Zatacznik nr 8 do Planu Polgczenia Huty Stalowa Wola S.A. oraz Wojskowych Zaktadéw
Inzynieryjnych S.A. — Sprawozdanie Zarzadu Huty Stalowa Wola S.A. uzasadniajace
Potaczenie.
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Sprawozdanie Zarzgdu Huty Stalowa Wola S.A. uzasadniajgce potgczenie w zwigzku
z uzgodnieniem Planu Potaczenia przez przejecie z dnia 14 lipca 2021 r.

UCZESTNICY POLACZENIA

.1 Spodtka Przejmujaca

Typ, firma, siedziba, kapitat zaktadowy

HUTA STALOWA WOLA Spdtka Akcyjna, z siedzibg w Stalowej Woli przy
ul. gen. Tadeusza Kasprzyckiego nr 8, 37-450 Stalowa Wola, wpisana do rejestru
przedsiebiorcow Krajowego Rejestru Sgdowego prowadzonego przez Sgad Rejonowy
w Rzeszowie, Xl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego pod numerem
KRS: 0000004324, NIP: 8650004194, REGON: 830005443 o kapitale zaktadowym
267.077.390,25 ztotych, optaconym w catos$ci.

.2 Spotka Przejmowana

Typ, firma, siedziba, kapitat zakladowy

WOJSKOWE ZAKEADY INZYNIERYJNE Spétka Akcyjna, z siedzibg w Deblinie przy
ul. 15 P.P. ,Wilkow” nr 3, 08-530 Deblin, wpisana do rejestru przedsigebiorcéw Krajowego
Rejestru Sgdowego prowadzonego przez Sgd Rejonowy Lublin-Wschéd w Lublinie
z siedzibg w Swidniku, VI Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgadowego pod
numerem KRS: 0000294345, NIP: 7160005292, REGON: 000173261 o kapitale
zaktadowym 7.000.000 ztotych, optaconym w catosci.

SPOSOB POLACZENIA | JEGO PODSTAWY PRAWNE

Potaczenie nastgpi w trybie art. 492 §1 pkt 1 KSH, poprzez przeniesienie catego majatku
Spotki Przejmowanej na Spotke Przejmujgcg w zamian za akcje, ktére Spoétka
Przejmujgca wyda Akcjonariuszom Spétki Przejmowanej (dalej ,Potaczenie”).

W ramach Potgczenia dojdzie do podwyzszenia kapitatu zaktadowego Spétki
Przejmujacej oraz wyemitowane zostang dla Akcjonariuszy Spétki Przejmowanej Akcje
emisji potgczeniowej (dalej ,,Emisja Polgczeniowa”).

Plan Potgczenia Spétek uzgodniony zostat przez Zarzady tgczgcych sie Spotek w dniu
14 lipca 2021 r. oraz zostat podany do wiadomosci publicznej na stronach internetowych
uczestniczgcych w potgczeniu Spétek (dalej ,Plan Potgczenia”).

W zwigzku z Potgczeniem Spétka Przejmujgca wstgpi w ogot praw i obowigzkdéw Spotki
Przejmowanej, za$ Spoétka Przejmowana ulegnie rozwigzaniu bez przeprowadzenia
postepowania likwidacyjnego. Wobec powyzszego, organy Spotki Przejmowanej
przestang funkcjonowac.



3. UZASADNIENIE EKONOMICZNE

W wyniku potgczenia uczestniczgce w nim podmioty zamierzajg osiggna¢ nastepujgce
cele:

e synergie operacyjng, wynikajgcg m.in. z potgczenia zasobdw;

e konsolidacje sktadnikéw majgtkowych w postaci m.in. nieruchomosci, rzeczowych
aktywow trwatych oraz wiedzy specjalistycznej;

e bardziej efektywne wykorzystanie posiadanych przez Spétki zasobdw poprzez
stworzenie bardziej uproszczonej i przejrzystej struktury organizacyjnej,
dostosowanej do otoczenia rynkowego i potrzeb Spétki Przejmujgcej po przejeciu
aktywow Spotki Przejmowanej w wyniku procesu tgczenia;

e obnizenie kosztow zarzadu, kosztéw zwigzanych z nadzorem witascicielskim,
w tym zwigzanych 2z dziatalnoscia stuzb ksiegowych oraz kosztéw
administracyjnych;

e zwiekszenie sprawnosci w podejmowaniu decyzji oraz zwiekszenie efektywnosci
dziatan operacyjnych;

e wieksze mozliwosci w zakresie pozyskania, na korzystniejszych warunkach,
dostepnych na rynku form finansowania dziatalno$ci tgczacych sie Spotek;

e konsolidacje aktywéw w Grupie Kapitatowej PGZ.

W ramach potgczenia nastgpi optymalizacja funkcjonowania Wojskowych Zaktadéw
Inzynieryjnych S.A., w formule zamiejscowego Oddziatu Huty Stalowa Wola S.A., co pozwoli
uzyskac realne korzy$ci w zakresie optymalizacji kosztowej oraz osiggng¢ wiekszg wydajnos¢
produkcyjng. Prognozowane przychody ze sprzedazy Oddziatu w latach 2022 - 2026
szacowane sg na kwote okoto 40 min zt rocznie, gdzie okoto 75% bedg stanowi¢ zlecenia
Spotki macierzystej w zakresie remontu wyrobow, ktére mogg by¢ realizowane przez Oddziat
w ramach wewnetrznych kompetencji. Realizacja powyzej okreslonych zlecen przez Oddziat
uwalnia zasoby w Spoétce macierzystej, ktére mogg zosta¢ przeznaczone na realizacje innych
projektéw, w szczegolnosci gtéwnych kontraktéw. Oszacowana warto$¢ biezaca przeptywdw
pienieznych (NPV) na dzien 1 czerwca 2021 wyniosta 33 337 tys. zt i stanowi warto$¢ biezacg
netto inwestycji zwigzanej z utworzeniem Oddziatu w Deblinie przez Spétke. NPV dla
analizowanej inwestycji ma wartos¢ dodatnig, co wskazuje na nadwyzke zdyskontowanych
przeptywdw finansowych netto nad poniesionym naktadem poczgtkowym. Planowane
dziatania powinny przetozy¢ sie na realne korzy$ci na poziomie kosztéw oraz zwiekszong
wydajnos$¢ produkcyjng w przysztosci, co pozwoli uzyska¢ dodatnie przeptywy pieniezne po
przeprowadzonej transakcji.

4. SKUTKI POLACZENIA DLA AKCJONARIUSZY, WIERZYCIELI | PRACOWNIKOW

W zwigzku z potgczeniem Spétka Przejmujgca przejmie caty majatek Spotki Przejmowane;.
Zarzad Spétki Przejmujgcej przewiduje, ze przejecie aktywoéw oraz pracownikéw Spotki
Przejmowanej, pozwoli na zwiekszenie efektywnos$ci realizacji strategii rozwoju Spotki
Przejmujace;j.

W wyniku potgczenia pracownicy Spotki Przejmowanej stang sie pracownikami Oddziatu
Spétki Przejmujacej (dojdzie do przejecia zaktadu pracy w rozumieniu przepisu artykutu
23" Kodeksu Pracy). Spoétka Przejmujgca planuje (jeszcze przed podjeciem Uchwaty



w sprawie potgczenia) powota¢ Oddziat Spotki w Deblinie, do ktorego trafi majgtek Spotki
Przejmowanej w tym réwniez pracownicy Spotki Przejmowanej (dalej ,Oddziatl”).

Oddziat Spotki Przejmujgcej w Deblinie bedzie wyodrebniony finansowo i organizacyjnie ze
struktury Spotki i bedzie uprawniony do samodzielnego zatrudniania pracownikéw jako
samodzielny pracodawca, w rozumieniu art. 3 Kodeksu Pracy. Oddziatowi zostanie nadany
odrebny numer NIP dla celéw rozliczen wynikajgcych ze statusu pracodawcy. W ramach
Oddziatu zostanie powotany Dyrektor, ktéry bedzie zarzadza¢ Oddziatem i bedzie osobg
dokonujgcg czynnosci z zakresu prawa pracy w rozumieniu art. 3' Kodeksu Pracy.

Organizacja pracy w Oddziale w Deblinie opiera¢ sie bedzie na podziale pracy miedzy
wyodrebnionymi w Oddziale komérkami organizacyjnymi oraz podziale czynnosci miedzy
pracownikami petnigcymi funkcje w tych komérkach. Z uwagi na utworzenie Oddziatu,
ktéry bedzie samodzielnym pracodawca, Zarzad Spotki Przejmujgcej nie przewiduje
jakichkolwiek zmian w warunkach pracy i ptacy pracownikéw Przejmowanej Spotki.

W ocenie Zarzadu Spétki Przejmujgcej potgczenie nie bedzie miato wptywu na stosunki Spotki
Przejmowanej z wierzycielami, poza zmiang podmiotu bedgcego strong tego stosunku, ze
wzgledu na wstgpienie Spétki Przejmujgcej we wszystkie prawa i obowigzki Spotki
Przejmowanej, nadto Zarzad Spétki Przejmujacej uwaza, ze sytuacja ta (z uwagi na bardzo
dobrg sytuacje finansowg Spétki Przejmujacej) moze nawet ulec poprawie.

Zgodnie z art. 495 § 1 KSH Spoétka Przejmujgca bedzie prowadzi¢ zarzad majatkiem kazdej
z potgczonych Spétek oddzielnie, az do dnia zaspokojenia lub zabezpieczenia wierzycieli,
ktorych wierzytelnosci powstaty przed Dniem Potgczenia, a ktoérzy przed uptywem szesciu
miesiecy od dnia ogtoszenia o potgczeniu zazgdali na piSmie zaptaty.

5. STOSUNEK WYMIANY AKCJI SPOLKI PRZEJMOWANEJ NA AKCJE SPOLKI
PRZEJMUJACEJ | DOPLAT

Stosunek wymiany akcji Spotki Przejmowanej na akcje Spotki Przejmujgcej (dalej ,Parytet
Wymiany”) zostat ustalony w oparciu o stosunek warto$ci majatku Spotki Przejmowanej
do majatku Spotki przejmujgcej, ustalonych na dzien 01 czerwca 2021 r.

Wartos¢ majatku Spétki Przejmowanej zostata ustalona na dzien 01 czerwca 2021 r. zgodnie
z art. 499 §2 pkt. 3 KSH, w standardzie warto$ci inwestycyjnej z perspektywy konkretnego
inwestora (nabywcy), metodg mieszang, jako wartos¢ wynikajgcg ze $redniej wazonej wagami
67% i 33% z wycen przeprowadzonych odpowiednio metodg dochodowg FCFF na dzien
31 marca 2021 r. z aktualizacjg na dzien 01 czerwca 2021 r. oraz metodg skorygowanych
aktywow netto (majatkowa) sporzgdzong na dzien 01 czerwca 2021 r.

Warto$¢ majatku Spotki Przejmujgcej zostata ustalona metodg wazong wagami o warto$ciach
75%, 12,5% i 12,5% odpowiednio z przeszacowan przeprowadzonych w oparciu o wyniki
z wycen przeprowadzonych metodg dochodowg (FCFF) i metodami mnoznikowymi przy
wykorzystaniu mnoznikéw EV/EBITDA oraz P/Book.



Po dokonaniu zestawienia wyzej wymienionych wielkosci, ustalony zostat Parytet Wymiany
akcji w stosunku 1: 0,7868, co oznacza, ze na kazdg jedng akcje Spotki Przejmowanej
przypadac bedzie 0,7868 Akcji Emisji Potgczeniowej Spdtki Przejmujacej. Liczba Akcji Emisji
Potgczeniowej przyznawanych uprawnionym Akcjonariuszom Spotki Przejmowanej zostata
obliczona jako iloczyn liczby akcji Spotki Przejmowanej nalezgcych do danego Akcjonariusza
Spotki Przejmowanej w Dniu Potaczenia i Stosunku Wymiany Akcji. W przypadku, gdy liczba
akcji tak ustalona nie bedzie stanowic liczby catkowitej, dokonane zostanie zaokraglenie w dét
do najblizszej liczby catkowite]. Akcjonariuszom Spédtki Przejmowanej, ktorym w wyniku
zaokraglenia liczby przyznawanych akcji Spotki Przejmujgcej, o ktérym mowa powyzej, nie
zostanie przydzielona nalezna, wedtug Parytetu Wymiany, utamkowa czes¢ Akcji Emisji
tgczeniowej, zostang wyptacone doptaty w gotéwce (dalej ,Doptata”). Wysokosé Doptaty
naleznej dla danego Akcjonariusza zostanie obliczona jako iloczyn utamkowej czesci
stanowigcej udziat Akcjonariusza Spotki Przejmowanej w kapitale zaktadowym tej Spotki
i kwoty roznicy pomiedzy wartoscig taczng akcji Spoétki Przejmujgcej przyznanej
Akcjonariuszom wedtug ceny emisyjnej w kwocie 18,25 zt (stownie: osiemnascie ztotych
i 25/10) za akcje, a wartoscig Spotki Przejmowanej ustalong na dzien 01 czerwca 2021 r.,
w zaokrggleniu w gore do petnych groszy. £gczna warto$¢ Doptat wyniesie 393,39 zt (stownie:
trzysta dziewiecdziesiat trzy ztote 39/100) i nie przekroczy tgcznie 10 % wartosci bilansowej
Akcji Emisji Potgczeniowej. Wyptata Doptat nastgpi ze srodkoéw Spotki Przejmujgce;.

Akcjonariuszom Spoétki Przejmowanej w ramach potgczenia zostanie wydane tgcznie 550.615
nieuprzywilejowanych akcji imiennych o wartosci nominalnej 4,75 zt (stownie: cztery ztote
i 75/100) ztotych kazda. Potgczenie dojdzie do skutku w momencie wydania odpowiedniego
postanowienia przez Sad Rejonowy w Rzeszowie Wydziat XIl Gospodarczy KRS.
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