‘M m%‘al

Stanowisko Zarzadu Polimex-Mostostal S.A.
w sprawie planowanego pakzenia
Polimex-Mostostal S.A.
z EnergomontaPoinoc S.A.,
Naftoremont sp. z 0.0.,
Zaktady Remontowe Energetyki Krakéw Sp. z 0.0.,
Zaktady Remontowe Energetyki Lublin S.A.,
EPE-Rybnik sp. z 0.0.

oraz ECeRemont sp. z 0.0.



POLACZENIE

Pohczenie lgdzie polegato na przgjiu spotek Spoétki Przejmowane:

(@)

(b)

(c)

(d)

(€)

(f)

EnergomontaPdtnoc Spotka Akcyjna z siedzilw Warszawie przy ul. Przemystowej 30,
00-450 Warszawa, Polska, wpisana do rejestru pirdddecéw Krajowego Rejestru
Sadowego prowadzonego przeadSRejonowy dla m. st. Warszawy w Warszawie, Xl
Wydziat Gospodarczy Krajowego RejestradBwego pod nr KRS 0000008564,0 kapitale
zaktadowym wynosicym 83.394.654 zi,

Naftoremont spétka z ograniczprodpowiedzialnécia z siedzila w Ptocku przy ul.
Zglenickiego 46, 09-411 Plock, Polska, wpisana éjestru przedsbiorcéw Krajowego
Rejestru gdowego prowadzonego przezdSRejonowy dla m. st. Warszawy w Warszawie,
XIV Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestraddwego pod numerem KRS 0000044067,
o kapitale zakladowym wynoszym 1.426.000 zt,

Zaklady Remontowe Energetyki Krakow Spoétka zramiczorm odpowiedzialnécia z
siedzila w Krakowie przy ul. Wadowickiej 14, 30-415 KrakéRolska, wpisana do rejestru
przedstbiorcow Krajowego RejestruaBowego prowadzonego przeadSRejonowy dla
KrakowaSrodmigicia w Krakowie, XI Wydzial Gospodarczy Krajowego j&stru
Sadowego pod numerem KRS 0000043063, o kapitale dakgm wynoszcym 930.100
zt,

Zaktady Remontowe Energetyki Lublin Spétka Ajey z siedzib w Lublinie przy ul.
Garbarskiej 20, 20-340 Lublin, Polska, wpisana dmestru przedsbiorcow Krajowego
Rejestru Sdowego prowadzonego przezadS Rejonowy w Lublinie, Xl Wydziat
Gospodarczy Krajowego Rejestrud®wego pod numerem KRS 0000002023, o kapitale
zaktadowym wynosgcym 6.757.500 zi,

EPE-Rybnik spotka z ograniczprodpowiedzialnécia z siedzila w Rybniku przy ul.
Podmiejskiej 87D, 44-207 Rybnik, Polska, wpisanaelestru przedsbiorcéw Krajowego
Rejestru §dowego prowadzonego przezadS Rejonowy w Gliwicach, X Wydziat
Gospodarczy Krajowego Rejestrud®wego pod numerem KRS 0000117914, o kapitale
zaktadowym wynosicym 50.400 zi,

ECeRemont spotka z ograniczpadpowiedzialnécia z siedzila w Zielonej Goérze przy ul.
Zjednoczenia 103, 65-120 Zielona Gora, Polska, av@Esdo rejestru przedbiorcow
Krajowego Rejestru fslowego prowadzonego przezdSRejonowy dla m. st. Warszawy w
Warszawie, Xl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestadowego pod numerem KRS
0000135239, o kapitale zaktadowym wyngszm 5.510.000 zi

przez spolk Polimex-Mostostal Spotka Akcyjna z siedgily Warszawie przy ul. Czackiego 15/17,
00-950 Warszawa, Polska, wpisana do rejestru pig@decow Krajowego RejestruaBowego
prowadzonego przeza® Rejonowy dla m. st. Warszawy w Warszawie, XIl \kigdl Gospodarczy
Krajowego Rejestru dlowego pod numerem KRS 0000022460, o kapitale daklgm
wynoszcym 18.574.225 ztRolimex-Mostostallub Spotka Przejmujaca).



2.1

Polaczenie nagpi w drodze przejcia w trybie okrélonym w art. 492 8 1 pkt 1 k.s.h., tj. poprzez
przeniesienie catego mgku kazdej ze Spodlek Przejmowanych na Polimex-Mostostal, z
réownoczesnym podwigzeniem kapitatu zakladowego Polimex-Mostostal wdde emisji do
40.292.487 (czterdziestu milionébw dwustu dzigwzieseciu dwoch tysicy czterystu
osiemdziesiciu siedmiu) akcji zwyklych na okaziciela Polimexabtostal S.A. serii K o warfoi
nominalnej 0,04 PLN (cztery grosze), ktére PolinMastostal przyzna akcjonariuszomyda
wspolnikom Spotek Przejmowanych, innymv ripotka Przejmugca (Pofaczenig na warunkach
okreslonych w Planie Patzenia z dnia 26 kwietnia 2010 r. ogloszonym w Manze Sdowym i
Gospodarczym nr 90 z dnia 11 maja 201®taf Pohczenig. W wyniku Po4czenia, akcjonariusze
lub wspdlnicy Spoétek Przejmowanych (poza jednoosgimoi spétkami naleacymi do Spotki
Przejmujcej, tj. poza EPE-Rybnik sp. z 0.0. i ECeRemont s0.0.) stam sie akcjonariuszami
Polimex-Mostostal. W zwiku z pdrednim udzialem Polimex-Mostostal w Zakladach
Remontowych Energetyki Lublin S.A poprzez Energotanfoinoc S.A., Palczenie w tym
zakresie zostanie przeprowadzone wedle zasad gptsanPlanie Pakzenia.

CELE | UZASADNIENIE EKONOMICZNE POL ACZENIA
Podstawowe przestanki uzasadnigge Pohczenie

Polimex-Mostostal wspierany przez spotki wehamz w sklad jego grupy kapitalowe{s{upa
Kapitatowa lub Grupa), jest liderem polskiego rynkuignieryjno-budowlanego oferag unikalny

i komplementarny zakres ustug budowlano-mama/ch swiadczonych na zasadach generalnego
wykonawstwa dla sektoréw: naftowego i gazowego,ntbenego i petrochemicznego, ochrony
srodowiska, energetyki, budownictwa przemystowegmgdwego, kolejowego i ogdlnego. Grupa
Kapitalowa specjalizuje sitez w produkcji uradzen energetycznych i piecéw technologicznych,
wielkoprzemystowych konstrukcji metalowych oraztypamostowych.

W odpowiedzi na zmiany otoczenia rynkowego ptuwlj szereg dziata inwestycyjnych

i restrukturyzacyjnych magych na celu wzmocnienie pozycji rynkowej Grupy Kajowej

w najbardziej perspektywicznych obszarach dziatawinoNa przestrzeni ostatnich dwoch lat
zrealizowano spektakularne inwestycje, o wanita@wa 300 min zt, zwikszapce znacgzco moce
produkcyjne w zakresie produkcji konstrukcji stayaiv, piecow technologicznych i zabezpietze
antykorozyjnych. Obecnie prowadzong grace restrukturyzacyjne, ktore majoprowadzt do
dalszego wzmocnienia pozycji rynkowej Grupy Kapiteéj w zakresie ustug hgnieryjno-
budowlanych dla sektoréw o Zgm potencjale rozwojowym, tzn. energetyki, chenpietrochemii.
Podstawowym elementem petjch dziata jest inkorporacja do Polimex-Mostostal Spotek
Przejmowanych.

W opinii Zaradow faczonych spotek, prawidtowa realizacja postawiongabda stworzy warunki
dla wzrostu wartéci rynkowej Polimex-Mostostal w perspektywiieednio i dtugoterminowej.

Polczenie obejmuje spoiki dziat@ie w tych samych braach, to jest energetyce i przestey
chemicznym. Polimex-Mostostal realizuje kontrakty fermule generalnego wykonawstwa,
wspotpracyjc z duzymi zagranicznymi firmami o europejskim i globalnymasegu. Spotki
Przejmowane, koncentyq sk na mniejszych zleceniach, zajmuyiodaca pozycg na rynkach
lokalnych oraz prowadzprodukcg i oferuja ustugi komplementarne do przedmiotu dziatétmo
Polimex-Mostostal. W wyniku Pagtzenia, oferta Polimex-Mostostal zostanie poszerzon
o0 kompetencje Spétek Przejmowanych.



2.2

(@)

Sytuacja energetyki na rynku krajowym oraz zagmamym charakteryzuje i wzrostem
zapotrzebowania na eneggelektryczn, koniecznécia wymiany wyeksploatowanych blokéw
energetycznych, potrzgbbudowy nowych jednostek wytworczych o #gyej sprawnsci oraz
dostosowania wykorzystywanych technologii do surdwywymaga w zakresie ochrony
srodowiska. Pomimo spowolnienia gospodarczegozggbezyja¢, ze w najbliszych latach zostanie
zrealizowanych szereg gkch przedsiwzie¢ inwestycyjnych w elektrowniach zawodowych.

Sytuacja w braty chemicznej, obejmagej rownie produkcg i dystrybucg paliw ptynnych,
charakteryzuje sibiezacym spadkiem wartei inwestycji w srodki produkcji. Zwiazane to jest
z kryzysem gospodarczym, ktéry wplynna zmniejszenie popytu na romaftons, co z kolei
spowodowalo spadek cen tego surowca iw konsekivermjizylo marze producentéw paliw
ptynnych i produktow petrochemicznych. Zdaniem #yledw, obserwowana dekoniunktura nie
nosi cech trwatych. Gospodarka zaczyna dostarg@mzytywne sygnaly i naky zalazyé, ze

w najblizszych latach zywienie gospodarcze wplynie pozytywnie na sytedajansows brarvy

i sktoni rafinerie oraz zaklady chemiczne do poieies znacznych nakladow na inwestycje
w zakresie odtworzenia nagku oraz uruchomienia nowych linii produkcyjnych.

Celem Zarzdu Polimex-Mostostal jest agjniecie i utrzymanie znagezej przewagi konkurencyjnej
w wyzej wymienionych obszarach. Pofina realizacja tak postawionego zadania wymaga:

. osiagnigcia zdolndci do kompleksowej realizacji dych zada inwestycyjnych (mniejsza
presja konkurencji na mag),

. zwiekszenia udziatu sit wkasnych w realizacji robotfpiywny wplyw na skuteczrié akciji
ofertowej),
. zmniejszenia negatywnego wplywu sezonéeioi cyklicznasci poprzez umdiwienie

swobodnego przemieszczania zasobOw ludzkich ie¢Bprpomedzy poszczegoinymi
jednostkami organizacyjnymi Grupy Kapitatowe] (paywa efektywnéci ekonomicznej
ustug),

. poszerzenia zakresu wlasnych dostaw o nowe produktyszczegolngci o istotnym
znaczeniu dla realizacji cald zlecer (mniejsza wart& ryzyk),

. redukcji ponoszonych kosztow.

Osiagniecie tak okrélonych celéw wymaga koncentracji zasobow, czemustuay¢ inkorporacja
wybranych spétek zatmych.

Korzysci wynikajace z Pojczenia
Umocnienie przewagi konkurencyjnej

W wyniku Pohczenia, nagpi umocnienie przewagi konkurencyjnej Polimex-Masab w obszarze
ustug ireynieryjno-budowlanych w bramach o istotnym potencjale rozwoju, w pierwszej Kubéci
dla energetyki, poprzez zapewnianie kompleksowedlizacji duych obiektéw oraz ich
serwisowania, ale réwniedla przemystu paliwowego i chemicznego, oraz lasja utylizacji
odpadow, ochronysrodowiska i poprzez orientowanie ¢sina nowe technologie, w tym
biotechnologie.



(b)

W efekcie koncentracja zasobow pozwoli na rozsraezepalety swiadczonych ustug, wzrost
zakresu robot realizowanych sitami wlasnymi orazraogzy wplyw sezonowii poprzez
przemieszczanie potencjalu pauazy jednostkami organizacyjnymi Polimex-Mostostalastpi
réwniez wzrost efektywnéci dziatania, powodydg umocnienie przewagi konkurencyjnej Polimex-
Mostostal i Grupy.

Racjonalizacja zaradzania oraz skuteczniejsza kontrola kosztow

Polaczenie pozwoli na osjnigcie oszczdnasci kosztowych w obszarach administracyjnym,
organizacyjnym oraz finansowym.

(i)

(ii)

Obszar administracyjny

(A) obnizenie kosztow statych d#ii likwidacji organéw nadzorczych, zmianie
struktury ptac czci kadry zarzdzapcej, centralizacji skb ksiegowych,
kadrowych, administracyjnych, zmniejszeniu zakreadania i przegtu kskg oraz
znacznej redukcji kosztow korporacyjnych (mniejska¢ publikacji raportéw
w Monitorze B, z& w stosunku do spotek gietdowych ograniczenie ng8zZ&PW,
KDPW i Biur Maklerskich),

(B) obnizenie kosztéw zmiennych poprzez wprowadzenie oradnglicenie systemu
zaradzania zasobami ludzkimi, urdwiajacego przemieszczanie potencjatu
pomiedzy poszczegdlinymi jednostkami organizacyjnymi, drge z  bigacymi
potrzebami,

© wprowadzenie wspdlnego zintegrowanego systeamzadzania umaliwi uzyskanie
dodatkowych oszezincsci kosztowych, wynikajcych z wprowadzenia jednego
systemu dla Polimex-Mostostal po &eniu, zamiast oddzielnego dlaz#laj ze
Spoétek Przejmowanych.

Obszar organizacyjny

(A) zwickszenie sity przetargowej

Pozytywnym skutkiem Paetzenia kdzie zwitkszenie sity przetargowej Polimex-Mostostal,
w stosunku do podmiotéw zaopatieych Polimex-Mostostal oraz Spoétki Przejmowane,
w szczegolnéci dostawcdw i podwykonawcow.

(B) racjonalne zagospodarowanie zasobow

Wobec czasowego zmniejszenia zamdwze strony firm dziatagych w brany chemicznej

i petrochemicznej, ¢ zasob6w Spoétek Przejmowanych zostanie wykorzystamanych

segmentach dziataléa Polimex-Mostostal, przede wszystkim w energetyce

© wymiana wiedzy, daviadczé, referencji, umigjtnoici, certyfikatow oraz
uprawnig specjalistycznych



(c)

Polaczenie pozwoli take na osignigccie poprawy efektywnii zaradzania kompetencjami
Spoétek Przejmowanych oraz Polimex-Mostostal. SpolRezejmugca jak i Spotki
Przejmowane posiadagwoje specyficzne zasoby i "know-how", ktére wykmtywane w
skali Polimex-Mostostal po Pgizeniu przynios efekty w postaci ograniczenia kosztéw
oraz przyspieszenia tempa realizacji podstawowydtgséw i zwikszenia zyskownii.
Ponadto uprawnienia oraz certyfikaty specjalistgczposiadane przez Polimex lub
poszczegblne Spotki Przejmowaneddp moglty by wykorzystywane przez Polimex-
Mostostal po Palczeniu bez konieczioi przeprowadzania procesoéw certyfikacyjnych.

Analogiczna sytuacja wygtuje w przypadku wykorzystywania referencji. Zdabyt
w danym segmencie, przez jedre Spotek Przejmowanych, referencjeddomogly zosta
wykorzystane w procesach przetargowych przez Palimestostal po Pakzeniu.

(D) sptaszczenie struktury organizacyjnej wplyni@ Ipardziej skuteczne zadzanie
oraz szybszy przeptyw informacji wewrz organizacji

(iii) Obszar finansowy

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

(B) zwiekszenie potencjatu finansowego
© ograniczenie ryzyka operacyjnego projektéw

Realizacja Palczenia pozwoli na lepgZontrok poziomu maty na kadym etapie
inwestycji realizowanych w formule generalnego wyawstwa, z& poszerzenie
zakresu robo6t wykonywanych sitami wkasnymi zmniajszolny poziom ryzyk
wiasciwej realizacji zlece.

(D) optymalizacja rozliczania podatku VAT

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

Zwigkszona atrakcyjncs¢ dla inwestorow

Zarzad Polimex-Mostostal oczekujeze Pohczenie okae sk atrakcyjne dla akcjonariuszy
i wspdlnikéw zaréwno Spétek Przejmowanych jak i BpBrzejmupce;j.

W konsekwenciji petnej konsolidacji wynikow finansgsin osiganych przez Spotki przejmowane
oraz planowanego rozwoju ekonomicznego Spotki Pragicej, nasipi wzrost wartéci zysku
przypisanego akcjonariuszom Polimex-Mostostal, égor akcje, po patzeniu, lkda posiadali
réwniez akcjonariusze i wspolnicy Spoétek Przejmowanych.

Uproszczenie struktury oraz ujednolicenie systenmamnzmdczych zwekszy przejrzystet Grupy
Kapitatowej dla witacicieli oraz inwestoréw, utatwigg im analiz i ocere kondycji biezacej
i potencjatu rozwoju biznesu.



Dodatkowo, dotychczasowi akcjonariusze i udziatoBpptek Przejmowanych, ktérych walory nie
sa notowane na GPW uzyskajakcje notowane na rynku publicznym. Kaiey dla
dotychczasowych akcjonariuszy spotek publicznyctiowanych na GPW,ddzie wigksza ptynnéc
posiadanych akcji.

Przedstawione powgj zmiany organizacyjne umkiwiajace obnike kosztow dziatalngi,
umocnienie przewagi konkurencyjnej w rozwojowyclariach oraz wiksz przejrzystsc firmy
przy wzracie ptynndci akcji wskazu, iz realizacja Paiczenia powinna pozytywnie wptgé na
odbior Spétki Przejmugej i Grupy przez inwestorow.

PODSUMOWANIE | REKOMENDACJA
Biorac pod uwag powyzsze uzasadnienie Bokenia Zargd Polimex-Mostostal:

@) uwaa Pohczenie za zasadne w kategoriach strategicznychraogaych i ekonomiczno-
finansowych;

(b) rekomenduje akcjonariuszom Polimex-Mostostal pguoie koncepcji Patzenia i
glosowanie na Walnym Zgromadzeniu za godim uchwat niezidnych do realizacji
Polkczenia.

PODSTAWA PRAWNA SPORZADZENIA NINIEJSZEGO SPRAWOZDANIA

819 ust.3 Rozporrlzenia Ministra Finansow z dnia 19 lutego 2009 rekisprawie informacji
biezacych i okresowych przekazywanych przez emitentopiggaw wartéciowych oraz warunkow
uznawania za rownowme informacji wymaganych przepisami prawangiwa niekdacego
panstwem cztonkowskim.



