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STANOWISKO ZARZADU
MOSTOSTAL WARSZAWA S.A.
ZDNIA 18 LIPCA 2019 R.

dotyczace: wezwania do zapisywania sie na sprzedaz akcji Mostostal Warszawa Spétki Akcyjnej
ogtoszonego 2 lipca 2019 r. przez ACCIONA Construccion S.A. (Sociedad Unipersonal) z siedziba
Alcobendas (Madryt), Hiszpania

Zarzad spotki Mostostal Warszawa S.A. z siedzibg w Warszawie (,Spétka”), na podstawie art. 80 ustawy
z dnia 29 lipca 2005 r. o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania instrumentéw finansowych do
zorganizowanego sytemu obrotu oraz o spotkach publicznych (,Ustawa”), ponizej przedstawia
stanowisko Zarzadu wobec wezwania ogtoszonego w dniu 2 lipca 2019 r. przez spotke ACCIONA
Construccién S.A. (Sociedad Unipersonal) z siedzibg Alcobendas (Madryt), Hiszpania (,Wzywajacy” lub
LACCIONA”") do zapisywania sie na sprzedaz akcji Spétki, uprawniajacych do wykonywania 100% ogélnej
liczby gtosow na walnym zgromadzeniu Spotki (,Wezwanie”).

Zgodnie z trescig Wezwania:

e ACCIONA zamierza naby¢ 9.981.267 (dziewie¢ milionow dziewiecset osiemdziesigt jeden
tysiecy dwiescie szescdziesigt siedem) akgcji stanowigcych 49,91% tacznej liczby akcji Spotki,
uprawniajacych do 9.981.267 (dziewieciu miliondw dziewieciuset osiemdziesieciu jeden tysiecy
dwustu szesc¢dziesieciu siedmiu) gtoséw na walnym zgromadzeniu Spotki, stanowigcych 49,91%
tacznej liczby gtosdw na walnym zgromadzeniu Spotki (tj. wszystkie akcje w kapitale zaktadowym
Spotki poza akcjami posiadanymi przez \Wzywajacego).

e \Wzywajacy zamierza uzyskac 100% akcji Spotki i gtosdow na walnym zgromadzeniu Spotki, tj.
20.000.000 (dwadziescia miliondw) akgcji Spotki stanowigcych 100% jej kapitatu zaktadowego
i uprawniajacych do wykonywania 20.000.000 (dwudziestu milionow) gtoséw na walnym
zgromadzeniu Spotki, stanowigcych 100% tacznej liczby gtosdw na walnym zgromadzeniu Spotki.

e Na dzien ogtoszenia Wezwania, ACCIONA posiada 10.018.733 (dziesie¢ milionéw osiemnascie
tysiecy siedemset trzydziesci trzy) akcje Spotki stanowigce 50,09% tacznej liczby akgji Spotki
uprawniajgce do wykonywania 10.018.733 (dziesieciu miliondw osiemnastu tysiecy siedmiuset
trzydziestu trzech) gtoséw na walnym zgromadzeniu Spoétki, stanowigcych 50,09% tacznej liczby
gtosdw na walnym zgromadzeniu Spotki.

e Anipodmioty dominujace, ani podmioty zalezne Wzywajacego nie posiadajg akcji Spotki.

e \Wzywajacy nie jest strong porozumienia, o ktorym mowa w art. 87 ust. 1 pkt. 5 Ustawy o Ofercie
Publiczne;j.

e Wszystkie 20.000.000 (dwadziescia miliondw) akcji Spotkijest akcjami zdematerializowanymi.
Wezwanie nie przewiduje zamiany akcji na inne papiery wartosciowe.

e Bezposrednim podmiotem dominujagcym wobec Wzywajacego jest Corporacién Acciona
Infraestructuras, S.L. z siedzibg w Madrycie, Hiszpania.

e Bezposrednim podmiotem dominujacym wobec Corporacion Acciona Infraestructuras, S.L. jest
ACCIONA S.A. z siedzibg w Madrycie, Hiszpania.

e ACCIONAS.A. nie ma podmiotow dominujgcych w rozumieniu art. 4 pkt 14 Ustawy.
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o \Wzywajacy jest bezposrednim podmiotem dominujacym Spotki.
o \Wezwanie nie jest zalezne od spetnienia sie warunkow prawnych i nie wymaga uzyskania decyzji
wtasciwych organdw.

Podstawa stanowiska Zarzadu Spétki

Podstawe prawng niniejszego stanowiska stanowi art. 80 Ustawy. Niniejsze stanowisko Zarzadu Spotki
oparte jest na nastepujacych podstawach:

e dokumentu Wezwania,
e Sredniej cenie rynkowej akcji Spotki na Gietda Papieréw Wartosciowych (,GPW”) w ciggu 31 6
miesiecy poprzedzajacych Wezwanie,

W celu zbadania, czy cena zaproponowana w Wezwaniu odpowiada wartosci godziwej akcji Spotki,
Zarzad Spotki, dziatajac zgodnie z art. 80 ust. 3 Ustawy, zlecit Deloitte Advisory spétka z ograniczong
odpowiedzialnoscig sp.k. (Deloitte Advisory) przygotowanie niezaleznej opinii na temat ceny akgcji
w Wezwaniu (,Opinia”).

Zastrzezenia

Z wyjatkiem zlecenia Deloitte Advisory sporzadzenia opinii dotyczacej ceny akcji Spotki proponowanej
w Wezwaniu, Zarzad nie zlecat sporzadzania podmiotom zewnetrznym zadnych dodatkowych
opracowan ani analiz w zwigzku z Wezwaniem i jego trescia, a takze nie zasiegat opinii innych
zewnetrznych podmiotdw natemat tresci Wezwania. Z zastrzezeniem informacji pochodzacych od Spotki
i dotyczacych jej dziatalnosci, Zarzad nie ponosi zadne] odpowiedzialnosci za prawdziwosc, rzetelnosc,
kompletnos¢ i adekwatnosc informacji, na podstawie, ktorych przedstawione jest niniejsze stanowisko.

W dniu 18 lipca 2019 roku Deloitte Advisory przedstawito Zarzadowi pisemng Opinie podlegajaca
okreslonym zatozeniom, ograniczeniom i zastrzezeniom. Deloitte Advisory wykonuje ustugi w oparciu
o umowe zawartg z Spétka i nie reprezentuje zadnego innego podmiotu w zwigzku z Wezwaniem oraz nie
odpowiada wobec zadnego innego podmiotu poza Spdtka za swiadczenie ustug w zwigzku z Wezwaniem
lub trescig niniejszego dokumentu. Opinia Deloitte Advisory stanowi zatgcznik do niniejszego stanowiska
Zarzadu.

Niniejsze stanowisko nie stanowi rekomendacji inwestycyjnej w rozumieniu Rozporzadzenia
delegowanego Komisji (UE) 2016/958 z dnia 9 marca 2016 r. uzupetniajace rozporzadzenie Parlamentu
Europejskiego i Rady (UE) nr 596/2014 w odniesieniu do regulacyjnych standardéw technicznych
dotyczacych srodkdw technicznych do celdow obiektywnej prezentacji rekomendacji inwestycyjnych lub
innych informacji rekomendujacych lub sugerujacych strategie inwestycyjng oraz ujawniania interesow
partykularnych lub wskazan konfliktow intereséw lub Rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego i Rady
(UE) nr 596/2014 z dnia 16 kwietnia 2014 r. w sprawie naduzy¢ na rynku (rozporzadzenie w sprawie
naduzy¢ na rynku) oraz uchylajace dyrektywe 2003/6/WE Parlamentu Europejskiego i Rady i dyrektywy
Komisji 2003/124/WE, 2003/125/WE i 2004/72/WE

Kazdy akcjonariusz Spotki lub potencjalny inwestor powinien dokonac niezaleznej oceny Wezwania pod
katem ewentualnej transakgji.
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Zarzad zwraca uwage, iz moga istnie¢ inne, niz prezentowane w niniejszym stanowisku, opinie na temat
wartosci Spotki.

Wptyw Wezwania na interes Spotki, w tym zatrudnienie, strategiczne plany Wzywajacego wobec Spotki
i ich prawdopodobny wptyw na zatrudnienie w Spétce oraz na lokalizacje prowadzenia jej dziatalnosci:

W ocenie Zarzadu Wezwanie jest zgodne z interesem Spotki, poniewaz Wzywajacy i ACCIONA S.A. bedg
realizowa¢ dotychczasowa strategie rozwoju Spotki, ktérej celem jest dalsza rozbudowa portfela
zamowien oraz zwiekszenie generowanych przychodow. W sytuacji gdyby doszto do skutecznego
wezwania Spotka uzyska szerszy dostep do wiedzy technicznej ACCIONA S.A. oraz bedzie mogta
skorzystac z referencji udzielonych przez ACCIONA S.A. Objecie catego pakietu akcji Spotki przez
Wzywajacego w ocenie Zarzadu pozwoli na pozyskanie stabilnych zrédet finansowania, ktére pozwolg na
trwate umocnienie pozycji dtugoterminowej Spotki na polskim rynku budowlanym oraz zabezpieczy< jej
biezaca dziatalnosc.

Zarzad Spotki podziela stanowisko Wzywajacego, ze objecie catego pakietu akcji przez Wzywajacego nie
bedzie wigzac sie z istotnym zmianami zaréwno w przedmiocie, jak i skali dziatalnosci Spdtki. Ponadto
Zarzad Spotki potwierdza, ze objecie catego pakietu akcji przez Wzywajacego nie wptynie istotnie na
warunki zatrudnienia oraz miejsce prowadzenia dziatalnosci.

Stanowisko zarzadu dotyczace ceny za akcje Spétki zaproponowanej w Wezwaniu

Cena akgji w Wezwaniu wynosi 3,45 zt (trzy ztote czterdziesci pie¢ groszy) za jedng akcje Spoétki (,Cena
akcjiw Wezwaniu”).

Cena akcji w Wezwaniu nie jest nizsza niz cena minimalna okreslona zgodnie z art. 79 Ustawy, tj.:

e Srednia arytmetyczna ze $rednich dziennych cen wazonych wolumenem obrotu z okresu
6 (szesciu) miesiecy poprzedzajacych dzien ogtoszenia Wezwania, w czasie ktérych dokonywany
byt obrot akcjami Spotki na rynku podstawowym GPW, wynosi 2,68 PLN (dwa ztote szesc¢dziesiat
osiem groszy).

e Srednia arytmetyczna ze $rednich dziennych cen wazonych wolumenem obrotu z okresu
3 (trzech) miesiecy poprzedzajacych dzien ogtoszenia Wezwania, w czasie ktorych dokonywany
byt obrét akcjami spotki na rynku podstawowym GPW, wynosi 3,03 PLN (trzy ztote i trzy grosze)

W okresie 12 (dwunastu) miesiecy przed ogtoszeniem Wezwania ani Wzywajacy, podmioty dominujace
Wzywajacego ani podmioty zalezne Wzywajacego nie nabywaty akcji Spotki.

Wzywajacy nie jest, ani w okresie 12 (dwunastu) miesiecy przed dniem ogtoszenia Wezwania nie byt,
strong porozumien, o ktérych mowa w art. 87 ust. 1 pkt. 5 Ustawy.

W dniu 18 lipca 2019 roku Deloitte Advisory przedstawito Zarzadowi pisemng Opinie podlegajaca
okreslonym zatozeniom, ograniczeniom i zastrzezeniom w ktoérej, Deloitte Advisory stwierdzito, ze cena
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nabycia akcji Spotki ogtoszona w Wezwaniu w wysokosci 3,45 PLN za jedna akcje znajduje sie w zakresie
oszacowanego przedziatu Wartosci Godziwej akcji Spotki.

Po zapoznaniu sie z opinig sporzadzong przez Deloitte Advisory oraz w oparciu o przestanki
przedstawione powyzej Zarzad Spotki zgodnie ze stanowiskiem Deliotte Advisory ocenia, ze
proponowana przez Wzywajacego w Wezwaniu cena za akcje znajduje sie w zakresie oszacowanego
przedziatu Wartosci Godziwej akcji Spotki.
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