Zalgcznik do Uchwaty Zagdu Polimex-Mostostal S.A.
nr 4/2010 z dnia 18 stycznia 2010 r.

SPRAWOZDANIE ZARZ ADU POLIMEX-MOSTOSTAL S.A.
UZASADNIAJ ACE POLACZENIE

POLIMEX-MOSTOSTAL S.A.
Z
NASTEPUJACYMI SPOLKAMI:
ENERGOMONTA Z-POLNOC S.A.
NAFTOBUDOWA S.A.
NAFTOREMONT S.P. Z 0.0.
ZAKLADY REMONTOWE ENERGETYKI KRAKOW SP. Z O.0.
ZAKLADY REMONTOWE ENERGETYKI LUBLIN S.A.
EPE-RYBNIK SP. Z 0.0.

ECEREMONT SP. Z O.0.



Wprowadzenie

Niniejsze Sprawozdanie Zadu Polimex-Mostostal S.A. zostalo przygotowane raispawie
art. 501 ustawy z dnia 15 wizea 2000 r. - Kodeks spotek handlowych, w @i z planowanym
pofaczeniem spoétek Polimex-Mostostal S.A., Energomof@inoc S.A., Naftobudowa S.A.,
Naftoremont sp. z 0.0., Zaklady Remontowe Energefykkdéw Sp. z 0.0., Zaktady Remontowe
Energetyki Lublin S.A., EPE-Rybnik sp. z 0.0. oEB2eRemont sp. z o.0.

DEFINICJE U ZYTE W SPRAWOZDANIU ZARZ ADU
Na wytek Sprawozdania Zagdu przygto nas¢pujace definicje pajé:

~Akcje Emisji Potaczeniowe] oznaczaj 57 387 518 (pidziesat siedem milionow trzysta
osiemdziesit siedem tysicy pie¢set osiemnxie) akcji zwyklych na okaziciela
Polimex-Mostostal S.A. serii K o wadt nominalnej 0,04 PLN (cztery grosze)zHa, ktore to
akcje mag zosté wyemitowane w zwizku z Pcdczeniem.

.,Doptata” lub ,Doptata Gotéwkowd oznacza doptata przystugga akcjonariuszom lub
wspolnikom Spétek Przejmowanych na zasadach opisawyPunkcie 5.2 pongj.

.Dzien Polgczenia” oznacza dzig w ktérym Padczenie zostanie wpisane do Krajowego Rejestru
Sadowego przezagl rejestrowy wigciwy dla siedziby Polimex.

.,Dzien Referencyjny’ oznacza dzik, w ktérym odkdzie s& przyznanie Akcji Emisji
Pohczeniowej na zasadach ollanych w Punkcie 5.1 pongj.

»,ECeRemont oznacza ECeRemont spoétka z ograniczodpowiedzialnécia z siedzila w Zielonej
Gorze przy ul. Zjednoczenia 103, 65-120 ZielonaagGBolska, wpisana do rejestru przebigircow
Krajowego Rejestru glowego prowadzonego przezadS Rejonowy dla m. st. Warszawy w
Warszawie, Xl Wydzial Gospodarczy Krajowego RajestSdowego pod numerem KRS
0000135239.

»Energomontaz” oznacza Energomortd6tnoc Spoétka Akcyjna z siedazitw Warszawie przy ul.
Przemystowej 30, 00-450 Warszawa, Polska, wpisamarejestru przedsbiorcéw Krajowego
Rejestru @dowego prowadzonego przeadSRejonowy dla m. st. Warszawy w Warszawie, XlI
Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestrad8wego pod nr KRS 0000008564.

»,EPE Rybnik” oznacza EPE-Rybnik spo6tka z ograniczoodpowiedzialnécia z siedzilh w

Rybniku przy ul. Podmiejskiej 87D, 44-207 Rybnilgl$ka, wpisana do rejestru przeghsorcow

Krajowego Rejestru glowego prowadzonego przezdSRejonowy w Gliwicach, X Wydziat
Gospodarczy Krajowego Rejestraddwego pod numerem KRS 0000117914.

»,GPW” oznacza Gield Papieréw Wartéciowych w Warszawie S.A.

,Grupa” lub ,Grupa Kapitalowa” oznacza grup kapitatowa Polimex, w skiad ktérej wchodzi
Spotka Przejmujca oraz Spotki Przejmowane.

,K.8.h" 0znacza ustagvz dnia 15 wrzénia 2000 r. Kodeks spétek handlowych (Dz. U. Nr pdz.
1037, ze zm.).

»Naftobudowa’ oznacza Naftobudowa Spétka Akcyjna z siedzibKrakowie przy ul. Powsteow
66, 31-670 Krakdéw, Polska, wpisana do rejestru gsbiorcow Krajowego RejestruaBowego



prowadzonego przez a8 Rejonowy dla Krakow&rodmigcia w Krakowie, XI Wydziat
Gospodarczy Krajowego Rejestraddwego pod numerem KRS 0000002864.

»Naftoremont” oznacza Naftoremont spétka z ograniczaapowiedzialnécia z siedzila w Ptocku
przy ul. Zglenickiego 46, 09-411 Ptock, Polska, sgpia do rejestru przeesiorcéw Krajowego
Rejestru §dowego prowadzonego przeadSRejonowy dla m. st. Warszawy w Warszawie, XIV
Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestad8wego pod numerem KRS 0000044067.

.Plan Pohczenid oznacza Plan Patzenia Polimex oraz Spotek Przejmowanych spimany
zgodnie z wymogami art. 499 k.s.h, uzgodniony weatdzony przez Zaed Polimex i Zarzdy
Spoétek Przejmowanych.

»Polimex’ oznacza Polimex-Mostostal Spotka Akcyjna, z sibalzv Warszawie przy ul. Czackiego
15/17, 00-950 Warszawa, Polska, wpisana do rejeptaedstbiorcéw Krajowego Rejestru
Sadowego prowadzonego przeadSRejonowy dla m. st. Warszawy w Warszawie, XII Vxigd
Gospodarczy Krajowego Rejestraddwego pod numerem KRS 0000022460.

,Polaczeni¢ oznacza proces pgizenia Polimex oraz Spoétek Przejmowanych w trybie
art. 492 § 1 pkt 1 k.s.h.

»Pofaczona Spotkd oznacza Polimex po Pgizeniu ze Spotkami Przejmowanymi.
»Spotka Przejmujaca’ oznacza Polimex.
»Spotki” oznacza Polimex i Spotki Przejmowane.

»Spotki Przejmowan€ oznacza EnergomontaNaftobudowa, Naftoremont, ZRE Krakéw, ZRE
Lublin, EPE Rybnik, ECeRemont.

»Sprawozdanie Zarzadu” oznacza niniejszy dokument.

»Stosunek Wymiany oznacza stosunek wymiany akcidi udzialdw Spoétek Przejmowanych na
Akcje Emisji Pohczeniowej okrédony w Punkcie 4.2 pong;.

.,Ustawa o ofercie publicznej oznacza ustaw z dnia 29 lipca 2005 r. o ofercie publicznej
i warunkach wprowadzenia instrumentéw finansowyohzdrganizowanego systemu obrotu oraz o
spotkach publicznych (Dz.U. Nr 184, poz. 1539, me)z

,Ustawy o ochronie konkurencji i konsumentéWw oznacza ustawz dnia 15 grudnia 2000 r. o
ochronie konkurencji i konsumentow (t. jedn. Dz.ZL2005 r. Nr 244 poz. 2080).

»Zarzady” oznaczaj Zarzad Polimex i Zargdy Spotek Przejmowanych.

.ZRE Krakbw” oznacza Zaklady Remontowe Energetyki Krakéw spétk ograniczom
odpowiedzialnécia z siedzila w Krakowie przy ul. Wadowickiej 14, 30-415 Krakowrolska,
wpisana do rejestru przegBiorcow Krajowego Rejestru aBowego prowadzonego przezdS
Rejonowy dla Krakowsrodmigicia w Krakowie, XI Wydziat Gospodarczy Krajowego j&sru
Sadowego pod numerem KRS 0000043063.

»ZRE Lublin” oznacza Zaktady Remontowe Energetyki Lublin Spékkcyjna z siedzilp w
Lublinie przy ul. Garbarskiej 20, 20-340 Lublin, IBka, wpisana do rejestru przegsorcow
Krajowego Rejestru fllowego prowadzonego przezmdS Rejonowy w Lublinie, XI Wydziat
Gospodarczy Krajowego Rejestraddwego pod numerem KRS 0000002023.
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PODSTAWY PRAWNE | SPOSOB POtACZENIA
Strony potaczenia

Spoétka przejmujaca:

Polimex-Mostostal Spotka Akcyjnaz siedzila w Warszawie, przy ul. Czackiego 15/17, 00-950
Warszawa, wpisana do rejestru przebisircow prowadzonego przeza®b Rejonowy dla m. st.
Warszawy, XII Wydzial Gospodarczy Krajowego Rejesttadowego, pod numerem KRS
0000022460, o kapitale zaktadowym w wys&kdl5 268 491 zi.

Spoiki przeimowane:

Energomontaz-Poinoc Spotka Akcyjnaz siedzila w Warszawie przy ul. Przemystowej 30, 00-450
Warszawa, Polska, wpisana do rejestru przédsicdw Krajowego Rejestru aBowego
prowadzonego przeza® Rejonowy dla m. st. Warszawy w Warszawie, Xl \kigdl Gospodarczy
Krajowego Rejestru flowego pod nr KRS 0000008564, o kapitale zakladowyymoszacym
83.394.654 zt, w skiad Zaydu ktérej wchodz (i) Wiodzimierz Dyrka (Prezes Zadu); (ii)
Przemystaw Milczarek (Wiceprezes Zaim); (iii) Andrzej Orlinski (Wiceprezes Zagru); (iv)
Mirostaw Biatogtowski (Cztonek Zanzlu). Energomontajest spot publiczra notowan na GPW.

Naftobudowa Spotka Akcyjna z siedzila w Krakowie przy ul. Powsteéw 66, 31-670 Krakow,
Polska, wpisana do rejestru przetdgbircow Krajowego RejestruaBowego prowadzonego przez
Sad Rejonowy dla Krakow&rodmiescia w Krakowie, XI Wydziat Gospodarczy Krajowego
Rejestru §dowego pod numerem KRS 0000002864, o kapitale daitgm wynoszcym
11.806.406 zi, w sktad Zaydu ktérej wchodz (i) Kazimierz Andrzej Wronkowski (Prezes
Zarzdu); (ii) Pawet Dyhg (Wiceprezes Zagzlu). Naftobudowa jest spékpubliczra notowan na
GPW.

Naftoremont spoétka z ograniczom odpowiedzialnGcia z siedzila w Plocku przy ul. Zglenickiego
46, 09-411 Plock, Polska, wpisana do rejestru migbidrcéw Krajowego RejestruaBowego
prowadzonego przeza® Rejonowy dla m. st. Warszawy w Warszawie, XIV \¥pdl Gospodarczy
Krajowego Rejestru flowego pod numerem KRS 0000044067, o kapitale daidgm
wynoszcym 1.426.000 zt, w sktad Zaydu ktérej wchodz: (i) Jerzy Janiak (Prezes Zadu); (ii)
Henryk Miros (Cztonek Zaeglu).

Zaktady Remontowe Energetyki Krakdw Spotka z ograntzom odpowiedzialngcia z siedzily
w Krakowie przy ul. Wadowickiej 14, 30-415 KrakoRolska, wpisana do rejestru przefigbrcow
Krajowego Rejestru @lowego prowadzonego przeadSRejonowy dla Krakow&rodmiecia w
Krakowie, XI Wydzial Gospodarczy Krajowego Rejestttgdowego pod numerem KRS
0000043063, o kapitale zakladowym wyngszam 930.100 zt, w sktad Zagdu ktorej wehodz: (i)
Zbigniew Jan Sapski (Prezes Zardu); (ii) Jerzy Adam Wrona (Zagica Prezesa Zadu); (iii)
JerzyZurek (Zasgpca Prezesa Zaydu).

Zaktady Remontowe Energetyki Lublin Spétka Akcyjna z siedzilha w Lublinie przy ul.

Garbarskiej 20, 20-340 Lublin, Polska, wpisana éj@stru przedsbiorcow Krajowego Rejestru
Sadowego prowadzonego przezdSRejonowy w Lublinie, XI Wydzial Gospodarczy Krajego

Rejestru $dowego pod numerem KRS 0000002023, o kapitale daitgm wynoszcym 6.757.500
zt, w sktad Zarzdu ktérej wehoda: (i) Marek Witold Borkowski (Prezes Zadu).

EPE-Rybnik spoétka z ograniczom odpowiedzialngcia z siedzilha w Rybniku przy ul.
Podmiejskiej 87D, 44-207 Rybnik, Polska, wpisanaejestru przedsbiorcéw Krajowego Rejestru
Sadowego prowadzonego przezdSRejonowy w Gliwicach, X Wydziat Gospodarczy Knaggo
Rejestru $dowego pod numerem KRS 0000117914, o kapitale daitgm wynoszcym 50.400 zi,
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w sktad Zarzdu ktorej wchodz (i) Bernard Franciszek Ruczka (Prezes Zawy; (i) Daniel
Szczepan Painta (Wiceprezes Zdip); (iii) Dariusz Franciszek Badeja (Czionek Zaiz).

ECeRemont spotka z ograniczogp odpowiedzialngcia z siedzila w Zielonej Goérze przy ul.
Zjednoczenia 103, 65-120 Zielona Géra, Polska, avgisdo rejestru przedbiorcow Krajowego
Rejestru gdowego prowadzonego przezadSRejonowy dla m. st. Warszawy w Warszawie, Xll
Wydziat Gospodarczy Krajowego RejestradB8wego pod numerem KRS 0000135239, o kapitale
zakltadowym wynosgcym 5.510.000 zt, w sktad Zadu ktérej wchodz (i) Stawomir Wojciech
Ronowicz (Prezes Zaqdu).

Podstawy prawne i sposéb paktzenia

Pohczenie naapi w trybie okrglonym w art. 492 8 1 pkt 1 k.s.h., tj. poprzez piesienie catego
majatku kazdej ze Spotek Przejmowanych na Polimex, z rownaoaaspodwyszeniem kapitatu
zakladowego Polimex o Akcje Emisji Bokeniowej, ktore Polimex przyzna akcjonariuszoadzb
wspolnikom Spétek Przejmowanych, innynz @potka Przejmuaga, z zastrzesniem uwarunkowa

opisanych poriej, wedtug Stosunku Wymiany oraz zasad przyznawdkai Emisji Pohczeniowe]

opisanych w Punktach 4.2 oraz 5.1 pgepi

W wyniku Pohczenia, akcjonariusze lub wspolnicy Spétek Przejanoyeh (poza jednoosobowymi
spoétkami naleacymi do Spoétki Przejmupej, ti. poza EPE Rybnik i ECeRemont) stasie
akcjonariuszami Polimex.

W chwili obecnej udziat Polimex w kapitatach zaldagch Spétek Przejmowanych ksztattuje wi
nastpujacy sposob:

Udziat Polimex w kapitatach zaktadowych Spétek Przenowanych
Spétki Przejmowane bezpdrednio posrednio
Energomontaz 65,55%
Naftobudowa 48,70% 1,29% (poprzez Naftoremont)
Naftoremont 67,05%
ZRE Krakow 98,17%
ZRE Lublin 21,64% 73,72% (poprzez Energomantal
EPE Rybnik 100% | e
ECeRemont 100% | e

Przegcie EPE Rybnik i ECeRemont, tj. spotek jednoosohyalezacych do Polimex

Z uwagi na toze Polimex posiada wszystkie udziaty w EPE RybnikzdECeRemont, Pgizenie w

tym zakresie zostanie przeprowadzone stosowniatd®®b § 1 pkt 1 k.s.h., tj. bez podisgenia

kapitatu zaktadowego Spotki Przejmogj o kwot odpowiadajca wartasci udziatow w EPE Rybnik
i ECeRemont a w zwkku z tym bez wydawania Akcji Emisji Razeniowej wspolinikom EPE
Rybnik i ECeRemont, ktdrym jest sama Spétka Przgjoau



Przegcie Energomonta Naftoremont oraz ZRE Krakéw, tj. spétek z Grupyktérych Polimex ma
wytacznie bezpg&redni udziat

Za maptek Spoétek Przejmowanych, w ktérych Polimex posiada&je lub udziaty wycznie
bezpdrednio (poza ww. spétkami jednoosobowymi), tj. zajgtek Energomonta Naftoremont
oraz ZRE Krakow, Spétka Przejmop wyda Akcje Emisji Patzeniowej wszystkim
akcjonariuszom/udzialowcom tych spoétek poza saBpota Przejmujca, tji. nie wyda akcji
wiasnych samej sobie za przystumg jej akcje/udzialy w EnergomoutaNaftoremont oraz ZRE
Krakow, co jest zgodne z ti@a art. 514 8 1 k.s.h.

Przegcie ZRE Lublin i Naftobudowa tj. spétek z Grupy kidrych Polimex ma pwedni udziat

W zwiazku z pdrednim udzialem Polimex w ZRE Lublin oraz Naftobud@opoprzez inne spoiki z
Grupy, Pokczenie w tym zakresie zostanie przeprowadzone wetgpujacych zasad.

W ZRE Lublin Spotka Przejmaga posiada bezpednio 21,64% akcji, natomiast Energomanta
posiada bezpgoednio 73,72% akcji.

W zwiazku z planowanym Patzeniem obydwie spoiki, tj. ZRE Lublin, jak rowniEnergomontza,
maja zostd jednoczeénie inkorporowane do Polimex.

W Dniu Pohczenia Polimex nalolzie majtek zaréwno ZRE Lublin, jak i Energomonta

Biorac pod uwag, ze planowane Patzenie obejmuje jednoczesimkorporacg wszystkich Spotek
Przejmowanych, za mdgk ZRE Lublin Spotka Przejmaga wyda Akcje Emisji Pakzeniowej
wszystkim akcjonariuszom ZRE Lublin poza Energorapriraz sara Spotlky Przejmujca. Nie
moze dog¢ do wydania Akcji Emisji Palczeniowej na rzecz Energomonta zamian za akcje ZRE
Lublin, gdyz takie wydanie akcji rownatobysivydaniu akcji wkasnych Spotce Przejregj, skoro
w ramach Paiczenia Polimex nabywa réwriecaty majtek Energomonta do ktérego magku
miatyby weg¢ rowniez akcje Polimex, gdyby byly one wydawane na rzecer§ommonta w zamian
za przedmiotowe akcje ZRE Lublin.

W Naftobudowa Spétka Przejmugia posiada bezgmednio 48,70% akcji, natomiast Naftoremont
posiada bezgoednio 1,29% akcji.

W zwiazku z planowanym Patzeniem obydwie spotki, tj. Naftobudowa, jak réwiniaftoremont,
maja zosta jednoczénie inkorporowane do Polimex.

W Dniu Pohczenia Polimex nafolzie majtek zaréwno Naftobudowy jak i Naftoremont.

Biorac pod uwag, ze planowane Patzenie obejmuje jednoczesimkorporacg wszystkich Spotek
Przejmowanych, za mggk Naftobudowy Spotka Przejmagia wyda Akcje Emisji Patzeniowej
wszystkim akcjonariuszom Naftobudowy poza Naftoretmoraz sam Spotkh Przejmujca. Nie
moze dog¢ do wydania Akcji Emisji Palczeniowej na rzecz Naftoremont w zamian za akcje
Naftobudowa, gditakie wydanie akcji réwnatobyesivydaniu akcji wkasnych Spéice Przejrcg),
skoro w ramach Patzenia Polimex nabywa réwrieaty majtek Naftoremont, do ktérego nadu
miatyby wepé¢ rowniez akcje Polimex, gdyby byly one wydawane na rzectddemont w zamian
za przedmiotowe akcje Naftobudowa.

Powyzsze rozwazania g skutkiem tego,z w niniejszym projekcie mamy do czynienia z jednym
Polaczeniem, na skutek ktorego dojdzie do jednoczesheyporacji magtkow wszystkich Spoétek
Przejmowanych do Polimex.

Szczeglly dotycre zasad przyznawania Akcji Emisji Bateniowej akcjonariuszom lub
wspoblnikom Spotek Przejmowanych zostaty opisanamkBie 5 poniej.
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3.1

Wydanie akgcji

W zamian za przeniesienie ngi&u Spotek Przejmowanych na Polimex, Polimex wyda
akcjonariuszom dulz wspolnikom Spotek Przejmowanych Akcje Emisji &aeniowej na zasadach
okreslonych w Punktach 2.2, 4 i 5 Sprawozdania Zduz

Akcje Emisji Pohczeniowej zostan wprowadzone do obrotu na rynku regulowanym, zgedni
przepisami Ustawy o ofercie publicznej.

EKONOMICZNE ASPEKTY POt ACZENIA

Polimex-Mostostal S.A., wspierany przez spotki withge w skiad jego Grupy Kapitatowej, jest
liderem polskiego rynku iynieryjno-budowlanego oferag unikalny i komplementarny zakres
ustug budowlano-montawych swiadczonych na zasadach generalnego wykonawstwseltarow:
naftowego i gazowego, chemicznego i petrochemiocznegchrony srodowiska, energetyki,
budownictwa przemystowego, drogowego, kolejowegmdlnego. Grupa Kapitalowa specjalizuje
si¢ tez w produkcji uradzen energetycznych i piecow technologicznych, wiellkzgonystowych
konstrukcji metalowych oraz krat pomostowych.

W odpowiedzi na zmiany otoczenia rynkowego ptmljszereg dziata inwestycyjnych i
restrukturyzacyjnych magych na celu wzmocnienie pozycji rynkowej Grupy Kalowej w
najbardziej perspektywicznych obszarach dziakaino Na przestrze@ ostatnich dwoéch lat
zrealizowano spektakularne inwestycje, o wanitawa 300 min zi, zwikszahpce znhacgzco moce
produkcyjne w zakresie produkcji konstrukcji stajmi, piecow technologicznych i zabezpieatze
antykorozyjnych. Obecnie prowadzong grace restrukturyzacyjne, ktére majoprowadzi do
dalszego wzmocnienia pozycji rynkowej Grupy Kamte¢j w zakresie ustug hgnieryjno-
budowlanych dla sektoréw o #Zgkm potencjale rozwojowym tzn. energetyki, chenjiietrochemii.
Podstawowym elementem petjich dziala jest inkorporacja do Polimex-Mostostal S.A.
nastpujacych spétek: Energomoritia Péinoc S.A., Naftobudowa S.A., Naftoremont sp.@, ZRE
Krakow Sp. z 0.0., ZRE Lublin S.A., EREybnik Sp. z 0.0. oraz ECeRemont Sp. z 0.0.

W opinii Zaraddw faczonych spotek, prawidtowa realizacja postawiongata stworzy warunki
dla wzrostu wart&ci rynkowej Polimex-Mostostal S.A. w perspektywrednio i dtugoterminowe;j.

Podstawowe przestanki uzasadnigge Pohczenie

Polczenie obejmuje spéiki dziakmie w tych samych braach, to jest energetyce i przeiiey
chemicznym. Polimex-Mostostal realizuje kontrakty fermule generalnego wykonawstwa,
wspotpracyyc z duwymi zagranicznymi firmami o europejskim i globalnymasggu. Spoiki
przejmowane, koncentrg sk na mniejszych zleceniach, zajmupyiodaca pozycg na rynkach
lokalnych oraz prowadzprodukcg i oferujp ustugi komplementarne do przedmiotu dziatétmo
Polimex-Mostostal. W wyniku Patzenia, oferta Polimex-Mostostal zostanie poszerzan
kompetencje spétek przejmowanych.

Sytuacja energetyki na rynku krajowym oraz zagmamjm charakteryzuje e&i wzrostem
zapotrzebowania na eneggelektryczm, koniecznécia wymiany wyeksploatowanych blokéw
energetycznych, potrzebbudowy nowych jednostek wytwoérczych o Xsyej sprawngi oraz
dostosowania wykorzystywanych technologii do surdwywymaga w zakresie ochrony
srodowiska. Pomimo spowolnienia gospodarczegozgghezyjac, ze w najblizszych latach zostanie
zrealizowanych szereg ggch przedsiwzie¢ inwestycyjnych w elektrowniach zawodowych.

Sytuacja w braty chemicznej, obejmagej réwniez produkcg i dystrybucg paliw ptynnych,
charakteryzuje sibiezacym spadkiem wart@i inwestycji wsrodki produkcji. Zwazane to jest z
kryzysem gospodarczym, ktory wphinna zmniejszenie popytu na komaftowa, co z kolei
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b)

spowodowato spadek cen tego surowca i w konsekwerjizyto mare producentéw paliw
ptynnych i produktéw petrochemicznych. Zdaniem ayledw, obserwowana dekoniunktura nie nosi
cech trwalych. Gospodarka zaczyna dost@rcpazytywne sygnaty i naky zatayé, ze w
najblizszych latach #ywienie gospodarcze wplynie pozytywnie na sytedojansows brarzy i
skioni rafinerie oraz zaklady chemiczne do ponigisieznacznych nakladéw na inwestycje w
zakresie odtworzenia mgku oraz uruchomienia nowych linii produkcyjnych.

Celem Zaradu Polimex-Mostostal jest agjni¢cie i utrzymanie znageej przewagi konkurencyjnej
w wyzej wymienionych obszarach. Pofina realizacja tak postawionego zadania wymaga:

- osiagniccia zdolndci do kompleksowej realizacji dych zada inwestycyjnych (mniejsza presja
konkurencji na mee),

- zwiekszenia udziatu sit wlasnych w realizacji robét Zpiywny wplyw na skuteczrsé akciji
ofertowej)

- zmniejszenia negatywnego wptywu sezonéevoi cyklicznosci poprzez umgdiwienie
swobodnego przemieszczania zasobow ludzkich i e¢Bprzpomedzy poszczegolinymi
jednostkami organizacyjnymi Grupy Kapitatowej (paywa efektywnéci ekonomicznej ustug),

- poszerzenia zakresu wtasnych dostaw o nowe produkszczegdlnéci o istotnym znaczeniu
dla realizacji catci zleca (mniejsza wart& ryzyk),

- redukcji ponoszonych kosztow.

Osiagnigcie tak okrélonych celéw wymaga koncentracji zasobéw, czemusinay¢ inkorporacja
wybranych spotek zatmych.

Korzysci wynikajace z Pojczenia
Umocnienie przewagi konkurencyjnej

W wyniku Pohczenia, nagpi umochienie przewagi konkurencyjnej feonej Spotki w obszarze
ustug irzynieryjno-budowlanych w bramch o istotnym potencjale rozwoju, w pierwszej kubéci
dla energetyki, poprzez zapewnianie kompleksoweglizacji duwych obiektbw oraz ich
serwisowania, ale réwniedla przemystu paliwowego i chemicznego, oraz lasfa utylizacji
odpadow, ochronysrodowiska i poprzez orientowanie ¢sina nowe technologie, w tym
biotechnologie.

W efekcie koncentracja zasobdéw pozwoli na rozsreezgalety swiadczonych ustug, wzrost
zakresu robot realizowanych sitami wlasnymi orazraoigzy wplyw sezonowdi poprzez
przemieszczanie potencjalu paeuofzy jednostkami organizacyjnymi Polimex-Mostostilastpi
rowniez wzrost efektywnéci dziatania, powoddr umocnienie przewagi konkurencyjnej Spotki

Racjonalizacja zaradzania oraz skuteczniejsza kontrola kosztéw

Polczenie pozwoli na osgjniecie oszczdnasci kosztowych w obszarach administracyjnym,
organizacyjnym oraz finansowym.

® Obszar administracyjny
(A) obnizenie kosztow statych dgii likwidacji organdw nadzorczych, zmianie

struktury ptac cgci kadry zarzdzapcej, centralizacji skb kskgowych,
kadrowych, administracyjnych, zmniejszeniu zakrdeadania i przegtu kskg oraz



(ii)

(B)

(©)

znacznej redukcji kosztéw korporacyjnych (mniejspac¢ publikacji raportow w
Monitorze B, z& w stosunku do spotek gietdowych ograniczenie kngzGPW,
KDPW i Biur Maklerskich).

obnizenie kosztéw zmiennych poprzez wprowadzenie oradnglicenie systemu
zaradzania zasobami ludzkimi, urdiwiajacego przemieszczanie potencjatu
pomigdzy poszczegdlinymi jednostkami organizacyjnymi, drge z  bigacymi
potrzebami,

wprowadzenie wspoélnego zintegrowanego systemudzania umaliwi uzyskanie

dodatkowych oszezincsci kosztowych, wynikajcych z wprowadzenia jednego
systemu dla Patzonej Spdiki, zamiast oddzielnego dlazdej ze Spoétek
Przejmowanych.

Obszar organizacyjny

(A)

(B)

(©)

(D)

zwigkszenie sity przetargowej

Pozytywnym skutkiem Patzenia kdzie zwkkszenie sity przetargowe] RPgzonej
Spoiki, w stosunku do podmiotow zaopagmyich Polimex-Mostostal oraz Spotki
Przejmowane, w szczegoku dostawcow i podwykonawcow.

racjonalne zagospodarowanie zasobow

Wobec czasowego zmniejszenia zamdwze strony firm dziatagych w brany
chemicznej i petrochemicznej, g zasoboéw Spotek Przejmowanych zostanie
wykorzystana w innych segmentach dziatatmo Polimex-Mostostal, przede
wszystkim w energetyce.

wymiana wiedzy, déwiadcze, referencji, umigjtnosci, certyfikatow oraz
uprawnig specjalistycznych

Polczenie pozwoli take na osigniecie poprawy efektywniei zarzdzania
kompetencjami Spotek Przejmowanych oraz Polimexuot& Przejmujca jak i
Spotki Przejmowane posiadajswoje specyficzne zasoby i "know-how", ktore
wykorzystywane w skali Pa¢zonej Spoétki przyniasefekty w postaci ograniczenia
kosztow oraz przyspieszenia tempa realizacji poadsig/ch procesow i zwkszenia
zyskowndci. Ponadto uprawnienia oraz certyfikaty specjatishe posiadane przez
Polimex lub poszczegdlne Spotki Przejmowareabmogly by wykorzystywane
przez Paiczorp Spotk; bez konieczngei  przeprowadzania  proceséw
certyfikacyjnych.

Analogiczna sytuacja wygiuje w przypadku wykorzystywania referencji. Zdabyt
w danym segmencie, przez jadre Spétek Przejmowanych, referencjejaomogty
zosta& wykorzystane w procesach przetargowych przezd2ohy Spotie.

splaszczenie struktury organizacyjnej wplynie nadbi@j skuteczne zagdzanie
oraz szybszy przeptyw informacji wewtrz organizacji



(iii) Obszar finansowy

(A) wzrost zysku Polimex-Mostostal poprzez konsolidacptego wyniku Spotek
Przejmowanych

(B) zwiekszenie potencjatu finansowego

W zwiazku z Podczeniem nagpi koncentracja zaggzania finansami, co wptynie
na podniesienie zdoldo finansowej Spoétki oraz umbwi  uzyskiwanie
korzystniejszych warunkéw pozyskiwania kredytowzorgwarancji i pogczen.

(© ograniczenie ryzyka operacyjnego projektéw

Realizacja transakcji Przgja pozwoli na lepsz kontrok poziomu maty na
kazdym etapie inwestycji realizowanych w formule geeego wykonawstwa, za
poszerzenie zakresu robét wykonywanych sitami wlasnzmniejsza ogoéiny
poziom ryzyk widciwej realizacji zlece.

(D) optymalizacja rozliczania podatku VAT

Eliminacja faktur wystawianych dotychczas wegvn Grupy poprzezatzace sg
spotki przy projektach realizowanych wspdlnie. Wn&ekwencji skréci to czas
otrzymywania przez Sp&kPrzejmujca zwrotu podatku VAT.

Zwigkszona atrakcyjnosé¢ dla inwestorow

Zarad Polimex-Mostostal oczekujeze Pohkczenie okae sk atrakcyjne dla akcjonariuszy i
wspolnikow zaréwno Spotek Przejmowanych jak i SpBikejmugce).

W konsekwencji petnej konsolidacji wynikéw finansgsh osaganych przez Spéiki przejmowane
oraz planowanego rozwoju ekonomicznego Spoétki Rrapicej, nasipi wzrost wartéci zysku
przypisanego akcjonariuszom Polimex-Mostostal lgoreakcje, po pakzeniu, lkda posiadali
réwniez akcjonariusze i wspolnicy Spotek Przejmowanych.

Uproszczenie struktury oraz ujednolicenie systenmamzdczych zwgkszy przejrzyst& Grupy
Kapitalowej dla wicicieli oraz inwestorow, utatwiag im analiz i ocerg kondycji biezacej i
potencjatu rozwoju biznesu.

Dodatkowo, dotychczasowi akcjonariusze i udziatoBpptek Przejmowanych, ktérych walory nie
sa notowane na GPW uzyskajakcje notowane na rynku publicznym. Kafeg dla
dotychczasowych akcjonariuszy spotek publicznyciiopwanych na GPW.,cdzie wieksza ptynnéé
posiadanych akgciji.

Przedstawione powgj zmiany organizacyjne umldviajace obnikg kosztéw dziatalngri,
umocnienie przewagi konkurencyjnej w rozwojowyclariach oraz wgksz przejrzystéé firmy
przy wzrgcie ptynndci akcji wskazuj, iz realizacja peaiczenia powinna pozytywnie wplyé na
odbidr Spéiki przez inwestorow.



4.1

STOSUNEK WYMIANY AKCJI
Metodologia zastosowana do oks&enia Stosunku Wymiany

Podstaw ustalenia Stosunku Wymiany bytazkarazowo wycena wardoi rynkowej jednej akcji
Spotki Przejmuicej oraz wycena warfoi rynkowej jednej akcji/udziatlu Spotki Przejmowane

Wartas¢ rynkowa definiowana jest jako cena, ktoudziaty lub akcje przedsbiorstwa mog

osiagna¢ przy zalaeniu,ze zaréwno sprzedajy jak i kupupcy cha zawrzé transakaj, kupupcy i

sprzedajcy cha odnigc¢ korzysci i obie strony posiadaj taka sam, wiedz na temat
przedsgbiorstwa oraz rynku, na ktérym ono dziata.

W celu ustalenia Stosunku Wymiany w zZmku z Podczeniem przyjto zalaenie, ze Spotka
Przejmujca oraz Spoétki Przejmowaneeda funkcjonowa tak, jak dotychczas, a wasto
ewentualnych synergii wyniklych z Regkenia, rozlay sie proporcjonalnie do warfoi rynkowej
Spotek przed Patzeniem.

W zwiazku z powyszym dokonano wyceny wagto rynkowej jednej akcji Spotki Przejmugej
oraz kadorazowo jednej akcji/udziatu Spotek Przejmowanyghrzy zastosowaniu metody
zdyskontowanych przeptywow piesinych (tzw. metoda DCF) w ramach paaé dochodowego.
Wyniki otrzymane poprzez zastosowanie metody zdyskeanych przeptywdw pieginych zostaty
nastpnie skorygowane poprzez zastosowanie odpowiedtyskont z tytutu braku ptynsoi (w
przypadku akcji/udziatdw Spodtek nienotowanych naW3H dyskont z tytutu braku kontroli (w
przypadku akcji/udziatébw wszystkich Spotek) w celszacowania warfoi rynkowej Spoétek, na
jedm akcg/udziat, przy uwzgidnieniu ich ptynnéci oraz braku kontroli.

Wszystkie wyceny zostaly spazone na podstawie potrocznych sprawazfi@ansowych Spotek
sporadzonych na dzie30 czerwca 2009 roku.

Uzasadnienie przgtia powyszej metody wyceny

Jako metod wyceny akcji/ludziatdbw Spétek prapp metod zdyskontowanych przeptywow
pienigznych w ramach podgia dochodowego. Metoda ta jest jednnajpowszechniej stosowanych
metod wyceny spoétek néwiecie. Gtéwrn, zalet, tej metody jest jej zorientowanie na przyszie
przeptywy pien¢zne generowane przez przedsorstwo, co daje midiwos¢ odzwierciedlenia
potencjatu przedsbiorstwa i rynku, na ktérym ono dziata oraz uwerylienia cech specyficznych
wycenianej spotki, a wt czynnikdw branych pod uwagprzez inwestorow przy podejmowaniu
decyzji 0 nabyciu akcji/udziatéw i o oferowanejria cenie.

Zasady ustalenia Stosunku Wymiany

Stosunek Wymiany zostat kdorazowo ustalony poprzez podzielenie przez sielsiEacowanej przy
zastosowaniu metodologii opisane] paely wartgci rynkowej jednej akcji/udziatu Spofki
Przejmowane] przez, oszacowalprzy zastosowaniu metodologii opisanej pegjy wartGé
rynkowa jednej akcji Spotki Przejmagej. Otrzymana warté zostata zaokiglona do dwéch miejsc
po przecinku.
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4.2

(@)

Spoéiki jednoosobowe natgce do Polimex

Zgodnie z art. 516 § 6 k.s.h., w przypadku pyae@j przez spok przejmupca swojej spoiki
jednoosobowej nie stosujegsart. 499 8§ 1 k.s.h. pkt 2-4 k.s.h. W zagku z powyszym, w Planie
Polczenia nie wskazujessi

(@) stosunku wymiany udziatdbw w spétkach EPE RybnikzoEECeRemont na akcje Spéiki
Przejmujcej i wysokdci ewentualnych Doptat Gotéwkowych,

(b) zasad dotycrych przyznania akcji w Spoéice Przejamgj udziatowcom spotek EPE
Rybnik oraz ECeRemont,

(c) dnia, od ktorego akcje, o ktérych mowa pagyw pkt b) uprawniatyby do uczestnictwa w
zysku Spotki Przejmage).

Stosunek wymiany akcji

Stosunek wymiany akcji w Energomonta na Akcje Emisji Pofaczeniowej

W oparciu o przyjte zateenia i metoq wyceny, okrélone w punkcie 4.1 powgj, ustalonoze z
poréwnania warteci rynkowej jednej akcji Polimex i jednej akcji BElgemonta wynika, ze za
kazda akcg Energomontaw wyniku Pohczenia wydane zostanie akcjonariuszom Energompnta
innym niz Spétka Przejmuga, 3,62 Akcje Emisji Patzeniowej.

Stosunek Wymianydalzie zatem nagpujacy:

Stosunek Wymiany

Akcje Energomontaz Akcje Emisji Potaczeniowej

1 3,62

t aczna liczba akcji Energomonta podlegaacych wymianie na Akcje Emisji Pohczeniowej

Akcje Energomontaz Akcje Emisji Potaczeniowej

8 207 351 29 710 610

To oznacza,z za 8 207 351 (osiem milionéw dwie siedem tyscy trzysta picdziesat jeden)
akcji w Energomonta akcjonariusze Energomomntainni niz Spétka Przejmuaga, otrzymaj do
29 710 610 (dwadzieia dziewgt milionow siedemset dziesi tysiecy szécset dziesi¢) Akcji
Emisji Pokhczeniowej.

Liczba Akcji Emisji Pohczeniowej, jaka zostanie przyznana poszczegollnyojoasiriuszom w
Energomonta zostanie obliczona jako iloczyn liczby akcji pakaych przez danego akcjonariusza
Energomonta innego nt Spétka Przejmuaca, w Dniu Referencyjnym oraz Stosunku Wymiany.
Jeili bedzie to wymagane, iloczyn taki zostanie zaglony w dot do najbliszej liczby catkowite;.

11



(b)

Stosunek wymiany akcji w Naftobudowa na Akcje EmigjPotaczeniowe]

W oparciu o przyjte zateenia i metoq wyceny, okrélone w punkcie 4.1 powgj, ustalonoze z
poréwnania warteci rynkowej jednej akcji Polimex i jednej akcji Nabudowa wynikaze za kada
akcg Naftobudowa w wyniku Patzenia wydane zostanie 6,04 Akcje Emisji gémeniowej
akcjonariuszom Naftobudowa, innymznEpo6tka Przejmua oraz Naftoremont, ktorej nasgk
zostanie inkorporowany w wyniku Rgkenia do Spotki Przejmage;.

Stosunek Wymianydulzie zatem nagpujacy:

Stosunek Wymiany

Akcje Naftobudowa Akcje Emisji Potaczeniowej

1 6,04

t aczna liczba akcji Naftobudowa podlegajcych wymianie na Akcje Emisji Pohczeniowej

Akcje Naftobudowa Akcje Emisji Polgczeniowej

2 951 902 17 829 488

To oznacza,z za 2 951 902 (dwa miliony dziegéiset pecdziesit jeden tysicy dziewkcéset dwie)
akcje w Naftobudowa, akcjonariusze Naftobudowa;j mu Spoétka Przejmugca i Naftoremont,
otrzymap do 17 829 488 (siedemitde milionéw osiemset dwadZiga dziewgc tysigcy czterysta
osiemdziesit osiem) Akcji Emisji Paiczeniowe;.

Liczba Akcji Emisji Podczeniowej, jaka zostanie przyznana poszczegélnyojoaliriuszom w
Naftobudowa zostanie obliczona jako iloczyn licakcji posiadanych przez danego akcjonariusza
Naftobudowa, innego niSpétka Przejmua i Naftoremont, w Dniu Referencyjnym oraz Stosunk
Wymiany. Jéli bedzie to wymagane, iloczyn taki zostanie zagkony w dot do najbliszej liczby
catkowitej.
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(c)

Stosunek wymiany udziatéw w Naftoremont na Akcje Erisji Potaczeniowej

W oparciu o przyjte zateenia i metoq wyceny, okrélone w punkcie 4.1 powgj, ustalonoze z
poréwnania warteci rynkowej jednej akcji Polimex i jednego udziadaftoremont wynikaze za
kazdy udziat Naftoremont w wyniku Pgdzenia wydane zostanie wspdélnikom Naftoremont, imny
niz Spotka Przejmuaca, 2 081,29 Akcje Emisji Pgizeniowe;.

Stosunek Wymianydalzie zatem nagpujacy:

Stosunek Wymiany

Udziaty Naftoremont Akcje Emisji Potaczeniowej

1 2 081,29

t aczna liczba udziatow Natoremontu podlegajcych wymianie na Akcje Emisji
Pofaczeniowej

Udziaty Naftoremont Akcje Emisji Potaczeniowej

4 540 9 449 056

To oznacza,z za 4 540 (cztery tyste pecset czterdzigi) udziaty w Naftoremont, wspolnicy
Naftoremont, inni ni Spotka Przejmugca otrzymag do 9 449 056 (dziewt milionéw czterysta
czterdziéci dziewk¢ tysiecy pigcdziesat sz&c) Akcji Emisji Pohczeniowe).

Liczba Akcji Emisji Pohczeniowej, jaka zostanie przyznana poszczegOlnyméinkom w
Naftoremont zostanie obliczona jako iloczyn licalyziatéw posiadanych przez danego wspdlnika
Naftoremont, innego niSpoétka Przejmuajca, w Dniu Referencyjnym oraz Stosunku Wymianyli Je
bedzie to wymagane, iloczyn taki zostanie zaglony w dét do najbliszej liczby catkowite;.
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(d)

Stosunek wymiany udziatdw w ZRE Krakow na Akcje Emsji Potaczeniowej

W oparciu o przyjte zateenia i metoq wyceny, okrélone w punkcie 4.1 powgj, ustalonoze z
poréwnania wart@i rynkowej jednej akcji Polimex i jednego udzi&®RE Krakéw wynika,ze za
kazdy udziat ZRE Krakow w wyniku Patzenia wydane zostanie wspdlnikom ZRE Krakéw, innym
niz Spotka Przejmuajca, 123,65 Akcje Emisji Pgtzeniowej.

Stosunek Wymianydalzie zatem nagpujacy:

Stosunek Wymiany

Udziaty ZRE Krakow Akcje Emisji Potaczeniowej

1 123,65

t aczna liczba udziatow ZRE Krakow podlegagcych wymianie na Akcje Emisji
Pofaczeniowej

Udziaty ZRE Krakow Akcje Emisji Pot aczeniowej

340 42 041

To oznacza,z za 340 (trzysta czterdZ®) udziaty w ZRE Krakow, wspdlnicy ZRE Krakéw, inn
niz Spotka Przejmuga otrzymaj do 42 041 (czterdzéei dwa tysiace czterdzigci jeden) Akcji
Emisji Pohczeniowej.

Liczba Akcji Emisji Pohczeniowej, jaka zostanie przyznana poszczegélnypolnikkom w ZRE
Krakoéw zostanie obliczona jako iloczyn liczby udai& posiadanych przez danego wspélnika ZRE
Krakow, innego ni Spoétka Przejmugca, w Dniu Referencyjnym oraz Stosunku WymianyéliJe
bedzie to wymagane, iloczyn taki zostanie zaglkony w dot do najbliszej liczby catkowitej.

! Liczba udziatéw w ZRE Krakéw podlegai wymianie na Akcje Emisji Pgzeniowej uwzgldnia transakcje nabycia udzialtéw ZRE
Krakéw przez Polimex, ktére w dniu podpisania PldPohczenia nie zostaly jeszcze odzwierciedlone w ngesprzedsbiorcow
Krajowego Rejestru g8lowego.
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(€)

(f)

(9)

Stosunek wymiany akcji ZRE Lublin na Akcje Emisji Potaczeniowej

W oparciu o przyjte zateenia i metoq wyceny, okrélone w punkcie 4.1 powgj, ustalonoze z

poréwnania wartri rynkowej jednej akcji Polimex i jednej akcji ZREiblin wynika, ze za kada

akcg ZRE Lublin w wyniku Pdaczenia wydane zostanie 8,52 Akcje Emisji gémeniowej
akcjonariuszom ZRE Lublin, innym niSpétka Przejmujca oraz Energomontaktory zostanie
inkorporowany do Spétki Przejmagiej w wyniku Padczenia.

Stosunek Wymianydulzie zatem nagpujacy:

Stosunek Wymiany

Akcje ZRE Lublin Akcje Emisji Potaczeniowej

1 8,52

t aczna liczba akcji ZRE Lublin podlegajacych wymianie na Akcje Emisji Pohczeniowej

Akcje ZRE Lublin Akcje Emisji Pot aczeniowej

41 822 356 323

To oznacza,z za 41 822 (czterdZei jeden tysicy osiemset dwadzeia dwie) akcje ZRE Lublin,
akcjonariusze ZRE Lublin, inni hiSpotka Przejmugca i Energomonta otrzymaj do 356 323
(trzysta pgcdziesit sz&cé tysigey trzysta dwadzeeia trzy) Akcji Emisji Podczeniowe.

Liczba Akcji Emisji Podczeniowej, jaka zostanie przyznana poszczegoélnyojoasiriuszom ZRE
Lublin zostanie obliczona jako iloczyn liczby akgosiadanych przez danego akcjonariusza ZRE
Lublin, innego nt Spotka Przejmuica i innego ni Energomonta w Dniu Referencyjnym oraz
Stosunku Wymiany. 3B bedzie to wymagane, iloczyn taki zostanie zagkony w dét do
najblizszej liczby catkowitej.

Stosunek wymiany udziatdw w EPE Rybnik na Akcje Ensji Potaczeniowej

W zwiazku z tym,ze Spoétka Przejmuaga posiada 100% udziatébw EPE Rybnik,geaenie naspi
na podstawie art. 515 8 1 k.s.h., tj. bez pathagnia kapitatu zakladowego Spotki Przejmoej o
kwote odpowiadajca wartasci udziatdw w EPE Rybnik i w zwiku z tym bez wydawania AKciji
Emisji Pohczeniowej jedynemu wspoélnikowi EPE Rybnik, tj. begdania akcji wtasnych Spéice
Przejmujcej.

Stosunek wymiany udziatdw w ECeRemont na Akcje EmjisPotaczeniowej

W zwiazku z tym,ze Spotka Przejmuaga posiada 100% udziatdw ECeRemontagodnie naspi
na podstawie art. 515 8 1 k.s.h., tj. bez pathagnia kapitatu zakladowego Spotki Przejgoej o
kwote odpowiadaica wartcgci udziatdbw w ECeRemont i w zadku z tym bez wydawania AKciji
Emisji Pohczeniowej jedynemu wspdinikowi ECeRemont, tj. bexdania akcji wikasnych Spétce
Przejmujce).
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4.3

5.1

5.2

Opinia dotyczaca Stosunku Wymiany

Przy wycenie wart@i taczacych s¢ Spotek i ustaleniu Stosunku Wymiany Zgaty Spoétek oparty
si¢ na rekomendacji dotygzej Stosunku Wymiany, spad@zone] przez niezateego eksperta -
firme PricewaterhouseCoopers.

ZASADY PRZYZNAWANIA AKCJI, DOPLATY
Zasady przyznania akcji

W Dniu Pokczenia akcjonariusze/wspoélnicy Spotek Przejmowanyieimi niz sama Spotka
Przejmujca, staa sig z mocy prawa akcjonariuszami Polimex bez konieé@nmapisywania sina
oraz optacania Akcji Emisji Pa@tzeniowej.

W przypadku, gdy danemu akcjonariuszowi/wspolnik@pdiki Przejmowanej przystugiwdedzie
ewentualna Dopfata, zostanie ona wyliczona w opaccizasady przedstawione w Punkcie 5.2
ponizej.

Akcje Emisji Pohczeniowej zostan przyznane akcjonariuszom lub wspolnikom Spotek
Przejmowanych zgodnie z prgyym Stosunkiem Wymiany oraz na zasadach déngch w
Punkcie 4 powsej.

Przyznanie Akcji Emisji Patzeniowej odbdzie s¢é w proporcji do posiadanych przez danego
akcjonariusza lub wspoélnika Spétki Przejmowanej jiakab udziatow wedlug stanu w dniu
przypadajcym nie wczéniej niz w trzecim dniu roboczym i nie poiej niz w siédmym dniu
roboczym po dniu wpisania Rgkenia do rejestru przegbiorcow przez &d rejestrowy wiéciwy
miejscowo dla Spotki Przejmagej, ktory to dzié stanowé bedzie Dziéh Referencyjny. Dzie
Referencyjny zostanie wskazany przez Zdr3potki Przejmujcej.

Wszystkie Akcje Emisji Pakzeniowej zostan zdematerializowane zgodnie z postanowieniami
ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o obrocie instrurasntfinansowymi.

Doptaty

Jezeli po zastosowaniu Stosunku Wymiany w odniesietiuwszystkich akcji/udziatdbw Spotek
Przejmowanych posiadanych przez danego akcjonafiuspoélnika Spotki Przejmowanej, takiemu
akcjonariuszowi/udziowi przystugiwatoby prawo dazymania niecatkowitej liczby Akcji Emisji
Polczeniowej, wowczas liczba wydawanych mu Akcji EmBplaczeniowej zostanie zaaiglona
w dot do najblkszej liczby catkowitej, a akcjonariusz/udziatowiSpotki Przejmowanej otrzyma
Doptat Gotowkows w wysokaci rownej iloczynowi wyraonej utamkowo nadwiki ponad &
najblizsz liczbe catkowity Akcji Emisji Pokczeniowej otrzymanw wyniku zaokaglenia w dot i
ceny Akcji Emisji Padczeniowej ustalonej dla potrzeb Doptat GotowkowyClena Akcji Emisji
Polaczeniowej ustalona dla potrzeb Doptat Gotowkowyetizie réwnasredniej arytmetycznej ceny
jednej akcji Polimex z kolejnych 30 (trzydziestupi chotowar na rynku podstawowym GPW,
wedtug kursu zamkatia w systemie notowiciagtych, poprzedzagych Dzien Referencyjny.
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Wysoka¢ Doptat nalenych poszczegélnym akcjonariuszom lub  wspolnikom 6t&p
Przejmowanych zostanie obliczona zgodnie z jsayim wzorem:

D=AxW

gdzie D oznacza wysoké Doptaty; A oznacza utamkaw niewydam czes¢ akcji Emisji
Polczeniowej; a W oznaczéredni arytmetycza cere jednej akcji Polimex z kolejnych 30
(trzydziestu) dni notowa na rynku podstawowym GPW, wedtug kursu zareiai w systemie
notowa ciagtych, poprzedzagych Dzien Referencyjny.

Jezeli wysoka¢ Doptat dla wszystkich akcjonariuszy lub wspoinik@potek Przejmowanych
przekroczy 10%acznej wartdci przyznanych Akcji Emisji Patzeniowej okréonej na podstawie
oswiadcze, o ktoérych mowa w art. 499 8§ 2 punkt 4 k.s.h., taér Doptat dla poszczegoélnych
akcjonariuszy lub wspdlnikbéw zostanie proporcjoralmniejszona.

Szczegblowe zasady wyptat Doptat Gotowkowych alajiuszom i/lub wspdlnikom Spotek
Przejmowanych w zakresie nieokieym w Planie Paiczenia oraz uchwatach Spoétek w sprawie
Polczeniu zostanokreslone przez Zard Polimex.

PODSUMOWANIE

Przestanki ekonomiczne wskagzuja zasadrig Pohkczenia Polimex ze Spotkami Przejmowanymi.
Polczenie jest celowe zaréwno w kategoriach strategiz, operacyjnych, inwestycyjnych i
kosztowych.

Celem Grupy Polimex-Mostostal jest wzmocnienie orazymanie znaexe] przewagi
konkurencyjnej w obszarze energetyki oraz przemgbkmicznego. Osjnigcie tego celu wymaga
koncentracji zasobow, czemu ma zsili inkorporacja wybranych spotek zatgch. Dodatkowo,
proces powinien zwkszyt efektywndé ekonomiczn prowadzonej dzialalei poprzez redukej
ponoszonych kosztéw.

W szczegdlnéci Pokhczenie pozwoli na:

(a) umocnienie przewagi konkurencyjnej

(b) racjonalizac} zaradzania oraz skuteczniejskontrok kosztow,

(c) zwigkszenie atrakcyjnei dla inwestorow.

Diugoterminowym efektem Pagizenia ldzie zwkkszona efektywni@ dziatania Paiczonej Spoiki,
ktora przetay sie na wzrost wartei rynkowe;j.

REKOMENDACJA ZARZ ADU
Majac na uwadze powrgze, Zarad Polimex rekomenduje akcjonariuszom Polimex prizadsmn
koncepcg Pokczenia Polimex oraz Spotek Przejmowanych oraz qogeljuchwaty w sprawie

Polaczenia Spotek.

Sprawozdanie niniejsze zostato petgjuchwad nr 4/2010 Zaradu Polimex z dnia 18.01.2010 r.
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