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Zabezpieczenia. Terminy pisane z wielkiej litery a niezdefiniowane w O$wiadczeniu o Wysokosci Wskaznika
Zabezpieczenia inaczej majg takie samo znaczenie jakie zostalo im nadane w Warunkach Emisji.

Potwierdzamy, Ze na dzien 30 czerwca 2026 roku wysoko$¢ Wskaznika Zabezpieczenia wynosi 169,78%.

obligacji wyemitowanych
przez Emitenta

i niewykupionych w ramach
Programu Emisji.

gtéwna pozostatych
obligacji wyemitowanych
przez Emitenta i
niewykupionych w
ramach Programu Emisji:
100 000 tys. PLN

Wskaznik Wzér wskaznika Dane liczbowe w tys. PLN | Warto$¢ | Wskaznik w
wskazni | wymaganym
ka przedziale

Wskaznik (1) Wartosci Przedmiotow Wartos¢ Przedmiotow

Zabezpieczenia | Zabezpieczeh do (ii) Zabezpieczen:

Naleznosci Giowne;j 169 779 tys. PLN

wszystkich wyemitowanych | Nalezno$¢ Gtowna

1 niewykupionych wszystkich wyemitowanych

Obligacji oraz naleznoS$ci 1 niewykupionych

gléwnej pozostatych Obligacji oraz nalezno$¢ 169,78%. tak

Potwierdzamy jednoczesnie, ze nie wystepuje Podstawa Skorzystania z Opcji Wcezesniejszego Wykupu
ani Przypadek Niewypelnienia Zobowigzania.
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1 Wstep

1.1 Wprowadzenie

Niniejszy raport dotyczy oszacowania wartosci godziwej zbioru zabezpieczen (dalej:
»Zabezpieczenie”, ,Zabezpieczenia”, ,Zastaw nr 1”, ,Zastaw nr 2”) dla emisji obligacji (dalej:
»obligacje”) emitowanych przez Mosty Magazyny Energii Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie (dalej:
»Emitent”) wg stanu na dzien 30.06.2026 r., Emisja Obligacji zostata zorganizowana w ramach
programu emisji obligacji Emitenta, zgodnie z ktérym Emitent moze dokonywaé¢ wielokrotnych
emisji obligacji. Emisja zostata przeprowadzona w 05 listopada 2025 .

Raport zostat sporzadzony przez firme PKF Advisory Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie na zlecenie
Mosty Magazyny Energii Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie (dalej okreslanej rowniez jako
»Zleceniodawca” badz ,Spétka”) na potrzeby okreslenia wartosci godziwej przedmiotu
zabezpieczenia emisji obligacji. PKF Advisory Sp. z 0.0. jest podmiotem swiadczacym ustugi
doradcze w zakresie doradztwa finansowego i strategicznego m.in. w obszarze wycen réznych
klas aktywoéw (aktywa udziatowe, aktywa finansowe, srodki trwate, znaki towarowe, wartosci
niematerialne i prawne).

Niniejszy raport jest zgodny z wymogami i standardami stosowanymi na rynku w zakresie
okreslenia wartosci zabezpieczen obligacji. W szczegdlnosci ustawy o obligacjach oraz
aktualnych rozporzadzeniach, ktére regulujg zaréwno forme, jak i proces wyceny przedmiotu
zabezpieczenia, beneficjentéw ochrony oraz sposéb prezentacji wynikow wyceny. W
szczegdélnosci odwotuje sie do:

e Ustawyo obligacjach (Dz.U.2022.0.2244 t.j.) art. 5 ust.1 pkt 9 oraz art. 30, ktére okreslaja,
ze emisja obligacji zabezpieczonych wymaga ujawnienia szczegétowych informacji o
zabezpieczeniu, w tym formy zabezpieczenia, wysokosci, warunkéw zaspokojenia oraz
wyceny dokonywanej przez podmiot o wtasciwych kwalifikacjach i doswiadczeniu,
gwarantujgcych rzetelnos¢, bezstronnosé i niezaleznoscé.

e Ustawy o obligacjach (Dz.U.2022.0.2244 t.j.) art. 30 ust. 1, ktéory wskazuje, ze
ustanowienia hipoteki lub zastawu jako zabezpieczenia wierzytelnosci wynikajgcych z
obligacji, naktada na Emitenta obowigzek przedstawienie i podania przedmiotu
zabezpieczenia, a wycena przedmiotu zabezpieczenia powinna byé przeprowadzona
przez podmiot posiadajgcy doswiadczenie i kwalifikacje zapewniajgce rzetelnosé
wyceny, ktory zachowuje bezstronnos¢ i niezaleznosé.

e Rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 17 listopada 2024 r. dotyczacego metod
uznawania, wyceny oraz prezentacji instrumentéw finansowych, w tym obligacji
zabezpieczonych (Dz. U. poz. 1750). Rozporzadzenie to precyzuje standardy wyceny i
naktada wymog stosowania rynkowych metod wyceny oraz uwzgledniania zasady
ostroznejwyceny zabezpieczen na potrzeby emisji obligacji, co znajduje odzwierciedlenie
w ewidencji oraz ujawnianiu zapiséw w sprawozdaniach finansowych.



&. PKF
Q@Y Polska

W ustawie nie wskazano jednej konkretnej metody wyceny zabezpieczen, ale wymaga sie, by
wycena byta rzetelna, aktualna i uzasadniona ekonomicznie. W praktyce stosuje sie podejscia
wynikajgce z zasad wyceny aktywow, np.:

e podejscie dochodowe — dla oszacowania wartosci udziatéw zastosowano metode DCF
lub SAN. Wybdér metody wynika z charakteru prowadzonej przez spotki dziatalnosci spotki
oraz stadium rozwojowego spotki. Oba podejscia sg powszechnie stosowanymi
metodami oraz odzwierciedlajg wartos¢ rynkowag wycenianych spotek.

e podejscie majagtkowe,
e podejscie pordwnawcze.

W niniejszym raporcie wycene oparto na nastepujacych zasadach. Dla wyceny spétek, udziatow
i umoéw dzierzaw zastosowanie ma metoda DCF (Discounted Cash Flow — metoda dochodowa)
lub SAN (Skorygowanych Aktywow Netto — metoda majgtkowa). Wybdér metody wynika z
charakteru prowadzonej przez spotki dziatalnosci spoétki oraz stadium rozwojowego spotki. Do
wyceny aktywoéw stosuje sie metode ksiegowa uwzgledniajaca odpisy amortyzacyjne, a dla
wyceny rachunkéw stosuje sie metode ksiegowa. Wszystkie powyzej wskazane metody sa
powszechnie stosowanymi metodami oraz odzwierciedlajg wartos¢ rynkowag wycenianych
spotek i aktywow.

Gtéwnym uzasadnieniem wyceny zabezpieczenia jest zapewnienie efektywnej ochrony
wierzycieli (obligatariuszy) przed ryzykiem niewyptacalnosci Emitenta, wzmocnienie
transparentnosci procesu inwestycyjnego oraz spetnienie wymogéw ustawowych i rozporzadzen
finansowych. Zabezpieczenie o realnej, sprawdzonej wartosci podnosi wiarygodnos¢ Emisji
obligaciji i jest kluczowym czynnikiem decyzyjnym dla inwestoréw. Proces wyceny i ujawniania
zabezpieczen daje pewnos¢ co do mozliwosci rzeczywistego zaspokojenia roszczen
obligatariuszy w wypadku niewywigzywania sie Emitenta z zobowigzan.

W ramach czynnosci analitycznych weryfikacji i wycenie podlegaty aktywa i udziaty okreslone
jako zestaw dla Emisji Obligacji w szczegdlnosci:

A) Zastawnr1:

a) Aktywa i udziaty Mosty Magazyny Energii Sp. z 0.0., o nr KRS 0000757591 okreslone w
oparciu o metode majatkowa (SAN — wycena spétki / udziatéow, wycen aktywow spotki -
metoda ksiegowa uwzgledniajgca odpisy amortyzacyjne).

b) Aktywa elektrowniwiatrowej 6MW wydzielonej ze spétki Grupa Mosty Sp. z 0. 0. okreslone
w oparciu o metode dochodowg (DCF - wycena wydzielonej czesci aktywow
operacyjnych ze spoétki generujaca przeptywy operacyjne)

c) Aktywa i udziaty Spétki Mosty Obrét Sp. z 0.0., o nr KRS 0000349938 okreslone w oparciu
o metode dochodowa (DCF — wycena spotki i udziatow, wycen aktywow spotki - metoda
ksiegowa uwzgledniajgca odpisy amortyzacyjne)

d) Aktywa iudziaty spétek celowych SPV 1-7 okreslone w oparciu o metode majgtkowa (SAN
—wycena spotki i udziatow, wycena aktywdéw — metoda ksiegowa uwzgledniajgca odpisy
amortyzacyjne):

e SPV1-Mosty BESS 1 Sp. z0.0., 0 nr KRS 0000801645
e SPV2-Mosty BESS 2 Sp. z 0.0., 0 nr KRS 0000893715
e SPV3-Mosty BESS 3 Sp. z0.0., 0 nr KRS 0000419848
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e SPV4-Mosty BESS 4 Sp. zo.0., 0 nr KRS 0001184265

e SPV5-Mosty BESS 5 Sp. z0.0.,0nr KRS 0001201183

e SPV6-Mosty BESS 6 Sp. zo0.0.,0nr KRS 0001195625

e SPV7-Mosty BESS 7 Sp. z0.0., 0 nr KRS 0001193388
B) Zastaw nr2-wartosc¢ srodkéw pienieznych zgromadzona na rachunkach
Okreslenie wartosci rachunkéw nastepujacych podmiotéw:

e Spotka Mosty Magazyny Energii Sp. z0.0., o nr KRS 0000757591 (rachunki biezace
oraz rachunek do obstugi zadtuzenia).

e SPV1-Mosty BESS 1 Sp. zo0.0., 0 nr KRS 0000801645 (rachunki biezgce).
e SPV2-Mosty BESS 2 Sp. zo0.0., 0 nr KRS 0000893715 (rachunki biezgce).
e SPV3-Mosty BESS 3 Sp. zo0.0., 0 nr KRS 0000419848 (rachunki biezgce).
e SPV4-Mosty BESS 4 Sp. zo0.0., o nr KRS 0001184265 (rachunki biezgce).
e SPV5-Mosty BESS 5 Sp. zo0.0., 0 nr KRS 0001201183 (rachunki biezgce).
e SPV6-Mosty BESS 6 Sp. zo.0., o nr KRS 0001195625 (rachunki biezgce).
e SPV7-Mosty BESS 7 Sp. zo.0., o nr KRS 0001193388 (rachunki biezgce).

C) Zastaw nr 3 zabezpieczenie tytutu prognozowanych przeptywéw pienieznych
wynikajacych z uméw dzierzawy zawartych w dniu 1 grudnia 2025 r. pomiedzy
spoétkami celowymi SPV Mosty BESS 1-7 a ich kontrahentami. Dotyczy to w
szczegdlnosci umow dzierzawy podpisanych przez spétki:

SPV1 -Mosty BESS 1 Sp. z0.0., o nr KRS 0000801645
SPV2 - Mosty BESS 2 Sp. z 0.0., o nr KRS 0000893715
SPV3 - Mosty BESS 3 Sp. z0.0., o nr KRS 0000419848
SPV4 —Mosty BESS 4 Sp. z 0.0., o nr KRS 0001184265
e. SPV5-Mosty BESS5 Sp.zo0.0.,0nr KRS0001201183
f. SPV6-Mosty BESS 6 Sp.zo0.0.,0nr KRS 0001195625
g. SPV7-Mosty BESS 7 Sp. z 0.0., 0o nr KRS 0001193388

o o

o o

Raport i wycene oparto na nastepujgcych dokumentach otrzymanych od Zlecajgcego:

1. Dokument emisyjny zwigzany z emisjg obligacji serii A emitowanych przez Mosty
Magazyny Energii Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie do tgcznej wartosci nominalnej w
wysokosci 100.000.000 PLN (stownie: sto milionéw ztotych) lub réwnowartosci tej kwoty
w innej walucie.

2. Sprawozdanie finansowe Mosty Magazyny Energii Sp. z0.0. wg stanu na 30.06.2026 r. oraz
poréwnywalne dane na 31.12.2025 r. obejmujgce bilans, rachunek zyskéw i strat. Dane
jednostkowe i skonsolidowane zaudytowane.

3. Raport z przegladu pétrocznego skréconego sprawozdania finansowego spoétki Mosty
Magazyny Energii Sp. z 0.0. za pierwsze poétrocze 2026 r.
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4. Raport z przegladu potrocznego skréoconego skonsolidowanego sprawozdania
finansowego spotki Mosty Magazyny Energii Sp. z 0.0. za pierwsze potrocze 2026 r.

5. Elementy sprawozdan finansowych Spoétek SPV Mosty BESS 1-7 Sp. z 0.0. wg stanu na
30.06.2026 r. obejmujacy bilans, rachunek zyskéw.

6. Dane finansowe i prognozy finansowe dla Mosty Obrét Sp. z 0.0. obejmujace lata 2026 —
2031 (prognozy przekazane przez Zlecajacego),

7. Projekcja prognoz przeptywéw z umoéw dzierzawy SPV Mosty BESS 1-7 Sp. z o.o.
obejmujace lata 2026 — 2036 (prognozy przekazane przez Zlecajgcego),
8. Umowy dzierzawy dla poszczegolnych spotek celowych SPV Mosty BESS od 1do 7.

9. Danefinansowe oraz prognozy dla wydzielonych aktywéw w postaci elektrowni wiatrowe;j
wydzielonej ze spotki Grupa Mosty Sp. z o.0.

10. Dane w zakresie aktéw zatozycielskich i wybrane dane finansowe dla spotek celowych
SPV Mosty BESS od 1 do 7.

11. Dane dotyczace rachunkéw oraz umow przelewow.

12. Uchwaty w sprawie emisji obligacji (Uchwata dot. emisji obligacji serii A, Uchwata do.
Przydziatu obligacji serii A, Uchwata Zarzadu dotyczgca zgody na emisje obligacji) -
wersja akceptowalna.

13. Propozycji nabycia obligacji — wersja akceptowalna.

14. Umowy poreczenia (wzorcowy) — wersja akceptowalna.

15. Oswiadczenia o przyjeciu propozycji nabycia obligacji — wersja akceptowalna.

16. Uchwaty przydziatowej — wersja akceptowalna.

Dokumenty, ktére na date sporzadzenia raportu byty w formie akceptowalnej, zostanag
uzupetnione o wtasciwe dokumenty przyjete na date wyemitowania obligac;ji.

W trakcie prac nad oszacowaniem wartosci godziwej zabezpieczenia wykorzystano dostepne
dane makroekonomiczne oraz informacje uzyskane od Spétki. Zatozono, ze wszystkie
te informacje sg prawdziwe i rzetelne oraz odzwierciedlajg stan faktyczny oraz najlepsza wiedze
Zarzadu co do ksztattowania sie przysztych relacji ekonomiczno-finansowych.

Zwracamy uwage, ze zakres zleconych nam prac nie obejmowat zadnych prac o naturze audytu
lub analiz due dilligence, w odniesieniu do wszelkich informacji, ktére byty dla nas dostepne
i uwzglednione w procesie analizy i wyceny. W zwigzku z tym, na potrzeby sporzadzenia
niniejszego raportu zatozyliSmy, iz otrzymane dane sa wystarczajgco doktadne i kompletne, by
mozliwe byto sporzadzenie wiarygodnej wyceny.

Wycene sporzadzono z nalezyta rzetelnoscia, jednak nalezy zwrécié¢ uwage na fakt, ze wszelkie
opracowania dotyczace wyceny aktywdw niosg za sobg ryzyko popetnienia btedu wynikajgcego z
subiektywizmu ocen wyprowadzonych przez Wyceniajacego badz tez ocen zawartych w
cytowanych materiatach Zzrédtowych, czy tez braku wiedzy o zjawiskach i zdarzeniach
dotyczacych wycenianych aktywoéw, a nie przekazanych Wyceniajgcemu w trakcie zbierania
materiatéw informacyjnych.

Przedmiotowa wycene Wykonawca sporzadzit z nalezytg starannoscia. Jednakze Wykonawca ani
zaden z cztonkdéw zespotu dokonujgcego wyceny nie ponosi odpowiedzialnosci za jakiekolwiek
btedy i pominiecia w zwigzku z realizacjg przedmiotowej wyceny (wytgczajac odpowiedzialnos¢
za szkode wyrzadzong umyslnie, jak réwniez na skutek razacego niedbalstwa).
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Wyliczenia przeprowadzono z petna doktadnoscig arkusza kalkulacyjnego, dlatego moga
wystgpi¢ pewne rozbieznosci w tabelach prezentujacych rezultaty kalkulacji wynikajace z
zaokraglen, ktdre nie majg wptywu na poprawnos¢ oszacowanej wartosci.
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2 Prezentacja wynikow wyceny

Na dzien 30.06.2026 r. wg WEO taczna wartos¢ zabezpieczenia wynikajagca z warunkéw
emisji obligacji wynosi 169 779 211,47 zt. Na wskazana wartos$¢ sktadaja sie:

e Wartos¢ Zastawu nr 1 rozumiana jako warto$é godziwa aktywéw udziatowych spoétek
oraz elektrowni wiatrowej, w kwocie 67 257 431,27 z,

e Wartos¢ Zastawu nr 3 rozumiana jako wartosé biezaca przeptywéw wynikajaca z
umow dzierzawy w okresie wymagalnosci obligacji, podpisanych przez spétki celowe
SPV Mosty BESS od 1 do 7 okreslona w kwocie 102 521 780,20 zt.

Jednoczesnie Wyceniajacy wskazuje, ze warto$é Zastawu nr 2, obejmujacego srodki pieniezne
zgromadzone na rachunkach kwocie 13 526 961,46 zt, zostata zaprezentowana i uwzgledniona
w okresleniu wartosci Zastawu nr 1 jako aktywo uwzglednione w metodzie ksiegowej (metodzie
majatkowej SAN). Pominiecie tego zabezpieczenia z tacznej puli zabezpieczen podyktowane
jest uniknieciem podwoéjnego ujecia tych samych s$rodkéw pienieznych. Srodki te
odpowiadajg bowiem stanom wykazanym przez spo6tki Mosty Magazyny Energii oraz SPV Mosty
BESS 1-7 w ich sprawozdaniach finansowych na dzien wyceny i zostaty ujete w wycenie
skorygowanych aktywéw netto - SAN.

Prace nad raportem po stronie PKF Advisory Sp. z 0.0. realizowane byty w nastepujgcym zakresie

Osoba Stanowisko Zakres prac

Anastasiia Mindrus Anahtyk. ds. Projektow Przygotowanie Raportu
Konsultingowych
Jakub Borowiecki Anahtyk. ds. Projektow Przygotowanie Raportu
Konsultingowych
. Menager ds. Projektow . S
Marcin Kuszyk Konsultingowych Wsparcie / Weryfikacja raportu

Raport zostat przygotowany w dniu 22.09.2026 roku a osobg odpowiedzialng za przygotowanie
raportu jest Marcin Kuszyk

W imieniu PKF Advisory Sp. z 0.0. ‘
gl)gdnpeiga%}(’)/przez:

—_ .
/0/%&4/ . g(l)(lgka iraTa]:SZ Wiodzimierz
Date / Data: 2026-
Prezgs Z¥z3du 629 09:4¢

09-29 09:49



Szczegétowe rozbicie wycen przedstawia ponizsza tabela wartosci podane sg w zt.

Zabezpieczenie - nazwa

Typ zabezpieczenia

Metoda wyceny

taczna wartosé
zabezpieczenia na
30.11.2025 . [z4]

taczna wartosé
zabezpieczenia na
31.12.2025r. [z4]

taczna wartosé
zabezpieczenia na
30.06.2026 . [zt]

Liczba
udziatow /
akcji [sztuk.]

Wartosc¢ jednego
udziatu/akciji [zt
na 1 udziat/1
akcje]

Wartosé na
30.06.2026 r. wg
WEO

AL L R =R L 49754 060,21 79 842 200,64 103 809 027,69 67 257 431,27
udziatow
. . DCF + metoda ksiggowa
Mosty Obrot Sp. z 0.0. udziaty / aktywa . . ) 10775282,12 18107 791,00 19874 961,82 200000 99,37 10775 282,12
uwzgledniajaca odpisy amortyzacyjne
Elektrownia Wiatrowa wydzielona wydzielone aktywa
1 . DCF 38947 416,79 42902 217,00 66 399 333,51 - - 38947 416,79
ze spotki Grupa Mosty Sp. z 0.0. operacyjne
Mosty Magazyny Energii Sp. z udziaty / aktywa __ SAN+metoda ksiggowa - 18 689 856,62 17334 794,77 50 346695,80|  17334794,77
0.0.Y uwzgledniajaca odpisy amortyzacyjne
SPV1 - Mosty BESS 1 Sp. 2 0.0. udziaty / aktywa __ SAN*metoda ksiggowa 4077,50 0,00 - 50 0,00 0,00
uwzgledniajgca odpisy amortyzacyjne
SPV2 — Mosty BESS 2 Sp. 2 0.0. udziaty / aktywa __ SAN*metoda ksiegowa 4077,50 0,00 8621,53 50 172,43 8621,53
uwzgledniajgca odpisy amortyzacyjne
SPV3 - Mosty BESS 3 Sp. z 0.0. udziaty / aktywa _ SAN+metoda ksiggowa 4077,50 142 336,02 186 492,10 100 1864,92 186 492,10
uwzgledniajaca odpisy amortyzacyjne
SPV4 - Mosty BESS 4 Sp. 2 0.0. udziaty / aktywa _ SAN+metoda ksicgowa 4782,20 0,00 - 100 0,00 0,00
uwzgledniajgca odpisy amortyzacyjne
SPV5 - Mosty BESS 5 Sp. z o.0. udziaty / aktywa . SAN +.metoda ksnegoyva 4782,20 0,00 4823,96 100 48,24 4 823,96
uwzgledniajaca odpisy amortyzacyjne
SPV6 — Mosty BESS 6 Sp. 2 0.0. udziaty / aktywa _ SAN+metoda ksiggowa 4782,20 0,00 - 100 0,00 0,00
uwzgledniajaca odpisy amortyzacyjne
SPV7 - Mosty BESS 7 Sp. 2 0.0. udziaty / aktywa _ SAN+metoda ksiggowa 4782,20 0,00 - 100 0,00 0,00
uwzgledniajgca odpisy amortyzacyjne
A AR S ATEERE 934 321,40 40611176,36 13526 961,46 13526 961,46
rachunkéw
Mosty Magazyny Energii Sp. 2 0.0. wycena rach. metoda ksiggowa 743814,74 28586 827,61 10152 094,96 - .| 10152094,96
SPV1 - Mosty BESS 1 Sp. 2 0.0. wycena rach. metoda ksiggowa 5000,00 5072 416,99 1368 365,10 - - 1368 365,10
SPV2 - Mosty BESS 2 Sp. 2 0.0. wycena rach. metoda ksiggowa -7264,94 842 500,81 140581,76 - - 140 581,76

10
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metoda ksiegowa

SPV3-Mosty BESS 3 Sp. zo.0. wycena rach. 173 338,60 984 708,83 93272,88 93 272,88
SPV4 - Mosty BESS 4 Sp. 7 0.0. wycena rach. metoda ksiggowa 4583,00 3966 928,95 1410383,96 1410383,96
SPV5 - Mosty BESS 5 Sp. 2 0.0. wycena rach. metoda ksiegowa 4950,00 1086 261,66 58 338,59 58 338,59
SPV6 - Mosty BESS 6 Sp. 2 0.0. wycena rach. metoda ksiggowa 4950,00 343,04 26 805,67 26 805,67
SPV7 - Mosty BESS 7 Sp. 2 0.0. wycena rach. metoda ksiggowa 4950,00 71188,47 277 118,53 277 118,53
B LTI AT - 98746 707,24 102521 780,20 102 521 780,20

kontraktow

metoda dochodowa

SPV1-Mosty BESS 1 Sp.zo.o. wycena umowy - 21193013,18 19746 908,83 19 746 908,83
SPV2 —Mosty BESS 2 Sp. zo.0. wycena umowy metoda dochodowa - 11798 675,19 12737 152,64 12737 152,64
SPV3—Mosty BESS 3 Sp. zo0.0. wycena umowy metoda dochodowa - 19132 986,79 16904 334,86 16 904 334,86
SPV4 - Mosty BESS 4 Sp. z 0.0. wycena umowy metoda dochodowa - 16 569 826,91 14715 454,11 14 715 454,11
SPV5 - Mosty BESS 5 Sp. z0.0. wycena umowy metoda dochodowa - 5201549,48 7792 878,59 7 792 878,59
SPV6 — Mosty BESS 6 Sp. z 0.0. wycena umowy metoda dochodowa - 15188 497,35 19884 377,94 19 884 377,94
SPV7 - Mosty BESS 7 Sp. z 0.0. wycena umowy metoda dochodowa - 9662 158,33 10740 673,23 10 740 673,23

Razem wartos¢

50688 381,61

178 587 907,88*

206 330 807,89*

169 779 211,47*

zabezpieczenia

* wartos¢ nie obejmuje wartosci Zastawu nr 2 (co jest podyktowaniem unikniecia dublowania srodkow pienieznych, ktdre zostaty uwzglednione w wycenie spotek

Mosty Magazyny Energii oraz SPV Mosty BESS 1- 7)

11
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3 Identyfikacja Emitenta obligacji

FIRMA SPOLKI:

Spotka dziata pod nazwg MOSTY MAGAZYNY ENERGII Sp. z o.0.

ADRES SIEDZIBY SPOLKI:

UL. Marywilska 40, 03-228 Warszawa

NUMER IDENTYFIKATORA GUS:

Nr REGON: 381805837

NUMER IDENTYFIKACYJNY PODATNIKA PODATKU OD TOWAROW | USLUG:
Nr NIP: 524-287-68-56

REJESTRACJA SPOLKI:

Spotka zostata zarejestrowana w Krajowym Rejestrze Sgdowym pod numerem KRS: 0000757591
KAPITAL PODSTAWOWY SPOLKI:

Na date wyceny kapitat zaktadowy Spotki wynosi 5 000 zt i dzieli sie na 50 udziatdw o wartosci
100,00 zt kazdy.

ZAKRES PROWADZOINEJ DZIALNSCI NA PODSTAWIE DANYCH REJESTROWYCH:
e Dziatalnosé biur gtownych

e Doradztwo w zakresie prowadzenia dziatalnosci gospodarczej i pozostate doradztwo w
zakresie zarzadzania

e Pozostata dziatalnos¢ w zakresie wspomagania dziatalnosci gospodarczej, gdzie indziej
niesklasyfikowana

e Pozostatg finansowa dziatalnos¢ ustugowa z wytgczeniem ubezpieczen i funduszy
emerytalnych

e Dziatalnosé¢ w zakresie inzynierii i zwigzane z nig doradztwo techniczne
e Wykonywanie instalacji elektrycznych

e Wykonywania pozostatych instalacji budowlanych

o Wytwarzanie energii elektrycznej ze zrédet odnawialnych

o Przesytanie energii elektrycznej

e Magazynowanie energii elektrycznej

12
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4 Parametry emisji obligacji dla ktérych ustalone jest
zabezpieczenie

4.1 Obligacje Warunki Emisji Obligacji

Emitentem obligacji jest spotka Mosty Magazyny Energii sp. z 0.0. Emisji obligacji dotyczy obligacji
serii A. Wyemitowane obligacje sg 36 miesiecznymi, zabezpieczonymi obligacjami odsetkowymi
ptatnymi kwartalnie poczgwszy od 05 lutego 2026 r. Oprocentowanie obligacji jest zmienne i
wynosi rownowartos¢ stawki bazowej WIBOR 3M+marza. Na dzien sporzadzenia niniejszego
raportu stawka bazowg pozostaje stopa WIBOR 3M. W przypadku, gdy stopa bazowa nie moze by¢
ustalona w dniu ustalenia stopy procentowej w zwiagzku z ogtoszeniem konca publikacji WIBOR
lub gdy wystapi brak zezwolenia WIBOR, stopa bazowa zostanie ustalona obliczona przez Agenta
Kalkulacyjnego w oparciu o Wskaznik Alternatywny.

Szczegotowe informacje dotyczace emisji znajdujg sie w ponizszym zestawieniu:

Wartos¢é nominalna jednej obligacji

Cena emisyjna jednej obligacji

Maksymalna liczba emitowanych
obligacji w sztukach

Data Emisji / Data przydziatu 05.11.2025 .

Data zapadalnosci Obligacji / Data

05.11.2028 r.
wykupu

finansowanie lub refinansowanie rozwoju, zakupu, budowy i eksploatacji Zielonych
Projektéw przez podmioty z Grupy Kapitatowej (GM), na podstawie i zgodnie z Green Bond
Framework; (b) udzielanie przez Emitenta pozyczek wewnatrzgrupowych innym podmiotom
z Grupy Kapitatowej (GM) na cele wskazane w lit. (a) powyzej, przy czym $rodki z takich

Cel Emisji pozyczek udzielonych podmiotom z Grupy Kapitatowej (GM) moga byé nastgpnie
przedmiotem dalszych pozyczek udzielanych innym podmiotom z Grupy Kapitatowej (GM)
w zakresie dozwolonym na podstawie niniejszych Warunkéw Emisji; lub (c) zabezpieczenie
ptatnosci Kwoty Odsetek za dwa najblizsze Okresy Odsetkowe poprzez przelew Kwoty
Depozytu na Rachunek Obstugi Zadtuzenia

WIBOR 3M + marza

Oprocentowanie Obligacji
P gac) Wysoko$¢ marzy zostanie ustalona na podstawie ksiegi popytu i podazy inwestoréw

Czestotliwosé wyptaty kuponu kwartalne

Rodzaj Obligac;ji zabezpieczone, na okaziciela

Forma finansowania obligacje korporacyjne kuponowe

Zbywalnosé obligaciji Brak ograniczen

zastaw na aktywach i udziatach (Mosty Magazyny Energii Sp. z 0.0., elektrownia
wiatrowej 6MW wydzielona z Grupa Mosty Sp. z 0. 0., Mosty Obrét Sp. z o.0.,
spotki celowe SPV 1-7;
zastaw na rachunkach:
Mosty Magazyny Energii Sp. z 0.0., SPV1 — Mosty BESS 1 Sp. z 0.0., SPV2 - Mosty BESS 2 Sp.
z 0.0., SPV3 - Mosty BESS 3 Sp. z 0.0., SPV4 - Mosty BESS 4 Sp. z 0.0., SPV5 - Mosty BESS 5
Sp. z 0.0., SPV6 — Mosty BESS 6 Sp. z 0.0., SPV7 — Mosty BESS 7 Sp. z o.0.
c) zastaw na przelewach i kontraktach
d) Wysokos¢ zabezpieczenia (maksymalna kwota zabezpieczenia): do 150 % (sto
pie¢dziesiat procent) tacznej wartosci nominalnej Programu Emis;ji.

Zabezpieczenie Obligacje

13
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ZASTAW nr 1

5 Wycena zabezpieczen - podejscie dochodowe Mosty Obrot
Sp. z o.0., Elektrownia Wiatrowa o mocy 6MW wydzielona z
ze spotki Grupa Mosty Sp. z o.0.

5.1 Mosty Obrét Sp. z o.o.

Prace w zakresie wyceny Mosty Obrot Sp. z 0.0. zostaty dokonane na potrzeby okreslenia wartosci
rynkowej Spoétki zwigzane z okresleniem wartosci jej udziatdw jako zabezpieczenie emisji obligacji
emitowanych przez Mosty Magazyny Energii Sp. z 0.0. Wycene Spoétki sporzadzono metoda
zdyskontowanych przeptywéw pienieznych (DCF) wg stanu na dzien 30.06.2026 roku w oparciu o
dostarczone przez Spotke dokumenty i materiaty oraz inne dane rynkowe wykorzystane przez
Wykonawce.

Podczas prac nad wyceng oparto sie na nastepujacych danych i dokumentach, ktére zostaty
udostepnione przez Zlecajgcego:

1. Elementy sprawozdania finansowego wg stanu na 30.06.2026 r. oraz 31.12.2025 r.
obejmujace bilans, rachunek zyskow i strat oraz rachunek wynikéw,

2. Prognozy dla Spotki obejmujgce lata 2026 - 2031 (prognozy przekazane przez
Zlecajgcego),

3. Inne materiaty przekazane przez Spétke.

W wyniku przeprowadzonej kalkulacji metoda zdyskontowanych przeptywoéw pienieznych
(DCF), wskazuje wartos¢ Spotki Mosty Obroét Sp. z 0.0. zostata okreslona na 19 875 tys. zt,
czyli wartosé¢ jednego udziatu zostata okreslona na 99,37 zt. Szczegéty kalkulacji
przedstawione zostaty w dalszej czesci raportu.

14
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5.1.1 Uzasadnienie wybranej metody wyceny

Niniejszy raport dotyczy oszacowania wartosci rynkowej spo6tki Mosty Obrét Sp. z o0.0. (dalej jako

Spotka). Do wyceny Spotki przyjeto metode - zdyskontowanych przysztych przeptywow

pienieznych (DCF).

+» Metoda zdyskontowanych przysztych strumieni pienieznych (DCF). Reprezentuje
podejscie dochodowe. Metoda ta jest najczesciej stosowang w praktyce metoda wyceny
kapitatéw wtasnych firm, uwzgledniajgca w swojej konstrukcji najwiecej czynnikéw majacych
wptyw na wartos$é przedsiebiorstwa. Pomija sie w niej majatek firmy na rzecz osigganych
wolnych przeptywow pienieznych jakie w danej chwili, badz w przysztosci przedsiebiorstwo
bedzie w stanie wygenerowaé. W zwiagzku z uwzglednieniem przeptywdw finansowych z
roznych okreséw, wystepuje koniecznos¢ zastosowania dyskonta w celu zaktualizowania
wartosci przysztych przeptywow.

Optymalny i rekomendowany sposéb wyznaczenia wartosci spotki Mosty Obrét Sp. z o.o.
powinien polega¢ na przyjeciu wartosci wynikajacej z wyceny dochodowej (DCF).

15
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5.1.2 Wiadomosci ogélne o Spoétce

FIRMA SPOLKI:

Spoétka dziata pod nazwag Mosty Obrét Spétka z ograniczona odpowiedzialnoscia

ADRES SIEDZIBY SPOLKI:
ul. Marywilska 40, 03-228 Warszawa

NUMER IDENTYFIKACYJNY PODATNIKA PODATKU OD TOWAROW | USLUG:
Nr NIP: 8741752476

NUMER IDENTYFIKATORA GUS:
Nr REGON: 340716086

REJESTRACJA SPOLKI:

Spotka zostata zarejestrowana w Krajowym Rejestrze Sgdowym pod numerem KRS: 0000349938

KAPITAL PODSTAWOWY SPOLKI:

Na date wyceny kapitat zaktadowy Spétki wynosi 10 000 000,00 zt i dzieli sie na 200 000 udziatéw
o wartosci 50,00 zt kazdy.

ZAKRES PROWADZOINEJ DZIALNSCI NA PODSTAWIE DANYCH REJESTROWYCH:

e Handel energig elektrycznag

e Przesytanie energii elektrycznej

e Dystrybucja energii elektrycznej

e Pozostate uprawy rolne inne niz wieloletnie

e Uprawa pozostatych roslin wieloletnich

e Naprawa i konserwacja maszyn

e Roboty zwigzane z budowa linii telekomunikacyjnych elektroenergetycznych
e Wynajem i zarzagdzanie nieruchomosciami wtasnymi lub dzierzawionymi

e Wytwarzanie energii elektrycznej

e Dziatalnosc¢ agentéw zajmujacych sie sprzedaza towardéw réznego rodzaju

16
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5.1.3 Wycena Spoétki metoda zdyskontowanych przysztych
strumieni pienieznych (DCF)

» Metodologia wyceny dochodowej DCF

Wycena metoda zdyskontowanych przysztych strumieni pienieznych (DCF) opiera sie na
zatozeniu, ze wartos¢ przedsiebiorstwa/kapitatow wtasnych uzalezniona jest od skali korzysci
finansowych, jakie wtascicielom przyniesie wyceniane przedsiebiorstwo w trakcie dalszego jego
funkcjonowania. Wartos¢ przedsiebiorstwa/kapitatéw wtasnych, moze by¢ zdefiniowana jako:

Tabela 1 Procedura wyceny metodg DCF

(+) suma zdyskontowanych strumieni pienieznych w okresie szczegétowej prognozy

wartosc¢ rezydualna (stanowigca wartos¢ biezaca przysztych strumieni pienieznych
generowanych przez przedsiebiorstwo po okresie szczegétowej prognozy)

(+) wartos¢ tarczy podatkowej

warto$¢ rynkowa aktywoOw pozaoperacyjnych na poczatek okresu szczegotowej
prognozy

wartosé krétkoterminowych aktywdw finansowych na poczatek okresu szczegotowej
prognozy

wartos¢ dtugu odsetkowego (w przypadku procedury wyceny bazujacej o przeptywy
pieniezne dla wtascicieli i wierzycieli)

)

Zrédto: Opracowanie wtasne

Procedure wyznaczenia wartosci dochodowej Spétki przeprowadzono zgodnie z ponizszym
wzorem:

CF, CF, CF, RV
WD = + + ..l + + + TP + AP + KAF - DO
(1+1) (1+r)? (1+r)" (1+1)"

gdzie:

WD - wartos$¢ dochodowa Spétki,

CF, — przeptywy pieniezne dla roku n prognozy,
r — stopa dyskontowa,

TP - wartos$¢ tarczy podatkowej stanowigca sume wartosci biezgcej z okresu szczegdtowej
prognozy oraz wartosci rezydualnej zmniejszen podatku dochodowego z tytutu korzystania
z odsetkowych zewnetrznych zrédet finansowania,

AP —wartos¢ rynkowa aktywoéw pozaoperacyjnych na poczgtek okresu szczegétowej prognozy,

KAF — wartos¢ krétkoterminowych aktywow finansowych na poczatek okresu szczegdétowej
prognozy,

DO - warto$¢ dtugu odsetkowego (w przypadku procedury wyceny w oparciu o przeptywy
pieniezne dla wtascicieli i wierzycieli) na poczatek okresu szczegdtowej prognozy,
RV - wartos¢ rezydualna, ktéra wyznaczana jest wg wzoru ponizej:
CF.* (1+g)
Rn—g

RV =
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gdzie:

CF, - przeptywy pieniezne dla ostatniego roku prognozy,

Rn — stopa dyskonta dla ostatniego roku prognozy,

g — dtugoterminowe Srednie tempo zmiany przeptywow pienieznych po okresie szczegoétowej
prognozy.

Wartos¢ przeptywéw pienieznych oraz stép dyskontowych moze byé szacowana w oparciu
jedng z nastepujgcych podstawowych technik wyceny metodg zdyskontowanych przysztych
strumieni pienieznych:

+* CFE-w oparciu o przeptywy pieniezne dostepne dla wtascicieli oraz koszt kapitatu wtasnego,

X/

*%* WACC - w oparciu o przeptywy pieniezne dostepne dla wtascicieli i wierzycieli oraz sredni
wazony koszt kapitatu wtasnego,

X/

% APV - w oparciu o przeptywy pieniezne dostepne dla wtascicieli i wierzycieli oraz
nielewarowany koszt kapitatu wtasnego.

Przedmiotowa procedure wyceny Spétki dokonano w oparciu o przeptywy pieniezne
dostepne dla wtascicieli i wierzycieli oraz lewarowany koszt kapitatu (WACC).
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5.1.4 Zatozenia wyceny metoda DCF

Podstawa wyceny sa dane i prognozy Spoétki przygotowane na lata 2026 — 2031. Prognozy zostaty
przygotowane i opracowane przez Spoétke. Zatozenia prognozy finansowej obejmuja:

X/
L X4

X/
L X4

X/
L X4

X/
°

Prognoza przychoddéw operacyjnych opiera sie na zatozeniach cenowych sprzedazy Energii
Elektrycznej, Praw Majatkowych oraz Gwarancji Pochodzenia. Najwiekszy udziat w strukturze
przychodéw stanowi sprzedaz energii elektrycznej, odpowiadajgca srednio za okoto 74%
tacznych przychoddéw w catym okresie prognozy.

W okresach 2026 - 2031 przychody nie zostaty poddane waloryzacji o wskaznik inflacji, co
wynika z przyjecia zasady ostroznosci przy konstrukcji prognozy finansowej. Zatozono, ze
wartosci prognozowane beda podlegaty biezacej aktualizacji w ramach przysztych wycen, w
oparciu o faktycznie poniesione koszty oraz zrealizowane wyniki operacyjne.

Zgodnie z otrzymang informacja od Spoétki prognozowane ceny sprzedazy Praw Majagtkowych
oraz Gwarancji Pochodzenia opierajg sie o wtasne szacunki oraz informacje ofertowe od
kontrahentow w zakresie ofert na kolejne okresy.

Prognozowane ceny sprzedazy oraz zakupu Energii Elektrycznej opierajg sie o ceny
zakupywanej od wytworcow energii elektrycznej. Rozliczenia opierajg sie o godzinowa ceng
Rynku Dnia Nastepnego z odjeciem kosztu bilansowania.

Zatozenia kosztéw operacyjnych, a w szczegdlnosci pozycji ,,wartos¢ sprzedanych towaréw i
materiatdw” zostaty oszacowane na podstawie zatozen dotyczacych kosztéw zakupu Energii
Elektrycznej, Praw Majatkowych oraz Gwarancji Pochodzenia. Prognozowane ceny energii
oparto na analizie przygotowanej przez Respect Energy.

Wolumen produkcji Energii Elektrycznej, Praw Majatkowych oraz Gwarancji Pochodzenia
przyjeto na statym poziomie w catym okresie prognozy. Spétka potwierdzita przyjety wolumen,
przekazujgc stosowne umowy handlowe.

Przychody ze sprzedazy zostaty obnizone o ok. 4,52% w poréwnaniu z poprzednig prognoza,
gtéwnie w zwiazku z przyjeciem nizszej ceny sprzedazy praw majagtkowych, co byto
konsekwencjg spadku ich cen rynkowych obserwowanego m.in. podczas ostatnich ses;ji
gietdowych. Srednia prognozowana cena zostata zmniejszona z 30 PLN/MWh do 25
PLN/MWh, co oznacza spadek o ok. 17,7%.

Zatozenia dotyczace ustug obcych opracowano w oparciu o dane finansowe Spoétki za
pierwsze poétrocze 2026 r., przyjmujac dla potrzeb prognozy rocznej warto$¢ odpowiadajaca
dwukrotnosci wykonania osiggnietego na dzier 30.06.2026 r.

Zatozenia dotyczace podatkéw i optat za 2026 r. opracowano jako sume wykonania
osiggnietego na dziehn 30.06.2026 r. oraz potowy wartosci podatkéw i optat wykazanych w
2025 r., powiekszonej o wskaznik inflacji na poziomie 2%. Wartosci dla pozostatych okreséw
prognozy przyjeto na poziomie prognozy dla 2026 r., powiekszajac je w kolejnych latach o
przyjety wskaznik inflacji.

Prognoza ustug obcych uwzglednia réwniez wynagrodzenia Asset Management za
zarzadzanie aktywami. Dana pozycja kalkulowana z uwzglednieniem odpowiednich
wspoétczynnikéw. Zgodnie z otrzymang informacja od Spétki, zastosowane wspoétczynniki
wynikaja z wewnetrznego zarzgdzenia dotyczgacego stawek procentowych pobieranych z
tytutu zarzadzania aktywami (w tym réwniez stonecznymi i wiatrowymi wszystkich spétek
celowych Grupy Mosty Sp. z 0.0.).

W pordédwnaniu z poprzednig prognozg sporzadzonag do 2030 r. nastgpita istotna zmiana
zatozen dotyczacych relacji kosztéw operacyjnych do przychodéw ze sprzedazy. Sredni udziat
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X/
L X4

X3

%

kosztéw operacyjnych w przychodach ze sprzedazy zmniejszyt sie z poziomu 106,19% do
88,84%. Oznacza to, ze prognozowane przychody ze sprzedazy przewyzszajg koszty
dziatalnoscioperacyjnej, podczas gdy w poprzedniej prognozie zaktadano sytuacje odwrotna.
W efekcie prognoza zaktada osigganie dodatniego wyniku ze sprzedazy, podczas gdy
wczesniejsza wycena wskazywata na wystepowanie strat na tym poziomie dziatalnosci.

Najistotniejsze zmiany dotyczg prognozowanych kosztow operacyjnych. W latach 2027-2030
przewiduje sie ich spadek srednio 0 19,66% w porédwnaniu z poprzednig wycena. Zmiana ta
wynika przede wszystkim z obnizenia prognozowanych kosztéw ustug obcych srednio o okoto
85%, przy jednoczesnym utrzymaniu na zblizonym poziomie wartosci sprzedanych towardw.
Analogicznag tendencje uwzgledniono réwniez w prognozie dla petnego roku 2026, gdzie
poziom kosztéw operacyjnych jest nizszy o okoto 15% w stosunku do zatozen przyjetych w
poprzedniej wycenie.

Jednoczesnie nalezy wskazag, ze w aktualnej wycenie na dzien 30.06.2026 r. istotnie obnizono
poziom prognozowanych pozostatych przychoddéw operacyjnych. W poréwnaniu z prognoza
sporzadzong na dzieh 31.12.2025 r. wartosc tej pozycji zmniejszono o ok. 95,28% w kazdym z
prognozowanych okreséw, co stanowi jedng z najistotniejszych zmian wptywajacych na
obnizenie prognozowanych wynikéw finansowych spoétki.

Analiza prognoz wykazata réwniez zmiane w zakresie pozostatych kosztéw operacyjnych. W
aktualnej wycenie na dzienn 30.06.2026 r. dla roku 2026 ujeto pozostate koszty operacyjne w
wysokosci okoto 330 tys. zt, podczas gdy w analogicznym okresie poprzedniej prognozy
sporzadzonej na dzieh 31.12.2025 r. koszty te nie byty planowane. W pozostatych latach
objetych prognoza zaréwno poprzednia prognoza, jak i aktualna wycena zaktadajg brak
wystepowania pozostatych kosztoéw operacyjnych, tj. ich wartos¢ wynosi 0 zt. Zgodnie z
przyjetymi zatozeniami zysk operacyjny w latach 2026-2031 bedzie utrzymywat sie na
dodatnim i relatywnie stabilnym poziomie, co wskazuje na zdolnos¢ Spétki do generowania
dodatnich wynikéw z podstawowej dziatalnosci operacyjne;.

Powyzsze zmiany wynikajg przede wszystkim ze zmiany sposobu ujmowania rozliczen
zwigzanych ze sprzedazg energii elektrycznej. Obecnie rozliczenia realizowane sg na
podstawie rzeczywistej ilosci wyprodukowanej energii, a nie prognozowanej produkciji, jak
zaktadano wczesniej. W konsekwencji zrezygnowano z odrebnego ujmowania przychodow i
kosztow zwigzanych z bilansowaniem handlowym. W aktualnej prognozie efekt bilansowania
zostat uwzgledniony bezposrednio w cenie sprzedazy energii (przy zatozonej cenie statej 292
zt/MWh), co skutkuje znacznym obnizeniem wykazywanych pozostatych przychodoéw
operacyjnych oraz kosztéw ustug obcych, przy jednoczesnym ograniczonym wptywie na
poziom wyniku operacyjnego.

Prognozowane naktady inwestycyjne z tytutu aktywoéw finansowych w jednostkach
powigzanych zostaty oszacowane na poziomie 83,2 mln PLN za okres 01.07.2026 -
31.12.2031 i dotyczg udzielonej pozyczki przez Spoétke na rzecz spotki dominujacej Grupa
Mosty Sp. z 0.0., w celu efektywnego wykorzystania kapitatu wymaganego do prowadzenia
dziatalnosci obrotu energia elektryczng.

W okresach 2026 -2031 przyjeto, ze wptywy i wydatki z tytutu pozyczki bedg utrzymywac sie
na zblizonym poziomie, co odzwierciedla coroczne odnawianie i sptate pozyczki w ramach
dtugoterminowej wspotpracy finansowej z jednostkg dominujaca.
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Zatozenia makroekonomiczne

Przedstawione prognozy na lata 2026 - 2031, stanowigce podstawe wyceny zostaty sporzgdzone
W oparciu o nastepujace zatozenia makroekonomiczne. Zatozenia makroekonomiczne przyjete do
wyceny przedstawia tabela ponize;j:

Tabela 2 Zatozenia makroekonomiczne stanowiace podstawe wyceny Spoétki

Prognoza
Wyszczegolnienie

2026 2027 2028 2029 2030 2031

Rachunki narodowe

Srednioroczny wzrost cen konsumpcyjnych (CPI) — Polska 2,90% 2,90% 2,20% 2,20% 2,20% 2,20%
Wzrost PKB - Polska 3,70% 3,70% 2,80% 2,80% 2,80% 2,80%
Stopy procentowe

Srednia rentownos$é lokowania $rodkéw pienieznych 4,25% 3,61% 2,84% 2,84% 2,84% 2,84%
Srednie oprocentowanie kredytéw bankowych inwest. 5,75% 5,11% 4,34% 4,34% 4,34% 4,34%
Srednie oprocentowanie kredytéw krétkoterminowych 5,35% 4,71% 3,94% 3,94% 3,94% 3,94%
WIBOR 1M 3,78% 3,25% 2,47% 2,47% 2,47% 2,47%
WIBOR 3M 3,85% 3,21% 2,44% 2,44% 2,44% 2,44%
Podatki

PDOP 19,00% 19,00% 19,00% 19,00% 19,00% 19,00%
Wynagrodzenia w sektorze przedsigbiorstw

Dynamika przecietnego wynagrodzenia —realna 3,40% 2,82% 3,23% 3,23% 3,23% 3,23%
Dynamika przecietnego wynagrodzenia —nominalna 6,40% 5,80% 5,50% 5,50% 5,50% 5,50%

Zrédto: Opracowanie wtasne na podstawie danych rynkowych

+»+ Dlawyliczenia wartosci obecnej przysztych strumieni pienieznych w prognozie zatozono stope
dyskonta odzwierciedlajgcg Sredni wazony koszt kapitatu (WACC), ktdérego poszczegdélne
elementy ustalono w nastepujacy sposoéb:

¢ Stope oprocentowania papierdw wartosciowych wolnych od ryzyka przyjeto na
poziomie wartosci notowan stop zwrotu 10-letnich obligacji skarbowych
obserwowanych w dniu 30.06.2026 roku i ustalono jg na poziomie 5,298%;

¢ Premie ryzyka branzy, okreslajagca najnizsza mozliwa do zaakceptowania przez
potencjalnego inwestora rynkowego stope zwrotu powyzej stopy wynikajgcej
z oprocentowania papierdw wartosciowych wolnych od ryzyka, oszacowano jako
iloczyn dtugookresowej podstawowej premii za ryzyko rynku kapitatowego oraz
wspotczynnika Beta ,,lewarowanej” dla branzy, w ktérej funkcjonuje Spétka. Nadwyzka
stopy zwrotu z portfela rynkowego ponad stope zwrotu wolng od ryzyka zostata
przyjeta na poziomie 5,33%, zgodnie z premig za ryzyko wyliczong przez Aswatha
Damodarana wg aktualnych danych na styczen 2026 r.' Wspdtczynnik beta
»,odlewarowany” przyjeto w wysokosci 0,43 na podstawie mediany wartosci bet
wskazywanych przez Aswatha Damodarana w sektorze firm z sektoréw ,,Power” oraz
»,Green & Renewable Energy”?;

" http://people.stern.nyu.edu/adamodar/,
2tamze,
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¢ Efektywny koszt dtugu przyjeto na poziomie 8,84% przy zatozeniu 3,54% premii

kredytowej jako nadwyzki nad stopg wolng od ryzyka;

Struktura dtugu do kapitatu zostata przyjeta na statym poziomie rownym 41,98% co
odpowiada medianie struktury dtugu do kapitatu wsrod firm z sektora przetwérstwa
metali®;

Z uwagi na wielkos¢ Spotki oceniang sumag bilansowa oraz generowanymi
przychodami przyjeto premie za wielko$¢ na poziomie 3,50%*.

Z uwagi na charakter prowadzonej dziatalnosci gospodarczej ryzyko specyficzne
zostato przyjete na poziomie réwnym 1,0%. Ryzyko specyficzne uwzglednia ryzyko
realizacji prognoz.

Bioragc pod uwage powyzsze ustalenia, wielkos¢ stép dyskontowych (WACC) przyjeto na poziomie
10,80% zgodnie z ponizszg tabela.

Stamze,

4 Financial Craft — Polska 2026
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Tabela 3 Kalkulacja stopy dyskonta (WACC) przyjetej do wyliczenia wartosci dochodowej

Przedsiebiorstwa

Wyszczegélnienie

2027

2028

2029

2030

2031

Struktura kapitatu: Dtug/(Dtug+Kapitat) 41,98% | 41,98% | 41,98% | 41,98% | 41,98% | 41,98%
:;Z";';';:ff:&ﬁ:?;ﬁ:ka oprocentowania dtugu | 5 o /o0 | 3540, | 3.54% | 3,54% | 3,54% | 3,54%
Koszt dtugu 8,84% 8,84% 8,84% 8,84% 8,84% 8,84%
Stopa podatkowa 19,0% 19,0% 19,0% 19,0% 19,0% 19,0%
Efektywny koszt dtugu 7,16% 7,16% 7,16% 7,16% 7,16% 7,16%
Stopa wolna od ryzyka 5,298% 5,30% 5,30% 5,30% 5,30% 5,30%
Premia za ryzyko 5,33% 5,33% 5,33% 5,33% 5,33% 5,33%
Beta odlewarowana 0,43 0,43 0,43 0,43 0,43 0,43

Beta lewarowana 0,68 0,68 0,68 0,68 0,68 0,68

Premia ryzyka branzy 3,63% 3,63% 3,63% 3,63% 3,63% 3,63%
Premia za wielko$¢ 3,50% 3,50% 3,50% 3,50% 3,50% 3,50%
Premia za dodatkowe ryzyko specyficzne 1,00% 1,00% 1,00% 1,00% 1,00% 1,00%
Koszt kapitatu wtasnego 13,43% | 13,43% | 13,43% | 13,43% | 13,43% | 13,43%
WACC 10,80% | 10,80% | 10,80% | 10,80% | 10,80% | 10,80%

Zrédto: Opracowanie wtasne na podstawie danych Spotki

Wszystkie dane prezentowane w dalszej czesci opracowania dotyczace lat 2026 - 2031 s3g
wielkosciami prognozowanymi. Przedstawione prognozy bazujg na wartosciach przedstawionych

przez Spotke.
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Zatozenia przychodowo kosztowe

Prognoze przychoddéw ze sprzedazy oraz kosztéw dziatalnosci operacyjnej prezentuje tabela
ponizej:
Tabela 4 Prognoza przychodoéw i kosztow na lata 01.07.2026 — 31.12.2031 [tys. zt]

01.07.2026 -
Prognoza-Wartosciw tys. PLN | 30.06.2026 31.12.2026 2027 (P) 2028 (P) 2029(P) 2030(P) 2031 (P)

A |Praychody netto ze sprzedazy) ., . 2733 4524 | 4742 4655 4553 4409
produktow, towarow i materiatow
g | Koszty sprzedanych produktow, | ., 2501 4069 | 4290 4208 4111 3971
towarow i materiatéw, w tym:
I. Amortyzacja 0 0 0 0 0 0 0
Il. Zuzycie materiatéw i energii 0 0 0 0 0
Ill. Ustugi obce 87 87 179 183 188 193 197
IV. Podatki i optaty, 3 1 4 4 4 4 4
V. Wynagrodzenia (+ ubezpieczenia) 0 0
\,/I.. Ubezpl.eczema spoteczne i inne 0 0 0 0 0 0 0
Swiadczenia
VII. Pozostate koszty rodzajowe 0 0 0 0 0 0 0
VIll. Wartosc sprzedanych towarow i} 5, 2413 3886 | 4103 4016 3915 3770
materiatow
C Zysk (strata) ze sprzedazy (A-B) 1033 232 456 452 447 442 437
D Pozostate przychody operacyjne 24 24 48 48 48 48 48
E Pozostate koszty operacyjne 330 0 0 0 0 0 0
g |Zysk (swata) z  dziatalnosei 727 256 504 500 495 490 485
operacyjnej (C+D-E)
G Przychody finansowe 465 467 975 1040 1105 1170 1235
H Koszty finansowe 0 0 0 0 0 0 0
| Zysk (strata) brutto (F+G-H) 1192 722 1479 1540 1600 1660 1720
J Podatek dochodowy -33 205 133 139 144 149 155
Pozostate obowigzkowe
K zmniejszenie zysku (zwigekszenia 0 0 0 0 0 0 0
straty)
L Zysk (strata) netto (I-J-K) 1225 517 1346 1401 1456 1511 1565
M CAPEX 1794 -1 000 -1 000 -1 000 -1 000 -1 000

Zrédto: Opracowanie wtasne na podstawie danych otrzymanych od Spétki
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Pozostate zatozenia przychodowo-kosztowe

Przychody i koszty finansowe
Przychody finansowe wynikaja z wielkosci prognozowanych odsetek od udzielonej pozyczki na
rzecz spotki dominujgcej Grupa Mosty Sp. z o.0.
Projekcje przychododw finansowych przedstawia tabela ponizej.

Tabela 5 Prognoza przychodéw oraz kosztow finansowych w okresie 01.07.2026 - 31.12.2031
[tys. zt]

2028(P) 2029(P) 2030(P) 2031 (P)

G Przychody finansowe 465 467 975 1040 1105 1170 1235

H Koszty finansowe 0 0 0 0 0 0 0

Zrédto: Opracowanie wtasne na podstawie danych Spotki

Zyski i straty nadzwyczajne

Nie prognozowano strat i zyskéw nadzwyczajnych w catym okresie prognozy.

Zatozenia w zakresie majatku i Zrédet finansowania
Ponizej przedstawiono podstawowe zatozenia w zakresie projekcji bilansu Spétki w okresie
szczegotowej prognozy.

Zapotrzebowanie na kapitat obrotowy

Zapotrzebowanie na kapitat obrotowy okreslono na bazie prognozy finansowej Spoétki.
Tabela 6 Cykle rotacji kapitatu obrotowego w dniach w latach 01.07.2026 - 31.12.2031 (w dn.)

Lp. | Wyszczegélnienie | 30.06.2026 | 2026 (P) 2027 (P) 2028 (P)  2029(P)  2030(P) | 2031(P)
Wskaznik obrotowosci

1 . 9 7 7 7 7 7 7
Zapasow

Wskaznik obrotowosci
2 naleznosci z tytutu 40 47 47 47 47 47 47
dostaw i ustug

Wskaznik obrotowosci
zobowigzan
krétkoterminowych z
tytutu dostaw i ustug

Zrédto: Opracowanie wtasne na podstawie danych Spotki

Tabela 7 Projekcja zmiany kapitatu obrotowego w latach 01.07.2026 — 31.12.2031 [tys. zt]

Lp. Wyszczegélnienie 30.06.2026 ‘ 2026 (P) 2027 (P) 2028(P) 2029 (P) ‘ 2030 (P) ‘ 2031 (P)
1 Stan zapaséw 0 45 73 77 76 74
Stan naleznosci z tytutu dostaw i
2 703 1255 1209 1215 1213 1210 1206
ustug
Stan zobowigzan z tytutu dostaw i
3 697 172 129 135 142 148
ustug
| Razem kapitat obrotowy 6 1128 1154 1157 1147 1136 1123
] Zmiana stanu kapitatu obrotowego -1313 -192 26 3 -10 -1

Zrédto: Opracowanie wtasne na podstawie danych Spoétki.
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Projekcja sprawozdan finansowych stanowigcych podstawe wyceny Spotki
metodg DCF
Wycena dochodowa zaktada nastepujgce zatozenia projekcji finansowej

Tabela 8 Projekcja rachunku zyskéw i strat Spotki w okresie 01.07.2026 — 31.12.2031 [tys. zt]
01.07.2026 2027

Wyszczegolnienie 30.06.2026 31.12.2026 (P) )
:;3:23:?'“::::::fé:vprzedaiy produktow, 4247 2733 4524 | 4742 | 4655 | 4553 | 4409
f:tit:;';:e;i;‘r’:h produktow, towaréw i 3214 2501 4069 | 4290 | 4208 | 4111 | 3971
. Amortyzacja 0 0 0 0 0 0 0
Il. Zuzycie materiatéw i energii 0 0 0 0 0 0 0
Ill. Ustugi obce 87 87 179 183 188 193 197
IV. Podatki i optaty, 3 1 4 4 4 4 4
V. Wynagrodzenia (+ ubezpieczenia) 0 0
VI. zpieczeni teczn i inn
s’wiachJ:lzje:enilZ]eC s s ) 0 0 0 0 0 0 0
VII. Pozostate koszty rodzajowe 0 0 0 0 0 0 0
\rg!;erigz\r:,()éé sprzedanych  towarow i} 5.5 2413 3886 | 4103 | 4016 | 3915 | 3770
Zysk (strata) ze sprzedazy 1033 232 456 452 447 442 437
Pozostate przychody operacyjne 24 24 48 48 48 48 48
Pozostate koszty operacyjne 330 0 0 0 0 0 0
(Zg:l;_l(:),trata) z dziatalnosci operacyjnej 797 256 504 500 495 490 485
Przychody finansowe 465 467 975 1040 | 1105 | 1170 | 1235
Koszty finansowe 0 0 0 0 0 0 0
Zysk (strata) brutto 1192 722 1479 | 1540 | 1600 | 1660 | 1720
Podatek dochodowy -33 205 133 139 144 149 155
ey e o o oo oo
Zysk (strata) netto 1225 517 1346 | 1401 | 1456 | 1511 | 1565

Zrédto: Opracowanie wtasne na podstawie danych Spotki
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Tabela 9 Projekcja aktywéw Spétki w okresie 30.06.2026 — 31.12.2031 [tys. zt]

A. Aktywa Trwate

16 413

16 413 16 413 16 413 16 413
I. WNiP oraz rzeczowe aktywa trwate 0 0 0 0 0 0 0
Ill. Rzeczowe aktywa trwate 0 0 0 0 0 0 0
lll. Naleznosci dtugoterminowe 0 0 0 0 0 0 0
IV. Inwestycje dtugoterminowe 16 413 16 413 16 413 16 413 16 413 16 413 16 413
V. Dtugoterm. rozliczenia migdzyokresowe 0 0 0 0 0 0 0
B. Aktywa obrotowe 1683 1772 3078 4 491 5958 7 480 9 068
|. Zapasy 0 45 73 77 76 74 72
Il. Naleznosci krotkoterminowe 970 1405 1359 1365 1363 1360 1356
Ill. Inwestycje krotkoterminowe 713 322 1 646 3048 4519 6 046 7 640
IV. Krétkoterm. rozliczenia miedzyokresowe 0 0 0 0 0 0 0
Razem Aktywa 18 096 18 184 19 491 20903 22 370 23 893 25 481

Zrédto: Opracowanie wtasne na podstawie danych Spotki
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Tabela 10 Projekcja pasywow Spotki w okresie 30.06.2026 — 31.12.2031 [tys. zt]

A. Kapitat (fundusz) wtasny 17 220 17 737 19 083 20 484 21 940 23 450 25016
I. Kapitat (fundusz) podstawowy 10 000 10 000 10 000 10 000 10 000 10 000 10 000
Il. Nalezne wptaty na kapitat podstawowy 0 0 0 0 0 0 0
Ill. Udziaty (akcje) wtasne (wielko$¢ ujemna) 0 0 0 0 0 0 0
IV. Kapitat (fundusz) zapasowy 10012 10012 10012 10012 10012 10012 10012
V. Kapitat (fundusz) z aktualizacji wyceny 0 0 0 0 0 0 0
VI. Pozostate kapitaty (fundusze) rezerwowe 0 0 0 0 0 0 0
VII. Zysk (strata) z lat ubiegtych -4 016 -2 792 -2 275 -929 472 1928 3438
VIII. Zysk (strata) netto 1225 517 1346 1401 1456 1511 1565
IX. Wyptata dywidendy (wielko$¢ ujemna) 0 0 0 0 0 0 0

B. Zobowiazania i rezerwy na zobowigzania 876 447 408 419 431 443 465
I. Rezerwy na zobowiagzania 39 39 39 39 39 39 39
Il. Zobowigzania dtugoterminowe 0 0 0 0 0 0 0
Ill. Zobowigzania krétkoterminowe 837 408 369 380 392 403 426
IV. Rozliczenia miedzyokresowe 0 0 0 0 0 0 0
Razem Pasywa 18 096 18 184 19 491 20 903 22370 23 893 25 481

Zrédto: Opracowanie wtasne na podstawie danych otrzymanych od Spétki
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Tabela 11 Projekcja rachunku przeptywoéw pienieznych (przeptywy catkowite) Spotki w okresie 01.07.2026 — 31.12.2031 [tys. zt]

Wptywy 2315 5526 5831 5823 5787 5720
Przychody ze sprzedazy produktéw 2733 4524 4742 4 655 4 553 4 409
Pozostate przychody operacyjne 24 48 48 48 48 48
Przychody finansowe 467 975 1040 1105 1170 1235
Zyski nadzwyczajne 0 0 0 0 0 0
Amortyzacja 0 0 0 0 0 0
Zmiana stanu zapasoéw -45 -28 -4 1 2 3
Zmiana stanu naleznosci z tyt. dostaw i ustug -552 46 -5 2 2 4
Zmiana stanu pozostatych naleznosci kréotkoterminowych 118 0 0 0 0 0
Zmiana stanu kredytéw dtugoterminowych 0 0 0 0 0 0
Zmiana stanu zobowigzan krétkoterminowych z tytutu dostaw i

ustug -524 -44 6 7 7 7
Zmiana stanu pozyczek i kredytow krétkoterminowych 122 2 3 3 3 3
Zmiana stanu pozostatych zobowigzan krétkoterminowych -27 2 2 2 2 13
Zmiana stanu pozostatych aktywéw 0 0 0 0 0 0
Wydatki 2706 4202 4429 4 352 4 261 4126
Koszty dziatalnosci operacyjnej 2 501 4 069 4 290 4208 4111 3971
Pozostate koszty operacyjne stanowigce wydatek 0 0 0 0 0 0
Koszty finansowe 0 0 0 0 0 0
Straty nadzwyczajne 0 0 0 0 0 0
Podatek dochodowy 205 133 139 144 149 155
Wydatki inwestycyjne majatkowe

Wyptaty z zysku(+)/Dokapitalizowanie(-) 0 0 0 0 0 0
Zmiana stanu pozostatych pasywoéw 0 0 0 0 0 0
Roéznica I-ll -391 1324 1403 1471 1527 1594
Srodki pieniezne na poczatek okresu 713 322 1646 3048 4519 6 046
Saldo pieniezne okresu -391 1324 1403 1471 1527 1594
Srodki pieniezne na koniec okresu 322 1646 3048 4519 6 046 7 640

Zrédto: Opracowanie wtasne na podstawie danych Spoétki
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5.1.5 Wyniki wyceny Spétki metoda zdyskontowanych przysztych strumieni pienieznych

Wyniki wyceny Spotki metoda zdyskontowanych przysztych strumieni pienieznych przedstawiajg ponizsze zestawienia.

Tabela 12 Oszacowanie wartosci dochodowej kapitatow wtasnych Spoétki na bazie zdyskontowanych przysztych strumieni pienieznych za okres
od 01.07.2026 r. do 31.12.2031 r. [tys. zt]

Wyszczegéblnienie

01.07.2026-31.12.2026

31.12.2027

Prognoza

31.12.2028

31.12.2029

31.12.2030

31.12.2031

1 EBIT w tys. PLN 256 504 500 490 485
2 | Podatek od EBIT wtys. PLN -49 -96 -95 -93 -92
3 | EBIT pomniejszony o podatek CIT w tys. PLN 207 408 405 397 393
4 Dotacja
5 | Amortyzacja w tys. PLN 0 0 0 0 0 0
6 | Naktady inwestycyjne w tys. PLN 1794 -1 000 -1 000 -1 000 -1 000 -1 000
7 | Zmiana kapitatu obrotowego w tys. PLN 192 -26 -3 10 11 13
8 Razem przeptywy pieniezne w tys. PLN 2 192 -618 -598 -589 -592 -594
| Razem stopa dyskonta 10,80% 10,80% 10,80% 10,80% 10,80% 10,80%
Il | Wspoétczynnik dyskonta dla poszczegélnych lat 0,9747 0,9260 0,9025 0,9025 0,9025 0,8146
i | Sktadany wspétezynnik dyskonta dla 0,9747 0,9025 0,8145 0,7351 0,6634 0,5404
poszczegdblnych lat
IV | Zdyskontowane strumienie pieniezne w tys. PLN 2137 -558 -487 -433 -393 -321
Razem zdyskontowane strumienie z dziatalno$ci
\Y A -55
operacyjnej w tys. PLN
Vi Wgrtosc rlez.ydualna przysz{ych strumieni z 2 804
dziatalnosci operacyjnej w tys. PLN
Razem zdyskontowane strumienie w okresie
szczegotowej prognozy oraz wartosé rezydualna
Vil o . . L 2749
przysztych strumieni z dziatalnosci operacyjnej w
tys. PLN
VIIl | Aktywa pozaoperacyjne 16 413
Srodki pieniezne na poczatek okresu prognozy w
1) 4 713
tys. PLN
Wartos¢ biezaca (zdyskontowana) dtugu
X | odsetkowego na poczatek okresu szczegétowej 0
prognozy
Xl | Wartosé Spoétki w tys. PLN 19875

Zrédto: Opracowanie wtasne na podstawie danych otrzymanych od Spétki
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Na wartos¢ dochodowa kapitatéw wtasnych Spotki w kwocie 19 875 tys. zt sktadaja sie:

¢ Zdyskontowane saldo przeptywow pienieznych z dziatalnosci operacyjnej w okresie
od 01.07.2026 do 31.12.2031 w kwocie (-) 55 tys. zt.

¢ Zdyskontowana warto$¢ rezydualna wyliczona metoda kapitalizacji dochodu w kwocie 2 804
tys. zt, wyznaczona na podstawie wzoru:

CF, x(1+g) 219 tys. zt
RV = = =2804 tys.zt
R.-g 10,80% - 3,0%

gdzie:

CF, x (1+g) - jako zdyskontowane przeptywy z ostatniego roku prognozy przyjeto zdyskontowany
EBIT z ostatniego roku prognozy pomniejszony o podatek dochodowy, tj. 393 tys. zt x
(1+0,025+0,05) x 0,55404 = 219 tys. zt,

Rn — stopa dyskonta dla ostatniego roku prognozy: 10,80%,

g — tempo zmiany strumieni pienieznych z dziatalnosci operacyjnej po okresie szczegétowej
prognozy: 3,0 p.p. (2,5% - celinflacyjny RPP oraz 0,5% potencjat wzrostowy Spotki powyzej rynku).
Przyjecie za baze do wyliczenia wartosci rezydualnej EBIT z ostatniego roku prognozy
pomniejszonego o podatek dochodowy wynika z nastepujgcych faktow:

O W dtugim okresie czasu warto$¢ naktaddow inwestycyjnych powinna odpowiadac¢ wartosci
amortyzacji, aby zapewni¢ odtworzenie majatku produkcyjnego,

U Wptyw zapotrzebowania na kapitat obrotowy na przeptywy przyjete do wyliczenia wartosci
rezydualnej powinien wynosic¢ ,,0” (na potrzeby kalkulacji wartosci rezydualnej przyjmuje sie,
ze w dtugim okresie czasu zmiana stanu zapasow i naleznosci krétkoterminowych jest réwna
kwotowo zmianie stanu zobowigzan krétkoterminowych).

¢ Wartosc¢ biezaca dtugu odsetkowego na poczatek okresu szczegdtowej prognozy w kwocie
0,0 tys. zt (kredyty i pozyczki dtugo i krotkoterminowe, zobowigzania z tyt. leasingu).
¢ Wartosc¢ aktywy pozaoperacyjnej w postaci inwestycji dtugoterminowych w kwocie (+) 16 413

tys. zt.
¢ Wartosc¢ srodkéw pienieznych na poczatek okresu prognozy w kwocie (+) 713 tys. zt.

W wyniku przeprowadzonej kalkulacji metoda zdyskontowanych przeptywow pienieznych
(DCF), wartos¢ spotki Mosty Obrét Sp. z 0.0. zostata okreslona na 19 875 tys. zt, czyli wartosé
jednego udziatu zostata okreslona na 99,3748 zt. Wartosé spotki Mosty Obrét Sp. z o0.0. na
date emisji obligacji, czyli na dzien 30.11.2025 r. okresSlona zostata na 10 775 tys. zt, czyli
wartos¢ jednego udziatu zostata okreslona na 53,88 zt.
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Tabela 13 Zestawienie wycen Mosty Obrét Sp. z o.o.

Wyszczegélnienie

30.11.2025r.
(Data Emisiji-|
Wycena)

31.12.2025r.
(I Wycena)

30.06.2026
(Il Wycena)

Wartos¢ spotki Mosty Obrét Sp. z 0.0. w tys. zt

10775

18108

19875

Liczba udziatéw w szt.

200000

200000

200000

Warto$¢ jednego udziatu Mosty Obrét Sp. z
0.0.wzt

53,88

90,54

99,37

Zrédto: Opracowanie wtasne na podstawie danych otrzymanych od Spétki
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5.2 Elektrownia Wiatrowa wydzielona z Grupa Mosty Sp. z o.0.

Prace w zakresie wyceny zostaty przeprowadzone w celu okreslenia wartosci rynkowej zbioru
aktywow rozumianych jako Elektrownia Wiatrowa wydzielona ze spotki Grupa Mosty Sp. z o.0.
o0 mocy 6 MW, stanowigcych przedmiot zastawu zabezpieczajgcego emisje obligacji emitowanych
przez Mosty Magazyny Energi Sp. z 0.0. Wycena zostata sporzgdzona metodg zdyskontowanych
przeptywow pienieznych (DCF) wedtug stanu na dzien 30.06.2026., w oparciu o dokumenty i
materiaty przekazane przez Zlecajgcego oraz dane rynkowe pozyskane przez Wykonawce.

W toku prac wykorzystano nastepujgce dane i dokumenty udostepnione przez Zlecajgcego:

1. Elementy sprawozdan finansowych wedtug stanu na dzieh 30.06.2026 r. oraz 31.12.2025
r., obejmujgce bilans, rachunek zyskow i strat oraz rachunek przeptywéw pienieznych,

Prognozy finansowe dla zbioru aktywow tworzacych Elektrownie na lata 2026-2031,

Inne materiaty przekazane przez Zlecajgcego.

W wyniku przeprowadzonej kalkulacji metoda DCF okreslono wartos¢ zbioru aktywow
rozumianych jako Elektrownia Wiatrowa wydzielona ze sp6tki Grupa Mosty Sp. z 0.0. o mocy
6 MW na 66 370 578,99 zt. Szczegéty kalkulacji przedstawione zostaty w dalszej czesci
niniejszego raportu.

5.2.1 Wiadomosci ogdlne o Spoétce z ktdrej wydzielone zostaty aktywa
Elektrowni Wiatrowej o mocy 6MW

FIRMA SPOLKI:

Elektrownia Wiatrowa wydzielona z Grupa Mosty Spoétka z ograniczong odpowiedzialnoscia

ADRES SIEDZIBY SPOLKI:
ul. Marywilska 40, 03-228 Warszawa

NUMER IDENTYFIKACYJNY PODATNIKA PODATKU OD TOWAROW | USLUG:
Nr NIP: 5732848821

NUMER IDENTYFIKATORA GUS:
Nr REGON: 243512045

REJESTRACJA SPOLKI:

Spoétka zostata zarejestrowana w Krajowym Rejestrze Sgdowym pod numerem KRS: 0001127972

ZAKRES PROWADZONE)J DZIALALNOSCI NA PODSTAWIE DANYCH REJESTROWYCH:
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e Dziatalnos¢ firm centralnych (head offices) i holdingdw z wytgczeniem holdingéw
finansowych (kod PKD 7010.2)

INFORMACJE DODATKOWE:

Zgodnie z przekazanymi informacjami, aktywa tworzace Elektrownie Wiatrowg o mocy 6 MW,
bedace przedmiotem niniejszej wyceny, zostaty uprzednio wydzielona ze spoétki Grupa Mosty Sp.
z 0.0. Wydzielong Elektrownie Wiatrowa tworzg 3 turbiny wiatrowe o tgcznej mocy 6MW:

e 2 turbiny wiatrowe Vestas V90 zlokalizowane w miejscowosci Wyszyny Koscielne, gmina
Stupsk, powiat mtawski, wojewddztwo mazowieckie,

e 1 turbina wiatrowa Vestas V90 zlokalizowana w miejscowosci Szydtéwek, gmina
Szydtowo, powiat mtawski, wojewddztwo mazowieckie.

W zwigzku z tym, przedmiotem wyceny nie sg udziaty w spotce, lecz zbiér aktywéw stanowigcych
funkcjonalnie zorganizowanag Elektrownie, ktdry stanowi zabezpieczenie emisji obligacji
emitowanych przez Mosty Magazyny Energi Sp. z o.0. Elektrownia prowadzi dziatalnosc¢
operacyjna co, do ktérej mozna zdefiniowac i okresli¢ przyszte przeptywy operacyjne.
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5.2.2 Wycena Spotki metodg zdyskontowanych przysztych strumieni
pienieznych (DCF)
5.2.2.1 Metodologia wyceny dochodowej DCF
Wycena metoda zdyskontowanych przysztych strumieni pienieznych (DCF) opiera sie na
zatozeniu, ze wartos¢ przedsiebiorstwa/kapitatow wtasnych uzalezniona jest od skali korzysci

finansowych, jakie wtascicielom przyniesie wyceniane przedsiebiorstwo w trakcie dalszego jego
funkcjonowania. Wartosc¢ przedsiebiorstwa/kapitatow wtasnych, moze by¢ zdefiniowana jako:

Tabela 14 Procedura wyceny metodg DCF

(+) suma zdyskontowanych strumieni pienieznych w okresie szczegétowej prognozy

wartos$¢ rezydualna (stanowigca warto$¢ biezaca przysztych strumieni pienieznych
generowanych przez przedsiebiorstwo po okresie szczegétowej prognozy)

(+) wartos¢ tarczy podatkowej

warto$¢ rynkowa aktywoOw pozaoperacyjnych na poczatek okresu szczegotowej
prognozy

wartos¢ krotkoterminowych aktywéw finansowych na poczatek okresu szczegoétowej
prognozy

wartos¢ dtugu odsetkowego (w przypadku procedury wyceny bazujacej o przeptywy
pieniezne dla wtascicieli i wierzycieli)

()

Zrédto: Opracowanie wtasne
Procedure wyznaczenia wartosci dochodowej Spoétki przeprowadzono zgodnie z ponizszym
wzorem:

CF, CF, CF, RV
WD = + + ..l + + + TP + AP + KAF - DO
(1+1) (1+r)? (1+r)" (1+1)"

gdzie:

WD - wartos$¢ dochodowa Spétki,

CF, - przeptywy pieniezne dla roku n prognozy,
r — stopa dyskontowa,

TP — wartos$¢ tarczy podatkowej stanowigca sume wartosci biezgcej z okresu szczegdétowej
prognozy oraz wartosci rezydualnej zmniejszen podatku dochodowego z tytutu korzystania
z odsetkowych zewnetrznych zrédet finansowania,

AP —wartos¢ rynkowa aktywow pozaoperacyjnych na poczgtek okresu szczegétowej prognozy,

KAF - wartos$¢é krétkoterminowych aktywow finansowych na poczatek okresu szczegétowej
prognozy,

DO - wartosé dtugu odsetkowego (w przypadku procedury wyceny w oparciu o przeptywy
pieniezne dla wtascicieli i wierzycieli) na poczatek okresu szczegétowej prognozy,

RV —wartosé rezydualna, ktdéra wyznaczana jest wg wzoru ponize;j:
CF.* (1+g)
Rn—g

RV =
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gdzie:
CF, - przeptywy pieniezne dla ostatniego roku prognozy,
Rn — stopa dyskonta dla ostatniego roku prognozy,

g — dtugoterminowe Srednie tempo zmiany przeptywow pienieznych po okresie szczegoétowej
prognozy.

Wartos¢ przeptywéw pienieznych oraz stép dyskontowych moze byé szacowana w oparciu
jedng z nastepujgcych podstawowych technik wyceny metodg zdyskontowanych przysztych
strumieni pienieznych:

+* CFE-w oparciu o przeptywy pieniezne dostepne dla wtascicieli oraz koszt kapitatu wtasnego,

X/

*%* WACC - w oparciu o przeptywy pieniezne dostepne dla wtascicieli i wierzycieli oraz sredni
wazony koszt kapitatu wtasnego,

X/

% APV - w oparciu o przeptywy pieniezne dostepne dla wtascicieli i wierzycieli oraz
nielewarowany koszt kapitatu wtasnego.

Przedmiotowa procedura wyceny zostata przeprowadzona w oparciu o prognozowane
strumienie pieniezne dostepne dla wtascicieli i wierzycieli, przy zastosowaniu
lewarowanego kosztu kapitatu (WACC), w odniesieniu do zbioru aktywéw tworzacych
Elektrownie Wiatrowa o mocy 6 MW.
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5.2.3 Zatozenia wyceny metodg DCF

Przedmiotem niniejszego opracowania jest wycena wydzielonej elektrowni wiatrowej
przeprowadzona metodg zdyskontowanych przeptywdéw pienieznych (DCF) w ujeciu
nominalnym, z zastosowaniem WACC jako stopy dyskontowej. Wartosé
przedsiebiorstwa okreslono jako sume zdyskontowanych wolnych przeptywoéw
pienieznych w okresie szczegétowej projekcji oraz wartosci rezydualnej (terminalnej),
odzwierciedlajgcej zdolnos¢é aktywa do dalszego generowania przeptywdéw po
zakoniczeniu horyzontu prognozy przy zatozeniu kontynuacji dziatalnosci. Zatozenia
operacyjne i finansowe oparto na danych przekazanych przez Klienta oraz
obowigzujgcych umowach, z uwzglednieniem indeksacji inflacyjnej i spdjnosci z
otoczeniem rynkowym.

% Cel i podejscie. Wycena zostata sporzadzona metoda zdyskontowanych przeptywow
pienieznych (DCF), w wariancie FCFF (wolne przeptywy pieniezne dla catego
przedsiebiorstwa), dyskontowanych wazong sSrednig stopa kosztu kapitatu (WACC).
Metoda odzwierciedla zdolnos¢ aktywa do generowania przeptywdw pienieznych w
horyzoncie projekcji i jest wtasciwa dla aktywdw infrastrukturalnych o relatywnie
przewidywalnym profilu przychodow i kosztéw.

** Zakres danych i horyzont. Podstawg byty dane i zatozenia operacyjno-finansowe
przekazane przez Klienta, obejmujace rachunek wynikéw, bilans, przeptywy pieniezne,
strukture aktywow/pasywéw przypisana do wydzielanej jednostki oraz zatozenia dot.
wolumenu, cen, kosztéw O&M i naktadéw. Horyzont szczegétowej projekcji obejmuje lata
2026-2031.

** Inflacja i indeksacja. Sciezki inflacyjne (CPI) przyjeto na podstawie marcowej projekcji
NBP 2026 (opublikowanej 10 lipca 2026 r.).

** Zatozenia operacyjne — wolumen i profile produkcji. Profil generacji oparto na danych
historycznych jednostki oraz obserwowanym rozktadzie sezonowym. W modelu przyjeto
Srednig historyczng roczng produkcje = 18 396,50 MWh jako baze na lata prognozy, z
uwzglednieniem wahliwosci pogodowej. Wspotczynnik wykorzystania mocy (capacity
factor, CF) rozumiany jest jako relacja rzeczywistej produkcji do teoretycznego maksimum
(moc x godziny). Przyktadowo, dla turbiny 6 MW w miesigcu 31-dniowym (744 h)
teoretyczne maksimum to 4 464 MWh; produkcja 2 241,991 MWh oznacza CF = 50,2%,
typowe dla miesiecy zimowych. W praktyce CF = 100% jest nieosiggalny z uwagi na
charakter wiatru, postoje i ograniczenia techniczne.

+* Prawa majatkowe (PM) - ujecie w modelu. PM to instrument wsparcia przypisany do 1
MWh wyprodukowanej energii OZE; ich wolumen jest wiec bezposrednig funkcjg
produkcji. W modelu PM sg powigzane z tym samym wolumenem, co przychody ze
sprzedazy energii. Wycena PM w latach 2026 - 2027 opiera sie na obowigzujgcej umowie
sprzedazy z ceng 160 PLN/MWh.

% Ceny energii - Sciezka rynkowa. Na lata 2027-2030 przyjeto Sciezke cen energii

elektrycznej z prognoz dostawcy wskazanego przez Klienta (Respect Energy). Do 2026 r.

przyjeto warunki zgodne z zawartymi kontraktami/otoczeniem rynkowym ujetym w

modelu.
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+* Naktady inwestycyjne (CAPEX). W latach 2026-2031 nie przewiduje sie nowych
inwestycji rozwojowych; instalacja funkcjonuje w fazie stabilnej eksploatacji. Dopuszcza
sie jedynie nieistotne naktady odtworzeniowo-utrzymaniowe, nie modyfikujgce profilu
amortyzaciji ani zdolnosci wytwoérczych. W konsekwencji w modelu CAPEX = 0 w ujeciu
istotnym (pozycje ewentualne majg charakter marginalny).

+* Kapitat obrotowy netto i naleznosci. Model odzwierciedla miesieczny cykl rozliczen
energii: faktura po zakorniczeniu miesigca, wptyw w miesigcu kolejnym. Wartosé
naleznosci na koniec roku oszacowano na podstawie Sredniej historycznej produkciji
grudniowej, co wiernie odzwierciedla typowy stan naleznosci na dzien bilansowy.
Zatozenia implikuja brak naleznosci przeterminowanych powyzej 1 miesigca. Pozostate
komponenty kapitatu obrotowego (zobowigzania wobec dostawcéw, rozliczenia
miedzyokresowe) odwzorowano mechanicznie zgodnie z historycznymi relacjami lub
warunkami umow.

** Podatki i tarcza podatkowa. Obcigzenia podatkowe ujeto zgodnie z obowigzujgcymi
przepisami (CIT, podatki lokalne/srodowiskowe).

+* Wartos$é likwidacyjna i rezerwy demontazowe. W horyzoncie 2026-2031 nie
przewidziano demontazu ani likwidacji turbiny, w zwigzku z czym nie ujeto rezerw na
likwidacje ani wartosci likwidacyjnej. Zatozono kontynuacje uzytkowania do momentu
techniczno-ekonomicznego uzasadnienia; ewentualne koszty demontazu mogg zostac¢
uwzglednione w przysztosci, jezeli powstang odpowiednie obowigzki wynikajace z
przepiséw rachunkowych/srodowiskowych lub zostang dostarczone wiarygodne
parametry. Po 2032 r. rozwazany jest repowering w istniejacej lokalizacji (poza horyzontem
niniejszej projekciji).

+* Spébjnosé i weryfikacje:

o Back-test wolumenu: rzeczywiste roczne wolumeny przewyzszaty
konserwatywng prognoze P90 z raportéw wietrznosci, stad bazag projekcji
uczyniono $rednig historyczng produkcje.

o Spojnosé nominalna: wszystkie wielkosci sg nominalne; inflacja z NBP zasila
indeksacje kosztéw, a dyskontowanie zachodzi nominalnym WACC.

o Kontrakty: wptywy z PM ujeto do Q1 2027 zgodnie z okresem wsparcia; 2027 r.
uwzglednia ¥4 rocznego wolumenu.

o Brak CAPEX rozwojowego: przyjete zatozenia odzwierciedlajg stan faktyczny

eksploatacji aktywa.
Kapitat obrotowy: naleznosci odpowiadaja realnemu cyklowi rozliczen (= 1

o

miesigc).
+* Ryzyka i wrazliwosci (ramowo). Wsrdd gtéwnych ryzyk identyfikuje sie:
odchylenia profilu wiatrowego od $redniej (zmiennos$¢ CF),
Sciezke cen energii po zakoniczeniu systemoéw wsparcia,
koszty O&M i dostepnosé turbiny (awaryjnosgé),

inflacje i stopy procentowe (wptyw na WACC oraz indeksacje),

O O O O

potencjalne zmiany regulacyjne (ograniczenia pracy, zasady bilansowania,
podatki sektorowe).
+* Dane wejsciowe krytyczne (podsumowanie).

o Horyzont 2026-2031; brak kosztéw demontazu i rezerw.
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o Wolumen bazowy: $rednia historyczna 18 396,50 MWh rocznie;

o PM:160 PLN/MWh do Q12027; w 2027 r. Yarocznego wolumenu; po tym okresie0.

o Ceny energii 2027-2031: zgodnie z prognozami Respect Energy.

o OPEX: wg obowigzujgcych umoéw (O&M do 2032 r.) + indeksacja CPI.

o CAPEX: brak planow inwestycji rozwojowych; ewentualne naktady
odtworzeniowe — nieistotne.

o Kapitat obrotowy: naleznosci = ~1 miesigc sprzedazy (Srednia grudniowa);

pozostate komponenty zgodnie z historig/umowami.

Inflacja: sciezki z projekcji NBP lipiec 2026 (uzyte do indeksacji modelu).

(0]

Zastrzezenia metodologiczne. Wycena opiera sie na informacjach dostarczonych przez Klienta i
ogoélnodostepnych opracowaniach makro (NBP). Nie prowadzono odrebnego audytu
technicznego ani przegladu prawnego aktywa. Wszelkie zmiany w parametrach kluczowych
(wolumen, ceny, WACC, inflacja, rezim regulacyjny) moga istotnie wptywac na wynik wyceny. W
zakresie po roku 2031 nie modelowano repoweringu ani kosztéw likwidacji; ewentualne
uzupetnienie bedzie mozliwe po przedstawieniu wiarygodnych danych wejsciowych.

Poréwnanie do poprzedniej prognozy 2026 - 2030. W poréwnaniu z poprzednig prognoza
sporzadzong na dzieri 31.12.2025 r. prognozowane przychody w 2027 r. ze sprzedazy wzrosty o ok.
8%, natomiast w kolejnych latach skala wzrostu wynosi odpowiednio ok. 18% w 2028 r. oraz ok.
32% w latach 2029-2030. Zmiana ta wynika przede wszystkim z aktualizacji zatozen dotyczacych
cen sprzedazy energii elektrycznej. W poprzedniej prognozie przyjeto spadek ceny energii
elektrycznej z 380 zt/MWh w 2027 r. do 300 zt/MWh w 2030 r., podczas gdy w aktualnej prognozie
zatozono wyzszy poziom cen, wynoszacy odpowiednio 415,22 zt/MWh w 2027 r., 412,80 zt/MWh
w 2028 r. oraz 395,80 zt/MWh w latach 2029-2030. Jednoczesnie nie dokonano istotnych zmian w
zatozeniach dotyczgcych wielkosci produkcji energii elektrycznej, ktéra utrzymuje sie na poziomie
18 396,50 MWh rocznie, ani cen praw majatkowych, ktére przyjeto na poziomie 160 zt/MWh w
latach 2027-2030. W konsekwencji wzrost prognozowanych przychoddw wynika gtéwnie ze
zmiany zatozen cenowych dotyczacych sprzedazy energii elektryczne;.

W wyniku wzrostu prognozowanych przychoddéw ze sprzedazy nastgpita poprawa wyniku EBIT,
przy jedynie nieznacznym wzroscie kosztéw operacyjnych, ktdére zwiekszyty sie srednio o ok.
4,41%. Pozostate przychody operacyjne pozostajg na niezmienionym poziomie. Zmianie ulegty
natomiast pozostate koszty operacyjne, co wynika z uwzglednienia w prognozie innych kosztow
operacyjnych wykazanych w wykonaniu za | pétrocze 2026 r.
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5.2.3.1 Zatozenia makroekonomiczne
Przedstawione prognozy na lata 2026 - 2031, stanowigce podstawe wyceny zostaty sporzadzone
W oparciu o nhastepujgce zatozenia makroekonomiczne. Zatozenia makroekonomiczne przyjete do
wyceny przedstawia tabela ponizej:
Tabela 15 Zatozenia makroekonomiczne stanowigce podstawe wyceny Spotki

Prognoza
2028 2029

Wyszczegélnienie

Rachunki narodowe

Srednioroczny wzrost cen konsumpcyjnych (CPl) —
Polska

Wzrost PKB - Polska 3,70% 3,70% 2,80% 2,80% 2,80% 2,80%

2,90% 2,90% 2,20% 2,20% 2,20% 2,20%

Stopy procentowe
Srednia rentownosé lok. wolnych srodkéw pienieznych 4,25% 3,61% 2,84% 2,84% 2,84% 2,84%
Srednie oprocentowanie kredytéw bankowych inwest. 5,75% 5,11% 4,34% 4,34% 4,34% 4,34%
Srednie oprocentowanie kredytéw krétkoterminowych 5,35% 4,71% 3,94% 3,94% 3,94% 3,94%

WIBOR 1M 3,78% 3,25% 2,47% 2,47% 2,47% 2,47%
WIBOR 3M 3,85% 3,21% 2,44% 2,44% 2,44% 2,44%
Podatki

PDOP 19,00% 19,00% 19,00% 19,00% 19,00% 19,00%

Wynagrodzenia w sektorze przedsigbiorstw
Dynamika przecigtnego wynagrodzenia —realna 3,40% 2,82% 3,23% 3,23% 3,23% 3,23%
Dynamika przecigtnego wynagrodzenia —nominalna 6,40% 5,80% 5,50% 5,50% 5,50% 5,50%

Zrédto: Opracowanie wtasne na podstawie danych rynkowych

+»+ Dlawyliczenia wartosci obecnej przysztych strumieni pienieznych w prognozie zatozono stope
dyskonta odzwierciedlajgcg Sredni wazony koszt kapitatu (WACC), ktdérego poszczegdélne
elementy ustalono w nastepujgcy sposoéb:

¢ Stope oprocentowania papierdw wartosciowych wolnych od ryzyka przyjeto na
poziomie wartosci notowan stop zwrotu 10-letnich obligacji skarbowych
obserwowanych w dniu 30.06.2026 roku i ustalono jg na poziomie 5,298%;

¢ Premie ryzyka branzy, okreslajgca najnizsza mozliwg do zaakceptowania przez
potencjalnego inwestora rynkowego stope zwrotu powyzej stopy wynikajacej
z oprocentowania papierdw wartosciowych wolnych od ryzyka, oszacowano jako
iloczyn dtugookresowej podstawowej premii za ryzyko rynku kapitatowego oraz
wspoétczynnika Beta ,lewarowanej” dla branzy, w ktérej funkcjonuje Spotka. Nadwyzka
stopy zwrotu z portfela rynkowego ponad stope zwrotu wolng od ryzyka zostata
przyjeta na poziomie 5,25%, zgodnie z premiag za ryzyko wyliczong przez Aswatha
Damodarana wg aktualnych danych na styczen 2026 r.° Wspdtczynnik beta
»,odlewarowany” przyjeto w wysokosci 0,44 na podstawie mediany wartosci bet
wskazywanych przez Aswatha Damodarana w sektorze firm z sektoréw ,,Power” oraz
»,Green & Renewable Energy”s;

5 http://people.stern.nyu.edu/adamodar/,
8 tamze,
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¢ Efektywny koszt dtugu przyjeto na poziomie 8,84% przy zatozeniu 3,54% premii

kredytowej jako nadwyzki nad stopg wolng od ryzyka;

Struktura dtugu do kapitatu zostata przyjeta na statym poziomie rownym 46,31% co
odpowiada medianie struktury dtugu do kapitatu wsrod firm z sektora przetwérstwa
metali’;

Z uwagi na wielkos¢ Spotki oceniang sumag bilansowa oraz generowanymi
przychodami przyjeto premie za wielko$¢ na poziomie 3,10%:.

Z uwagi na charakter prowadzonej dziatalnosci gospodarczej ryzyko specyficzne
zostato przyjete na poziomie réwnym 1,0%. Ryzyko specyficzne uwzglednia ryzyko
realizacji prognoz.

Bioragc pod uwage powyzsze ustalenia, wielkos¢ stép dyskontowych (WACC) przyjeto na poziomie
10,48% zgodnie z ponizszg tabela.

7 tamze,

8 Financial Craft — Polska 2026
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Tabela 16 Kalkulacja stopy dyskonta (WACC) przyjetej do wyliczenia wartosci dochodowej

Przedsiebiorstwa

Wyszczegélnienie 2026 2027 2028 2029 2030 2031
Struktura kapitatu: Dtug/(Dtug+Kapitat) 46,31% | 46,31% | 46,31% | 46,31% | 46,31% | 46,31%
:;Z";';';:ff:&ﬁ:?;ﬁ:ka oprocentowania dtugu | 5 o /o0 | 3540, | 3.54% | 3,54% | 3,54% | 3,54%
Koszt dtugu 8,84% 8,84% 8,84% 8,84% 8,84% 8,84%
Stopa podatkowa 19,0% 19,0% 19,0% 19,0% 19,0% 19,0%
Efektywny koszt dtugu 7,16% 7,16% 7,16% 7,16% 7,16% 7,16%
Stopa wolna od ryzyka 5,298% 5,30% 5,30% 5,30% 5,30% 5,30%
Premia za ryzyko 5,33% 5,33% 5,33% 5,33% 5,33% 5,33%
Beta odlewarowana 0,44 0,44 0,44 0,44 0,44 0,44
Beta lewarowana 0,74 0,74 0,74 0,74 0,74 0,74
Premia ryzyka branzy 3,94% 3,94% 3,94% 3,94% 3,94% 3,94%
Premia za wielko$¢ 3,10% 3,10% 3,10% 3,10% 3,10% 3,10%
Premia za dodatkowe ryzyko specyficzne 1,00% 1,00% 1,00% 1,00% 1,00% 1,00%
Koszt kapitatu wtasnego 13,34% | 13,34% | 13,34% | 13,34% | 13,34% | 13,34%
WACC 10,48% | 10,48% | 10,48% | 10,48% | 10,48% | 10,48%

Zrédto: Opracowanie wtasne na podstawie danych Spotki
Wszystkie dane prezentowane w dalszej czesci opracowania dotyczace lat 2026-2031 sg

wielkosciami prognozowanymi. Przedstawione prognozy bazujg na wartosciach przedstawionych
przez Spotke.
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5.2.3.2 Zatozenia przychodowo kosztowe

Prognoze przychoddéw ze sprzedazy oraz kosztéw dziatalnosci operacyjnej prezentuje tabela

ponizej:
Tabela 17 Prognoza przychodéw i kosztow na lata 01.07.2026 - 31.12.2031 [tys. zt]
01.07.2026 -
Prognoza - Wartosci w tys. PLN 30.06.2026 | 31.12.2026 2027 (P) 2028(P) 2029 (P) 2030 (P) 2031 (P)
P .
A rzychody  netto ze sprzedazy| ., 6124 8489 | 7594 7337 7 281 7 281
produktow, towarow i materiatow
g |- Koszty sprzedanych produktow, | o, 1648 3155 | 3075 3115 3157 3200
towarow i materiatéw, w tym:
I. Amortyzacja 723 723 1447 1447 1447 1447 1447
Il. Zuzycie materiatéw i energii 44 53 99 102 104 107 109
I1l. Ustugi obce 642 533 1207 1233 1264 1296 1328
IV. Podatki i optaty, 140 95 241 247 253 259 266
V. Wynagrodzenia (+ ubezpieczenia) 0 0 0 0 0 0 0
\,/I.. Ubezpl.eczenla spoteczne i inne 0 0 0 0 0 0 0
Swiadczenia
VII. Pozostate koszty rodzajowe 22 23 45 46 48 49 50
VIII. Wartosé ht OW i
.ar’osc sprzedanych towaréw i 236 299 115 0 0 0 0
materiatow
C Zysk (strata) ze sprzedazy (A-B) 3700 4476 5335 4519 4221 4124 4082
D Pozostate przychody operacyjne 212 212 424 424 424 424 424
E Pozostate koszty operacyjne 28 0 0 0 0 0 0
g |Zysk (swata) z  dziatalnosei| o oo, 4688 5759 | 4943 4645 4548 4505
operacyjnej (C+D-E)
G Przychody finansowe 3 0 0 0 0 0 0
H Koszty finansowe 0 0 0 0 0 0 0
| Zysk (strata) brutto (F+G-H) 3887 4688 5759 4943 4645 4548 4505
J Podatek dochodowy 738 891 1094 939 883 864 856
Pozostate obowiagzkowe
K zmniejszenie zysku (zwigekszenia 0 0 0 0 0 0 0
straty)
L Zysk (strata) netto (I-J-K) 3148 3797 4 665 4004 3763 3684 3649
M CAPEX 0 0 0 0 0 0 0

Zrédto: Opracowanie wtasne na podstawie danych otrzymanych od Spétki
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5.2.3.3 Pozostate zatozenia przychodowo-kosztowe

Przychody i koszty finansowe

W projekcji finansowej spoétki przyjeto, ze w analizowanym okresie dziatalnos$é nie generuje
przychodéw ani kosztéw finansowych. Wyjatek stanowi okres od stycznia do czerwca 2026 roku,

w ktérym wykazano przychody finansowe.

Tabela 18 Prognoza przychodéw oraz kosztéw finansowych w okresie 01.07.2026-31.12.2031

[tys. zt]
Lp. Wyszczegélnienie 30.06.2026 2026 (P) 2027 (P) 2028(P) 2029(P) 2030(P) 2031 (P)
G Przychody finansowe 3 0 0 0 0 0 0
Koszty finansowe 0 0 0 0 0 0 0

Zrédto: Opracowanie wtasne na podstawie danych Spotki

Zyski i straty nadzwyczajne

Nie prognozowano strat i zyskéw nadzwyczajnych w catym okresie prognozy.

44




&. pkF
’ Polska

Zatozenia w zakresie majatku i Zrédet finansowania

Ponizej przedstawiono podstawowe zatozenia przyjete na potrzeby projekcji bilansu dla zbioru
aktywow tworzgcych Elektrownie Wiatrowa o mocy 6 MW w okresie szczegdtowej prognozy.
Zapotrzebowanie na kapitat obrotowy

Zapotrzebowanie na kapitat obrotowy zostato okreslone na podstawie prognozy finansowe;j

dotyczgcej zbioru aktywow rozumianych jako Elektrownia Wiatrowa wydzielona ze struktury
majagtkowej spotki Grupa Mosty Sp. z 0.0.

Tabela 19 Cykle rotacji kapitatu obrotowego w dniach w latach 01.07.2026 - 31.12.2031 (w
dn.)

Lp. Wyszczegélnienie 30.06.2026 ‘

2026 (P)

2027 (P)

2028(P) 2029(P) | 2030 (P)

2031 (P)

Wskaznik obrotowosci
1 , 0 1 0 0 0 0 0
zapasow
Wskaznik obrotowosci
2 naleznosci z tytutu 17 102 46 51 51 51 51
dostaw i ustug
Wskaznik obrotowosci
zobowigzan
3 ) . 10 70 39 42 42 42 42
krotkoterminowych z
tytutu dostaw i ustug
Zrédto: Opracowanie wtasne na podstawie danych Spotki
Tabela 20 Projekcja zmiany kapitatu obrotowego w latach 01.07.2026 — 31.12.2031 [tys. zt]
Lp. Wyszczegblnienie ‘ 30.06.2026 2026 (P) 2027 (P) 2028 (P) 2029 (P) 2030 (P) 2031 (P)
1 Stan zapaséw 0 2 2 2 2 2 2
2 Stan naleznosci z tytutu dostaw i ustug 510 1705 1063 1057 1021 1013 1013
3 Stan zobowigzan z tytutu dostaw i ustug 58 177 182 186 191 196 200
1 Razem kapitat obrotowy 452 1529 883 872 832 820 815
] Zmiana stanu kapitatu obrotowego 452 1077 -647 -10 -40 12 -5

Zrédto: Opracowanie wtasne na podstawie danych Spotki.
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Projekcja sprawozdan finansowych stanowigcych podstawe wyceny Elektrowni

Wiatrowej metodg DCF

Wycena dochodowa zaktada nastepujgce zatozenia projekcji finansowej

Tabela 21 Projekcja rachunku zyskéw i strat Elektrowni Wiatrowej w okresie 01.07.2026 -
31.12.2031 [tys. zt]

.. 01.07.2026
Wyszczegélnienie 30.06.2026 31.12.2026(P) 2027 (P) 2028(P) 2029(P) 2030(P) 2031 (P)

Przychody - netto  ze sprzedazy) ., 6124 8489 | 7594 | 7337 | 7281 | 7281
produktow, towarow i materiatow
Koszty ~ sprzedanych  produktow, | g, 1648 3155 | 3075 | 3115 | 3157 | 3200
towaréw i materiatow, w tym:
I. Amortyzacja 723 723 1447 1447 1447 1447 1447
Il. Zuzycie materiatéw i energii 44 53 99 102 104 107 109
IIl. Ustugi obce 642 533 1207 1233 1264 1296 1328
IV. Podatki i optaty, 140 95 241 247 253 259 266
V. Wynagrodzenia (+ ubezpieczenia) 0 0 0 0 0 0 0
\,/I'. Ubezp{eczenla spoteczne i inne 0 0 0 0 0 0 0
Swiadczenia
VII. Pozostate koszty rodzajowe 22 23 45 46 48 49 50
VIII. Wartosé ht oW i

\ arlosc sprzedanych towarow i 236 099 115 0 0 0 0
materiatow
Zysk (strata) ze sprzedazy 3700 4476 5335 4519 4221 4124 4082
Przychody finansowe 212 212 424 424 424 424 424
Koszty finansowe 28 0 0 0 0 0 0
Zysk  (strata) z  dziatalnosei|  j o0 4688 5759 | 4943 | 4645 | 4548 | 4505
operacyjnej
Przychody finansowe 3 0 0 0 0 0 0
Koszty finansowe 0 0 0 0 0 0 0
Zysk (strata) brutto 3887 4688 5759 4943 4645 4548 4505
Podatek dochodowy 738 891 1094 939 883 864 856
Pozostate obowigzkowe
zmniejszenie zysku (zwiekszenia 0 0 0 0 0 0 0
straty)
Zysk (strata) netto 3184 3797 4 665 4004 3763 3684 3649

Zrédto: Opracowanie wtasne na podstawie danych Spoétki
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Tabela 22 Projekcja aktywow Elektrowni Wiatrowej w okresie 30.06.2026 -31.12.2031 [tys. zt]

A. Aktywa Trwate 18 180 17 457 16 010 14 563 13117 11 670 10 223
I. WNIP oraz rzeczowe aktywa trwate 0 0 0 0 0 0 0
Ill. Rzeczowe aktywa trwate 18 180 17 457 16 010 14 563 13117 11 670 10 223
lll. Naleznosci dtugoterminowe 0 0 0 0 0 0 0
IV. Inwestycje dtugoterminowe 0 0 0 0 0 0 0
V. Dtugoterm. rozliczenia migdzyokresowe 0 0 0 0 0 0 0
B. Aktywa obrotowe 12 244 16 839 22 955 28410 33 624 38759 43 860
|. Zapasy 0 2 2 2 2 2 2
Il. Naleznosci krotkoterminowe 510 2002 1360 1354 1318 1311 1311
Ill. Inwestycje krotkoterminowe 11479 14614 21371 26 833 32082 37225 42 326
IV. Krétkoterm. rozliczenia miedzyokresowe 255 221 221 221 221 221 221
Razem Aktywa 30 425 34296 38 965 42974 46 741 50 430 54 084

Zrédto: Opracowanie wtasne na podstawie danych Spotki
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Tabela 23 Projekcja pasywow Elektrowni Wiatrowej w okresie 30.06.2026 — 31.12.2031 [tys. zt]

A. Kapitat (fundusz) wtasny 27 848 31 409 36 074 40 078 43 841 47 525 51174
l. Kapitat (fundusz) podstawowy 0 0 0 0 0 0 0
Il. Nalezne wptaty na kapitat podstawowy 0 0 0 0 0 0 0
Ill. Udziaty (akcje) wtasne (wielko$¢ ujemna) 0 0 0 0 0 0 0
IV. Kapitat (fundusz) zapasowy 24 464 24 464 31409 36074 40078 43 841 47 525
V. Kapitat (fundusz) z aktualizacji wyceny 0 0 0 0 0 0 0
VI. Pozostate kapitaty (fundusze) rezerwowe 0 0 0 0 0 0 0
VII. Zysk (strata) z lat ubiegtych 0 0 0 0 0 0 0
VIIl. Zysk (strata) netto 3384 6945 4 665 4004 3763 3684 3649
IX. Wyptata dywidendy (wielko$¢ ujemna) 0 0 0 0 0 0 0

B. Zobowiazania i rezerwy na zobowigzania 2577 2 887 2 892 2 896 2900 2905 2910
I. Rezerwy na zobowiagzania 2321 2239 2239 2239 2239 2239 2239
Il. Zobowigzania dtugoterminowe 0 0 0 0 0 0 0
Ill. Zobowigzania krétkoterminowe 156 177 182 186 191 196 200
IV. Rozliczenia miedzyokresowe 100 470 470 470 470 470 470
Razem Pasywa 30 425 34296 38 965 42974 46 741 50 430 54 084

Zrédto: Opracowanie wtasne na podstawie danych otrzymanych od Spétki

48




&. pkF
’ Polska

Tabela 24 Projekcja rachunku przeptywoéw pienieznych (przeptywy catkowite) Elektrowni Wiatrowej w okresie 01.07.2026 -31.12.2031 [tys. zt]

Wptywy 5621 11007 9475 9248 9164 9157
Przychody ze sprzedazy produktéow 6124 8489 7 594 7 337 7 281 7 281
Pozostate przychody operacyjne 212 424 424 424 424 424
Przychody finansowe 0 0 0 0 0 0
Zyski nadzwyczajne 0 0 0 0 0 0
Amortyzacja 723 1447 1447 1447 1447 1447
Zmiana stanu zapasoéw -2 0 0 0 0 0
Zmiana stanu naleznosci z tyt. dostaw i ustug -1194 642 6 36 8 0
Zmiana stanu pozostatych naleznosci kréotkoterminowych -298 0 0 0 0
Zmiana stanu kredytéw dtugoterminowych 0 0 0 0 0
ﬁr;:Lagna stanu zobowigzan krétkoterminowych z tytutu dostaw i 117 5 4 5 5 5
Zmiana stanu pozyczek i kredytow krétkoterminowych 0 0 0 0 0 0
Zmiana stanu pozostatych zobowigzan krétkoterminowych -95 0 0 0 0 0
Zmiana stanu pozostatych aktywéw 34 0 0 0 0 0
Wydatki 2250 4249 4014 3998 4021 4 056
Koszty dziatalnosci operacyjnej 1648 3155 3075 3115 3157 3200
Pozostate koszty operacyjne stanowigce wydatek 0 0 0 0 0 0
Koszty finansowe 0 0 0 0 0 0
Straty nadzwyczajne 0 0 0 0 0 0
Podatek dochodowy 891 1094 939 883 864 856
Wydatki inwestycyjne majatkowe 0 0 0 0 0 0
Wyptaty z zysku(+)/Dokapitalizowanie(-) 0 0 0 0 0 0
Zmiana stanu pozostatych pasywoéw -289 0 0 0 0 0
Réznica I-ll 3371 6 758 5461 5250 5143 5101
Srodki pieniezne na poczatek okresu 11479 14614 21371 26 833 32082 37225
Saldo pieniezne okresu 3371 6758 5461 5250 5143 5101
Srodki pieniezne na koniec okresu 14 850 21371 26 833 32082 37225 42 326

Zrédto: Opracowanie wtasne na podstawie danych Spoétki
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Wyniki wyceny aktywéw przypisanych do Elektrowni Wiatrowej metodg DCF przysztych strumieni pienieznych

Wyniki wyceny zbioru aktywéw tworzonych przez Elektrownie Wiatrowg o mocy 6MW metoda zdyskontowanych przysztych strumieni pienieznych
przedstawiajg ponizsze zestawienia.

Tabela 25 Oszacowanie wartosci dochodowej kapitatow wtasnych Elektrowni Wiatrowej na bazie zdyskontowanych przysztych strumieni
pienieznych za okres od 01.07.2026 r. do 31.12.2031 r. [tys. zt]

Prognoza

Wyszczegoblnienie

01.07.2026-31.12.2026 31.12.2027 31.12.2028 31.12.2029 31.12.2030 31.12.2031

1 | EBITwtys. PLN 4688 5759 4943 4645 4548 4505
2 | Podatek od EBIT w tys. PLN -891 -1094 -939 -883 -864 -856
3 | EBIT pomniejszony o podatek CIT w tys. PLN 3797 4665 4004 3763 3684 3649
4 | Dotacja 0 0 0 0 0 0
5 | Amortyzacja w tys. PLN 723 1447 1447 1447 1447 1447
6 | Naktady inwestycyjne w tys. PLN - - - - - -
7 | Zmiana kapitatu obrotowego w tys. PLN -1077 647 10 40 12 5
8 | Razem przeptywy pienigzne w tys. PLN 3443 6758 5461 5250 5143 5101
| | Razem stopa dyskonta 10,48% 10,48% 10,48% 10,48% 10,48% 10,48%
Il | Wspétczynnik dyskonta dla poszczegélnych lat 0,9754 0,9280 0,9051 0,9051 0,9051 0,9051
Il | Sktadany wspétczynnik dyskonta dla poszczegélnych lat 0,9754 0,9051 0,8192 0,7415 0,6712 0,6075
IV | Zdyskontowane strumienie pienigzne w tys. PLN 3358 6117 4474 3893 3452 3099
v Razem zdyskontowane strumienie z dziatalnosci operacyjnej w 24392
tys. PLN
VI Wartoéc'{ re;ydualna przysztych strumieni z dziatalnosci 30528
operacyjnej w tys. PLN
Razem zdyskontowane strumienie w okresie szczegétowej
VIl | prognozy oraz wartos¢ rezydualna przysztych strumieni z 54 921
dziatalnosci operacyjnej w tys. PLN
VIl | Aktywa pozaoperacyjne 0
IX | Srodki pieniezne na poczatek okresu prognozy w tys. PLN 11479
X Wartos¢ biezaca (zdyskontowana) dtugu odsetkowego na 0
poczatek okresu szczegotowej prognozy
Xl | Wartosé Spétki w tys. PLN 66399

Zrédto: Opracowanie wtasne na podstawie danych otrzymanych od Spétki
* Sktadany wspétczynnik dyskonta dla poszczegdlnych lat uwzglednia zastosowanie wspoétczynnika srodka okres
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Na wartos¢ dochodowa kapitatéw wtasnych Spotki w kwocie 66 399 tys. zt sktadaja sie:

¢ Zdyskontowane saldo przeptywdow pienieznych z dziatalnosci operacyjnej w okresie
0d 01.07.2026 do 31.12.2031 w kwocie 24 392 tys. zt.

¢ Zdyskontowana wartosc¢ rezydualna wyliczona metodg kapitalizacji dochodu w kwocie 30 528
tys. zt, wyznaczona na podstawie wzoru:

CF, x(1+g) 2284 tys. zt
RV = = =30528 tys. zt
R.-g 10,48% - 3,0%

gdzie:

CF, x (1+g) - jako zdyskontowane przeptywy z ostatniego roku prognozy przyjeto zdyskontowany
EBIT z ostatniego roku prognozy pomniejszony o podatek dochodowy, tj. 3 649 tys. zt x
(1+0,025+0,05) x 0,6075 = 2 284 tys. zt,

Rn — stopa dyskonta dla ostatniego roku prognozy: 10,48%,

g — tempo zmiany strumieni pienieznych z dziatalnosci operacyjnej po okresie szczegétowej
prognozy: 3,0 p.p. (2,5% - cel inflacyjny RPP oraz 0,5% potencjat wzrostowy Spétki powyzej rynku).
Przyjecie za baze do wyliczenia wartosci rezydualnej EBIT z ostatniego roku prognozy
pomniejszonego o podatek dochodowy wynika z nastepujgcych faktow:

O W dtugim okresie czasu warto$é naktadéw inwestycyjnych powinna odpowiadaé wartosci
amortyzacji, aby zapewni¢ odtworzenie majatku produkcyjnego,

O Wptyw zapotrzebowania na kapitat obrotowy na przeptywy przyjete do wyliczenia wartosci
rezydualnej powinien wynosi¢ ,,0” (na potrzeby kalkulacji wartosci rezydualnej przyjmuje sie,
ze w dtugim okresie czasu zmiana stanu zapasow i naleznosci krotkoterminowych jest réwna
kwotowo zmianie stanu zobowigzan krétkoterminowych).

¢ Wartosc¢ biezgca dtugu odsetkowego na poczatek okresu szczegdtowej prognozy w kwocie
0,0 tys. zt (kredyty i pozyczki dtugo i krotkoterminowe, zobowigzania z tyt. leasingu).

¢ Wartosc¢ aktywy pozaoperacyjnejw postaci inwestycji dtugoterminowych w kwocie 0,0 tys. zt.
Wartos$¢ srodkow pienieznych na poczatek okresu prognozy w kwocie (+) 11 479 tys. zt.

W wyniku przeprowadzonej kalkulacji metoda zdyskontowanych przeptywow pienieznych
(DCF), wartos¢ aktywow Elektrowni Wiatrowej wyodrebnionej z majatku spé6tki Grupa Mosty
Sp. z o0.0. zostata okreslona na 66 399 tys. zt. Wartos¢ aktywow Elektrowni Wiatrowej
wyodrebnionej z majatku spotki Grupa Mosty Sp. z 0.0. na date emisji obligacji, czyli na dzien
30.11.2025 r. okreslona zostata na 38 947 tys. zt.
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Tabela 26 Zestawienie wycen Elektrowni Wiatrowej wyodrebnionej z majatku spotki Grupa
Mosty Sp. z o.o0.

30.11.2025r.
.. .. 31.12.2025r. 30.06.2026 (111
Wyszczegolnienie (Data Emisji-| (Il Wycena) Wycena)
Wycena) & o
Wartosé Elektrowni Wiatrowej
wyodrebnionej z majatku sp6tki Grupa Mosty 38947 42902 66 399

Sp.zo0.0. wtys. zt

Zrédto: Opracowanie wtasne na podstawie danych otrzymanych od Spétki

6 Wycena zabezpieczen - podejscie majatkowe Mosty
Magazyny Energii Sp. z 0.0. oraz Mosty BESS od 1 do 7

Niniejsza czes$¢ raportu dotyczy oszacowania wartosci rynkowej Spotek: Mosty Magazyny Energii
Sp. z0.0. oraz Mosty BESS od 1 do 7.

Do wyceny Spétek przyjeto metode skorygowanych aktywdw netto (SAN).

*

*%* Metoda skorygowanych aktywow netto (SAN). Reprezentuje podejscie majatkowe. Metoda
ta nalezy do najczesciej rekomendowanych i wykorzystywanych metod majgtkowych. Opiera
sie przede wszystkim na analizie bilansu i ma na celu urealnienie wartosci kapitatéw wtasnych
(aktywdéw netto) danego podmiotu. Zblizona jest do metody ksiegowej, jednak znacznie
eliminuje jej niedoskonatosci. Wycena przedsiebiorstwa metodg skorygowanych aktywéw
netto polega na korekcie jego bilansu o pozycje stanowigce majatek nieprodukcyjny, ktérego
zbycie jest niemozliwe badZz utrudnione. Skorygowaniu podlegajg takze wartosSci
poszczegdlnych pozycji aktywéw i pasywéw z uwzglednieniem zmiany wartosci pienigdza w
czasie. Ponadto uwzglednione zostajg (jezeli wystepuja) pozycje, ktére zgodnie z ustawg o
rachunkowosci nie sa sktadnikami bilansu (np. znaki towarowe, patenty, licencje, baza
kluczowych klientéw).

O wyborze metod zadecydowat:

Cel wyceny - Wycena Spotek zostata zrealizowana dla celéw okreslenia wartosci zabezpieczenia
emisji obligacji. Biorgc pod uwage powyzszy cel, zasadne jest dokonanie wyceny Spotki w
warunkach i na zasadach rynkowych, gdzie najwieksze znaczenie dla potencjalnego wartos¢
Spotki jest okreslona na podstawie wartosci majatku jaki posiada Spétka.

Sytuacje ekonomiczno-finansowa Spotki - zaréwno historyczne jak i prognozowane wyniki oraz
analiza dalszej historii Spoétki i osiggany poziom przychoddw, pozwalajag sadzi¢, ze Spotka w
dajacej sie przewidzie¢ przysztosci bedzie osiggata dodatni poziom rentownosci na dziatalnosci i
bedzie nadal generowa¢ zyski na zadowalajgcym potencjalnego inwestora poziomie.

Przedmiot i profil prowadzonej dziatalnosci — udziat majatku w generowaniu strumieni
pienieznych przy znaczacej istotnosci pozycji rynkowej, wiedzy i doswiadczenia pracownikéw oraz
osiggnietych kontaktach handlowych daja podstawy do zastosowania wyceny opartej na
generowanych przez Spétke dochodach.

Etap rozwoju Spotki -historia dziatalnosci Spétki, relatywnie stabilny poziom przychoddw i skala
dziatalnosci Swiadcza o dojrzatosci Spétki i niewielkim ryzyku zaprzestania dziatalnosci, a zatem
spetnione zostaje zatozenie kontynuacji dziatalnosci. Jednoczesnie jest to przestanka dla
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odrzucenia metody likwidacyjnej i odtworzeniowej, ktére sg charakterystyczne dla
przedsiebiorstw odpowiednio znajdujgcych sie na schytku dziatalnosci lub rozpoczynajgcych
dopiero dziatalnosé.

Na podstawie przeprowadzonych szacunkéw wartosé spotek wycenianych metoda
majatkowa SAN zostata okreslona na taczna kwote 17 534 732,36 zt. Szczegétowe rozbicie
przedstawia ponizsze zestawienie:

Tabela 27 Zestawienie wycen - podes$cie majatkowe [zt]

Ilo$¢ udziatéow/  Wycenaspotkiw = Wartos¢ 1 udziatu /

Nazwa Spotkd akeji [szt.] 2t akciji w zt

Mosty Magazyny Energii Sp. z 0.0. 50 17 334794,77 346 695,90
SPV1-Mosty BESS 1 Sp.z o.0. 50 0,00 0,00
SPV1-Mosty BESS 2 Sp. z 0.0. 50 8621,53 172,43
SPV1-Mosty BESS 3 Sp. z 0.0. 100 186 492,10 1 864,92
SPV1-Mosty BESS 4 Sp. z 0.0. 100 0,00 0,00
SPV1-Mosty BESS 5 Sp. z 0.0. 100 4 823,96 48,24
SPV1-Mosty BESS 6 Sp. z 0.0. 100 0,00 0,00
SPV1-Mosty BESS 7 Sp. z 0.0. 100 0,00 0,00
RAZEM 17534 732,36

Zrédto: Opracowanie wtasne na podstawie danych otrzymanych od Spétki

7 Wycena majatkowa Mosty Magazyny Energi Sp. z o.0.
FIRMA SPOLKI:

Spotka dziata pod firmg MOSTY MAGAZYNY ENERGII SPOLKA Z OGRANICZONA
ODPOWIEDZIALNOSCIA z siedzibg w Warszawie.

ADRES SIEDZIBY SPOLKI:
MARYWILSKA 40, 03-228 WARSZAWA
NUMER REGON:

381805837

NUMER NIP:

5242876856

DATA REJESTRACJI SPOLKI:

Spoétka MOSTY MAGAZYNY ENERGII SPOLKA Z OGRANICZONA ODPOWIEDZIALNOSCIA zostata
zarejestrowana w Krajowym Rejestrze Sgdowym w dniu 14 listopada 2018 roku. Spétka zostata
wpisana do Krajowego Rejestru Sadowego prowadzonego przez Sad Rejonowy dla M. St.
Warszawy w Warszawie, XIV Wydziat Gospodarczy, pod numerem KRS 0000757591

KAPITAL ZAKEADOWY SPOLKI:
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Kapitat zaktadowy Spétki dzieli sie na 50 réwnych udziatow o tacznej wartosci 5 000 zt.
PRZEDMIOT DZIALALNOSCI SPOLKI:
Wedtug klasyfikacji PKD przedmiot dziatalnosci gospodarczej obejmuje:

e dziatalnosc biur gtéwnych

e doradztwo w zakresie prowadzenia dziatalnosci gospodarczej i pozostate doradztwo w
zakresie zarzadzania

e pozostata dziatalnos¢ wspomagajaca prowadzenie dziatalnosci gospodarczej, gdzie
indziej niesklasyfikowana

e pozostata finansowa dziatalnos¢ ustugowa, z wytaczeniem ubezpieczen i funduszy
emerytalnych, gdzie indziej niesklasyfikowana

e dziatalno$¢ w zakresie inzynierii i zwigzane z nig doradztwo techniczne
e wykonywanie instalacji elektrycznych

e wykonywanie pozostatych instalacji budowlanych

e wytwarzanie energii elektrycznej ze zrédet odnawialnych

e przesytanie energii elektrycznej

e magazynowanie energii elektrycznej
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7.1 Wycena Spétki metodg skorygowanych aktywéw netto Spotki Mosty
Magazyny Energii

7.1.1 Ustalenie wartosci bilansowej wg stanu na dzien 30.06.2026 roku

Wartos$¢ bilansowa Spétki z siedzibg w Warszawie zostata wyliczona, na podstawie danych
finansowych stan na 30.06.2026 r. jako aktywa netto Spoétki na dzien 30.06.2026 r. w oparciu o
przekazane przez Spétke dane finansowe.

Procedure wyliczenia wartosci bilansowej Spotki przedstawia tabela ponize;j:

Tabela 28 Bilans Spétki wg stanu na 30.06.2026 roku

Aktywa
A. Aktywa Trwate 108 133 701
. Wartos$ci niematerialne i prawne 0
I Rzeczowe aktywa trwate 0
Il Nalezno$ci dtugoterminowe 0
IV. Inwestycje dtugoterminowe 107 921 291
V. Dtugoterminowe rozliczenia miedzyokresowe 212410
B. Aktywa obrotowe 15542 275
l. Zapasy 0
Il Naleznos$ci krétkoterminowe 5388910
. Inwestycje krétkoterminowe 10152100
V. Krétkoterminowe rozliczenia miedzyokresowe 1265
1. Suma aktywoéw 123675977

Zrédta pokrycia majatku funduszami obcymi

B. Zobowigzania i rezerwy na zobowigzania 106 142 136
l. Rezerwy na zobowigzania 261 308
Il Zobowigzania dtugoterminowe 98 333 729
1. Zobowigzania krétkoterminowe 7 547 099
V. Rozliczenia miedzyokresowe 0
2. Razem fundusze obce 106 142 136
3. Wartosé Spoétki (1-2) 17 533 841

Zrédto: Opracowanie wtasne na podstawie danych Spotki
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7.1.2 Ustalenie Bilansu Proforma dla potrzeb wyliczenia wartosci
Spoétki.

A. Przez aktywa netto rozumie sie aktywa bilansu pomniejszone o rezerwy, zobowigzania, w
tym fundusze specjalne, rozliczenia miedzyokresowe bierne i przychody przysztych
okresow. Aktywa netto réwne sg kwotowo kapitatowi wtasnemu (art. 3 ust. 1 pkt 29 Ustawy
o rachunkowosci).

Ze wzgledu na obowigzujaca przy tej technice zasade uznawania za podstawe wyceny
zapisow ksiegowych, uzyskuje sie relatywna prostote i jednoznacznos¢ szacunku.

Za podstawe wyceny metodg skorygowanych aktywow netto stuzy wycena metoda aktywow
netto bazujgca na stanie ksiegowym dziern 30.06.2026 r., ktéra nastepnie jest korygowana
miedzy innymi o:

** In plus o wartos$¢ sktadnikéw majatkowych i wartosci niematerialnych nalezacych do
Spotki nie wykazanych w sprawozdaniu finansowym Spotki,

%* In plus/In minus o réznice pomiedzy wartoscig rynkowa a wartoscig ksiegowa sktadnikow
majatkowych znajdujgcych sie w posiadaniu Spotki w przypadku, gdy obie wartosci
odbiegajg w sposéb znaczacy,

%+ Skutki zdarzen gospodarczych, ktére nastgpity pomiedzy datg sporzadzenia sprawozdania
stanowigcego podstawe wyceny a datg sporzadzenia wyceny majgcych trwaty skutek w
postaci zmniejszenia lub zwiekszenia wartosci Spotki.

B. Wycene dokonano w oparciu o dostarczone przez Spoétke dokumenty i informacje
obejmujace:

jednostkowe sprawozdanie finansowe za okres od 01.01.2026 r. do 30.06.2026 r. i wg stanu
ksiegowego ujetego w bilansie na dzien 30.06.2026 .,

zestawienia i informacje o istothym znaczeniu dotyczgce danych ekonomiczno-finansowych
Spotki na dzien 30.06.2026 r.

W oparciu o bilans sporzadzony na dzier 30.06.2026 roku, istotne zdarzenia zaistniate miedzy
dniem bilansowym a dniem wyceny oraz korekty ustalono Bilans Proforma bedacy podstawg
wyliczenia wartosci Spotki metoda skorygowanych aktywéw netto.
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Wedtug oswiadczenia Spotki, Spoétka nie posiada aktywow i pasywow pozabilansowych. Poréwnanie bilansu syntetycznego Spoétki Mosty Magazyny Energii
wg stanu na 30.06.2026 r. przedstawia sie nastepujgco:

Tabela 29 Wartos¢ aktywow Spétki wg stanu na 30.06.2026 roku [zt]

A. AKTYWA TRWALE

108 133701 87,4% 107 934 655 87,4% -0,2%

l. Wartos$¢ firmy jednostek podporzadkowanych 0 0,0% 0 0,0% 0,0%
1. Rzeczowe aktywa trwate 0 0,0% 0 0,0% 0,0%
1l Nalezno$ci dtugoterminowe 0 0,0% 0 0,0% 0,0%
V. Inwestycje dtugoterminowe 107 921 291 87,3% 107 675 555 87,2% -0,2%
V. Dtugoterminowe rozliczenia miedzyokresowe 212410 0,2% 259 100 0,2% 22,0%
B. AKTYWA OBROTOWE 15542 275 12,6% 15 542 275 12,6% 0,0%
I Zapasy 0 0,0% 0 0,0% 0,0%
1. Naleznosci krétkoterminowe 5388910 4,4% 5388910 4,4% 0,0%
1. Inwestycje krétkoterminowe 10152 100 8,2% 10152 100 8,2% 0,0%
V. Krétkoterminowe rozliczenia miedzyokresowe 1265 0,0% 1265 0,0% 0,0%
AKTYWA RAZEM 123 675977 100,0% 123 476 930 100,0% -0,2%

Zrédto: Opracowanie wtasne na podstawie danych Spotki
Tabela 30 Wartos¢ pasywow Spétki wg stanu 30.06.2026 roku [zt]

A. KAPITAL (FUNDUSZ) WLASNY 17 533 841 14,2% 17 334 795 14,0% -1,1%
I Kapitat (fundusz) podstawowy 5000 0,0% 5000 0,0% 0%
1. Pozostate kapitaty (fundusze) rezerwowe 20100 000 16,3% 20 100 000 16,3% 0,0%
1. Zysk (strata) z lat ubiegtych -1207 097 -1,0% -1207 097 -1,0% 0,0%
V. Zysk (strata) netto -1 364 062 -1,1% -1 364 062 -1,1% 0,0%
V. Kapitat z wyceny 0 0,0% -199 046 -0,2% 0,0%
B. ZOBOWIAZANIA | REZERWY NA ZOBOWIAZANIA 106 142 136 85,8% 106 142 136 86,0% 0,0%
l. Rezerwy na zobowigzania 261 308 0,2% 261 308 0,2% 0,0%
1. Zobowigzania dtugoterminowe 98 333729 79,5% 98 333729 79,6% 0,0%
1. Zobowigzania krétkoterminowe 7 547 099 6,1% 7 547 099 6,1% 0,0%
V. Rozliczenia miedzyokresowe 0 0,0% 0 0,0% 0,0%
PASYWA RAZEM 123 675 977 100,0% 123 476 930 100,0% -0,2%

Zrédto: Opracowanie wtasne na podstawie danych Spotki
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7.1.2.1Aktywa trwate

Wg stanu na 30.06.2026 r. Spotka posiadata aktywa trwate o tacznej wartosci 108 133 701,35 zt,
na ktére sktadaty sie:

o Inwestycje dtugoterminowe w kwocie 107 921 291,35 zt,
o Dtugoterminowe rozliczenia miedzyokresowe w kwocie 212 410,00 zt.

Inwestycje dtugoterminowe

Na wykazang w bilansie na dzien 30.06.2026 roku wartosc¢ inwestycji dtugoterminowych w kwocie
107 921 291,35 zt sktadaty sie:

o Udziaty w jednostkach powigzanych w kwocie 245 736,00 zt,

Diugoterminowe Inwestycje w jednostkach powigzanych 245 736,00
MOSTY BESS 1 SP. z 0. 0. 5 764,00
MOSTY BESS 2 SP. z 0. 0. 36 000,00
MOSTY BESS 3 SP. z 0. 0. 181 000,00
MOSTY BESS 4 SP. z 0. o. 5617,00
MOSTY BESS 5 SP. z 0. 0. 5677,00
MOSTY BESS 6 SP. z 0. 0. 5 664,00
MOSTY BESS 7 SP. z 0. 0. 6 014,00

o Udzielone pozyczki w kwocie 107 675 555,35 zt, na ktére sktadaty sie:

>

>

Mosty BESS 1 Sp. z 0.0. - limit 54 000 000 zt, wykorzystano 30 048 044,80 zt (w tym
kapitat 29 257 390,00 zt i naliczone odsetki 790 654,80 zt),

Mosty BESS 2 Sp. z 0.0. - limit 18 000 000 zt, wykorzystano 11 064 978,42 zt (w tym
kapitat 10 751 847,00 zti naliczone odsetki 313 131,42 zt),

Mosty BESS 3 Sp. z 0.0. - limit 28 000 000 zt, wykorzystano 12 538 606,43 zt (w tym
kapitat 12 152 251,00 zt i naliczone odsetki 386 355,43 zt),

Mosty BESS 4 Sp. z 0.0. - limit 41 000 000 zt, wykorzystano 19 289 961,20 zt (w tym
kapitat 18 790 704,00 zt i naliczone odsetki 499 257,20 zt),

Mosty BESS 5 Sp. z 0.0. - limit 14 000 000 zt, wykorzystano 3 144 911,50 zt (w tym kapitat
3023613,40 zti naliczone odsetki 121 298,10 zt),

Mosty BESS 7 Sp. z 0.0. - limit 60 000 000 zt, wykorzystano 29 297 383,61 zt (w tym
kapitat 28 506 321,40 zt i naliczone odsetki 791 062,21 zt).

Wykazana w bilansie wartos¢ inwestycji dtugoterminowych zostata dla potrzeb wyceny
doprowadzona do wartosci rynkowej na 30.06.2026 r. i skorygowana w Korekcie nr 1.

+» Korekcie nr 1 - polegajgca na okresleniu wartosci rynkowej posiadanych udziatéw w
spétkach celowych SPV Mosty BESS od 1 do 7 na dzien 30.06.2026 r. Wartos¢ inwestycji
dtugoterminowych zostata przeszacowana do wartosci 107 675 555,35 zt, co odpowiada
spadku réwnemu (-) 245 736,00 zt. Przeprowadzona korekta ma wytacznie
zastosowanie dla celow niniejszego raportu z uwagi na oddzielne oszacowanie
wartosci spétek SPV od BESS od 1do 7.

Szczegétowy opis wszystkich wprowadzonych korekt znajduje sie w pkt. 7.1.3 niniejszego
opracowania.
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Dtugoterminowe rozliczenia miedzyokresowe

Wg stanu na 30.06.2026 r. Spotka posiadata dtugoterminowe rozliczenia miedzyokresowe w
kwocie rownej 212 410,00 zt.

Wartos¢ dtugoterminowych rozliczen miedzyokresowych w bilansie proforma na 30.06.2026 r.
zostata skorygowana na skutek dokonania korekty nr 1 o kwote 46 689,84 zt.

Szczegotowy opis wszystkich wprowadzonych korekt znajduje sie w pkt. 7.1.3 niniejszego
opracowania.

Po uwzglednieniu przeprowadzonej korekty, warto$é aktywow trwatych przyjeta do wyceny
metoda skorygowanych aktywdéw netto wg stanu na dzien 30.06.2026 r. wynosi 107 934 655,19
zt, co oznacza spadek w stosunku do wartosci wykazanej w bilansie sporzadzonym wg stanu
na dzien 30.06.2026 r. o taczna kwote (-) 199 046,16 zt.

7.1.2.2 Aktywa obrotowe

Wg stanu na 30.06.2026 r. Spotka posiadata aktywa obrotowe o tgcznej wartosci 15542 275,30 zt,
na ktére sktadaty sie:

o Naleznosci krotkoterminowe w kwocie 5 388 910,00 zt,
o Inwestycje krotkoterminowe w kwocie 10 152 100,30 zt.

Naleznosci krotkoterminowe

Na naleznosciwykazane w bilansie Spétki na kwote 5388 910,00 zt wg. stanu na dzien 30.06.2026
r. sktadaty sie:

o inne naleznosci od jednostek powigzanych w kwocie 5 250 000,00 zt,
o naleznosci z tytutu podatkéw, dotacji, cet, ubezpieczen spotecznych i
zdrowotnych oraz innych swiadczen w kwocie 138 810,00 zt.

Kwota 5 250 000,00 zt stanowi cze$¢ doptat do Spétki od Grupy Mosty Sp. z 0.0., ktéra na dzieh 30
czerwca 2026 r. nie zostata jeszcze wniesiona, zgodnie z harmonogramem okreslonym w
uchwatach wspodlnikéw.

Korekty nie dokonano, wartos¢ naleznosci krétkoterminowych do bilansu proforma przyjeto
wedtug stanu na 30.06.2026 tj. 5388 910,00 zt.

Inwestycje krétkoterminowe
Na ogélng sume inwestycji krotkoterminowych wykazanych w bilansie Spétki wg stanu na dzien
30.06.2026 r. sktadaty sie w catosci srodki pieniezne w kasie i na rachunku w tacznej kwocie 10
152 100,30 zt. Wartos¢ wykazywana na dzien 30.06.2026 roku zostata przyjeta do bilansu
proforma na dzien 30.06.2026 roku.

Korekty nie dokonano, wartos¢ inwestycji kréotkoterminowych do bilansu proforma przyjeto
wedtug stanu na 30.06.2026 tj. 10 152 100,30 zt.

Wobec braku korekt, wartos¢ aktywow obrotowych przyjeta do wyceny metoda
skorygowanych aktywow netto wg stanu na dzien 30.06.2026 r. wynosi 15 542 275,30 zt, co
oznacza brak zmian w stosunku do wartosci wykazanej w bilansie sporzadzonym wg stanu
na dzien 30.06.2026 r.
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7.1.2.3 Kapitaty wtasne

W bilansie Spétki sporzadzonym wg stanu na dziehn 30.06.2026 r. wykazano wartos¢ kapitatow
wtasnych w wysokosci 17 533 840,93 zt, na ktora to kwote sktadaty sie:

Tabela 31 Kapitat wtasny Spétki na dzien 30.06.2026 r. [zt]

l. Kapitat (fundusz) podstawowy 5 000,00
1. Nalezne wptaty na kapitat podstawowy (-) 0,00
1. Udziaty (akcje) wtasne (-) 0,00
IV. Kapitat (fundusz) zapasowy 0,00
V. Kapitat (fundusz) z aktualizacji wyceny 0,00
VI. Pozostate kapitaty (fundusze) rezerwowe 20100 000,00
- tworzone zgodnie z umowa (statutem) spotki 100 000,00

- na udziaty (akcje) wtasne 20000 000,00

VII. Nalezne doptaty na poczet kapitatu rezerwowego (-) -5250 000,00
VIII. Zysk (strata) z lat ubiegtych -1207 097,22
IX. Zysk (strata) netto -1 364 061,85
X. Odpisy z zysku netto w ciggu roku obrotowego (-) 0,00
A. KAPITAL (FUNDUSZ) WEASNY 17 533 840,93

Zrédto: Opracowanie wtasne na podstawie danych Spoétki
Na pozycje kapitat z wyceny wykazany w bilansie proforma na 30.06.2026 r. odniesiono korekty

doprowadzajgce majatek Spoétki do jego wartosci rynkowe;.

Po uwzglednieniu zmian ustalonych dla potrzeb wyceny Spétki wartosé kapitatow wtasnych
bedzie nastepujaca:

| Kapitaty wtasne na dzien 30.06.2026 17533 841,93 =zt
1 Korekta nr 1 -199 046,16 zt
| Kapitaty wtasne na dzien 30.06.2026 po korekcie 17 334 794,77 =zt

7.1.2.4 Zobowigzania i rezerwy na zobowigzania

Wg stanu na 30.06.2026 r. Spo6tka posiadata zobowigzania i rezerwy o tgcznej wartosci 106 142
135,72 zt, na ktdre sktadaty sie:

o Rezerwy nazobowigzania w kwocie 261 308,00 zt,
o Zobowigzania dtugoterminowe w kwocie 98 333 728,57 zt,

o Zobowigzania krétkoterminowe w kwocie 7 547 099,15 zt.

Rezerwy na zobowigzania

Sume rezerw na zobowigzania wykazanych w bilansie Spétki wg stanu na dzien 30.06.2026 r.
stanowig w catosci rezerwy na odroczony podatek dochodowy w kwocie 261 308,00 zt.

Zobowigzania dtugoterminowe

Zobowigzania dtugoterminowe Spétki na dzien 30.06.2026 r. wykazano na poziomie 98 333 728,57
zt, na ktore sktadaty sie:
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e zobowigzania wobec jednostek powigzanych w kwocie 4 948 170,28 zt stanowiacag
pozyczke od Grupy Mosty Sp. z 0.0.,
e  ztytutu emisji dtuznych papierow wartosciowych w kwocie 93 385 558,29 zt.

Korekty nie dokonano, warto$¢ zobowigzan dtugoterminowych do bilansu proforma przyjeto
wedtug stanu na 30.06.2026 tj. 98 333 728,57 zt.

Zobowigzania krotkoterminowe

Sume zobowigzan krétkoterminowych wykazanych w bilansie Spotki wg stanu na dzien
30.06.2026 r. stanowig:

Tabela 32 Zobowigzania krotkoterminowe wg stanu na 30.06.2026 roku [zt]

wee e

Wobec jednostek powigzanych 399 545,66
a) z tytutu dostaw i ustug 207 323,51
b)inne 192 222,15
Wobec pozostatych jednostek 7 147 553,49
a) kredyty i pozyczki 0,00
b) z tytutu emisji dtuznych papieréw wartosciowych 7 093 494,99
c) inne zobowigzania finansowe 0,00
d) z tytutu dostaw i ustug 54 058,50
e) zaliczki otrzymane na dostawy 0,00
f) zobowigzania wekslowe 0,00
g) z tytutu podatkdw, cet, ubezpieczen iinnych swiadczen 0,00
h) z tytutu wynagrodzen 0,00
i)inne 0,00
Fundusze specjalne 0,00
RAZEM ZOBOWIAZANIA KROTKOTERMINOWE 7 547 099,15

Zrédto: Opracowanie wtasne na podstawie danych Spotki

Korekty nie dokonano, warto$¢ zobowigzan kréotkoterminowych do bilansu proforma przyjeto
wedtug stanu na 30.06.2026 tj. 7 547 099,15 zt.

7.1.2.5 Aktywa i pasywa pozabilansowe

Zgodnie z informacjg otrzymang od Spétki, wg stanu na dzien 30.06.2026 r. Spotka nie posiadata
aktywow i pasywow pozabilansowych.

Wobec braku korekt, wartos¢ zobowiazan i rezerwy na zobowigzania przyjeta do wyceny
metoda skorygowanych aktywow netto wg stanu na dzien 30.06.2026 r. wynosi 106 142 135,72
zt, co oznacza brak zmian w stosunku do wartosci wykazanej w bilansie sporzadzonym wg
stanu na dzien 30.06.2026 r.
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7.1.3 Opis korekt przeprowadzonych dla potrzeb wyceny Spaotki
metodg skorygowanych aktywdw netto

7.1.3.1 Korektanr1

Korekta nr 1 polega na przeszacowaniu wartosci inwestycji dtugoterminowych, ktére sg udziatami
w spoétkach celowych SPV Mosty BESS od 1 do 7. Korekta ma odzwierciedlenie i uzasadnienie
wytgcznie w niniejszym raporcie z uwagi na taczng ocene zabezpieczen w ramach Emisji obligacji
oraz wykazywanie osobno wartosci kazdej ze spétek, co jednoznacznie wynika z WEO. Spdtki
celowe SPV Mosty BESS od 1 do 7 dla celéw emisyjnych pokazywane sg jako osobne aktywa. Takie
podejscie wyklucza btad podwdjnego ujecia wartosci wycenianych w ramach zabezpieczenia
emisji obligacji aktywéw. Inwestycje to udziaty wyceniane osobno w ramach czastkowych wycen
spotek SPV Mosty BESS od 1 do 7, ktére sa przygotowane i przedstawione w niniejszym raporcie.

Wyniki przeprowadzonego przeszacowania wraz z okresleniem kwoty korekty przedstawia
ponizsze zestawienie.

Tabela 33 Ustalenie wartosci korekty nr 1 [zt]

1 | Nieruchomosci 0,00 0,00 0,00
Wartosci niematerialne i prawne 0,00 0,00 0,00
3 | Dtugoterminowe aktywa finansowe 107 921 291,35 -245 736,00 107 675 555,35
a) w jednostkach powigzanych 107 921 291,35 -245 736,00 107 675 555,35
Udziatu lub akcje 245 736,00 -245 736,00 0,00
Udzielone pozyczki 107 675 555,35 0,00 107 675 555,35
b) w pozostatych jednostkach 0,00 0,00 0,00
4 | Inne inwestycje dtugoterminowe 0,00 0,00 0,00
Razem: 107 921 291,35 -245 736,00 107 675 555,35

Zrédto: Opracowanie wtasne na podstawie danych Spotki

Zapis Korekty nr 1:

Zmniejszenie wartosci inwestycji dtugoterminowych -245 736,00 zt
Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 46 689,84 zt
Zmniejszenie kapitatu z wyceny -199 046,16  zt
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7.2 Zestawie korekt

Ponizsze tabele przedstawig zbiorcze zestawienie korekt bilansu Spétki przeprowadzonych dla potrzeb okreslenia Bilansu Proforma na dzien

30.06.2026 r. stanowigcego baze do wyceny Spotki metoda skorygowanych aktywdw netto.

Tabela 34 Zestawienie korekt pozycji bilansowych dokonanych dla potrzeb okreslenia Bilansu Proforma [zt] - AKTYWA

108 133701 107 934 655
0 0 0

0 0 0

0 0 0

0 0 0

0 0 0

0 0 0

107 921 291 -245 736 107 675 555
212410 46 690 259100
15542275 0 15542275
0 0 0

5388910 0 5388910
10152 100 0 10152 100
10152100 0 10152100
0 0 0

0 0 0
10152100 0 10152100
10152100 0 10152100
0 0 0

1265 0 1265

123 675977 -199 046 123 476 930

Zrédto: Opracowanie wtasne na podstawie danych Spotki
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Tabela 35 Zestawienie korekt pozycji bilansowych dokonanych dla potrzeb okreslenia Bilansu Proforma [zt] - PASYWA

17 533 841 17 334795
5000 0 5000

0 0 0

20100 000 0 20100 000
-1207 097 0 -1207 097
-1364 062 0 -1364 062
0 -199 046 -199 046

106 142136 106 142 136
261308 0 261308
261308 0 261308

0 0 0

0 0 0

98 333729 0 98 333729
7547 099 0 7547 099

0 0 0

123 675977 -199 046 123 476 930

Zrédto: Opracowanie wtasne na podstawie danych Spotki

64



&. pkF
Q@ Polska

7.3 Ustalenie wartosci skorygowanych
wg stanu na dzien 30.06.2026 r.

aktywow netto

Ustalenie wartosci skorygowanych aktywow netto Spotki wg stanu na dzien 30.06.2026 r.
przedstawia tabela ponize;j:

Tabela 36 Wyniki oszacowania wartosci metoda skorygowanych aktywow netto wg stanu na 30.06.2026 roku [zt]

Aktywa
A. | Aktywa Trwate 108 133 701 107 934 655
I. | Wartosci niematerialne i prawne 0 0
1. | Rzeczowe aktywa trwate 0 0
Il. | Naleznosci dtugoterminowe 0 0
IV. | Inwestycje dtugoterminowe 107 921 291 107 675 555
V. | Dtugoterminowe rozliczenia miedzyokresowe 212410 259100
B. | Aktywa obrotowe 15542 275 15542 275
I. | Zapasy 0 0
1. | Nalezno$ci krotkoterminowe 5388910 5388910
I1l. | Inwestycje krétkoterminowe 10152100 10152100
IV. | Krétkoterminowe rozliczenia miedzyokresowe 1265 1265
1. Suma aktywow 123 675977 123476 930
Zrodta pokrycia majatku funduszami obcymi
B. |Zobowiazaniairezerwy nazobowigzania 106 142 136 106 142 136
I. | Rezerwy na zobowigzania 261 308 261 308
Il. | Zobowigzania dtugoterminowe 98 333729 98 333729
Il. | Zobowigzania krétkoterminowe 7 547 099 7 547 099
IV. | Rozliczenia migdzyokresowe 0 0
2. Razem fundusze obce 106 142 136 106 142136
3. Wartosé Spotki (1-2) (zt) 17 533 841 17 334 795
Liczba udziatéw (szt.) 50 50
4. Wartos¢ jednego udziatu (zt) 350 676,82 346 695,90

Zrédto: Opracowanie wtasne na podstawie danych przekazanych przez Spétke

Wartos¢ spotki Mosty Magazyny Energi Sp. z o0.0. z wykorzystaniem
metody majatkowej zostata okreslona na poziomie 17 334 794,77 zt, czyli
wartos¢ zabezpieczenia obligacji w postaci aktywéw rozumianych jako
aktywa spotki Mosty Magazyny Energii Sp. z 0.0. zostata okreslona na 17
334 794,77 zt.
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8 Wycena majatkowa Spoétek celowych SPV Mosty Bess od 1
do 7

Spotki celowe SPV Mosty BESS 1-7 na dzien przygotowania niniejszego raportu stanowig
przedmiot wyceny majatkowej, ktora zostata przeprowadzona w oparciu o dane i informacje
przekazane przez Zamawiajgcego.

8.1 SPV Mosty BESS 1 Sp. z o.0.

Na dzient 30 czerwca 2026 r. Spotka Mosty Bess 1 posiadata aktywa oraz pasywa o wartosci 32 507
732,05 zt, w tym:

Aktywa trwate o tgcznej wartosci 28 900 719,22 zt, obejmujace:
e rzeczowe aktywa trwate w kwocie 28 895 388,22 zt,
e dtugoterminowe rozliczenia miedzyokresowe w kwocie 5 331,00 zt.
Aktywa obrotowe o tgcznej wartosci 3607 012,83 zt, na ktére sktadaty sie:
e naleznosci krotkoterminowe w kwocie 2 234 381,73 zt,
e inwestycje krétkoterminowe w kwocie 1 372 631,10 zt.

Kapitaty wtasne w bilansie sporzagdzonym na dzien 30 czerwca 2026 r. wykazano w wysokosci
() 106 199,72 zt.

Zobowigzania oraz rezerwy na zobowigzania o tgcznej wartosci 32 613 931,77 zt, w tym:
e rezerwy na zobowigzania w kwocie 138,00 zt,
e zobowigzania dtugoterminowe w kwocie 30 048 044,80 zt,

e zobowigzania krétkoterminowe w kwocie 2 565 748,97 zt.

Na podstawie przeprowadzonej analizy warto$é aktywéw i pasywéw wskazana na dzien
30.06.2026 r. odzwierciedla warto$¢ rynkowa na date wyceny. Na podstawie powyzszych danych
oraz danych przekazanych przez Zamawiajgcego, wycena Spotki Mosty Bess 1 wedtug metody
skorygowanych aktywow netto wykazata wartos¢ ujemng w wysokosci (=) 106 199,72 zt. Z uwagi
na brak dodatniej wartosci ekonomicznej, wartosé Spétki zostata przyjeta na poziomie 0,00
zt.

8.2 SPV Mosty BESS 2 Sp. z o.0.

Na dzieni 30 czerwca 2026 r. Spétka Mosty Bess 2 posiadata aktywa oraz pasywa o wartosci 11 399
047,50 zt, w tym:

Aktywa trwate o tgcznej wartosci 10 382 222,03 zt, obejmujace:
e rzeczowe aktywa trwate w kwocie 10 381 305,03 zt,

e dtugoterminowe rozliczenia miedzyokresowe w kwocie 917,00 zt.
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Aktywa obrotowe o tgcznej wartosci 1 016 825,47 zt, na ktére sktadaty sie:
e naleznosci krotkoterminowe w kwocie 876 243,71 zt,
¢ inwestycje krétkoterminowe w kwocie 140 581,76 zt.

Kapitaty wtasne w bilansie sporzagdzonym na dzieh 30 czerwca 2026 r. wykazano w wysokosci
8 621,53 zt.

Zobowigzania oraz rezerwy na zobowiazania o tgcznej wartosci 11 390 425,97 zt, w tym:

e rezerwy nazobowigzania w kwocie 138,00 zt,
e zobowigzania dtugoterminowe w kwocie 11 064 978,42 zt,
e zobowigzania krétkoterminowe w kwocie 325 309,55 zt.

Na podstawie przeprowadzonej analizy wartosé¢ aktywéw i pasywoéw wskazana na dzien
30.06.2026 r. odzwierciedla wartos¢ rynkowa na date wyceny. Na podstawie powyzszych danych
oraz danych przekazanych przez Zamawiajgcego, wycena Spoétki Mosty Bess 2 wedtug metody
skorygowanych aktywow netto wykazata wartos¢ dodatnig w wysokosci 8 621,53 zt. Wartos¢é
Spotki zostata przyjeta na poziomie 8 621,53 zt.

8.3 SPV Mosty BESS 3 Sp. z o.0.

Na dzien 30 czerwca 2026 r. Sp6tka Mosty Bess 3 posiadata aktywa oraz pasywa o wartosci 13118
097,66 zt, w tym:

Aktywa trwate o tgcznej wartosci 12 091 043,20 zt, obejmujace:

e rzeczowe aktywa trwate w kwocie 12 089 883,20 zt,
e dtugoterminowe rozliczenia miedzyokresowe w kwocie 1 160,00 zt.

Aktywa obrotowe o tgcznej wartosci 1 027 054,46 zt, na ktére sktadaty sie:

e naleznosci krétkoterminowe w kwocie 932 679,21 #t,
e inwestycje krotkoterminowe w kwocie 94 375,25 zt.

Kapitaty wtasne w bilansie sporzadzonym na dzien 30 czerwca 2026 r. wykazano w wysokosci
186 492,10 zt.

Zobowigzania oraz rezerwy na zobowigzania o tagcznej wartosci 12 931 605,56 zt, w tym:

e rezerwy na zobowigzaniaw kwocie 138,00 zt,
e zobowigzania dtugoterminowe w kwocie 12 538 606,43 zt,
e zobowigzania krétkoterminowe w kwocie 392 861,13 zt.

Na podstawie przeprowadzonej analizy wartos¢ aktywéw i pasywoéw wskazana na dzien
30.06.2026 r. odzwierciedla warto$¢ rynkowa na date wyceny. Na podstawie powyzszych danych
oraz danych przekazanych przez Zamawiajgcego, wycena Spotki Mosty Bess 3 wedtug metody
skorygowanych aktywéw netto wykazata warto$¢ dodatnig w wysokosci 186 492,10 zt. Wartosé
Spétki zostata przyjeta na poziomie 186 492,10 zt.
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8.4 SPV Mosty BESS 4 Sp. z o.0.

Na dzien 30 czerwca 2026 r. Spétka Mosty Bess 4 posiadata aktywa oraz pasywa o wartosci 21 786
737,23 zt, w tym:

Aktywa trwate o tgcznej wartosci 18 922 198,45 zt, obejmujace:

e rzeczowe aktywa trwate w kwocie 18 918 060,45 zt,
e dtugoterminowe rozliczenia miedzyokresowe w kwocie 4 138,00 zt.

Aktywa obrotowe o tgcznej wartosci 2 864 538,78 zt, na ktére sktadaty sie:
e naleznosci kréotkoterminowe w kwocie 1 454 154,82 #t,
e inwestycje krotkoterminowe w kwocie 1 410 383,96 zt.

Kapitaty wtasne w bilansie sporzgdzonym na dzien 30 czerwca 2026 r. wykazano w wysokosci (-
) 58 204,41 zt.

Zobowigzania oraz rezerwy na zobowiazania o tgcznej wartosci 21 844 941,64 zt, w tym:
e rezerwy nazobowigzania w kwocie 138,00 zt,
e zobowigzania dtugoterminowe w kwocie 19 289 961,20 zt,
e zobowigzania krétkoterminowe w kwocie 2 554 842,44 zt.

Na podstawie przeprowadzonej analizy warto$é¢ aktywéw i pasywoéw wskazana na dzien
30.06.2026 r. odzwierciedla wartos¢ rynkowa na date wyceny. Na podstawie powyzszych
danych oraz danych przekazanych przez Zamawiajacego, wycena Spotki Mosty Bess 4 wedtug
metody skorygowanych aktywéw netto wykazata wartos¢ ujemna w wysokosci (-) 58 204,41 zt.
Z uwagi na brak dodatniej wartosci ekonomicznej, wartosé Spoétki zostata przyjeta na
poziomie 0,00 zt.

8.5 SPV Mosty BESS 5 Sp. z 0.0.

Na dzieh 30 czerwca 2026 r. Sp6tka Mosty Bess 5 posiadata aktywa oraz pasywa o wartosci 3 336
328,85 zt, w tym:

Aktywa trwate o tgcznej wartosci 3 001 079,09 zt, obejmujace:
e rzeczowe aktywa trwate w kwocie 2 999 968,09 zt,
o dtugoterminowe rozliczenia miedzyokresowe w kwocie 1 111,00 zt.
Aktywa obrotowe o tgcznej wartosci 335 249,76 zt, na ktére sktadaty sie:
e naleznosci kréotkoterminowe w kwocie 276 911,17 zt,

e inwestycje krétkoterminowe w kwocie 58 338,59 zt.
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Kapitaty wtasne w bilansie sporzagdzonym na dzieh 30 czerwca 2026 r. wykazano w wysokosci
4 823,96 zt.

Zobowigzania oraz rezerwy na zobowigzania o tgcznej wartosci 3 331 504,89 zt, w tym:
e rezerwy nazobowigzania w kwocie 138,00 zt,
e zobowigzania dtugoterminowe w kwocie 3 144 911,50 zt,

e zobowigzania krétkoterminowe w kwocie 186 455,39 zt.

Na podstawie przeprowadzonej analizy wartos¢ aktywow i pasywoéw wskazana na dzien
30.06.2026 r. odzwierciedla wartos¢ rynkowa na date wyceny. Na podstawie powyzszych danych
oraz danych przekazanych przez Zamawiajgcego, wycena Spotki Mosty Bess 5 wedtug metody
skorygowanych aktywéw netto wykazata wartos¢ dodatnia w wysokosci 4 823,96 zt. Wartosé
Spétki zostata przyjeta na poziomie 4 823,96 zt.

8.6 SPV Mosty BESS 6 Sp. z o0.0.

Na dzien 30 czerwca 2026 r. Spétka Mosty Bess 6 posiadata aktywa oraz pasywa o wartosci 2 276
842,14 zt, w tym:

Aktywa trwate o wartosci 1 824 006,23 zt.

Aktywa obrotowe o tgcznej wartosci 452 835,91 zt, na ktére sktadaty sie:
e naleznosci krotkoterminowe w kwocie 426 030,24 zt,
e inwestycje krétkoterminowe w kwocie 26 805,67 zt.

Kapitaty wtasne w bilansie sporzgdzonym na dzien 30 czerwca 2026 r. wykazano w wysokos$ci
(-) 18 286,25 zt.

Zobowigzania oraz rezerwy na zobowigzania o tgcznej wartosci 2 295 128,39 zt, w tym:
e rezerwy na zobowigzania w kwocie 138,00 zt,
e zobowigzania dtugoterminowe w kwocie 2 291 669,39 zt,

e zobowigzania krétkoterminowe w kwocie 3 321,00 zt.

Na podstawie przeprowadzonej analizy wartos¢ aktywow i pasywow wskazana na dzien
30.06.2026 r. odzwierciedla wartos¢ rynkowa na date wyceny. Na podstawie powyzszych
danych oraz danych przekazanych przez Zamawiajgcego, wycena Spoétki Mosty Bess 6 wedtug
metody skorygowanych aktywoéw netto wykazata wartosé ujemng w wysokosci (-) 18 286,25 zt.
Z uwagi na brak dodatniej wartosci ekonomicznej, wartos¢ Spoétki zostata przyjeta na
poziomie 0,00 zt.

69



&. pkF
’ Polska

8.7 SPV Mosty BESS 7 Sp. z o0.0.

Na dzien 30 czerwca 2026 r. Spétka Mosty Bess 7 posiadata aktywa oraz pasywa o wartosci 30 592
972,35 zt, w tym:

Aktywa trwate o tgcznej wartosci 28 196 560,27 zt, obejmujace:
e rzeczowe aktywa trwate w kwocie 28 196 559,27 zt,
e dtugoterminowe rozliczenia miedzyokresowe w kwocie 1,00 zt.
Aktywa obrotowe o tgcznej wartosci 2 396 412,08 zt, na ktére sktadaty sie:
e naleznosci krotkoterminowe w kwocie 2 119 293,55 zt,
e inwestycje krotkoterminowe w kwocie 277 118,53 zt.

Kapitaty wtasne w bilansie sporzadzonym na dzien 30 czerwca 2026 r. wykazano w wysokosci
()69 111,59 zt.

Zobowigzania oraz rezerwy na zobowigzania o tgcznej wartosci 30 662 083,94 zt, w tym:
e rezerwy nazobowigzania w kwocie 138,00 zt,
e zobowigzania dtugoterminowe w kwocie 29 297 383,61 zt,

e zobowigzania krétkoterminowe w kwocie 1 364 562,33 zt.

Na podstawie przeprowadzonej analizy wartos¢ aktywow i pasywéw wskazana na dzien
30.06.2026 r. odzwierciedla wartos¢ rynkowa na date wyceny. Na podstawie powyzszych
danych oraz danych przekazanych przez Zamawiajgcego, wycena Spoétki Mosty Bess 7 wedtug
metody skorygowanych aktywow netto wykazata wartos¢ ujemna w wysokosci (-) 69 111,59 zt.
Z uwagi na brak dodatniej wartosci ekonomicznej, wartosé Spétki zostata przyjeta na
poziomie 0,00 zt.
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ZASTAW nr 2

9 Wycenarachunkéw

W ramach czynnosci analitycznych przeanalizowano rachunki dla spotek Mosty Magazyny
Energii oraz SPV Mosty BESS Sp. z 0.0. od 1 do 7, dla ktérych rejestrowe na rachunkach
bankowych. A w przypadku emitenta obligacji (Mosty Magazyny energii Sp. z 0.0.) dodatkowo
zastaw zostata utworzony na rachunku wydzielonym do obstugi emisji obligacji. taczna wartosé
srodkéw zgromadzonych na rachunkach (po uwzglednieniu przeliczenia srodkow w walucie
USD na PLN) wynosi 13 526 961,46 PLN. Szczegétowe zestawienie przedstawiono ponize;j.

Srodki w PLN:
Mosty Magazyny Energii Sp. z 0.0. 10 152 094,96 PLN
Mosty Bess 1 Sp. zo.0. 1367 274,40 PLN
Mosty Bess 2 Sp. zo.o. 139757,09 PLN
Mosty Bess 3 Sp. zo.o. 92 199,52 PLN
Mosty Bess 4 Sp. zo.o0. 1409 504,65 PLN
Mosty Bess 5 Sp. zo.0. 54 630,31 PLN
Mosty Bess 6 Sp. z o.0. 26 805,67 PLN
Mosty Bess 7 Sp. z o.0. 276 095,40 PLN
RAZEM 13518 362,00 PLN

Srodki w USD:

Srodki wyrazone w USD zostaty przeliczone na PLN wedtug historycznego kursu 3,7708 na dzien
30.06.2026r.

Mosty Bess 1 Sp. zo.o. 289,25 USD
Mosty Bess 2 Sp. z o.0. 218,70 USD
Mosty Bess 3Sp. zo.o. 284,65 USD
Mosty Bess 4 Sp. z o.0. 233,19 USD
Mosty Bess 5Sp. zo.o. 983,42 USD
Mosty Bess 7 Sp. z 0.0. 271,33 USD
RAZEM 2 280,54 USD
RAZEM 2 280,54 USD (co odpowiada 8 599,46 PLN)
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Mosty Magazyny Energii Sp. z o.0.

W ramach rachunkow jakie posiada spdtka ustanowiono zabezpieczenia na dwdch rachunkach
biezgcych oraz rachunku wyodrebnionym do obstugi zabezpieczenia. taczne saldo rachunkow
wynosi 10 152 094,96 zt. Zostato okreslone na podstawie:

Historii i salda rachunku biezgcego numer 84 1050 1025 1000 0090 3246 7566 w PLN z okresu od
01.01.2026 do 30.06.2026, saldo wartosci wyglada nastepujaco:

e Obcigzenia: 40 406 660,44 zt
e Uznania: 22273 149,04 zt
e Saldo wartosci: - 18133511,40 zt

Saldo konicowe rachunku na dzieh 30.06.2026 r. wyniosto 6 431 348,67 zt i zostato ustalone z
uwzglednieniem salda poczatkowego oraz wszystkich obcigzen i uznan zaksiegowanych w ciggu
roku obrotowego, w tym odsetek naliczonych przez bank.

Historii rachunku biezgcego numer 62 1050 1025 1000 0090 3246 7574 w EUR z okresu od
01.01.2026 do 30.06.2026, saldo wartosci wyglada nastepujaco:

e Obcigzenia: 126,98 EUR
e Uznania: 126,98 EUR
e Saldo wartosci: 0,00 EUR

Historii rachunku biezgcego numer 31 1050 1025 1000 0090 8598 4681 w USD z okresu od
01.01.2026 do 30.06.2026 dostarczonej przez Spoétke saldo wartosci wyglada nastepujaco:

e Obcigzenia: 1 368 605,69 USD
e Uznania: 1 368 605,69 USD
e Saldo wartosci: 0,00 USD

Historii i salda rachunku do obstugi emisji obligacji o numer 62 1050 1025 1000 0090 8582 6304
w PLN z okresu 0od 01.01.2026 do 30.06.2026, saldo wartosci wyglada nastepujaco:

e Obcigzenia: 385948,18 zt
e Uznania: 78 097,36 zt
e Saldo wartosci: - 307 850,82 zt

Saldo koricowe rachunku na dziert 30.06.2026 r. wyniosto 3 720 746,29 zt i zostato ustalone z
uwzglednieniem salda poczatkowego oraz wszystkich obcigzen i uznan zaksiegowanych w ciggu
roku obrotowego, w tym odsetek naliczonych przez bank.

72



&. pkF
’ Polska

Mosty Bess 1 Sp. z o.0.

Na podstawie historii i salda rachunku biezgcego 22 1050 1025 1000 0090 8589 9483 w PLN z
okresu od 01.01.2026 do 30.06.2026 dostarczonej przez Spotke saldo wartosci wyglada
nastepujgco:

e Obcigzenia: 17 416 475,07 zt
e Uznania: 18 756 191,74 zt
e Saldo wartosci: 1339 716,67 zt

Saldo koricowe rachunku na dziert 30.06.2026 r. wyniosto 1 367 274,40 zt i zostato ustalone z
uwzglednieniem salda poczagtkowego oraz wszystkich obcigzen i uznan zaksiegowanych w ciggu
roku obrotowego, w tym odsetek naliczonych przez bank.

Na podstawie Historii rachunku biezgcego numer 97 1050 1025 1000 0090 8598 4657
w USD z okresu od 01.01.2026 do 30.06.2026 dostarczonej przez Spotke saldo wartosci wyglada
nastepujaco:

e Obcigzenia: 2 354 059,79 USD
e Uznania: 953 621,79 USD
e Saldo wartosci: - 1400438 USD

Saldo koncowe rachunku na dzien 30.06.2026 r. wyniosto 289,25 USD i zostato ustalone z
uwzglednieniem salda poczagtkowego oraz wszystkich obcigzen i uznan zaksiegowanych w ciggu
roku obrotowego, w tym odsetek naliczonych przez bank.

Mosty Bess 2 Sp. z 0.0.

Na podstawie Historii rachunku biezgcego numer 84 1050 1025 1000 0090 3244 5547 w PLN z
okresu od 01.01.2026 do 30.06.2026 dostarczonej przez Spotke saldo wartosci wyglada
nastepujaco:

e Obcigzenia: 6 375 497,78 zt
e Uznania: 6 488 062,86 zt
e Saldo wartosci: 112 565,08 zt

Saldo koricowe rachunku na dzien 30.06.2026 r. wyniosto 139 757,09 zt i zostato ustalone z
uwzglednieniem salda poczatkowego oraz wszystkich obciagzen i uznan zaksiegowanych w ciggu
roku obrotowego, w tym odsetek naliczonych przez bank.

Na podstawie Historii rachunku biezgcego numer 21 1050 1025 1000 0090 8126 8527
w USD z okresu od 01.01.2026 do 30.06.2026 dostarczonej przez Spotke saldo wartosci wyglada
nastepujaco:

e Obcigzenia: 507 979,73 USD
e Uznania: 268 410,98 USD
e Saldo wartosci: - 239 568,75 USD
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Saldo koncowe rachunku na dzien 30.06.2026 r. wyniosto 218,70 USD i zostato ustalone z
uwzglednieniem salda poczatkowego oraz wszystkich obcigzen i uznan zaksiegowanych w ciggu
roku obrotowego, w tym odsetek naliczonych przez bank.

Mosty Bess 3 Sp. z 0.0.

Na podstawie Historii rachunku biezgcego numer 78 2490 0005 0000 4530 7717 9153 w PLN z
okresu od 01.01.2026 do 30.06.2026 dostarczonej przez Spotke saldo wartosci wyglada
nastepujaco:

e Obcigzenia: 3490,00 zt
e Uznania: 12 380,00 zt
e Saldo wartosci: 8890,00 zt

Na podstawie Historii rachunku biezgcego numer 29 1050 1025 1000 0091 5165 3038 w PLN z
okresu od 01.01.2026 do 30.06.2026 dostarczonej przez Spotke saldo wartosci wyglada
nastepujaco:

e Obcigzenia: 5244 050,87 zt
e Uznania: 5253 000,00 zt
e Saldo wartosci: 8 949,13 zt

Saldo koncowe rachunku na dzien 30.06.2026 r. wyniosto 83 309,52 PLN i zostato ustalone z
uwzglednieniem salda poczagtkowego oraz wszystkich obcigzen i uznan zaksiegowanych w ciggu
roku obrotowego, w tym odsetek naliczonych przez bank.

Na podstawie Historii rachunku biezgcego numer 30 1050 1025 1000 0090 8601 5642
w USD z okresu od 01.01.2026 do 30.06.2026 dostarczonej przez Spotke saldo wartosci wyglada
nastepujaco:

e Obcigzenia: 633432,23 USD
e Uznania: 328 188,48 USD
e Saldo wartosci: - 305 243,75 USD

Saldo koncowe rachunku na dzien 30.06.2026 r. wyniosto 284,65 USD i zostato ustalone z
uwzglednieniem salda poczatkowego oraz wszystkich obciagzen i uznan zaksiegowanych w ciggu
roku obrotowego, w tym odsetek naliczonych przez bank.

Mosty Bess 4 Sp. z o0.0.

Na podstawie Historii rachunku biezgcego numer 73 1050 1025 1000 0090 8566 2758 w PLN z
okresu od 01.01.2026 do 30.06.2026 dostarczonej przez Spotke saldo wartosci wyglada
nastepujaco:

e Obcigzenia: 10027 500,31 zt
e Uznania: 11413616,20 zt
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e Saldo wartosci: 1 386 115,89 zt

Saldo koncowe rachunku na dzien 30.06.2026 r. wyniosto 1 409 504,65 PLN i zostato ustalone z
uwzglednieniem salda poczatkowego oraz wszystkich obcigzen i uznan zaksiegowanych w ciggu
roku obrotowego, w tym odsetek naliczonych przez bank.

Na podstawie Historii rachunku biezgcego numer 21 1050 1025 1000 0090 8598 4764
w USD z okresu od 01.01.2026 do 30.06.2026 dostarczonej przez Spotke saldo wartosci wyglada
nastepujgco:

e Obcigzenia: 1842 342,33 USD
e Uznania: 747 634,33 USD
e Saldo wartosci: - 1094 708,00 USD

Saldo koncowe rachunku na dzien 30.06.2026 r. wyniosto 233,19 USD i zostato ustalone z
uwzglednieniem salda poczatkowego oraz wszystkich obcigzen i uznan zaksiegowanych w ciggu
roku obrotowego, w tym odsetek naliczonych przez bank.

Mosty Bess 5 Sp. zo. o.

Na podstawie Historii rachunku biezgcego numer 70 1050 1025 1000 0091 5164 9002 w PLN z
okresu od 01.01.2026 do 30.06.2026 dostarczonej przez Spoétke saldo wartosci wyglada
nastepujaco:

e Obcigzenia: 1515513,92 zt
e Uznania: 1553074,87 zt
e Saldo wartosci: 37 560,95 zt

Saldo kohncowe rachunku na dzien 30.06.2026 r. wyniosto 54 630,31 PLN i zostato ustalone z
uwzglednieniem salda poczgtkowego oraz wszystkich obcigzen i uznan zaksiegowanych w ciggu
roku obrotowego, w tym odsetek naliczonych przez bank.

Na podstawie Historii rachunku biezgcego numer 96 1050 1025 1000 0090 8598 4772 w USD z
okresu od 01.01.2026 do 30.06.2026 dostarczonej przez Spotke saldo wartosci wyglada
nastepujaco:

e Obcigzenia: 296 154,25 USD
e Uznania: 271,75 USD
e Saldo wartosci: - 295 882,50 USD

Saldo koncowe rachunku na dzien 30.06.2026 r. wyniosto 983,42 USD i zostato ustalone z

uwzglednieniem salda poczatkowego oraz wszystkich obciagzen i uznan zaksiegowanych w ciggu
roku obrotowego, w tym odsetek naliczonych przez bank.
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Mosty Bess 6 Sp. z 0.0.

Na podstawie Historii rachunku biezgcego numer 72 1050 1025 1000 0090 8581 5745 w PLN z
okresu od 01.01.2026 do 30.06.2026 dostarczonej przez Spotke saldo wartosci wyglada
nastepujgco:

e Obcigzenia: 2264 767,37 zt
e Uznania: 2 291 230,00 zt
e Saldo wartosci: 26 462,33 zt

Saldo koncowe rachunku na dzien 30.06.2026 r. wyniosto 26 805,67 PLN i zostato ustalone z
uwzglednieniem salda poczatkowego oraz wszystkich obcigzen i uznan zaksiegowanych w ciggu
roku obrotowego, w tym odsetek naliczonych przez bank.

Na podstawie Historii rachunku biezgcego numer 74 1050 1025 1000 0090 8598 4780
w USD z okresu od 01.01.2026 do 30.06.2026 dostarczonej przez Spotke saldo wartosci wyglada
nastepujaco:

e Obcigzenia: 47,63 USD
e Uznania: 47,63 USD
e Saldo wartosci: 0,00 USD

Mosty Bess 7 Sp. z 0. o.

Na podstawie Historii rachunku biezgcego numer 64 1050 1025 1000 0090 8581 5695 w PLN z
okresu od 01.01.2026 do 30.06.2026 dostarczonej przez Spotke saldo wartosci wyglada
nastepujaco:

e Obcigzenia: 14 439 824,42 zt
e Uznania: 14 646 554,95 zt
e Saldo wartosci: 206 730,53 zt

Saldo koricowe rachunku na dzien 30.06.2026 r. wyniosto 276 095,40 PLN i zostato ustalone z
uwzglednieniem salda poczgtkowego oraz wszystkich obcigzen i uznan zaksiegowanych w ciggu
roku obrotowego, w tym odsetek naliczonych przez bank.

Na podstawie Historii rachunku biezgcego numer 73 1050 1025 1000 0090 8598 4798
w USD z okresu od 01.01.2026 do 30.06.2026 dostarczonej przez Spotke saldo wartosci wyglada
nastepujaco:

e Obcigzenia: 1649984,72 USD
e Uznania: 1649 749,72 USD
e Saldo wartosci: 235,00 USD

Saldo koncowe rachunku na dzien 30.06.2026 r. wyniosto 271,33 USD i zostato ustalone z

uwzglednieniem salda poczatkowego oraz wszystkich obciagzen i uznan zaksiegowanych w ciggu
roku obrotowego, w tym odsetek naliczonych przez bank.
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ZASTAW nr 3

10 Wycena kontraktéw wynikajaca z umow dzierzawy

Przedmiotem niniejszego oszacowania jest okreslenie wartosci Zastawu nr 3 zdefiniowanego
jako wartos¢ biezgca przeptywow wynikajgcych z kontraktow jakie spoétki celowe SPV Mosty BESS
od 1 -7 uzyskaja z tytutu umow dzierzawy w okresie wymagalnosci obligacji. Przeptywy bazujg na
prognozowanych przez Zamawiajgcego kwotach Obejmujgce z umow dzierzawy zawartych w
dniu 1 grudnia 2025 r. pomiedzy poszczegdlnymi spotkami celowymi SPV Mosty BESS 1-7 a ich
kontrahentami. Wycena zostata oparta na prognozie przeptywéw z tych umow w okresie 2026—
2028, odpowiadajgcym okresowi wymagalnosci obligacji.

Na wskazane umowy dzierzawy sktada sie w szczegélnosci przychody wynikajace z komercyjnego
wykorzystania urzgdzen do magazynowania energii elektrycznej wraz z powigzang infrastruktura
i sprzetem towarzyszacym.

Szczegotowy zakres przedmiotu dzierzawy, obejmujgcy m.in. parametry techniczne,
wyposazenie oraz warunki eksploatacyjne, sg nieodtgcznym elementem kazdej umowy
podpisanej przez kazdg ze spotek SPV Mosty BESS od 1 do 7.

10.1 Metodologia wyceny umow dzierzawy

Wycena prognozowanych przeptywéw pienieznych z zawartych umoéw dzierzawy opiera sie na
dyskontowaniu przysztych, oczekiwanych wptywoéw finansowych. Podejscie to bazuje na
zasadzie wyceny rzeczywistych strumieni gotéwkowych (cash flow), niezaleznie od momentu ich
ujecia ksiegowego zgodnie z zasadg memoriatowa.

Podstawg wyceny portfela umoéw dzierzawy jest wartos¢ biezgca (Present Value - PV),
wyznaczona za pomocg metody zdyskontowanych przeptywéw pienieznych (Discounted Cash
Flow — DCF).

Wycena zostata oparta na prognozowanych wptywach pienieznych brutto. Przy zatozeniu
nieistotnosci bezposrednich kosztdw operacyjnych zwigzanych z analizowanymi umowami,
wartosci te zostaty przyjete jako ostateczne przeptywy pieniezne (CF) na potrzeby procedury
dyskontowania.
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Procedure wyznaczenia wartosci biezacej przeptywéw z umoéw dzierzawy przeprowadzono
zgodnie z ponizszym wzorem:

_n CF;
PV =314 Wy
gdzie:
PV —wartos¢ biezgca (Present Value) strumienia przeptywéw z umoéw dzierzawy,
CF.- prognozowane przeptywy pieniezne w okresie t,
r — stopa dyskontowa,
t - okres, w ktédrym przeptyw nastapi (np. miesiac, rok).
n — liczba okresow objetych analiza.

Ryzyko zwigzane z realizacjg przeptywdw pienieznych zostato uwzglednione w przyjetej stopie
dyskontowe;j.

10.2 Wyniki wyceny

Zgodnie z projekcja przeptywow pienieznych zumaoéw dzierzawy przekazang przez Zamawiajacego,

przy zatozeniu realizacji 100% prognozowanych wartosci, ponizej przedstawiono zestawienie
oczekiwanych przeptywéw w podziale na poszczegdlne spoétki celowe SPV Mosty BESS 1-7:
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Tabela 37 Zdyskontowane przeptywy pieniezne z zawartych umow [zt]

Zdyskontowane wptywy pieniezne

Stona Wspotczynnik wsskl:liz’?f:ik SPV1-Mosty | SPV2-Mosty | SPV3-Mosty | SPV4-Mosty | SPV5-Mosty | SPV6-Mosty | SPV7-Mosty | ,. .. = =
Okres P dyskonta dla P! y' BESS 1Sp.z BESS 2 Sp.z BESS 3Sp.z BESS 4 Sp.z BESS 5 Sp.z BESS 6 Sp. z BESS 7 Sp.z Y L p
dyskonta n dyskontujacy pienigzne zuméw
kolejnego okresu 0.0. 0.0. 0.0. 0.0. o.0. o.0. 0.0.

0;1'0172'22002266_ 3,65% 0,982 0,982 614 394 253274 410715 480 366 150 795 513394 207 411 2630348
2027 3,86% 0,963 0,946 12475019 7329708 11886014 9753635 3061831 14 857 517 6002437 65366 161
%15(;1122%2288_ 4,13% 0,966 0,914 6657 496 5154170 4607 606 4481454 4580 252 4513467 4530825 34525272
Razem 19 746 909 12737 153 16 904 335 14715 454 7792879 19 884 378 10740673 102 521 780

Zrédto: Opracowanie wtasne na podstawie danych przekazanych przez Spétke

Przedstawione powyzej przeptywy pieniezne obejmujg okres wymagalnosci obligacji. Wartos¢ ich zostata doprowadzona do wartos¢ biezgcej na date
wyceny przy zastosowaniu zmiennych stép dyskontowych dla kazdego okresu w ujeciu rocznym obejmujgcym lata 2026 — 2028. Podstawa okreslenia
stopy dyskontowe]j sg dane rynkowe dotyczace obligacji skarbowych i ich stédp rentownosci publikowanych przez BondSpot SA (stan na dzien 30
czerwca 2026 r.) o okresach wymagalnosci zgodnych z okresem pozytkdéw z umow dzierzawy.

Stopy dyskontowe zostaty okreslone na bazie rentownosci instrumentéw o odpowiednich terminach zapadalnosci, a nastepnie zagregowane w ujeciu
rocznym, w szczegdlnosci poprzez zastosowanie srednich (oraz pomocniczo median) dla poszczegdlnych okreséw prognozy.

Tak wyznaczona struktura terminowa stép procentowych odzwierciedla rynkowy koszt pienigdza w czasie i stanowi podstawe do dyskontowania
prognozowanych przeptywow pienieznych z analizowanych kontraktdw. Biezaca wartos¢ na date 30.06.2026 .

Zgodnie z przedstawionym powyzej wyliczeniem warto$é dodatkowe zabezpieczenia wg stanu na dzien 30.06.2026 r. wynosi 102 521 780,20 zt.
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