»MOSTOSTAL-EXPORT” S.A. SA-P 2005

Komentarz Zarzadu na temat dzialalnosci gospodarczej w pierwszym
polroczu 2005 r.

(Sprawozdanie Zarzadu z dzialalnosci Spotki w pierwszym polroczu 2005 r.)

Wprowadzenie

Po pierwszym potroczu 2005 r. ,MOSTOSTAL-EXPORT” S.A. sporzadzit sprawozdanie zgodnie
z Migdzynarodowymi Standardami Rachunkowosci. Dostosowanie do wymogdéw Migdzynarodowych
Standardow rachunkowosci spowodowato zmiany a w szczegdlnosci w:

- sposobie podejscia do wyceny kapitatow wlasnych (uwzglednienie hiperinflacji),
- sposobie podejscia do wyceny dtugoterminowych aktywow finansowych,

- sposobie podejscia do wyceny naleznosci oraz rezerw,

- sposobie prezentacji dziatalnosci gospodarcze;j ,

Cze$¢ zmian wynikajacych z MSR zostala opisana w notach dodatkowych natomiast czg$¢ zawiera
niniejszy Komentarz Zarzadu.

Informacja o podstawowych produktach i rynkach zbytu.

»MOSTOSTAL-EXPORT” S.A. To Spotka budowlana i Grupa Kapitatlowa sktadajaca si¢
z jednostki dominujacej oraz 25 spotek zaleznych I 1 II stopnia.
Podstawowym walorem Spotki jest stworzona w okresie ostatnich kilku lat wielobranzowa grupa
budowlana wyspecjalizowana w prowadzeniu rob6t budowlanych, elektrycznych i instalacyjnych.
Zdobyte doswiadczenie Generalnego Wykonawcy na inwestycjach realizowanych w kraju jak
i zagranicg oraz szeroki zakres $wiadczonych ushug z udziatem Spotek z Grupy pozwala Spotce
podejmowac sig realizacji ,,pod klucz” najtrudniejszych zadan inwestycyjnych.

W pierwszym potroczu 2005 r odnotowano tempo rozwoju gospodarczego rzedu 2,5 %.
Z danych GUS za pierwsze potrocze 2005 r dotyczacych klimatu w gospodarce wynika, ze
przedsigbiorstwa budowlane oceniaja, iz:

Oceny pozytywne.
- nastapit wzrost portfela zamdwien na roboty budowlano montazowe.
- w najblizszej przysztosci portfel zamowien bedzie si¢ ksztaltowal na zadawalajacym
poziomie,
- wzrost portfela pociagnie za soba wzrost zatrudnienia,
- zmniejszylo si¢ znaczenie barier zwigzanych z cenami materiatéw i z finansowaniem
dziatalnosci.
Bariery w prowadzeniu dziatalnosci.
- duza konkurencja na rynku budowlanym,
- wzrost kosztow zatrudnienia,
- niedobor wykwalifikowane;j sity robocze;j.
Szacowany na 2005 r wzrost PKB na poziomie 3,8-4 % jest nizszy od pierwotnych zalozen 5 %.
Naktady inwestycyjne w pierwszym potroczu w stosunku do analogicznego okresu roku ubieglego
wzrosty o 4,5 %.Naklady na budynki i budowle wzrosty o 5,4 %. W pierwszym potroczy 2005 r.
rozpoczgto o 24 % wigcej inwestycji niz w tym samym okresie roku ubiegtego.
Z powyzszych danych wynika, Zze branza budowlana powoli wychodzi z zapasci, w ktoéra popadia
w ostatnim pigcioleciu.
»MOSTOSTAL-EXPORT” S.A. w pierwszym potroczu 2005 r kontynuowal przyjeta
strategig orientacji na rynki zagraniczne a w szczegdlnosci na rynki wschodnie i rynek niemiecki.
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1. Realizacja ustug budowlanych
Zmiang¢ w strukturze realizacji zadan operacyjnych obrazuje tabela nr 1.

Realizacja zadan inwestycyjnych

Tabela nr 1 w tys. zl.
\ Wykonanie \ Struktura \ Wykonanie Struktura Dynamika
Wyszczegolnienie I p. 2005/1 p.
Ip. 2004 r % Ip.2005r % 2004
Sprzedaz ustug
- kraj 17.739 20,84 4916 22,38 27,71
- eksport 63.608 74,71 11.803 53,73 18,55
Ushugi ogdtem 81.347 95,55 16.719 76,12 20,55
Sprzedaz towardéw
- kraj 2.030 2,38 873 3,97 43,00
- eksport 1.761 2,07 4.374 19,91 248,38
Sprzedaz towardéw 3.791 4,45 5.247 23,88 138,41
ogotem
Sprzedaz razem 85.138 100,00 21.966 100,00 25,80

W pierwszym potroczu 2005 r w stosunku do analogicznego okresu 2004 r pomimo tendencji,
o ktorych mowa na wstgpie nastapil spadek sprzedazy ogétem o 63,2 min zt. Dynamika sprzedazy
wyniosta 25,80 %. Decydujacym czynnikiem, ktéry wywarl wpltyw zaréwno na strukture jak
i dynamike sprzedazy jest eksport ustug budowlanych, ktory nominalnie obnizyty si¢ o 51,8 mln zt tj.
o 81,45 %. Spowodowato to glgbokie zmiany w strukturze sprzedazy ushug, ktore obnizyly sig
z poziomu 95,55 % do 76,12 %. Spadek eksportu jest wynikiem spadku sprzedazy w Rosji, w ktorej
nastapito przesunigcie w realizacji podpisanych juz kontraktéw i zrealizowano jedynie sprzedaz 460
tys. zt przy sprzedazy 55,4 mln zt w pierwszym potroczu 2004 r.
Sprzedaz towaréw wyniosta 5,2 min z1 i jest wyzsza o 1,45 mln zt w stosunku do pierwszego potrocza
2004.W strukturze sprzedazy towarow dominuje eksport, ktory za sprawa dostaw konstrukcji
stalowych do krajow UE, wzrést z poziomu 1,7 min zt do 4,3 min z dynamika 248,38 %.

2. Wybrane parametry ekonomiczne z rachunku zyskéw i strat.

Tabela nr 2 w tys. zl

Wyszczegolnienie \ I p. 2004 I p. 2005

Przychody ze sprzedazy produktow, towaréw i materiatow 85.138 21.966
Koszty sprzedanych produktow towarow i materialow 81.107 22.494
Zysk (strata) brutto ze sprzedazy 4.031 -528
Rentownos¢ zysku brutto ze sprzedazy 4,73 % -2,40 %
Zysk (strata) na sprzedazy -3.000 - 6.283
Rentownos$¢ sprzedazy -3,52%  -28,60 %
Zysk (strata) z dziatalno$ci operacyjne;j -1.134 -11.427
Rentowno$¢ dziatalno$ci operacyjnej -1,33%  -52,02%
Zysk ( strata) brutto 279 - 14.206
Rentownos¢ brutto 0,33% -64,67%
Zysk ( strata) netto 279 - 14.206
Rentownos¢ netto 0,33% -64,67%

Wyniki na wszystkich rodzajach dziatalnos$ci w pierwszym pétroczu 2005 r po wprowadzeniu
zmian w sposobach wyceny aktywow dostosowujacych do wymogow MSR w stosunku do
analogicznego okresu 2004 r ulegly pogorszeniu. Sprzedaz obnizyla si¢ o 74,20 % przy obnizce
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kosztow bezposrednich o 72,27 %. Wywarlo to wpltyw na osiagnigty poziom rentownosci brutto na
sprzedazy, ktory obnizyt si¢ z 4,73 % do minus 2,40 %. Spadek sprzedazy wynika rowniez z nie
rozpoczetych a podpisanych kontraktow w Rosji. Warto§¢ przerobu w 2005 r. dwoch nie
rozpoczetych kontraktow, szacowana byta na 16 mln USD. Wplyw na taka sytuacje wywarly
przedhuzajace si¢ formalno$ci migdzy inwestorami a administracja Moskwy.

W pierwszym potroczu 2005 r. Zarzad prowadzil konsekwentne dziatania w zakresie
oszczednosci w kosztach ogolnego zarzadu. Pozwolito to na redukcj¢ tych kosztéw o 1,2 min zt tj.
0 20,8 %. Strata na sprzedazy 6,28 mln zt jest o 109,4 % wyZsza niz osiagni¢ta w pierwszym poiroczu
2004 r ( minus 3 mln z}t). Ujemne saldo na pozostalej dziatalno$ci operacyjnej wynika z utworzonych
rezerw na kwote 7,4 min. zt z tego:

- nanaleznosci inwestycyjne - 3.241 tys. zi,
- nanaprawy gwarancyjne - 312 tys. zi,
- na przyszle zobowiazania - 2.250 tys. zl,
- nanaleznosci - 415 tys. zi,
- naugody, odszkodowania i kary - 711 tys. zi,
- na spisane naleznosci - 2 tys. 7k,
- inne- 502 tys. zt,
Razem 7.433 tys. zl.

Spotka utworzyta rezerwe na czgsciowe pokrycie zobowiazan budzetowych Spotki zaleznej PPI
w kwocie 3 450 tys. zt.

Ujemne saldo na pozostalej dziatalno$ci operacyjnej powigkszylo strat¢ do poziomu 11,47 min zt co
spowodowato, ze strata na dzialalnosci operacyjnej jest o 10,3 min zt wigksza jak w pierwszym
potroczu 2004 r (-1,13 min zt).

Rentowno$¢ dziatalno$ci operacyjnej wyniosta minus 52,02 % przy rentowno$ci minus 1,33 %
osiagnigtej w pierwszym poétroczu 2004 r.

Saldo dziatalnosci finansowej rowniez zamkneto si¢ ujemna kwota 3,0 min zi. poglebiajac stratg
brutto i netto do poziomu 14,2 min zt. Rentownos$¢ netto wyniosta minus 64,67 % przy dodatniej
rentownosci 0,33 osiagnigtej w analogicznym okresie roku ubieglego.

4. Wybrane dane bilansowe.

Tabela nr 5§ w tys. zt
Pozycje bilansu I p.2004 I p. 2005
Aktywa dtugoterminowe 150.385 86.469
Aktywa krotkoterminowe 142.094 73.823

- zapasy 2.931 812

- nalezno$ci krotkoterminowe w tym: 106.121 49.933

- z tytutu dostaw robot i ustug 54.920 28.517

- inwestycje krotkoterminowe 32.443 22.978

- krétkoterminowe rozliczenia migdzy okresowe 599 100
Kapitaly wiasne 107.046 93.910
Zobowiazania i rezerwy na zobowigzania 173.133 60.780
- zobowiazania krotkoterminowe w tym : 118.469 50.774

- z tytutu dostaw robot i ustug 75.945 35.098

W poréwnywanych okresach aktywa dlugoterminowe obnizyly si¢ o 63,9 miln zl. Jest to wynikiem
sprzedazy 100 % udzialow w Spotce Centrum Biurowe Lubicz Sp. z o.o.
Aktywa obrotowe obnizyly si¢ 0 68,27 mln zt tj. 0 48,04 % w tym:
- zapasy 0 2,1 min zt tj. 72,2 %,
- nalezno$ci krotkoterminowe spadty o 56,18 ml zt tj. 52,0 %, w tym naleznosci handlowe
0 26,4 min zt tj. 0 48,0 %.
- inwestycje krotkoterminowe spadty 0 9,4 mln zt tj. 29,2 %.
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Spotka z wygenerowanych $rodkow na transakcji sprzedazy CBL Lubicz rozliczyla swoje
zobowiazania dlugoterminowe w kwocie 38,4 mln 2zt jak rowniez czg$¢ zobowigzan
krétkoterminowych.

Zobowiazania krotkoterminowe obnizyty si¢ 67,7 mln zt tj. 0 57,1 % w tym zobowiazania handlowe
spadly o 40,8 min z. Transakcja sprzedazy CBL Lubicz wptyngla na poprawe relacji migdzy
aktywami i1 pasywami biezacymi. O ile wskaznik relacji naleznosci kréotkoterminowych do
zobowiazan krotkoterminowych w pierwszym poétroczu 2004 r wynosit 0,89 to na koniec okresu
obrachunkowego wzrést do 0,98.

Gleboki spadek sprzedazy wywarl zasadniczy wptyw na wskazniki sprawnosci dziatania.

I p. 2004 I p. 2005
1. Cykl zapaso6w w dniach 6 7
2. Cykl naleznosci w dniach 224 409
3. Cykl zobowiazah w dniach 250 416

W obu porownywanych okresach cykle naleznosci i zobowiazan nalezy uzna¢ za zbyt wysokie jednak
relacje migdzy cyklem naleznos$ci a zobowiazan za poprawne.

Relacje migdzy aktywami biezacymi i pasywami biezacymi zostaty opisane przy omawianiu ptynnosci
w dalszej czgs$ci komentarza.

Informacje o umowach znaczqcych dla dzialalnosci emitenta (w tym: znane umowy
miedzy akcjonariuszami, umowy ubezpieczenia, wspolpracy lub kooperacji)

1. 21.01.2005 r — Zarzad poinformowal, Zze zostaly podpisane dwa kontrakty na zwigckszenie
warto$ci kontraktu na supermarket w Moskwie z 6,2 mln USD, o ktorym Spoétka informowata
w raporcie biezacym nr 44/2004, do 7,3 mln USD z realizacja calego projektu w tym roku, na
renowacj¢ budynku biurowego w Moskwie o wartosci 3,2 min USD z realizacja w 2005 r

2. 27.06.2005 r - Zarzad MOSTOSTAL-EXPORT S.A. informuje o sprzedazy 100 % udzialow spotki
Centrum Biurowe - LUBICZ Sp. z 0.0. (CBL) w Krakowie za ceng 36,5 mln USD powigkszona
o wartos$¢ aktywow netto spotki CBL na dzien sprzedazy po wylaczeniu nieruchomosci. W wyniku
sprzedazy: - MOSTOSTAL-EXPORT S.A. sptacit zadluzenie wobec spotki CBL w wysokosci
39,043 mln zl, - rozliczony zostat kredyt CBL wobec Banku w wysokosci 28,077 mln USD, oraz
MOSTOSTAL-EXPORT S.A. zostal uwolniony ze zobowiazan pozabilansowych w wysokosci
88,994 miIn zt wynikajacych z porgczenia za kredyt CBL. wobec Banku. Warto$¢ aktywow netto
spotki CBL przypadajaca jeszcze MOSTOSTAL-EXPORT S.A. bedzie ustalona do dnia 20 lipca
br. Pomigdzy emitentem i osobami zarzadzajacymi i nadzorujacymi emitenta a nabywajacym nie
wystepuja zadne powiazania.

Ponadto Zarzad MOSTOSTAL-EXPORT S.A. informuje, Ze w dniu 20 maja br. Powiadomit Komisje
Papieréw Wartosciowych i Gield o op6znieniu w przekazaniu ww. raportu.

Informacje o zmianach w powiqzaniach organizacyjnych lub kapitatowych

20.07.2005 r - W nawiazaniu do raportu przekazanego w dniu 27 czerwca br., Zarzad MOSTOSTAL-
EXPORT S.A. informuje o bezposrednim wplywie sprzedazy udziatéw spotki Centrum Biurowe -
LUBICZ Sp. z o0.0. na wyniki II kwartatu br. Sprzedaz zwigkszyta wynik MOSTOSTAL-EXPORT
S.A. 0 250 tys. PLN i skonsolidowany wynik finansowy Grupy Kapitatowej o 25,5 mln PLN.
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Opis transakcji z podmiotami powiqzanymi — pow. 500 000 EUR.
W omawianym okresie nie wystapity transakcje z podmiotami powiazanymi o warto$ci powyzej

500 000 EUR.

Informacje o zaciggnietych kredytach, umowach poZyczek, poreczen i gwarancji
oraz terminach wymagalnosci.

Na dzien 30.06.2005 r ,, MOSTOSTAL-EXPORT” S.A. ma kredyt:
- w Banku Handlowym w Warszawie S.A. w wysokosci 1.100 tys. zt.

»~MOSTOSTAL-EXPORT” S.A. uzyskat gwarancje — stan na 30.06.2005 r.

1. Bank Handlowy w Warszawie S.A. 3279 tys. zt,
2. Banki zagraniczne 1.572,9 tys. zi,
3. BPHPBK S.A 119,0 tys. 1,
4. NORD/LB 491,4 tys. 7t

Zobowiazania pozabilansowe wynosza na 30.06.2005,

- udzielone gwarancje i porgczenia 4.007 tys. z1,
- weksle 620 tys. zt.

Jednoczesnie ,, MOSTOSTAL-EXPORT” S.A. posiada pozabilansowe naleznosci warunkowe
W postaci gwarancji, porgczen i weksli na ogolng kwotg 1.146 tys. zt.

Wedhug stanu na 30.06.2005 r warto$¢ udzielonych pozyczek przez ,, MOSTOSTAL EXPORT” S.A.
wyniosta netto 4.722,7 tys. zk. Sa to pozyczki udzielone spoétkom z Grupy. Na pozyczki udzielone
Spotkom bgdacym w stanie upadlo$ci zostata utworzona rezerwa. Dziatania Zarzadu Spotki
nakierowane sa na jak najbardziej efektywne $ciagnigcie zadtuzenia od Spoétek. Struktura pozyczek
przedstawia si¢ nastgpujaco:

Tabela nr 6 w tys. z1
. Warto$¢ Rezerwa  Wartosé Termin
Nazallueniea brutto Netto wymagalno$ci
Mostostal Export Development Sp. z o.o. 328,7 0 328,7 31.12.2004 .
ZEG S.A. 9,3 0 9,3
ALPHA 40,0 40,0  09.12.2005 r.
PKZ Zamo$¢ 4189 4189 0 31.12.2000 .
Pod Fortem Development Sp. z o.0. 4.344,7 0 4.344,7 28.12.2004 1.
Metal Zamet 1.039,9 1.039,9 0 15.09.2001 r.
Razem 6.181,5 1.458,8 4.722,7

1. Emisja papierow wartosciowych oraz opis wykorzystania.
W pierwszym poétroczu 2005 roku nie dokonano emisji papieréw warto§ciowych.
Objasnienie roznic miedzy wynikami finansowymi wykazanymi w SAP a wczesniej

opublikowanymi prognozami (jezeli przekraczajq 10%).

Zarzad Spotki nie publikowat prognoz wynikow na 2005 r.
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Zarzqdzanie zasobami finansowymi i ich ocena — zdolnosé wywiqzywania sie
z zaciqgnietych zobowiqzan oraz przeciwdzialania zagroZeniom.

Wedlug stanu na 30.06.2005 r w stosunku do analogicznego okresu nastapit spadek aktywow
krotkoterminowych o 68,3 min zh. Zobowiazania i rezerwy krotkoterminowe obnizylty sig
w porownywanym okresie o 67,7 min zt w tym zobowiazania krétkoterminowe 67,7 min zt..
Wskaznik ptynnosci obrazujacy zdolno$¢ firmy do regulowania biezacych zobowiazan uksztattowat
si¢ odpowiednio:

1 p.2004 I p. 2005
- wskaznik ptynnosci biezacej 1,17 1,39
- wskaznik ptynnosci szybkiej 1,15 1,37

Poziom wskaznikow w obu okresach nalezy uzna¢ za poprawny i akceptowany przez rynek.

Rozliczenie znacznej czgéci zobowiazan (67,7 mln zt) spowodowato wyrazna poprawe wskaznika

ptynnosci szybkiej, ktory w porownywanych okresach wzrost z poziomu 1,15 do 1,37 (norma

rynkowa 1). Wynika z tego, ze Spotka w ciagu pottora roku tj. po okresie zapasci finansowej

(wskaznik ptynnosci szybkiej w I p. 2003 wynosit 0,69) odzyskata ptynnos¢ finansowa.

Waznym elementem poprawy plynnosci byly poczynione przez Zarzad dzialania w 2004 r, jak i ich

kontynuacja w pierwszym potroczu 2005 1 :

- ograniczenie zatrudnienia,

- najpierw restrukturyzacja a nast¢pnie splata zadluzenia bankowego (na 30.06.05 poziom kredytu
1,1 min z}),

- ograniczenie zobowigzan pozabilansowych z poziomu 155,3 min zt do 4,6 min zt,

- sprzedaz mato efektywnego majatku trwatego i finansowego.

- portfel zamowien w Rosji na 56,8 mln USD, akwizycja na okoto 181 ,mIn USD. Portfel
zamowien w Niemczech na 1 mln EURO i 11,7 mln EURO w akwizycji.

Na podstawie zaprezentowanych faktow:

1. podpisanych kontraktow na 56,8 mln USD,

2. ustabilizowania sytuacji finansowej Spotki ( wskaznik ptynnosci II stopnia na dobrym
poziomie 1,37 ),

3. optymalizacji kosztow ogdlnego zarzadu spadek o 20,8 %,

4. dotychczasowych wynikow restrukturyzacji.

Zarzad ,MOSTOSTAL EXPORT” S.A. uwaza, ze zostaty stworzone dobre podstawy dla dziatalnosci
w drugim poétroczu 2005 r jak i w latach nastepnych.

Ocena moZliwosci realizacji zamierzen inwestycyjnych.

Odnotowane w pierwszym potroczu 2005 r tempo PKB rzgdu 2,5 % i zapowiedz przyspieszenia
gospodarki w drugim poétroczu do 4 % jest dobrym prognostykiem. Waznym elementem w tym
zapowiadanym wzroscie jest to, iz po kilku latach zapasci branza budowlana powoli zaczyna nabierac
dynamiki. Wejscie Polski do Unii Europejskiej utatwilo kapitalowi zagranicznemu lokowanie
w Polsce. Zaczat naptywaé nie tylko kapitat portfelowy, ale réwniez kapitat inwestycyjny. Polskie
przedsigbiorstwa rowniez wykazuja wicksza sklonnos¢ do inwestowania. Rosnacy popyt na rynku
mieszkaniowym spowodowany wigkszym poczuciem bezpieczenstwa pracy przez spoteczenstwo jak
rowniez otwartoscia bankow (przy dogodnych warunkach) na kredyty hipoteczne  otworzyt
przedsigbiorstwom budowlanym drogg do inwestycji mieszkaniowych.

W opiniach przedsigbiorstw budowlanych zaczynaja przewaza¢ oceny pozytywne co do perspektyw
na przysztos¢.
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»~MOSTOSTAL-EXPORT” S.A. po okresie, w ktorym ze wzgledu na trudna sytuacje na rynku
krajowym ograniczat inwestycje krajowe, zintensyfikowal dziatania akwizycyjne. Kluczowa sprawa
byt brak mozliwo$ci udziatu w przetargach publicznych do lipca br. Aczkolwiek problem ten zostat
juz dzisiaj rozwiazany to jednak glownym kierunkiem dziatan bedzie mnadal eksport. Wieloletnie
doswiadczenie na Rynku Rosyjskim i Niemiecki oraz ugruntowana pozycja ,,MOSTOSTAL-
EXPORT” S.A. na tych rynkach sprawia, Ze sa to podstawowe rynki dla Spotki. Na rynku rosyjskim
prowadzona jest na szeroka skale akwizycja, ktora skutkuje sukcesywnym podpisywaniem nowych
kontraktow. Oprocz tego Spolce udalo si¢ wejs¢ na rynek irlandzki. Czynione sa dziatania w zakresie
wejscia na rynek norweski, litewski, biatoruski, ukrainski i armenski..

Ocena czynnikow i nietypowych zdarzen majqcych wplyw na wynik z dziatalnosci
gospodarczej.

Czynnikami istotnymi dla Spotki sa:

- prognozy gospodarcze makro na 2005 r i dalsze lata,
- oprocentowanie kredytow,

- efektywny popyt na mieszkania i nowe inwestycje,

- kurs walutowy PLN w stosunku do USD i EURO,

- inwestycje finansowane ze $Srodkow unijnych.

Wszystkie przedstawione czynniki beda miaty kluczowy wptyw na dalsza dziatalnos¢ Spotki.
Zaktadany w najblizszych latach wzrost popytu inwestycyjnego dla Spolki posiadajacej duze
doswiadczenie jak i niezbedne zaplecze w Grupie Kapitalowej, stwarza szans¢ na wzrost portfela
realizowanych inwestycji szczegdlnie krajowych.

Pozytywny wynik referendum o akcesji Polski z Unia Europejska otworzyl szersze
perspektywy dla kapitalu unijnego w tym inwestycyjnego do lokowania w Polsce. Planowane
finansowanie szeregu inwestycji na bazie doptat Unijnych w tym w ochrong $rodowiska, otwiera dla
»Mostostal Export” S.A. posiadajacego bogate doswiadczenie w realizacji oczyszczalni gigboka nisze.

Prowadzona polityka kredytowa wobec firm budowlanych doprowadzita do sytuacji, w ktorej
firmy posiadajace kontrakty nie mogty ich realizowa¢ badz wydtuzaty termin realizacji, co pociagato
za soba dodatkowe koszty obnizajac rentownos$¢. ,,MOSTOSTAL-EXPORT” S.A. jest tego
podrgcznikowym przykladem. Nie dos¢, Zze nie mozna bylo otworzy¢ nowych linii kredytowych to
banki naciskaty na sptatg posiadanych.

Stabilizacja kursow walut, przy przyjetej przez ,, MOSTOSTAL-EXPORT” S.A. strategii zwickszenia
udziatlu eksportu jest kluczowym czynnikiem decydujacym o zakladanym powodzeniu.

Rozchwiane kursy moga doprowadzi¢ do powstania wysokich réznic kursowych , ktore skonsumuja
zaktadane zyski.

Zagrozenia w realizacji procesu gospodarczego.

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

- zla organizacja w przygotowaniu i skomplikowane procedury pozyskania doptat z funduszy
unijnych powoduje, ze cz¢$¢ funduszy jest nie wykorzystana, zmniejszajac limity na lata nastgpne
a w konsekwencji prowadzi do ograniczenia naktadow inwestycyjnych,

- w pierwszym poétroczu 2005 r kurs PLN w stosunku do USD 1 EURO wykazuje duze wahania.
Wahania kurséow utrudniaja realizacjg¢ kontraktow realizowanych jak i negocjowanie nowych.
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- ostatnie decyzje Rady Polityki Pieni¢znej powoduja sukcesywne obnizanie podstawowych stop
procentowych. Banki reaguja na obnizki w sposob tendencyjny, w wigkszym stopniu obnizaja
ceng depozytow niz kredytow co powoduje , Zze cena kredytu nadal jest wysoka.

- zapowiedz wprowadzenia od 2008 r 22 % stawki VAT na mieszkania, w krotkim okresie czasu
nakreci koniunkture przedsigbiorstwom realizujacym inwestycje mieszkaniowe jednak w dluzsze;j
perspektywie spowoduje wzrost cen mieszkan i ograniczy popyt.

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

Czynniki wewnetrzne.

1. Restrukturyzacja Grupy Kapitatowej w celu dalszej poprawy efektywnosci i sprawnosci dziatania.
Kontynuacja przyjetej strategii na rynku krajowym, polegajaca na odej$ciu od duzych projektow
na rzecz mniejszych celem poprawy obiegu srodkéw finansowych.

3. Dalszy rozwo6] sprzedazy eksportowej poprzez zwigkszenie przychodéw na rynkach
obstugiwanych jak i wejscie na nowe rynki.

4. Dalsza optymalizacja kosztow bezposrednich celem osiagnigcia dodatniego wyniku operacyjnego.

Czynniki zewnetrzne.

Prognozy gospodarcze makro.
Ozywienie popytu na inwestycje.
Ozywienie popytu na mieszkania.
Redukcja stop procentowych.

Kurs PLN w stosunku do EURO i USD.
Dalszy rozwo6j rynkéw wschodnich.
Wazrost inwestycji ze sSrodkow Unijnych.

Nk wWh =

Przedstawione czynniki wewngtrzne jak 1 zewngtrzne w zasadniczy sposob beda wplywaly na dalsza
dziatalnos$¢ Spotki, zar6wno w blizszej jak i dalszej perspektywie.

Migdzy obiema grupami czynnikéw wystepuje Scista korelacja. Podjgte dzialania w zakresie
pierwszej grupy sa konsekwentnie realizowane przez Zarzad , MOSTOSTAL-EXPORT” S.A. i stuza
sukcesywnemu dostosowaniu si¢ do zmieniajacych si¢ warunkow zawartych w grupie czynnikow
zewnetrznych., Zachowanie ciaglosci procesu pozwoli na koncowy sukces, jakim bedzie
wyprowadzenie , MOSTOSTAL-EXPORT” S.A na stata §ciezke wzrostu.

Zmiany w podstawowych zasadach zarzqdzania w Spoice .
Do podstawowych zadan w najblizszych latach nalezy:

- sfinalizowanie rozpoczgtego procesu restrukturyzacji Grupy Kapitatowej ,,MOSTOSTAL-
EXPORT”, poprzez podniesienie sprawnos$ci organizacyjnej przedsigbiorstw 1 wzrostu
efektywnosci posiadanych aktywow finansowych,

- ograniczenie zaangazowania kapitalu w dziedziny lub podmioty nie przynoszace zakladanej
rentownosci i efektywnosci dziatania,

- dalsza poprawa ptynnosci i sprawnosci dziatania Spotki.
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Zmiany w skladzie osob zarzqdzajgcych i nadzorujqcych.
Sktad Zarzadu ,MOSTOSTAL-EXPORT” S.A na dzien 30.06.2005 r:

- Michat Skipietrow Prezes Zarzadu

Obecny sktad Rady Nadzorczej:

- Eugeniusz Wawrzyniak Przewodniczacy Rady Nadzorczej

- Niels Bonn Wiceprzewodniczacy Rady Nadzorczej
- Fritz Horst Melsheimer Cztonek Rady Nadzorczej

- Krzysztof Loth Czlonek Rady Nadzorczej

- Floeth Helmut Stefan Cztonek Rady Nadzorczej

Laczna warto$¢ otrzymanych i naleznych wynagrodzen Rady Nadzorczej w pierwszym poétroczu
2005 r. wyniosta 215.650,25 zi., w tym:

- Eugeniusz Wawrzyniak 54.449,11 zt
- Niels Bonn 49.416,96 zt
- Fritz Horst Melsheimer 41.355,58 zt
- Krzysztof Loth 40.831,20 zt
- Grzegorz Mroczkowski 29.597,40 zt

Laczna warto$¢ otrzymanych i naleznych wynagrodzen Zarzadu w Spolce w pierwszym poiroczu
2005 r. wyniosta
- Michat Skipietrow 887.813,82 zt

Wynagrodzenie Zarzadu z racji zasiadania w Radach Nadzorczych spolek zaleznych wyniosto
110 tys. zt.

Za wyjatkiem Pana Helmuta Stefana Floetha wybranego 30 czerwca 2005 r. do Rady Nadzorczej
Spotki, ktory jest jednoczesnie czlonkiem Rady Nadzorczej ZEG S.A w Tychach osoby nadzorujace

Spotke nie petnia funkcji we wladzach spotek zaleznych, wspoétzaleznych i stowarzyszonych.

Osoby nadzorujace i zarzadzajace oraz im bliskie nie korzystaly z pozyczek, gwarancji i porgczen
emitenta.

Akcje i udzialy bedqce w posiadaniu osob zarzqdzajqcych i nadzorujgcych.

Akcje Spotki w posiadaniu przez osoby zarzadzajace i nadzorujace wg stanu na 30.06.2005 r.

1. Michat Skipietrow 3.152.044 szt.
2. Niels Bonn 1.395.000 szt.
3. Fritz Horst Melsheimer 152.540 szt
4. Eugeniusz Wawrzyniak 2.474 szt.

Akcjonariusze posiadajacy bezposrednio lub posrednio przez jednostki zalezne, co najmnie;j
5 % kapitatu akcyjnego spotki ,MOSTOSTAL-EXPORT” S.A. lub, co najmniej 5% ogdlnej liczby
gloséw na Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy Spotki wg stanu na 30.06.2005 .
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Tabela nr 7
Lp. Akcjonariusz Liczba % w kapitale Liczba % glosow na
akeji zakladowym glosow WZA
1. Michal Skipietrow 3.152.044 6,90 4.032.044 8,30
2. Niels Bonn 1.395.000 3,05 4.515.000 9,30

Kapitat zakltadowy wynosi 45.684.300 PLN i dzieli si¢ na 44.558.803 akcje o warto$ci nominalnej
1,00 PLN kazda , co stanowi 48.558 803 glosy na Walnym Zgromadzeniu.

Akcje wtasne do zbycia.

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

Wazniejsze wydarzenia w 1 p.2005 roku.

13.06.2005 r - Zarzad ,MOSTOSTAL-EXPORT” S.A. informuje, ze Rada Nadzorcza Spotki
dziatajac stosownie do Zasady Nr 18 Dobrych praktyk w spotkach publicznych przyjeta Sprawozdanie
z dziatalnosci Rady Nadzorczej ,,MOSTOSTAL-EXPORT” S.A. za rok sprawozdawczy 2004
zawierajace nastepujaca oceng sytuacji Spotki: Wykonujac dyspozycje zawarta w art. 382 § 3
Kodeksu spotek handlowych, jak rowniez wypelniajac zasad¢ Nr 18 Dobrych praktyk.. Rada
Nadzorcza uwaza, ze Spdtka kontynuowata zalecane przez Rade dziatania naprawcze, a przyjete
kierunki restrukturyzacji Spotki i Grupy Kapitalowej sa konsekwentnie realizowane przez Zarzad.
Zdecydowany wzrost sprzedazy, poprawa wskaznikow sprawnos$ci dziatania jak i ptynnosci oraz
poszerzajaca si¢ ilo$¢ rynkoéw, na ktorych obecny jest ,MOSTOSTAL-EXPORT” S.A. stabilizuje
sytuacje Spotki i daje dobre podstawy do kontynuowania dziatalnosci w okresach nastgpnych.

13.06.2005 r — Zarzad ,MOSTOSTAL-EXPORT” S.A. informuje o przyjeciu Oswiadczenia
w sprawie stosowania w Spotce zasad tadu korporacyjnego, za wyjatkiem zasad: Nr 14, 20 i 28, ktore
to Spotka przyjmuje czgsciowo. Zasady przyjete przez Zarzad do stosowania w Spotce zostaly
zaakceptowane przez Rad¢ Nadzorcza 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
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