Uzasadnienie Zarz adu Trakcja Polska S.A. dotycz gce wyt gaczenia prawa poboru
akcji i warrantéw subskrypcyjnych

Niniejsza opinia Zarzadu Spoiki Trakcja Polska S.A. (,Spétka”) stanowi uzasadnienie powoddw
pozbawienia akcjonariuszy Spotki prawa poboru:

0] akcji serii G, ktére majg by¢ emitowane w liczbie nie wyzszej niz 119.160.000
(stownie: sto dziewietnascie milionéw sto szescdziesiat tysiecy) akcji na podstawie
Uchwaty Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia w sprawie warunkowego
podwyzszenia kapitatu zaktadowego poprzez emisje akcji na okaziciela serii G z
wytgczeniem prawa poboru dotychczasowych akcjonariuszy, oraz

(i) warrantéw subskrypcyjnych serii A w liczbie 72.000.000 (stownie: siedemdziesiat dwa
miliony) i warrantow subskrypcyjnych serii B w liczbie 47.160.000 (stownie:
czterdziesci siedem milionéw sto szes$cédziesiat tysiecy), ktore majg by¢ wyemitowane
na podstawie Uchwaty Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia w sprawie emisji
warrantéw subskrypcyjnych z wytaczeniem prawa poboru dotychczasowych
akcjonariuszy.

Uchwaly powyzsze majg zosta¢ podjete na Nadzwyczajnym Walnym Zgromadzeniu Spéiki, ktére
zostato zwotane na 19 stycznia 2011 r.

Opinia zostata sporzadzona zgodnie z Ustawg z dnia 15 wrzesnia 2000 roku Kodeks spoétek
handlowych.

Propozycja powziecia wskazanych wyzej uchwal w zwigzana jest z podpisang w dniu 18
listopada 2010 roku przez Spotke, Comsa S.A., spokki Tiltra Group AB oraz AB Kauno tiltai oraz
grupe litewskich inwestoréw bedacych akcjonariuszami Tiltra Group AB oraz AB Kauno tiltai
(wAkcjonariusze Grupy Tiltra”) warunkowa umowg (,Umowa”), zmieniong aneksem nr 1 z 30
listopada 2010 roku, przewidujgca miedzy innymi:

- nabycie przez Spotke do 100% akcji Tiltra Group AB, do 100% akcji AB Kauno tiltai (jednak nie
mniej niz 75% akcji kazdej z tych spotek) oraz 22% Silentio Sp. z 0.0. za taczng cene wynoszacq
nie wiecej niz 777.536.000 PLN;

- emisje przez Spoétke 72.000.000 warrantéw subskrypcyjnych serii A oraz 72.000.000 nowych
akcji, ktére majg byé objete przez Akcjonariuszy Grupy Tiltra w dacie zamkniecia transakcji
przewidzianej Umowa w wykonaniu powyzszych warrantow subskrypcyjnych za cene emisyjng
wynoszaca 4,56 PLN za jedng akcje;

- emisje przez Spoétke 47.160.000 warrantdw subskrypcyjnych serii B uprawniajgcych do objecia
47.160.000 akcji Spétki nowej emisji za cene emisyjng wynoszaca 6,00 PLN za jedna akcje.
Wykonanie warrantdéw subskrypcyjnych bedzie mogto nastgpi¢ w terminie od 2 stycznia 2013 do
29 pazdziernika 2013. Warranty subskrypcyjne zostang objete przez Akcjonariuszy Grupy Tiltra.

Podjecie przez Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie uchwal (i) w sprawie warunkowego
podwyzszenia kapitatu zakladowego poprzez emisje 119.160.000akcji na okaziciela serii G z
wytgczeniem prawa poboru dotychczasowych akcjonariuszy oraz (ii) w sprawie emisji 72.000.000
warrantéw subskrypcyjnych serii A oraz 47.160.000 warrantéw subskrypcyjnych serii B, z



wytgczeniem prawa poboru dotychczasowych akcjonariuszy, jest jednym z warunkow
zawieszajacych, od ktérych spetnienia uzalezniona jest realizacja Umowy.

Wobec planéw Zarzadu Spotki dokonania inwestycji w postaci nabycia akcji litewskich spotek
Tiltra Group AB oraz AB Kauno tiltai, zwiekszenia potencjatlu gospodarczego Spoiki oraz
rozszerzenia obszaru dziatalnosci Spoétki na Litwe oraz pozostate kraje, w ktdrych dziatajg Tiltra
Group AB oraz AB Kauno tiltai, Zarzad jest zdania, ze pozbawienie dotychczasowych
akcjonariuszy prawa poboru akcji serii G oraz prawa poboru warrantéw subskrypcyjnych serii A
jest pozadane i lezy w interesie Spokki.

Podwyzszenie kapitalu zakladowego Spétki w drodze niepublicznej emisji akcji serii G,
skierowanej do dotychczasowych akcjonariuszy spotek Tiltra Group AB oraz AB Kauno ftiltai
pozwoli na czesciowe sfinansowanie nabycia akcji w przedmiotowych spétkach, bez
koniecznosci zaciggania zewnetrznego zadluzenia na rynku finansowym, a jednoczesnie na
pozyskanie dla Spotki nowych inwestoréw w osobach Akcjonariuszy Grupy Tiltra.

W ocenie Zarzadu Spoiki transakcja przewidziana w Umowie umozliwi Spétce osiggniecie
wiodacej pozycji na rynku budownictwa infrastruktury w Europie Srodkowej i Wschodniej. W
wyniku planowanej transakcji Spétka zwiekszy swojg konkurencyjnosé, a takze bedzie mogta w
bardziej efektywny sposéb powiekszac wartos¢ dla akcjonariuszy.

W zwigzku z powyzszym w opinii Zarzadu Spétki pozbawienie akcjonariuszy prawa poboru akcji
serii G oraz warrantdw subskrypcyjnych serii A i warrantdw subskrypcyjnych serii B na
warunkach okreslonych w przedktadanych Nadzwyczajnemu Walnemu Zgromadzeniu projektach
Uchwat lezy w interesie Spotki.



