Bericht des Vorstands der

PORR AG

zur Beschlussfassung Uber die Ermachtigung des Vorstands zur Ausgabe von Wandel-
schuldverschreibungen unter Ausschluss des Bezugsrechts
(8 174 Abs 4 iVm § 153 Abs 4 AKtG)

Tagesordnungspunkt 12
der 146. ordentlichen Hauptversammlung am 28. April 2026

Der Vorstand und der Aufsichtsrat der PORR AG (Gesellschaft oder PORR) haben der Hauptversamm-
lung der Gesellschaft zu Tagesordnungspunkt 12. vorgeschlagen, folgenden Beschluss zu fassen:

"Der Vorstand wird gemal § 174 Abs 2 AktG erméchtigt, innerhalb von funf Jahren
ab dem Datum der Beschlussfassung mit Zustimmung des Aufsichtsrates Wandel-
schuldverschreibungen, mit denen ein Umtausch- oder Bezugsrecht auf den Erwerb
von bis zu 5.891.737,50 neuen, auf Inhaber lautenden Stiickaktien der Gesell-
schaft mit einem anteiligen Betrag am Grundkapital von bis zu Nominale EUR
5.891.737,50 verbunden ist, auch in mehreren Tranchen, auszugeben und alle wei-
teren Bedingungen, die Ausgabe und das Wandlungsverfahren der Wandelschuld-
verschreibungen, den Ausgabebetrag sowie das Umtausch- oder Wandlungsver-
héltnis festzusetzen. Das Bezugsrecht der Aktionare wird ausgeschlossen. Die Aus-
gabebedingungen kénnen zusétzlich oder anstelle eines Bezugs- oder Umtausch-
rechts auch eine Wandlungspflicht zum Ende der Laufzeit oder zu einem anderen
Zeitpunkt begriinden. Die Bedienung der Umtausch- oder Bezugsrechte kann durch
bedingtes Kapital oder durch eigene Aktien oder durch eine Kombination aus be-
dingtem Kapital und eigenen Aktien, oder auf sonstige gesetzlich zuléssige Arten
und Weisen, erfolgen. Der Preis der Wandelschuldverschreibungen ist unter Be-
ricksichtigung anerkannter finanzmathematischer Methoden in einem anerkann-
ten Preisfindungsverfahren zu ermitteln."”

Die Ermachtigung des Vorstands zur Ausgabe von Wandelschuldverschreibungen soll unter Ausschluss
des Bezugsrechts beschlossen werden, wobei die Bedienung der Umtausch- und/oder Bezugsrechte
aus derartigen Wandelschuldverschreibungen durch Aktien aus bedingtem Kapital oder eigenen Ak-
tien, oder einer Kombination aus bedingtem Kapital und eigenen Aktien, erfolgen soll.

Die Mitglieder des Vorstands erstatten daher an die Hauptversammlung nachstehenden
Bericht

zur Beschlussfassung Uber die Ausgabe von Wandelschuldverschreibungen, insbesondere Uber den
Grund des vollstandigen Bezugsrechtsausschlusses geméaR § 174 Abs 4 in Verbindung mit § 153 Abs 4
AktG.



INTERESSE DER GESELLSCHAFT

Die Gesellschaft mochte ihre Kapitalstruktur aktiv gestalten, um auf diese Weise nicht zuletzt
eine Optimierung der Kapitalkosten erreichen zu kdnnen. Die Ausgabe von Wandelschuldver-
schreibungen stellt ein geeignetes Instrument dar, um dieses im Interesse der Gesellschaft ge-
legene Ziel zu erreichen. Dabei besteht unter anderem etwa auch die Mdglichkeit, Wandel-
schuldverschreibungen auszugeben, die eine Wandlungspflicht in Aktien bei Eintritt bestimm-
ter Ereignisse vorsehen. Die Vorteile der Ausgabe von Wandelschuldverschreibungen unter di-
rektem Ausschluss des Bezugsrechtes sind im Allgemeinen in drei wesentlichen - im Folgenden
naher erlauterten - Aspekten zu sehen: a) niedrige und somit attraktive Finanzierungskosten
fur die Gesellschaft, b) ein hoher Aktienausgabekurs durch die Wandelpramie und c) die mog-
liche ErschlieBung von neuen Anlegerkreisen.

a) Verbesserte Finanzierungsmdoglichkeiten

Investoren in Wandelschuldverschreibungen erhalten als Anleihegldubiger eine Verzinsung,
haben in der Regel einen Kapitalriickzahlungsanspruch und gleichzeitig wird ihnen das Recht
eingerdaumt, zu einem bereits bei der Ausgabe der Wandelschuldverschreibungen festgelegten
Preis kinftig Aktien der Gesellschaft zu erwerben, wodurch zugleich die Beteiligung an der
Substanz und Ertragskraft des Unternehmens erméglicht wird. Auf diese Weise wird den Inves-
toren auch die Chance geboten, an einer Wertsteigerung des Unternehmens teilzunehmen,
bei verhaltnismaliig geringerem Ausfallsrisiko im Vergleich zu einer direkten Aktieninvestition.
Bei Pflichtwandelschuldverschreibungen ist freilich zu bericksichtigen, dass diese eine Wand-
lungspflicht bei Eintritt bestimmter Ereignisse enthalten.

Wandelschuldverschreibungen sehen regelméaRig eine Verzinsung vor und gewéahren das Recht,
die Wandelschuldverschreibungen wahrend oder am Ende der Laufzeit in Aktien zu wandeln,
oder - falls es zu keiner Wandlung kommt - eine Kapitalrickzahlung am Ende der Laufzeit zu
erhalten. Nur bei Pflichtwandelschuldverschreibungen ist keine Rickzahlung, sondern eben
eine Wandlungspflicht bei Eintritt bestimmter Ereignisse vorgesehen.

Die Gesellschaft verfolgt ein aktives Management ihrer Kapitalstruktur, um die Kapitalkosten
so niedrig wie mdglich zu halten. Wandelschuldverschreibungen stellen fir die Gesellschaft
ein angemessenes Mittel dar, dieses Ziel zu erreichen.

Durch die hohe Sicherheit fur die Anleihegléaubiger und die gleichzeitig eréffnete Mdglichkeit
der Teilnahme am steigenden Kurs im Wege der Wandlung, erhalt die Gesellschaft einen fle-
xiblen und schnellen Zugang zu attraktiven Finanzierungskonditionen, in der Regel unter dem
Niveau von (bloRen) Fremdkapitalinstrumenten. Wandelschuldverschreibungen bieten aufler-
dem die Mdglichkeit, die Kapitalkosten der Gesellschaft zu senken. AulRerdem wird die Ausga-
be von Wandelschuldverschreibung am Kapitalmarkt oftmals als positives Signal fur die Zuver-
sicht des Managements hinsichtlich der zukiinftigen Entwicklung des Aktienkurses gewertet.

b) Optimierung der Ausgabebedingungen und des Aktienausgabekurses durch Aus-
schluss des Bezugsrechts

Im Einklang mit den am Kapitalmarkt Ublichen Konditionen von Wandelschuldverschreibungen
wird der Wandlungspreis (im Fall der Ausiibung des Umtausch- und/oder Bezugsrechtes) der
zu emittierenden Aktien Uber dem Aktienkurs zum Emissionszeitpunkt der Wandelschuldver-
schreibungen liegen, sodass die Gesellschaft im Vergleich zu einer sofortigen Kapitalerh6hung
einen héheren Ausgabebetrag erzielen kann. Eine wertmaRige Verwdasserung der Vermdgens-
beteiligung der Aktionare kann durch den Ausgabekurs erfahrungsgemal ausgeschlossen wer-
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den. Die Praxis hat auch gezeigt, dass bei Emissionen von Wandelschuldverschreibungen mit
Bezugsrechtsausschluss bessere Konditionen erreicht werden kdnnen, weil durch die sofortige
Platzierung preiswirksame Risiken zu Lasten der Gesellschaft aus einer gednderten Marktsitu-
ation vermieden werden kénnen und damit spezifisch auf Wandelschuldverschreibungen spe-
zialisierte Investoren angesprochen werden kénnen. Im Ubrigen soll der Vorstand im Fall der
Emission von Pflichtwandelschuldverschreibungen auch in der Lage sein, bei Eintritt bestimm-
ter Ereignisse rasch zu agieren und diese in beliebig dimensionierten Tranchen zu begeben.
Dies deshalb, weil eine Zuteilung an institutionelle Anleger, fiir die ein solches Instrument ge-
eignet ist, prompt vorgenommen werden kann, um Emissionen rasch erfolgreich zu platzieren.

Bei einer Bezugsrechtsemission ist hingegen eine mindestens zweiwdchige Bezugsfrist einzu-
halten. Das gilt auch, wenn die Hauptversammlung den Vorstand lediglich zum Ausschluss des
Bezugsrechtes ermachtigt. Denn bei einer bloRen Ermachtigung zum Ausschluss des Bezugs-
rechts ist vor der Beschlussfassung im Aufsichtsrat eine zweiwdchige Wartefrist nach Verof-
fentlichung des Vorstandsberichts einzuhalten. Die Bericksichtigung und Einhaltung einer sol-
chen Bezugs- oder Wartefrist fuhrt zu marktuniblichen Ausgestaltungen oder Zuteilungsme-
chanismen und/oder zu Marktrisiken flr die angesprochenen Investoren, so dass die Investo-
ren im Ergebnis nicht oder nur mit einem geringeren Emissionsvolumen angesprochen werden
konnen. Dies ist auch der Grund, weshalb der direkte Ausschluss des Bezugsrechtes mittler-
weile auch den Ublichen Marktstandard bei der Begebung von Wandelschuldverschreibungen
auf dem internationalen Kapitalmarkt darstellt.

Der Aktienkurs ist fur die Konditionengestaltung von Wandelschuldverschreibungen ein we-
sentliches Kriterium (siehe hierzu den Punkt 2. zur Festsetzung des Ausgabebetrages in die-
sem Bericht). Es ist daher im Interesse der Gesellschaft gelegen, moglichst weitgehende Kon-
trolle uber den Zeitpunkt der Zuteilung einer Emission zu haben. Insbesondere aus der zu be-
obachtenden Volatilitdt der Aktienmarkte insgesamt, wie auch der Volatilitat der Aktie der
Gesellschaft, wird deutlich, dass sowohl der Kursverlauf als auch die Markteinschatzung in-
nerhalb einer zweiwdchigen Bezugs- oder Wartefrist - die ohne Bezugsrechtsausschluss einzu-
halten wére - durchaus sehr erheblichen Anderungen unterliegen kénnen. Nicht zuletzt auf-
grund der in der Eurozone in unregelmaRigen Abstanden immer wieder verstarkt zu beobach-
tende und auftretende Unsicherheit im Hinblick auf die Verschuldung einiger Eurolander kam
es in der Vergangenheit zu einer auffallend hohen Volatilitat auf den Kapitalmarkten, und ei-
ne kiinftige Wiederholung solcher Ereignisse kann nicht ausgeschlossen werden.

C) Ausgewahlte Investoren als Zielgruppe

Wandelschuldverschreibungen werden vorwiegend von solchen Investoren gezeichnet, seien
es institutionelle oder besonders ausgewdahlte Investoren, die sich auf diese Veranlagungsform
spezialisiert haben. Institutionelle Investoren stellen oftmals spezielle Anforderungen an die
Stickelung, die Ausgestaltung und die zeitliche Flexibilitat bei der Emission von Wandel-
schuldverschreibungen. Wie bereits unter Punkt 1b) dieses Berichts erwéhnt, hat sich aus die-
sen Bedurfnissen ein Marktstandard entwickelt, der einzuhalten ist, um eine erfolgreiche
Emission zu gewahrleisten. Durch den Verzicht auf die zeitaufwéandige Abwicklung des Bezugs-
rechts kann der Kapitalbedarf der Gesellschaft aus sich kurzfristig bietenden Marktchancen
sehr zeitnah gedeckt werden und es kdnnen oftmals zuséatzlich neue Investoren im In- und
Ausland gewonnen werden. Daneben besteht aber beispielsweise auch die Méglichkeit, dass
bereits bekannte Investoren, die ebenfalls rasch und zeitnah investieren wollen, diese Veran-
lagungsform nutzen.

Durch die Mdglichkeit des Bezugsrechtsausschlusses wird daher eine Starkung der Eigenmittel
und eine Senkung der Finanzierungskosten im Interesse der Gesellschaft und aller Aktionare
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erreicht. Darliber hinaus sind etwa gerade Pflichtwandelschuldverschreibungen spezifische Fi-
nanzinstrumente, die ein Fachwissen voraussetzen und somit fur die Ausgabe an professionel-
le und institutionelle (oder andere besonders ausgewahlte) Anleger, nicht aber an Kleinanle-
ger per se pradestiniert sind.

Diesen Anforderungen kann in der Regel nur mit einer Emission unter Bezugsrechtsausschluss
Rechnung getragen werden. Eine Bezugsrechtsemission wiirde dazu fiihren, dass etwa institu-
tionelle Investoren, aufgrund marktuniblicher Ausgestaltung und Zuteilungsmechanismen
und/oder der sich innerhalb der mindestens zweiwdchigen Bezugsfrist fiir diese Investoren er-
gebenden Marktrisiken, nicht oder nur mit einem geringeren Emissionsvolumen angesprochen
werden kénnen. Der Ausschluss des Bezugsrechtes ist daher aus strategischen, finanzmarkt-
technischen und unternehmensorganisatorischen Griinden erforderlich, um Wandelschuldver-
schreibungen auf dem Kapitalmarkt entsprechend zu positionieren und zielgruppenspezifisch
den auf diese Instrumente spezialisierten Investoren anbieten zu kdnnen, damit die mit der
Begebung von Wandelschuldverschreibungen fiir die Gesellschaft verbundenen Vorteile opti-
mal ausgeschdpft werden kdénnen.

Sollten Wandelschuldverschreibungen am Markt im Rahmen einer Bezugsrechtsemission bege-
ben werden, wirden die oben erlauterten Vorteile, die sich aus den vergleichsweise glnstigen
Finanzierungskonditionen, aber auch aus der Schnelligkeit und Flexibilitat fur die Gesellschaft
ergeben, durch den stark gesteigerten Abwicklungsaufwand (zeitintensive Vorbereitungen,
insbesondere auch im Hinblick auf die Erstellung eines Prospekts nach der EU-
Prospektverordnung (Verordnung (EU) 2017/1129 des Europaischen Parlaments und des Rates
vom 14. Juni 2017 Uber den Prospekt, der beim 6ffentlichen Angebot von Wertpapieren oder
bei deren Zulassung zum Handel an einem geregelten Markt zu verdffentlichen ist)) und die
damit verbundenen einmaligen und wiederkehrenden Abwicklungskosten, stark reduziert
werden; unter Umstanden ist es sogar denkbar, dass entsprechende Vorteile gar nicht erreicht
werden kénnen.

FESTSETZUNG DES AUSGABEBETRAGES DER AKTIEN UND KONDITIONEN DER WANDEL-
SCHULDVERSCHREIBUNGEN

Die Konditionen der Wandelschuldverschreibungen, insbesondere deren Ausgabebetrag (oder
Ausgabekurs), werden ausgehend von dem jeweils aktuellen volumengewichteten Durch-
schnittskurs der Aktien der Gesellschaft bei der Zuteilung der Schuldverschreibungen, sowie
nach anerkannten finanzmathematischen Methoden, ermittelt.

Hierbei sind die marktublichen Berechnungsmethoden anzuwenden, wonach sich der Ausgabe-
kurs der Wandelschuldverschreibungen aus dem Ausgabekurs einer traditionellen festverzins-
lichen Schuldverschreibung, dem Preis fur das Wandlungsrecht (Umtausch- und/oder Bezugs-
recht) und den sonstigen Ausstattungsmerkmalen zusammenzusetzen hat. Die Berechnung des
Ausgabekurses der Schuldverschreibung erfolgt dabei durch die Berechnung des Barwerts un-
ter Bericksichtigung der Falligkeit der Schuldverschreibung, der Verzinsung der Schuldver-
schreibungen, des aktuellen Marktzinses (Euribor/Swapsatz) sowie der Kreditqualitat der Ge-
sellschaft.

Die Berechnung des Wandlungspreises erfolgt somit nach den Methoden der Optionspreisbe-
rechnung unter Berlcksichtigung der Falligkeit/Auslibungszeit, der Volatilitat der Aktie, des
Verhéltnisses des Wandlungs- und/oder Optionskurses zum aktuellen Kurs der Aktie der Ge-
sellschaft, des aktuellen Marktzinses (Euribor/Swapsatz) sowie der Dividendenrendite. Weite-
re Ausstattungsmerkmale, etwa ein Recht zur vorzeitigen Kindigung durch den Emittenten
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oder ein Recht zur vorzeitigen Kiundigung durch den Anleiheglaubiger (unter festzulegenden
Bedingungen) - sowie eine Wandlungspflicht, ein Recht zur Zahlung eines Geldbetrages an
Stelle einer Wandlung und ein fixes oder variables Wandlungsverhaltnis bei Wandelschuldver-
schreibungen - werden bei der Berechnung des Preises zusatzlich mitberiicksichtigt.

Der Ausgabebetrag der im Fall der Ausiibung des Wandlungsrechtes auszugebenden Aktien ist
ausgehend von dem aktuellen volumengewichteten Durchschnittskurs der Aktien bei Zuteilung
der Schuldverschreibung zu ermitteln. Dabei ist ein Aufschlag anzustreben, der sich aus der
erwarteten Kursentwicklung auf Grund der Einschatzung von Analysten und aus der bei ver-
gleichbaren Kapitalmarkttransaktionen (Referenztransaktionen) erzielten Aufschlage sowie
der aktuellen allgemeinen Kapitalmarktsituation ableitet. Der so ermittelte Mindestausgabe-
betrag wird somit nach sachlichen, internationalen Gepflogenheiten und Marktstandards er-
mittelt und wahrt die Interessen aller Aktionare, weil er zu keiner Verwasserung ihrer Vermé-
gensbeteiligung fuhrt.

Der Gesellschaft wird ermdglicht, innerhalb des Erméchtigungszeitraumes von funf Jahren,
attraktive Ausgabebedingungen flexibel festzusetzen. Gleichzeitig kann der erwarteten Ent-
wicklung des Aktienkurses Rechnung getragen und auf die zum Ausgabezeitpunkt Ublichen
Konditionen und Gepflogenheiten der internationalen Finanzmarkte eingegangen werden. Der
Ausgabebetrag der auszugebenden Aktien bei Ausilibung der Umtausch- oder Bezugsrechte
liegt bei der Emission der Anleihe Uber dem zu diesem Zeitpunkt aktuellen Kursniveau und
bietet daher bestehenden Aktionaren ausreichend Schutz vor einer wertméaRigen Verwasse-
rung.

Schlielich kénnen bei Wandelschuldverschreibungen regelmafig fir einen Emittenten vor-
teilhafte Zinsniveaus erreicht werden, die meist weit unter den am Markt tblichen Zinssatzen
liegen, die bei der Emission von reinen Fremdfinanzierungstiteln (ohne Wandlungsrecht oder -
pflicht) geleistet werden muissen. Auch im Fall einer Nicht-Wandlung stellen Wandelschuld-
verschreibungen somit regelméaRig gunstige Finanzierungsmittel dar.

INTERESSENABWAGUNG

Bei Abwagung und unter Bericksichtigung aller vorstehend angefiihrten Umstande gelangt der
Vorstand zum Ergebnis, dass der vorgeschlagene Ausschluss des Bezugsrechtes durch die ange-
strebten Ziele, ndmlich einer Optimierung der Kapitalstruktur, und einer Senkung der Finan-
zierungskosten und damit einer Festigung und Verbesserung der Markt- und Wettbewerbsposi-
tion der Gesellschaft, im Interesse der Gesellschaft und ihrer Aktiondre sachlich gerechtfer-
tigt ist und zugleich geeignet ist, die angestrebten Ziele zu erreichen.

Der Bezugsrechtsausschluss ist dariiber hinaus auch angemessen und notwendig, weil die Fi-
nanzierung und die erwartete Eigenkapitalzufuhr durch eine zielgruppenspezifische Orientie-
rung einer Wandelschuldverschreibungsemission kostenintensivere KapitalmalRnahmen ersetzt,
guinstigere Finanzierungskonditionen bietet und eine langfristige und flexible Finanz- und Ge-
schaftsplanung und Verwirklichung der geplanten Finanzierungen und Unternehmensziele zum
Wohle der Gesellschaft und damit auch aller Aktionare sichert.

Ohne Ausschluss des Bezugsrechtes ist es der Gesellschaft nicht mdglich, vergleichbar rasch
und flexibel auf giinstige Marktkonditionen zu reagieren.

Zur Vermeidung der wertmalfiigen Verwasserung der bestehenden Aktionare wird dartber hin-
aus ein Ausgabebetrag (Wandlungspreis) angestrebt, bei dem der Wert des hypothetischen



Bezugsrechtes auf die auszugebenden Wandelschuldverschreibungen keine wirtschaftliche Re-
levanz hat und daher fir die Aktionare irrelevant ist.

Der Vorstand der Gesellschaft erwartet, dass der Vorteil der Gesellschaft aus einer Begebung
von Wandelschuldverschreibungen unter Bezugsrechtsausschluss allen Aktionaren zugute-
kommt und dieser Vorteil den verhaltnismaRigen Beteiligungsverlust der vom Bezugsrecht
ausgeschlossenen Aktionare klar Giberwiegt.

Insgesamt ist daher bei Abwéagung aller angefuhrten Umstande festzustellen, dass der Bezugs-
rechtsausschluss erforderlich, geeignet, angemessen und im Uberwiegenden Interesse der Ge-
sellschaft und ihrer Aktionére, sachlich gerechtfertigt und geboten ist.

Wien, im Marz 2026

Der Vorstand der PORR AG



