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Skierniewice, 28 sierpnia 2020 r.

Szanowni Paristwo, Drodzy Akcjonariusze!

Woystgpienie pandemii koronawirusa COViD-19 miato zasadniczy wpltyw na gospodarki krajow na sSwiecie
w | potowie 2020 roku. W Polsce, zarzagdzony w marcu lockdown w przemysle i ustugach spowodowat fale
bankructw firm funkcjonujacych w obrebie tych gatezi gospodarki. Tak drastyczne restrykcje ominety jednak
rynek budowlany, a spowodowana pandemig recesja w gospodarce zmusita strone rzgdowg do zwiekszenia
naktadéw na inwestycje drogowe, ktdre zaczeto postrzega¢ jako swoiste ,koto zamachowe” polskiej
gospodarki. S3 to okolicznosci sprzyjajace dla Grupy Kapitalowej MIRBUD w obszarze jej dziatalnosci
podstawowej, tj. sprzedazy ustug budowlano - montazowych.

Wystgpienie stanu pandemii w | pétroczu miato zasadniczy wptyw na wyniki finansowe spoétek: MARYWILSKA 44
oraz EXPO MAZURY. Konieczno$¢ niemal catkowitego zamkniecia obiektéw zarzadzanych przez obie spofki
w okresie od 14 marca do 6 czerwca znajduje wiec odzwierciedlenie réwniez w skonsolidowanych wynikach
finansowych Grupy. Biorac pod uwage powyzsze okolicznosci, osiggniete wzrosty przychoddéw oraz zysku netto
Grupy Kapitatowej MIRBUD w omawianym okresie o odpowiednio: 8% i 1 % rok do roku nalezy uzna¢ za sukces.
Na taki wynik pozytywny wptyw miaty przede wszystkim: zwiekszenie przychoddéw z dziatalnosci budowlano -
montazowej w segmencie budynkéw uzytku publicznego (wzrost o 98%), robdt inzynieryjno-drogowych (wzrost
0 23%) oraz dziatalnosci deweloperskiej (wzrost o 51%). W kolejnych kwartatach powyisza zmiana struktury
sprzedazy ustug budowlano — montazowych Grupy bedzie postepowac w kierunku dalszego wzrostu udziatu
robét inzynieryjno — drogowych oraz budowy budynkéw uzytecznosci publicznej z uwagi na dalsze
zaawansowanie robot na posiadanych kontraktach obiektéw uzytecznosci publicznej takich jak stadiony,
terminal lotniska, obiekty edukacyjne oraz kontraktach drogowych - realizowanych w wiekszosci w formule
»zaprojektuj i wybuduj”- ktére aktualnie znajdujg sie w fazie projektowania.

Nie wiemy jak sytuacja pandemiczna bedzie sie zmienia¢ w najblizszym czasie. Nie wydaje sie jednak
prawdopodobnym, aby strona rzadowa zdecydowata sie na wprowadzenie daleko posunietych restrykcji
w funkcjonowaniu rynku budowlanego. Utrzymanie ciagtosci realizacji rzadowych inwestycji infrastrukturalnych
moze okazad sie szansg na utrzymanie tempa rozwoju dla tych firm budowlanych, ktére, posiadajac
komfortowy portfel zamdéwien u progu panujacej pandemii, bedg mogty bez wiekszych zaktécen realizowac
kontrakty w oparciu o wtasne zaplecze materiatowo — sprzetowe.

Podazanie zgodnie z powyzszym trendem znajduje odzwierciedlenie w aktualnym portfelu zamdwien spoétek:
MIRBUD S.A. oraz KOBYLARNIA S.A., ktéry na dzien publikacji niniejszego raportu wynosi blisko 5,5 mld ztotych
do realizacji do roku 2024. Olbrzymia wiekszo$¢ z powyzszych kontraktéw, to umowy zawierane w drugiej
potowie 2019 roku oraz w | kwartale 2020 roku, a wiec w okresie przed pandemia. 81,5% wartosci posiadanych

uméw to kontrakty drogowe.
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Tak wypetniony do historycznie wysokiej wartosci portfel zamdwiers sprawia, iz w kolejnych latach spétki
z Grupy skupig sie na realizacji juz posiadanych kontraktéw. Obserwowany przez nas spadek aktywnosci
inwestycyjnej w obszarze budownictwa kubaturowego i zwigzana z tym nasilajaca sie konkurencja na rynku
budowlanym, a takze prognozowany wzrost bezrobocia na rynku pracy sa szansg na wzmocnienie pozycji
negocjacyjnej Grupy wzgledem podwykonawcéw. Obserwowane spadki cen materiatéw i ustug potencjalnie
pozwolg na poprawe zatozonych marz na juz posiadanych kontraktach.

Powyzsze okolicznosci znajdujg potwierdzenie w oczekiwanym wzroscie zaufania inwestoréw do dziatalnosci
MIRBUD S.A. W ciggu ostatnich miesiecy gietdowa wycena akcji Spétki wzrosta o ponad 100% i cho¢ trend
wzrostowy wydaje sie by¢ trwatym, to poziom wyceny waloru ponizej jego wartosci ksiegowej nadal uwazamy
za niezadowalajacy. Mamy nadzieje, iz dobre perspektywy w dziatalnosci operacyjnej spétek MIRBUD S.A.,
KOBYLARNIA S.A., JHM DEVELOPMENT S.A oraz reorganizacja Grupy w czesci dotyczacej dziatalnosci zwigzanej
z wynajmem nieruchomosci komercyjnych pozwolg osiggngé¢ pozadang kapitalizacje MIRBUD S.A.

w najblizszych miesigcach.
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