Opinia Zarzadu
.Polimex-Mostostal” S.A.
z dnia 3 lipca 2014 r.

uzasadniajgca powody wytgczenia w catosci prawa poboru obligacji zamiennych oraz akcji
seril S, sposob ustalania ceny emisyjnej obligacji zamiennych oraz proponowanej ceny
konwersji obligacji zamiennych oraz ceny emisyjnej akcji akcji serii S

Na dzien 31 lipca 2014 roku zwotane zostato Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie spotki
.Polimex-Mostostal” S.A. (,Spétka”) w celu podjecia m.in. uchwaty w sprawie emisji obligacii
zamiennych na akcje serii S Spotki o tacznej wartosci nominalnej nie wiekszej niz 85
milionéw zt (,Obligacje Zamienne”) oraz w sprawie warunkowego podwyzszenia kapitatu
zaktadowego Spdtki o kwote nie wigkszg niz 85.000.000 zt (stownie: osiemdziesiat piec¢
miliondw ztotych) poprzez emisje nie wiecej niz 2.125.000.000 (stownie: dwa miliardy sto
dwadziescia pie¢ milionéw) akcji zwyktych na okaziciela serii S o wartosci nominalnej 4 gr
(stownie: cztery grosze) kazda (,Akcje Serii S").

Uchwata w sprawie emisji Obligacji Zamiennych oraz o warunkowym podwyzszeniu kapitatu
zaktadowego Spotki, zgodnie z projektem, bedzie wylgcza¢ prawo poboru Obligacii
Zamiennych oraz Akcji Serii S, przystugujace dotychczasowym akcjonariuszom Spotki.
Zarzad Spotki uwaza, ze wytgczenie prawa poboru dotychczasowych akcjonariuszy za
zgodne z interesem Spotki.

Emisja Obligacji Zamiennych uzasadniona jest trudng sytuacjg finansowg Spétki oraz
zwigzang z tym potrzebg dokapitalizowania Spotki w celu finansowania jej kapitatu
obrotowego oraz kapitatu obrotowego wybranych spotek zaleznych. Emisja Obligacii
Zamiennych wynika z porozumienia osiagnietego przez Spotke z jej wierzycielami
finansowymi bedgcymi stronami umowy z dnia 21 grudnia 2012 r. w sprawie zasad obstugi
zadtuzenia finansowego Spotki.

Ustalenie ceny emisyjnej Obligacji Zamiennych nastapi w drodze uchwaty Zarzadu Spaétki,
w szczegdlnosci w uchwale okreélajacej warunki emisji Obligacji Zamiennych, przy czym
okreslenie tych warunkéw bedzie wymagac zgody Rady Nadzorczej Spétki.

Proponowane ustalenie ceny konwersji Obligacji Zamiennych na Akcje Serii S oraz ceny
emisyjnej Akcji Serii S na poziomie 4 groszy uzasadnione jest zapotrzebowaniem na
finansowanie dziatalnosci Spotki i spétek zaleznych oraz warunkami oczekiwanymi przez
inwestoréw zainteresowanych objeciem emisji obligacii.

Biorac powyzsze pod uwage, emisja Obligacji Zamiennych oraz Akcji Serii S z wytgczeniem
prawa poboru dotychczasowych akcjonariuszy lezy w interesie Spotki i Zarzad rekomenduije
Nadzwyczajnemu Walnemu Zgromadzeniu Spoétki glosowanie za podjeciem uchwaly
w sprawie emisji Obligacji Zamiennych na Akcje Serii S oraz warunkowego podwyzszenia
kapitatu zaktadowego w drodze emisji Akcji Serii S, wytgczenia w catosci prawa poboru
w stosunku do Obligacji Zamiennych i Akcji Serii S oraz w sprawie zmiany Statutu Spétki.
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Opinia Zarzadu
,Polimex-Mostostal” S.A.
z dnia 3 lipca 2014 r.

uzasadniajgca powody wytgczenia w cafosci prawa poboru akcji serii R oraz proponowang
cene emisyjng akcji serif R

Na dzien 31 lipca 2014 roku zwotane zostato Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie spotki
,Polimex-Mostostal” S.A. (,Spétka”) w celu podjecia m.in. uchwaty w sprawie podwyzszenia
kapitatu zaktadowego Spoétki o kwote nie wiekszg niz 124.000.000 zt (stownie: sto
dwadziescia cztery miliony ztotych) poprzez emisje nie mniej niz 1 (stownie: jednej) oraz nie
wiecej niz 3.100.000.000 (stownie: trzy miliardy sto milionow) akcji zwyktych na okaziciela
seri R o wartoéci nominalnej 4 (stownie: cztery) grosze kazda (,Akcje Serii R")
z wytgczeniem w catosci prawa poboru dotychczasowych akcjonariuszy Spétki.

Emisja Akcji Serii R zostanie skierowana do wierzycieli Spotki bedacych stronami zawartej
ze Spotka umowy z dnia 21 grudnia 2012 roku w sprawie zasad obstugi zadtuzenia
finansowego (,Umowa ZOZF”). Emisja Akcji Seri R ma na celu skonwertowanie
wierzytelnosci  przystugujacych tym wierzycielom Spétki na kapitat zaktadowy Spotki.
Stanowi ona element trzeciego etapu restrukturyzacji finansowej Spotki i jest jednym
z dziatan zmierzajacych do redukcji zadtuzenia finansowego Spétki. W ramach emisji Akcji
Serii R zarzad Spotki planuje zredukowanie zadtuzenia Spotki w stosunku do wierzycieli
finansowych bedgcych strong Umowy ZOZF o kwote nie mniejszg niz 470 min zt.

W ocenie Zarzadu podwyzszenie kapitatu zaktadowego poprzez emisje akcji skierowang do
wierzycieli Spotki stanowi, w obecnej sytuacji Spoétki, optymalny sposéb zaspokojenia
wierzytelnosci przystugujgcych wierzycielom Spétki. Zmniejszenie kwoty zadtuzenia Spotki
zmniejszy takze koszt obstugi zadtuzenia Spotki. Aktualna sytuacja finansowa Spétki oraz
prowadzona restrukturyzacja jej zadtuzenia finansowego, uzasadniajg wytaczenie w catosci
prawa poboru akcjonariuszy w stosunku do Akcji Serii R.

Proponowane ceny emisyjne Akcji Serii R w wysokosci 17 gr w odniesieniu do nie wiecej niz
1.550.000.000 Akcji Serii R oraz w wysokosci 18 gr w odniesieniu do nie wiecej niz
1.550.000.000 Akcji Serii R sg wynikiem przeprowadzonych przez Zarzad negocjacii
z wierzycielami finansowymi bedacymi strona Umowy ZOZF, ktére znalazty odzwierciedlenie
w uzgodnionych przez Spotke w dniu 23 czerwca 2014 roku z tymi wierzycielami wstepnych
warunkach trzeciego etapu restrukturyzacji finansowej Spotki (,Wstepne Warunki’). Celem
proponowanego zroznicowania ceny emisyjnej Akgcji Serii R jest umozliwienie zrealizowania
konwersji na kapitat zaktadowy Spotki wierzytelnosci wierzycieli bedacych strong Umowy
ZOZF, zgodnie ze Wstepnymi Warunkami, po $redniej cenie emisyjnej rownej 17,5 grosza.

Wskazane powyzej okoliczno$ci sprawiaja, ze pozbawienie dotychczasowych akcjonariuszy
w catosci prawa poboru Akcji Serii R jest ekonomicznie uzasadnione i lezy w interesie
Spotki. Uzasadnione sg réwniez proponowane ceny emisyjne Akcji Serii R.

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

W imieniu Zarzadu ,Polimex-Mostostal” S.A.
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