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Gliwice, dnia 11 wrzesnia 2025 roku

DO AKCJONARIUSZY

MOSTOSTAL ZABRZE S.A.

Wraz z zakonczeniem pierwszego potrocza 2025 roku przekazujg Panstwu raport za okres, ktéry pomimo trudnego rynku
- na co wplyw ma zaréwno ogdlna sytuacja polityczna i rosnace napiecia geopolityczne, a takze wyzwania zwigzane
migdzy innymi z wzmozong konkurencja i wysokimi kosztami produkcji - byt dla Grupy MOSTOSTAL ZABRZE kolejnym
okresem z dobrymi wynikami finansowymi, ale przede wszystkim okresem, w ktérym zakonczylismy istotny dla nas spor
pomiedzy spotkg zalezng Polwax S.A. a Orlen Projekt S.A., aktywnie prowadzag trojstronne negocjacje zakoriczone
porozumieniem ugodowym. Zawarta ugoda oraz podejmowane dziatania operacyjne i decyzje strategiczne w Polwax to
jedne z najistotnigjszych wydarzen minionego okresu, o czym szerzej w dalszej czesci pisma. Zacznijmy jednak od
wynikéw finansowych.

Grupa MOSTOSTAL ZABRZE zamknela pierwsze pétrocze 2025 roku przychodami ze sprzedazy o wartosci 505 min zt,
tj. 0 11% wiecej anizeli w analogicznym okresie ubiegtego roku. Zysk netto wypracowany przez Grupe uksztattowat sie
natomiast na poziomie niecatych 20 min zi, osiggajac rentownos¢ netto na poziomie 4%. Zysk ten jest zblizony do
osiagnietego w analogicznym okresie ubiegtego roku, co przy jednoczesnym wzroscie sprzedazy moze by¢ odebrane
bez entuzjazmu. Nas ten wynik jednak cieszy, poniewaz byt to kolejny kwartat peten wyzwan pod katem mozliwosci
generowania zyskéw. Mamy oczywiscie apetyt na wiecej i dokladamy wszelkich staran, zeby efekty naszej pracy
w postaci zysku byly jak najwyzsze.

Przygladajac sie blizej sytuacji poszczegolnych segmentéw dziatainoci Grupy, dostrzec mozna dos¢ zroznicowang
sytuacje. Dwa najwigksze segmenty wykazaty dobre wyniki, ale niestety dwa inne segmenty: Produkcja mechaniczna
oraz Produkcja chemiczna poniosly straty na dziatalnosci podstawowej. Sytuacja taka miata miejsce juz w pierwszym
kwartale, o czym pisalem w poprzednim liscie i chociaz drugi kwartat biezacego roku dla obydwu segmentow
produkcyjnych pod wzgledem wynikowym okazat sig lepszy, to sytuacja nadal jest tam wyzwaniem.

Segment Realizacje przemystowe i projektowanie rozpoczaf biezacy rok z zapetnionym w duzej mierze portfelem zlecen.
Realizowat prace na duzych budowach, gtéwnie w hutnictwie i w branzy chemicznej, dziatajac gtownie na rynkach
zagranicznych. W biezacym roku udziat przychodéw z eksportu wyniost 72% przychodow ogolem, podczas gdy w
pierwszym potroczu roku ubieglego udziat ten stanowit 42%. Warto podkreslic, ze oprocz obecnoscina rynku niemieckim,
aktualnie wzrasta nasz udziat na innych rynkach, w tym przede wszystkim w Wielkiej Brytanii oraz w Niderlandach.
Zawarte umowy na prace montazowe w zakladach w Rotterdamie dajg nam wiele satysfakcji z powrotu po latach na
rynek niderlandzki z duzymi realizacjami. Dzieki przewagom konkurencyjnym, specjalistycznym umiejetnosciom i dobrej
organizacji pracy, realizowane kontrakty przynosza oczekiwane efekly w postaci dobrej marzy, ktéra w okresie
pierwszego potrocza biezacego roku wyniosta 13%. Pozytywne jest rowniez to, ze wkroczylismy w drugie pétrocze br.
z mocno zapetnionym portfelem zlecen na kolejne miesigce.

W segmencie Budownictwo ogdine i inzynieryjne, realizujemy kontrakty na rynku krajowym. Obszar tej dziatalnosci
poszerza sie o kolejne regiony naszego kraju, stad aktualnie daleko nam juz jest do firmy lokalnej. Oczywiécie duzq
satysfakcje daje nam uczestnictwo w inwestycjach realizowanych na 8lasku i z duma spogladamy na budowane przez
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nas drogi, szkoly czy szpitale, ale jeszcze bardziej cieszy nas obecno$¢ na coraz to nowych, duzych i skomplikowanych
budowach, gdzie jesteSmy w stanie udowodnié, ze potrafimy je realizowa¢ z sukcesem dla obydwu stron. Kontrakty
realizowane w pierwszym potroczu biezacego roku, oprocz budowy obiektow uzyteczno$ci publicznej i inzynierii ladowej,
byly takze przeznaczone na potrzeby przemystu lotniczego i obronnego. To nowe gatezie, w ktérych segment
Budownictwa ogdinego i inZynieryjnego zaznacza swojg obecno$¢. Posiadajac specjalistyczne umiejetnosci przy
zastosowaniu rozwigzan optymalizacyjnych oraz wysokiej wydajno$ci, marza brutto ze sprzedazy za pierwsze poirocze
biezacego roku wyniosta 18% - co szczegdlnie cieszy. Poza tym, podobnie do segmentu Realizacji przemystowych
i projektowanie, rowniez Budownictwo posiada aktualnie mocno zapetniony portfel zlecen na kolejne miesiace.

Chociaz w drugim kwartale biezacego roku sytuacja finansowa w segmencie Produkcja mechaniczna ulegta poprawie,
to nadal byta niekorzystna. Utrzymujace sie od ubieglego roku zatamanie na rynku dzwigowym spowodowalo
ograniczenie zlecefh i w konsekwencji straty finansowe. Podejmujemy dziatania nad zwiekszeniem udziatu w innych
branzach, w tym m.in. w przemysle obronnym, o czym wspominatem w poprzednim liécie. Jest to dynamicznie
rozwijajacy sie rynek. Pierwsze zlecenia z tego rynku sq aktualnie realizowane, stad efekty bedq widoczne jeszcze w tym
roku. Czynimy starania w kierunku pozyskiwania coraz wiekszych zlecen i umocnienia naszej pozycji na rynku obronnym
ale nie skupiamy sie tylko na tej branzy. Pozyskali$my pierwsze pilotazowe zlecenie od duzego producenta maszyn.
To wprawdzie maly krok ku poprawie trudnej sytuacii, ale dajacy nadzieje i motywujacy do jeszcze intensywniejszej
pracy. Warto zaznaczy¢, ze trudna sytuacja przySpieszyta wiele dziata usprawniajgcych procesy produkcyjne.
Wprowadzone optymalizacje i rozwigzania przyczyniajace si¢ do wzrostu wydajno$ci, w potaczeniu z intensywng
dziatalno$cig handlowa, przyniosg juz wkrotce spodziewane efekty, stad coraz bardziej realna staje sie wizja rychtej
poprawy sytuacji segmentu Produkcji mechanicznej.

W segmencie Produkcji chemicznej pierwsze pétrocze biezacego roku przyniosto straty. Na przestrzeni ostatnich lat
sytuacja taka mogtaby wydawac sie typowa — sezonowo$¢ w zakresie sprzedazy zniczy i $wiec. Niemniej tegoroczna
sytuacja byta efektem gtdwnie brakéw surowcowych na rynku, szczegolnie w pierwszym kwartale biezacego roku.
Problem ten zostat w duzej mierze rozwigzany, zakontraktowano surowce korzystajac czeSciowo z nowych kanalow
dystrybucyjnych, stad sytuacja ulega poprawie i aktualnie realizacja zlecen przebiega ptynnie. Prowadzone sq dziatania
optymalizujace proces produkcyjny, a takze intensywne prace handlowe. Warto zaznaczy¢, ze segment wraca na rynki
zagraniczne, w tym m.in. do Wielkiej Brytanii, Niderlanddw oraz do krajow batkanskich. Udziat eksportu stanowit w
pierwszym pdfroczu biezacego roku 26% sprzedazy segmentu. Dostrzegamy realne szanse na zdobywanie nowych
rynkdw. Na dzi$ mozemy $miato powiedzie¢, ze sytuacja Produkcji chemicznej jest stabilna, co pozwala w petni skupi¢
sig na rozwoju jego dziatalnosci — 0 czym mowa w dalszej czesci listu.

Podsumowujac dziataino$¢ catej Grupy MOSTOSTAL ZABRZE, nalezy wskaza¢, ze w pierwszym pdiroczu 2025 roku
w portfelu zaméwien dominowaty kontrakty dla przemystu chemicznego i petrochemicznego (21%), przemystu
hutniczego (15%), obiekty uzytecznosci publicznej (12%) oraz przemystu maszynowego (11%). W poréwnaniu do
pierwszego pétrocza ubieglego roku najwiekszy wzrost udziatu zanotowali$my w segmencie hutniczym (o 7 punktow
procentowych) obejmujacym realizacje kontraktéw zwigzanych z modernizacjq instalacji i obiektéw w europejskich
hutach, w tym réwniez dotyczacych programéw dekarbonizacji. Warto réwniez podkreslic wysoki 9% udziat kontraktow
w sektorze energetycznym, zwigzanym z budowg instalacji oczyszczania spalin, modernizacji i serwisow
w elektrowniach oraz kompleksowych prac zwigzanych z budowg spalarni odpadéw. Kontrakty realizowane
w strategicznych dla Grupy segmentach przemystowych stanowity tacznie ponad 60% przychoddw ze sprzedazy.

Najwieksze zaangazowanie w pierwszym potroczu 2025 roku Grupy MOSTOSTAL ZABRZE dotyczylo gtdwnie realizacii
projektow za granica; dla Hiittenwerke Krupp Mannesmann GmbH - dostawa konstrukcji stalowej oraz prace montazowe
w ramach budowy nagrzewnicy wielkiego pieca wraz z instalacjg odzysku ciepta w hucie w Niemczech oraz dla BASF
SE - wykonanie prac mechanicznych w ramach projektu realizowanego na terenie Niemiec. W Polsce natomiast byto to
wykonanie plyty postojowej samolotéw wraz z pracami towarzyszacymi na Lotnisku Chopina w Warszawie dla Polskich
Portéw Lotniczych S.A.

Wsrdd najciekawszych realizacji kubaturowych sg: budowa budynku Zaktadu Medycyny Nuklearnej i Endokrynologii
Onkologicznej — Oddzialu Terapii Izotopowej dla Narodowego Instytutu Onkologii im. Marii Sklodowskiej-Curie -
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Panstwowego Instytutu Badawczego Oddziat w Gliwicach, przebudowa irozbudowa kompleksu budynkéw
laboratoryjnych PolFEL dla Narodowego Centrum Badan Jadrowych oraz zakoficzona budowa czwartej trybuny
Stadionu im. Ernesta Pohla w Zabrzu.

W ostatnich miesigcach Grupa MOSTOSTAL ZABRZE pozyskata kilka znaczacych kontraktow w segmencie
kompleksowej realizacji projektow kogeneracyjnych, obiektéw kubaturowych i infrastrukturalnych. Wsréd nich nalezy
wymieni¢ umowy: na rozbudowe ,pod Klucz’ istniejacej cieptowni o blok parowy z kotlem wielopaliwowym,
wytwarzajacym cieplo i energie elektryczng w wysokosprawnej kogeneracii dla PEC - Gliwice Sp. z 0. 0. w Gliwicach
(299,5 min zt, z tego 40% przypada na MZ GPBP, 1j. ok. 119,8 min zt), z Uniwersyteckim Szpitalem Klinicznym z siedzibg
w Opolu na realizacje zadania pn. Wielooperacyjny projekt modernizacji energetycznej Uniwersyteckiego Szpitala
Klinicznego w Opolu w celu zwiekszenia efektywnosci energetycznej w formule ,zaprojektuj i wybuduj” (53,8 min zt),
z Miastem Gliwice na rozbudowe ulicy Zbozowej w Gliwicach (22 min zt) oraz Uniwersytetem Opolskim na realizacje
przebudowy Domu Studenta ,Spojnik” (21 min z).

Drugi kwartat 2025 oraz lipiec i sierpien br. to kolejny okres, w ktorym wzmocniliSmy silny i zdywersyfikowany pod katem
sektorowym i rynkowym portfel kontraktéw. Na koniec sierpnia 2025 roku warto$¢ backlogu Grupy wyniosta 1.221,9 min
zt, natomiast szacowana warto$¢ kontraktow do podpisania w oparciu o aktuaine oferty 351,8 min zt, co facznie stanowito

1.573,7 min zt.

Grupa MOSTOSTAL ZABRZE poza dziatalno$cig na rynku krajowym konsekwentnie realizuje przyjet strategie rozwoju,
zakladajacq wzrost sprzedazy eksportowej w segmentach o duzym potencjale rozwojowym. Warto podkresli¢ rekordowg
dynamike wzrostu eksportu, osiagnietq w pierwszym pdiroczu 2025 roku (ponad 12 p.p. rok do roku). To efekt
wieloletnich prac nad pozyskaniem oraz zbudowaniem unikatowych kompetencji niezbednych do realizacji najbardziej
wymagajacych inwestycji w przemysle chemicznym i petrochemicznym, hutnictwie oraz energetyce i ochronie
$rodowiska. Gruntowna wiedza, wspdipraca z najwiekszymi partnerami technologicznymi na $wiecie oraz znajomo$¢
zasad funkcjonowania na rynkach eksportowych stanowig kolejng silng przewage konkurencyjng naszej Grupy.

Jak wspomniatem wcze$niej cieszy nas powrdt po wielu latach nieobecno$ci na dynamicznie rozwijajacy sie rynek
Beneluksu. Zwigkszamy takze naszg dziatalno$¢ w segmentach chemicznym i hutniczym w Niemczech, a takze
w obszarze budowy spalarni w Wielkiej Brytanii. W pierwszym p6troczu 2025 roku gtownymi rynkami zagranicznymi dla
Grupy byty: Niemcy (66% sprzedazy eksportowej), Wielka Brytania (8%), Niderlandy (8%) oraz Austria (8%).

Od dawna w naszej strategii byt powr6t do Rotterdamu - jednego z najwigkszych portéw na $wiecie, gdzie identyfikujemy
sporo ciekawych, specjalistycznych kontraktéw dla takich firm jak my. Technicznie podejmujemy sie coraz bardzie]
ambitnych zadan, bazujac na posiadanym potencjale wykonawczym i do$wiadczeniu zgromadzonym w trakcie realizaci
kontraktow w tym specyficznym regionie. Uczestniczymy w budowie najbardziej zaawansowanych technologicznie
inwestycji wspierajacych strategie dekarbonizaciji. W ramach pierwszego kontraktu, podpisanego ze $wiatowym liderem
w branzy chemicznej w kwietniu br., bierzemy udziat w budowie instalacji do wytwarzania wodoru, opartej na reformingu
parowym metanu (SMR) i zintegrowanej z instalacjg wychwytu CO,. Odpowiadamy za prefabrykacje imontaz
orurowania, montaz konstrukcji i urzadzen oraz prace izolacyjne. W ostatnim tygodniu podpisalismy kolejny kontrakt na
podobny co wczesniej zakres prac w ramach realizowanego przez Zamawiajacego projektu rozbudowy zaktadu
w Niderlandach. Istniejgca instalacja produkcji wodoru zostanie doposazona w technologie wychwytu i oczyszczania
CO,, dzieki czemu produkcja przeksztatci sie w tzw. ,niebieski” wodér. Wychwycony CO,, bedzie odprowadzany poprzez
system transportu i magazynowania Porthos do zloza gazu wyczerpanego potozonego ok. 20 km od wybrzeza, na
gtebokosci ponad 3 km pod dnem Morza Pétnocnego.

Uwazamy, ze budowa instalacji do produkcji wodoru, w ktérej mamy duze do$wiadczenie i instalacji odzysku CO»,
a takze skladowanie pod szelfami morz to ze wzgledoéw $rodowiskowych przysziosé i niewiele firm na Swiecie moze
pochwali¢ si¢ takim do$wiadczeniem i kompetencjami w tym obszarze, jak Grupa MOSTOSTAL ZABRZE. Dalej
zamierzamy je rozwija¢ w kolejnych projektach.



Cieszg nas kolejne kontrakty pozyskane na rynku krajowym i eksportowym oraz konsekwentny rozwoj w obszarach,
ktore uznalismy za kluczowe w ramach naszej strategii, ale tak jak wskazatem na poczatku pisma, istotnym wydarzeniem
minionego kwartafu bylo takze zawarcie porozumienia ugodowego pomigdzy MOSTOSTAL ZABRZE S.A., Polwax oraz
Orlen Projekt w sprawie polubownego rozwiazanie sporow toczacych sie pomiedzy Polwax i Orlen Projekt, zwigzanych
z projektem inwestycyjnym pod nazwa ,Budowa iuruchomienie instalacji odolejania rozpuszczalnikowego gaczy
parafinowych wraz z instalacjami pomocniczymi’, realizowanym na podstawie umowy zawartej w 2017 r. (Inwestycja
FUTURE). O ugodzie tej i szczegotach z tym zwigzanych informowali$my w raporcie biezacym nr 29/2025 z 24 czerwca
2025 roku. Spor z Orlen Projekt byt dla spotki Polwax istotnym ryzykiem, jednak podejmujac w 2024 roku decyzje
onaszym zaangazowaniu kapitalowym w Polwax wierzyliSmy, ze jesteSmy w stanie doprowadzic do ugody.
MOSTOSTAL ZABRZE posiada duze doswiadczenie w prowadzeniu sporow, co przetozylo sie na nasze wysokie
kompetencje w tym obszarze réwniez dotyczacych zawierania ugdd.

Doswiadczenia zdobyte w ostatnich latach w zakresie prowadzenia sporow nie byly efektem zamierzonej strategii, lecz
wynikaly z bledow zarzadczych popefnionych w przesziodci oraz z charakterystycznej dla naszej branzy wysokiej
dynamiki i agresywnosci dziafania. Jako organizacja preferujemy ugody w przypadku powstania sporu, poniewaz wiemy,
Ze prawdziwg silg jest zdolnos¢ do kompromisu i odpowiedzialnego budowania relacji. Jednak w sytuacjach, gdy
uwazamy, ze mamy racje oraz posiadamy dowody na to, a druga strona pomimo tego nie chce i$¢ na ustepstwa to
podejmujemy walke i walczymy do korica. Przyktadem takiej walki, zakoniczonej sukcesem MOSTOSTALU ZABRZE,
byt spor z Wood Environment & Infrastructure Solutions (,Wood"), w ktorym to sad arbitrazowy potwierdzit nasze
stanowisko i zasgdzit na naszg rzecz ponad 43 min zt.

Na przestrzeni lat zdobywali$my szeroki wachlarz do$wiadczen w zakresie sporw, zardwno tych zakonczonych
sukcesem, jak itych mniej udanych. Na pewno do tych drugich zaliczamy do$wiadczenia zwigzane z realizacjg
i rozliczeniem finansowym kontraktéw, ktore realizowali$my w RPA dla firmy DBT Technologies (Pty) (“DBT"). Kontrakty
te dotyczyly montazu filtrow workowych spalin w elektrowniach w Kusile i Medupi i nie stanowily dla nas wyzwania pod
katem technicznym. Niestety brak do$wiadczenia na tym rynku spowodowat, ze nie doszacowali$my ryzyk politycznych
i gospodarczych w tym rejonie $wiata. W konsekwencji kontrakty wygenerowaly duzg strate, a dla skutecznego
rozwigzania umoéw i unikniecia dfugoletniego, kosztownego oraz obarczonego duzg niepewnoscig procesu
zdecydowalismy sig zawrze¢ z DBT ugode. W ostatecznym rozrachunku w wyniku zawartej ugody zmuszeni bylismy
doptaci¢ zamawiajacemu prawie 11 min zt. Ryzyko przegrania sporu przy jednoczesnych wysokich kosztach prawnych
byto jednak duze. Dalsza realizacja kontraktow takze generowataby znacznie wigksze koszty. Zawarcie porozumienia
byto wigc w tej sytuacii jedynym rozsadnym wyjciem, a jednocze$nie ogromng lekcjg dla naszej organizacii.

Kolejnym kontraktem, bgdacym dla nas cenng lekcjg, byt spor ze szwedzkq spotkg Valmet AB. Zamawiajacy wykorzystat
niekorzystne dla nas zapisy umowne, a przediuzajace sie negocjacje nie prowadzity do korzystnych dla MOSTOSTALU
rozwiazan. Na kontrakcie tym ponieslismy duza strate. Pomimo iz przyczyny tego byty po stronie zamawiajacego, jednak
niekorzystne zapisy umowne spowodowaly brak mozliwosci odzyskania poniesionych kosztow. Czekalo nas
skomplikowane postgpowanie arbitrazowe o niewiadomym rozstrzygnieciu, wiec ostatecznie zaakceptowaliémy
niewielkg doplate, ktéra zamkneta ten spor.

Na pewno wiele osob pamigta nasze dwa duze spory arbitrazowe z Kinetics Technology S.p.A. (,KT") i wspomniang
wyzej firmg Wood. Oba de facto wygrane, cho¢ ten z KT zakonczyt sie przed spodziewang wygrang w sadzie
arbitrazowym zawarciem ugody na naszych warunkach. Spory te, mimo Ze wygrane, wygenerowaly po naszej stronie
bardzo duze koszty i wymagaty ogromnego zaangazowania organizacyjnego. Poswigcone na ten cel $rodki pienigzne
oraz czas moglismy przeznaczy¢ na rozwéj Grupy MOSTOSTAL ZABRZE zamiast na walke o nalezne nam pienigdze.
Oczywiscie i przy tych sporach preferowalismy rozwiazania ugodowe, ale nie bylo sprzyjajacego nastawienia do ugody
po drugiej stronie, wigc zmuszeni byli$my skierowa¢ sprawy na droge sadowa.

Wskazujac tu istotne ugody, ktore zawarliémy w minionych latach, nie sposob poming¢ rozwigzania, ktore zdotalismy
wypracowa¢ z Hitachi Zosen Inova AG (,HZI") wsprawie kontraktu Ferrybridge, ktory wygenerowat najwigksza
jednostkowa strate w historii naszej Grupy. Kontrakt ten wygenerowat rowniez strate po stronie naszego klienta. Obie
strony byty bardzo negatywnie nastawione do ugody, ale jednocze$nie MOSTOSTAL i HZI wykazat sie duzg dojrzatoécig
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biznesowg oraz $wiadomoscig, Ze spory sg procesami diugimi, kosztownymi i odrywajacymi kazdg ze stron od
prowadzenia biezacego biznesu. Po wielu trudnych, lecz konstruktywnych rozmowach wypracowali$my dosé
kompleksowe rozwigzanie ugodowe. Do dzi$ obie strony wspominajg te ugode jako duzy sukces obu firm, ktdry pomogt
nam bardzo dojrzale i odpowiedzialnie unikna¢ diugotrwatego i kosztownego sporu.

Niewatpliwie o wiele trudniej o ugody ze spétkami powigzanymi ze Skarbem Panstwa, choé tu tez mamy spore sukcesy.
Przez wiele lat prowadzilismy spory z Generalng Dyrekcjg Drog Krajowych i Autostrad. Spory te wygrywalismy, ale druga
strona wielokrotnie sktadata apelacje i odwotania, co przediuzato sprawe. Ostatecznie zdofali$my zawrze¢ ugody. Nalezy
pamietac, ze spory w naszej branZy to raczej staly element biznesowy. Niestety czes¢ firm stara sie zwigkszy¢ swoje
marze poprzez pokrzywdzenie wykonawcow i podwykonawcow. Jestesmy dalecy od takiej praktyki, ale czasami padamy
ofiarg takiej polityki innych firm. Z tego powodu portfelowi zlecen w realizacji zawsze bedzie towarzyszy¢ portfel
prowadzonych sporéw.

Z ogromnym do$wiadczeniem w obszarze sporéw weszlismy jako akcjonariusz do Polwaxu wierzac, ze zdotamy
doprowadzi¢ do ugody w sporze pomiedzy Polwax i Orlen Projekt. Polwax w momencie przejecia kontroli przez
MOSTOSTAL ZABRZE byt na granicy upadiosci. Podjete przez nas dziatania pozwolity na szybkie ustabilizowanie
sytuacji finansowej, co pozwolito z sukcesami zrealizowa¢ i zakoriczy¢ w Polwax sezon zniczowy 2024. W kolejnym
kroku wprowadzilismy w spoice zmiany strategiczne ktadac wiekszy nacisk na aktywng sprzedaz. Duzym wyzwaniem
byt takze zakup surowca, ze wzgledu na jego braki na rynku. Na szczescie w efekcie podejmowanych dziatan w trakcie
biezacego roku zdotaliSmy zakupi¢ taka ilos¢ surowca, aby zapewni¢ Polwax'owi ptynne funkcjonowanie. Pozostat
jednak spér z Orlen Projekt, ktory byt dla spofki istotnym ryzykiem.

Pomimo, iz wielokrotnie styszelismy opinie, Ze osiagnigcie porozumienia ze spolkg z udziatem Skarbu Paristwa jest
nierealne, to rzeczywistoS¢ okazata si¢ zupetnie inna — w Orlen Projekt pracujg kompetentni, do$wiadczeni
profesjonalisci, otwarci na rzeczowe argumenty i konstruktywny dialog. Oczywiscie negocjacie byly wymagajace,
ze wzgledu na istotne rdznice w stanowiskach obu stron. Jednak dzigki szczegdtowej analizie réznych mozliwosci udato
sie wypracowac rozwigzanie, ktore jest korzystne dla wszystkich uczestnikow procesu. Obecnie Polwax funkcjonuje
stabilnie — wolny od sporéw, z ptynng dziatalnoscig operacyjna.

To oczywiscie nie koniec wyzwan strategicznych i operacyjnych Polwax. W minionym okresie rozpoczelismy przeglad
opcji strategicznych projektu FUTURE. Dokoniczenie projektu nie wymaga ogromnych nakladéw finansowych
z perspektywy Grupy MOSTOSTAL ZABRZE, jednak najwazniejsza jest zasadno$¢ biznesowa tej inwestycji, co do ktorej
mamy pewne watpliwosci. Z jednej strony wiemy, Ze jest duze i wcigz rosnace zapotrzebowanie na rynku na parafine
wysokiej jakoSci, z drugiej strony wiemy natomiast, ze inwestycja FUTURE jest tylko jednym z elementow procesu.
Istotnym, brakujacym elementem procesu jest hydrorafinacja. Inwestycja w hydrorafinacje, to pod wzgledem naktadow
inwestycyjnych — drugi FUTURE, wigc bardzo duza inwestycja. Ponadto, w zakresie inwestycji FUTURE bardzo duze -
kluczowe wrecz znaczenie ma dostep do surowcow — gaczy. W ostatnich latach rynek surowcow ulegt istotnym
zmianom, gtownie w wyniku sankcji nalozonych na dostawy gaczy z Biatorusi i Rosji. Kraje te odgrywaty kiuczowg role
jako gtowni dostawcy, a ograniczenia w tym obszarze spowodowaty powstanie znaczacej luki podazowej na rynku. Cho¢
czynniki polityczne majg tu niewatpliwie istotne znaczenie, pozostaja poza naszg kontrola. Po zakonczeniu przegladu
opciji strategicznych dotyczacych inwestycji FUTURE zostanie podjeta decyzja co do dalszych loséw tego projektu.

Miniony okres przyniost nam takZe finalizacje prac nad strategiq spotki Polwax i jej publikacje. Mamy $wiadomosé, ze
obecna strategia nie odpowiada na wszystkie pojawiajace sie pytania. Spétka znajduje sie jednak w fazie rozwoju,
aprzed nami wiele potencjalnych kierunkow dziatania. Mamy duzo pomystow, jednak na tym etapie nie jestesmy
w stanie jednoznacznie ocenic, ktére z nich mogg przynie$¢ najlepsze rezultaty.

Obecnie dzieki ograniczeniu istotnych ryzyk, ktére przez ostatnie 5 lat negatywnie rzutowaty na dziatalno$¢ Polwaxu,
sytuacja tej spokki jest stabilna. Mozemy skupic sie wiec w stu procentach na rozwoju tej dziatalno$ci.

Miniony okres to takze zakonczenie procesu umarzania 5.320.000 akcji wlasnych nabytych przez MOSTOSTAL
ZABRZE S.A. w ramach skupdw zrealizowanych w listopadzie 2023 roku i w lipcu 2024 roku. Postanowienie
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0 zarejestrowaniu obnizenia kapitalu zaktadowego oraz zmianie Statutu Spoiki zostato wydane przez sad rejestrowy
wdniu  3wrzesnia 2025 roku. Aktualnie czekamy jeszcze na operacie KDPW dotyczaca wycofania
z depozytu umorzonych akeji, co zakonczy caly proces z tym zwigzany.

Przed nami natomiast kolejny skup akcji wiasnych, ktory planujemy zrealizowaé w czwartym kwartale 2025 roku. Bedzie
to realizacja postanowieft Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia MOSTOSTAL ZABRZE S.A. podjetych 28 maja
biezacego roku w ramach uchwaty nr 25. Pierwszy i drugi kwartat byly dla nas sporym wyzwaniem pod wzgledem cash
flow ze wzgledu na konieczno$¢ sfinansowania zakupu surowca w Polwax oraz finansowania dziatalnosci modutowej.
Cash flow kolejnych kwartatow br. powinien by¢ znacznie lepszy i bedzie to dobry moment na przeprowadzenie
planowanego skupu akcji wiasnych. Cieszy nas, ze MOSTOSTAL ZABRZE powrécit do regularnego dzielenia sie
zyskami z akcjonariuszami. Mamy nadzieje, ze zostanie to utrzymane réwniez w kolejnych latach.

W imieniu Zarzadu MOSTOSTAL ZABRZE S.A. sktadam podzigkowania: Akcjonariuszom za zaufanie, Czionkom Rady
Nadzorczej za wsparcie w dziafaniach Zarzadu oraz catej zalodze Grupy MOSTOSTAL ZABRZE za wysitek
i zaangazowanie w wykonywanie codziennych obowigzkow. Zapraszam do zapoznania si¢ z naszym raportem
okresowym za pierwsze pdtrocze 2025 roku.

Z powazaniem
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Dariusz Pietyszuk

Prezes Zarzadu MOSTOSTAL ZABRZE S.A.



