Opinia Zarzadu Spo6tki Mostostal Warszawa S.A.

uzasadniajgca powody pozbawienia akcjonariuszy prawa poboru w zwigzku z planowanym
podwyzszeniem kapitalu zaktadowego Spotki poprzez emisje akcji zwykltych na okaziciela serii
VI oraz wskazanie sposobu ustalenia ceny emisyjnej akcji zwyklych na okaziciela serii VI

Zarzad Spétki Mostostal Warszawa S.A. (,Spoétka” lub “Emitent”) dziatajagc na podstawie art. 433 § 2
ustawy z dnia 15 wrzesnia 2000 roku - Kodeks spétek handlowych (,KSH”), w zwigzku z planowanym
podwyzszeniem kapitatu zakladowego Spotki poprzez emisje akcji zwyktych na okaziciela serii VI
(,Akcje Serii VI"), majac na uwadze aktualng sytuacje finansowg Spétki oraz koniecznosé podjecia
dziatan zmierzajgcych do wzmocnienia jej struktury kapitatowej, przediozyt pod obrady zwotanego
Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia za rok obrotowy 2025 projekt uchwaty nr 23 Zwyczajnego
Walnego Zgromadzenia Spotki z dnia 26 maja 2026 roku w sprawie podwyzszenia kapitatu
zakladowego Spotki w drodze emisji akcji zwyktych na okaziciela serii VI, pozbawienia
dotychczasowych akcjonariuszy w catosci prawa poboru wszystkich akcji serii VI, ubiegania sie
o dopuszczenie i wprowadzenie akcji serii VI oraz praw do akgcji serii VI do obrotu na rynku regulowanym
prowadzonym przez Gietde Papieréw Warto$ciowych w Warszawie S.A., dematerializacji akcji serii VI
oraz praw do akcji serii VI, upowaznienia do zawarcia umowy o rejestracje akcji serii VI i praw do akcji
serii VI w depozycie papieréw wartosciowych oraz zmiany Statutu Spofki (,Uchwata Emisyjna”).

O sytuaciji finansowej Spotki Zarzad Spotki poinformowat akcjonariuszy wskazujgc m.in., iz jednostkowe
sprawozdanie z sytuacji finansowej (bilans) sporzadzone na dzien 31 grudnia 2025 r. wykazuje strate
przewyzszajgcg sume kapitatow zapasowego i rezerwowych oraz 1/3 kapitatu zaktadowego. Jest ona
rezultatem utworzenia rezerw w wysokosci 49,4 min zt w sprawozdaniu finansowym za 2025 r. na kary
umowne, o ktérym Spétka informowata w Raporcie biezgcym nr 22/2025. Strata za rok obrotowy 2025
zwigzana jest takze ze zaktualizowaniem budzetéw kilku kontraktéw budowlanych, za sprawg
zastosowania ostrozniejszego podejscia do kwot mozliwych do odzyskania od zamawiajgcych,
o ktérym Spotka informowata w Raporcie biezagcym nr 16/2026.

W ocenie Zarzadu zaistniata sytuacja jednoznacznie wskazuje na koniecznos¢ pilnego podjecia dziatan
majagcych na celu dokapitalizowanie Spétki, wzmocnienie jej bazy kapitatowej oraz zapewnienie
zdolnosci do kontynuowania dziatalnosci i realizacji strategii rozwoju. Zarzad wskazuje, ze najbardziej
efektywng metodg pozyskania kapitatu w obecnych warunkach jest emisja nowych akcji skierowana do
wybranych inwestoréw w trybie subskrypcji prywatnej, przeprowadzanej z wykorzystaniem procesu
budowania ksiegi popytu (lub innego procesu majgcego na celu pozyskanie inwestoréow).
Przeprowadzenie emisji z zachowaniem prawa poboru istotnie ogranicza mozliwos¢ szybkiego
i skutecznego pozyskania kapitatu, zwieksza ryzyko niepowodzenia oferty oraz moze negatywnie
wptynaé na jej warunki ekonomiczne. Z tego wzgledu przedtozony projekt i Uchwaty Emisyjnej wymaga
przedstawienia ponizszych uzasadnieh:

1. Uzasadnienie pozbawienia akcjonariuszy w catosci prawa poboru

W opinii Zarzadu Spétki pozbawienie w catosci prawa poboru wszystkich dotychczasowych
akcjonariuszy Spotki w stosunku do wszystkich Akcji Serii VI jest zgodne z interesem Spdiki i stuzy
realizacji celéw Spétki wobec:

a) konieczno$ci szybkiego pozyskania kapitatu w zwigzku z sytuacjg finansowg Spétki;



b) potrzeby skierowania oferty do wybranych inwestoréw, w tym inwestoréw instytucjonalnych,
ktorzy zapewnig odpowiednig skale finansowania oraz stabilno$¢ akcjonariatu;

c) dazenia do przeprowadzenia procesu emisji w sposob efektywny kosztowo i czasowo,
w szczegolnosci poprzez wykorzystanie procesu budowania ksiegi popytu;

d) ograniczenia ryzyk zwigzanych z niepowodzeniem emisji realizowanej z zachowaniem prawa
poboru.

Zarzad wskazuje, ze przeprowadzenie emisji z pozbawieniem dotychczasowych akcjonariuszy
w catosci prawa poboru wszystkich Akcji Serii VI zwiekszy prawdopodobienstwo objecia wszystkich
oferowanych akcji, umozliwi optymalizacje warunkéw finansowych emisji oraz przyczyni sie
do szybkiego wzmocnienia sytuacji kapitatowej Spotki, co ma istotne znaczenie z punktu widzenia
jej dalszego funkcjonowania.

Il Sposéb ustalenia ceny emisyjnej

W opinii Zarzgdu w interesie Spétki lezy ustalenie ceny emisyjnej Akcji serii VI przez Zarzad Spétki
na podstawie upowaznienia, co wskazane zostato w § 6 ust. 1 pkt (a) w zw. z § 2 ust. 2 projektu Uchwaty
Emisyjnej.

Cena emisyjna Akcji Serii VI bytaby oznaczona przez Zarzad Spétki z uwzglednieniem wynikdw procesu
budowania ksiegi popytu (lub innego procesu pozyskania inwestoréow). Przy jej okreslaniu Zarzad
bratby pod uwage catoksztatt okolicznosci rynkowych i finansowych, w szczegdlnosci poziom popytu
zgtaszanego przez inwestorow, aktualng oraz historyczng wycene rynkowg akcji Spotki, jej sytuacje
finansowg oraz warunki panujgce na rynkach kapitatowych. Istotnym czynnikiem bedzie rowniez
koniecznos¢ zapewnienia powodzenia emisji oraz pozyskania przez Spotke zaktadanej kwoty
finansowania.

Cena emisyjna moze byé rézna wzgledem biezacej ceny rynkowej akcji Spétki, jezeli bedzie
to uzasadnione potrzebami Spétki, warunkami rynkowymi oraz koniecznoscig zapewnienia powodzenia
emisiji.

1. Whioski

Z uwagi na okolicznosci wskazane powyzej, Zarzad Spoétki rekomenduje Zwyczajnemu Walnemu
Zgromadzeniu Spoétki podjecie Uchwaty Emisyjnej z pozbawieniem akcjonariuszy w catosci prawa
poboru oraz upowaznienie zarzadu do oznaczenia w Uchwale Emisyjnej ceny emisyjnej Akcji serii VI.



