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Prezentacja ,Kluczowych zatozen strategii spotki” ma na celu przyblizenie interesariuszom spotki
aktualnej sytuacji w jakiej znajduje sie Grupa Kapitatowa MOSTOSTAL-EXPORT S.A. oraz przysztych,
strategicznych zamierzen zarzadu spotki. W ocenie kierownictwa, MOSTOSTAL-EXPORT S.A. znajduje
sie w szczegblnym momencie okreslenia i wyboru dalszej strategii spotki determinujacej przyszty
ksztatt grupy.

Najbardziej istotnym w ocenie Zarzadu kryterium wptywajgcym na obecny stan organizacji jest niski i
po raz pierwszy od lat — bezpieczny poziom zadtuzenia spétki wobec podmiotéw zewnetrznych
zawierajgcy sie kwotg 9 min ztotych. Pozostate zadtuzenie stanowig zobowigzania wewnatrzgrupowe
(stan na 30 czerwca 2013r). Spétka zakonczyta szereg skomplikowanych sporéw sgdowych i po raz
pierwszy od wielu lat moze ze spokojem decydowac o wyborze dalszego kierunku rozwoju.

Ponizej, Zarzad prezentuje najwazniejsze informacje z punktu widzenia oceny stanu spétki.

RYS HISTORYCZNY | KLUCZOWE WNIOSKI Z ANALIZY HISTORYCZNEJ

MOSTOSTAL-EXPORT S.A. powstat w 1981 roku, a od 1992 jest spdtka akcyjng z akcjami
dopuszczonymi do publicznego obrotu.

Dziatalnoscia podstawowg MOSTOSTAL-EXPORT S.A. jest sSwiadczenie ustug budowlano-
montazowych w zakresie robdt ogélnobudowlanych w budynkach mieszkalnych i niemieszkalnych.
Specjalizacja i wyréznik spotki to dziatalno$é w obszarze eksportu ustug budowlanych na terenie
Federacji Rosyjskiej. Dziatalnos¢ na terenie Republiki Federalnej Niemiec zostata wyodrebniona i w
postaci zorganizowanej czesci przedsiebiorstwa aportowana do spétki zalezne;j.

Poczatek lat 2000 to okres trudny dla spétki — zwigzany z problemami na kluczowym dla spétki rynku
rosyjskim (bedacymi poktosiem kryzysu finansowego w Rosji z 1998 roku) a w dalszej kolejnosci
skutkujgcy wyprzedazg, likwidacjg badz upadtoscig spotek nalezgcych do grupy. Dotyczyto to miedzy
innymi spotek: Elektromontaz Warszawa S.A., BICK S.A., Budopol S.A., TPBP Tarbud S.A., Instal Lublin
S.A., ZREMB Chojnice S.A.

W miedzyczasie na krajowym rynku ustug budowlanych pojawity sie spétki konkurencyjne, w wielu
przypadkach bedace czescig miedzynarodowych koncernéw budowlanych.

Rownolegle, MOSTOSTAL-EXPORT S.A. ze wzgledu na ztg kondycje finansowa utracit zdolnosé do
samodzielnego konkurowania na rynku. Efektem tego byt bardzo duzy spadek sprzedazy, straty i
szereg sporow sgdowych, ktérych stat sie strong. Najbardziej istotnym, decydujagcym o dalszym
istnieniu spotki byt spér sgdowy z Miastem Warszawa — na kwote ponad 120 milionéw ztotych.
Pomimo dramatycznej sytuacji spétki w 2011 roku zwigzanej z prowadzong z tego tytutu egzekucja
komorniczg (blokada kont), spotka zdotata zakonczy¢ trwajgcy od lat konflikt — ugoda sadowaq
zatwierdzong przez sad 5 grudnia 2012 roku.

MOSTOSTAL-EXPORT S.A. dokonat weryfikacji ekonomicznej kontraktéw budowlanych prowadzonych
na terenie Federacji Rosyjskiej, w efekcie czego Zarzad spdtki podjat decyzje o wstrzymaniu realizacji
dalszych zlecen do czasu wypracowania nowego modelu funkcjonowania na tym rynku. W



szczegblnosci chodzi o kwestie doktadnego okreslenia odpowiedzialnosci kontraktowej wykonawcy
za prowadzony projekt, ktorej brak powodowat ujemng rentownos¢ projektdw w ich ostatecznym
rozliczeniu.

Brak istotnych przychoddéw, znaczne obcigzenia finansowe w minionych latach (w tym zwigzane z
restrukturyzacjg grupy) i nadszarpniety wizerunek MOSTOSTAL-EXPORT S.A. stanowig dodatkowg
trudnosé w przywrdceniu zdolnosci do efektywnego konkurowania.

Kluczowym celem organizacji wydaje sie odbudowa kondycji finansowej, bazy strategicznych
aktywow spofki i reputacji rynkowej MOSTOSTAL-EXPORT S.A..

OPIS BIEZACEJ SYTUACJI GRUPY

MOSTOSTAL EXPORT SA posiada obecnie strukture holdingowg, gdzie ,,sp6tka matka” posiada status
spotki publicznej. Schemat organizacyjny spétki w okresie minionych trzech lat ulegt znacznej zmianie
polegajgcej na uproszczeniu struktury poprzez likwidacje rozbudowanych i przerosnietych komérek
organizacyjnych. Zdecydowana wiekszo$¢ funkcji (w tym komodrka finansowa, ksiegowa, HR,
informatyczna) zostata wydzielona poza struktury przedsiebiorstwa. W obecnym ksztatcie grupa
kapitatowa MOSTOSTAL-EXPORT S.A. zatrudnia (Sredniorocznie) ponad 150 pracownikéw. Spotka
posiada obecnie jednoosobowy zarzad.

Mozliwos¢ zdobywania nowych kontraktéw jest determinowana przez obecng sytuacje finansowa
przedsiebiorstwa. Wptywa to na:

e ograniczone mozliwosci brania udziatu w przetargach publicznych,

e ograniczone zaufanie inwestorow,

e ograniczone zaufanie podwykonawcéw,

e trudnosci w finansowaniu projektow.

Bez watpienia wartoscig spotki jest jej renoma — goodwill — na terenie Federacji Rosyjskiej.
MOSTOSTAL-EXPORT S.A. jest beneficjentem regularnych zapytan ofertowych na realizacje duzych
robot budowlanych na rynku rosyjskim. Do dnia dzisiejszego spétka prowadzi oddziat na terenie
Federacji Rosyjskiej. W ocenie Zarzadu jest to bardzo perspektywiczny rynek, na ktérym spdtka
zamierza odbudowaé swojg pozycje. Kluczem do ponownego rozpoczecia dziatalnosci jest
zakonczenie restrukturyzacji grupy i koncentracja wtasnie na przysztych projektach biznesowych.



PODJETE DZIALANIA RESTRUKTURYZACYJNE

Zarzad spotki przeprowadzit szereg dziatan w strategicznych obszarach opisanych ponizej:

- uporzgdkowanie struktury grupy

Przyjecie struktury holdingu kapitatowego w skfad ktérego wchodzg spétki tworzagce MOSTOSTAL
EXPORT SA. Wytaczenie dziatalnosci operacyjnej z poziomu holdingu i tym samym przeniesienie ryzyk
towarzyszacych prowadzeniu dziatalnosci operacyjnej na poszczegdlne spdtki  zaleine.
Uporzadkowanie struktury zwigzane byto oraz bedzie, w najblizszej perspektywie czasowej, z
poniesieniem okreslonych kosztéw restrukturyzacji: sprzedazy spotek, kosztéw likwidacji i upadtosci
podmiotéw zaleznych.

- koncentracja na zarzqdzaniu ptynnosciq i oddtuzeniu grupy

Oddtuzenie grupy poprzez sprzedaz zbednych aktywdéw i wygaszenie nierentownych kontraktéw.
Zakonczenie ugodami szeregu wieloletnich proceséw sgdowych w ramach ktérych spétka ponosita
rowniez znaczace koszty obstugi prawnej. Aktualnie MOSTOSTAL-EXPORT S.A. nie posiada zadtuzenia
bankowego, zobowigzan warunkowych i pozabilansowych.

- redukcja kosztow ogdlnych i innych kosztéw statych

Uproszczenie struktury organizacyjnej, zmiana siedziby spétki, przeprowadzone zwolnienia w ramach
grupy i przypisanie realizacji poszczegdlnych projektéw do ich osrodkéw kompetencyjnych (np.
oddanie prowadzenia dziatalnosci na rynku niemieckim spoétce Most-Bud Sp. z 0.0.) zaowocowaty
redukcjg kosztéw statych do minimum. Spétka zamierza prowadzi¢ w dalszym ciggu duza dyscypline
kosztowa.

- odbudowa relacji z podmiotami z branzy

MOSTOSTAL EXPORT SA zamierza funkcjonowac¢ w modelu firmy holdingowej, zlecajgc znaczng czes$c
dziatalnosci firmom zewnetrznym. Oznacza to koniecznos$¢ konsekwentnej odbudowy relacji z
firmami, z ktérymi spétka juz historycznie wspdtpracowata a wspdlne relacje zakorczyly sie
procesami sgdowymi (w duzej czesci dotyczyto to przypadkdw sporéw o rozliczenie kaucji
gwarancyjnych). W zamysle nowej strategii spétka zamierza realizowaé inwestycje w oparciu o
wspotprace z podwykonawcami.

- odbudowanie relacji z inwestorami

Strategicznym zamierzeniem spotki jest odbudowa relacji z inwestorami i przedstawienie firmy jako
wiarygodnego podmiotu prowadzgcego zrozumiatg dziatalnosé i w sposdb czytelny komunikujaca sie



z rynkiem kapitatowym. MOSTOSTAL-EXPORT S.A. zamierza by¢ beneficjentem swojego publicznego
statusu i obecnosci na Gietdzie Papierdw Wartosciowych w Warszawie. Nalezy wyraznie podkresli¢,
ze MOSTOSTAL-EXPORT S.A. jest jedng z pierwszych spoétek budowlanych notowanych na
warszawskiej gietdzie, z dniem pierwszego notowania - 28 maja 1992 roku. Historycznie, znaczgcymi
akcjonariuszami spoéftki tj. posiadajgcymi pakiety akcji powyzej 5% byli miedzy innymi: Pioneer Pekao
Investment Management S.A., Merrill Lynch & Co., Inc., Templeton Global Investors, Inc., PZU S.A.,
Bank Austria Creditanstalt International AG, DWS Investment SA, Pictet & Cie. Spdtka zamierza
powrdcié do tradycji obecnosci inwestoréw finansowych w akcjonariacie.

- odbudowa relacji z bankami i instytucjami finansowymi

MOSTOSTAL EXPORT SA bedzie dazyt do odbudowy zaufania bankéw i instytucji finansowych, a tym
samym odzyskania mozliwosci kredytowych. Ponadto firma otwarta jest na zawieranie aliansow z
podmiotami zapewniajgcymi fundusze na realizacje projektéw spétki. Aktualnie spotka nie posiada
zadtuzenia bankowego.

- sprzedaz zbednego majqtku

Spoétka dokonata analizy majatku pod wzgledem przydatnosci i selekcji Srodkéw zbednych. Kluczowe
aktywa spoétki stanowia:

e Pod Fortem Development Sp. z 0.0. — spdtka celowa posiadajgca nieruchomos¢ gruntowa w
Krakowie o powierzchni 8 ha.

e MostBud Sp. z 0.0. — wykonawstwo konstrukcji zelbetowych.

e MostTech Sp. z 0.0. — realizacja robét instalacyjno-budowlanych na terenie Niemiec.

e Naleznosci od spétki Calatrava Capital Fund (CY) Ltd. z tytutu obligacji tej spétki na kwote 91
miliondw ztotych.

e Naleznosci z tytutu sprzedazy spoétki Projekt Bronisze Sp. z 0.0. w kwocie ponad 9 milionéw
ztotych.

Poza udziatami w spdétkach MostBud Sp. z 0.0. i MostTech Sp. z 0.0. pozostate sktadniki majatku
traktowane sg jako dezinwestycje i przeznaczone sg na sprzedaz.

Wartos¢ tylko wyszczegdlnionych aktywow spotki na tle jej zadtuzenia okresla wartos¢ majatku netto
przewyzszajacg wartos¢ nominalng akgji tj. 0,5 ztotego.



ZESTAWIENIE PODJETYCH DZIALAN RESTRUKTURYZACYJNYCH

Dziatania Komentarz

e Restrukturyzacja holdingu poprzez e W ramach prowadzonych dziatan
przeksztatcenie Grupy w holding nastgpita redukcja zatrudnienia,
finansowy obnizono koszty ogélne

e Restrukturyzacja aktywéw i redukcja e Dokonano zmiany siedziby spoétki
kosztéw statych e Dokonano sprzedazy majatku

e Nowa strategia dziatania niezwigzanego z podstawowg

e Wdrozenie wewnetrznego outsourcingu dziatalnoscia
funkcji pomocniczych e Szacowane oszczednosci kosztow statych

e Rozpoczecie dziatan majgcych na celu w wymiarze roku majg wielkos¢
wprowadzenie do spotki inwestora wielomilionowg
branzowego e Rezultaty przeprowadzonego procesu

redukcji kosztdw wydajg sie by¢
wystarczajgce

e Zakonczenie najtrudniejszych spraw
sgdowych

e Spodtka zamierza odzyskac rentownosc
operacyjng jeszcze w tym roku

WPROWADZENI OUTSOURCINGU W GRUPIE KAPITALOWEJ MOSTOSTAL EXPORT SA

Lista typowych obszaréw podlegajacych Komentarz

outsourcingowi wg najlepszych praktyk w
firmach branzy budowlanej

o Ksiegowosc e MOSTOSTAL EXPORT SA w swojej
e Place obecnej strukturze posiada

e Zakupy zdecydowang wiekszos$¢ funkcji

e Obstuga systeméw i sprzetu IT wydzielonych na zewnatrz

e logistyka

e Administrowanie nieruchomosciami
Ochrona mienia

Public Relations

Obstuga prawna

Obstuga posprzedazna

e Utrzymanie czystosci

e Utrzymanie ruchu




MOCNE | StABE STRONY SRUPY KAPITALOWEJ MOSTOSTAL EXPORT SA

Mocne strony Stabe strony

e Referencje e Reputacja MOSTOSTAL-EXPORT S.A. jako
o Doswiadczenie i wykwalifikowana kadra spotki o stabej sytuacji ekonomicznej
e Posiadane kompetencje w zakresie uwiktanej w szereg postepowan
realizacji skomplikowanych projektéw sagdowych
budowlanych e Brak zaufania rynku kapitatowego do
e Pozytywna rozpoznawalnosé spétki na spofki
rynku rosyjskim (jak i innych krajach e Kondycja finansowa spotek z grupy:
,bloku wschodniego”) niewielka skala dziatalnosci i brak
e Brak zadtuzenia bankowego i niskie zdolnosci do kredytowania duzych
zadtuzenie ogdlne grupy inwestycji
e Duza nadwyzka majatku nad e Opinia nierzetelnego partnera wsréd
zobowigzaniami spotki znaczacych podwykonawcow i
e Atrakcyjno$¢ podmiotu jako wehikutu inwestorow
dla wejscia na Gietde Papieréw e Brak konsekwentnej strategii rozwoju na
Wartosciowych w Warszawie rynku polskim
e Brakjasnego wizerunku grupy
e Niezdolno$¢ do samodzielnego
pozyskiwania duzych projektow ze
wzgledu na historyczne wyniki
finansowe
e Brak synergii pomiedzy spétkami Grupy
e Mata dywersyfikacja dziatalnosci
budowlanej

NALEZNOSCI OD SPOtKI CALATRAVA CAPITAL FUND (CY) LTD.

MOSTOSTAL-EXPORT S.A. dokonat w 2013 roku emisji 182.737.200 akcji. Emisja akcji pozwolita na
objecie obligacji spotki CALATRAVA CAPITAL FUND (CY) LTD. Zabieg ten miat na celu stworzenie
mechanizmu wprowadzenia do MOSTOSTAL docelowego inwestora branzowego poprzez
zaoferowanie mu akgji juz znajdujacych sie w obrocie gietdowym. Tego rodzaju warunek rozliczenia
transakcji na juz istniejgcych tj. wprowadzonych do obrotu akcjach stawiato wielu potencjalnych
inwestorow. Wartos¢ jaka mogtaby zosta¢ wniesiona do bilansu MOSTOSTAL okreslona zostata
automatycznie na 91.368.600 ztotych.

Akcje nalezgce do CALATRAVA CAPITAL FUND (CY) LTD. zostaty zbyte w szeregu transakcji na rzecz
0s6b prywatnych i podmiotéw finansowych.

Wejscie do spotki inwestora branzowego réwnoznaczne jest z przejeciem przez ten podmiot akcji
spotki MOSTOSTAL-EXPORT S.A. znajdujacych sie w obrocie, a pochodzacych z transakcji z
CALATRAVA CAPITAL FUND (CY) LTD. Tym samym sptacone zostang naleznosci od spotki
CALATRAVA CAPITAL FUND (CY) LTD w wysokosci ponad 91 milionéw ztotych. Transakcja ta
réwnoznaczna jest z zakoniczeniem relacji wtasnosciowych ze spotka CALATRAVA CAPITAL S.A.



PODSUMOWANIE

Opracowana przez zarzad koncepcja wtasno$ciowa zaktada, ze strategicznym celem MOSTOSAL-
EXPORT S.A. jest pozyskanie w mozliwie najkrétszym terminie silnego inwestora branzowego. Bazujac
na aktualnym zainteresowaniu krajowych i zagranicznych podmiotéw branzowych inwestycjag w
MOSTOSTAL-EXPORT S.A. Zarzad spoétki wyraza przekonanie, ze wybor inwestora i rozpoczecia
procesu strukturyzowania transakcji nastgpi w nadchodzacych miesigcach.

Nalezy zaznaczy¢, iz w okresie minionego roku spétka otrzymata szereg zapytan i byta sondowana na
okolicznos¢ potencjalnych mariazy, fuzji jak i przejec dla finalnego upublicznienia innych podmiotéw
badz aktywdéw. Rozmowy te ze wzgledu na trudng ogdlng sytuacje branzy, jak i w ocenie Zarzadu —
umiarkowang atrakcyjnos¢ krajowych podmiotéw zainteresowanych upublicznieniem - zostaty
zaprzestane. Czynnikiem, ktéry dodatkowo negatywnie wptywat na ewentualny proces
upublicznienia byta wcigz niejasna sytuacja ekonomiczna MOSTOSTAL-EXPORT S.A.

Analiza silnych i stabych stron MOSTOSTAL-EXPORT S.A. wskazuje, ze najbardziej wtasciwym dla
spotki inwestorem bytby podmiot zagraniczny — reprezentujacy Federacje Rosyjskg badz Ukraine,
zainteresowany zaistnieniem na rynku europejskim (w tym kapitalowym) i zwiekszajacy
konkurencyjnosé¢ MOSTOSTALU na swoim rynku rodzimym. Na Gietdzie Papieréw Wartosciowych w
Warszawie nie jest notowana spoétka budowlano-deweloperska o tak silnym potencjalnie
zorientowaniem na kraje dawnego bloku wschodniego.

Zarzad spotki przyjmuje za strategiczny cel pozyskanie jakosciowego inwestora branzowego
wnoszgcego do spotki okreslong wartos¢ w zamian za wiekszosciowy pakiet akcji. Ze swojej strony
spotka okresla parametry i warunki na jakich strategiczny inwestor mogtby dokona¢ przejecia spotki.
Dotyczg one:

e Objecia pakietu kontrolnego spétki w zamian za potwierdzone (renomowana firma doradcza)
jakosciowo aktywa nieruchomosciowe, budowlane lub firme prowadzgcg synergiczng
dziatalnos¢ budowlano-deweloperskg o znaczacej skali,

e Zaakceptowania ceny emisji nowych akcji na poziomie 0,5 zt lub wyzszej tj. odpowiadajacej
dzisiejszej wartosci nominalnej akgcji,

e Sptate ponad 91 milionéw ztotych zobowigzan spétki CALATRAVA CAPITAL FUND (CY) LTD. wg
mechanizmu opisanego powyzej w dokumencie.

Zarzad spotki zamierza dotozy¢ wszelkich staran by tak zakreslone dziatania strategiczne wprowadzié
w zycie. Zwazywszy, ze to wiasnie uczestnictwo nowego inwestora w spdétce decydowad bedzie o jej
standingu ekonomicznym i potencjale rozwoju, zadaniem Zarzadu jest zaprezentowanie
potencjalnego inwestora w najblizszym mozliwie czasie.



