgu. 0,35 0,75 0,71 0,63 0,41
tr-dgo: Skonsolidowane Sprawozdania Finansowe
PowyUej przedstawione wska¥fniki zostady obliczone w oparciu o

-wska¥ni k
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form
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-wska¥fnik zadguUenia odset kowego = (oprocent owkkmepikraedyy twj atsanrek o we , poUyczki
-wska¥fnik dgugu do sumy dgJemtuowa nkea pk rt eadjyut ywilmasmleagwe ,= pooligpoozektowanie kretgiyu Une papi e
bankowe, poUyczki i dguUne papiery wartoSciowe + kapitag wgasny).
Wska¥ni ki rentownoSci

Na d z0 Na dzi

wr zesSn czerwca Na dzie® 31 gru

2014 2014 2013 2012 2011

Rent owno Si..s.przedaly... (7,9)% (3,1)% 1,0% (15,5)% 1,2%
RentownoSi dzi ag.al.naS« (17,5)% (9,5)% (7,3)% (28,8)% (3.3%
Rent ownoSi... EBIL.TDA............. (14,6)% (6,9% (4,9)% (26,4)% (1,3%
Rent ownoSI| ..net.t.o..(.ROS, 2,2% (8,7)% (11,00% (30,3)% (2,9%
RentownoSI aktyw.:w..o0.d. 1,1% (2,4)% (7,8)% (32,3)% (2,996
RentownoSl kapi}.ag.u..wd 5,0% (31,7)% (71,8)% (258,4)% (10,096
tr-dgo: Skonsolidowane Sprawozdania Finansowe
PowyUe|j przedswbawiaglye ows k Zminlki wz oparciu o poni~Usze formugy:

-rentownoSlizgpkzedatUyo ze s/przgacabydyzaedasmpy zeldraddy netto pr odukii00%, usgug, toc
-rentownoSi dzi agzskmoddigdl mpRaciacypgereddyj ngghady daemyspkzedaly netto produkt - w,
za dany okre$ 100 %

-rentownoSIEBEBIDADA a dany okres / przychody ze sprzedaOy 1008t to produkt - w, us.
-rentownoSiimesk ongtRtOS)za dany okres / przychody ze sprzedl@d® netto produkt -
-wska¥ni k rent owniazScsik ankettytw- w a( RIGa)y okres / *400&8n aktyw-w na koniec danego o
-wskaFnik rentownoSciizlkaki tnedu owgas laqiy OROE)s / stan*0®%pitagd-w wgasnych na |

Wska¥ni ki pgynnoSci
Okres 9 Okres 6
miesir mi esir
zako(EcA‘zakoCEc

30wr ze S 30czerwca Ro k z a hy@3Hyudria
2014 2014 2013 2012 2011
Wska¥ni k bielNc.ej..pgy.: 1,05 0,70 0,71 0,93 0,96
Wska¥ni k szyhbk.i.ej..p.g.y. 1,01 0,68 0,67 0,77 0,79
tr-dgo: Skonsolidowane Sprawozdania Finansowe
PowyUej przedi~sktia\/\zioosntea§vwskqab}'lniczone w oparciu o poniUsze formugy:

-wska¥ni k bie‘flSIiImesjuan(yrsrtca?ﬂpji math,ku obrotowego do sumy stanu zobowi NzaE bi el
-wska¥ni k szybsiesumeghynsaodecu maj Nt kpyo odbroapaveygoopamnbejrozdrnezenia mindzyok
bi eUNcych na koniec okresu.
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PRZEGLt D SYTWERSNINED FINANSOW EJ

Poni Uszy przegl Nd sytuacj.i operacyjnej i finansowe|] [
zaokrs9mi esi fcy XGkwrEGedmiya 201 49@i estz dcykI®Ewr@EEDMiya

r,na dzi eE6ini egxai MKy esazkrecd ¥ oh,y B dzend Esii Nzy alakesEc z o
czerwca2013r,na dzi e E i z 81 grudniaz013z.,8k grudiia20d ar.@raz 31 grudnis2011r.
Zamieszczone W niniejszym RozdDOmilesi daye X ikwekrag®wmiya n
204o0raz na dzi @@i esizfac yo karéeksovEz2018my a poc ho dwrégoze Sk
Skonsolidowanego Sprawozdania Finansowegdlza k wa20lida@@ne fi nansowe ®Ba dzi ed
miesincy zaderacB2 @ bAy oB88z na 6&miieesE hic yz az adclocd@dt3orny 30
pochadzMNkr-conego Sk o adamal Finahsoweym z286.g ani 8239i4snaaniast dane
finansowe na dzie@® oraz 2043r.lomz 31 gudnik2IFc z onpeo chbd g N u @ |
Skonsolidowanego Rocznego Sprawozdania Finansov28d@ dane finansowe na dzi e
z a k 0 E8lmgmidnig201lr . pochodzN ze Skonsolidowaneg2®l2Rocznego

I nformacje przedstawione w niniejszym Rozdziale nale

Sprawozdani ami Finansowy mi wr aawyrrﬁo[aza)pﬁnr&mizzdmdynﬁailubi nf orn
raport ami z przegl Ndu, jak r-wnieU z innymi danymi

Prospektu.

I nformacje dotyczNce przyszgoSci zamieszczone w Pros
zameszczonych informacji, nie dotyczN wynik-w finanso
RozporzNdzenia 809/20014

I nformacje og-1ne

PolimexMo st ost al SA | e studfoiwl raM Ni, n Gykn iyevnyNj Wioaa zr yznek us po-dg kla9n
t wor zZiNcwgmas nW @&k muesii,e objAtym historycealimywsd §undior ma c j
zasadach generalnego wykonawst wa dl a wielu branU pi
rafineryinop et r ochemi cznego czy ochGonyy Snadowinkkia.us@aiga gh

obejro wawaszczeg- |l noSci obszary rob-t drogowych i kol ej
wznoszeni a obiekt-w ©DByfiktcznpoSsciiadpakmuczpnoetjencij ago wi
nowoczesnemuanlu(BrmpauyrzrymurénoxvyCJh cenionego producenta i ¢
wyrob-w stal owych, w Entitgnt® wk raaltc avpn 6 mdJs tuswjyuoghi. w zakr es i
zabezpiecze® antykorozyjnych, w szczeg-IlnoSci metodN
Poza Pol skN, j6&taukptay wnai treantraynkach zagranicznych, gg- v
sprzedaj Nc tam znacznN c¢cznSi produkowanych wyrob- w
budowl ane i montaUowe.

Grupa Kapit dvipsiogehw Pook rierseixe obj Atym historyp (zv\myzgm infor
dziagal noSi sgcesépedgdlmernctzal\'thwoperacyjnych: energetyka, p
budownictwo infrastrukturalne r az pozost.aga dziagal noSi

W 2013r uthoida g gengc owanych W poszczegprlmegz h Grsieggime
ksztagtowad mdownictwa inflagirykurplmé83)3%, energetykd 25,3%, produkcja 21,4%
pr ze 0%, petrochemiab , 5 %, pozositdB8%.a dzi agal noSl

W pierwsy ch trzech kwartagach 2014r. udziag przychod:w
operacyjnych przez Gr upludowrscave aftastrokualge 24500 fenergetykd np uj Nc o
42,9%, produkcja 20,0%, p r z e nbyB%,JPetrochemia53%, pozostagadsdzi agal noSl|

|l stotny udzi ag w shtrukturze~sprzed1':8f|ly. Grdwepya d z ssjpmuwzje
eksportowej wde avg @®cis pprzzezymiJya wzyani 9 s il®esti, gy wh @ ind r .
rynkami eksportowymGrupy $\kraje Unii Europejskiej

Obecni e, w wyni ku podej mowanych dziaga® restrukturyz
dw-ch segmentach: Petrochemia i Energetyka.

Do Daty Pr os ppeukbtlui kSopwaggkaa Uhaideny c h pr o gfnionza ncsoo wdyoc hp rSzpy- sgzk
szczeg-lnoSci ni e st awowiogw mit@arkiiweh aptr ogrRozpkt . 10
wypowi edzi prasowe czgonk-w wgadz Sp-gKki publ i kowal
operacyjnN i finansowN Sp- gki
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Korektwm bgnd

W okresie objaAatym historycznymi i nformacj ami finansc
sprawozdaniu finansowym za 2012 rok.

Grupa p z y rozliczaniu kontrakt-w budowl anych stosuj e
Standardzi e i RaBRiMk)owoSe wymaga oszacowania stopnia
kaUOdy dzie® bilansowy oraz ustalenia budUetu przych:
szacunk-w Zar zNdu, uwzgl nAndni ga w budUeccle pwatyig hod
dodat kowych przychod-w wynikajNcych z roszczenia wob
netto w kwocie 21 mln zg§g. Rozpoznanie kwoty tego ro

przychodach ze ek®0l2 eddnaethy auusdgyutgorzaa nri e spegni ago WwWszys
co stago sifn przedmiotem zastrzeUenia w opinii.i aud)
Finansowego 2011. W roku 2012 Zar zNd d o k @yoveegp, wp o n o wn e
wyniku czego, dla cel-w wyceny wg MSR 11, wygNczono
dokonuj Nc korekty danych por-wnywalnych za rok 2011.

Jak opisano w raporcie p-grocznym za okrmse92adeSciu m

S§r-drocznego Skr-conego Skonsolidowanego Sprawozdani
roku Sp-gkaDekonejrNei dvar yfAi kacj i budUet-w kontrakt -\
przyczyny istotnych zmi an alizowaydhe komavka ndMcthg ot enmowpn w§ c
zidentyfi kowano r-wnieU umowy oraz zl eceni a prac d
prawdopodobnie powinny byl ujnte w budUetach koszto
Obecni &a jes pv-tgkkc i e przeprowadzania dal szej dokgadnej |
szczeg-lnoSci rzeczowego zaawansowania wykonanych pr
Sp-gka zamierza zlecil przeprowdldcyeaermi &4 ekoodatir ®2 alye bBny
ekspert - w. Celem prowadzonych prac |jest dokgadne wust
przyczyn potencjalnych nieprawi dgowoSci W wycenach
potencjal nego wpgglyawus totcwa rkcoirae kit dcdanebipor - wnawcze za
proces ten zostanie zakoE zony w drugiej pogowie 2012

zostanN uwzglfdnione w rocznymkse fEc afiWo3gld agiriuud nfidan a2n0slo2wy

W skonsolidowanym sprawdza ni u fi nansowym Grupy za okres dziewiifc
2012 r., opublikowanym w dniu 14 listopada 2012 r., po weryfikacji 13 kluczowych i najbardziej istotnych
kontrakt . - w rrezaelzi zopwagnkyic hnap dzi e® 31 grudnia 20211 r .,

roku w odniesieniu do 9 kontrakt- -w o z,nacchym wp gy
Korektn bilansu otwarcia 2012 rokukawjrdwademag@u dios tkre
um- w i zl ecz2aEGpadwpkaryawc a mi w 2011 roku, kt - re powir

kontrakt -w wycenianych na dzie® 31 grudnia 2011 r.
Skonsolidowanym Rocznym Sprawomda u  Fi nansowym 2011 ni e ywwz gldiad ziedh @&

2011 roku, kt-re wymagagy i stotnych Zmi an projektouw
wyni kaj Ncego z dokumentacij.i technicznej konte akt - w,
dokonano niezbfidnej a katnuaclhi zkaocnjtir abkud Gwet - w wycen

Na kolejnym etapie weryfikacj.i kontrakt -w dgugoter mi
Sp-gki, kt - re bygy kluczowe 2z punkt u awynilidimansone | e]j d
Sp-gKki na koniyecch odO1 1r orzplow.naRez w 2011 roku z tytuglt
gNcznych przychod-w Sp-gki rozpoznanych z tytudgu real
wobec 3,4 mlduwgpn BceeBoi pjodanal i zowane 13 kontrak:
korektn bilansu otwarcia 2012 roku wuwzglndniono w sk
okres 9 miesifncy zako@®zony 30 wrzeSnwaSPOHRirstaanpwl
66% gNcznych przychod-w Sp-gki rozpoznanych z tytugu
31 grudnia 2011 r Kon akty te stanowi gy takUe komp
rozpoznanych przeSp - gwk n2011 ro , a ponadt o dathowgch maiggseyehn ot a k |

kontrakt-w wybranych n

t
k

podstawi e i nnych kryteri - - w.
I

r
u
a
an
8
n

koniecznoSi korekty bi su otwarcia 201®RNczorkyu wp Jpyrw )
na wynik finansowy netto 2011 rokuwn i - s g . 920 t8p:. @8 o ainvcep Huetyflkacii o k u
budUet -w pozostagych kontrakt-w wycenianych w oparciu
p(ij zidentyfikowanych korektzdmani 8k drn snamlnisdbomwea n20 1Ro
poni Usze tabel e:
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Zysk/(strata)netto Kapi t ag

(tys. PLN)

I nformacje finansowe na dzie® 31 grudni

Sprawozdania FINaNSOWEG0 2QLL.........ooiiiiiiiiii ettt eee e e et e e e eeaens 102.886 1.545.969
Korekty:

a) kor eiket aujbngtfiedgno roszczenia wobec i nwes

foqoTo To LNV o] F SO TPRUPPRR (21.145) (21.145)
b) korekta dot. wyceny .k.ont.r.akt..w...d.gu.g.a.l (212.864) (212.864)
I nformacje finansowe na dzi e 31 griandchi

Kor ekt ac.h b g id e (131.123) 1.311.960
tr-dgo: Skonsolidowane Roczne Sprawozdanie Finansowe 2012

Dane finansowe na dzie®& 31 grudnia 2011 r

31 grudnia Korekty Korekty 31 grudnia 2011
2011 b gnd prezentacyjne po korekcie
(tys. PLN)

Aktywa
Nal eUnoSci z tytugu dost.aw.i.. 2.007.611 (248.179) 162.500 1.921.932
Aktywa z tytugu .po.dat.ku..o.dr.o.c 77.400 (54.891) - 132.291
Pasywa
Zyski zatrzymane /niepokryte Straty..........cccceevveeriiiecnenieecniieeeen, 278.655 (234.009) - 44.646
ZobomenN a z tytugu dostaw i .u 1.805.322 878 162.500 1.968.700
Rezer wy kr - t.kot.erminowe. ... 32.759 39.843 - 72.602
tr-dgo: Skonsolidowane Roczne Sprawozdanie Finansowe 2012
Kl uczowe czynni ki i i st ot nnea tweynndieknic jdez iraygnakl onwoeS cwip §G/rwiap
Zar spdigwala, Ue nastipujNce czynniki i tendencje ryr
dziagal noSci Grupy w omawianym okresie |l ub przewiduj

dziagalnoprziy Sz @@ $ciw:

sytuacja makroekonomiczna gospodarki Polski;

- otoczenie regulacyjne;

- zmiany kurs-w wal ut

- sezonowoSi;

- udzi ag wireelal ii czhaimmestycyjngdckwi polskim sektorze elektroenergetycznym;

- wartoSi posiadanego portfela zam-wie@& Grupy:;
- restrukturyzacjia zi agal noSci operacyjnej; oraz

- prowadzoneglza gani a dezi nwestycyjne

Sytuacja makroekonomiczna gospodarki Polski

Grupa prowadzi dziagal noSi gg-wnie w Pol sce, gdzi e .
budowl anychnoSat m dergmgakie produkcyjnym (wykonywan
cynkowania). W zwiNzku z tym, Ue aktywnoSi w poszcz
istotnie skorelowana 1z cdyeklpeonsriledmii onaddynii cd ong/Gig d miopSy y v
Grupyma szereg czynnik-w makroekonomi cCayrmi ki inemyaeateijcm
szczeg-lnoSci

1 wzrostrealnegoP K B, stAa’nowiNcy mi arn wielkoSci gospodar ki
gospodarczejéykl i czno S| koniunktury;
A wielkoSi i dynami ki produkecj i przemysgowej , obr az

producent - w;

A dynami ki konsumpcji, odzwierciedlaj Ncej ksztagt owe
odbiorc- w;
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Astopnin bezobbazujaNcN kondycjfi rynku pracy, co bezpc
konsumpcyjnym;

A poziom pgac realnych, stanowi Ncy miarfin si gy nabywc
Apoziom st-p procentowych, decyduj Ncoym oi kdoysnzacniek fip i ce
produkt-w i wusgug.

A kondycj a gospodarek paGEst wofuEr dwan ywanh)c pha rdeemp osBitoegifie
absorbcji Srodk-w unijnych.

Zar ziN-djukda Ua, Ue dalszy wzrost PKB w Polsopgiynog- nmai e
utrzymanie zapotrzebomwani alUmwe usJRBgi sbadoal anoz kol e
wpgyw na dziagal noSi i wyni ki operacyjne Sp-gki . W
i nwestycjach w br anbJiyd Ne nreirvgesltoyweazdnye j s p &kadkirew i nnych

JednakUe znaczNce spowolnienie wzrostu PKB w Polsce

negatywny wpgdyw na dziagal noSi i Q@zynniki kyzykaioRyeka acy | ne
zwi Nzane z branUN, w kt-rej dzia®a. Grupa i =z warunkan

Otoczenie regulacyjne

Na dzi @upylwpag§iwagy w przeZagodRdijgkhbndN akadadldzwpgywal,
Budowl ane, Prawo Zam- WleCEaPLQtsllcr;zelrywcha Zlfslzlwa.zodrs
niezaspokojonych naleUnoSci przedsifbiorc-w, wyni kaj
prawo europejskie i konwencje mifdndzynarodowe. Ponadt ¢
sdtizar Spdi,gknadal biidN wpgywal, przepisy prawa podatk
wydawane przez organy administraciji.i publicznej, a tal
kt -re zostanN wydane, aphzenttyakiNeychg&Smypy kwée¢etf dzi:

Kurs walutowy EUR/PLN

Kurs walutowy EUR/PLN ma istotny wpgyw na wyniKki dzi
jest fakt, Ue PLN jest walutN sprawozdawczN Sp-gki, r
- znaczna zwSizeprsporupwadd-Uy od 1/ 5 do 1/ Rstdokonywana Uno Sci
w waluta h obcych (gg-wnie EUR); aprecjacja wartoS$S
wpgyw na wyni ki Grupy, poni ewalU spada whaet oSi pr
sprawozdawczej; w przypadku deprecjacji waluty Kkraj
wahania kursu wal ut maj N wpgyw na przeszacowanie I
znajduje swoje odbicie w kosztach/przychodach fiopawsy c h Gr upy w postaci r-0Onic
- Sp-gka posiada wudziagy i akcje w zagranicznych podn
obcych ma negatywny wpgdgyw na wyni ki Sp-gdgki, poni e
walucie sprawozdawczej] w przypadku deprecjacij.i wal uty kraj owe|]
Zjawiska.
Z uwagi na istotny wpgyw tego czynnika ryzyka na w
zarzNdzania ryzprkzieewdn dkjiNsewyjnak o pedgihg hatunatnyv eorazn ar z i d z
ewentual noSi instryrent mgoghediychni @ har akt er ze z ahbyehnorynkwc z aj Ncy
finansowymw szczeg-l noSci : kontrakty t ezwmiChyowsez yt ynpau of gorr awnai
dostfipnoSi Il imiw - waskaecthowgdst awowym narzfidziem zar z
dNUenie doraawiagkcani generuj Ncych koszty. w tej samej \
W dniu 21 grudnia 2012r . Sp-gka zawar ga Ugmmo,wnk tw rSepjr a
postanowienia nie przewidujN moUliwoSci stosowania p
produkt - -w kredytowych. Na datn Prospektu sp-gki Gr up)
W postaci pochodmnsavgch.i nstrument - w fi

‘/Hedgingj est to strategia polegaj Ncrtyinstramerzttablazewegdaileégmgrmnmr'almy sin pr.
polega na takim zestawianiu ze sobN aktyw-w i pasyw- w, |
przychod:-w, aby ewentualne zmiany cen miagy jak naj mniej sz
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SezonowoSi

DziagalnoSi Grupy, podobnie jakmovmitﬁakfsozvoeégcoi, scph- ajreakk t z

sezonowoSci N uzyskiwania prz hod w ze sprzedaOy,
atmosferycznych w sezonie zimowym, skuk Ncych br iem moUIl i woSci przepr
cznSci rob-monbadowy amp (|A',) koncentracji prac in
prowadzonych przez wiinikszoSI klient-w w sezonach wio
kient -w cykli i nwestycyjnych w taki spos - b, by Z0S
(VyVkoncentracij.i prac remontowych i moderni zacyjnych w
PowyUsze czynniki powoduj N, Ueejspzaedal Gwapya|est z;
wiVkwartal e. Obrazuj e t o zZzamieszczony poni Uej wykr e
pomi idkwartagem 2010 roku a II1l kwartagem 2014 roku
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kw2012
N kw 2012
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B Przychody (w min zt

tr-dgo: Sp-gka

Grupa podej muj e dAziagiacnzieanimajzliicaewirsakaceslelzougwaé [ s p
przede wszystkim Swiadczenie usgug dla tych gagnzi p
j ej W najmniejszym stopni u, oraz eksport wsteefpang b udow
klimatycznych.

Udziag w realizacji wielkich projekt-w inwestycyjnych

T Realizacja kontraktu zawartego z ENEA Wytwarzanie
Elektrowni KozieniceKontrakt jest realizeany przez Sp-gkn w konsorcjum z
Systems Europe Gribjako Liderem Konsorcjum Wart oSl kontraktu przypadaj |
2.171,5 mln zd netto. pGgdacwenyb wzdaokwleasn ep rbalco kaub eg nneurj ge
bloku mer get ycznego, wykonanie instalacij. wyprowadze
chjodzNcej bl oku, reali zacah onganal aacjnpbmdowyczy

f Realizacja kontraktl t - r rzegimiotem jesbudowao b i ekt u s k § a d aehelyetgcznego s i 01 z
nr 5 oraz bloku energetycznego nr 6 w TPOGH zG-argni ct
El ektrownia Opol e, o gNcznej mocy 1.800 MW. Gener
kt -rego skgad wchodzis i eSRadlikiglider KR@sdreguknporas Mostostal
War szawa S. A. Gg-wny zakres prac Sp-gki obej muje
kompletny ukgdgad wody chgdgodzNcej wraz z budowN dw
r-wni e0 i nstzaleaowjfeNcelndlet rzyp amiaamao wWN Ni kant o manpk N. [

Sp- gki naleUy r-wnieU wykonanie wszystkich sieci
torowy.War t o S| kontraktu przypadaj Nca na Emitenta wync
1 Realizaja kontraktu namodernizadj i remont ukgadu gg§-wnych ruroci N
blok-w nr od 7 do 12 w El ektrowni Begchat - w. Kontr

ENERGOP Sp.zoa siedzi bN w Sochacwrosi3eesmnwgr bo8ktkontrak
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f W dniu 28 czerwca2013 rrnast Npi § odbi -r ko®Ecowy zako&zonego
kontrakci e i zgodni e z wy magani ami technicznymi
ciepgowniczego w  E |-Beikat grao VB € p goBtrakiu zaviitegd H &umn

Wytwarzanie SAz siedzi bN w Katowi egfcthrwynosi Zak5@3, Ipr ml

przezEmitentao b ej mowad kompl eksowe zaprojektowanie i wy k
tym: dost awi, mo ztek @,z amo 2r doh ekrspz omt acj i nowego |
fluidalnym, turbinN przeciwpriaUnN o mocy 50 MWe |
szczytowymi o mocy 76 MWt i akumulatorem ciepga o

1 Podpisanie w dniu 086.2013r. umowy podwykonawczej z Babcdditachi Kabushiki Kaishaz
siedzibN w T(GkheftadabdpygniWWlykonawca) na realtizacijn
mont alowych w ramach budowy instalacji odsiarczani
Wytwarzanie SAz siedzi bN w $Wwamdwicahj N&-yr)n.ycWynagtoadguneni e
wykonania prac w ramach umowggwykonawczej wynosi8,6 minz frutto.

1 Podpisanie w dniu 14.05.2013r. w ramach konsorcji@mif{ent - lider konsorcjum, Tulcon S.Az
siedzibN w -Qatrit nesz kwinesor cj um) umowyz zs iKeGHzM bMo | vs
Lubine na prace w zakresie programu moderni zacij. pi
odpowi adaj Nce co naj mni ej gwarOannz gwoaeré mu mi ni mum W

Szczeg: - Jowy zonpaijsdujne sfO@Ei v Roiza g i latbteeSimowy IStotne pipowy
zawi erane w toku norinstotheuepwy drnergetyg@ael n o Sc i Grupy

WartoSi posiadanego portfela zam-wie®& Grupy

W Dacie Prospektportfelz a m- wi e @ pomni ej szony o sprzedaUl 57rzypada
mld z§ i w cagoSci doPoyrctzZfye | k ddlapmo aw eZBwlgzthwae b yalt uj e
nastfipuj Nc®ml o 0215, 2m00dl. 62 & ,0 k2 0 1 A rl cakt aOc,h9 ®malsrd fzpd,y ch 0,

Restrukturyzacja operacyjna i maj Nt kowa

Zar zNd r8afizuj kprogram naprawy sytuacji ekonomicdimansowej Grupy z ak adaj Ncy m
restrukturyzacjn dziagal noSci &koap eir mfcogomazjpengsay wnaj Nt k o v
raporcie bieUNcym nr 130/2012, dotyczNcym zawarci a
zobowiSNz&KeE wynikaj Ncych z 8Smeksgwidwy umpwy ZOZFYy 2z
RozdzialeAOpi s dzi a § aillsiotn& amowyiGlstaing ymowy zawierane poza normalnym tokiem
dziagal nblBmdwyGrfuipyansowe o

W ramach programuproaz one s N nastfipuj Nce dziagani a:

f Restrukturyzacja dziagalnoSci operacyjnej Grupy,
obni Ueni uo &roesdini-snhaffgshty wydzi agowe i koszty o0g
dokonani e zwol ni e grupowych oraz przez oszcznd
dezinwestycij.i maj Nt k o wyGrupy (iw celf reik(te rei aS ps kjaelai zaapkdjra
wska¥ni k-w udziagu ww. koszt-w w przychodach na p
sposobu funkcjonowani a procesu akwizycji nowyc
wysokomar Uowych projektach; (i) k oy popaezr acj i

umacnianie kompetencji w segmentach: Energetyka i Petrochemia.

f Przeksztagcenie Grupy w strukturfn holdingowN, gd:
kontrakty w oparciu o kluczowe kompet emesigne Grupy.

dziagal noSci w zakresie gg- wnych segment -w dzi a
segmentowych Polimex Energetyka i Naftoremeria f t obudowa zagdgoUono: (i)
sp-gek w celu zapewnieni a koabpliitgaajcuj io bweotvwrwezeg®n i(uS:
kwocie 140 mln zg), (ii) przeniesienie kadry i za
rynkowych aktualnie realizowanych kontrakt -w z w
linii gwarancyjnej (Nowej Lim i Gwarancyj nej) oraz (v) pozyskani e
wyUej wymienionych sip-rgelkn s@gmtemumn wyshu@eWsp-1 nyc|
T W celuwu poprawy sytuacij.i pgynnoSciowej Grupa zde
maj Nt kowe|j ap dlezg anjwécsejycj i wybranych sp-gek i akt:
dziagalnoSci N podstawowN Grupy.
Tabela poni Uej przedstawia uzyskane wpgywy z tytugdgu
dezinwestycji w okr erdormacjamitsi @2 ¢ gn- o wyzowightzZanyymih z proc
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dezinwestycjz naj d wjordzideA®pi s dzi a g-astomeuBowyUBo wpyzwi Nzane z pr
dezinwestycji o).

Wpgywy
sprzedalU)
Maj Nt ek podlegaj Ncy d mn z4§ Okres sprzed
Ni er uchqmoéi portowa w Gdyn
ruchomosS.ciamMin. 53,2 marzec 2013
Sefako SA( spr z ed.alU..ak.cj.i.)... 49,1 stycze@® 2013
Energomontal P-grpczedpl)ac 41,2 marzec 2013
Zakgad Transfoecmadaodmi zvowane
przedsi)bi.or.s.t.wa. ..o 472 Kwieci e@E 2013
Zakgad Tr ans(arztewd aSp..u.dz i aa.go 1,7 Kwiecie@E 2013
Ocynkownia w(sczehstlabhpwi gan
przedsi)bi.or.s.t.wa ..o 473 Kwieci eE 2013
Ocynkowni aspw z Bribarildcayn i zowane
przedsi)ibi.or.s.t.wWa.. ..o 18,3 lipiec 2013
Energop Sp.zo.gsp r z e d a U)*u.d.z.i.a.§.- w 25,3 grudzie® 2013
Ni er uchomo.ScCi i, 160,7 pa¥dzieikwke@Déa
Ni er uchomo.ScCin i, 354 maj20l4istycze® 20:

EnergomontalU P-waniwas T eeldailk
Ud Z )0 M e 7.1 lipiec 2014

TorpolS.A. (5 p r z akaji w fAmach IPOrorpol S.A.)

................................................................................ 124’6 ||p|ec 2014

SprzegyhtJanych aktyw-w Sp- gk

serwi sach pr.z.emy.s.g.o.wy.c.h 2.4 stycze® 2015

Razem ......ccccoiiiiiii e 600,2

"Czi Sl ¢ e yxozlizgna 30.6%28143.

tr-dgo: Emitent

Czynni ki nadzwyczajne maj Nce wpdgyw na dziagalnoSi Gru

Restrukturyzacja zadguUeni a

Z uwagi na nagoUenie sin w czasie termin-w spgat wi
poziom zaanga Uofwasnniyac hSrSopd-k§-kw wv realizacji kontrakt -
Sp-gka zmuszona byga rozpoczNi negocjacje ze WwWszyst
szczeg-lnoSci z bankami oraz obligatari-ugkramiwpomhi awi:
porozumieni a, co do jednoczesnego wydguUenia termin
zaci Ngnintych kredyt-w oraz Obligacji. W wyni ku pr o\
zawar ga z bankami Ba.nk. ,PoPK® aB &Kals aP ©lps leik,i | NG Bank $§
Ssrodowi ska S. A. , Kredyt Bank S. A., Bank Gospodar ki t
Nord Polska S.A., Deutsche Bank S.A., BRE Bank S.A., Raiffeisen Bank Polska S.A., BNP Parikas Ban

Pol ska S. A., Cr®dit Agricol e Corporate and l nvestr
Handel sbanken AB S. A. Oddziag w Polsce oraz RBS Bank
wierzytelnoSci z tytugdgu OKIni goacd Nc zwyeg mi waomtam§aih rpa mie
Umown Standstill i(zdm.t n®l utmotwye zwmd vey ane poza tokiem
i Umowy finansoweod). Celem zawarcia Umowy Standstil |l
wierzycielanii finansowymi Sp-gki, w wyniku kt-rych miago z
okreSlajNce zasady obsgugi zadguUenia finansowego Sp-

Ni ezwdgocznie po zawarciu Umowy Standst Sp-dgka r oz

il
zainteresowanie zaangaUowaniem kapitagowym w Sp-gkhn.
warunk-w moUl i wej i nwestycji w Sp-gkn tych podmiot v
zakgadowego Sp- gki i objfhnciaogmj wAlkwcidini uWl®&ywrkeSpri a
zawarga z ARP niewi NONcy listy intencyjny, przedmi ot
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kapitagu akgadowego Sp-gki. List intencyjny umoUl i\
uprawni aj M/g/}(o yavania do okogo 32,99% ggos-w na Wal nyr
W zwi Nzku z rozpoczitym procesem restrukturyzacij.i fi
wierzycielami finansowymi Sp-gki w sprawi,eddulGgot er mi
pa¥tdziernika 2012 r. odbygo sin Nadzwyczajne Walne Z¢
sprawie: (i) podwyUszenia apitagu zakgadowego Sp- gki
umoUl i wienia kpnwak§adown $papg“|k|a Obl i gacji o gNczne|j
polegachej na objnAciu wszystkich Akcji Serii M i po
Oe W|erzytelnoSI danego Obligat@acdijuiszaowt asdaswumdkwn ide
wierzytelnoSci N Sp- gki do Obligatariusza o zapgatn c¢
dla m. st. Warszawy w Warszawi e, X1 Wydziag Gospoda
podwyUszeage kakRfadowego Sp-gki w drodze emisji Ak c
zakdgadowego Sp-gki w drodze emisji z wygdgNczeniem pra
|l ecz nie wincej ni U 396.153. 84@apAkaji z8ewaini aNBp: - §ykcel
naj winkszych Akcjonariuszy. W dniu 22 stycznia 2013 1
Wydziag Gospodarczy Krajowego Rejestru SNdowego zarej
wdrodzeem s j i Akcij i Serii N1,; (iii) podwyUszenia kapitag
w drodze emisji nie mniej ni U0 1, ale nie wincej ni |

podwyUszenia kapitagu zakjadeowaddcejp - kil W56.reAx.e4s:
subskrypcyjnych wuprawniaj Ncych do objnAcia nie winfcej
ARP zwinkszenia udziagu w kapitale zakgadowym Sp- gki

W dniu 21 grudnia z220Wi2errzy cSpelgakmai zUanmoawnjaw Spr awi e Za:

tym samym dni u, w zwi Nzku z zawarciem Umowy w Spr a
300.000.000 Akcji Serii N1 za gNcznN cenin emijisyjnN w
Obl igacj i o gNcznej wartoSci nomi nal nej ok. 250 mln
odroczyl: spgatn przysgugujNc'ryochijcnznveijerv\zayrtteoléncoiécniorrzi
mi n|dnalgrudn|a2016rJedrczeSn|e, na podstawie Umowy w Sprawie
Finansuj Nce, zobowi Nzagy sifn do wutrzymania finansowa
oraz odroczydy termin ostatecznej rsp §Saztcyz etge goo wzya doipu e

w Sprawie Zasad Obsgugi ZadguUeni a zridsooth@gmewyisi i w P
|l stotne umowy zawierane poza itJonowygl fymatnsloiwer.dzi agal

W dniu 25 marca 2013 r. stroiymowy ZOZF zavar §y aneks nr 1 do tejw umowy,
szczeg, upma&dNidkowani e kwesti.i definicyjnych w niej Z
Sp- gki mogNcych stanowi l pr zedmi NLG) dJan odopyecyzhiveamiee | Lini
postanonde & dotyczNcych katalogu oraz formugy skgadania p
Wierzycieli.

Wdniu 4 lipca 2013 roku Sp-gkddmoavmarZ& FpoWise mavy @i &lt a
mi ndzy i nnymi

() Wierzyciele wyrazili zg d i na ,rozgjoUenie na miesificzne raty p
zobowi Nzana zapgacil w dniu 28 czerwca 2013 roku oraz
Sp-gkn Z0Apwy egaj Ncego na braku 2z apeekwtermipie;zez Sp-gkn |

(ii) banki bnrnzQzZFeobbowoNKNabGmowyn, w okresie do dnia 3

Sp-gce istniejNce kredyty obrotowe do gNcznej wysokod§
przypadku naruszenia Wbwy ZOZF;
(iii) Wierzyciele zobowi Nzal: sin, w okresie do dni a

Sp-gce dosthnpu do Srodk-w finansowych na rachunkach
naruszenia Umow¥ OZF.

Dodatkowo napdst awi e przedmi ot owego angdZBaua bdaklkdr dwalilc ep sd
dziaga® w celu wystawienia na zlecenie Sp-gki gwar an
wifikszej niU 30 mln z§, kt -Ndyacnhi ewyzswraowiue nk @u cujmio Uz a tw
zamawi aj Ncych na zabezpieczenie zobowi Nza® Sp-gJki wy|
wykonania przedmiotowe] dekl araciji banki bridNce str
zl eceniwe rSapmagckii Nowe | Linidi Gwarancyjnej gwarancje na

W dniu 30 wrzeSnia 2013 roku Sp-gka zawarga z Wierz)
2012 roku w sprawie zasad obsgugi grm8dpWidevy ('Anekd) nans ow
na podstawie kt-rego:
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(i) Wierzyciele wyrazild. zgodn na zawieszenie do 31
kt -re Sp-Jgka byga zobowi Nzana spgacil na rzewz Wierzy
roku;

(ii) banki bAdNce stronN Umowy zobowi Nzagy sifi, w ok
Sp-gce istniejNce kredyty obrotowe do gNcznej wysoko:¢
przypadku naruszenia Umowy;

(i) Wierzyciele zobkoiNzaIi sifn, w okresie do dnia 31
Sp-gce dostnpu do Srodk-w finansowych na rachunkach

naruszenia Umowy.

ree ksstur omain kUmotwiyd Necade k| ar owady podj Aci

Na podstawie i e
, w terminie do 31 pa¥tdziernika 2013

A
zl ecenie Sp-gki
ach

Umowy, W ram Nowej Linidi Gwar ancy jUNecjy m{ onrk tl-3r2¢/j2 09
dnia 22 grudnia 2012 roku) gwar ancij i w gNcznej kwoci
wystawi onymi na podstawie aneksu nr 2 do Umowy z dni
podstawi e raprorrt9fu/23®b3~J cyeO@m/ 2013) , kt-rych wystawie
kauciji zatrzymanych przez zamawi aj Ncych na zabezpi
zrealizowanych kontrakt . - w.

Aneks zostag zawarty z zastjr.zelerkise m|vearnu rek wa urt mznait Nzt
oraz bndzie uwaUany za nie zawarty, o ile w wustalon
podpiszN dokumentu okreSlajNcego wsthipne warunki dru
Spkig Przedmi ot owe porozumienie zostago zawarte w dn
zasady kol ejnego etapu restrukturyzacji. Warunki t e z

W dniu 25p a ¥d z i2e0r1n3i kra. Sp- §k ab fodrNeczy WirhewypZt@adhki énla €1 grudnia
2012 r. zawarli aneksr 4do Umowy ZOZF

Kluczowe zmiany do Umowy ZOZF wprowadzone na podstamee k s u nr odb e[ Adwakjs o)
|l . Restrukturyzacja zadguUenia fiom@anisowklgiogdtkaridys z w)

Dat a ostatecznej spgaty zadguUeni a finansowego Sp -
wierzytelnoSci Obligatariuszy Sp-gki zZz tytugu obliga
zadguUeni a b datack 208620k%zgoyniea haamonogramem uzgodnionym z Wierzycielami.

Oprocentowanie zadguUenia finansowego z tytugdgu kredyt
PgatnoSi odsetek od udzielonych &cj zmadaat20 0dbazbndize rez )

dokonywanav dw-ch czfiSciach, tj. Sp-gka na bieUNco bndzie
cziSi ,27a8$ Upozostaga cznSi marUy bfidzi€04a8umulroweannea h
kwartalnych ratachZgod ni e z obowi Nzuj Ncy mi na dzie@® publikacj.
Sp- gki z Wi erzycdi ebdduUendiset ki nansowego, kt-rych p ¢

Wierzycieli pierwotnied o dni a 31 pa¥*dzierni ka Qnbodwy3ZOZF.(patrzaapomocy an.
bi eONcy nr 128/ 2013 z dodrmmdz ddspeatkdziza nk &lae j2r0el 3z a k 0 E«
zostanN zapgacone kwietzi2014S\a §tkivi ddaot fid nuisat adl0ono r - wni e O
roszcze@dzzwrydtuggyuc gwar ancj ibrudMd e | otnig@zfN pUmewy BanKk i

W dniu 7 listopada 2013r. zostag podpisany aneks Nr
Gwarancyj nej i zwi Nzanego z ni N Kredytu Qodonesawi al neg
zl ecania wystawiania gwarancji, w tym m.in. rozszerze

W dniu 16 grudnia 2013 r. Sp-dgka, z jednej strony, a
Kasa OszczndnoSci Banhy Pé6FekbwiSslka , SBAnk ®Bamk oZachood

"Banki Finansuj Nce" ), Bank Mill ennium S. A. j ako bai
wierzytelnoSci z tytugu obligaciji wyemitowanydh pr ze:
(" Obligatariusze", a gNcznie z Bankami "Wierzyciele"
zadguUenia finansowego z dnia 21 grudnia 2012 r. (" u

22 grudnia 2012 r.) yga&ERr gy aneks Nr 5 do Umow

Aneks wprowadzad zmiany do Umowy dostosowuj Nce postan

Wierzycield. struktury transakcji dotyczNcej wystawi
gwar ancij i zwrotu zalnazkot r(ZAdGbma rraenalj iez &Ompjoil eldognt r akt u
bl ok-w nr 5 i 6 w Elektrowni Opole ("Projekt Opol e"
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Umowy w zakresie podmiotu wni oskuj Ncego o wgstawNeni
udzielone w zwi Nzku z Gwarancj ami Opol e.

W dniu 23 czerwca 2014 r. Sp-dka podpisaga z Wierzy:«
etapy restrukturyzaci. finansowe] Sp-gki . Zgodni e z
organizacyjnN, w wyni ku Kkt -rej powstanie struktur a
budownictwo przemysgowe w obszarze energetyki i petroc
Umo wy ZOZF z 21 grudnia 20d2wireorkcui,edWweikite r ywmgadmi an
porozumieniu warunki . Aneks nr 6 do Umowy ZOZF zost:

nastipnie zmieniony zawartym w dniu 12 wrzeSnia 2014

KIuczowewarunkizmiandoUmovyzOZF okreSlone w Aneksie nr 6 zwi Nzan
Sp-gki zakgadaj N:

Restrukturyzacja operacyjna i maj Nt kowa :

Sp-gka kontynuowal bhndzie proces restrukturyzacji ope

aydal szej reorgani zaSpigk
szczeg-lnoSci w struktu
kt -re bAadN prowadzil dz
"Sp-gki Segment owe" ) ;

Grupy Kapitagowe|] zostan

GrupryazKapp t w@alwieg acj i koszt -
rze
iagalnoSl w nastifduWyjNNazywdle za

by kontynuacij.i procesu sprzedaUy skgadni k-w maj Nt kowy
Sp-gki oraz udziag-w i akcji w sp-gach zaleUnych or
prowadzenia podatw o w e j dziagalnoSci Sp-gki, przy c¢czym Sp- g
tytugu gNcznN kwotin 473 mln z§ w terminie do 31 gru

Dokapitalizowanie:

aySp-gka nie p-Fniej ni U do 31 sierpnia fR01U#40 rml nprz&e
("Obligacje") skierowane] do Agenciji Rozwoju Pr zemy
cziSi emitowanych obligacji stanowil bnindN obligacje
przez ARP do 33% ggooiw B -w&linygmuawgrgd maldhaze ni em r1 0z
z przeprowadzeni a Konwer sji (patrz sekcj a Konwer s
podl egali bAdN zamianie na akcje Sp-gki po cenie emi
by Obl i gacje bfidN epadinadapywdalinotScii i bhAdN zabezpieczc
takim samym pierwsze@®twem jak wierzytelnoSci pozos
Nowej Linidi Gwarancyj nej (patrz raporztNowarLinial 32/ 201
Gwarancyjna zostanN zabezpieczone poprzez zastawy n
c)Pgat noSi odsetek od Obligaciji bndzie odroczona do
narosgego od Obligacji SpgaObhipgadgie w dniu zapadal
dCelem emisj.i Obligacji bndzi e opgaceni e kapitagu
poczNt kowego kapitagu obrotowego oraz zasilenie kap

Konwersja WierzytelnoSci

a) Wi erzyc

iele zobowi Nwaanliia snian kdagp i & & @ n vzearktgoa d o wy Sp - ¢
wierzytel

noSci wobec Sp-gki w gNczne|j kwocie co naj

by W celu realizacji Konwersji, Sp-gka dokona nowych e
za joekdenfNd emi t owanN w ramach Konwer sji

Nowa Linia Gwarancyjna:

Umowa na podstawie kt-rej Banki udzieligy Sp-gce fin
raport nr 132/2012) zostaga zmieniona w raaynprzezpos - b,
Banki zostanie ustalony na kwotn 60 mln zg, przy <c¢czy
Bank Millennium S. A Do wykorzystania nowego | imitu u
Aneks Nr 2 do Umowy Kredytowej w spraavi No we j Lini.i Gwarancyj nej i Z W
Odnawi alnego zostagd zawarty w dniu 11 wrzeSnia 2014r
S. A.) udosthnpni N Sp-gkom Segmentowym | imit w ramach

Zgodni e z UmowN NLG w brzmieniu nadanym Aneksem NLG !
rzecz Bank-w krzyUowego pornczenia za zobowi Nzania w
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Segmentowym | imitu w ramach l\JovviteN Ld ok d n aGw aar akhacrnyw enres
bi eUNcy nr 139/2014 z 12 wrzeSnia 2014r)

ZamkniAcie Transakecji

a) Realizacja emisji Obl i gacij.i oraz Konwersji, a takd0
Gwarancyjnej na warunkach, agektstgthe mpwat ancwikerni a
nast Npi w jednym dniu pod warunki em, Ue:
a.Wierzyciele oraz ARP (lub inne podmioty obej muj Nce

b.strony Umowy ZOZF podpiszN doku-mentej evs tzrackwyecsh en au s
w Sp-gkach Segmentowych;

c. Sp:- gka, ARP (lub i nne podmi oty obej muj Nce Obl i g
zabezpieczenie Obligaciji;

d. Sp-gka zgoUy prawi dgowo wypegnione& @pktacoynpeh wmow
pkt. b. oraz c¢c. we wdgaSciwych rejestrach;

e. ARP (lub inne podmi oty obej muj Nce Obligacje) zgo
bezwarunkowN (poza warunkiem dokonani a )kgodmazr sj i i
sekcj N ANowa Linia Gwarancyjnao powyUej ofertn objn

f. wgaSci wy s Nd zarejestruje zmi anhi statutu Sp-gki

zakgadowego Sp-gki o kwotn r-wnN lgaejanci zaenienmymi fao wa ny c
akcje Sp-gki (por . proj ektiruaphomaty yb inerUNsc ywan rn e8g%/ 2z0g1
2014 r.);

g Walne Zgromadzenie Sp-gki podejmie uchwadgn w spr awi

proj ektnrbwamegaigypmadzeric aport bi eUNcy nr 89/2014 z dni a

h. zabezpieczenie ustanawiane na udziagach Sp-gek Segr
wpi sane do rejestru zastaw- w;

i. Sp-gka oraz bank P KounBuowemidzego sazpbdirzabyremisjiiObligacii.
by W przypadku braku realizacji przez Sp-gkn emisj.i Ob
kredyt-w objnAatych UmowN ZOZF, (ii) odsewkKi ZzOoAF wi er
oraz (iii) odset ki od roszcze® zwrotnych z tytugu
stronN Umowy ZOZF oraz, o ile wystNpiN, od roszczef
tych bank: - w
a. naliczconedodnia3lsierp2a0 14 roku, stanN sifn wymagalne z dniem
b.od dnia 1 wrzeSnia 2014 roku do dnia emisj.i Obl i
kalendarzowego.
Pozostage istotne postanowienia Aneksu nr 6:
a)yOstateczna sp(jaatraytpe)'lzmcsfs(aig'ywmerwziycieIi Sp- gki bndl
nieobjntych KonwersjN nastNpi do dnia 31 grudnia 2
zal eUnosSci od tego, kt -ry z wWWw. termin-w i@mast Npi
nastninpowal zgodnie z harmonogramem uzgodnionym z Wi
byPgatnoSi odsetek od wierzytelnoSci nieobjiAtych Kony
czym cznSl oprocentowania narosgwgbaoide wlist avti @c z1y ¢ je
c) Spgata odsetek naliczonych do daty Konwersji oraz |
przez Banki i powstagych do daty Konwersji zostaga
d Roszczeni a ZwWr @atrmec jzi twydaigal oqxw c h przez Banki na
wystawionych W ramach Nowej Lini.i Gwar ancyjnej) b
okreSlonych w Umowie ZOZF (tj. w 12 miesifncznych r
zwrot ne Bank-w z gwarancj i udzielonych przez Banki n a
na budown autostrady A1, A4 oraz drogi ekspresowej
zgodnie z harmonogramem uzgodnionym z Wierzycielami.
e Poprzez podpisanie Aneksu Wierzyciele zrzekli sin

wyni kaj Ncych narusze® Umowy ZOZF, kt -re wystNpigy d
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) Z chwil N podpi sani a-MostoselkDevelopsignt Sp.kz o.offnie iNafteemont
Naftobudowa PolimexDe v el op ment Kr a k -obecnieS Palimexz Eneogetykaraz BR
DEVELOPMENT sp. zoo.(sp-gka =zaleUna od Pos$tiamgyx Ewel gieoy&a
udzielonych przez te spwighzamiaar3epc@gkiWiwokzgci Wil eér zya

W dniu 11 wrzeSnia 2014 roku podpisany zostag aneks

oSWiadczeniamiA wi erzycield finansowych dotyczNcymi m
etapu restrukturyzacp kr e S| onego w Aneksi e, termin na dokonanie
tym dokonanie Konwersji zostag wydguUony do dnia 17

wrzeSnia 2014 roku).

Zgodnie z procedurN PZFewisdaitecrhne Omowi ¢akhkni fici a
zostaga ustalona na 24 wrzeSnia 2014r .

Zawarcie umowy pomindzy wierzyciel ami

W dniu 12 wrzeSnia 2014 r. zostafga zawarta pomindzy
Obligacje Wtym ARPumowa pomindzy wierzyciel ami (AUmowa Pomif¢
przedmi otem Umowy Pomindzy Wi erzyciel ami j est uks z
pomi ndzy Wierzyciel ami a obligatari uszamitualhegovy c h Ob
zaspokojenia sifi z zabezpiecze® przysguguj Ncych im w
zabezpiecze® oraz innych pgatnoSci na poczet zaspokoj

Skierowanie propozycji nabycia Nowych Obligacji i ch przyjnci e

W dniu 12 wrzeSnia 2014 r. Sp-gka zgoUyga na rzecz
propozycje nabycia Nowych Obligacji t | . obligacj.i zamiennych o §Ncznej
zgotych oraz obNcizgnaeg iwaz viyokSicyic hn oomi nal ne j 58,5 mln z¢
mln zgotych, a propozycje te zostay przyjnte przez |
w terminie 5 dni roboczych od dnsjai KNoweaecls ) Obl iZgadijni
bndzie zobowi Nzana do zapgaty po dniu emisj.i Nowych
gwarantowaniem ich objficia w wysokoSci okreSlonej w d

Zawarcie dokument - wizagijherhp iSepc yeerki &S emganend owy c h

W dniu 12 wrzeSnia 2014 r. zawarga z ARP jako admin
Obligacij.i oraz Wierzycield umown zastaw-w rejestrowy
kt -rej, z cdgri,emorsdjaeNt rust anowi one zastawy rejestrowe
zabezpieczenia wierzytelnoSci Wierzycieli oraz obliga

Ponadto Sp-gka zawarga z Wierzycielami omwyz zmrszyasvz gw n
zwykgych i zastaw-w finansowych, na podstawie Kkt- -ry
finansowe na udziagach Sp-Jek Segment owych w celwu
obligatariuszy Nowych Obligacii.

Statusnispewaritenk-w zawi eszaj Ncych zamknincie |11 et ap
W zwi Nzku ze zdarzeni ami opi sany mi powy Uej oraz w zw
rejestrowy wgaSciwy dla Sp-gki dokonagkgadewdagac$p: -
zgodnie z IliterN (g) sekcja Zawarcie aneksu do Umowy
zmiana terminu zamknincia |11 etapu restrukturyzacij.
warunkuj Ncymii sgpi§ aNcoemyiceh iObdmgacji, Konwersjn oraz ud

Sp-gkom Segmentowym bygy:

@ustanowienie odpowiednich zabezpiecze®& Nowe|j Linidi
przez Sp-gkn odpowi eda@&clNowsij nLieniNcyGwazabeygjpnejcz

(b)zgoUenie przez Sp-gkn wniosk-w o rejestracjn zabezp

(c)wpi sanie do rejestru zastaw-w zabezpiecze& ustanawi
zastaw-w rejestrowych; oraz

(dyzawarcie przez Sp-gkn oraz bank PKO BP umowy rachu
Obligaciji.

War unki zawieszaj Nce zamknincie 111 etapu restruktu
spegnione w dniu lpowrzeSaUbdcpyO0idd 146GL20(4az dnia 17
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Pozostage warunki zawi eszaj Nce opisane w |literach (a)
zwi Nzku z tym zamknincie |11 etapu restinBOR4rokuy zacj i

(raport bieUNcy 146/ 2014 z dnia 23 wrzeSnia 2014 rokuU
Zamknincie |11l etapu restrukturyzacj.i

W dniu 24 wrzeSnia 2014 r. w ramach zamknincia |11

dokonane zostagy nastnpuj Nc czynnoSci

e
)Konwersja wierzytelnoSci a kapitag zakgadowy Sp-gki

n
Wi erzyciele finansowi Sp- gk stro

z dnia 21 grudnia 2012 r. (AUmo wa ZOZFo)

R wyemitowanych przez Sp- gk \ nN cenin emisyjnN
opgacona przez wi erzycield@ Sp- gki w drodze umowne
wierzycielom wobec Spf-ignkainsoweégougu wiadgybeninaSci ami
emisyjnej akcji serii R.

nami umowy w
z aiveerir | i ze !

Q¢

2) Udostnpnienie Nowej Linidi Gwarancyjnej Sp-gkom Seg
Banki bAndNce stronami umowy w sprawie udzielenia nov
Energetyka az Naftoremont- Naf t obudowa (APol i mex Petrochemiaodo),

prowadzNcym dziagalnoSl w sektorach energetyka oraz |
w ramach Nowe|j Linii Gwarancyjnej w wysokoSci 60 mln

3) Spieggnsiietn warunk-w niezbiAndnych do opgacenia Nowych

W zwi Nzku z m.in. dokonaniem konwer sji wierzytelnoSci
zostagy spegnione wszelkie zdarzeniychwaominikgg dNjcie @ p ¢
wartoSci nomi nal nej 140 mln zgotych (ANowe Obligacj e
terminie 5 dni roboczych, 0 czym Sp-gka poinformuje v

4) Objncie podwyUszone] waemttoSgichupzizeg- pw J&p- §kach

W dniu 24 wrzeSnia 2014 r. Sp- dgka, jako jedyny WS |
podwyUszeniu kapitagu Sp-gek Segmentowych oraz zgoUy
Sp-gkach Segmentowych:

a)Sp- gkiagaotpjodwy UszonN wartoSi ,nominaInN dotychczas poc
Energetyka, przy czym wartoSi nominalna kaUdego udz
716 zg kaUdy w zamian za wkgad pienifAaUny w kwocie 6
b)Sp-gka objnga podwyUszonN wartoSi nomi walsmpN Jdetyc
Naftoremont Naftobudowa przy czym wart oS| nomi nalna kaUdego u
2.723 zg do kwoty 3.132 zgwklkhwWdyi ev ZH.m0 G. G&O0 wk@g.ad
Objihcie podwyUszonych wartoSci nominalnych wudziag-w
znaczNce z wuwagi na fakt, Ue wartoSl wkgad-w na pod
przychod-w grupy a&kapstagoiwej c BSpegki kwartagy, a doko
dgugoter mi nowN.

Zgodnie z UmowN ZOZF podwyUszona wartoSi wudziag-w w
zostg apgacona Srodkami z emisji Nowych Obligacij:i

Konwersja

W dniu 3l lipca2014 roku Walne Zgromadzenie Sp-gki podjngo
zakgadowego Sp-gki o kwothn nie mniejszN niU 4 grosze
poboru dotychczasowych akcjonami us oy ag&p ndlei wpaoagrejeanid
akcji zwykgych na okaziciela seri:i R o wartoSci nomin
24 wrzeSnia 2014 roku gawarte zostagy umowy objAcia ¢
Ghzna suma wierzytelnoSci zggoszonych do potr Ncenia v
zg i zawi eraga obok kredyt- -w, obligacij.i i naliczonycl
wyemi towana | iczba28RB571.852.Ser i i R wyniosg
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I nformacje o t en tzadarmepiaicpo dacie hilamsowey Nc y ¢
Informacje o tendencjach

Na rozw-j rynku budowlanego w Polsce w nadchodzNcych
Europejskiej. Kwota c®r odkn-avd cthrodyzz2Nrceerj y qphe r BpleR0R0y wi e f i
wynosi 82,5 mld EUR, z czego 27,4 mld EUR przeznaczone jest na Program Operacyjny Infrastruktura i

Srodowi sko (POIi §), kt - rego zadaniem |jest mie i n. prc
i nwestycji w infrastrukturn a dodatikstrumentudConhectimj d e ur c
Europe Facility (ACEFo), wspieraj Ncego projekty inf
energetyka oraz tel ek owurndrkaacchi aB Ol iS& arcaujienfsriaist rOukt ur
zostanie 19,8 mld euro (12 mld na drogi oraz 7,4 ml

przez rzNd podzi agem 08%;0 dko dvz iwa & ttoesru nrkiuengzeeWEa § | e s z
pierwotna propozycj a z ais@4s.dadgtlkowqp3ad, 2 mld eurd jesvprzeznaczonem& u 50
progr amy regional ne, kt -re r-wnieU mogN obej mowal
samorzNd-w tych r etgkiionr-zwi dzua k5§,a5d ampilNd weyudrao na i nfrastru

C
¢

l stotnym czynnikiem wpgywaj Ncym na sytuacjn Sp-gki
projekty infrastrukturalne, przede wszystkim w transporcie i energetyce. Stan infrastruktury drogealsge

charakteryzuje sifn znaczNcymi potr zebami i nwestycyjny
i autostrad a takUe =z drogami I ok al n\ypreypadkusetkktora y ¢ h st
kolejowego @t ychczas zr ecadfi&iowpoabr zmeabgrilych i nwestycj i, co
Sr odkami finansowymi przyznany mi przez UE, wskazuj e
i nwestycij.i infrastrukturalnych planowanych w Pol sce n
Wzrostu popytu na inwestyj e infrastrukturalne mo Un a oczeki wal t

infrastruktur a energetyczna w Pol sce j est przestarz
wzglAidem mocy wytw-rczych, co ma wpdgyw Wnpazypadkuo Si pl a
i nwestyciji energetycznych wpgyw w najbliUszych | at a
prawnych zwi Nzanych z odnawi al ny mi Fr - dgami energi i i
poni ewaU dotychcxassz oSif zewmalaji Nc agewmieir owana w Pol sce

terenie kraju wigla. W kwietniu 2014 roku zostaga pr z
tr-dgach Energii (aktualnie trwaj N priacew nlhydc ijee ju sotsatv
stycze@® 2016). W zwi Nzku z powyUszym, szczeg-lnie w s
Tr-ded energii panuje niepewnoSi i niekt-re inwestyc

kwestii prawnych.

Partnestwo publiczno prywatne

|l stotnym czynnikiem ksztagtuj Ncym sytuacji w budown

kontrakt-w w sektorze publicznym. Przedstawiciele sp:
na podziag rwyzkyokn agve miwn daz yz amawi aj Ncych jako istotny
kontrakt u, podkreSl aj Nc przy tym, Ue obecnie podzi ag
wi ncej j ak do tej pory ggdg-wnym kr ydna rabferawana przey rozs
potencjalnych wykonawc:- w Czynni ki te doprowadzi gy W
infrastrukturalnych przez sp-gki budowl ane. W nadcho
przetarg-w nadabthRNdNopagwi ksztagtowaniu atrakcyjnoSc
Czynni ki wewnitrzne

Zdaniem Emitenta, w obliczu trudnej sytuaciji makr oek

przez PolimexMostostal S.A. kontrakty modernizacyjne sektorze elektroenergetycznym. Emitent pragnie

r-wnieUO podkreSlil wielkN wagh prowadzonych przez ni

operacyjnej (realizowane dziagania dezinwesukiyncyj ne,
Zakgadowe] do Segmentowej ). W trzecim kwartale 2014
segmentowych w ramach Grupy Kapitagowej . Sp-gki te z¢
linin gwarancyj nN.

Kl uczowymi dlyanipkr-zwy sErjiytcenntva bAdN efekty jego dziaga
pgynnoSci , rezultaty kontynuowanego przegl Ndu reali :
wystosowanych wobec zamawiaj Ncych.
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ZnaczNce zdarzenia po dacie bilansowej

Emisjaobligaciji

Do znaczNcych zdarze@ po dniu 30 wrzeSnia 2014 roku
i nwe s tNowychwObligacji, Sp-gka w dniu 1 pa¥dziernika 2014 r

zamiennych na okazicoyeH af csremyi id oAk inmeerptows,i aad ayalr t o Sci n
gNcznej wartoSci nominalnej 81.500.000 z§ oraz 585 o
formy dokumentu, o wartoSci nomi nal njej58090@®.000 & gz &.a
pozyskane z emisj.i Obligacji Serii A przeznaczone ZO:¢

nominalnejudz a g - w s p - § e k Padz NafieeemorENatobugleva y k a

Na mocy wuchwady nr 1 Ma dz wyscpz-aljnniekg-ow Zsgpr-ognkaid zRRo | i me X
podj nt ej 24 wrzeSnia 2014 roku kapitag zakgdgadowy te
z

J
kwoty 21.622.484 g o kwotn 6.522.984 zJg poPrzez po
udziag-w nal e UNwoysctho sdtoal PoSl.iAme xz kwot y 5 OMOstogtaj SSALLo kwoty
jedyny wsp-lnik sp-gki Poli mex Energetyka Sp. Z 0.0
posiadanych 30.199 udZJiSacg"]-vmoamipadwgf)sz?drﬁejzgwakratody z
21.622.484 z§ i pokryga r-Unicih w cagoSci kgadem
6.522.984 zg zostaga wpgacona na podwyUszonygkap t acd
stanowi Nca nadwyUkni ponad wartoSi podwyUszenia kapit
zapasowy utworzony w tym celu przez sp-gkhn. Udziagy

pokryte przez wsp-Ilnikd wokwmiuUBzipaFybzwepodwaU2Donyn
sp-gki zostagy pokryte przez wsp-Ilnika w dniu 1 pa¥tdz

Na mocy wuchwagy nr 1 Nadzwyczajnego Z § Naftobadbwae ni a Ws
' e

podjntej 24 wrzebfakga@oOwy tekuspapki agostag podwyUszo
11.500.704 z§ o kwotn 1.501.848 z§ poprzez podwyUsze
nal eUNcyc hi Mbos t Posltiarhe xS. A. z kwoty 2. |7Mb§ostal§AdJeIiynj<woty 3
wsp-lnik sp-gki Polimex Energetyka objfiga podwyUszon
udziag-w o podwyUszonej wartoSci nomi nal nej 3.132 zg
r-Unicn wgadgmSepi ewi nUnym w kwocie 15.000.000 z§, z
na podwyUszony kapitag zakgadowy sp-gki, a pozostag
wartoSi podwyUszenia kapitagu zakittad@ wegpagagy o)it wors:
celu przez sp-gkn. Udziagy w podwyUszonym kapitale z
dniu 3 pa¥tdziernika 2014 roku

Ssrodki pozyskane z emisji Obligacji Seot ®o weBg 0z 0t -afki
Domi nuj Ncej. $rodki zostagy wpgacone na konto Sp- gki

Wyb-r oferty sp-gki zal eUnej Emi tent a

W dniu 11 grudnia 2014 rokaf er t a sp - gki zBokeiUmex BodeEgét elhaa zost a
najkorzysth ej sza w postfApowaniu na zam-wienie udzielone pr
kapitalnych kapitadKG&owaBRPEhPbsKawSnA. KOddziag w Ryl
do niego: i nstal acj i pal ni knavg -rwo zpawiketwyzd,, we/rgtoylr ate
wentyl ator - w s pMyhagrodzenie Wyttodawtylwgnosi B5@000 z§ nett o.

Uprawomocnienie sifi postanowienia SNdu o wykreSleniu

W dniu 29 listopada2014 roku uprawomocie i i Post anowi enia SNdu Rejonoweg
War szawi e, X1 Wydziag Gospodarczy Krajowego Rejestr
Emitentai Polimexi Si ces Pol ska sp. Z 0. 0. w i kwi dacry i Z S ¢
SNdowego.

Podpisanie listu intencyjnego

Z a r Emitdntazaakceptowdw dniu 8 grudnia 2014 roku lishtencyjny podpisany prze&eonsor cj um w s Kk ¢
kt - rego wchodzi SpiNgKa obualo wia fltAKomemomtcj umo) jako Li
RAFFINADERI J ANTWERPEN, z siedzi bN w Antwerpi. (Bel gi
Przedmi otem wsp-§pracy z ZamaW|aJNcym jest realizacj:
demont aOu starych i mont aOu novpyacrhatrwramklgmwresnmor
przeprowadzenie remon ntu instalacj i ; prace bAdN pr ze
ANTWERPEN jako nsi Projektu AOPTARA 2015 Rafiner.i

Chemi cdalss ol ntencyj ny melsrtyam i za m-avgit eNrpii eomyz Follonym pr ze
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tyl ko Konsorcjum zostanie utworzone wtgysitye nuizeg oSIAR §%&
dat N Zam-wienia jest daZamzwwancéeazbosscani eapypnicodygpeew
ofertowe p zesgane w dni spdtHOn2®1ddbypke,; pomi ndzy- Zamawi
Naftobudowa orazu mowfi uzgodnionN pomindzy Wamaw$Slaj Baymwiae nkio
17.298556 EurdTer mi n real i zacj i Zazri-emME-egh(dadzad ker@ 2100lnr50 na gr u

Segmenty dziagal noSci

W dniu 4 lipca 2012 roku ZarzNd podjNg uchwagn w spr e
dla nowego podziagu segmentowego Sp-gki. W ramach |
restruk ur yzacij.i opracowano struktury poszczeg-Ilnych s e
wyznaczono osoby odpowiedzialne za zarzNdzanie poszc¢

odpowiedni regulamin organizacyjny. W dniu 4 grudnia 2012 raka r z Nd przyj Ng proj ekt
organizacyjnego okreSlajNcy nowy model organizacji w
2012 roku zostag zatwierdzony przez Radnin NadzorczN.

W wyni ku przeprowadzonej restsukokryzacjziakhado Nej §a

segment owej . Zasoby zakgad- - w zostagy przeniesione
wyodrinbnionych segment - w. Dodat kowo, dl a cel - w S
przyporzNdkowane do poszczeg:-lnych segment - w.

Nowa struktura organizacyjna, W ramach kt -r@®;j wyodr
AEnergetyka i chemiao, (ii) ABudownictwo ograt(meo, (i

AProdukcjwwavwy aSbpo wji cNezni@2D13tokus t y ¢

W dniu 1 pa¥fdziernika 2013 roku podziag segmentowy
nastnpuj Nce segmenty: Produkcj a, Przemysg, Ener get
Pozostaga dziagal noSI .

Na podstawie podpia ne g o przez Sp-gkn z wierzyciel ami w dni
porozumieni a, okreSl aj Ncego warunki i etapy restruk
restrukturyzacjni organizacyjnN, w vy minkyuni k tk-orngpje t B O W §

Grupy jest obecnieb udowni ct wo przemysgowe W obszarze energety
Kapitagowej zostagy wydzielone dwie gg-wne sp-gki Z a
nastfipuj Ncychezagé&trelsacodrafi (i En Petrochemia. iSp- gki f
Naftobudowa wyymwisk@agdgymi any nazwy, siedzgblk pr gowaedip
tej porydzi agal noSi dewel oper skN: Pol i me xPolirleg Mestostgd me n t K
Development Sp. z 0.0.

Segmenty operacyjne

W okresie objAatym Skonsoli dowanymi Rocznymi Sprawozd:
finansowej , dziagal noSi Grupy (w oparciu onawwyt war z al
nastfipuj Ncych obszarach:

Produkcja

Obszar t enprodukcpij mdbaovatawy Kkonstrukecj.i stal owych, krat

palet, barier drogowycbraz s g u g i wW zakresie zabezpiecze® antykor oz
cynkowani e ogni owe, system Dupl ex, mal owani e metodN hydr
Przemysg

Obej mwjsNay i biunbow laddmover al ne wykonawstwo obiekt-w w b
dziagal noSi,redeelwiez aocpjear skwaych obiekt - w legodremnnca®Wa pr :
konstrukcji stalowych, urzNdze@ specjalistycznych, h 8
Energetyka

W sak gkt - r ejusvgan@iid\rziagrye z br agebBlraheegwykomaiNst wo obie
energetycznej, projektowanie, produkcj i sprzedaU kotgd-w energetycznych, u
kompl eksowe|j obsdgugi el ektrowni, elektrociepgowni iz

Petrochemia

Obszar dziagal noScgdgenEmiatlenret awykoenjarmsjt Nvoy ohmekt at w b
urzNdze®& procesowych dla przemysgu Bihembora&gdkonstred
stal owych, ruroci Ng-w technologicznych, zii omonnitka v m:
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piec-w dla pr ze,mgakiza@giip rroajfe knte-rwwj mege®kol ogi cznych. Odbi
chemiczne, rafinerie, petrochemie, gazownictwo

Budownictwo Infrastrukturalne N
Obej myjedee al ne wykonawstwo obiekt-w w branUy budowni

odbi or camieruesraulgn g eByr eGkcja Dr-g Krajowych i Autostra
Pozostaga dziagal noSi

Obej mus§ouagi sprzintowo transportowe, usgugi wynaj mu, ¢
urzNdze@® pozostage usghigi nie ujiAnte w innych segment
ZarzNd monitorowad oddzielnie wyniki operacyjne obszes
zasob - w, oceny skutk-w tej al okacji oraz wynik-w dzi
zysk l ub strata na. dEi agmas owdcie oprupygyj(gNjczni e z
finansowymi) oraz podatek dochodowy bygdgy monitorowan:
poszczeg:-lnych obszar - w. Ceny transakcyjne st osowa
wchodz Nc y mi w skgad poszczeg-lnych obszar-w bygy ustal
transakcjach ze stronami niepowi Nzanymi

ZastrzeUenia audytora Sp-gki

Uwaga zawarta wr apor ci e z przegr Ndruo cSkénselglavamegog Sprawozdania
Finansowegaza okres od 1 stycznia 2014r. do 30 czerwca 2014r.

Audytor nie zggosi g zastrzeUe@® do sprawozdania finans

f§ ZagNczone skr-cone Sr.-droczne skonsolidowane spr
zagoUeniu kontynuacji dziagalnoSci Grupy. W okres
r. Grupa rozpoznaga stratn z dziagalnoSci operac
dziagal noSci kontynuowanejnawtwy snoak oSziie B 43G9 & z @ n
zobowi Nzania kr-tkoterminowe i zobowi Nzania bezpo
sprzedalUy przewyUszajN aktywa obrotowe i aktywa
sprzedaUy o kwothn 541.153 tys. z4§.

Czynri K i te wraz z innymi opi sanymi przez ZarzNd Je
kontynuaciji dziagalnoSci [ zagroUeni a, zasad (|
objaSniajNcych do skonsolidowanego ospeawamzgdarlea i
kontynuacij.i dziagal noSci Grupy Kapitagowe] w oKkt
skr-conego Sr-drocznego skonsolidowanego sprawoz:c
przedstawi one podjninte pr ZezdzZ4darjzahd aJ endarpa satwciz e Do nj
prowadzone w celu =zapobieUenia zagroUeniu dl a
Sr.-droczne skonsoli dowane sprawozdani e finansowe
odmiennych zasad wyceny i klasyfika¢ akt yw- w i pasyw- w, kt -re bygy
gdyby zagoUenie kontynuacji dziagalnoSci Grupy Ka

f W dniu 14 stycznia 2014 r . konsorcj a, w skgad kt
kontrakty drgg o we : budowa aut dslTturszd/yn, AbuSowak -awmtiostrady
Jarosgaw, budowa dr ogi Tekyswgreees o weyjp oSVl e dEii elgsyk au mBiv
prac inwestor owi General nej Dyrekcji Die-1@2 Kr aj ow
Przychody ze sprzedaUy towar - w, usgug, produkt - w
zagNczonego skr-conego Sr-drocznego skonsolidowar
Domi nuj Nc e j przedstawi § zag abewypoaiedpianychykontrakiechd o o's z
uj itego w skr-conym Sr-drocznym skonsolidowanym
wskazuj e, i 0 konsorcjum nie z a k ojdka z o eWz ajoemn yxah
GDDKIA i podwykonawcami, a w konsekwenj i zagoUenia przyjnte do w
ostateczny wynik realizacji wyUej wymienionych ko

Uwaga zawarta w opinii z badania Skonsolidowanego Rocznego Sprawozdania Finansowe®jo 201

Audytor dokonag badannego Sgdwozdania Finadsowegor2@lg st Roerxr dzi §, U
wszystkich istotnych aspektach(i) przedstawia rzetelnie i jasno informacje istotne dla oceptuacii
maj Nt kowe j [ finansawdjzi 611 B4 Ka p;@qiuyhllgudﬁrﬁmplfegozarok
obrotowy od dnia 1 stycznia 2013 r. do dnia 31 grudnia 2018i) z o s tsapfoor z Ndzone zgodn
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Mindzynar odowy mi Standar dami SpwiaNvoadyamwic z @ Smii mFi nant s
ogdjgoszonymi w for mie r skiepawzakiasie rdenregalowdnymw tygh stan@atdacb p e
istosownie do wymog-w ustawy o rachun,kowoéci(iii) wydany
j est zgodne z w p FkonsalifloiNanggosprawazdania tfinaesWwego przepisami prawa

obowi Nzuj Ncagmit a@rowiNn K

Nie zggaszajdbc pzraaswirdzgeolreod c i i rzetelnoSci zbadaneg
finansowegp audyt or marnasfhnpwpBhéde fakty:

zagNczone skonsoli dowane sprawozdgnizeagbUransovwkeonspao
dziagal noSci Grupy Kapitagowej . W okresie 12 miesiifc
rozpoznaga stratn dziagalnoSci operacyjnej w wysoko
kontynuowang w wysokd ¢ i 260.889 tys. z9§. R-wnoczeSnie na dzi
kr-tkoter mi nowe przewyUszajN aktywa obrotowe i aktywe
675.743ZarysNd REmi 9 kv fikeig 6.1Za o Ueni e ik odztiyanjuaalcn o Sci i
zasad (polityk) rachunkowoSci oraz dodatkowych not
finansowego, przedstaW|g informacwsnkaonm;kl}\tmtatjenreq Saydruc
kontynuadjnioSdizpiya gKa i t mkjroeveije 4@ daegi seywyrzNdzeni a s
finansowego. W tej same|j noci e zost agdyzipargzaend st anvai por naew

jakie sN obecniezpapolhdbe nie dawongyeriadijeini d zZiaggdeclzroonSec i
skonsolidowane sprawozdanie finansowe nie zavilkead ny ch kor ekt dot ycwydémyych od mi
kl asyfikacij. aktyw- w i pasyw:- w, kt - re bygyby konieczr
Grupy Kepibhgwpwdgo sin nieuzasadnione.

Ponadto gNczne Spapuihki oDamensji Naej Ilzatr okhui eogbdryoctho wpergzoe
s u njéj k a pu Zagagpwego i rezerwgwhor az jednN trzeci N kapitagdgu zaky§
Kodeksu Sp - Jldakd owych Zar RNohi nug -&Ekeij obowi Nzany niezwdoczn
Zgromadzenie Akcjonariuszy celem powzi PDomanuRPoNwajy d
datyopiniuc hwaga tak nie zostaga podjnta.

W dniu 14 stycznia 2014 r. konsc j a real i zuj Nce kontrakty d-Tuszgnp we : b u

budowa autostr adayr osddawRzebrondwwa drogi e ktsypwieesm,we j
wypowi edziagy umowy na realizacjn prac i nAumtessador owi ,
( GDDKi A) . W punkci e 14.1 l stotne ryzyka zwi Nzane
rachunkowoSci oraz dodatkowych not objaSniajNcych do
Sp-gki Domi nuj Ncej p r z eodzacoveamd wWiynike nagwypdwiedziamychpkortrakiadht e d o
uj htego w sprawozdaniu finansowym. Ponadto Zar zNd ws
niedal eki e] przyszgoSci konsorcjum nie zakoE&EzyggJo wz:
GDDKIA i podwykonawcami, a w konsekwengia @@Ua przyj Aite do wyceny a tym
realizacji wyUej wymienionych kontrakt-w moUe ulec zn

Uwaga zawarta w opinii z badania Skonsolidowanego Rocznego Sprawozdania Finansowego 2012

Audy t or dokonag badania Skonsolidowanego Rocznego Spr
wszystkich istotnych aspektach: (i) przedstawia ono rzetelnie i jasno wszystkie informacje istotne dla oceny
wyni ku finansowego dzires®adnia dSycznia 22, godhia Blogmidnja 2042ar., o k
jak teO0O sytuacji majNtkowej i finansowej Grupy na dz
Mindzynar odowy mi Standar dami SprawozdawgwaPBblcy fi naas
f or mn i treSi sprawozdani a finansowego przepi sami
finansowych.

Ni e zggJgaszaj Nc zastrzeUe G, audytor Sp-gki ZWwWr - ci g

rachunkowoSci or az ShddgtNicoowyhec hdono 8k ombsjod i dowanego F
Finansowego 2012, przedstawi g informacjn o aktualnej
kolicznoSci wskazuj Nce na zagroUenia dlha 1Ro mtiyersu acjyi
takUe poinformowagd o podjfAtych dziaganiach naprawc
iagalnoSci Sp-gki. Ponadto wskazag, Ue w roku obr
notowaga str ayt iw bwyustotkoo Scei s6p3r5zendlan zg§, strata netto
iagal noSci operacyjnej3%4umhnbygdgy Bpemdeoinaydibs
bowi Nzani a kr-tkotermi nowe przewyUszlagyz@,kt awaj No b
umul owane straty z | at ubi eggych jednostki domi nt
zerwowych oraz jednN trzeci N kapitagu zakgadowego
\ i j esznioeb oawvdNFainywaliere wijjgr omadzeni e akcj
cia uchwagy dotyczNcej dal szego istnieni

(@)

ON—"-WOWNONOD®

O Y D®XONDN
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Wal nym Zgromadzeniu w dniu 3 czerwca 201U rokofuchzwa,
wymi eni one powyUej wskazuj N, Ue istnieje znaccha ni e
dziagal noSci przez Grupi w daj Ncej sifi przewidziel pt
6.1 zasad (polityk) rachn k owo Sci oraz dodatkowych not objaSniaj N
Sprawozdania Finansowego 2012 Zar zNd Z|dentyfikowa§]

finansowej, kt-re zmierzajN do pokr konaynuampégadzkap
Grupy W niezmniejszonym istotnie zakresie w okresie
szczeg-IlnoSci ZarzNd poinformowag, Ue Sp-gka zawar §a
Umown | nwestycyznNowWIszzwinNzk@8konsoli dowane Roczne Sy
sporzNdzone zostago przy zagoUeniu kontynuacij. dzi e
odmi ennych zasad wyceny i kl asyfikacj.i aktgdyby w i pa:
Grupa nie byga w stanie kontynuowal swoj e,j dziagal no S
ZastrzeUenie zawarte w o pRoczihego Sprannzalania Rinaasov@go@®ls ol i d o wa n

Audytor dokonag badani a_ Swopdanadinansbwega 20ElgW opRibatidytora g o Sp
zostago zawarte zastrzeUenie dotyczNce wyceny jednego

Zastr saGenpiwvdgoprzy rozliczaniu kontrakt-w budowlanyc
Mindzynarodowym RaaxrmhdarkdWwse Sldoi) , 11co ( Avy maga 0Oszacowal
zaawansowania kontraktu na kaUdy dzie@® bilansowy or a:
w punkcie 14.1 zasad (polit rachunk msol@waregoor az d

y k)
Rocznego Sprawozdania Finansow
k t

ego 2011, Sp- gka, na

przychod-w jednego z kontr a -w drogowych kwotn dod:
wobec i nwestora oraznizmezhnhaja Kwbege 2yt mjum wyg. N a
zgodni da umownie z zamawi aj Ncym zakres rzeczowy ob
post“powanle i rozmowy co do wartoSci ros zermaeWi a, | ec

zwi Nzku z

3 tym rozpoznanie kwoty tego roszczenia w b
sprzedalUy wus

gug Grupy za 2011 rok nie spedgniago wszys

Sytuacja finansowa

Analiza sytuacji operacyjnej i finansowej zadj a przeprowadzona na podstaw
historycznych informacji finansowych za lata 26013 oraz 9 miesifncy 2013 i 2
informacje imnsowe zostady sporzNdzone zgodnie z Mi idzyna
Finansowg

Na dzie®& 30 Wrzeénia-MGQﬂéslr@lkusIG@alqbagzP'odslijérdacstekjednost
zal eUnych konsolidowanych met odN pedgnN oraprawl | edno
wgasnoSci. Jednost kN xtMostostalS5iANC N Grupy jest Pol i me

W tabeldi poni Uej przedstawiono wybrane informacje fi:l

zawartych w Sprawozdaniach Finansowych oraz EBITDA.

9 m.2014 9 m.2013 2013 2012 2011
Przychody ze sprzedaO: 1.431.753 1.72.953 2.362.752 4.110.417 4.577.738
Zysk (strata) brutto (112.592) 428 24.673 (635.314) 53.367
Zysk (strata) operacy. (250.619) (77.337) (173.607) (1.185.103) (152.568)
EBI TDA (tys. z§) (208.338) (24.845) (105.093) (1.085.757) (59.517)
Zysk (strata) netto ( 30.814 (140.515) (260.889) (1.244.044) (131.123)
RentownoSi brutto ze (7,9)% 0,0% 1,0% (15,5)% 1,2%
RentownoSi dziagalno$ (17,5)% (4,5)% (7,3)% (28,8)% (3,3%
Rent ownoSi EBI TDA (14,6)% (1,4)% (4,4)% (26,4)% (1,39%
RentownoSi netto 2,2% (8,2)% (11,0)% (30,3)% (2,9%
RentownoSi aktyw-w (R 1,1% - (7,8)% (32,3)% (2,9%
RentownoSIi kapitagu w 5,0% - (71,8)% (258,4)% (10,0%
tr-dgo: Skonsol i doawsawee Sprawozdania Fi
PowyUe|j przedstawione wska¥niki zostagy obliczone w oparciu o poniUsze form
-rentqwnoél sprzedalUy = zysk brutto ze sprzedaUy za dangjowrea dapyzgkhesy* z
-rent bwdae$ agal noSci operacyjnej= zysk na dziagalnoSci opewacywnéej maaedany  w
za dany okres * 100 %,
-rentownoSi EBITDA = EBITDA za dany okruegs /t opwazry osh ddymaztee rsipargz end azlhy drmaentyt oo kprrec
-rentownoSi netto = zysk netto za dany okres / przychesd300%e sprzedaUy netto
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-wska¥ni k rentowno@ci aktyw- wn( RBA)Y w= wz nak kmetitee zZdanckagmmy okkreesu / <00 %,
-wska¥ni k rentownoSci kapitagu wgasnego (ROE) = zysk no@%wt o za dany okres [ s
W okresie objAatym historycznymi i nf orexMostps@mln8.A. fi nans
czNco zmniejszyga skaln dziagalnoSci . Przychody 2z
2 % z poziomu 4.577.738 tys. zg do poziomu 4.110.
zedalUy wé6®y3geRo$yis.22z8 co oznacza spadek o 42,5%
2r . R-wnieU w okresie trzech kwartag-w 2014 roku
sunku do danych por - -wnywalnych za gkr&g®.t Nae cstp aldv
zedalUy w omawianym okresie miagy wpgdyw:

pogorszenie og-Ilnej koniunktury w budownictwi e,
op- Tnienia w realizacj.i kontrakt - w,

zmniejszenie zam-wie® w zakresie serwisu przemysg:!
remontami i konsewa ¢ j N, pracami awaryjnymi, remont ami i mo
wodnych or az turbin kondensacyjnych, ciepgownicz
pomocniczymi, takUe z regulacjN ukgad-w automatyki

1 pogorszenie standinginAnsowego PolimeMo st ost al S. A., kt-ry skutkowag
przerobowych oraz odstnpowaniem od um-w zar-wno ptr

- niekorzystne warunki at mosferyczne spowodoawane pr z
skut kuj Nce brakiem moUliwoSci przepr-owadabBowwnclhv. tvy

Wy ni ki E
stosunku
okresu 2
poprzednim.

Strat a
sin

itenta na kaUdym poziomie rachunku zysk-w i
do wynik-w uzyskarmyalyw2DA4Y , onwastopank zda
13r. Osi Ngninte rezultaty w 2013 r. ws kazu

sprzedaUy za rok 2012 r. wiyaji 959g& 6
. zg w por-wnaniu do 53.367 tys. z3§
a y zmniejszyga -155%w raku 20122 W6 roku 20183 k u 2 0 1
s yN cp odpor daawti ngi Ns iwla rotsd Ng 24. 673 tys. z§.
a y uzyskane w roku 2012 miago dokona
W. ty wyceny kontr akt - wnydhompgpezedpichy b o wi e
zysk-w, j ak r-wnieU odzwierciedligy i stotn
w
g
e
n

N
D
2]
-

TR CCOQDQO DO DdDy;m XAOXNISNO

—

>
-~ 0nw ~TT XoT O

5 T 35

, kt-re w przypadku przewidywania straty né
o zeraled®iwi bezczwgbenne w rozpoznaniu cagej
odpowi edni ch rezer w. W szczeg-IlnoSci i st
przez Sp-gkni w obszar acthwoADorgo-glineido kcool et
trudnych relacji, cznsto o charakterze
przez Sp-gkn, w tym przede wszystkim
c xKNMovy c ha lprr eistlg dn@ dilangotvego rei e udagdo sifn Sp-gc
cjonuj Ncego i odpowi edniego do zakresu tych
cen podstawowych materi ag- - won,stalzhrajeaiowa oraz | a k :
koszt-w usgug transportowych i eksploatacij.i S
-w wahag sin w granicach od kil ku do kil kud:
og - Ggjisydmuaz warunk-w dziagania podmiot-w operuj N
pogorszenia sifn w roku 2012 sytwuacj. w zakresie prze
drogowych; oraz (v) spowolnienia koniunktury gospodarczej iwized y wa n e prawdopodobne
makroekonomiczne w Polsce w najbliUszym czasie.

Strata z dziagalnoSci 101p5l03aygyj ne§ wo Biémikesompwarosty on ad § a
straty w stosunku do wyniku uzyskanego w 2011 r. W 2013 r. Goupani Ua stratfi operacyjr
173.607 tys. zg. W okresie 9 miesincy 2014 r. wy ni k
250.619 tys. zg co oznacza zwinkszenie straty o 17
analogicznymbkr esi e roku popmwzedrsite gsd.r aWpgywemacyj nej w rol
wzrost pozostagych koszt-w operacyj ny ovaroszo 886iysu gu z wi

S-S s -ScCcPkrPrXOXNSE
< O D *TFRLPO X0 OO

ST S X3S ®S -

——~0o0<O———0

r
a
a
a
mu
z
z
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z
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t
a
e

S-S0V s — x-S

zg), utworzenia rezer wy 7na3 rteysst.r wkjt)u r yuztancojriz e(nw ak woecziee
i kary (w kwocie 26.709 tys. z9) , przeszadd.28gpni a war |
zq9) , i kwi dacj i oraz aktualizaciji wartoScizgmat erdipa &-
aktualizacyjnego wartoSci firmy (w kwocie 208.554 ty
czinSci przedsinfnbiorstwa, tj. Zakgadu ZREW Transfor mat
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Strata netto w roku 2012 wyni os§.a9 211. 2t4y¥s. .0424§ ,t ysz y lzig
por-wnaniu do 131.123 tys. zg za rok 2011. W roku 2
260.889 tys. zg. W okresie 9 miesincy 2014 r. wyprac
wyniku uzyskanegsv por - wnywal nym okresie roku poprzedniego, |
na wyni k osi Ngstosiinkuydo M112dkin2 n g i st otny wzrost koszt - - w
wyni kag przede wszystkim ze wzowgtch kopontUywzeds avt &kkvo
tys. z§, wzrostu odsetek od zobowi Nza® w kwocie 6.92¢
kwocie 21.567 tys. z g, zwi nkszenia salda koszt- -w pr
aktualizag i aktyw-w finansowych jednostKki wygNczonej z ko
tytugu rozliczenia konwersji Obligacistoaanykwpegy Bemnai

zysku netto w okresie minafjeachprkwprtoavpdew oBr@l&konwkusj a
skut kowaga ujnciem przychod-w finansowych w kwocie 27

WskaFni ki rentownoSci Emi tent a

5,00
0,00
[5.00%
110,005
115,0¥%
(20,0)%

25,00%

(30,008

(35,00%
2011 012 2013 Gm. 2013 9m. 2014

== HRentownost brutto ze spreedazy == Rentownoi drialalnoici operacyjnej
—ir— Rentownosd EBITDA = Rentownoic sprzedaiy netto (ROS)

tr-dgo: Sp-gka
Wskafni ki rentownoSci Emitent a

50,0%
0.0%
[50.00%
(100,00%
{150,01%
{200,005
(250,00%

(300,01
2011 2012 2013 Om. 2013 Im. 2014
== Rentownosid akbywow opalem (ROA) =B Rentownoid kapitatu wlasnego [ROE)
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WskaFni ki

kapitagu wgasnego

ros nod @N2 rokur ent owno Si

programu sprzedaUOy
restrukturyzacj N

funkcjonowania, optymalizacji struktur organigag ny ¢ h ,

polepszaj NcN sin

doaktual nej

wskazuj N,
) kt -re

rentownosS|
sytuacji

ek onomi

rentowno%sikatTmikiczeqntlomndSci

netto or az

r
€ 7

pomi mo uzyskiwania prze
j Fr-dgdo naleerwgstydigjat rywal
skgadmy &h wz maljzNtaljawywopa iole zw il K &
0 per acuypjosedieniaz strukeuryzzamrNiceNj s 2me ri ina lhdos
optymali zacij. portfela Kk
ma takUe redukcja zatru
cznej w Sp-gce.

I nformacje dotyczNce Fr-ded kapitagu
30 wr z 31 grudnia
Pasywa 2014 2013 2012 2011
(przeks
(niezbadane) (zbadane) zbadane) (zbadane)
(tys. PLN)
Kapitag wdasny og-gdem 611 38C 21.8% 363207 10,9% 48140z 12.5% 1311 96( 29.3%
Kapitagd wdasny pr insggmgedrmstkN «
domi nuj Ncej 611 38C 21.8% 363 202 10.9% 477 288 12,4% 1299 811 29,0%
Kapitag podstawowy 58695 2,1% 58695 1,8% 2084€ 0,5% 2084€ 0,5%
NadwyUka ze sprzedaUy akc]j
nominalnej 1184 04¢ 42,3% 1184 04¢ 35,4% 73823 19,2% 738 237 16,5%
Akcje wgasne - - - - - - (6 884) -0,2%
R-Unice kursowe z przelic: (15 835) -0,6% (6 770) -0,2% (7 839) -0,2% 1328 0,0%
Kapitag zapasowy 618 552 22,1% 618 552 18,5% 618 552 16,1% 555994 12,4%
Niezargestrowana emisja akcji 22908t 8,2% - - 412 50C 10,7% - -
Pozostage kapitagy (85 254) -3,0% (85254) -2,5% (85 254) -2,2% (85254) -1,9%
Kapitag rezerwowy 32086 1,1% 32086 1,0% 3208€ 0,8% 32086 0,7%
Kapitag z aktualizacji wyc 74802 2,7% 77458 2,3% 1893 0,0% (1188) 0,0%
Zyski zatrzymane / Niepokryte straty (1484 795 -53,0% (1515609 -45,3% (1 253 733 -32,6% 44 64€ 1,0%
Udziadgy niekontrolujNce - - - - 4114 0,1% 1214 0.3%
Kapitag obcy 2188 83¢ 78.2% 2983 70¢ 89,1% 3369 001 87.5% 3168 717 70.7%
Zobowi Nzania ddugoter mi non 730914 26,1% 308 695 9.2% 117557( 30,5% 381 68C 8.5%
Oprocentowane kredyty i p ¢ 287 4123 10,3% 727  0,0% 486 33C 12,6% 136 751 3,1%
Obligacje dgugoter mi nowe 24134 0,9% - - 143874 3,7% 73000 1,6%
Rezerwy 90941 3,2% 45558 1,4% 170031 4,4% 54992 12%
Pozostage zobowi Nzani a 327812 11,7% 256 127 7,7% 35799¢ 9,3% 94261 2,1%
Rezerwa z tytugu odroczonce 614 0,0% 6283 0,2% 13832 0,4% 20502 0,5%
Ro z | i c zdeyokreaoweni n - - - - 3504 0,1% 2173 0,0%
Zobowi Nzania kr-tkoter minc 1413 19¢ 50,5% 2675011 79.9% 1974747 51.3% 2787037 62,2%
Zobowi Nzania z tytugu dost
zobowi Nzani a 1211 04t 43,2% 1613 117 48,2% 1545 76¢ 401% 1968 700 43,9%
Obligacje kr-tkotermi nowe - - 126 89C 3,8% - - 33474z 7,5%
Bi eUONca cznSi oprocentowart 22690 0,8% 752 254 22,5% 179234 4,7% 35228¢ 7,9%
Zobowi Nzania z tytugu podz: 109 0,0% 9654 0,3% 531 0,0% 1511 0,0%
Rozliczenia mindzyokresowe 58892 2,1% 33376 1,0% 47808 1,2% 57192 1,3%
Rezerwy 120 462 4,3% 139724 4.2% 20141C 5,2% 72602 1,6%
Zobowi Nzania bezpoSrednio
przeznaczonymi do sprzedal 44724  1,6% - - 218684 57% - -
PASYWA RAZEM 2800 21€100,0% 3346 90¢ 100,0% 3850 407 100,0% 4 480 677 100,0%
tr-dgo: Skonsolidowane Sprawozdania Finansowe
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W roku 2011 Grupa finansowaga swoj N dziagalnoSi w 29
70,7%. WKkolejnych | atach Grupa intensyfikowaga wykorzystywa
dziagal noSci i w roku 2012 oraz 2013 proporcja kap
12,5% 87,5% oraz 10, 9%/ 89, 1 %. Na k onihewfinangowanuSni a 2 (

dziagalnoSci nieznacznie spadg do 78, 2%. Taka pol it
poziomem kapitagdg-w wjasnych w zwi Nzku ze stratami | ak
Opr-cz roku 2011 w parbstmawihmkBBagamwpdlywokiraespozi om |
zyski zatrzymane/niepokryte straty.

9 m. 2014 2013 2012 2011
Udziag zobowi Nza@ f i na.n.s.onm 15,3% 29,5% 24,0% 28,3%
Udziag zobowi Nza@® handl.owy 55,3% 54,1% 45,9% 62,1%
Pokrycie aktyw-w tr wadg.y.c.h. 50,4% 27,0% 31,2% 72,4%
Pokrycie aktyw-w tr.wa.g.y.c.h.. 110,8% 49,9% 107,3% 93,5%
tr-dgo: Skonsolidowane Sprawozdania Finansowe

W strukturze kapitagu obcegydyggz ovnow Nzra-nd gae nz fti yntanpu
e

Pozycja ta kaUdego roku przekraczaga wudziag 40% ws.
finansowaniu maj Ntku w 2013r . na poziomie 48, 2% (i al
kupieckij est najta@Gszym kapitagem, moUna zauwaUOyi, i0 jes
Drugim co do wielkoSci kapitadgem obcym bygy zobowi Nz

GNcznie zobowi Nzani a f i fa nuslavukepiipte obeyngna kohigc 2013roku ondza gy 2 ¢
15,3% na koniecll kwartagu 2014 roku.

W strukturze finansowania Emitenta tylko w 2012 r i w
aktywa trwage.

Wska¥Fni ki zadguUeni a

9 m. 2014 2013 2012 2011

Wska¥Fni k zadgulen.i.a..o.g 0,77 0,89 0,82 0,71

Wska¥ni k zadguUe.n.i.a..o.d 0,55 2,42 1,68 0,68

Wska¥*ni k dgugu do sumy. 0,35 0,71 0,63 0,41

tr-dgo: Skonsolidowane Sprawozdania Finansowe

PowyUej przedstawione wska¥niki zosta@y,obliczone w oparciu o poniUszp form
-wska¥ni k zadgugenia og-lnego = (ngowiNzania ggugoterminowe + ;obowiNzania
-wska¥ni k zadguUenia odsetkowegopeUYopkiociendgwdmne pgapidgty WwWamko®ci owe) / kap
-wska¥nik dgugu do sumy dgugu i kapitagu wgasnego = ( opoprocertowdne kweslytye kr edyty
bankowe, poUyczki i +Hglhdmiet ppwEagynwlartoSciowe

W latach 20122013 wska¥fnik og-lnegoada@d®wldninaa wkzorn-isejc 020 1 G
wyniosga 0, 89. Na koniec trzeciego kwartagu wudziag z
poziomu 0,77.

R-wni eU wvasdkjauTJreinki az odset k@Wédgorwsfabactz@Oodygnamiczni e

koniec 2011 do poziomu 2,42 na koniec 2013r. Jego
Emi tenta wywoganN wysoki mi strat ami netto uzyskanymi
W | atach objnAatych historycznymi wy ni kami finansowymi

zadguUenia fi nans owea#gpgzioinu kid gryskanegouna kodier 201%krgdo poziomu 0,71
na koniec 2013 r. . 3 B
Na koniec wmwseyrsit&ki 20 W4 Ure | om- wi one wska¥ni ki zadguUc¢

Wska¥Fni ki pgdgynnoSci

9m 2014 2013 2012 2011
Wska¥ni k bielNc.ej...pgyn 1,05 0,71 0,93 0,96
Wska¥ni k szyhki.ej..p.gy.n 1,01 0,67 0,77 0,79
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tr-dgo: Skonsolidowane Sprawozdania Finansowe

y obliczone w oparciu o poniU;ze form
rotowego do sumy stanu zobowi Nza@E bi el
obrotowego pomniejszonego O zapasy ofr

PowyUej przedstawione wska¥ni ki zostag
-wska¥Fnik bieBNosjunpky st@a%ai maj Nt ku ob
-wska¥ni kp gsyznyrbck i unek stanu maj Nt ku
bi eONcych na koniec okresu.

Wska¥ni ki pgynnoSci uzyskane przez Grupin w okresie ¢
ter mi nowe regul owanie zobowi Nza®E® i wskazuj N na popr awi
Przepgywy pieninUne

Poni Usza tabela przedstawia dane ze skonsolidowaneg

I9Imi esi ncym2@4dédncy ,|l@&02013r.,2012rii204%r.

9m. 2014 9 m. 2013 2013 2012 2011

Przepgywy Srodk-w pieniiaUnych (102057 (1 444) 42 41¢ (354 390 61614

Zysk (strata) brutto 9725 (145345 (257835 (1321591 (196 591
Korekty o pozgje (111 782 143 901 300 254 967 201 258 20¢
Udziag w wyniku jedn. stowarzyszc (1 489) (3053) (3720) (1973) (3 203)
Amortyzacja 42 281 52 492 68 514 99 346 93 051
Odsetki i dywidendy netto 13484 33040 42 &85 88 604 67 323
Zysk na dziagalnoSci inwestycyjne 24 17 484 5392 6473 (1923)
Zmi ana stanu naleUnoSci 62 761 123 484 61 067 230 30¢ (530 239)
Zmi ana stanu zapas-w 35 468 24 889 155 878 123 16& (12 181)
Zmi ana stanu zobowiwzia@®aUywyZ &k ki (21 146) 14 497 150 752 (119 410, 676 184
Zmi ana stanu rozlicze® mindzyokr e 41 907 15931 (17 439) 3275 (8 613)
Zmiana stanu rezerw 29 699 (99 114) (175 442) 252 887 (7 909)
Podatek dochodowy zapgacony (18 464) (9 169) 140 1605 (11 621)
Konwer sja obligacji i kredyt: -w ne (272 039) - - - -
Pozostage (24 268) (26 580) 12 277 282 92C (2 664)
Przepgywy Srodk-w pienifdaUnych 39 53E 118 147 163 004 38 492 (99 982)
Wpgdywy 54 84C 130 141 179 13¢ 127238 6 043
SprzedaU rzeczowych aktyw-w trwa¢g 54 570 30 756 39 033 27 594 3248
SprzedaU zorganizowanej cziaSci pr - 65 622 65 622 - -
SprzedalU aktyw-w finansowych (109) 31688 72 009 97 059 35
Dywidendy otrzghane - - 1147 1655 1445
Odsetki otrzymane 193 2053 1303 882 1303
Il nne wpgywy 186 22 24 48 12
Wydatki (15 305) (11 994 (16 134) (88 746, (106 025
Nabycie rzeczowych aktyw-w trwagy (15 305) (11 191) (14 513) (86 38) (104 311)
Nabycie aktyw-w finansowych - - ) (337) 1)
Inne wydatki 0 (803) (1619) (2.051) (1713)
Przepgywy Srodk-w pienifnUnych 24476  14830C 13446z 30399t (62 626)
Wpgywy 34 383 395 07¢ 436 992 817 79¢ 562 657
Wp&wy z tytugu emisji obligacji - - - 193 821 355 55C
Wpgdywy z tytugu emisji akcj.i - 50 000 50 000 150 00C 554
Wpgywy z tytugu zaci Ngnincia poUy 20 231 340 174 380 132 473 51€ 198 71¢
I nne wpgywy 14 152 4902 6 859 459 7834
Wydatki (9907 (246776 (302530 (513800 (625283
Wydat ki z tytugu wykupu obligaciji - (1 000) (1 000) (199 800} (357 500)
Spgata zobowi Nza® z tytugu leasir (900) (9 490) (10 946) (10 823) (10 771)
Spgata poUyczek/ kredyt - w (4781) (221455  (272698) (208090, (171 228)
Dywi dendy wypgacone akcjonariuszc - - - - (20 320)
Odset ki zapacone (4 226) (14 831) (17 886) (95 087) (65 464)
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Przepdywy pieniinUne netto raz (38 046) 265 00 33988t (11900} (100994
R- Uni soee nktto r 921 1892 1808 (1 815) 2963
srodki pi eni AnUne na koniec ok 562 75¢ 525 92° 600 80¢ 260 92(C 272 82(

tr-dgo: Skonsolidowane Sprawozdania Finansowe
Przepgywy Srodk-w pienifaUnych z dziagalnoSci operacy,]
Okres 9 miesifncy 2014 r.

Dzi af§lal operacyjna wygenerowaga ujemne przepdywy pien:
odnotowaga zysk brutto w wysokoSci 9.725 tys. z g, n e
sprzeldasOytysz,y koszty s pr zoeyddhye grd tykzed zztllcdumny wyni k na p
d2|@@allnop@rlad;lﬁnewstynzgprzewaga rezerw u4@eldtyzonych
z§ odpis aktualizuj Ncy wartoSi zoriB&81Ripzzojwa ndeojd actznii Scwy |
na dziagalnoSci finansowej 258. 856 tys. zg w tym pr
272.03% yspr zygchodypdgetgkuBankowy&klbs26yO029tugsas. od§getek b
obligacji -26.082ty s ., zyzsk brutto podlegad ujemnym korektom §Nc
Naj waUniejsze korekty w stosunku do zysku brutto to:
finansowychz t yt ugu konwer sji 0 b-p72.938tysj 2, idoklmeé dyta- koma k a &
amortyzacji w kwocie 42.281tyg..j dodatni a zmi ana st adgedatmaziniendstansci o ¢
zapas-w o0zg5ddé68thiya. zmi ana stanu r oz lzifodateig&manan d zy o Kk r
sahnu rezerw o 29.699 tys. zg.

Okres 9 miesinfncy 2013 r.

Dziagal noSi operacyjna wygenerowaga ujemne@mpmazepgywy
odnotowaga stratn brutto 145.345 tys z §s,p r,z endaa Ckyt -4r2NB
tys,. kzogs zty s pyr zoegd-alUnye giloO RzoaSrBzgNdtip sl at nJ wyni Kk na pozos:
operacyjnej 31.78%9 y s,. z9§y tym zysk ze zbycia nieftiynspdyseagwy c h ak
tytugu doszaoomedrciia i mwerstgcyj nej d o s,vkaorstgd §c iz gtoydtzu Gwu
konsolidacj i -38989gyesky tyrzsjC €difer ympéx SRL w likwidacji 31.224 y s, ujenmnyj

wyni k na dzi agal06ld §eivtyrdzigpmnzgchoslyozwe p g u odsetektlyankawych
koszty tytugu odset eR83blaykocswydgh ai nad spblzegad:JJyl aktyw:
39661t y s, Stram fruttp o d |l egaga dodatni m kor elkthban wa Umyi seg ksazSc ik ol
wstosunku do zysku brutto to: d o d a z gdodatnikzmamalstares z t yt
nal eUOnoSci = WddH.a4&4 at yysmi ana stz@gndodapmbsawzmi 2da 880Da
mi Andzyokr es owyzcllenroa 15mi9a&8mnMa tsytsanu rezerw o 99.114 tys.

Rok 2013

Dziagal noSi operacyjna wygenerowaga dodatnie przepgy!
odnotowaga stratin brutto w wysokoSci 257 . SAitfozd y s . z g
sprzedaUtyys24 . 853 zty sprzedaUy -147464tys.ztgy ag -elmmeggowvyna rk
pozostagej dzi aiP826mpSci zPpwetryvmyinek ze zbycia niefin:
23203t y's,. Zzygs k zz atcyotwiagnui ad onsi er uc homo Sci i nwesttywy,yj n@j d
naliczone kary umowne 29.008y s.., zwgy ni k z tytugu dekl6.A96toy 9. Wtym§ i sp- 6
S.C.Coifer Impex SRL w likwidacji31.224t y s,. p@zjost ayype. z1daB8al i zacj a i [ i kv
rzeczowych ak-By207t ws.t,r wggdeynecnhy wyni k na-870948 s §gawtymgSci fi
przychody z tytugu toys.etzgpsizarnykadwyahu8 .oidx%5068 bankow
tys., zsGtrata na sprzed4842ytyaskt,yz$gtwvatfanlamlstotwqcpodleg ga
c ie w wysokoSci 300.254 tys. z 4. Naj waUniejsze k-
t u amortyzaepi, odé68abdidatymi ana stanu nal eUnoSci
[ a stanu zapas-w w wysokoSci 155.878 tys. zg., d
zg., ujemna zmiana stanu rezerw o 175.442 tys. z

Rok 2012

Dzi af§lal operacyjna e rz

odnotowaga strath to w wysokoSci 1.321.591 tys. z
spr ze@adl4t ys.., zkjos z kprsze ya by -207088tym z F a r j\lelmny wy ni k
pozostagej dzi a-§22.r7to\8x.i, 2p etryant yq cheij sy, ut rtajtsa, wag t oS
uj emny wyni k na d738a@ltay .08z yim n a ps aspelhbankowyclz2.19ly t u g u
tys. zkjoszty tytugdu ods e86010t pa.nkougyyecnn ei ro2fl0Bédtyslei kaia jsio

wygenerowaga ujemne p epgywy pien
brut
ty

87



z§ ,Strata brutto podl egaga dodatnim korektom gNczn

stosunku doys ku brutto to: dodatnia korekta z tytugdgu amo
nal eUnoSci 230.309 tys. zg. , dodatnia zmiana stanu z
zobowi Nza® o 119.410 tys.rwz®. ,25dRadB&8Bt7nitay sz mizafn,a, sdtoadna
odsetek i dyW|dend o 88.604. tys. zg., dodatnie pozo
202.608 tys. zg., wyceny aktyw-w trwagych29 toydp.i sz . n
Rok 2011

Dziagal noSi operacyjna wygenerowaga dodatnle przepgy!’
odnotowaga_stratin brutto w wysokoSci 196.591 tys. z4g,
258. 205 tykniejszeNKjowekty w stosunku do zysku brutt
zmi any stanu nal 630239%%xzij, de)dsaaInoSNmkorektﬁ zZ tytugu z
kwocie 676.184 tys. zg., dodad®diN XDrekit Nt s .t yaz g ,guo raa
z tytudgu odsetek i dywidend netto w wysokoSci 67.323
Przepgywy Srodk-w pienifdaUnych z dziagalnoSci inwestyc
Okres 9 miesinfncy 2014 r.

DziagalnoSi inwestycyj

na wygenesebwaga dysatkmiSei pr3dery
Wydat ki Srodk-w pieninUn h \
oko
t

yc obejmujNce w tym okresie
Sci 15. 305 tys. z g, zostagy
y s zg, 9gg-wnie z tytugu: sp

niematerialnych w wys
inwestycyjnejww sokoSci 54.840

ni ematerialnych w kwocie 54.570 tys. zg., w tym ze
Czackiego (budynek biurowy) 25.000y s., Wamszpwa ul. Ektryczna 8.70Q y s.(budynek biurowy),
Katowice ul. Wita Stwosza (kamienica o funkcji biurowej) 6.009 s.., zLgubl i n ul . I nUyni er ske

t y s.,.Lubind@il.Garbarska (budynek biurowy i produkcyjne) 9.¥09 s.. z §
Okres 9 miesinfncy 2013 r.

Dziagal noSi i nwestycyjna wygenerowaga dodatnie przep
Wydat ki Srodk-w pienidalUnych w wysokoSci 11.994 tys.

nabycie rzeczowych aktiyevmavt etrrivealgnyycchh iw wayrstookSocScin 11.
nadwyUkN skompensowane przez wpgywy pieninUne z dzia
gg-wnie z tytugu: sprzedaUy aktyw-w finansFaokach w kw
Kot g-w Sef aktoysS. Bznge i g -8pr8d @ UGHd g 18030ASyps.., zZgak Jad Tr ansy
Grupa Kapi t avipstosta SpR 0.0.7100ng s.. szpr zedalUy rzeczowych aktyw-:
niematerialnych w kwocie 30.756 tys.gv, t ym ni eruchomoSI Sutcyhsys pDodke dva U8d y r

zorgani zowanej cznsSci przedsi Abiorst ways6.5.&ZFP Dyidi ca
18315t ys.. z §

Rok 2013

DziagalnoSi inwesty j wyeqeé mdmaewangeat t o dwa t wmy =0 kpor Szcei p

a
nych w wysokoSci 16.134 tys.

oSci ni ematerialnych w kwoci e
p iagal noSci i nwestycyjnej W WYys
aktyw-w finansowych w kwo 72.009 tys. zg ty¢. tym spi
z.9, EnerBoknnoCalf‘denla tB&p . Zakgadl 8. TOahsportu- Grupa |
Mostostal Sp.z 0.0. 700y s.., zZjarN Kide ma G- rczewskay§;Energc§)szo.o.19.537
20784t ys,spegedaly rzeczowych aktyw-w trwagych.iwzgart oS
tym nieruchomoSi Suc hywy s.Do ksgpm CEddyanLjy Z60.reglabni zowanej C
65. 622wtlygm ZGP CznsttyoschozdgaP4DnBBY&ga 48. 315

Rok 2012

c
Wydat ki Srodk-w pieni
aktyw-w trwagych i w
rzegywwpgieni iUne z

N

Dziagal noSi i nwestycyjna ygeenmrnWaganeHantmw EWyBI0DXK® [
Wydat ki Srodk-w pieninUnyc h w wysokoSci 88. 746 tys.
rzeczowych aktyw-w trwagych i wartoSci ni ematerialn
skompene wane przez wpgywy pieninUne z dziagalnoSci i nwe
tytugu sprzedaUy aktyw-w fi mantsyorwys mr 2w dkavdoyck ge- §9e7k. §O- 5w
Sefako  S.A.36.160t y s . ¢galiczka)P- §E®dgnagSpmo p.0.a28.185t y s . z g

(zaliczka), , Zakgad TraanstostaItszoGiLOO(b;asKe(ngatlag:ozvkaa) o lwipn
aktyw-w finansowektp Devplopidni SzP.0.l6i885E X S i zgliczka ze spr
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n

nieruchano S ¢ i Suchy Dok tws 6gygyfgeda@&By 605eczowych aktyw-w
27.5914

i ematerialnych w kwoci e tys. zg, w tym Zorgar

13.267t y s.(zaliczkg).

Rok 2011

Dzia@alnqéiwyg]evreanwg{gﬁag ujemne przepgywy pieninUne
Wydat ki Srodk-w pieninUnych w wysokoSci 106. 025 tys.
aktyw-w trwagych i wartoSci ni ematerialnych w kwoci e
PrzepSyyowyk - w pieninUnych z dziagalnoSci finansowej
Okres 9 miesincy 2014 r.

DziagalnoSi finansowa wygenerowaga dodatnie przepgyw)
z zqciNgniﬁtych kredyt - - w i poUyc zyesko k200S.c3 3 14 .t7y8sl. tzy(s.. |
od Srodk-w na rachunkach bankowych 14. 152 tys. z9. ,
Okres 9 miesinfncy 2013 r.

Dziagalqoéi finansowa wygenerowaga dodatnie przepgy:"
Wpgywy wsrpoidekni nUnych w wysokoSci 395. 076 tys. zg, gg -
z g, zaci Ngnincia poUyczek/ kredyt-w w kwocie 340.174
pieninUnych w ysokoSci 246 z206 | ntoySce. i zwy,davbbej nuj N
poUyczek/ kredyt -w w kwocie 221.455 tys. zg, oraz wyd:
z g

Rok zako@®zony 31 grudnia 2013 r.
Dziagalngéi/vyg‘emearnosma/\@aNdodatnie p r zoekpog ogSewiy 1p3de.nd6i20ney
Wydat ki Srodk-w pieniiaUnych w wysokoSci 302.530 tys.
poUyczek/ kredyt -w w kwocie 272.698 tys. zg, oraz wyd.
z g, zoseapwakemprzez wpgdgywy pieninlUne z dziagal noSc
gg-wnie z tytugu: emisj.i akcji w kwocie 50.000 tys.
tys zg.

Rok zako@®zony 31 grudnia 2012 r.
DziagalmlsAG?\ivanylgenerowaNQa dodatnie przepgywy pienifl
Wydat ki Srodk-w pieninUnych w wysokoSci 513.800 tys.
wykupu obligacji w kwocie 199.80d8k /tkyrsedyztdg-.w wykdvad Kii e |
z g, oraz wydatKki z tytugu zapgaconych odsetek w kwoc
pienifinUne z dziadgalnoSci finansowej w wysokoSci 817.
150.000y s . zg emi sji obligaciji w kwocie 193.821 tys.
473.518 tys zg

Rok zako®& zony 31 grudnia 2011 r.

inagalnoéi finansowa wygenerowaga ujemne przepgywy
Srlodw pieninUnych w wysokoSci 625.283 tys. zg, obej
obligaciji w kwocie 357.500 tys. zg. , wydat ki z tytug
wydat ki z tytudgu zapg®cdonwysh adsetzoltwajyweskioempeih.sdbwa
z dziadgalnoSci finansowej w wysokoSci 562.657 tys. z{
zg., oraz zaci Ngninfncia poUyczek/ kredyt -w w kwocie 198
PgynnoSi pizagobwyg ka

Jak wskazano w Punkcie iABBwiidddiegmicg aoi kamidijalleniod
oSwiadczyga, Ue dzinki pozyskaniu Srodk-w w emisj.i N
zbAdnych aktyw- w, Grupatpgzybkaddaodwgodadt ltoowmy eka j ednak
zam- wi e, szczeg:-lnie przez Sp-gki Se ptngeztagweo Uenape w
i U posiadany~V\akdajlas!zr13hrtaed<ibl‘ﬁigjma§ odpowi ednipewnienivy st ar c z
pokrycia bieUNcych potrzeb operacyjnych w okresie ¢
Prospektu.
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W okresie objntym Skonsolidowanymi Roczny mi Sprawo z
dziagal noSlI przede aszewhKitmzrregfoi nang owanie kredyt -
pozyskanych z emisji obligaciji Sp-gdgki, wpgyw-w z dez

Srodk-w wgasnych.

W Dacie Prospektu Sp-gka zaci Ngninga iksrteodtynte- wz o bpoowd yNcz:

oraz wierzytelnoSci
poUyczek or az

Blgrugnia@ §a 4 obl i gvaysjoik.o SNa opribe &nt o

wierzytel no#8i05tzy st ytzugg u PoobnliiUgsazcaj i t avbyel

zestawienie krreaytwiwer potlglczre%cio z tyspJakobligacji z
Sal do k¢
Umowna w na dzi
kredytul/ 31 grudnia2014
) Rodzaj kredytu/ wg UZOZF  QOstateczny ermin (niezbadane
Bank/ PoUyczkodawcpoUyczki/ wi (tysPLN) S p grEr Iy (tys. PLN)
PKO BP S.A. Kredyt terminowy 3000,00 201910-01 3 000,00
PKO BP S.A. Kredyt terminowy 93 442,25 20191001 93 442,25
PKO BP S.A. Kredyt terminowy 28 639,89 201910-01 28 639,89
PKO BP S.A. Kredyt obrotowy w 10 0@B,47 20191001 10 003,47
ramach NLG*
BOS S. A. Kredyt terminowy 12 859,72 20191001 12 859,72
BOs S. A. Kredyt obrotowy w 237,2€ 20191001 237,2¢
ramach NLG*
BZ WBK S.A. Kredyt terminowy 15 100,3¢ 201910-01 15 100,3¢
BZ WBK S.A. Kredyt obrotowy w 1332,7¢ 201910-01 1332,7¢
ramach NLG*
PEKAO S.A. Kredyt terminowy 80 888,1¢ 201910-01 80 888,1¢
PEKAO S.A. Kredyt obrotowy w 141491 20191001 1 414,91
ramach NLG*
Bank MILLENNIUM S.A. Kredyt obrotowy w 1869,8¢ 20191001 1 869,8¢
ramach NLG*
Polimex Projekt Opole sp. z 0.0. Po Ukac z 1322,5¢ 20191231 1322,5¢
Polimex Hotele Sp. z o.0. PoUyczke 1 900,0¢ 20161231 1 900,0¢
Polimex Venture Development Sp. z 0.¢ PoUyczke 1200,0C 201701-01 1 200,0¢
Polimex Venture Development Sp. z 0.¢ PoUyczke 3 500,0¢ 202012-31 3500,0C
Polimex Venture Development Sp. z 0.¢ PoUyczke 2250,0¢ 20200331 2 250,0¢
Polimex Energetyka Sp. z o.0. PoUyczke 6772,8t 20200331 6 772,8:
Polimex Energetyka Sp. z o.0. PoUyczke 2 850,0C 20200331 2 850,0¢
BR Development Sp. z o.0. PoUyczke 5978,83 202003-31 5978,8:
PolimexDevelopment Inwestycje Sp. z PoUyczke 3565,2¢ 20200331 3 565,2¢
0.0. Apartamenty Tatarska Sp. K.A.
Polimex Energetyka Sp. z o.0. PoUyczke 200,0C 20200331 200,0C
NAF Industriemontage GmbH PoUyczke 1704,92 20200331 1704,92
Depolma GmbH PoUyczke 1 215,06 201612-10 652,43
Obligatariusze Wi erzytelno 162 419,12 201910-01 162 419,12

obligacji (w tym Nowych
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Sal do k¢

Umowna w na dzi
kredytul/ 31 grudnia2014
) Rodzaj kredytu/ wg UZOZF Ostateczny ermin (niezbadane
Bank/ PoUyczkodawcpoUyczki/ wi (tysPLN) S p grE Iy (tys. PLN)

Obligacji)

*R.-wnowartoSi ERBBNpwgekic dgulma20idrzi e E 3

** Kredyt obrotowy uruchomiony w celu zabezpieczenia wystawionych gwarancji bankowych w ramach Nowej Linii Gwarancyjnej oraz

spgaty roszcze® zwrotnych

*** termin spgaty okreSl ony01%)ko aDaet aniCes tpa-tFencizenje jn iSl goasttya t(e3clz. nla2 . d2a
Obligacje zostagy wyemitowalnet mi nd ndkur els epra Fzdazp aed anli rkaaS 2i0)1,4 ao (izmpbl i k
dniu 01.10.2019 r.

**** zgodnie z postanowienimi  Umowy w sprawie zasad obsgugi zadguUenia finansowe:
wierzycield stron tej umowy c¢cznSl zadguUenia finansowego sp-gki w
do31.03.2015.

WDaciePre pekt u Grupa posiadaga istotne zobowi Nzania w fc¢
Zgodnie z postanowi eni ami Umowy w Sprawie Zasad Obs:
zostaga zrea Ilzowana w oparcimioi iodywgdtuaflt nes uamiwy Sg
wrzeSnia 201 roku zawarte zostagdgy umowy objncia Akc)]
GNczna suma wierzytelnoéci zggjgoszonych do potr Nceni é
501.125y s . zg | zawi er ag ds eorbioik ,r el yit - bv, wyérhii tgaawgnych pr
2009 oraz dyskontowyghi naliczonych odset ek, roszczeni a ZWr ot
wyemitowana | iczba Akcj i etr Blijadik wyneosgat agg6po8dan
nawszystk|ewyemltowaneAkqeSeru\Rymosga 98. 778.434,RBR0-z@g, niae waos b
objhnte przedmwyghowBghoaRedadaPpliliobBdgadg]i seri.i E oraz
W zwi Nzkfuaczenbem przez i nwestor-w nowych obligacji,
wyemi towaga 163 obligacj.i zamiennych na okaziciela ¢
wartoSci nominalnej 81.500.000 afbtiyehaosari 58B obfN
nomi nal nej 5 8(N@ve Ohlighde) z got ych

Pozyskanie dodat kowego fi
Zasad Obs§u.gW celd pakysurJiean i d o
restrukturyzacij. (w tym

skgadni k-w maj Nt kowych.

nansowani a dUjnowyweSprawier e g | a me
dat k owe gkon tkyarpu a vaagdua Shprt djzkiae
redukcij i i optymali zacij. 0 b«

Ograniczenia dotyczNce wykorzystania zasob-w kapitagoc

Zawarta z wierzycielami w grudniu 2012r. Uma w Spr awi e ZasadsObzsggggowpdgp
umowy znajduje Opiis wzRazd isiotadlenowy Giotoepuynowy zawierane poza

normal nym tokiem i dmiwg ransowe)Scinaksyaupay na Sp- gkg i sp-
ogranicze® w zakresie wykorzystywania zasob-w finans
bez zgody wierzycield] finansowych nie dokona, ni e bhn
bygy stronami transakajni al wonpesddéjpmoMagyghdobszarach:
1 Sp-gka ni e brdzie udzielal, ani zaci Ngal po.
wewnNtrzgruproawgmi dozwol one poUyczki wewnNtrzgrupc
poUyczkami w ramach Grupywyi Kapizi @ awgjmi opazepo by
Emi tent owi na warunkach brzegowych okreSlonych w
ramach Grupy przez Emitenta w zakresie, w jakim
wewnNtrzgrupowyc hkideoh gpRoclkyncezje kk wnoiteyp;rtzae kr aczaj Nc e |
f Sp-gka nie bndzie wudzielal porncze®& poza dozwol
ograniczenie do przedguUania waUnoSci istniejNcy
sp-gek zaledhyopH amieeno kzjbiytiy | ub waUnych wygNcznie
planem zbyl ;
1T Ograniczenie rozporzNdzani a maj Nt ki em sp-gki dc
dozwol ony mi na gruncie Umowy rozporzNdzeni ami s N
zawi erdzonym przez Wierzycield. Planem Zbyl lub ob
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zgodnie z UmowN, rozporzNdzenia aktywami (za wyj
dziagalnoSci, zbyci a skgadnik-w ma¢ Nt wWowwalhn el olk ol
|l epsze pod zglndem rodzaju i wartoSci oraz rozpo
prowadzenia dal szej d2|agalno§ci; ponadto Umowa g
danym roku obrotowym aSpy-wjnkiie mas kianznaen en i glb weynCuenje rr o z |

1T Ograniczenie w zakresie ustanawi ania zabezpiecz
zgodni e z Udio sviNo |ZoOZeF w  my S| umowy zabezpieczeni
zabezpieczenia ekspaahycsjtir oWiNe rUanooniye loir atefidwNcer zy c i
24.07.212 r., zabezpieczenia obligatariuszy Nowych Obligacji oraz zabepzieczenia ustanawiane na
rzecz wierzycieli.@ handl owych Sp-gki ustanawi ane W
obciENBa rachunkach bankowych);

f Bez zgody wierzyciel:. finansowych Sp-gdgka nie bhnc
bridzie zawieral um-w dotyczNcych instrument-w poc

f Nie bindzie zaci Ngal kredyt - w, a na finansowegod mie ona sp
pozwol i na jego spgati na warunkach innych ni 0O wy

T Nie zmieni W spos-b istotny swojej d,ziagalnoéci
segmentowych prowadzNcych dziagaplrnzoekiszwagc¢emit & g i
Kapitagowej w hol ding;

T Ni e ustanowi , ani ni e pozwol i na ustanowi eni a Z
maj Nt kowych, poza tymi kt-re wynikajN z warunk- - w

T Nie wypgaci dywi dendy | ub onarinszyy animie Hokomda umdrzenigoanid z i a § L
obni Ueni a kapltagu zakgadowego;

f Nie bhidzie nabywal wgasnych akcji ani nie oggosi

1 Dywi denda od sPplim§x@rojekzKadienidd By. ¢ b.0.HolimexProjekt Opole sp. z
oobindzie przeznaczona na spgdatn istniejNcego zad¢g
w Umowie ZOZF;

f Ograniczenia w wielkoSci wy d at KUmewa nia przewidvje wt y c j e
tym zakresie | imit-w kwot omiyecjhN , r ccloi jSps-tgkawiwzia
Kapitagowej (funkcja holdingowa)

1 Ograniczenie wydatkowania Srodk-w pienifilUnych po
Kapitagowe] na pokrycie | uki fi naQOuzsnoawezja, tzog o dlhei eS
pozyk a n e z dezi nwestycji zbndnych aktyw-w sN Kkie;
zobowi Nza@® operacyjnych Sp-gki

Nakgady inwestycyjne
Strukturfid nakgad-w inwestycyjnychipmaneGruopdyk i K atpriwaajgeo wi
PolimexMostosta w okresie objAatym historycznymi i nformacij e

przedstawia poni Usza tabel a:

Okres

01.0120147 do
Nakgady inwestycyjne Daty Prospektu 2013 2012 2011

(niezbadane) (zbadane) (zbadane) (zbadane)

(tys. PLN)

Srodkiget r watym: 9.528 28.147 85.108 138.551
Grunty i BUudynKi.........oooviiii e 1.955 4575 4.990 56.151
Maszyny i ..ur.zNdzeni.a. ... 11.273 11.488 29.558 75.443
Srodki t.r.ans.p.or b U ..., 3.180 4.287 5.858 18.151
Inne Sradki.. frwagd . ... 3.233 1.577 4.457 5.268
$rodki tr wa gweglivd nbi uecha veine..zza.l..i..c. (10.113) 6.220 40.245 (16.462)
WartoSci ni.e.madt.e.r.i.al.ne. ... 151 1.386 5.300 7.823
[ V213 SRR 9.679 29.533 90.408 146.374
tr-dgo: Skonsolidowane Roczne Sprawozdania Finansowe, Grupa

* Ujemna wartoSi Srodk-w t rkeaiuy czh fw nbad d azvaicd No zZkroanct zyan,u oiwlh nw czhwiz a d a &
trwagych w budowie (sukcesywnie przenoszonych do docel cewych grup

okresu.
Prowadzone i nwestycpizez Glupzams owwanezebyS$ryodk-w wdasnyc
zewnntrznych w postaci |l easingu oraz kredyt - w.
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W okresie objintym Skonsolidowanymi Roczny mi Sprawozd
posi ada w Daci setratbgi mmdapaedoawajowkfa d n e j

N a k g awestyyjne w roku 2011

PrzewaUaj NcN cznSi inwestycji Grupy stanowi gy inwesty
procesach produkcypaogowl amyzh mowgtetnibotvaot p - gokra- b udar o
ukgad zasibdtboiaw,gemaszyny budowlane og-lnego przezna
gNsienicowa, wi ertarka do bl ach, frezarka, wypal ar ka
cynkowniczych). Grupa kapit agzogwaz eTwa rpkodl dzoa ksuzpy mj,a ppalcd
pl atfor mowy; grupasthapwtagowadoSefamslkhaowanPagnomcoGdyni ackE
maszyny produkcyjne do inwestyciji na terenie Stoczn
obej mowadrmckantmpmer ni zacj i budynk-w biurowych w War ¢

magazyhnhowe|j w CzfistochoiWi-gnow Sapdpivei Mmmaeri g pmordtuk@ yj n
dawnej Stoczni Gdyni a. W 2011 rokwcminéekt we asmchkiub

inwestycijei real i zacj n instalacji produkcyjnych w Civitayv
Meccani ca) oraz budowin ocynkowni wraz z budynkiem ad
Ukraina). W sferze inwestycjiwar t o Sc i niematerialne gg§-wne inwestyc,]

centralny system backup dla biura informatyki oraz system zakupowy.

Gg-whe pozycje inwestycyjne w popreerdgthwyaht Spefilhaphk

Gy - winwestycew Srodki tr: B
Podmiot i wartoSci niemater Wart oSl nak:
(tys. PLN)
SP - 0K, Moderni zacja budynk-w b 10.672
i Katowicach
Maszyny usprawniaj Nce p 6.144
Maszyny i urzNdaroweld bu 5.277
Maszyny i wurzNdzenia do 4.509
r-wniarki drogowe)
Generator pr-b udarowyc 3.645
generator - w
Budowa hali magazynowej 3.207
Oprogramowanie komputerowe oraz rozbudowa 2.828
i modernizacja infrastruktury IT
Leasing maszyn i wurzNdz 2.068
Komora metalizacj.i z in 1.365
Grupa TOrpPOol ......oevvveirieiierec e Zakup sprzntu wykorzyst 14.850
i modernizaciji linii kolejowych
Polimex-Mostostal Ukraina...............ccc...... Budowa ocynkowni wraz z budiiem 12.428
administracyjnym w tyto
Grande MeccaniCa............ccveeevveeirieeenins, Kontynuacja budowy zak§g 8.883
Civitavecchia
Ener gomPnd mdlc .Gd.y.n.i. Budowa hali produkcyjnej oraz zakup maszyn 5.045
produkcyjnych na nabrze
Zakup walcarek 1.461
Grupa Sefako..........ccceeiieieiiiiieiieeniceiieees Zakup maszyn i urzNdze@E 4.093
tr-dgo: Grupa
N a k g awestyyjne w roku 202
Grupa ograniczyga poziom realizowanych program-w in
piec-w wykorzystywanych do procpalarkynkoani ESABhi owbt
pal enia bl ach. Rozpocziita w | atach ubieggych modern
wstrzymana. W sp-gkach Grupy kontynuowano budowf hal
zakupem maszyhlneir gorHoNJdzaedE Gdyni a oraz zakupgrupjny zost
kapitagowe Torpol oraz Sefako. Sp-gka Grande Meccani

budown zakgadu produkcyjnego zl okalriyztoowai nueny oWgw cnhi.e j s cC
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Poninga tabela przedstawia |isti gg-wnych inwestycij.i
wartoSci niematerialne w roku 2012 r
Gg-wne inwestycje w .
Podmiot i wartoSci niemater WartoSI|l naki
(tys. PLN)
SP - KA, Moderni zacja budynk-w b 3.614
Moderni zacja piec-w cyn 2.725
Zakup maszyn do proces: 1.471
Ener gonngmdl .Gdy.ni.e Zakup maszyn produkcyjn 14.252
Budowa hali produkcyjnej a nabr ze Uu 12.306
Zakup walcarek 4.195
Grupa TOrPOl....c.oeevvveiieiieiee e Zakup sprzntu wykorzyst 9.957
i modernizacji linii kolejowych
Grupa Sefako..........ccoovriiiiiieenn Zakup maszyn i uerdzeq 3.541
frezarki, tokarki, urzN
Grande MeccaniCa............ccceeevveerriieneenenne. Kontynuacja budowy zakg 5.100

w Civitavecch

ia, WJoch-

tr-dgo:
N a k g awestyyjne w roku 208

Grupa

PrzewaUaj NcN cznS§i
wmaszynyiu Ndzeni a. W sferze i
certyfikatu wyrob-w barier

nakgad- w

nwestycj.i
drogowych i

GJ-wne pozycje inwestycyjne w 3mpkuprzedstawigtabelapoule jSp - gk ac h
Gg-wne inwestycje w .
Podmiot i wartoSci ni emater Wart oSl naki
(tys. PLN)
SP - 0K Moderni zacja budynk-w p 374
Moderni zacja maszyn do 698
Zakup zaplecza kontenerowego 1.860
Zkup maszyn do proces:-w 765
Zakup lokomotywy 252
Zakup urzNdze® do test - 440
Certyfikacja wyrob-w ba 769
SHAIFA vt Zakup maszyn i wurzNdzed 273
Grande MeccaniCa..........cccccvveveeeeivvieecrnnnnn. Kont ynuacj aadbpodukcyynegoz a k § 1.409
Grupa TOrpol ....c.eeeeiuieeiiieiiiie e Budynki, Il okale i obiek 1.288
UrzNdzenia techniczne i 2.538
Srodki transportu 2.368
Inne 548
tr-dgo: Grupa
Nakgdgady inwestycyjne w okresie od 01.01.2014
Nakgady yijjmwesw y2014 roku zostagy ograniczone
niezbindnymi do poniesienia nakgadami moderni zacyj nymi
Gg-wnhe pozycje inwestycyjne w poszczeg-Ilnych
Prospgt u przedstawia tabela poni Uej
Gg:-wne inwestycje w
Podmiot i wartoSci niemater WartoSi nak:
(tys. PLN)
SP - Gk, Moderni zacja budynk:-w p 210
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Gg-wne inwestycje w

Podmiot i wartoSci niemater WartoSi naki
Moderni zacja maszyn do 3.178
Zakupzaplera kontenerowego : 4.893
Zakup maszyn do proces:- 959
Stalfa oo Zakup wiertarki CNC i o 445
Wycinarka wodna Awater,] 492
Polimex Mostostal ZUT..........ccccooevvveeeeinn Zaktfp maszyn_ i ur zNdz 405
wci Ngar ki, octyseczarka, knaernika
szlifierki, wiertarki, pilarki, gwintownicy, praski
Linia 'do produkcij i pa 95
przyrzNdy
Grande MecCCaniCa...........ccceeerveeeirereneennnne. Kontynuacja budowy zakg 1.530
PrinO Boks magazynowy do skga 589
$rodki transportu, wurzN 149
Grupa TOrpol.......eeeveeiiiiieiiieeiieeniee e Budynki, |l okale i obiek 539
UrzNdzenia techniczne i 1.167
Srodki transportu 1.732
Inne 134
Czerwonograd ZKM i Ukraina Rozw: j | iukeyijnej (wp rdaiale  krat 315
pomostowych)

tr-dgo: Grupa

G§ - winwestyciecEmi t enta prowadzone obecni

W zwi Nzku z

do ograni cae rkiag i w\Rajeashy adi2014rokup | any inwestycyjne
ograniczone do niezbndnego z mindiembmdny mi NJ& po
modernizacyjnymi i odtworzeniowymi kt - rych wart oS|I ni eejpmoryeakjr ac z a

zawarciem Umowy
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OPI'S DzZI AGALNPY CI GR

Historia Grupy
PolimexMo st ost al SA jest kontynuatorem dziagal noSci ryi
tradycij.i (od 1945 roku). Od 1997 roku sp-gkva not ow

Warszawie. Obecny kst agt wuzyskadga ivku20Q4jrn okdw - wChkephis.A.mraz Pol i me
Mostostalu Siedice S.A.

2014iw pa¥dzierniku miaga miejsce emisja 163 obligaciji
nominalnej 81.500.000 ot ych oraz 585 obligacji zwykgych na okaz
58.500.000 zgotych.

2014-wewr z@Bbast NgmBoi ficie 111 etapu restrukturyzacij.i Za
tych czynno(Sczaiyvarcieprzanvaeir@zq:cieIi z Emitentem um-w objn
umownego potr Nc e (iiudzieleniagzezByatneklin obSicd Nc e st r onami umowy
Energetyka oraz NaftoremontNaftobudowalimituw wy sokoSci 6@§adpenzied , i twes)or
nowych obligacji o gNcznej wartoSci nomi nal nej 140 ml
2014ii nauguracja budowy (luty) blok-w energetycznych w
20147 podpi sani e z wierzyciel ami (czer wiec) wyt npnego
restrukturyzacji finansowej [5- g-ktiz w. Term Sheet, kt -ry przewiduje m.
zobowi NzaE& sp- gki na akcje, uruchomienie | inii gwaran
20147 wprowadzenie nowej struktury organizgy j nej (czer wi ec), o&kdaIShapPiNcsdp- - §
w segmentach: Energetyki efPochemii.

20147 zmiana od 1 lipca adsu siedziby Emitenta a : ul . MgyHaVerszewa. 42, 01
2014isprzedal, w r a meestyt]i (lipiecd igpieresze motovanie na GPW w Warszawie akcji

sp-9gki zaleUnej Torpol

20137 obj nAci e (stycze@®) przez Agencijn R4 8 wopjrw ¢ Pr Zkeampyi st
zakgadow@gda akrieg s amej | i c zglomadzeio s - w na Wal nym Z

20137 realizacia, w amach programu dezinwestycj i, transakcji S ¥
P-gnoc -Garyanzi az nieruchomoSci N pZoarktgoawdNi W r @dgpior t(uma wz
(kwieci e@), Zakdgadu Zaldbdpiagz€&Envwibngkowaz@ruprpkdwni v
(sierpie® i Sefako (pa¥dziernik).

2013iuzgodni eni e war unk - w ydzraucgjiie gzoa dedt ualpeung kae sftzi r nwaknteswo 2awe cgi o
(paF¥dziernik).

2012irozpoczncie procesu restrukturyzacji Sp-gki

20127 podpisanie(luy) kontraktu na budownhn Apod kluczo dw-ch bl
w El ektrowni Opol e. Kontrakt o wartoSci 11,i6d8r8 ml d z¢
S p - § hastner, MostostalVarszawa p a r t n e r Emitettalvzkbnaajcjum wynosi 477% (4 mid 828

mln zg brutto).

2012ipodpi sanie (wrzesie® ze sp-JkN z grupy ENEA umow
Kozienice. Kontrakt realizuje konsorcjum Hitachi Power Europe GMbH i Poliiexst ost al . War t
konr aktu wynosi 6,3 mld z§, -Mostostabgo 42, 7% przypada na

2012 zako® zenie w ramach realizowanego programu dezin
zal eUnej Zakgadu Produkcji Transformator -w ZREW z si e
2012i zakonébei e (grudZE&medy wegoecjyacjpeiami i zawarcie umow)
zadguUenia finansowego sp-gki tzw. umowy restrukturyz
2011 i podpisanie (marzec) prze$ p - gADie k | ar acj i W sprawie Porwzumi eni
Budowni ct wi ed. Sygnatariuszami Porozumienia zostago si
2010-zako@® zenie formalnego procesu inkoropracj.i siedm
Konstrukcji Kotg-w S

2009 utworzenie Centrum Projedwego PolimexsMo st ost al w wyni ku pogNczenia d
Energotechni ka Projekt; uruchomienie Nowego Zakgadu V
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20086 nabyci e -wijns®&slk¢ Grupy Coifer

200706 wybudowania uruchomienie nowoczesnegoy nk owni ogni owej w CzAstochowi |
20070 nabyci e En®r gamontSalu

20070 fuzja ze ZREW S.A.

20060 zmi ana nazwy s-idostgskaiS.Ana: Pol i mex

20056 uruchomi eni e Zakgadu Budownictwa Drogowego i Kol e
20058 sprzedalU udzi a@nMostestals p- Jce Bauma

200406 fuzja PolimexuCekopu i Mostostalu Siedldepowstaje PolimesMostostal Siedice S.A.

20030 oggoszenie planu przeprowadzenia {Cekapui odwrotnej
Historia Mostostalu Siedlice

20046 zakup ocynkywni w DfAbic

20026 przejncie Mostostalu Stalowa Wola S. A.

20000 poczNtek dziagal noSci Mostost al Siedlce Oddziag B
199980 wi nkszoSciowy pakiet akcji-Cepst ostal u Siedlce kup
19976 debi ut Mostostalu Siedl ce Waa tWaSrcs zoawysckhi e j Giegdzi
19938 prywatyzacj a ipdrzd edysail moiSdr sstowagpoczyna Mostost al Si e
19828 pi erwszy montaU konstrukcji stalowych

197806 uruchomienie ocynkowni ogniowe;j

19770 rusza produkcja krat podestowych

19756 uruchomienie w Mostostal8iedlce produkcji konstrukcji stalowych

19738 pocz Nt ki Mostostalu Siedlce

Historia Polimexu-Cekopu

19978 prywatyzacja PolimexCekopu

19950 rejestracja PolimexCe k opu jako sp-gki akcyjnej

19718 pogNczeni e Popomexajie €elddpxa Pol i mex

19590 sp- gka Pol i mex pr zRojskiedl pwarzystaozEwportu PlmpoiturVaszyn sp. z 0.0.

195486 ut wor zeni e przedsinbiorstwa Centrala Eksportu Kom

19456 powogani e Pol ski ego-Inpotwawe yMa svay rE x ip o U-tproidzzNet B ks p .
dziagalnoSci sp-gedbbdbwamepol( ghi gy pekemysgu ze znis

Model biznesowy st rategia dziagani a

W okresie objiAatym hi st or y d®olimgxMastostahwfaar maec jsapmig kfainm a nzsad

Swi agusgw g i general nego wykonawst wa dla—pétrochenm}agnej,energe'
ochrony Srodowiska oraz budowni ct wawamrazve ing £J§ aawesgoe nii
zakresie budownictwa dgpo we go or az kol ej owego, zar -wno dl a podmi

Grupa bud wa ga mpl et ne obiekty @wa@myeﬁew&ce mbderei zz echn
prowadz§ s er wi s urzNdzeEDpi adakaypShy cohu thkiewdsaznaar yo bjeg kmo dva §

inwestycje w zakresie budownictwa drogowego i kol ej o\
wznoszenia obiekt:-w uUytecznoSci publicznej jak i pov
Ponadto Grupav t ym okr madlije sty gaeni onym producentem i ekspor

tym krat pomosge-wyrciheU Suwd gaudgizyw zakresi e nowoczesnych
tym metodN cynkowania ognhi owego.
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W 2012 roku wdroUona zostjmivawy amkwaa &delukW uadar aNdany c
zostaga podzielona na cznSci w opaWecamachmzepowadweoagj z ane p
restrukturyzacij.i zasoby zakgad-w zostagy przeniesio
ooganizacyjna, w ramach kt-rej wyod(hnbniAGmer gedlykaysp

(ii) ABudownictwo Og-Infie@st ikt )r alBouedoozwn(icy WA RBe dwk
obowi Nzywaga do 1 patdozipodiikag 29d@Bmernotkouwy kzioesdtya gt z m
czasut u n k c j oracw a gegnehtycoperacyjne:

Produkcja

Przemys§g

Energetyka

Petrochemia

Budownictwo
Infrastrukturalne

produkcja i dostawy konstrukcji stal owych,

pal et barier drogowych. Wkohzyjgyich kenstrakejik r e s i e
stalowych poprzez cynkowanie ogniowe, system
usgugi bmbdbowladdmave. Generalne wykonawstwo obi
Realizacja duUych obiekt: -@-bondgwni Mowaapr Kem
stalowych, urzNdze@ specjalistycznych, hal o
usgugi zwi Nzane z branUN energetycznN. Gene
energetycznej, usgugi serwi sowes Jwgizakl ekteo
el ektrociepgowni i zakgad-w przemysgowych.

ruchu, bi eUONce remonty, konser wacj e, prace
kapitalne itd.), moderni zacij e, mont aUO kot
kondensacyjnych, ciepgowniczych i przemysgow
regulacja ukgad-w automatyki przemysgowej , d
generalne wykonawstwo obiekt-w w branUy cher
dl a przemysou i c hpeemircozcnheegni cznego, prefabryke
stal owych, ruroci Ng-w technologicznych, Zbi
prefabrykacj a i mont aU piec-w dl a przemysydg

proekol ogicznych. 0adkb§ asod yc a mh e misqzurge , s Nr af i ne
gazownictwo.

dr ogi i kol ej e, generalne wykonawstwo obiek
kol ej owego. Gg- wni odbiorcy usgug to Gener al
(drogi) oraz PKP i Polskie Linie Kolejowe S.fkoleje).

Pozostaga
Dzi agal nousslguagi sprzintowo transportowe, usgugi wynajt

innych segmentach.

Do poszczeg-lnych segment-w przypoy:zNdkowane zostagy
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[ Polimex_Mostostal S.A. ]

tr-dgo:

/ wg. stanu na 31.12.2013/

-

- Stalfa Sp. z 0.0.

~

- ZKM Ukraina
« -Zakgad Usgdgug Techni
B - PolimexMost ostal Wsch-
3 - Polimex - Mostostal Ukraina
o -Zakgad Transportu S
o -Ener gom@njtnaolt Gdyni ¢
- Energop Sp. z o.o.
K- Coifer Impex j
c )
() o .
~ -zakgady pr oduiMosyostal e
= S.A.
o
J
KWBP Zabrze Sp.z o.0. \
- PxM Projekt-Pogudni e Sp.
(Polimex Engineering Sp. z 0.0.)
- - Polimex Projekt Opole Sp. z 0.0.(
= Polimex Cekop Development Sp.z 0.0.)
@ - Grande Meccanica
S -EPN Begchat - w
5 - Ekonomia Sp. z 0.0.
- EPN Technika Spawalnicza i
Laboratorium Sp. z o.0.
- Elektra
KCentrum Projektowe PxM Sp. z 0.0. /
© 4 )
€ -Modugowe Systemy Spe
2 0.0.
S - Sinopol Trade Center Sp. z 0.0.
g - NAF Industriemontage GmbH
& - J
2. 4 )
o X
'Egg -Grupa Kapitagowa Tor
R - Pr i-InSg. z 0.0.
T =
3 c
© - J
© / \
N - Polimex Venture Development Sp. z
© 0.0.
- Grupa Polimex-Devel opment
© Sp.z 0.0.
’: - Polimex - Mostostal Development Sp. z
0.0.
- - Polimex Sices Polska Sp. z 0.0.
o - Depolma GmbH (Polimex GmbH)
N - Polimex-Hotele Sp. z o.0.
g - EPN Magyarorszag
-Zar zNd Maj Ntkiem G-
Ko.o.
Emi tent
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/ wg. stanu na 31.12.2014/

- Stalfa Sp. z o0.0.
- ZKM Ukraina

-Zakgad Usgug Techni
- Polimex-Most ost al

- Polimex - Mostostal Ukraina

\_

Ws ¢ h -

~

)

-z

akgady pr odu#Mosystal e

S.A.

~

J

KWBP Zabrze Sp.z o.0.

PxM Projekt-Pogudni e Sp.

(Polimex Engineering Sp. z 0.0.)
Polimex Projekt Opole Sp. z 0.0.(

Polimex Cekop Development Sp.z 0.0.)

Grande Meccanica

EPN Begchat - -w
Ekonomia Sp. z o.0.

EPN Technika Spawalnicza i
Laboratorium Sp. z 0.0.

Polimex Energetyka Sp. z 0.0. (od

k01.10.2014)

\

/

s
Naftoremont-Naftobudowa Sp. z 0.0. (od
01.10.2014)

- J

4 I
-Grupa Kapitagowa Tor

- Pr i-InSp. z 0.0.

O

Polimex Venture Development Sp. z
0.0.

Grupa Polimex-Devel opment

Sp.z o.0.

Polimex - Mostostal Development Sp. z

0.0.
Polimex Sices Polska Sp. z 0.0.
Depolma GmbH (Polimex GmbH)
Polimex-Hotele Sp. z o.0.

\

/




dorwmcrgddmrelnle wyni ki operacyjne segment-w W C
zasob-w, oceny skutk-w tej al okacji oraz wyn
ub strata na dziagalnoSc operacyjnej. Fina
z koszt ami i przychodamygnﬁnltomwanesrmavpgzmmle) oraz
Domi nuj Nc ebjy §8k aipayn &K adpd t aggpmwesjt -iw.ni e
przy

tran

ON® g =

gr-*m::%‘o

sakcyjne stosowane t rbayngsyaladnena aasadactp o mi A d z
podobnie jak przy sakcjach ze stronami

—nDu—~oTo N
< 0O DO — o
>SS azdo =
< o< xN
o xo®——
> —

o
L B e

podstawie podpis

a r aveyz WS pS pgrkanw i aen eZassua dn uQrbesr § ut
nsowego z wi erzy i w

e

k

a
i dniu 30 I|ipca 2014 ro
o} ndzie rolfA sp-gki hol di ngo
p - § grkentosnyeh.G§ - wny mi ncj ami Grupy bndzi e budow
nergetyki [ petrochemii. W strukturze Grupy zostagy
HndN prowadzil dziagal noSi w kma sotriiapzu j (Niciy)c hP eztarka cehseangihe
Energetyka oraz Naftoremorit Naf t o b ud o wav wynikuvamiaaygnazwy, siedziby i przedmlotu

dzi agapng®&i pr dongjporytlziyahal noSi dewel oper skN Pol i mex
0.0. oraz Pothex Mostostal Development Sp. z o.0.

a
di ,ygdewhk Sp-gka p

Serwisy Dzialalnosc
Przemysiowe Zagraniczna

|—||

Segmenty Infrastruktura Przemyst
likwidowane

[sprzedawane:

Produkcja

Centrum Ustug

Polimex-Mostostal S.A. Wspélnych

Ev

Projekt Naftoremont- Polimex

Kozienice Naftobudowa Energetyka Prinz-1

Projektowanie Projekt Opole

Jest to jedno z zagoUeNCE(ncn\mcbztvv'renzycielami.yzacji wy maganych
Dot ychczasowe sp- @gbbsnd@mpywyupy: podzi el one

T sp-gki do konsolidacji w grupie whbrsamac o breg dmruljle s
segment owe dl a kl uczowyc hi Nafogmontn tNaftebudbwa.orazp et r oc h
energetykd Polimex Energetyka

f Sp-gki do sprzedaOy

T Sp-gki do Il i kwidacij.
(przy czym podzi ag i spaedasvgne gakdanywdny jesnin. dvoopesciu @ szacowane
wartoSci maj Ntku, zobowkl.Nza® i potencjad rynkowy sp-§

W dniu 24 czerwca 2014r. ZWZ Polim@éto st ost al S. A. podjingo jednoggoSni
Sp: Gicihw@ga nr 3-Mostdswl’S.APzadhia 2ah ezerw2@l14r. w sprawie: w trybie 397 k.s)h.

Strategia

W zagoUenia wymagane w umowach zapwizerz ZtiretNadgi a wht s
podstawowym celem jestaprava sytuacji ekonomiczndfinansowej GrupyW ramach programu prowadzone
sNastfiApuj Nce dziagani a:

1 Restrukturyzacja dzi,a (gkalpnroaS cdizesh pdsiawawych celach: Gr upy

o Dostosowaniu poziomu kodoZatzNddpl akaj é dHrealarowed

obszarzep k®rseanis kkijyxthy wydzi agowe i kpreezty og-
dokonani e zwol nie® grupowych oraz przez, o0szczioc
dezinwestycji maj Nt kowyGawpy(w ebepkUeri Spslahi zaggan
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wskafni k- wwudkioggt-w w przychodach na pMzi omie
pl anach jzeiss posvab e Uf unkcj onowania procesu akwizy
koncentracjn na wysokomar Uowych projektach

o Koncentragina podst awo wé&jupy doprzeaugnactianie Bmpetencji w segmentach
Energetyka i Petrochemia Pl any ZarzNdu zakgadaj N r-wni e U Wy

Infrastruktura i Przemysg oraz sprzedaU w cagoSci
Zar pNédanuje wydzsegmemi ewdsiwmdh®dgd gdnetinggav Ener get yke
segmentu Petrochemia i powogani e samodzi el nych
kontynuacji i rozwoju dziagalnoSci biznesowej ty
W Grupi e powstanie sp-gka p r dNaftabudéwa,nld I a webgfiod z Na f t
funkcjonowaga w sektorze chemii, nafty, i gazu.
dost awy, montaU oraz rozruch urzNdzeGE instalacj.i
stal owych, zbiorni k- w madgagiezgyohoorag @race konstrukayjaoi Ng - w
mont aUowe, remonty i utrzymani e r ucWydzielereek Jad - w

Segmentu Petrochemia dpowst ag&ki sma na <celu powo§anie pod
preferowanym p ar-techmogezmych wstiagtegiczeychyi jorwojowych obszarach
biznesowych podmiot-w z sektora chemii, nafty i (

W wyniku wydzielenia powstanie - wns p Ug k a prawa paddlneawevN Pol i
Energetykak t - ra bfidzie funkcjonowagamend ekwtyarhz e mong wg)
serwi sowych dl a pr z avdraniachPolineexEndrgetykg n @ o ve t » o An ydavkz
HndN kontsggmewa@F¥adgadh gEheandét vkiz,
g

i |
zakgady, kt-re b
bidzie realizowagczdegddw aRr epekt yeaneaheaeygo wykon
oraz modernizacij.i i seldonaenergetyeznegbli iy plofdamd 0% e wwizs , k
bndzaki zeewad proje&dty w makeesizej silsgug mont aUc

serwisowych rupogdi Ng-w oraz urzNdze® techniczny
energetycznegoWydzielenie Segmentu Energetyka i Serwis RlalimexEnergetykama na celu

powoganie podmiotu, kt-ry st ani e-technoldgiczpychevi e r o wa n
strategicnychir o zwoj owych obszarach biznesowych podmiot -

W pierwszym okr es ise igskiNdeplieowd kbatrakty Fawhrie préeGr u, @ i
nastnpnie kontrakty pozyskane samodzielnie.

o0 Przeksztagceni u darmugpoywNy sgdzuiket uk Ifiiuchzodwe sp- ki s
kontrakty w oparciu 0 kl uczowe kompetencj e Gr |
przeniesienia dziagal noSci w zakresie gg-wnych s
s p - § e kentoayehg Rolimex Energetykai Naftoremont - Naft obudowa zagoUon
dokapitalizowanie sp-gek w celu zapewnienia kapi
wrzeSniu 2014 roku w kwocie 140 mln zg), (ii) opr
podzIl ecenie na warunkach rynkowych aktualnie rea

uruchomienie dedykowanej linii gwarancyjnej (Nowej Linii Gwarancyjnej) oraz (v) pozyskanie

nowych KkoEmtenthkidzwe pepfomisgt awgoylcehn lsapyj- gedke z N or az bn
stanowi centrum usgug wsjgm.linny.c hw waspk ree faij Nc kuassdjru,g us gu
informatycznych.

T W celu poprawy sytuacji pgynnoScr esvterj ukGtr wipyaz @ ajeic yrda
pol egajdéiovecs y ojai wybranych sp-gdgek i aktyw- w, kt -re
podst awowN Grupy.

Reorganizacja grupy ma zapewnil moUIiwoSI',pozyskiwan

kluczowych kompetencij. Grupktorgzi zopegwmiilzadpbst eapPo Y3

najefektywniejszego kosztowo modelu.

Charakterystyka podstawowych segment -w Grupy oraz [
iusgugach Grupy

W zwi Nzku z wyodrfiabnieniem kIl ucz o wyrcchwasdpz-ogneNkk ws engarsetnit
podpisaniali numer 6 do Umowy w Sprawie Zasad Obsgugi Zadgu
lipca 2014 roku(z o b . RAOzpdl zsi adjz i a § 4 listomeSwnowy Gstotng ymowy zawieraneopa

nor mal ny m dlnookS ceimi Gimmivpaiygansow® Gr upa dzi aga w oparciu o st
gdzie Sp-gka pegni roln Centrum Usgug Wsp-lnych dl a
podatkowe, etc.) oraz realizuje m.in. projekty energetyczne i petrochemiczysk@oe przez segmenty do
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wyodrnbnienia sp-gek segmentowych, obW.sRozdgilagc
dzi a §-alstone Brooivy I1Gsr tugptyn e u mo w yprogki ©polg edlizowanyjespw
h Pdimpex Br&jakt Opole Sp. z op.. W ramach ww. projekt-w cznSi
k s e @Polimax ErergetykalSp. z o.ioNaftoremont Naftobudowa Sp. z o.an.in. stosownie do
owaE umownych.

a
p
m

S cv = >0
-*-cmoN

su
i s
ac
.ge
egul
zakres dziagal noScinoGrcuipyn awscthiopduzi \Ncve suzmsadjzueyg - li pr od i
wedgug poszczeg:-lnych segment - w:

Energetyka

Segment okreSlony jako kl uczowy obszar W degieadieal no Sci
Energet yki d z iolmjinajd komplSksoweGwykopagr't wo obi ekt -w dl a energet
przemysgowe|j i komunalnej, a takUe budowih obiekt- -w toc
staciji uzdatniania wody czy teU instalacij.i dostaw p
remont owe i moderni zacyjne or azDzsieadmw Isroon&i urrezaldizzeo® aenna
przez Sp- gk j ak i kPRolinexEnevgétyka Bp. oo wee G meanr awhly pozys}
co do zasady juU przez sp-gkn segment owN.

Petrochemia

Segment olgfeélony jako kluczowy obs Aasektotze Remogherhian 0 S c i (
dziagal nosSluewy kpryawsteyon z|l ece® dla zakgad-w rafineryj

dostaw i mont aUu ad pe¢ji alpirotduwdkzryy sty cihn svt Gtupamealizujpi or ni k -
r-wnieU remonty |inii technologicznych, w tym bez za
szczeg:-lnego reUi mu wykonawczego.

Do segmentu &rochemia zaliczana jest- wndziaj @ | G zakresie ochrony Srodow
m. i n. instalacje do neutralizacj. gaz-w wylotowych w
Dziagal noSi reali zowana | est zar - wno p NafteremorSp - g k i

Naftobudowa Sp.zo.oNowe kontrakty pozyskiwane sN co do zasady

Produkcja

W obszarze @dukcji Grupaspecjalizjes i i w wyt war zani u konstrukcji stal ov
hutnictwa, przemysgu wydoby waaadp budowy el Rrddukembejmiuje acj i , ¢
w szczeg-lnoSci szeroki asortyment konstrukcij.i noSt
przemysgowego, el ement -w most - w, wiadukt - w i kgadek
drogownict wk,s ajtalpomown ioavly ¢ h, system-w regagowych or a:

Ponadto Grupaferujed o st awy ruroci Ng-w ci Snieniowych do transpo

Grupa produkuj e kraty pomostowe wyt war zane w dw- ch

nowoczesnych, sterowanych komputerowo Il iniach produkec
schodowych (od tradycyjnych, przez schody o zmienne|j
systemy ogrodzeni owe, na kit cthe kslad adajzMsgian wyko ma wea
furt.

Grupa wykonuje r-wnieU usgugi w zakresie zabezpiecz:¢
cynkowanie ogniowe (zanurzeniowe), system Duplex or az
Dzi aflal segmentu Produkcja realizowana |jest zar - wno |
Siedlcach) jak r-wnieU sp-9gki z Grupy zlokalizowane v

Przemysg

W sektorze Pzemysg dziagal noSi Grupy koncebatunowmyeheGgupa si N na
dysponuj e nowoczesnymi technol ogi ami w zakresie pr
kubaturowychGrupar e al i zowaga r-wnieU dostawy wraz z montaUem
potrzeby sektor -w ©Obecgeéeeykiziagpeno8themiiym zakresie
dziagal noSci

Budownictwo infrastrukturalne

Dziagal noSi Grupy w zrrastruktsralnego, Bw akmesiensprawozdawczym, obggm
budowi dr - g i szl ak-w kals¢ejoakyauh Nwit @z hai cpzengM,N pirnzfy
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prowadzi ga sp-g§ka zal eUnoanaT ozr pkoo n s(osl pi - djakcaj 2024arblae Winzai , e @& y3
zwi Nzku ze sprzedaUN w3 Myswstakw lipdu 204 rokud b epar rzieézn dPil & e x
ww. zakresie pre@waeczdisi sipi 9kat @ouRp-hSptzolonUyni eryjnych

Pozostaga Dziagal noSi

Dzi a@qégrmce%it Us Pozost abpjmueDsiagal nsopSizit owo transportow
dzierUawy, poztewiydheegmoentdach.gi ni euj n

W 2014 roku PolimesMostostal koncentrow§ d z i a g al n o Shergetyme i petrachiemik t ach w e

W Dacie Prospektu Sp-gka nie wprowadziga, ani ni e pl e
l ub usgug.

Struktura asortyment owa sprzedalUy

Poni Usza t abpzedstandprBhat zr uvkytkurrefis pr zychod-w Grupy ze sprze
2013 oraz w okresie 9 miesincy 2014 roku wraz z okr

poszczeg-lne segmenty operacyjne.
9m. 2014 9 m. 2013 2013 2012

Produkcja.........c.ccoceeiiiiiiniicseenic e 20,0% 23,7% 21,4% 20,6%
Pr zemy.s.0 .ooommmniiniiieeeiieenn. 5,8% 10,0% 9,0% 24,5%
Energetyka.......cccooviiiiiiiiiiiieee e, 42,9% 26,0% 25,3% 23,6%
Petrochemia.........cccccoeiiiiiiincnici, 5,3% 7 6% 6,5% 8,7%
Budownictwo Infrastrukturalne.................... 24,5% 31,3% 33,5% 20,6%
Pozostaga..dzi.ag.al.n.o. 1,5% 14% 4,3% 2,0%
DziagalnoSi og-gem 100,0% 100,0% 100,0% 100,0%

tr-dgo: Skénsd}l SpdawardamesFinansoveea 9 nP0Md 1siiSKonsylidowane Sprawozdanie Finansowe3201

W pogowie 2013 r., Grupa skoncrbynrictaiegiasyciiwv na Swi
perspektywicznych sektorach rynku, j aki mi sN: energe
dziagal noSlI w budownict wi e drogowym (rezygnuj Nc Z n

podstawowej Grupa pre pr owadzi ga r -wnolegle szereg dezinwestyc]
na zmiani struktury sprzedaUy wyodrnfAabnionych segment

Wokresi e 9014ni. Emsitenilconcentrowag swoj N dziagalnoSi na
petrochemii.
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trgd: Skonsoli dowane Snansave radu rees i Siginpaoisdlidalane Speawdzdanim&nsowe 2013
W 2013 roku w strukturze sprzedaUy Grupy dominuj Nca &

odpowi adaj Ncegocizas K3@Bns$sdd i waomtan® j sprzedalUy og-gem.
segmenty: Energetyka z 25,3 % udziagem w sprzedalUy
wartoSci skonsolidowanej sprzedaUy og- §gem.
W okresie 9 miesincy @880y Gokupywwspouktwnonameusg@gozeopr
okres- - w yvzrosgo znaczenie sektora Energetyka, kt -reg
jednoczeSnie dajNcym sin zauwadlUyl spadku udzigagu w |
wyniw sokresie 9 mPbhesincy 2014 r. 5, 8
Poni Usza tabehat $iz e 0s @awidayunzaynsikkain Ns pprrzzeedza UGr upfh w p
segmentack a | ata 2013 i 2012 oraz za 9 miesincy 2014 roku
9 m. 2014 9m. 2013 dynamika 2013 2012  dynamike
w tys. w ty:9om9m w ty w ty: I
Produkcja.........coovvniininne 287 00. 40829 -29,7% 506 40{ 849 05¢ -40,4%
Przemy.s.g ... 8226t 17299. -52,4% 21357 100551 -78,8%
Energetyka..........ooooiiiiiiinnnns, 61381¢ 44811: 37,0% 596 79! 971 01. -38,5%
Petrochemia.........c..ccooooeinienn, 76 028 13005( -41,5% 153 66¢ 357 28( -57,04
Budownictwo Infrastrukturalne.... 351 04! 53940! -34,9% 79138, 84548t  -6,4%
Pozostaga..dzi.af 2159,  2410. -10,4% 10092:  8205: 23,04
Dziagal noS§i 0g - 143175 172295 -16,9% 236275 411041 -42,5%
tr-dgo: Skénsdrl $piawamdamesFinansoveea 9 nPi0M rsiiSKonsglidowane Sprawozdanie Finansowe3201
Naj winkszy wudziag w sprzedalUy Grupy w 2013 roku miaf
791. 382 tys. zg przychodu i uzyskuj Nc jednoczeSnie n
przychodu ze sprzedaUlUy wuzyskanego w 2012r. (spadek w
okres 2012r.), nast npndheo dsaeng mema pEonzeirogmeitey k&9 &. 7pOr5z yt y
sprzedaUy o 38,5% w stos. do danych por - -wnywalnych z
poziomie 506.408 tys. zg (spadek wartoSci speszedalUy
2012r.), segment Przemysg ze sprzedaUN na poziomie
jednoczeSnie najwinkszy spadek wartoSci sprzedaUy o
2012r.) oraz segment Peéetomdoehedrmi3a 668 syrszeddUN spadpdkz
w stos. do danych por-wnywalnych za okres 2012r.).
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