»MOSTOSTAL-EXPORT” S.A. R - 2005

Komentarz Zarzadu na temat dzialalnosci gospodarczej w 2005 r.
(Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci Spétki w 2005 r.)

Informacja o podstawowych produktach i rynkach zbytu.

,MOSTOSTAL-EXPORT” S.A. to Spotka budowlana i Grupa Kapitatowa sktadajgca sie z jednostki
dominujgcej oraz 14 spétek zaleznych | i Il stopnia. W sktad grupy wchodzity spoétki z réznych branz od
przemystu odziezowego przez spozywczy, instalacyjny, metalowy, elektryczny po budowlany. Grupa od
wrzesnia 2002 r. przechodzita gtebokg restrukturyzacje, ktérej celem byto miedzy innymi ukierunkowanie
Grupy na szeroko rozumiane budownictwo. W efekcie sprzedano czes¢ spoétek nie mieszczacych sie w
zakladanej grupie biznesowej Na dzien sprawozdania trzon Grupy Kapitalowej stanowig spofki
wyspecjalizowane w zakresie robot budowlanych, instalacyjnych i elektrycznych.

Zdobyte doswiadczenie Generalnego Wykonawcy na inwestycjach realizowanych w kraju jak i zagranicg
oraz szeroki zakres swiadczonych ustug z udziatem Spoétek z Grupy pozwala Spotce podejmowaé sie
realizacji ,pod klucz” najtrudniejszych zadan inwestycyjnych.

Branza budowlana w ostatnich latach znajdowata sie w gtebokim kryzysie. Tempo rocznego spadku
siegato nawet 10%. Od 2004 r tempo spadku zostato powoli wyhamowane (3%).

Na 2006 r. zaktada sie PKB na poziomie 4,3% natomiast wzrost inwestycji wyniesie w granicach 8%.

Sa to dobre prognozy dla budownictwa jednak warunkiem jest ich realizacja.

-MOSTOSTAL-EXPORT” S.A. w 2005 r. koncentrowat swojg dziatalno$¢ na ustugach budowlanych, co
zostato opisane w kolejnym rozdziale. Trudnosci na rynku krajowym w branzy budowlanej zweryfikowaty
obszary dziatan ,MOSTOSTAL-EXPORT” S.A. Skoncentrowano sie na rynkach zagranicznych. Gtéwnym
obszarem dziatan sg Niemcy i Rosja. Poszukiwane sg rowniez nowe obszary. W kregu zainteresowan jest
rynek armenski, norweski i brytyjski.

1. Realizacja ustug budowlanych
Zmiane w strukturze realizacji zadanh operacyjnych obrazuje tabela nr 1.

Realizacja zadan inwestycyjnych

Tabela nr 1 w tys. PLN
oy Wykonanie Wykonanie Dynamika
Wyszczegodlnienie y2004 Struktura y2005 Struktura 22;05/2004
Sprzedaz ustug
- Kraj 39 968 29,11% 7 021 22% -82,43%
- Eksport 90 245 65,74% 19 139 58,96% -78,79%
Ustugi ogétem 130 213 94,85% 26 160 80,59% -79,91%
Sprzedaz towaréw
- Kraj 4100 2,99% 1918 5,91% -53,22%
- Eksport 2 967 2,16% 4 384 13,51% 47,76%
Towary ogétem 7 067 5,15%) 6 302 19,41% -10,82%
Sprzedaz razem 137 280 100,00% 32 462 100,00% -76,35%

W 2005 r. w stosunku do 2004 r. nastapit spadek sprzedazy ogotem o 104,8 min zt tj. 0 76,4%.
Decydujacy wptyw na te sytuacje wywarto obnizenie sie ustug o 104 min zttj. o0 79,9%. Spadek ustug w
kraju jest konsekwencjg zakonczonych kontraktow krajowych. Zachwiana ptynnos¢ finansowa
w poprzednich okresach spowodowata, iz ,MOSTOSTAL-EXPORT” S.A. wszedt w 2005 r. bez
odnowionego portfela zlecen w kraju. Odnotowano réowniez spadek sprzedazy ustug w eksporcie.

O ile w 2004 r. motorem eksportu byta Rosja, w ktoérej zrealizowano sprzedaz ustug w wysokosci 70,3
min zt to w 2005 r. zrealizowano tylko 0,4 min zt.

Jest to efektem nie rozpoczecia z przyczyn niezaleznych od ,MOSTOSTAL-EXPORT” S.A. dwdch
planowanych kontraktow.

Wybrane parametry ekonomiczne z rachunku zyskoéw i strat.
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Tabela nr 2 w tys. PLN
Wyszczegolnienie 2004 2005

Przychody ze sprzedazy produktow towaréw i materiatow 137 280 32 462
Koszty sprzedanych produktéw towaréw i materiatow 122 240 35 836
Zysk ( strata ) brutto ze sprzedazy 15 040 -3 374
Koszty sprzedazy 1843 1321

Koszty ogdlnego zarzadu 11 890 9 823
Zysk ( strata na sprzedazy 1307 -14 518
Rentownos¢ sprzedazy 0,95% -44.,72%

Saldo pozostatej dziatalnosci operacyjne;j -10 152 -10 496
Zysk ( strata ) na dziatalnosci operacyjnej -8 845 -25 014
Rentownosc¢ dziatalno$ci operacyjnej -6,44% -77,06%

Saldo dziatalnosci finansowej 11 209 -4 473
Zysk ( strata ) brutto 2 364 -29 487
Podatek dochodowy czes¢ odroczona 6 049|
Zysk ( strata ) netto 2 364 -35 536
Rentownos¢ netto 1,72% -109,47%

Wyniki na wszystkich rodzajach dziatalnosci w 2005 r. w stosunku do 2004 r. ulegty

pogorszeniu. Spadek sprzedazy o 76,4% przy spadku kosztéw bezposrednich o 70,7% spowodowat,
ze strata brutto na sprzedazy wyniosta 3,4 min zt. Spotka przy braku sprzedazy prowadzita intensywne
dziatania w zakresie kosztéw ogdlnego zarzadu, ktére obnizyty sie 17,4% jednak mimo tego strata na
sprzedazy pogtebita sie do 14,5 min zt przy osiggnietym zysku w 2004 r. 1,3 min zi. Ujemne saldo na
pozostatej dziatalnosci operacyjnej 10,5 min zt (przychody 12,1 min zt koszty 22,6 min zt) jest zwigzane
w gtdbwnej mierze z tworzonymi rezerwami na kwote 17,5 min zi.
Spowodowato to pogtebienie straty operacyjnej do 25,0 min zt. Rentownos¢ operacyjna wyniosta minus
77,1% przy minus 6,4% osiggnietej w 2004 r. O ile w 2004 r. dodatnie saldo na dziatalnosci finansowe;j
11,2 min zt spowodowato, iz wynik netto zamknat sie zyskiem 2,4 min zt to w 2005 r. saldo dziatalnosci
finansowej pogtebito strate brutto do 29,5 min zt. Ograniczenie naszej dziatalnosci budowlanej na rynku
krajowym i planowane rozszerzenie dziatalnosci poprzez zakfady, ktére rozliczajg sie podatkowo w
kraju realizacji ustug, ogranicza mozliwos¢ wykorzystania tak zwanej tarczy podatkowej wynikajacej ze
strat podatkowych w latach poprzednich oraz aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego.
Warto$¢ spisanych kwot odroczonego podatku dochodowego w latach ubiegtych zaliczona w rok
biezacy wyniostg minus 6 049 tys. zt. W wyniku tego strata netto zamkneta sie kwotg 35,5 min z.
Rentownos¢ netto wyniosta minus 109,5% przy dodatniej rentownosci 1,72% osiggnietej w 2004 r.

3. Wybrane dane bilansowe.

Tabela nr 3 w tys. PLN
Pozycje bilansu 2004 2005 |, oZlog 4 z';‘(;gl';z Jﬁ’

Aktywa trwate 152 556 74 431 -78 125 -51,21%
Aktywa obrotowe 77 763 50 209 -27 554 -35,43%

- zapasy 2 096 493 -1 603 -76,48%

- naleznosci 69 242 45 158 -24 084 -34,78%

- rozliczenia miedzyokresowe 109 52 -57 -52,29%
Kapitaty wtasne 108 117 71 761 -36 356 -33,63%
Zobowigzania dtugoterminowe 47 183 6 037 -41 146 -87,21%
Zobowigzania krétkoterminowe 75 019 46 842 -28 177 -37,56%

W poréwnywanych okresach nastapity gtebokie zmiany zaréwno po stronie aktywdéw jak i pasywow

bilansu. Aktywa trwate nominalnie obnizyly sie o 78,1 min zI, co jest zwigzane w gtéwnej mierze ze
sprzedazg spétki Centrum Biurowe — LUBICZ Sp. z 0.0. (CBL).
Aktywa obrotowe obnizyty sie 0 27,6 min zt tj. 0 35,4% w tym:
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- zapasyo 1,6 min zt tj. 76,5%,
- naleznosci krotkoterminowe spadty o 24,1 ml zt tj. 34,8% w tym z tytutu utworzonych rezerw
11,5 min zt tj. 41,6% obnizonych aktywéw obrotowych.

Spadek aktywéw krotkoterminowych jest konsekwencjg spadku sprzedazy.
Zobowigzania dtugoterminowe obnizyty sie o 41,1 min zt co jest zwigzane z rozliczeniem pozyczki
wobec CBL przy sprzedazy spétki. Na dzien sprawozdawczy w zobowigzaniach dtugoterminowych
wystepujg tylko rezerwy dtugoterminowe.
Zobowigzania krétkoterminowe obnizyty sie 28,2 min zt tj. o 37,6%. Na koniec 2005 r. Spodtka nie
korzystata z kredytu bankowego.
Glebszy spadek pasywow krétkoterminowych w stosunku do aktywdéw krétkoterminowych poprawit
relacje miedzy tymi kategoriami co zostato opisane przy omawianiu ptynnos$ci w dalszej czeéci
komentarza.

Informacje o umowach znaczacych dla dziatalnosci emitenta (w tym: znane umowy
miedzy akcjonariuszami, umowy ubezpieczenia, wspoéfpracy lub kooperacji)

1. 21.01.2005 r. - Zarzad MOSTOSTAL-EXPORT S.A. poinformowat, Zze zostaly podpisane dwa
kontrakty: na zwiekszenie wartosci kontraktu na supermarket w Moskwie z 6,2 min USD, o ktérym
spotka informowata w raporcie biezacym nr 44/2004, do 7,3 min USD z realizacjg catego projektu
w tym roku, na renowacje budynku biurowego w Moskwie o wartosci 3,2 min USD, z realizacjg
w 2005 r. Wartos¢ umowy w tys. zt: 33 222,00

2. 27.06.2005 r. - Zarzad MOSTOSTAL-EXPORT S.A. poinformowat o sprzedazy 100 % udziatow
spotki Centrum Biurowe - LUBICZ Sp. z o.0. (CBL) w Krakowie za cene 36,5 min USD
powiekszong o wartos¢ aktywdw netto spotki CBL na dzien sprzedazy po wytaczeniu
nieruchomosci. W wyniku sprzedazy: - MOSTOSTAL-EXPORT S.A. spfacit zadluzenie wobec
spotki CBL w wysokosci 39,043 min zt, - rozliczony zostat kredyt CBL wobec Banku w wysokosci
28,077 min USD, oraz MOSTOSTAL-EXPORT S.A. zostat uwolniony ze zobowigzan
pozabilansowych w wysokosci 88,994 min zt wynikajacych z poreczenia za kredyt CBL wobec
Banku. Warto$¢ aktywow netto spétki CBL przypadajaca jeszcze MOSTOSTAL-EXPORT S.A.
bedzie ustalona do dnia 20 lipca 2005 r. Pomiedzy emitentem i osobami zarzadzajacymi
i nadzorujacymi emitenta a nabywajagcym nie wystepujg zadne powigzania. Kryterium bedacym
podstawg uznania ww. aktywow za aktywa o znacznej wartosci przyjeto 10% kapitatow wtasnych
MOSTOSTAL-EXPORT S.A. Ponadto Zarzad MOSTOSTAL-EXPORT S.A. informuje, Ze w dniu
20 maja 2005 r. powiadomit Komisje Papierow Wartosciowych i Gietd o op6znieniu w przekazaniu
ww. raportu.

3. 09.09.2005 r. - Zarzad MOSTOSTAL-EXPORT S.A. poinformowat, Zze podpisat kontrakt na
projektowanie i budowe biurowca w Moskwie. Termin rozpoczecia prac - IV kwartat 2005 r. Czas
realizacji 18 miesiecy. Kryterium uznania umowy za znaczaca - warto$¢ umowy przekracza 10%
kapitatow wtasnych Spétki. Warto$¢ umowy w tys. zt: 65 408,00

4. 08.11.2005 r. - Zarzad MOSTOSTAL-EXPORT S.A. poinformowat, ze w dniu 8 listopada 2005
roku otrzymat z Sgdu Rejonowego dla m.st. Warszawy Wydziat XVIlI Gospodarczy wniosek Pana
Mariusza Motty o ogtoszenie upadtosci MOSTOSTAL-EXPORT S.A. oraz postanowienie tego
Sadu o potgczeniu tej sprawy do wspdlnego rozpoznania i orzekania ze sprawag z wniosku
Wytworni Konstrukcji  Stalowych Mostostal Chojnice S.A. o ogtoszenie upadtosci diuznika.

Mostostal Chojnice S.A. ztozyt wniosek o ogtoszenie upadtosci MOSTOSTAL-EXPORT S.A. majac
Swiadomos¢, iz wzajemne roszczenia MOSTOSTAL-EXPORT S.A. o kary umowne za zwioke
w dostawach oraz zwrot kosztéw usuniecia wad w zrealizowanych przez Mostostal Chojnice S.A.
dla kontrahenta zagranicznego konstrukcjach stalowych (ktérymi kontrahent obcigzyt
MOSTOSTAL-EXPORT S.A.) znacznie przewyzszajg wierzytelnos¢ Mostostal Chojnice S.A.
wzgledem MOSTOSTAL-EXPORT S.A. z tytutu dostaw tych konstrukgciji.

W zwigzku z powyzszym MOSTOSTAL-EXPORT S.A. w o$wiadczeniach z dnia 7 i 8 listopada
2005 r. potracit przystugujgce mu wierzytelnosci z wierzytelnosciami Mostostal Chojnice S.A,,
w nastepstwie czego Mostostal Chojnice S.A. zobowigzany jest zaptaci¢ MOSTOSTAL-EXPORT
S.A. kwote 1.795.215,70 zt.
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MOSTOSTAL-EXPORT S.A. wezwat tez Mostostal Chojnice S.A. do niezwtocznego cofniecia
whniosku o upadtos$¢ pod rygorem odpowiedzialnosci z art. 34 Prawa upadtosciowego i naprawczego
oraz wezwat do zlozenia wniosku o umorzenie prowadzonego przeciwko MOSTOSTAL-EXPORT
S.A. postepowania egzekucyjnego.

W zwigzku z wnioskiem Pana Mariusza Motty, Zarzad MOSTOSTAL-EXPORT S.A. poinformowat,
ze wdniu 7 listopada 2005 r. strony zawarly umowe na posrednictwo Pana Mariusza Motty
w sprzedazy nieruchomosci nalezacej do MOSTOSTAL-EXPORT S.A. i ze sg prowadzone
rozmowy zapewniajace uregulowanie zobowigzan MOSTOSTAL-EXPORT S.A. i cofniecie wniosku.

5. 02.01.2006 r. - Zarzad MOSTOSTAL-EXPORT S.A poinformowat, ze zawart zdwoma osobami

fizycznymi warunkowg umowe sprzedazy wszystkich posiadanych udziatéw w spoice zaleznej
Mostostal-Export - DOM Sp. z o0.0. Umowa jest zawarta pod warunkiem zawieszajagcym
zarejestrowania przez sad podwyzszenia kapitatu zaktadowego i zmiany umowy spdétki. Nabywca
2.228 udziatéw za taczng cene 998.144,00 zt, jest Pan Krzysztof Kosiorek. Drugim nabywcg jest
Pani Elzbieta Sjoblom, ktéra zakupita 2.228 udziatéw za tgczng cene 1.002.600,00 zt. Pomiedzy
emitentem i osobami zarzgdzajgcymi lub nadzorujgcymi emitenta, a nabywajacymi nie istniejg
zadne powigzania. Kryterium bedacym podstawg uznania aktywow za aktywa o znacznej wartosci
jest fakt sprzedazy 100% udziatéw jednostki zalezne;.

05.01.2006 r. - Zarzad MOSTOSTAL-EXPORT S.A. poinformowat, ze sprzedat 238.130 sztuk akcji
spotki BUDOPOL-WROCLAW S.A. Przed sprzedazg MOSTOSTAL-EXPORT S.A. posiadat
2.938.130 akcji/gloséw BUDOPOL-WROCELAW S.A. co stanowito 65,29% kapitatu zaktadowego
i dawato 65,29% w ogdlnej liczbie gtosow. W przypadku wejscia w zycie umowy sprzedazy
Mostostal - Export - DOM Sp. z 0.0. (wlasciciel 2.240.000 akcji BUDOPOL-WROCLAW S.A.),
oczym Spotka informowata w raporcie biezgcym nr 1/2006 w dniu 02 stycznia 2006 r.,
MOSTOSTAL-EXPORT S.A. bedzie posiadat 460.000 akcji/gltoséow BUDOPOL-WROCLAW S.A.
co stanowi¢ bedzie 10,22% kapitatu zaktadowego i 10,22% ogolnej liczby gtoséw

Informacje o zmianach w powiazaniach organizacyjnych lub kapitalowych

20.07.2005 r. - w nawigzaniu do raportu przekazanego w dniu 27 czerwca 2005 r., Zarzad
MOSTOSTAL-EXPORT S.A. poinformowat o bezposrednim wptywie sprzedazy udziatéw spoétki
Centrum Biurowe - LUBICZ Sp. z o0.0. na wyniki Il kwartatlu 2005 r. Sprzedaz zwiekszyta wynik
~MOSTOSTAL-EXPORT” S.A. 0250 tys. zt i skonsolidowany wynik finansowy Grupy Kapitatowej
0 25,5 min zi.

Informacje o zaciagnietych kredytach, umowach pozyczek, poreczen i gwarancji oraz

terminach wymagalnosci.

Na dzien 31.12.2005 r. ,MOSTOSTAL-EXPORT” S.A. nie posiadat kredytéw bankowych.

+MOSTOSTAL-EXPORT” S.A. uzyskat gwarancje — stan na 31.12.2005 r.:

1. Bank Handlowy w Warszawie S.A. 166,0 tys.zt,
2. BPHPBKS.A 119,0 tys.zt,
3. Banki zagraniczne 1.517,3 tys.zi,

Zobowigzania pozabilansowe wynosza;

udzielone gwarancje i poreczenia 2.803 tys.zt,

Jednoczesnie ,MOSTOSTAL-EXPORT” S.A. posiada pozabilansowe naleznosci warunkowe w postaci
gwarancji na ogélng kwote 2.339 tys.zh

Wedtug stanu na 31.12.2005 r warto$¢ udzielonych pozyczek przez ,MOSTOSTAL EXPORT” S.A.
wyniosta netto 3 098,7 tys. zI. Sg to pozyczki udzielone spétkom z Grupy. Na pozyczki udzielone
Spotkom bedacym w stanie upadiosci zostata utworzona rezerwa. Dziatania Zarzadu Spotki
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nakierowane sag na jak najbardziej efektywne $ciggniecie zadiluzenia od Spétek. Struktura pozyczek
przedstawia sie nastepujgco:

Tabela nr 5 w tys.PLN
.. Wartos¢ Rezerwa  Wartosé Termin

Nazwa diuznika ‘.

brutto Netto wymagalnosci
Mostostal Export Development Sp. z 0.0. 334,5 334,5 31.12.2004r.
MOST-BUD Sp. zo.0. 183,9 183,9 31.08.2004 .
PKZ Zamos$¢ Sp. z o.0. 418,9 418,9 31.12.2000 r.
POD FORTEM DEVELOPMENT Sp. z o.0. 2.580,3 2.580,3 28.12.2004 .
Z.M.”Metal-ZAMET” Sp. z 0.0. 1.039,9 1.039,9 15.09.2001 r.

Razem 4.557,5 1.458,8 3.098,7

Emisja papierow wartosciowych oraz opis wykorzystania.

W 2005 r roku nie dokonano emisji papieréw wartosciowych.

Objasnienie réznic miedzy wynikami finansowymi wykazanymi w R-2005 a wczes$niej
publikowanymi prognozami (jezeli przekraczaja 10%,).

Zarzad Spdéiki nie publikowat prognoz wynikéw na 2005 rok.

Zarzadzanie zasobami finansowymi i ich ocena — zdolno$¢ wywiazywania sie
z zaciagnietych zobowiazan oraz przeciwdziatania zagrozeniom.

Zarzad Spotki od 2002 r. prowadzit restrukturyzacje Grupy Kapitatowej, celem ktérej byto
miedzy innymi pozbycie sie mato efektywnego majatku i poprawa ptynnosci. Wynikiem sprzedazy
wielu spétek z grupy aktywa trwate Spétki na koniec 2005 r. obnizyty sie do poziomu 74,4 min zt. Dla
poréwnania aktywa trwale na koniec pierwszego potrocza 2002 r. tj. z przed rozpoczecia
restrukturyzacji wynosity 284 min zt. Spadek sprzedazy w 2005 r. odbit sie zaréwno na aktywach jak
i pasywach biezgcych, ktore obnizyty sie odpowiednio, aktywa obrotowe o 27,5 min zt, pasywa biezace
0 28,2 min zt. Gtebszy spadek pasywow biezgcych niz aktywow poprawit relacje miedzy tymi
kategoriami co wptyneto na wskazniki ptynnosci, ktére uksztattowaty sie odpowiednio:

2005 2004
1. Wskaznik ptynnosci 1,07 1,04
2. Wskaznik wysokiej ptynnosci 1,06 1,00

Obie kategorie wskaznikéw w 2005 r. w stosunku do 2004 r. ulegty poprawie. Spétka na koniec roku
2005 utworzyta rezerwy na naleznosci w kwocie 11,5 min zt. Gdyby nie tworzone rezerwy wskazniki
ptynnosci wyniostyby odpowiednio:

1. Wskaznik ptynnosci 1,32
2. WskazZnik wysokiej ptynno$ci 1,30
Wyszczegodlnienie 2005 2004 2005-2004

Sprzedaz 32 462 137 280 -104 818
Zapasy 493 2 096 -1 603
Naleznosci 45 158 69 242 -24 084
Zobowigzania krotkoterminowe 46 842 75 019 28 177
Cykl zapaséw w dniach 6 6
Cykl naleznosci w dniach 508 184 324
Cykl zobowigzan w dniach 527 199 327
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O ile cykl zapaséw uksztattowat sie na tym samym poziomie co w 2004 r. to cykle naleznosci
i zobowigzan ulegly znacznemu podwyzszeniu. Cykl naleznosci wzrést o 324 dni natomiast cykl
zobowigzan wzrost o 327 dni. Wzrost cykli wynika z niskiego poziomu sprzedazy odnotowanego
w 2005 r.

Problemem Spotki w 2005 roku byta sprzedaz, ktéra wptyneta na wszystkie kategorie ekonomiczne.
Na dzien sprawozdania sytuacja wyglada duzo pozytywniej. Posiadany portfel zlecen:

- Rosja-254 min zt.

- Niemcy — 20,7 min zi.

pozwala bardziej optymistycznie patrze¢ na 2006 rok. O ile w 2005 r. planowano rozpocza¢ kontrakty
w Ros;ji to niestety z przyczyn niezaleznych od Spditki nie udato sie rozpoczaé ani jednego kontraktu.
W | kw. 2006 roku po trudnej i dtugiej zimie w Rosji rozpoczeto pierwszy z kontraktéw. Kolejne dwa
rozpoczng sie na przetomie Il i lll kw. a ostatni w koncu Il kw.

Kontrakty w Niemczech sg to kontrakty krétkoterminowe z realizacjg w 2006 r. Spoétka kontrakty
w Niemczech realizuje w sitach wkasnych w zwigzku z czym sukcesywnie wraz z rozpoczeciem robot
zwieksza zatrudnienie.

Na dzien sprawozdania podpisano kontrakt krajowy na 62,8 min zi.

Na podstawie zaprezentowanych faktow mozna stwierdzi¢, ze rok 2006 bedzie zgota odmiennie
wygladat w stosunku do 2005 rok. Kluczem do sukcesu bedzie terminowe rozpoczecie planowanych
kontraktow i temu zagadnieniu zostanie poswiecona gtéwna uwaga Zarzadu.

Ocena mozliwosci realizacji zamierzen inwestycyjnych.

Szacowane w ustawie budzetowej na 2006 r. tempo wzrostu PKB na poziomie 4,3% przy
zrealizowanym w 2005 r. rzedu 3,8% wskazuje, ze gospodarka powoli nabiera tempa. Z badan klimatu
w gospodarce wynika, ze przedsiebiorstwa bardziej optymistycznie patrzg w przysztosé. Lepsze wyniki
przedsiebiorstw jak i wiekszy optymizm skionity czes¢ branz jak przemyst iprzetwoérstwo do
zwiekszenia naktadéw inwestycyjnych. Réwniez inwestorzy zagraniczni wykazujg wieksza sktonnosé
do inwestowania w Polsce.

Rosnace tempo naktadow inwestycyjnych jest jednym 2z kluczowych czynnikbw wprowadzenia
gospodarki na sciezke statego wzrostu. Powaznym problemem wielu przedsiebiorstw jest brak
srodkéw obrotowych. Usztywniona polityka bankéw w zakresie finansowania przedsiebiorstw
obserwowana w ostatnich latach, nie stuzyta poprawie sytuacji finansowe;j firm.
,MOSTOSTAL-EXPORT” S.A. oceniajac sytuacje na rynku krajowym jako trudng skoncentrowat
dziatania na rynkach eksportowych. Wprawdzie sprzedaz eksportowa w 2005 r szczegdlnie na rynku
rosyjskim wykazata wahnigecie jednak nie wynikato to z przyczyn lezacych po stronie ,MOSTOSTAL-
EXPORT” S.A. Mimo tego portfel zamoéwien na tym rynku sukcesywnie sie powiekszat stwarzajac
dobre podstawy na 2006 rok.

Mimo ugruntowanej pozycji na rynku rosyjskim i niemieckim, ,MOSTOSTAL-EXPORT” S.A. nie
poprzestat poszukiwaC¢ nowych nisz eksportowych. Po wejsciu na rynek irlandzki intensywnie
penetrowany jest rynek angielski, norweski i armenski

Krajowy rynek budowlany wyhamowat spadkowg tendencje. Wzrost naktadéw inwestycyjnych powinien
juz w 2006 r. odwrdci¢ negatywne trendy. Daje to dla ,MOSTOSTAL-EXPORT” S.A. podstawy do
zdynamizowania sprzedazy na rynku krajowym, co przy ugruntowanej pozycji na rynkach
zagranicznych dobrze rokuje na najblizsze lata.

Ocena czynnikéw i nietypowych zdarzen majacych wplyw na wynik z dziatalnos$ci
gospodarczej.

Czynnikami istotnymi dla Spofki sa:

- prognozy gospodarcze makro na 2006 r. i dalsze lata jak i ich realne przetozenie na gospodarke,
- oprocentowanie kredytow jak i wieksza aktywno$¢ bankéw w ich udzielaniu,

- efektywny popyt na nowe inwestycje,

- kurs walutowy PLN w stosunku do USD i EURO,

- otwartos¢ rynkéw wschodnich na zagranicznych wykonawcéw.
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Wszystkie przedstawione czynniki bedg miaty kluczowy wptyw na dalszg dziatalnos¢ Spdiki.
Zaktadany w najblizszych latach wzrost popytu inwestycyjnego dla Spotki posiadajgcej duze
doswiadczenie jak i niezbedne zaplecze w Grupie Kapitatowej, stwarza szanse na wzrost portfela
realizowanych inwestycji szczegolnie krajowych. Zaktadany w budzecie na 2006 r. wzrost inwestycji
0 8,7% powinien ozywi¢ rynek budowlany w kraju. Warunkiem zrealizowania zaktadanych wielkosci
wzrostu bedzie, zwiekszenie aktywnosci bankéw w zakresie finansowania nowych inwestycji jak i firm
budowlanych realizujgcych te inwestycje.

Stabilizacja kurséw walut, przy przyjetej przez ,MOSTOSTAL-EXPORT” S.A. strategii zwiekszenia
udziatu eksportu jest kluczowym czynnikiem decydujacym o zaktadanym powodzeniu. Rozchwiane
kursy moga doprowadzi¢ do powstania wysokich réznic kursowych, ktére skonsumujg zaktadane zyski.

Zagrozenia w realizacji procesu gospodarczego.

- rosnacy eksport, tak zorganizowany jak i indywidualny wykwalifikowanej sity roboczej na zachod
przy braku ksztatcenia mtodziezy w zawodach budowlanych (pierwsze symptomy tego zjawiska sg
juz publikowane w opracowaniach GUS) spowoduje, ze na rynku zabraknie firm podwykonawczych
realizujacych roboty budowlane co wptynie na wzrost kosztéw bezposrednich,

- zta organizacja w przygotowaniu i skomplikowane procedury pozyskania doptat z funduszy
unijnych powoduje, ze czesé funduszy jest nie wykorzystana, zmniejszajac limity na lata nastepne
a w konsekwencji prowadzi do ograniczenia naktadéw inwestycyjnych,

- w 2005 r. kurs PLN w stosunku do USD i EURO wykazuje duze wahania. Wahania kurséw
utrudniajg realizacje kontraktéw realizowanych jak i negocjowanie nowych,

- ostatnie decyzje Rady Polityki Pienieznej powodujg sukcesywne obnizanie podstawowych stop
procentowych. Banki reagujg na obnizki w sposéb tendencyjny, w wiekszym stopniu obnizajg cene
depozytéw niz kredytéw co powoduje, Zze cena kredytu nadal jest wysoka.

- zapowiedz wprowadzenia od 2008 r. 22% stawki VAT na mieszkania, w krétkim okresie czasu
nakreci koniunkture przedsiebiorstwom realizujgcym inwestycje mieszkaniowe jednak w dtuzszej
perspektywie spowoduje wzrost cen mieszkan i ograniczy popyt.

Charakterystyka zewnetrznych i wewnetrznych czynnikéw istotnych dla rozwoju
przedsiebiorstwa oraz opis perspektyw rozwoju co najmniej do konca trwajacego roku
obrotowego.

Czynniki wewnetrzne.

1. Restrukturyzacja Grupy Kapitalowej w celu dalszej poprawy efektywnosci i sprawnosci
dziafania.

2. Kontynuacja przyjetej strategii na rynku krajowym, polegajaca na odejsciu od duzych projektéw
na rzecz mniejszych celem poprawy obiegu srodkéw finansowych.

3. Pozyskanie nowych kontraktdw na rynku krajowym.

4. Dalszy rozwoj sprzedazy eksportowej poprzez zwiekszenie przychodéw na rynkach
obstugiwanych jak i wejscie na nowe rynki.

5. Dalsza optymalizacja kosztow bezposrednich celem osiggniecia dodatniego wyniku
operacyjnego.

Czynniki zewnetrzne.

1. Prognozy gospodarcze makro.

2. Ozywienie popytu na inwestycje.

3. Redukcja stop procentowych.

4. Kurs PLN w stosunku do EURO i USD.
5. Dalszy rozwdj rynkéw wschodnich.

Przedstawione czynniki wewnetrzne jak i zewnetrzne w zasadniczy sposdb bedg wplywaty na dalszg
dziatalno$é Spotki, zaréwno w blizszej jak i dalszej perspektywie.

Miedzy obiema grupami czynnikow wystepuje Scista korelacja. Podjete dziatania w zakresie pierwsze;j
grupy sa konsekwentnie realizowane przez Zarzad ,MOSTOSTAL-EXPORT” S.A. i stuzg
sukcesywnemu dostosowaniu sie do zmieniajgcych sie warunkéw zawartych w grupie czynnikéw
zewnetrznych. Zachowanie ciggtosci procesu pozwoli ,MOSTOSTAL-EXPORT” S.A zdynamizowaé
sprzedaz i generowanie dodatniego wyniku zaréwno na poziomie operacyjnym jak i netto.
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Zmiany w podstawowych zasadach zarzadzania w Spofce.

Do podstawowych zadan w najblizszych latach nalezy:

- sfinalizowanie rozpoczetego procesu restrukturyzacji Grupy Kapitatowej ,MOSTOSTAL-
EXPORT”, poprzez podniesienie sprawnosci organizacyjnej przedsiebiorstw i wzrostu efektywnosci
posiadanych aktywow finansowych,

- ograniczenie zaangazowania kapitatu w dziedziny lub podmioty nie przynoszace zaktadanej
rentownosci i efektywnosci dziatania,

- odwrdécenie spadkowej tendencji sprzedazy poprzez:

- rozpoczecie kontraktow na rynku rosyjskim,

- wejscie na rynek armenski,

- zdynamizowanie sprzedazy na rynku niemieckim,

- rozpoczecie nowych kontraktéw na rynku krajowym,

- dalsza poprawa ptynnosci i sprawnosci dziatania Spétki.

Zmiany w skiadzie os6b zarzadzajacych i nadzorujacych.

Skfad Zarzadu ,MOSTOSTAL-EXPORT” S.A na dzien 31.12.2005 r :
- Michat Skipietrow Prezes Zarzadu

Sktad Rady Nadzorczej:
- Eugeniusz Wawrzyniak Przewodniczacy Rady Nadzorczej

- Niels Bonn Wiceprzewodniczacy Rady Nadzorczej

- Fritz Horst Melsheimer Czilonek Rady Nadzorczej

- Krzysztof Loth Czlonek Rady Nadzorczej

- Helmut Stefan Floeth Czlonek Rady Nadzorczej — powotanie 30.06.2005 r.

- Grzegorz Mroczkowski Cztonek Rady Nadzorczej — wygasniecie kadencji 30.06.2005 r.

taczna wartos¢ wynagrodzeh Rady Nadzorczej w Spoétce wyptaconych i naleznych w 2005 roku
wyniosta 322.766,55 zt.

taczna wartos¢ wynagrodzen Zarzadu w Spoétce wyptaconych i naleznych w 2005 roku wyniosta
1.747.454,57zt.

Osoby nadzorujgce i zarzadzajgce oraz im bliskie nie korzystaly z pozyczek, gwarancji i poreczen
emitenta.

Akcje i udziaty bedace w posiadaniu osob zarzadzajacych i nadzorujacych.

Akcje emitenta bedgce w posiadaniu oséb zarzgdzajgcych i nadzorujgcych wg stanu na dzien
Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia emitenta odbytego 31 sierpnia 2005 r:

Michat Skipietrow - 2.752.044*
Zofia Szwed - 866.939
Andrzej Dobrucki - 1.036
Niels Bonn - 1.395.000
Helmut Stefan Floeth - nie posiada
Krzysztof Loth - nie posiada
Fritz Horst Melsheimer - 152.540
Eugeniusz Wawrzyniak - 2474

* Michat Skipietrow w transakcji pakietowej 11 kwietnia 2006 r. sprzedat 400 tys. akcji ,MOSTOSTAL-
EXPORT” S.A.. Papiery sprzedawat po 2,90 zt. Przed sprzedazg posiadat 3.152.044 akcje co stanowito
6,90% w kapitale zaktadowym i dawato 4.032.044 gtosy i 8,30% na walnym zgromadzeniu
akcjonariuszy.

Akcjonariusze posiadajacy co najmniej 5% w ogodlnej liczbie gloséw na walnym
zgromadzeniu emitenta
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Akcjonariusze posiadajacy co najmniej 5% w ogolnej liczbie gtosow na walnym zgromadzeniu
+MOSTOSTAL-EXPORT” S.A. wg stanu na dzien Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia emitenta
odbytego 31 sierpnia 2005 r.:

Tabela nr 6
. . . .. % w kapitale Liczba % gtosow
Lp. Akcjonariusz Liczba akcji zakiadowym gloséw na WZA
1.  Michat Skipietrow* 2.752.044 6,02 3.632.044 7,48
2. | Niels Bonn 1.395.000 3,05 4.515.000 9,30

* Michat Skipietrow w transakcji pakietowej 11 kwietnia 2006 r. sprzedat 400 tys. akcji ,MOSTOSTAL-
EXPORT” S.A.. Papiery sprzedawat po 2,90 zt. Przed sprzedazg posiadat 3.152.044 akcje co stanowito
6,90% w kapitale zaktadowym i dawato 4.032.044 gtosy i 8,30% na walnym zgromadzeniu
akcjonariuszy.

Kapitat zaktadowy wynosi 45.684.300 PLN i dzieli sie na 44.558.803 akcje o wartosci nominalnej 1,00
PLN kazda, co stanowi 48.558 803 gtosy na Walnym Zgromadzeniu.

Akcje wiasne do zbycia.

W okresie sprawozdawczym ,MOSTOSTAL EXPORT” S.A. nie przeprowadzit nowej emisji akcji, jak
réwniez nie dokonywat skupu akcji wtasnych.

Wazniejsze wydarzenia w 2005 roku.

13.06.2005 r. - Zarzad MOSTOSTAL-EXPORT S.A. poinformowat, ze Rada Nadzorcza Spofki
dziatajgc stosownie do Zasady Nr 18 Dobrych praktyk w spétkach publicznych przyjeta Sprawozdanie
z dziatalnosci Rady Nadzorczej MOSTOSTAL-EXPORT S.A. za rok sprawozdawczy 2004 zawierajace
nastepujacg ocene sytuacji Spotki: Wykonujac dyspozycje zawartg w art. 382 § 3 Kodeksu spotek
handlowych, jak réwniez wypetniajgc zasade Nr 18 Dobrych praktyk... Rada Nadzorcza uwaza, ze
Spotka kontynuowata zalecane przez Rade dziatania naprawcze, a przyjete kierunki restrukturyzaciji
Spotki i Grupy Kapitatowej sg konsekwentnie realizowane przez Zarzad. Zdecydowany wzrost
sprzedazy, poprawa wskaznikow sprawnosci dziatania jak i ptynnosci oraz poszerzajgca sie ilos¢
rynkoéw, na ktérych obecny jest MOSTOSTAL-EXPORT S.A. stabilizuje sytuacje Spétki i daje dobre
podstawy do kontynuowania dziatalnosci w okresach nastepnych.

13.06.2005 r. - Zarzad MOSTOSTAL-EXPORT S.A. poinformowat o przyjeciu Oswiadczenia w sprawie
stosowania w Spofce zasad tadu korporacyjnego, za wyjatkiem zasad: Nr 14, 20 i 28, ktére to Spotka
przyjmuje czesciowo. Zasady przyjete przez Zarzad do stosowania w Spoétce zostaty zaakceptowane
przez Rade Nadzorczg i przedstawione zostang do zaakceptowania na Zwyczajnym Walnym
Zgromadzeniu MOSTOSTAL-EXPORT S.A. w dniu 30 czerwca 2005 r. Zataczniki: Dobre praktyki
w spotkach  publicznych. rtf. Petna tres¢ raportu dostepna pod adresem: http://www.e-
pap.com.pl/ESPIl/espi http://demo.e-pap.pl/espi

17.08.2005 r. - Zarzad MOSTOSTAL-EXPORT S.A. poinformowat, ze otrzymat postanowienie Sadu
Rejonowego dla m.st. Warszawy w Warszawie, XX Wydz. Gospodarczy KRS o zarejestrowaniu zmian
w Statucie Spotki uwzgledniajgcych zmiany uchwalone przez Zwyczajne Walne Zgromadzenie
MOSTOSTAL-EXPORT S.A. w dniu 30 czerwca 2005 roku. Tekst jednolity Statutu ustalony zostat
przez Rade Nadzorczg zgodnie z delegacjg zawartg w uchwale ww. zgromadzenia i stanowi zatacznik
do niniejszego raportu. Zataczniki: Statut MOSTOSTAL-EXPORT tekst jednolity. pdf
Petna tres¢ raportu dostepna pod adresem: http://www.e-pap.com.pl/ESPIl/espi http://demo.e-
pap.pl/espi

24.08.2005 r. - Zarzad MOSTOSTAL-EXPORT S.A. podat do wiadomosci aktualne Os$wiadczenie
w sprawie stosowania w Spétce zasad fadu korporacyjnego. Zataczniki: Dobre praktyki w spotkach
publicznych 2005.pdf. Petna tres¢ raportu dostepna pod adresem: http://www.e-pap.com.pl/ESPIl/espi
http://demo.e-pap.pl/espi
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Wynagrodzenie podmiotu uprawnionego do badania sprawozdan finansowych:

Zgodnie z umowg z dnia 31.08.2004 r. zawartg pomiedzy KPMG Sp. z 0.0. a MOSTOSTAL EXPORT

S.A. wynagrodzenie KPMG Sp. z 0.0. z tytutu $wiadczonych ustug wyniosto 187 393,54 zt w tym:

- badanie i przeglad jednostkowego i skonsolidowanego sprawozdania finansowego 174 205,10 zt
co stanowi 92,96 % wynagrodzenia ogotem,

- dodatkowe ustugi 13 187,44 zt co stanowi 7,04 % wynagrodzenia ogétem.

Zgodnie z umowg z dnia 12.08.2005 r. zawartg pomiedzy KPMG Sp. z 0.0. a MOSTOSTAL EXPORT

S.A. wynagrodzenie KPMG Sp. z o0.0. z tytutu $wiadczonych ustug wyniosto 378 719,35 zt w tym:

- badanie i przeglad jednostkowego i skonsolidowanego sprawozdania finansowego 228 873 zt co
stanowi 60,43 % wynagrodzenia ogotem,

- dodatkowe ustugi 149 846,35 zt co stanowi 39,56 % wynagrodzenia ogétem.

ZARZAD:



