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Wprowadzenie 
 
W pierwszym półroczu 2012 r. „MOSTOSTAL-EXPORT” S.A. sporządził sprawozdanie Grupy Kapitałowej 
zgodnie z Międzynarodowymi Standardami Sprawozdawczości Finansowej, które zostały zatwierdzone 
przez Unię Europejską (MSSFUE). 
 
 
 
Informacja o podstawowych produktach, towarach, usł ugach wraz z ich okre śleniem 
warto ściowym i ilo ściowym oraz udziałem poszczególnych produktów, towa rów i usług 
w sprzeda Ŝy emitenta ogółem, a tak Ŝe zmianach w tym zakresie w danym roku obrotowym 
 
„MOSTOSTAL-EXPORT” S.A. to Spółka budowlana i Grupa Kapitałowa składająca się z jednostki 
dominującej oraz ośmiu spółek zaleŜnych I i II stopnia. Na dzień sprawozdania trzon Grupy Kapitałowej 
stanowią spółki wyspecjalizowane w zakresie robót budowlanych. 
 
BranŜa budowlana w pierwszym półroczu 2012 roku po dobrych wynikach za 2011 rok zaczęła 
wykazywać tendencję spadkową. W okresie styczeń-lipiec 2012 roku produkcja budowlano-montaŜowa 
była o 4,8% niŜsza niŜ w analogicznym okresie roku ubiegłego. W samym lipcu spadek wyniósł 8,8% 
w stosunku do lipca roku ubiegłego. Wskaźnik ogólnego klimatu koniunktury odnotował spadek o 14,3. 
RównieŜ wskaźnik prognozy ogólnej sytuacji w branŜy spadł o 6,4 co świadczy, Ŝe przedsiębiorcy źle 
oceniają perspektywy na najbliŜszy okres. Potwierdza to liczba wydanych pozwoleń na budowę, która 
w stosunku do analogicznego okresu roku ubiegłego obniŜyła się o 14%. Od początku roku oddano do 
uŜytku 68,1 tys. mieszkań. W budowie jest przeszło 700 tys. mieszkań. Na rynku ceny mieszkań mają 
wyraźną tendencję spadkową. Jest to bezpośrednio związane z usztywnieniem systemu kredytowego 
przez banki jak i rosnącym bezrobociem, które na koniec czerwca wynosiło 12,4% z tendencją wzrostową 
(na koniec roku szacowane na 13%). Mimo spadających cen mieszkań rośnie liczba mieszkań 
niesprzedanych. W sześciu największych aglomeracjach stoi przeszło 42 tys. wolnych mieszkań. 
W ocenie ekspertów od rynku nieruchomości rynek mieszkaniowy w najbliŜszej przyszłości będzie 
wykazywał tendencję spadkową. RównieŜ wprowadzenie nowej ustawy deweloperskiej spowoduje, Ŝe 
część mniejszych firm z branŜy zniknie z rynku.  
        
W lipcu ubiegłego roku Zarząd „MOSTOSTAL-EXPORT” S.A. rozpoczął proces restrukturyzacji zarówno 
jednostki jak i Grupy. Zagadnienie szerzej opisano w dalszej części sprawozdania. Rynek krajowy 
obsługiwany był przez spółki z Grupy. Po zawieszeniu przez „MOSTOSTAL-EXPORT” S.A. działalności 
na rynku rosyjskim jedynym obsługiwanym przez Spółkę był rynek niemiecki. 
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Informacje o rynkach zbytu, z uwzgl ędnieniem podziału na rynki krajowe i zagraniczne, o raz 
informacje o źródłach zaopatrzenia w materiały do produkcji, w to wary i usługi, z okre śleniem 
uzaleŜnienia od jednego lub wi ęcej odbiorców i dostawców, a w przypadku gdy udział  jednego 
odbiorcy lub dostawcy osi ąga co najmniej 10 % przychodów ze sprzeda Ŝy ogółem – nazwy (firmy) 
dostawcy lub odbiorcy, jego udział w sprzeda Ŝy lub zaopatrzeniu oraz jego formalne powi ązania 
z emitentem 
 
Zmianę w strukturze realizacji zadań operacyjnych obrazuje tabela nr 1. 
 
Tabela nr 1  Realizacja zadań inwestycyjnych. 
 

Wyszczególnienie
Wykonanie 
30.06.2012

Struktura
Wykonanie 
30.06.2011

Struktura 
Dynamika   

(2/4)
1 2 3 4 5 6

SprzedaŜ usług
   - Kraj 7 290 57,95% 20 268 64,92% 35,97%
   - Eksport 5 287 42,03% 10 946 35,06% 48,30%
Usługi ogółem 12 577 99,98% 31 214 99,97% 40,29%
SprzedaŜ towarów
   - Kraj 2 0,02% 8 0,03% 25,00%
   - Eksport 0 0,00% 0 0,00% 0,00%
Towary ogółem 2 0,02% 8 0,03% 25,00%
Sprzeda Ŝ razem 12 579 100,00% 31 222 100,00% 40,29%  
 
 
W pierwszym półroczu 2012 roku Grupa Kapitałowa „MOSTOSTAL-EXPORT” dostarczała usługi na 
podstawowe trzy rynki tj. kraj, Rosję i Niemcy. Na rynku rosyjskim w styczniu br. zakończono ostatni 
kontrakt, na którym zrealizowano sprzedaŜ w wysokości 2,1 mln PLN. Brak perspektyw na rynku rosyjski 
w najbliŜszej przyszłości spowodował, Ŝe Zarząd czasowo zawiesił działalność na tym rynku. Osiągnięta 
dynamika usług eksportowych wyniosła 48,% poziomu z ubiegłego roku. RównieŜ rynek krajowy 
wykazuje wyraźne wyhamowanie. Pogarszająca się sytuacja w branŜy budowlanej spowodowała, Ŝe 
takie spółki jak MOST-BUD Sp. z o.o. czy Mostostal-Ventures Sp. z o.o. nie posiadają zabezpieczonego 
portfela zleceń na najbliŜszą przyszłość. Dynamika usług w kraju wyniosła 35,9% poziomu 
z analogicznego okresu roku ubiegłego.  Handel towarami w Grupie stanowi wartości marginalne.   
 
 
Tabela nr 2  Główni odbiorcy 
 

Lp. Nazwa odbiorcy 
Wartość w tys. 

PLN 
% udziału w sprzedaŜy 

ogółem 
1 ZAO “Karneol” 1 993 15,8 
2 Gottlob Rommel 1 348 10,7 

 
 
 
Tabela nr 3  Główni dostawcy 
 

Lp. Nazwa odbiorcy 
Wartość w tys. 

PLN 
% udziału w kosztach 

ogółem 

 OOO „MONO-2” 2 172 16,3 
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Struktura sprzedaŜy głównych spółek z Grupy Kapitałowej „MOSTOSTAL-EXPORT” w porównywalnych 
okresach przedstawia się następująco: 
 
Tabela nr 4 
 

Lp. Spółka 30.06.2012 30.06.2011 Dynamika 3/4
1 2 3 4 5
1 "MOSTOSTAL-EXPORT" S.A. 5 524 11 185 49,39%
2 MOST-BUD Sp. z o.o. 2 198 18 117 12,13%  

 
Jak wynika z zestawienia głównym spółkom produkcyjnym nie udało się zrealizować porównywalnego 
poziomu sprzedaŜy z pierwszego półrocza 2011 roku.   
 
Wybrane parametry ekonomiczne z rachunku zysków i s trat 
 
Tabela nr 5  
 

Wyszczególnienie 30.06.2012 30.06.2011

Przychody ze sprzedaŜy produktów, towarów i materiałów 12 579                  31 222                  
Koszty sprzedanych produktów, towarów i materiałów 13 318                  30 277                  
Zysk/strata brutto ze sprzeda Ŝy (739)                     945                       
Koszty sprzedaŜy -                            -                            
Koszty ogólnego zarządu 4 931                    5 907                    
Strata na sprzeda Ŝy (5 670)                  (4 962)                  
Rentowność sprzedaŜy -45,08% -15,89%
Saldo pozostałej działalności operacyjnej 2 379                    (8 752)                  
Strata na działalności operacyjnej (3 291)                  (13 714)                
Rentowność działalności operacyjnej -26,16% -43,92%
Saldo działalności finansowej 110                       382                       
Zysk/strata na sprzedaŜy udziałów -                            -                            
Zysk/strata brutto (3 181)                  (13 332)                
Podatek dochodowy (107)                     3 736                    
Zysk/strata netto (3 074)                  (17 068)                
Zysk/strata przypisany akcjonariuszom jednostki dominującej (3 074)                  (17 068)                
Rentowność netto -24,44% -54,67%  
 
 
Niepewna sytuacja gospodarcza i finansowa zarówno na rynku krajowym jak i na rynkach zagranicznych 
obsługiwanych przez „MOSTOSTAL-EXPOR” S.A. spowodowała, Ŝe Grupa nie posiada portfela zleceń 
gwarantującego zachowanie ciągłości osiąganych przychodów. Osiągnięty poziom przychodów stanowi 
40,3% poziomu z analogicznego okresu roku ubiegłego. Osiągnięty poziom przychodów jak i rentowność 
nie pozwoliły nawet na częściowe pokrycie kosztów ogólnych co spowodowało, Ŝe rentowność sprzedaŜy 
wyniosła minus 45,1%. Rentowność operacyjną poprawiło dodatnie saldo na pozostałej działalności 
operacyjnej (rozwiązane rezerwy), która wyniosła minus 26,2%. Wynik netto zamknął się stratą 3,1 mln 
PLN.      
 
 
 
Informacje o zawartych umowach znacz ących dla działalno ści emitenta, w tym znanych 
emitentowi umowach zawartych pomi ędzy akcjonariuszami (wspólnikami), umowach 
ubezpieczenia, współpracy lub kooperacji 
 
W pierwszym półroczu 2012 roku Grupa "MOSTOSTAL-EXPORT" nie zawarła znaczących umów 
mających wpływ na prowadzoną działalność gospodarczą. 
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Wydarzenia po dacie bilansu. 
 
W wyniku zawarcia w dniu 17 lipca 2012 roku pomiędzy spółką Mostostal - Ventures Sp. z o.o. (podmiot 
zaleŜny od „MOSTOSTAL-EXPORT” S.A.) działającą jako PoŜyczkodawca oraz spółką CALATRAVA 
CAPITAL S.A. z siedzibą w Warszawie działającą jako PoŜyczkobiorca, umowy poŜyczki, suma umów 
zawartych pomiędzy spółkami w okresie krótszym niŜ 12 miesięcy, od dnia rozpoczęcia przez Emitenta 
wykonywania obowiązków informacyjnych wyniosła 4.000.000,00 PLN. 
Umowa poŜyczki określa termin zwrotu na dzień 9 października 2012 r. oraz nie zawiera postanowień 
dotyczących kar umownych. Umowa przewiduje oprocentowanie poŜyczki na poziomie 12 % w skali roku, 
płatne wraz z zapłatą kwoty głównej.  
NaleŜy zaznaczyć, Ŝe poprzez korzystne oprocentowanie umowy poŜyczki, przy uwzględnieniu faktu, iŜ w 
chwili obecnej Spółka nie prowadzi działalności operacyjnej, PoŜyczkodawca moŜe w krótkim czasie 
pozyskać dodatkowe środki na finansowanie bieŜącej działalności Spółki. 
 
 
 
Informacje o powi ązaniach organizacyjnych lub kapitałowych emitenta z  innymi podmiotami oraz 
określenie jego głównych inwestycji krajowych i zagranic znych (papiery warto ściowe, 
instrumenty finansowe, warto ści niematerialne i prawne oraz nieruchomo ści), w tym inwestycji 
kapitałowych dokonanych poza jego grup ą jednostek powi ązanych oraz opis metod ich 
finansowania 
 
W pierwszym półroczu 2012 roku nie wystąpiły tego typu transakcje. 
 
 
 
Emisja papierów warto ściowych w okresie obj ętym raportem – opis wykorzystania przez emitenta 
wpływów z emisji do chwili sporz ądzenia sprawozdania z działalno ści 
 
W pierwszym półroczu 2012 roku nie dokonano emisji papierów wartościowych. 
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Ocena, wraz z jej uzasadnieniem, dotycz ąca zarządzania zasobami finansowymi, ze szczególnym 
uwzgl ędnieniem zdolno ści wywi ązywania si ę z zaciągniętych zobowi ązań, oraz okre ślenie 
ewentualnych zagro Ŝeń i działa ń, jakie emitent podj ął lub zamierza podj ąć w celu przeciwdziałania 
tym zagro Ŝeniom 
 
 
Charakterystyka wielkości ekonomiczno-finansowych. 
 
Tabela nr 6 
 

Lp. Wyszczególnienie 30.06.2012 30.06.2011 Zmiana Zmiana %
I Aktywa
1 Aktywa trwałe 66 842 93 836 -26 994 -28,77%
2 Aktywa obrotowe 17 406 39 747 -22 341 -56,21%

a    - zapasy 1 070 10 372 -9 302 -89,68%
b    - naleŜności krótkoterminowe 12 483 18 079 -5 596 -30,95%
c    - inwestycje krótkoterminowe 1 581 3 242 -1 661 -51,23%
d    - inne aktywa finansowe 0 0
e    - środki pienięŜne 2 154 7 928 -5 774 -72,83%
f    - rozliczenia międzyokresowe 118 126 -8 -6,35%

3 Aktywa razem 84 248 133 583 -49 335 -36,93%
II Pasywa
1 Kapitał własny 48 900 87 251 -38 351 -43,95%

2
Zobowiązania i rezerwy na 
zobowiązania

35 348 46 332 -10 984 -23,71%

a    - zobowiązania długoterminowe 3 666 10 773 -7 107 -65,97%
b    - zobowiązania krótkoterminowe 31 682 35 559 -3 877 -10,90%

3 Pasywa razem 84 248 133 583 -49 335 -36,93%
 
Wskaźniki obrazujące sytuację Grupy Kapitałowej „MOSTOSTAL-EXPORT” . 
 
Tabela nr 7 
 

Lp Wskaźnik 30.06.2012 30.06.2011

1
Pokrycie majątku kapitałem własnym ( kapitał własny / aktywa 
ogółem )

0,58 0,65

2
Pokrycie majątku trwałego kapitałem własnym ( kapitał własny 
/ majątek trwały )

0,73 0,93

3
Trwałość struktury finansowania ( kapitał własny + 
zobowiązania i rezerwy długoterminowe / aktywa ogółem )

0,62 0,73

4
Wskaźnik zadłuŜenia całkowitego ( aktywa ogółem-kapitał 
własny/aktywa ogółem)

0,42 0,35

5
Wskaźnik zadłuŜenia kapitałów własnych ( aktywa ogółem - 
kapitał własny / kapitał własny )

0,72 0,53

6 ROE ( zysk netto/ kapitał własny ) 6,29% -19,56%

7 ROA ( zysk netto / aktywa ogółem ) 3,65% -12,78%

8 Wskaźniki płynności 

a
Wskaźnik płynności I stopnia ( aktywa krótkoterminowe / 
pasywa krótkoterminowe )

0,55 1,12

b
Wskaźnik płynności II stopnia ( aktywa krótkoterminowe - 
zapasy / pasywa krótkoterminowe )

0,52 0,83
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Aktywa Grupy obniŜyły się o 36,9% w tym: 
- aktywa trwałe obniŜyły się o 28,8%, 
- aktywa obrotowe spadły o 56,2% w tym głównie z powodu spadku zapasów o 89,7% (sprzedaŜ 

mieszkań na Św. Stanisława w Warszawie) i naleŜności o 20,9% co jest związane z niskim 
poziomem osiągniętej sprzedaŜy. 

ObniŜenie się poziomu aktywów trwałych wynika z przeszacowania gruntów w Krakowie i Broniszach. 
 
Po stronie pasywów nastąpił: 

- spadek kapitałów własnych o 43,9% co było związane z wygenerowaną stratą 52,7 mln PLN na 
koniec 2011 roku, 

- rezerwy i zobowiązania obniŜyły się o 23,7% w tym zobowiązania krótkoterminowe obniŜyły się 
tylko o 10,9%.  

Głębokie zmiany w strukturze bilansu spowodowały pogorszenie się wszystkich wskaźników. Szczególnie 
niepokojący jest spadek pokrycia majątku kapitałem własnym i wzrost wskaźnika zadłuŜenia kapitałów 
własnych. 
Wskaźniki płynności dzięki niekorzystnym zmianom bilansowym (głęboki spadek aktywów obrotowych 
i niski spadek pasywów bieŜących) osiągnęły poziomy poniŜej jedności co wskazuje, ze grupa utraciła 
płynność finansową. Potwierdza to ujemny poziom kapitału obrotowego, który na koniec czerwca 2012 
roku wyniósł minus 14,3 mln PLN.   
 
 
 
Ocena mo Ŝliwo ści realizacji zamierze ń inwestycyjnych w tym inwestycji kapitałowych 
w porównaniu do wielko ści posiadanych środków, z uwzgl ędnieniem mo Ŝliwych zmian 
w strukturze finansowania tej działalno ści 
 
Z wstępnych danych GUS za pierwszy kwartał 2012 roku wynika, Ŝe PKB ukształtował się na poziomie 
3,5% przy osiągniętym 4,4% na koniec 2011 roku. W dobie globalizacji rynek krajowy w znacznym 
stopniu uzaleŜniony jest od rynków zagranicznych a w szczególności od gospodarki niemieckiej. 
Z opublikowanych danych wynika, Ŝe gospodarka niemiecka wyraźnie wyhamowuje. PKB po pierwszym 
kwartale wyniosło 1,7% przy tempie 3% na koniec 2011 roku. Według szacunków PKB Niemiec na koniec 
2012 roku wyniesie 1%. W kraju branŜa budowlana równieŜ wyhamowuje. Dynamika na koniec czerwca 
wyniosła 8,8%. Rośnie liczba niesprzedanych mieszkań co jest związane z trudnościami w pozyskaniu 
kredytów jak i rosnącymi obawami potencjalnych nabywców co do moŜliwości utrzymania pracy. 
„MOSTOSTAL-EXPORT” S.A. w lipcu 2011 roku rozpoczął proces restrukturyzacji jednostki i Grupy 
Kapitałowej. W ostatnich latach kapitał Spółki dzięki generowanym stratom ulegał sukcesywnemu 
obniŜaniu co powodowało zmiany w strukturze finansowania działalności. Nastąpiło zachwianie płynności 
finansowej Spółki. Na dzień bilansowy Spółka mimo posiadania nieruchomości inwestycyjnych własnych 
jak i w spółkach zaleŜnych, nie jest w stanie podjąć samodzielnych działań inwestycyjnych.  
Podstawowym warunkiem rozwoju działalności operacyjnej jest dokapitalizowanie Spółki.  
 
 
 
Charakterystyka zewn ętrznych i wewn ętrznych czynników istotnych dla rozwoju przedsi ębiorstwa 
emitenta oraz opis perspektyw rozwoju działalno ści emitenta co najmniej do ko ńca roku 
obrotowego nast ępującego po roku obrotowym, za który sporz ądzono sprawozdanie finansowe 
zamieszczone w raporcie rocznym, z uwzgl ędnieniem elementów strategii rynkowej przez niego 
wypracowanej 
 
Niniejsze sprawozdanie finansowe zostało sporządzone przy załoŜeniu kontynuowania działalności 
gospodarczej przez Spółkę w okresie co najmniej 12 miesięcy od daty bilansowej. JednakŜe na dzień 
zatwierdzenia niniejszego sprawozdania Zarząd zidentyfikował szereg okoliczności, wskazujących na 
zagroŜenie kontynuacji działalności przez Spółkę. 
 

1. Spółka uwikłana jest w szereg procesów sądowych. Niewątpliwie kluczową sprawą dla Spółki jest 
sprawa z powództwa Miasta Stołecznego Warszawa o zapłatę kar umownych w kwocie 74 mln 
PLN plus odsetki, dotyczącej hali sportowo-widowiskowej Ursynowskiego Centrum Sportu 
i Rekreacji przy ul. Hirszfelda.  

2. Kapitał Spółki od kilku lat wykazuje tendencję spadkową co jest związane z generowanymi 
stratami.  
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3. Spółka w minionych latach ograniczała działalność operacyjną do rynków exportowych (Rosja, 
Niemcy). Powodowało to niski pozom dywersyfikacji ryzyka osiąganych przychodów i wysoki 
poziom ryzyka prawnego związanego z funkcjonowaniem w warunkach ustawodawstwa obcego 
kraju. Analiza planowanych projektów w szczególności na rynkach wschodnich wykazała, Ŝe 
moŜliwe do osiągnięcia rentowności są znacznie niŜsze od realizowanych przez podmioty na 
rynku rodzimym.   

4. Spółka nie posiada portfela zleceń gwarantującego poziom przychodów i rentowność 
umoŜliwiającą  pokrycie kosztów ogólnych oraz generowanie zysku na rozwój i  wypłatę 
dywidendy dla akcjonariuszy. 

 
Zarząd definiując powyŜsze zagroŜenia przygotował plan naprawczy. Wyznaczono cele do realizacji 
w trzech horyzontach czasowych. Konsekwentnie realizowane są cele krótkookresowe 
i średniookresowe. 
W okresie pierwszego roku funkcjonowania nowego zarządy dokonano: 

- restrukturyzacji poziomu i struktury zatrudnienia do aktualnych potrzeb Spółki, 
- przeniesiono siedzibę Spółki, 
- obsługę informatyczną i kadrowo-płacową przeniesiono do podmiotów zewnętrznych, 
- nadzór księgowy i budowlany przeniesiono do podmiotów zewnętrznych, 
- usprawniono wewnętrzny obieg informacji. 
- renegocjowano umowy z podmiotami dotychczas współpracującymi ze Spółką, 
- urealniono posiadane aktywa dokonując stosownych odpisów aktualizujących jak  

 i przeszacowania nieruchomości do aktualnych warunków rynkowych, 
- czasowo zawieszono działalność na rynku rosyjskim, 
- rozpoczęto prace nad przeniesieniem rynku niemieckiego do jednej ze spółek zaleŜnych, 
- rozpoczęto negocjacje z wierzycielami w sprawach spornych, w których „MOSTOSTAL-

EXPORT” S.A. jest stroną. Z kilkoma wierzycielami zawarto ugody,  
W pozostałych sprawach Zarząd dąŜy do zawarcia ugody.  

 
Poczynione działania pozwoliły nie tylko na ograniczenie kosztów, ale równieŜ przygotowały elastyczną 
strukturę pod przyszłe cele operacyjne. 
 
W zakresie celów długookresowych Zarząd postanowił: 

- odbudować markę „MOSTOSTAL-EXPORT” S.A. poprzez realizację inwestycji bez 
względu na ich skalę z najwyŜszą starannością i dbałością z zachowaniem wszelkich 
obowiązujących norm i procedur, 

- rozwijać nowe technologie doskonalące procesy realizacyjne, 
- dąŜyć do maksymalizacji wartości Spółki mierzoną wyceną rynkową akcji, 
- odbudować wiarygodność i zaufanie interesariuszy biznesowych i uczestników rynku 

kapitałowego.   
 
ZałoŜeniem Zarządu jest aby „MOSTOSTAL-EXPOER” S.A. sprawował funkcję zarządczą nad spółkami  
z Grupy prowadzącymi kompatybilną działalność z zakresu budownictwa. 
Zamiarem jest zakup podmiotów z branŜy budowlanej celem wzmocnienia Grupy. 
Rozpoczęto działania w zakresie wzmocnienia kapitałowego co pozwoli Spółce na odzyskanie płynności 
i otworzy nowe moŜliwości inwestycyjne. 

Dopiero eliminacja wszystkich wymienionych wyŜej zagroŜeń, pozwoli Zarządowi z większym 
optymizmem spojrzeć na dalsze funkcjonowanie Spółki. 
 
Czynniki zewnętrzne, które będą miały wpływ na dalsze funkcjonowanie Grupy: 
- prognozy gospodarcze makro dla Polski i krajów obsługiwanych przez Grupę, 
- wyjście branŜy budowlanej w trend wzrostowy, 
-     wzrost popytu na nowe inwestycje , 
-     redukcja stóp procentowych oraz większa aktywność banków w kredytowaniu inwestycji, 
-     kurs PLN w stosunku do EURO. 
 
Przedstawione czynniki wewnętrzne jak i zewnętrzne w zasadniczy sposób będą wpływały na dalszą 
działalność Grupy, zarówno w bliŜszej jak i dalszej perspektywie. 
Między obiema grupami czynników występuje ścisła korelacja. Podjęte działania w zakresie pierwszej 
grupy są konsekwentnie realizowane przez Zarząd „MOSTOSTAL-EXPORT” S.A. i słuŜą sukcesywnemu 
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dostosowaniu się do zmieniających się warunków zawartych w grupie czynników zewnętrznych. 
Zachowanie ciągłości procesu pozwoli Grupie zdynamizować sprzedaŜ i generować dodatni wynik 
zarówno na poziomie operacyjnym jak i netto.  

 
Czynniki ryzyka 
 
Działalność gospodarcza Grupy „MOSTOSTAL-EXPORT” prowadzona jest w określonych warunkach 
makroekonomicznych w kraju i zagranicą. Główne obszary działań to kraj i Niemcy. Bezpośredni jak 
i pośredni wpływ na osiągane wyniki w tych obszarach mają takie czynniki jak dynamika PKB, poziom 
inwestycji, polityka monetarna, polityka podatkowa, czy poziom konsumpcji.  
Przytoczone otoczenie makroekonomiczne niesie za sobą wielopłaszczyznowe ryzyko, na które naraŜone 
są podmioty gospodarcze funkcjonujące w tym otoczeniu.  
 
Do najwaŜniejszych zdefiniowanych rodzajów ryzyka w Grupie zaliczono: 

- ryzyko kursowe, 
- ryzyko podwyŜszonych kosztów finansowania, 
- ryzyko makroekonomiczne/ ryzyko pogorszenia koniunktury w branŜy budowlanej, 
- ryzyko kredytowe, 
- ryzyko utraty płynności. 

 
Ryzyko kursowe  
 

Większość kontraktów zagranicznych realizowanych przez Grupę, jest wykonywana poprzez zakład 
„MOSTOSTAL-EXPORT” S.A. na terenie Niemiec. Działalność na rynku rosyjskim została czasowo 
zawieszona. Kontrakty w Niemczech zawierane są w EURO. W Niemczech przychody i koszty (oprócz 
ZUS który płacony jest w kraju) realizowane są w walucie tego kraju  co znacznie ogranicza ryzyko 
kursowe.   
Jednocześnie Spółki z Grupy nie zawierały i nie podpisywały Ŝadnych umów na opcje walutowe celem 
zabezpieczenia przed róŜnicami kursowymi. 
 
Ryzyko podwyŜszonych kosztów finansowania  
 

Sektor bankowy w Polsce zdominowany jest przez zagraniczne grupy bankowe. NaleŜy do nich ponad 
dwie trzecie aktywów sektora bankowego. Banki działające w Polsce mają solidne fundamenty i osiągają 
dobre wyniki o czym świadczą publikowane wyniki. Pierwszym wstrząsem dla systemu finansowego było 
zachwianie finansów publicznych Irlandii i Grecji. W 2011 roku swoje problemy ujawniły Hiszpania 
Portugalia i Włochy. O ile Irlandia i Grecja to niewielkie kraje i skala strat poniesionych przez banki jest 
stosunkowo nieduŜa to w przypadku Hiszpanii Włoch i Portugalii poniesione straty mogą doprowadzić do 
upadku duŜych instytucji finansowych. Problemy finansowe central banków mogą spowodować 
ograniczenia w kredytowaniu na rynku polskim co zaczyna być juŜ widoczne szczególnie w kredytach 
hipotecznych. Mniejsze wpływy odsetkowe, banki próbują kompensować wyŜszymi opłatami na innych 
oferowanych produktach co przy wzroście marŜ znacznie podwyŜsza koszty finansowania.  
 
Ryzyko makroekonomiczne / ryzyko pogorszenia koniunktury w branŜy budowlanej 
 

Zarząd ocenia, Ŝe w 2012 i 2013 roku znacznie wzrośnie ryzyko spowolnienia gospodarki polskiej 
i światowej. Świadczą o tym pogarszające się odczyty PKB czołowych gospodarek. Niemcy po wzroście 
w 2011 roku 3% na 2012 rok prognozują 1%. Rząd chiński zweryfikował prognozę wzrostu z 8,5% do 
7,5%.  
Gospodarka polska po wzroście w 2011 roku 4,4% w pierwszym kwartale 2012 roku spowolniła do 3,5%. 
Eksperci przewidują, Ŝe tendencja będzie spadkowa. Na 2013 rok prognozują wzrost rzędu 2,9%. Kryzys 
zadłuŜenia Grecji, Hiszpanii, Portugalii i Włoch implikuje szereg działań oszczędnościowych 
i restrukturyzacyjnych nie tylko wspomnianych zagroŜonych gospodarek ale równieŜ gospodarek, które 
są jeszcze w dobrej kondycji finansowej. W dobie globalizacji skutki powyŜszego odczuwa gospodarka 
polska. BranŜa budowlana a w szczególności budownictwo mieszkaniowe jest wyjątkowo wraŜliwe na 
zjawiska kryzysowe i jako pierwsze odczuwa skutki spowolnienia. Z publikowanych danych GUS wynika, 
Ŝe branŜa budowlana wyraźnie wyhamowuje. Pogarszają się nastroje inwestorów. Rośnie liczba 
gotowych niesprzedanych mieszkań. Prognozy dla rynku pracy równieŜ nie napawają optymizmem. Po 
pierwszym półroczu stopa bezrobocia wyniosła 12,4% natomiast na koniec roku eksperci szacują, Ŝe 
wzrośnie do 13%. Utrudniony dostęp do finansowania jak i rosnące bezrobocie spowoduje, Ŝe liczba 
gotowych niesprzedanych mieszkań mimo, Ŝe ceny spadają będzie rosła.  
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Pogarszająca się sytuacja w branŜy powoduje, Ŝe liczba nowo rozpoczętych inwestycji po pierwszym 
półroczu spadła o 14%. W ocenie ekspertów sytuacja w branŜy budowlanej będzie się jeszcze 
pogarszać. Na oŜywienie moŜna liczyć dopiero w 2014 roku po uruchomieniu nowych środków unijnych. 
              
Ryzyko kredytowe 

Zarządy Spółek z Grupy szczególną uwagę przywiązują do kontroli spływu naleŜności. Kontroli 
poddawana jest zarówno wysokość jak i terminowość spływu naleŜności. Ryzyko niewypłacalności 
dłuŜników jest minimalizowane juŜ na etapie podpisywania zawierania kontraktu przez analizowanie 
sytuacji ekonomiczno finansowej przyszłego dłuŜnika. Nie podpisywane są umowy z dłuŜnikami którzy 
mają przeterminowane zobowiązania wobec Grupy. 
 
Ryzyko utraty płynności. 
 
Spółki z Grupy w okresie ostatnich dwóch lat zdecydowanie wyhamowały dynamikę osiąganych 
przychodów. Wpłynęło to w zasadniczy sposób na poziom aktywów i pasywów bieŜących, które uległy 
znacznemu obniŜeniu a struktura zachwianiu. Liczne sprawy sądowe „MOSTOSTAL-EXPORT” S.A. 
pociągnęły za sobą nie tylko wysokie koszty odsetek i kosztów procesowych ale równieŜ wpłynęły na 
wysokie koszty obsługi prawnej co w konsekwencji doprowadziło do odpływu znaczących aktywów 
pienięŜnych z Grupy. Zachwianie płynności w Grupie widoczne było juŜ w pierwszym półroczu 2011 roku, 
kiedy wskaźnik wysokiej płynności spadł do poziomu 0,83. Na koniec roku 2011 sytuacja uległa dalszemu 
pogorszeniu wskaźnik 0,6. Obecnie wskaźnik wynosi 0,52. Sytuacja Grupy jest trudna. Grupa Kapitałowa 
nie posiada  portfela zleceń gwarantującego odwrócenie negatywnych trendów osiąganych przychodów 
a w konsekwencji  do prawidłowych relacji między aktywami a pasywami bieŜącymi. Grupa nie posiada 
aktywów dostępnych do sprzedaŜy o istotnej wartości (wszystkie mieszkania na Św. Stanisława 
w Warszawie zostały sprzedane). Działki w Broniszach i w Krakowie obciąŜone są hipotekami. 
Dodatkowo sytuację pogarszają negatywne trendy w branŜy oraz prognozy na najbliŜszą przyszłość.     
 
 
 
Zmiany w podstawowych zasadach zarz ądzania przedsi ębiorstwem emitenta i jego grup ą 
kapitałow ą 

 
Do podstawowych zadań w najbliŜszych latach naleŜy: 

- podniesienie sprawności organizacyjnej „MOSTOSTAL-EXPORT” S.A. oraz Spółek z Grupy, 
- wzrost efektywności posiadanych aktywów,  
- zdynamizowanie sprzedaŜy. 

 
 
 
Skład osób zarz ądzających i nadzoruj ących 
 
W skład Zarządu Spółki na dzień 30 czerwca 2012 roku wchodzą: 
 
- Agnieszka Jankowska   - Członek Zarządu 
- Paweł Narkiewicz   - Członek Zarządu 
 
W skład Rady Nadzorczej Spółki na dzień 30 czerwca 2012 roku wchodzą: 
 
- Tomasz Pańczyk    – Przewodniczący Rady Nadzorczej 
- Cezary Kubacki   – Wiceprzewodniczący Rady Nadzorczej 
- Katarzyna Kozłowska 
- Robert Mikulski 
- Tomasz Wróbel 
- Jarosław Perlik 
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Umowy zawarte mi ędzy emitentem a osobami zarz ądzającymi, przewiduj ące rekompensat ę 
w przypadku ich rezygnacji lub zwolnienia z zajmowa nego stanowiska bez wa Ŝnej przyczyny lub 
gdy ich odwołanie lub zwolnienie nast ępuje z powodu poł ączenia emitenta przez przej ęcie 
 
Osoby zarządzające nie posiadają podpisanych umów z emitentem, przewidujących rekompensatę 
w przypadku ich rezygnacji bądź odwołania. 
 
 
 
Warto ść wynagrodze ń, nagród lub korzy ści w tym wynikaj ących z programów motywacyjnych lub 
premiowych opartych na kapitale emitenta w tym prog ramów opartych na obligacjach z prawem 
pierwsze ństwa, zamiennych, warrantach subskrypcyjnych (w pie niądzu, naturze lub jakiejkolwiek 
innej formie) wypłaconych, nale Ŝnych lub potencjalnie nale Ŝnych, odr ębnie dla ka Ŝdej z osób 
zarządzających i nadzoruj ących emitenta w przedsi ębiorstwie emitenta bez wzgl ędu na to, czy 
odpowiednio były one zaliczone w koszty czy te Ŝ wynikały z podziału zysku, w przypadku, gdy 
emitentem jest jednostka dominuj ąca, wspólnik jednostki współzale Ŝnej lub znacz ący inwestor - 
oddzielnie informacje o warto ści wynagrodze ń i nagród otrzymanych z tytułu pełnienia funkcji we  
władzach jednostek podporz ądkowanych 
 
W okresie sprawozdawczym łączna wartość wynagrodzeń Zarządu „MOSTOSTAL-EXPORT” S.A. 
w pierwszym półroczu 2012 roku wypłaconych i naleŜnych w Spółce wyniosła 296,0 tys. PLN.  
 
W okresie sprawozdawczym łączna wartość wynagrodzeń Rady Nadzorczej „MOSTOSTAL-EXPORT” 
S.A. wypłaconych i naleŜnych wyniosła  63,0 tys. PLN. 
 
W analogicznym okresie roku ubiegłego wartość wynagrodzeń wyniosła: 
Zarząd   1 102,9 tys. PLN 
Rada Nadzorcza    199,4 tys. PLN 
 
W pierwszym półroczu 2012 roku wartość wynagrodzeń Zarządu stanowi 35,9% poziomu 
z analogicznego okresu roku ubiegłego. W przypadku Rady Nadzorczej 31,6%. 
 
Osoby nadzorujące i zarządzające oraz im bliskie nie korzystały z poŜyczek, gwarancji i poręczeń 
emitenta. 
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Opis organizacji grupy kapitałowej emitenta, ze wsk azaniem jednostek podlegaj ących 
konsolidacji, a w przypadku emitenta b ędącego jednostk ą dominuj ącą, który na podstawie 
obowi ązujących go przepisów nie ma obowi ązku lub mo Ŝe nie sporz ądzać skonsolidowanych 
sprawozda ń finansowych – równie Ŝ wskazanie przyczyny i podstawy prawnej braku konso lidacji.  
 
 

 
 Struktura  organizacyjna Grupy Kapitałowej  

 "MOSTOSTAL-EXPORT" 
stan na dzie ń 30 czerwca 2012 roku 

 
  

 
 
 
 
Wykazane w schemacie spółki podlegają konsolidacji metodą pełną. 
 
 
 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 

„MOSTOSTAL-EXPORT Development” S.A.              
99,96% 

POD FORTEM-DEVELOPMENT 

Sp.z o.o.  100,00% 

„POD FORTEM - 2” Sp. z o.o.  
100,00% 

„Kapitał Inwestycyjny Alpha” Sp. z 
o.o.              100,00%  

Mostostal-Ventures Sp. z o.o.                          
                                   100,00% 

MOST-BUD  Sp. z o.o. 
                                   100,00% 

„MOSTOSTAL-EXPORT 
DEVELOPMENT Spółka Akcyjna” Sp. k.           

  99,97% 

 
          „MOSTOSTAL-EXPORT” S.A. 

Spółki deweloperskie 

 

Spółki budowlane Spółki pozostałe 

Projekt Bronisze sp. z o.o.  
100,00% 
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Wskazanie skutków zmian w strukturze jednostki gosp odarczej, w tym w wyniku poł ączenia 
jednostek gospodarczych, przej ęcia lub sprzeda Ŝy jednostek grupy kapitałowej emitenta, 
inwestycji długoterminowych, podziału, restrukturyz acji i zaniechania działalno ści 
 
W prezentowanym okresie nie wystąpiły zmiany w strukturze Grupy „MOSTOSTAL-EXPORT”. 
 
 
 
Stanowisko zarz ądu odno śnie do mo Ŝliwo ści zrealizowania wcze śniej publikowanych prognoz 
wyników na dany rok, w świetle wyników zaprezentowanych w raporcie kwartaln ym w stosunku 
do wyników prognozowanych 
 
Zarząd „MOSTOSTAL-EXPORT” S.A. nie publikował prognoz wyników Grupy na rok 2012. 
 
 
 
Wskazanie akcjonariuszy posiadaj ących bezpo średnio lub po średnio przez podmioty zale Ŝne co 
najmniej 5 % ogólnej liczby głosów na walnym zgroma dzeniu emitenta na dzie ń przekazania 
raportu półrocznego wraz ze wskazaniem liczby posia danych przez te podmioty akcji, ich 
procentowego udziału w kapitale zakładowym, liczby głosów z nich wynikaj ących i ich 
procentowego udziału w ogólnej liczbie głosów na wa lnym zgromadzeniu oraz wskazanie zmian 
w strukturze własno ści znacznych pakietów akcji emitenta w okresie od p rzekazania 
poprzedniego raportu 
 
Wykaz akcjonariuszy „MOSTOSTAL-EXPORT” S.A. posiadających powyŜej 5% ogólnej liczby głosów na 
Walnym Zgromadzeniu przedstawia poniŜsza tabela.  
Wykaz ten nie uległ zmianie od dnia przekazania skonsolidowanego raportu kwartalnego za I kwartał 
2012 r. oraz zawiera dane na dzień przekazania niniejszego raportu. 
 
Tabela nr 8 
 

Akcjonariusz 
liczba akcji 
zwykłych 

Liczba akcji 
uprzywilejo

wanych 

Razem 
liczba akcji 

% 
w kapitale 

zakładowym 

liczba 
głosów 

% 
głosów 
na WZA 

1. Bonn  Niels  780.000 780 000 1,71 3 900 000 8,03 
2. Skipietrow     Michał 2 162 044 220 000 2 382 044 5,21 3 262 044 6,72 
3. Narkiewicz Paweł 4 517 275 - 4 517 275 9,88 4 517 275 9,30 
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Zestawienie stanu posiadania akcji emitenta lub upr awnień do nich przez osoby zarz ądzające 
i nadzoruj ące emitenta na dzie ń przekazania raportu półrocznego, wraz ze wskazanie m zmian 
w stanie posiadania, w okresie od przekazania poprz edniego raportu kwartalnego, odr ębnie dla 
kaŜdej z osób 
 
Stan posiadania akcji „MOSTOSTAL-EXPORT” S.A. przez osoby zarządzające i nadzorujące emitenta na 
dzień przekazania skonsolidowanego raportu półrocznego za pierwsze półrocze 2012 r. 
Stan ten nie uległ zmianie od dnia przekazania skonsolidowanego raportu kwartalnego za I kwartał 2012 
r. oraz zawiera dane na dzień przekazania niniejszego raportu. 
 
 
Tabela nr 9 
 
Imię i Nazwisko Stan na dzień 15.05.2012 r. Stan na dzień 31.08.2012 r. 
       Zarząd 

   1. Agnieszka Jankowska   
 

Nie Posiada 
 

Nie Posiada 

   2. Paweł Narkiewicz                4 517 275              4 517 275 
Rada Nadzorcza   

   1. Tomasz Pańczyk Nie Posiada Nie Posiada 
   2. Cezary Kubacki Nie Posiada Nie Posiada 
   3. Katarzyna Kozłowska Nie Posiada Nie Posiada 
   4. Robert Mikulski Nie Posiada Nie Posiada 
   5. Tomasz Wróbel Nie Posiada Nie Posiada 
   6. Jarosław Perlik Nie Posiada Nie Posiada 

 
 
 
Wskazanie post ępowań tocz ących si ę przed s ądem, organem wła ściwym dla post ępowania 
arbitra Ŝowego lub organem administracji publicznej, z uwzgl ędnieniem informacji w zakresie: 
 
a) post ępowania dotycz ącego zobowi ązań albo wierzytelno ści emitenta lub jednostki od niego 

zaleŜnej, których warto ść stanowi co najmniej 10% kapitałów własnych emitent a, 
z określeniem: przedmiotu post ępowania, warto ści przedmiotu sporu, daty wszcz ęcia 
post ępowania, stron wszcz ętego post ępowania oraz stanowiska emitenta, 

b) dwu lub wi ęcej post ępowań dotycz ących zobowi ązań oraz wierzytelno ści, których ł ączna 
warto ść stanowi odpowiednio co najmniej 10% kapitałów włas nych emitenta, z okre śleniem 
łącznej warto ści post ępowań odrębnie w grupie zobowi ązań oraz wierzytelno ści wraz ze 
stanowiskiem emitenta w tej sprawie oraz, w odniesi eniu do najwi ększych post ępowań 
w grupie zobowi ązań i grupie wierzytelno ści – ze wskazaniem ich przedmiotu, warto ści 
przedmiotu sporu, daty wszcz ęcia post ępowania oraz stron wszcz ętego post ępowania. 

 
„MOSTOSTAL-EXPORT” S.A. jest stroną w szeregu spraw spornych, z których część znajduje finał 
w sądzie. Sprawy, w których „MOSTOSTAL-EXPORT” S.A. jest stroną pozwaną dotyczą głównie 
wykonania kontraktów o usługi budowlane. Sprawy z powództwa „MOSTOSTAL-EXPORT” S.A. dotyczą 
przede wszystkim wykonania usług budowlanych przez podwykonawców.  
Istotne zobowiązania warunkowe zidentyfikowane na dzień 30 czerwca 2012 roku obejmują: 
 
Sprawa z powództwa Piotra Stempniewicza, nabywcy ro szczeń FOS-POL Sp. z o.o. o 6,7 mln PLN 
plus odsetki.  W dniu 8 lutego 2012 roku, wpłynął pozew o zapłatę z dnia 25 października 2011 roku 
przeciwko Spółce złoŜony w sprawie prowadzonej przed Sądem Okręgowym w Warszawie XXIV Wydział 
Cywilny pod sygn. akt XXIV C 1024/11 z powództwa Piotra Stempniewicza - nabywcy wierzytelności 
spółki FOS-POL spółka z ograniczoną odpowiedzialnością w upadłości z siedzibą w Ząbkach. Powód 
nabył roszczenia od syndyka masy upadłościowej w dniu 15 kwietnia 2009 roku, na podstawie umowy 
przelewu wierzytelności. Powód wniósł o dopuszczenie do udziału w sprawie toczącej się wówczas pod 
sygnaturą akt XX GC 310/02 w Sądzie Okręgowym w Warszawie XX Wydział Gospodarczy. 
„MOSTOSTAL – EXPORT” S.A. nie wyraził zgody na przystąpienie Piotra  Stempniewicza do procesu, 
w związku z powyŜszym, na skutek wykreślenia FOS-POL Sp. z o.o. z rejestru przedsiębiorców, sąd 
postępowanie umorzył.  
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Spółka wniosła odpowiedź na pozew. Postępowanie w niniejszej sprawie toczy się przed Sądem 
Okręgowym w Warszawie.  
 
Sprawa z powództwa „MOSTOSTAL – EXPORT” S.A. przeci wko Spółce Wodnej Kapu ściska 
o nakazanie zło Ŝenia o świadczenia woli oraz o zapłat ę kwoty 36,7 mln  PLN. Plus odsetki. 
Postępowanie toczyło się przed Sądem Okręgowym w Bydgoszczy, VIII Wydziałem Gospodarczym, pod 
sygn. akt VIII 121/06. Pozew został wniesiony w dniu 25 sierpnia 2006 roku. Roszczenia swoje powód 
wywodził z umowy z dnia 20 czerwca 1997 roku, której przedmiotem było zaprojektowanie i realizacja 
inwestycji pod nazwą „Oczyszczalnia Ścieków Komunalno-Przemysłowych Kapuściska” w Bydgoszczy. 
Pozwana odmówiła podpisania testów odbiorowych ostatecznych oraz protokołu ostatecznego odbioru 
inwestycji. „MOSTOSTAL-EXPORT” S.A. domaga się zasądzenia zwrotu gwarancji bankowej, kaucji 
gwarancyjnej, odszkodowania za szkody poniesione wskutek nieterminowej waloryzacji ceny umowy, 
odszkodowania za poniesione przez „MOSTOSTAL – EXPORT” S.A. koszty komornicze, które Spółka 
musiała ponieść w związku z nieterminową waloryzacją ceny kontraktu oraz zasądzenia zwrotu kosztów 
postępowania. 
W dniu 22 czerwca 2007 roku Sąd Okręgowy w Bydgoszczy wydał wyrok, w którym: (i) stwierdził 
obowiązek Spółki Wodnej Kapuściska do złoŜenia oświadczenia woli, którego treścią jest podpisanie 
protokołu ostatecznego odbioru inwestycji, (ii) zasądził od Spółki Wodnej Kapuściska na rzecz 
„MOSTOSTAL-EXPORT” S.A. kwotę 5,9 mln PLN, (iii) oddalił powództwo w pozostałym zakresie, (iv) 
zasądził od Spółki Wodnej Kapuściska na rzecz „MOSTOSTAL-EXPORT” S.A. kwotę 8,5 tyś PLN tytułem 
zwrotu kosztów procesu (ww. kwotę podano w wysokości wynikającej ze sprostowania dokonanego przez 
Sąd postanowieniem z dnia 12 lipca 2007 roku). W dniu 8 sierpnia 2007 roku „MOSTOSTAL-EXPORT” 
S.A. wniósł apelację od ww. wyroku, zaskarŜając go w części dotyczącej oddalenia powództwa co do 
kwoty 27,3 mln PLN wraz z odsetkami. Apelację od wyroku wniosła równieŜ Spółka Wodna Kapuściska, 
która zaskarŜyła wyrok w części opisanej w punktach (i), (ii) i (iv) powyŜej i wniosła o jego zmianę 
poprzez oddalenie powództwa „MOSTOSTAL-EXPORT” S.A. 
Sąd wyznaczył kolejną rozprawę na dzień 11 marca 2008 roku oraz ogłosił wyrok w dniu 28 marca 2008 
roku, w którym oddalił apelacje wniesione przez obie strony. 
Wyrok Sądu Apelacyjnego w Gdańsku z dnia 28 marca 2008 roku został zaskarŜony skargą kasacyjną 
wyłącznie przez „MOSTOSTAL-EXPORT” S.A. w dniu 9 czerwca 2008 roku.  Akta sprawy wraz ze skargą 
kasacyjną wpłynęły do Sądu NajwyŜszego w dniu 15 września 2008 roku i zostały zarejestrowane pod 
sygnaturą akt IV CSK 418/08. Postanowieniem z dnia 16 grudnia 2008 roku, skarga kasacyjna została 
przyjęta przez Sąd NajwyŜszy do rozpoznania. 
W dniu 26 lutego 2009 roku odbyła się rozprawa kasacyjna i ogłoszony został wyrok. Sąd NajwyŜszy 
uchylił wyrok Sądu Apelacyjnego w Gdańsku w zakresie w jakim orzekł on o oddaleniu apelacji 
„MOSTOSTAL-EXPORT” S.A. dotyczącej roszczeń odszkodowawczych, do ponownego rozpoznania. 
Uchylenie nastąpiło w zakresie kwoty 22, 8 mln PLN, w pozostałym zakresie skargę kasacyjną oddalił. 
W dniu 23 lipca 2009 roku odbyła się rozprawa apelacyjna przed Sądem Apelacyjnym w Gdańsku. Sąd 
Apelacyjny z uwagi na konieczność przeprowadzenia postępowania dowodowego w znacznej części 
uchylił wyrok Sądu Okręgowego w Bydgoszczy z dnia 22 czerwca 2007 roku (w części w jakiej sprawa 
została uchylona przez Sąd NajwyŜszy), do ponownego rozpoznania. Akta sprawy zostały przekazane do 
Sądu Okręgowego w Bydgoszczy, sprawie została nadana sygnatura VIII GC 96/09. W dniu 17 grudnia 
2009 roku odbyła się rozprawa przed Sądem Okręgowym w Bydgoszczy. Na rozprawie strony 
przedstawiły swoje stanowiska w szczególności odnośnie konieczności powołania biegłego. 
Sprawa toczy się przed Sądem Okręgowym w Bydgoszczy, rozprawa została wyznaczona na dzień 19 
września 2012 roku. 
 
 
Wyrok S ądu Apelacyjnego w sprawie z powództwa „MOSTOSTAL-EX PORT” S.A. przeciwko 
Spółka Wodna Kapu ściska o pozbawienie tytułu wykonawczego wykonalno ści.  Sąd Apelacyjny 
wyrokiem z dnia 17 kwietnia 2012 roku, w sprawie z powództwa „MOSTOSTAL-EXPORT” S.A. przeciwko 
Spółka Wodna Kapuściska o pozbawienie tytułu wykonawczego wykonalności (sygn. akt: VI ACa 
1369/11), (1) oddalił apelację „MOSTOSTAL-EXPORT” S.A. od wyroku Sądu Okręgowego w Warszawie 
z dnia 10 maja 2011 roku w całości oraz zasądził od „MOSTOSTAL-EXPORT” S.A. na rzecz Spółki 
Wodnej Kapuściska kwotę 5.400 PLN tytułem kosztów zastępstwa procesowego oraz (2) oddalił 
zaŜalenie strony Spółka Wodna Kapuściska na postanowienie zawarte w wyroku zasądzające na rzecz 
„MOSTOSTAL-EXPORT” S.A. kwotę 107.217 PLN tytułem zwrotu kosztów procesu. 
W dniu 17 kwietnia 2012 roku w Sądzie Apelacyjnym w Warszawie odbyła się rozprawa apelacyjna. 
W wyniku rozpoznania apelacji Spółki od wyroku Sądu Okręgowego w Warszawie z dnia 10 maja 2011 
roku oraz zaŜalenia SW Kapuściska na postanowienie Sądu Okręgowego w Warszawie w przedmiocie 
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kosztów procesu Sąd Apelacyjny (i) wyrokiem oddalił apelację Spółki oraz zasądził na rzecz Spółki 
Wodnej Kapuściska kwotę 5.400 PLN tytułem kosztów postępowania apelacyjnego, a takŜe (ii) 
postanowieniem oddalił zaŜalenie Spółki Wodnej  Kapuściska oraz zasądził na rzecz Spółki kwotę 1.200 
PLN tytułem kosztów postępowania zaŜaleniowego. 
W dniu 30 lipca 2012 roku został doręczony odpis postanowienia Sądu Apelacyjnego w Warszawie z dnia 
17 kwietnia 2012 roku wraz z uzasadnieniem, rozstrzygającego w przedmiocie zaŜalenia Spółki Wodnej 
Kapuściska na postanowienie Sądu Okręgowego w Warszawie dotyczące kosztów procesu. 
Spółka oceni zasadność wniesienia skargi kasacyjnej od wyroku Sądu II instancji z dnia 17 kwietnia 2012 
roku po doręczeniu uzasadnienia. 
W dniu 19 kwietnia 2012 roku Spółka złoŜyła Spółce Wodnej Kapuściska oświadczenie o dokonaniu 
potrącenia wierzytelności przysługującej Spółce „MOSTOSTAL-EXPORT” S.A. z tytułu roszczeń 
odszkodowawczych związanych z utratą przez Spółkę „MOSTOSTAL-EXPORT” S.A. płynności 
finansowej w latach 2001 – 2005 spowodowanej nieterminową waloryzacją ceny kontraktu – umowy 
zawartej ze Spółką Wodną Kapuściska w dniu 20 czerwca 1997 roku, w kwocie 3,7 mln PLN 
z wierzytelnością Spółki Wodnej Kapuściska z tytułu wyroku Sądu Okręgowego w Bydgoszczy z dnia 10 
grudnia 2008 roku, sygn. akt: VIII GC 147/07 w kwocie  3,4 mln PLN. 
 
Sprawa z powództwa ELEKTRIM-MEGADEX S.A. przeciwko „MOSTOSTAL-EXPORT” S.A. o zwrot 
waloryzacji i gwarancji bankowej.  W dniu 28 lipca 2011 roku do Spółki wpłynął pozew ELEKTRIM 
MEGADEX S.A. o zapłatę kwoty 6.2 mln PLN tytułem naleŜności głównej, na którą składają się: kwota 3 
mln PLN z tytułu waloryzacji wynagrodzenia za roboty budowlane wykonane w ramach kontraktu na 
oczyszczalnię ścieków Kapuściska, wraz z odsetkami od dnia 7 października 2003 roku oraz kwota 3,1 
mln PLN z tytułu zwrotu gwarancji bankowej. Stosowną odpowiedź na pozew Spółka wniosła do Sądu 
w dniu 11 sierpnia 2011 roku. Na rozprawie, w dniu 28 lutego 2012 roku na zgodny wniosek stron sąd 
skierował sprawę do mediacji, wyznaczając 2 miesięczny czas na mediację. Sąd wyznaczył termin 
rozprawy na dzień 15 maja 2012 roku. 
W dniu 11 maja 2012 roku strony zawarły w niniejszej sprawie ugodę. Postanowieniem z dnia 15 maja 
2012 roku Sąd Okręgowy w Warszawie zatwierdził ugodę oraz umorzył postępowanie w sprawie. 
 
Sprawa z powództwa Miasta Stołecznego Warszawa o za płat ę kar umownych w kwocie 74 mln 
PLN plus odsetki (dalej: „Sprawa Hirszfelda”).  Postępowanie toczy się o kary umowne za 
nieterminowe oddanie do uŜytkowania hali sportowo-widowiskowej Ursynowskiego Centrum Sportu 
i Rekreacji przy ul. Hirszfelda. Wyrokiem zaocznym z dnia 21 stycznia 2011 roku Sąd Okręgowy 
w Warszawie, bez merytorycznego rozpatrzenia sprawy, zasądził od „MOSTOSTAL-EXPORT” S.A. na 
rzecz m.st. Warszawy Dzielnica Ursynów dochodzoną pozwem kwotę kar umownych wraz z odsetkami 
oraz kosztami procesu. W ocenie Zarządu Spółki ww. wyrok został wydany z raŜącym naruszeniem 
przepisów materialnych oraz regulujących procedurę sądową, co więcej jego formalne podstawy są 
sprzeczne z tezami wcześniejszego postanowienia Sądu NajwyŜszego w tej sprawie z dnia 25 marca 
2010 roku „MOSTOSTAL-EXPORT” S.A. wniósł sprzeciw od wyroku zaocznego zaskarŜając go w całości 
i wniósł o jego uchylenie oraz oddalenie powództwa w całości, podnosząc szereg argumentów 
poddających w wątpliwość zasadność rozstrzygnięcia zawartego w zaskarŜonym wyroku zaocznym, 
w tym w szczególności podnosząc okoliczność niedopełnienia przez m.st. Warszawa obowiązków 
wynikających z umowy z dnia 24 stycznia 2002 roku z późniejszymi zmianami oraz podnosząc zarzut 
potrącenia i przedawnienia, a takŜe wnioskując o dokonanie przez Sąd miarkowania kary umownej. 
Rygor natychmiastowej wykonalności został zawieszony na mocy postanowienia Sądu Okręgowego 
z dnia 13 lutego 2011 roku (które zostało zaskarŜone przez Miasto) i w związku z tym prowadzone przez 
komornika postępowanie egzekucyjne zostało zawieszone. NiezaleŜnie od wniosku o zawieszenie rygoru 
natychmiastowej wykonalności, Spółka złoŜyła zaŜalenie na postanowienie Sądu Okręgowego 
w Warszawie zawarte w wyroku zaocznym z dnia 21 stycznia 2011 r. w przedmiocie nadania rygoru 
natychmiastowej wykonalności wyrokowi zaocznemu. Sąd Apelacyjny w Warszawie I Wydział Cywilny 
w dniu 22 czerwca 2011 roku wydał postanowienie o oddaleniu zaŜalenia Spółki na postanowienie 
zawarte w pkt III wyroku zaocznego Sądu Okręgowego w Warszawie z dnia 21 stycznia 2011 roku sygn. 
XXIV C 600/10. W dalszym ciągu pozostaje w mocy postanowienie Sądu Okręgowego w Warszawie 
XXIV Wydział Cywilny z dnia 13 lutego 2011 roku w przedmiocie zawieszenia rygoru natychmiastowej 
wykonalności nadanego wyrokowi zaocznemu z dnia 21 stycznia 2011 roku wydanemu w sprawie o sygn. 
akt XXIV C 600/10.  
Sprawa dotyczącą zaŜalenia miasta st. Warszawy na postanowienie Sądu z dnia 13 lutego 2011 roku 
o zawieszeniu rygoru natychmiastowej wykonalności otrzymała sygn. akt: I ACz 1317/11, a termin 
posiedzenia niejawnego celem rozpoznania zaŜalenia został wyznaczony na wrzesień 2011 roku. 
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W dniu 12 września 2011 roku Zarząd „MOSTOSTAL-EXPORT” S.A. poinformował, Ŝe Sąd Apelacyjny 
w Warszawie w dniu 9 września 2011 roku oddalił zaŜalenie m.st. Warszawy Dzielnica Ursynów na 
postanowienie o zawieszeniu rygoru natychmiastowej wykonalności oraz oddalił zaŜalenie m.st. 
Warszawy Dzielnica Ursynów na postanowienie o odmowie wydania dalszego tytułu wykonawczego. 
Aktualnie Spółka oczekuje na merytoryczne rozpatrzenie sprzeciwu, od zapadłego w sprawie wyroku 
zaocznego, który w dniu 4 lutego 2011 roku złoŜyła do Sądu Okręgowego w Warszawie. Spółka wniosła 
do sądu sprzeciw od wyroku zaocznego. Na rozprawie w dniu 13 czerwca 2012 roku Sąd odroczył 
rozprawę do dnia 5 grudnia 2012 roku umoŜliwiając stronom moŜliwość podjęcia negocjacji celem 
zawarcia ugody. Zarząd Spółki aktualnie podejmuje działania w celu ugodowego zakończenia  
przedmiotowego sporu. 
 
Sprawa z powództwa Michała Skipietrowa przeciwko „M OSTOSTAL-EXPORT” S.A. o zapłat ę. 
W dniu 27 lutego 2012 roku, wpłynął pozew o zapłatę z dnia 27 stycznia 2012 roku przeciwko Spółce 
z powództwa Michała Skipietrowa złoŜony w sprawie prowadzonej przed Sądem ArbitraŜowym przy 
Krajowej Izbie Gospodarczej w Warszawie pod sygn. akt SA 22/12. 
Wartość przedmiotu sporu wskazana przez powoda w pozwie wynosi 1,8 mln EUR wraz z odsetkami 
ustawowymi oraz kosztami postępowania. 
Podstawą pozwu jest dochodzenie przez Michała Skipietrowa roszczeń z tytułu umowy menedŜerskiej 
zawartej pomiędzy Spółką a powodem. Sąd wydał postanowienie o zabezpieczeniu na Ŝądaną kwotę 
w dniu 12 stycznia 2012 roku, wyznaczając termin na wniesienie pozwu w sprawie w ciągu 14 dni od daty 
otrzymania postanowienia.  
Spółka wniosła zaŜalenie na powyŜsze postanowienie, a w dniu 3 kwietnia 2012 roku wniosła odpowiedź 
na pozew. 
Sprawa toczy się przed Sądem ArbitraŜowym przy Krajowej Izbie Gospodarczej w Warszawie. 
 
Pozostałe roszczenia Michała Skipietrowa wobec Spółki m.in. z tytułu odszkodowania za odwołanie 
z zarządu, odszkodowania z umowy o zakazie konkurencji, umowy o pracę oraz umowy menedŜerskiej 
wynoszą około 7 mln PLN. 
 
Sprawa z powództwa „MOSTOSTAL-EXPORT” S.A. przeciwk o Michał Buksi ński z tytułu 
odpowiedzialno ści członka zarz ądu spółki DELIA S.A. za zobowi ązania tej Ŝe spółki.  Spółka 
„MOSTOSTAL-EXPORT” S.A. wniosła w dniu 14 kwietnia 2011 roku do Sądu Okręgowego 
w Częstochowie V Wydział Gospodarczy, pozew o zapłatę przeciwko Michałowi Buksińskiemu (sygn. akt: 
GNc 58/11). Nakaz zapłaty wydano w dniu 22 czerwca 2011 roku Michał Buksiński złoŜył sprzeciw od 
nakazu zapłaty w dniu 4 lipca 2011 roku. Odpowiedź na sprzeciw złoŜono w dniu 21 października 2011 
roku. 
Wobec zarzutu pozwanego zgłoszonego w sprzeciwie, postępowanie zostało przeniesione do Sądu 
Okręgowego w Gliwicach (sygn. akt X GC 263/11). Rozprawa odbyła się w dniu 11 stycznia 2012 roku. 
Sąd zwolnił pozwanego od ponoszenia kosztów postępowania w niniejszej sprawie i zdecydował 
o przeprowadzeniu dowodu z opinii biegłego na okoliczność ewentualnego istnienia okoliczności 
wskazanych w art. 299 k.s.h., uwalniających pozwanego od odpowiedzialności za zobowiązania spółki 
Synergia Sp. z o.o.  
Sprawa w toku, w dniu 27 kwietnia 2012 roku ustosunkowano się do opinii wydanej przez biegłego 
w sprawie, która jest korzystna dla „MOSTOSTAL-EXPORT” S.A. 
Trwa wymiana pism procesowych dotyczących opinii biegłego. Termin rozprawy Sąd wyznaczy z urzędu.  
 
 
Sprawa z powództwa Ryszarda Tobolskiego, Michała Sk ipietrowa, Eugeniusza Wawrzyniaka oraz 
Krzysztofa Loth o stwierdzenie niewa Ŝności uchwał Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia 
„MOSTOSTAL-EXPORT” S.A. podj ętych w dniu 30 czerwca 2011 r. wraz z wnioskiem 
o zabezpieczenie powództwa. W dniu 29 sierpnia 2011 roku do siedziby Spółki wpłynął pozew 
z powództwa Ryszarda Tobolskiego, Michała Skipietrowa, Eugeniusza Wawrzyniaka oraz Krzysztofa 
Loth o stwierdzenie niewaŜności uchwał Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia „MOSTOSTAL-EXPORT” 
S.A. podjętych w dniu 30 czerwca 2011 roku wraz z wnioskiem o zabezpieczenie powództwa. 
Postanowieniem z dnia 19 sierpnia 2011 roku Sąd Okręgowy oddalił wniosek o udzielenie 
zabezpieczenia, które to powodowie zaskarŜyli zaŜaleniem z dnia 29 sierpnia 2011 r. Odpowiedź na 
pozew wniesiono w dniu 12 września 2011 roku. 
W dniu 15 września 2011 roku ustosunkowano się do złoŜonego zaŜalenia (przed doręczeniem 
postanowienia z dnia 19 sierpnia 2011 roku w przedmiocie wniosku powodów o udzielenie 
zabezpieczenia wraz z odpisem zaŜalenia).  
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W dniu 7 października 2011 roku doręczono odpis postanowienia wydanego w dniu 19 sierpnia 2011 r. 
wraz z odpisem zaŜalenia powodów.  
W dniu 11 października 2011 roku wniesiono odpowiedź na zaŜalenie. Na posiedzeniu w dniu 8 listopada 
2011 roku Sąd Apelacyjny w Warszawie oddalił zaŜalenie powodów na oddalenie wniosku w przedmiocie 
zabezpieczenia powództwa. Sprawa w toku, termin rozprawy został wyznaczony na dzień 4 października 
2012 roku. Sprawę przeniesiono do XXVI Wydziału Gospodarczego (w związku z reorganizacją Sądu 
Okręgowego w Warszawie). 
 
Sprawa z powództwa Zofii Szwed i Michała Skipietrow a o uchylenie lub stwierdzenie niewa Ŝności 
uchwał Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia  „MOSTOS TAL-EXPORT” S.A. z dnia 19 grudnia 
2011 roku.   
W dniu 12 marca 2012 roku do siedziby Spółki wpłynął pozew z powództwa Zofii Szwed i Michała 
Skipietrowa z dnia 19 stycznia 2012 roku o stwierdzenie niewaŜności uchwał Nadzwyczajnego Walnego 
Zgromadzenia „MOSTOSTAL-EXPORT” S.A. w sprawie prowadzonej przed Sądem Okręgowym 
w Warszawie Sądem Gospodarczym XVI Wydział Gospodarczy pod sygn. akt XVI GC 61/12. 
Powodowie wniesionym pozwem zaŜądali: 
I. stwierdzenia niewaŜności następujących uchwał Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Spółki 
„MOSTOSTAL-EXPORT” S.A. z dnia 19 grudnia 2011 roku; 
II. ewentualnie uchylenia uchwał Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Nr 1 w przedmiocie wyboru 
Przewodniczącego, Nr 2 i Nr 3 w sprawie wyboru członków Komisji sprawdzającej listę obecności, Nr 4 w 
sprawie przyjęcia porządku obrad, Nr 10 w sprawie wyraŜenia zgody na zbycie nieruchomości. 
Odpowiedź na pozew wniesiono w dniu 26 marca 2012 roku Sprawa w toku, termin rozprawy 
wyznaczono na dzień 9 października 2012 roku. 
 
W dniu 12 marca 2012 roku do siedziby Spółki wpłynęło postanowienie Sądu Okręgowego w Warszawie 
Sądu Gospodarczego XVI Wydział Gospodarczy (sygn. akt XVI GCo 256/11) z dnia 12 stycznia 2012 
roku w przedmiocie oddalenia wniosku Zofii Szwed i Michała Skipietrowa o udzielenie zabezpieczenia 
roszczeń o stwierdzenie niewaŜności uchwał Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy 
Spółki „MOSTOSTAL-EXPORT” S.A. z dnia 19 grudnia 2011 roku poprzez zawieszenie wykonalności 
uchwały Nr 4,5,6,7,8,9,10 Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Spółki „MOSTOSTAL-EXPORT” 
S.A. z dnia 19 grudnia 2011 roku.  
W uzasadnieniu do ww. postanowienia Sąd zwaŜył, iŜ wnioskodawcy nie uprawdopodobnili przesłanki 
istnienia dochodzonych roszczeń, zatem bezcelowym stało się, zdaniem Sądu, rozwaŜenie przesłanki 
istnienia interesu prawnego w Ŝądaniu udzielenia zabezpieczenia. 
W dniu 25 stycznia 2012 roku Zofia Szwed oraz Michał Skipietrow wnieśli zaŜalenie na postanowienie 
o oddaleniu wniosku o zabezpieczenie roszczeń.  
Postanowienie z dnia 12 stycznia 2012 roku wraz z opisem zaŜalenia doręczono „MOSTOSTAL-
EXPORT” S.A. w dniu 12 marca 2012 r. W dniu 19 marca 2012 roku wniesiono odpowiedź na zaŜalenie 
Zofii Szwed oraz Michała Skipietrow. W dniu 29 marca 2012 roku Sąd Apelacyjny oddalił zaŜalenie – 
przedmiotowe postanowienie doręczono pełnomocnikowi „MOSTOSTAL-EXPORT” S.A. w dniu 10 
kwietnia 2012 roku. 
 
 
Wniosek Zofii Szwed oraz Michała Skipietrowa o upow aŜnienie do zwołania Nadzwyczajnego 
Walnego Zgromadzenia  „MOSTOSTAL-EXPORT” S.A. W dniu 9 grudnia 2011 roku wpłynęło do 
siedziby Spółki postanowienie Sądu Rejonowego dla m.st. Warszawy w Warszawie XIII Wydział 
Gospodarczy KRS (sygn. akt Wa XIII Ns RejKRS 37454/11/135) o upowaŜnieniu do zwołania 
Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia „MOSTOSTAL-EXPORT” S.A. (dalej: „NWZ”) oraz 
wyznaczenia przewodniczącego zgromadzenia z wniosku Zofii Szwed oraz Michała Skipietrowa, Sąd 
Rejonowy dla m.st. Warszawy w Warszawie XIII Wydział Gospodarczy KRS postanowił: 
1. upowaŜnić Zofię Szwed i Michała Skipietrowa do zwołania NWZ w ciągu dwóch miesięcy od daty 
wydania postanowienia tj. 30 listopada 2011 roku, z porządkiem obrad określonym we wniosku z dnia 12 
października 2011 roku.; 
2. oddalić wniosek o wyznaczenie przewodniczącym NWZ adwokata Tomasza Nogi bądź radcy 
prawnego Renaty Szychowskiej; 
3.wyznaczyć przewodniczącego NWZ w osobie Zofii Szwed. 
W dniu 16 grudnia 2011 roku Spółka złoŜyła skargę na orzeczenie referendarza. 
Postanowieniem z dnia 7 lutego 2012 r. Sąd upowaŜnił wnioskodawców do zwołania zgromadzenia, 
wyznaczył adw. Tomasza Nogę na przewodniczącego zgromadzenia, w pozostałym zakresie wniosek 
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oddalił. Apelację od powyŜszego orzeczenia wniesiono w dniu 12 marca 2012 roku. W dniu 26 marca 
2012 roku przesłano odpis apelacji do pełnomocnika wnioskodawców. Sprawa w toku. 
 
Zawarcie ugody z Hydrobudowa Polska S.A.  W dniu 12 marca 2012 roku uprawomocniło się 
postanowienie w przedmiocie zatwierdzenia ugody zawartej w postępowaniu mediacyjnym 
przeprowadzonym w sprawie zawisłej przed Sądem Okręgowym w Poznaniu IX Wydział Gospodarczy 
pod sygn. akt IX GC 303/11 pomiędzy „MOSTOSTAL-EXPORT” S.A. a pozwanym Hydrobudowa Polska 
S.A. z siedzibą w Wysogotowie wpisaną do Rejestru Przedsiębiorców Krajowego Rejestru Sądowego, 
prowadzonego przez Sąd Rejonowy Poznań – Nowe Miasto i Wilda w Poznaniu, VIII Wydział 
Gospodarczy KRS pod numerem 0000017342 o zasądzenie kwoty w wysokości 6 827 844,87 PLN wraz 
z ustawowymi odsetkami. 
Stanowisko Spółki w przedmiocie zawarcia ww. ugody zostało oparte na wnioskach dwóch niezaleŜnych 
opinii kancelarii prawnych, które jednoznacznie wskazały na ryzyko procesowe dochodzonych roszczeń 
w sporze sądowym z powództwa „MOSTOSTAL-EXPORT” S.A. 
W zawartej ugodzie strony oświadczyły, Ŝe:  
„MOSTOSTAL-EXPORT” S.A. zrzeka się roszczenia objętego pozwem z dnia 12 maja 2011 roku 
w sprawie o sygn. akt IX GC 303/11/7 przeciwko Hydrobudowa Polska S.A. o zapłatę kwoty 6 827 844,87 
PLN wraz z odsetkami ustawowymi i kosztami sądowymi.  
Hydrobudowa Polska S.A. zrzeka się wskazanego w wezwaniu do zapłaty z dnia 27 października 2011 
roku roszczenia przysługującego jej wobec Spółki z tytułu zwrotu kwot zatrzymanych jako zabezpieczenie 
naleŜytego wykonania umowy i kaucji gwarancyjnej związanej z realizacją inwestycji, w kwocie 1 603 
471,29 PLN. Zawarcie niniejszej ugody i cofnięcie pozwu wyczerpują wszelkie roszczenia i pretensje 
stron objęte w toczącym się pomiędzy stronami postępowaniu sądowym. 
 
 
 Informacja o zawarciu przez emitenta lub jednostk ę od niego zale Ŝną jednej lub wielu transakcji 
z podmiotami powi ązanymi, je Ŝeli pojedynczo lub ł ącznie s ą one istotne i zostały zawarte na 
innych warunkach ni Ŝ rynkowe, z wyj ątkiem transakcji zawieranych przez emitenta b ędącego 
funduszem z podmiotem powi ązanym, wraz ze wskazaniem ich warto ści, przy czym informacje 
dotycz ące poszczególnych transakcji mog ą być zgrupowane według rodzaju, z wyj ątkiem 
przypadku, gdy informacje na temat poszczególnych t ransakcji s ą niezb ędne do zrozumienia ich 
wpływu na sytuacj ę majątkow ą, finansow ą i wynik finansowy emitenta, wraz z przedstawieniem : 
a) informacji o podmiocie, z którym została zawarta  transakcja, 
b) informacji o powi ązaniach emitenta lub jednostki od niego zale Ŝnej z podmiotem b ędącym 

stron ą transakcji, 
c) informacji o przedmiocie transakcji, 
d) istotnych warunków transakcji, ze szczególnym uw zględnieniem warunków finansowych oraz 

wskazaniem okre ślonych przez strony specyficznych warunków, charakt erystycznych dla tej 
umowy, w szczególno ści odbiegaj ących od warunków powszechnie stosowanych dla danego  
typu umów, 

e) innych informacji dotycz ących tych transakcji, je Ŝeli są niezb ędne do zrozumienia sytuacji 
majątkowej, finansowej i wyniku finansowego emitenta, 

f) wszelkich zmian transakcji z podmiotami powi ązanymi, opisanych w ostatnim sprawozdaniu 
rocznym, które mogły mie ć istotny wpływ na sytuacj ę majątkow ą, finansow ą i wynik 
finansowy emitenta 

 
W okresie sprawozdawczym nie wystąpiły istotne transakcje gospodarcze między podmiotami 
powiązanymi. Zestawienie otrzymanych poŜyczek przez „MOSTOSTAL-EXPORT” S.A. od spółek 
powiązanych przedstawia poniŜsza tabela. 
 
Tabela nr 10 

Nazwa wierzyciela Kwota 
główna Odsetki  Waluta Oprocentowanie 

Pod Fortem Sp z o.o. 1 000,0 59,9 PLN 4,0% 

“MOSTOSTAL-EXPORT Development” S.A.  7 190,8,0  325,5,4 PLN 12% 

Calatrava Capital S.A. 1 217,6 162,1 PLN 10,5% 

MOST-BUD Sp. z o.o. 380,0 0 EURO 
1 m-c 

WIBOR+2% 
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Informacja o udzieleniu przez emitenta lub przez je dnostk ę od niego zale Ŝną poręczeń kredytu lub 
poŜyczki lub udzieleniu gwarancji – ł ącznie jednemu podmiotowi lub jednostce zale Ŝnej od tego 
podmiotu, je Ŝeli łączna warto ść istniej ących por ęczeń lub gwarancji stanowi równowarto ść co 
najmniej 10 % kapitałów własnych emitenta, z okre śleniem: 
a) nazwy (firmy) podmiotu, któremu zostały udzielon e poręczenia lub gwarancje, 
b) łącznej kwoty kredytów lub po Ŝyczek, która w cało ści lub w okre ślonej cz ęści została 

odpowiednio por ęczona lub gwarantowana, 
c) okresu, na jaki zostały udzielone por ęczenia lub gwarancje, 
d) warunków finansowych, na jakich zostały udzielon e poręczenia lub gwarancje, z okre śleniem 

wynagrodzenia emitenta lub jednostki od niego zale Ŝnej za udzielenie por ęczeń lub gwarancji, 
e) charakteru powi ązań istniej ących pomi ędzy emitentem a podmiotem, który zaci ągnął kredyty 

lub po Ŝyczki. 
 
 
Według stanu na 30.06.2012 r. wartość udzielonych poŜyczek (łącznie z odsetkami) przez 
„MOSTOSTAL-EXPORT” S.A. spółkom zaleŜnym wyniosła 11 328,8 tys. PLN w tym kapitał 9 244,9 tys. 
PLN .  
 
Tabela nr 11 
 

Nazwa dłu Ŝnika Kwota 
główna Odsetki  Waluta Oprocentowanie 

Mostostal-Ventures Sp. z o.o. 2 694,9 243,5 PLN 4% 

“MOSTOSTAL-EXPORT Development” S.A. 
Sp.K 

6 550,0 1 840,4 PLN 6-10% 

 
Zobowiązania pozabilansowe  „MOSTOSTAL-EXPORT” S.A. wynoszą: 
 
Na rzecz pozostałych jednostek: 
- z tytułu udzielonych gwarancji   1 747,0 tys. PLN 
 
Jednocześnie „MOSTOSTAL-EXPORT” S.A. posiada pozabilansowe naleŜności warunkowe w postaci: 
- otrzymanych gwarancji od pozostałych jednostek     85 tys. PLN  
 
 
 
Inne informacje, które zdaniem emitenta s ą istotne dla oceny jego sytuacji kadrowej, maj ątkowej, 
finansowej, wyniku finansowego i ich zmian, oraz in formacje, które s ą istotne dla oceny 
moŜliwo ści realizacji zobowi ązań przez emitenta. 
 
Raport zawiera podstawowe informacje, które są istotne dla oceny sytuacji finansowej Emitenta.  
 
Ponadto: 
 
W dniu 23 kwietnia 2012 roku Zarząd "MOSTOSTAL-EXPORT" S.A. poinformował, iŜ powziął informację 
z firmy ZAO "Karneol", o wstrzymaniu na końcowym etapie realizacji umowy, której przedmiotem są 
roboty budowlano-montaŜowe przy budowie budynku administracyjno-handlowego z wbudowanymi 
pomieszczeniami parkingu podziemnego, w Jekaterinburgu (Federacja Rosyjska) ze względu na podjęcie 
przez inwestora firmę ZAO "Karneol" decyzji o zmianie projektu budowlanego przedmiotowej inwestycji.  
Rozwiązanie umowy nastąpiło za porozumieniem stron w dniu 28 czerwca 2012 roku na warunkach 
uniemoŜliwiających składanie przez strony wzajemnych finansowych roszczeń (wynikających 
z rozwiązanej umowy) obecnie i w przyszłości. Wartość zakresu wykonanych robót wyniosła 
9.979.058,20 EUR. 
 
W dniu 29 maja 2012 roku Zarząd „MOSTOSTAL-EXPORT” S.A. podał informacje w przedmiocie 
oszacowania wartości szkody jaką Spółka poniosła przy sprawowaniu zarządu przez byłego Prezesa 
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Zarządu Pana Michała Skipietrowa. Oszacowanie wartości szkody  stanowiło realizację decyzji 
powziętych przez Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Spółki tj. uchwały nr 5 z dnia 19 grudnia 2011 
roku w sprawie wyraŜenia zgody na dochodzenie przez Spółkę od Prezesa Zarządu Spółki, Pana Michała 
Skipietrowa, roszczeń o naprawienie szkody wyrządzonej przy sprawowaniu przez niego zarządu.    
Szacunkowa wartość szkody poniesionej przez Spółkę w latach 2007-2011 na skutek działalności 
odwołanego w dniu 19 grudnia 2011 roku byłego Prezesa Zarządu Pana Michała Skipietrowa, wyniosła 
ok. 76 402 000,00 zł.  
W związku z wyrządzeniem przez byłego Prezesa Zarządu Pana Michała Skipietrowa szkody 
przekraczającej wartość 1.000.000,00 złotych poprzez naduŜycie udzielonych mu uprawnień do 
zarządzania Spółką oraz niedopełnienie ciąŜących na nim obowiązków dbałości o dobro Spółki i ochronę 
jej majątku jest prowadzone śledztwo przez Prokuraturę Okręgową w Warszawie o sygn. VI Ds. 
327/11/S. 
 
Zarząd „MOSTOSTAL-EXPORT” S.A. w dniu 2 lipca 2012 roku poinformował, iŜ Zarząd Spółki zaleŜnej 
od Emitenta – Spółka pod firmą Mostostal - Ventures Sp. z o.o. z siedzibą w Warszawie w dniu 29 
czerwca 2012 roku podjął uchwałę w sprawie emisji 122.881 Obligacji na okaziciela serii A o numerach 
od 1 do 122.881 o wartości nominalnej 100,00 PLN kaŜda, o łącznej wartości nominalnej 12.288.100,00 
PLN oraz uchwałę w sprawie przydzielenia i wydania przedmiotowych Obligacji spółce pod nazwą 
Calatrava Capital S.A. z siedzibą w Warszawie. Następnie Spółka Calatrava Capital S.A. jako 
zainteresowana dokapitalizowaniem Spółki Mostostal-Ventures Sp. z o.o. objęła 59.667 udziałów 
o wartości nominalnej po 100,00 PLN kaŜdy udział, o łącznej wartości nominalnej 5.966.700,00 PLN 
i pokryła je w całości wkładem pienięŜnym w tej wysokości. Kapitał zakładowy spółki zaleŜnej Mostostal – 
Ventures Sp. z o.o. uległ tym samym podwyŜszeniu z kwoty 6.033.300,00 PLN do kwoty 12.000.000,00 
PLN. 
W dniu 6 sierpnia 2012 roku Sąd Rejonowy dla m.st. Warszawy w Warszawie XII Wydział Gospodarczy 
KRS dokonał wpisu do rejestru przedsiębiorców KRS przedmiotowego podwyŜszenia kapitału 
zakładowego. 
 
Ponadto w dniu 29 czerwca 2012 roku Zarząd Spółki Mostostal - Ventures Sp. z o.o. z siedzibą 
w Warszawie uzyskał zgodę Nadzwyczajnego Zgromadzenia Wspólników, na rozporządzenie prawem 
w związku z zamiarem objęcia 182.548 obligacji serii B3 zamiennych na akcje zwykłe na okaziciela serii 
V Spółki pod firmą Calatrava Capital S.A. z siedzibą w Warszawie, o wartości nominalnej 100,00 PLN 
kaŜda, o łącznej wartości nominalnej 18.254.800,00 PLN i cenie emisyjnej jednej obligacji serii B3 równej 
100,00 PLN. W 29 czerwca 2012 roku Spółka Mostostal - Ventures Sp. z o.o. złoŜyła oświadczenie 
o zamianie obligacji serii B3 na akcje serii V Spółki pod firmą Calatrava Capital S.A. i skorzystała z prawa 
zamiany obligacji na akcje. W wyniku przyjęcia propozycji nabycia Obligacji Spółki Calatrava Capital S.A. 
Spółka Mostostal - Ventures Sp. z o.o. objęła łącznie 36.509.600 akcji Spółki  Calatrava Capital S.A., serii 
V o wartości nominalnej 0,5 PLN kaŜda. Następnie Spółka zbyła przedmiotowe akcje w 9 lipca 2012 roku 
oraz w dniu 17 lipca 2012 roku w ramach transakcji zawartych poza rynkiem regulowanym. Spółce 
Mostostal – Ventures Sp. z o.o. przysługuje prawo Ŝądania zakupu przedmiotowych akcji po cenie 
sprzedaŜy dokonanej przez Spółkę Mostostal – Ventures Sp. z o.o. do dnia 1 kwietnia 2013 roku. 
 
W dniu 27 sierpnia 2012 roku  do siedziby Spółki wpłynął pozew z powództwa Pani Zofii Szwed z dnia 19 
lipca 2012 roku o stwierdzenie niewaŜności uchwał nr 4,5 i 6 Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia 
Akcjonariuszy Spółki „MOSTOSTAL-EXPORT” S.A. z dnia 26 czerwca 2012 roku w sprawie prowadzonej 
przed Sądem Okręgowym w Warszawie Sądem Gospodarczym XX Wydział Gospodarczy pod sygn. akt 
XX GC 592/12.  
 
Ponadto w dniu 30 sierpnia 2012 roku  do siedziby Spółki wpłynął pozew z powództwa Pana Michała 
Skipietrow z dnia 19 lipca 2012 roku o stwierdzenie niewaŜności uchwał nr 4,5 i 6 Zwyczajnego Walnego 
Zgromadzenia Akcjonariuszy Spółki „MOSTOSTAL-EXPORT” S.A. z dnia 26 czerwca 2012 roku w 
sprawie prowadzonej przed Sądem Okręgowym w Warszawie Sądem Gospodarczym XX Wydział 
Gospodarczy pod sygn. akt XX GC 590/12. 
 
W dniu 29 sierpnia 2012 roku Nadzwyczajne Zgromadzenie Wspólników Spółki pod firmą Projekt 
Bronisze Sp. z o.o. z siedzibą w Warszawie (podmiot zaleŜny od „MOSTOSTAL-EXPORT” S.A.) podjęło 
uchwałę w przedmiocie podwyŜszenia kapitału zakładowego tejŜe Spółki. 
Wszystkie nowo utworzone udziały zostały objęte przez „MOSTOSTAL-EXPORT” S.A. - jedynego 
wspólnika Spółki pod firmą Projekt Bronisze Sp. z o.o. i pokryte wkładem niepienięŜnym w postaci 
nieruchomości połoŜonej w SHRO Bronisze, gmina OŜarów Mazowiecki, stanowiącej niezabudowaną 
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działkę numer ewidencyjny 3/1, o obszarze 8.6196 ha, dla której Sąd Rejonowy w Pruszkowie, V Wydział 
Ksiąg Wieczystych, prowadzi księgę wieczystą nr WA1P/00059159/4. 
W wykonaniu zobowiązania wynikającego z podwyŜszenia kapitału zakładowego oraz objęcia udziałów w 
akcie notarialnym (Repertorium A nr 3227/2012) w dniu 29 sierpnia 2012 roku, przeniesiono na spółkę 
pod firmą Projekt Bronisze Sp. z o.o. własność przedmiotowej nieruchomości za kwotę 20.984.400,00 
PLN. 
 
Wskazanie czynników, które w ocenie emitenta b ędą miały wpływ na osi ągnięte przez niego 
wyniki w perspektywie co najmniej kolejnego kwartał u 
 
Czynnikami istotnymi dla Grupy „MOSTOSTAL-EXPORT” są: 

- konsekwentna realizacja przyjętego planu naprawczego,  
- wzrost popytu na nowe inwestycje w kraju i w Niemczech, 
- kurs walutowy PLN w stosunku do EURO,  
- prognozy gospodarcze makro na 2013 i 2014 rok,  
- otwartość banków na finansowanie nowych inwestycji, 
- oprocentowanie kredytów. 

 
Wszystkie przedstawione czynniki będą miały kluczowy wpływ na dalszą działalność gospodarczą 
„MOSTOSTA-EXPORT” S.A. i Grupy na osiągane wyniki.  
 
 
 
Informacja o dacie zawarcia przez emitenta umowy, z  podmiotem uprawnionym do badania 
sprawozda ń finansowych, o dokonanie badania oraz okresie, na jaki została zawarta ta umowa 
 

PoniŜsza tabela przedstawia wynagrodzenie podmiotu uprawnionego do badania sprawozdań 
finansowych wypłacone lub naleŜne za okres zakończony dnia 30 czerwca 2012 roku i dnia 30 czerwca 
2011 roku w podziale na rodzaje usług: 
 
Tabela nr 12 
Rodzaj usługi Rok zakończony 

30 czerwca 
2012* 

Rok zakończony  
30 czerwca 

2011** 
   
Przegląd sprawozdania finansowego 23 000 70 000,00 
Pozostałe usługi 80 000 260 000,00 
   
Razem 103 000 330 00,00 

*   odnosi się do HLB Sarnowski & Wiśniewski Sp. z o.o. umowa z 17.08.2012 roku. 

**  odnosi się do Ernst&Young Audit Sp. z o.o. umowa z 27.07.2011 roku. 
 
 
 
Zarząd „MOSTOSTAL-EXPORT” S.A. 
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Warszawa, dnia 31 sierpnia 2012 roku 


