Opinia Zarzgdu
»-Polimex-Mostostal” Spotka Akcyjna
z dnia 18 wrzesnia 2012 r.

uzasadniajqca powody wylqczenia w calosci prawa poboru akcji serii M oraz sposéb ustalania
ceny emisyjnej akcji

Na dzien 15 pazdziernika 2012 roku zwolane zostato Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie spotki
»Polimex-Mostostal™ S.A. (,,Spolka™) w celu podjecia m.in. uchwaty w sprawie podwyzszenia
kapitatu zaktadowego Spétki o kwote nie wigksza niz 17.241.360,00 zt (stownie: siedemnascie
milionéw dwiescie czterdziesci jeden tysigey trzysta szesédziesiat ztotych) poprzez emisje nie
mniej niz 1 (stownie: jednej) oraz nie wigcej niz 431 034 000 (stownie: czterysta trzydziesci
jeden milionéw trzydziesci cztery tysigee) akcji zwyklych na okaziciela serii M o wartosci
nominalnej 4 (stownie: cztery) grosze kazda (-»Akceje Serii M) z wytaczeniem w calosci prawa
poboru dotychczasowych akcjonariuszy Spétki.

Emisja Akcji Serii M zostanie skierowana przede wszystkim do obligatariuszy posiadajacych
obligacje wyemitowane przez Spotke w ramach programu emisji obligacji zorganizowanego
przez BRE Bank S.A. w celu konwersji wierzytelnosci z tytutu tych obligacji na kapitat
zaktadowy Spotki (lub do innych wierzycieli Spotki w celu konwersji wierzytelnosci pienigznych
takich wierzycieli na kapitat zakiadowy). Emisja Akcji Serii M stanowi element restrukturyzacji
finansowej Spotki i jest jednym z dziatan zmierzajacych do redukcji zadluzenia finansowego
Spotki.

W ocenie Zarzadu podwyzszenie kapitatu zaktadowego poprzez emisj¢ akcji stanowi, w obecnej
sytuacji Spotki, optymalny sposdb zaspokojenia wierzytelnoéci przystugujacych obligatariuszom
wobec Spétki z tytutu wyemitowanych obligacji (lub innych wierzycieli Spotki posiadajacych
wierzytelnosci wobec Spétki). Aktualna sytuacja finansowa Spolki oraz zamiar restrukturyzacji
jej zadhluzenia finansowego, uzasadniajgq wylaczenie w catosci prawa poboru akcjonariuszy w
stosunku do Akcji Serii M.

W celu zapewnienia mozliwodci elastycznego dostosowywania ceny emisyjnej Akcji Serii M do
panujacych warunkéw rynkowych oraz aktualnej sytuacji Spotki, cena emisyjna Akcji Serii M
zostanie ustalona przez Zarzad za zgoda Rady Nadzorczej, z uwzglednieniem uzgodnien z
wierzycielami i akcjonariuszami Spélki. Cena emisyjna Akcji Serii M zostanie ustalona w
odniesieniu do ceny rynkowej akcji Spotki.

Wskazane powyzej okolicznosci sprawiajg, ze pozbawienie dotychczasowych akcjonariuszy w
catosci prawa poboru Akcji Serii M jest ekonomicznie uzasadnione i lezy w interesie Spotki.
Uzasadniony jest rowniez, sposdb ustalania ceny emisyjnej Akcji Serii M.

Majac na wzgledzie powyzsze, Zarzad rekomenduje Nadzwyczajnemu Walnemu Zgromadzeniu
Spotki glosowanie za podjeciem uchwaty w sprawie podwyzszenia kapitatu zaktadowego Spoiki
z wylaczeniem w catosci prawa poboru dotychczasowych akcjonariuszy.

W imieniu Zarzadu ,,Polimex-Mostostal” S.A.
p.o. PREZE§A ZARZADU




Opinia Zarzadu
»Polimex-Mostostal” Spotka Akcyjna
z dnia 18 wrzesnia 2012 r.

uzasadniajqca powody wylqczenia w calosci prawa poboru akcji serii NI oraz sposob ustalania
ceny emisyjnej akcji

Na dzien 15 pazdziernika 2012 roku zwotane zostato Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie spotki
»Polimex-Mostostal” S.A. (,,Spolka”) w celu podjecia m.in. uchwaty w sprawie podwyzszenia
kapitatu zakladowego Spotki o kwotg nie mniejsza niz 12.000.000 zt (stownie: dwanascie
milionéw zlotych) oraz nie wyzsza niz 18.759.526,24 zl (stownie: osiemnascie miliondw
siedemset pigcdziesiat dziewie¢ tysiecy pieéset dwadziescia szesé zlotych i dwadziescia
cztery grosze) poprzez emisj¢ nie mniej niz 300.000.000 (stownie: trzysta milionéw), ale nie
wigeej niz 468.988.156 (slownie: czterysta szesédziesiat osiem milionéw dziewieclset
osiemdziesiat osiem tysigcy sto pieédziesiat sze$¢) akcji zwyklych na okaziciela serii N1 o
wartosci nominalnej 4 (cztery) grosze kazda (,Akeje Serii N17), z wylaczeniem w catoéci
prawa poboru dotychczasowych akcjonariuszy Spotki.

Emisja Akcji Serii N1 skierowana bedzie do jednego lub kilku inwestorow strategicznych, ktorzy
wyrazili zainteresowanie dokapitalizowaniem Spétki w zwiazku z Jjej obecng sytuacjg finansowa
oraz obj¢ciem istotnego pakietu akcji Spotki.

W ocenie Zarzadu podwyzszenie kapitatu zaktadowego poprzez emisje akcji stanowi, w obecnej
sytuacji Spotki, optymalne Zrédlo pozyskania kapitatu niezbednego do utrzymania plynnosci
finansowej Spotki na stabilnym poziome. Aktualna sytuacja na rynku kapitalowym oraz zamiar
pozyskania w drodze emisji Akcji Serii N1 Jednego lub wigcej inwestoréw uzasadniaja
wylaczenie w catosci prawa poboru akcjonariuszy w stosunku do Akcji Serii N1.

Wysokos¢ ceny emisyjnej Akcji Serii N1 ustalona zostanie przez Zarzad Spotki za zgoda Rady
Nadzorczej, z uwzglgdnieniem uzgodnien z wierzycielami i akcjonariuszami Spolki. Przyznanie
uprawnienia do ustalenia ceny emisyjnej Akcji Serii N1 Zarzadowi (za zgoda Rady Nadzorczej)
jest uzasadnione koniecznoscig dostosowania ceny emisyjnej do popytu na oferowane Akcje Serii
NI oraz sytuacji na rynkach finansowych. Ze wzgledu na uzaleznienie popytu od wielu
niezaleznych od Spotki czynnikéw (w tym aktualnej koniunktury gietdowej), w interesie Spotki
lezy, by Zarzad oraz Rada Nadzorcza posiadali swobode w ustaleniu ceny emisyjnej w celu
pozyskania mozliwie wysokich s$rodkéw finansowych dla Spétki i zapewnienia powodzenia
emisji Akcji Serii N1. Cena emisyjna Akcji Serii N1 zostanie ustalona w odniesieniu do ceny
rynkowej akcji Spotki.

Wskazane powyzej okoliczno$ci sprawiaja, ze pozbawienie dotychczasowych akcjonariuszy w
catosci prawa poboru Akcji Serii N1 jest ekonomicznie uzasadnione i lezy w interesie Spoiki.
Uzasadniony jest rowniez, sposéb ustalania ceny emisyjnej Akcji Serii N1.

Majac na wzgledzie powyzsze, Zarzad rekomenduje Nadzwyczajnemu Walnemu Zgromadzeniu
Spotki glosowanie za podjgciem uchwaty w sprawie podwyzszenia kapitatu zakladowego Spotki
z wytaczeniem w catosci prawa poboru dotychczasowych akcjonariuszy.

p-o. PREJESA ZARZADU
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Opinia Zarzadu
»Polimex-Mostostal” Spétka Akcyjna
Z dnia 18 wrzesnia 2012 r.

uzasadniajqca powody wylqczenia w calosci prawa poboru warrantow subskrypcyjnych oraz
akcji serii O, a takze sposéb ustalania ceny emisyjnej akcji serii O oraz nieodplatny charakter
warrantow subskrypcyjnych

Na dzief 15 pazdziernika 2012 roku zwolane zostato Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie spotki
»Polimex-Mostostal” S.A. (,,Spétka”) w celu podjecia m.in. uchwaty w sprawie warunkowego
podwyzszenia kapitatu zaktadowego Spotki o kwote nie wigkszg niz 10.866.531,52 zt
(stownie: dziesig¢ milionéw osiemset szesédziesiat sze$¢ tysigcy pieéset trzydziesci jeden
zlotych i pigédziesigt dwa grosze) poprzez emisj¢ nie wiecej niz 271.663.288 (stownie:
dwiescie siedemdziesigt jeden milionéw szeséset szes¢dziesigt trzy tysiace dwiescie
osiemdziesiat osiem) akcji zwyklych na okaziciela serii O o wartosci nominalnej 4 (cztery)
grosze kazda (,,Akcje Serii 0”) z wylaczeniem w catosci prawa poboru dotychczasowych
akcjonariuszy oraz emisji do 271.663.288 (stownie: dwiescie siedemdziesiat jeden milionow
szescset szes¢dziesiat trzy tysiace dwiescie osiemdziesiat osiem) warrantow subskrypcyjnych
(.Warranty Subskrypcyjne”) z wylaczeniem w catosci prawa poboru dotychczasowych
akcjonariuszy.

Warunkowe podwyzszenie kapitatu poprzez emisj¢ Akcji Serii O oraz emisja Warrantow
Subskrypcyjnych uprawniajacych do objecia Akcji Serii O majg na celu zapewnienie
inwestorowi strategicznemu zainteresowanemu dokapitalizowaniem Spétki obejmowanie
dodatkowych akeji w kapitale zaktadowym Spotki, w przypadku nie objecia przez inwestora
strategicznego wszystkich Akcji Serii NI, ktore pozwoli inwestorowi na osiagniecie
zakladanego przez inwestora docelowego udziatu w kapitale zakladowym Spotki w
pézniejszym terminie, z uwzglednieniem rozwodnienia akcjonariatu Spotki, w szczeg6lnosci
w wyniku emisji z prawem poboru w drodze emisji Akcji Serii N2.

W ocenie Zarzadu Spotki podwyzszenie kapitatu zakladowego poprzez emisje akcji stanowi,
w obecnej sytuacji Spétki, optymalne Zrédto pozyskania kapitalu w celu zapewnienia
stabilnosci sytuacji finansowej Spotki.

Aktualna sytuacja na rynku kapitalowym oraz zamiar umozliwienia inwestorowi
strategicznemu obejmowania dodatkowych akcji Spotki w celu zapewnienia mozliwosci
osiagnigcia przez takiego inwestora oczekiwanego udziatu w kapitale zaktadowym Spotki
poprzez emisj¢ Warrantow Subskrypeyjnych oraz Akcje Serii O wymaga wylaczenia w
calosci prawa poboru akcjonariuszy w stosunku do Akcji Serii O oraz Warrantéw
Subskrypcyjnych. Emisja Warrantéw Subskrypcyjnych uprawniajacych do objecia Akcji
Serii O ma na celu ulatwienie i przyspieszenie wprowadzenia Akcji Serii O do publicznego
obrotu na Gieldzie Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A. (-GPW?”). Warranty
Subskrypcyjne uprawniajace do objecia Akcji Serii O emitowane beda nieodplatnie. Biorac
pod uwage aktualng sytuacje na rynku kapitalowym, sytuacje Spoltki oraz cel warunkowego
podwyzszenia kapitatu zakladowego w drodze emisji Akeji Serii O, nieodplatna emisja
Warrantéw Subskrypcyjnych wydaje sie w peini uzasadniona. Wysoko$¢ ceny emisyjnej
Akcji Serii O obejmowanych w wykonaniu praw z Warrantéw Subskrypcyjnych bedzie
ustalana przez Zarzad za zgoda Rady Nadzorczej. Cena emisyjna Akcji Serii O ustalana
bedzie w relacji do aktualnej ceny rynkowej akcji Spotki.

Wskazane powyzej okolicznosci sprawiaja, ze pozbawienie dotychczasowych akcjonariuszy
w calosci prawa poboru Akcji Serii O oraz Warrantow Subskrypcyjnych jest ekonomicznie



zasadne i lezy w interesie Spotki. Uzasadniony jest rowniez, sposob ustalania ceny emisyjnej
Akgeji Serii O oraz nieodplatna emisja Warrantéw Subskrypcyjnych.

Majac na wzgledzie powyzsze, Zarzad rekomenduje Nadzwyczajnemu Walnemu
Zgromadzeniu Spolki glosowanie za podjeciem uchwaly w sprawie warunkowego
podwyzszenia kapitatu oraz emisji Warrantow Subskrypcyjnych z wylaczeniem prawa
poboru dotychczasowych akcjonariuszy Spoltki.
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