Uzasadnienie oddania gtosow za uchwalg w sprawie zmiany uchwaly w sprawie zasad ksztattowania
wynagrodzenia Cztonka Zarzgdu Spétki Fundusz Rozwoju Spotek S.A. z siedzibg w Warszawie (dalej jako:
FRS Ilub Spoétka) w zwigzku z art. 4 ust 3 ustawy z dnia 9 czerwca 2016 r. o zasadach ksztaftowania
wynagrodzen osob Kierujgcych niektérymi spétkami (tj. Dz.U. z 2020 r. poz. 1907) (dalej jako: Ustawa).

Wyjatkowe okolicznosci dotyczace Spoftki oraz rynku, na ktérym dziafa (art.4 ust. 3 Ustawy)
1. Realizacjaistotnych projektéw inwestycyjnych i restrukturyzacyjnych, m.in.:
a) budowa doku i infrastruktury okotodokowej jako projektu flagowego Grupy Kapitatowe FRS

Spotka Stocznia Szczecinska “Wulkan” sp. z o0.0. (dalej jako: SSW), Morska Stocznia Remontowa
“Gryfia” S.A. (dalej jako: MSRG) i FRS realizujg przedsiewziecie o strategicznym znaczeniu dla Grupy
Kapitatowej FRS.

Projektem tym jest budowa przez SSW doku ptywajgcego o maksymalnym udzwigu nie mniejszym niz
24 tys.ton. Bedzie to jeden z najwiekszych dokéw ptywajgcych w obszarze basenu Morza Battyckiego.
Na potrzeby posadowienia doku w MSRG przygotowana zostata przy nabrzezu Gdynskim w
Szczecinie, nowoczesna infrastruktura okotodokowa wraz z gtebig dokowa.

b) koordynacja prac nad restrukturyzacjg MSRG

C) reorganizacja przedsiewziecia i udzielenie finansowania na rozpoczecie dziatalnosci operacyjnej spoétki
recyklingowej w Szczecinie;

2. Zarzadzanie i nadzoér wtascicielski nad podmiotami o strategicznym znaczeniu dla bezpieczenstwa
panstwa

FRS jako podmiot gospodarczy zostat utworzony w celu wspierania rozwoju gospodarki morskiej oraz
obszaréw z nig zwigzanych. Odbywa sie¢ to m.in. poprzez odbudowe i modernizacje potencjatu
produkcyjnego w stoczniowych spotkach zaleznych FRS. Celom tym podporzgdkowane byly
dokapitalizowania FRS, zgodnie z art. 9b ust. 1 pkt 1 ustawy z dnia 16 grudnia 2016 r. o zasadach
zarzadzania mieniem panstwowym, gdzie objecie akcji FRS przez Skarb Panstwa miato na celu realizacje
polityki spotecznej lub gospodarczej pahstwa, w tym w szczegolnosci poprzez finansowanie inwestycji.

MSRG, jako podmiot spetniajgcy wymogi systemu zapewnienia jakosci AQAP (Allied Quality Assurance
Publications), co potwierdza jej zdolnos¢ do realizacji zamoéwien dla NATO i wojska (potwierdzone m.in.
certyfikatem nr 562/A/2024 oraz procesem GQA wg AQAP 2110), jest strategicznym podmiotem budowy
potencjatu obronnego panstwa, w szczegdlnosci w realizacji projektéw zwigzanych z modernizacjg i
utrzymaniem sprawno$ci polskiej floty.

SSW dysponuje istotnym potencjatem infrastrukturalnym, kadrowym i organizacyjnym, ktéry moze zostac
wykorzystany w realizacji programéw modernizacji Marynarki Wojennej RP, w szczegdlnosci w zakresie
prefabrykacji i montazu specjalnych konstrukcji stalowych, wyposazenia oraz kadiubow.

3. Zgodnos¢ dzialalnosci inwestycyjnej FRS z programami polityki gospodarczej panstwa
oraz UE

Dziatania FRS wpisujg sie w formie bezposredniej lub poprzez spétki nalezgce do Grupy Kapitatowej
w realizacje ponizszych programow:

Program Rola FRS (bezposrednia i posrednia)

1) Realizacja procesu restrukturyzacji MSRG, w potaczeniu z wniesieniem
nowego sktadnika majgtkowego w postaci doku ptywajgcego nr 8 (o udzwigu do
24 tys. ton), budowanego przez SSW, wzmacnia dywersyfikacje zdolnosci w
zakresie zapewnienia bezpieczenstwa i ciggtosci realizacji remontéw jednostek, w
szczegollnosci okretéw Marynarki Wojennej, na wypadek wystgpienia konfliktu
zbrojnego, wzgledem potencjatu stoczni zlokalizowanych w Trojmiescie.

2) Stabilna i konkurencyjna SSW w obszarze produkcji stoczniowej i
wielkogabarytowych konstrukcji stalowych stwarza warunki do dalszego rozwoju
zdolnosci produkcyjnych, zaréwno w zakresie budowy jednostek na potrzeby

Polityka morska
RP do 2020 (z
perspektywa do
2030 roku)




Program Rola FRS (bezposrednia i posrednia)

sektora offshore, jak i realizacji projektow na rzecz Marynarki Wojennej.

Strategia zaktada, ze silny sektor produkcji morskiej ma strategiczne znaczenie
dla suwerennosci Europy. Dziatalnos¢ GK FRS pozostaje z nig spojna poprzez:
(2) finansowanie modernizacji i rozwoju MSRG oraz SSW, sprawowanie nadzoru
EU Industrial strategicznego oraz wsparcie w realizacji dziatan, w tym poprzez ustugi doradcze
Maritime Strategy |(aktualnie obejmujgce proces restrukturyzacji MSRG); (2) inwestycje w spoétke
recyklingowa, ktéra wpisuje sie w jeden z trzech filaréw strategii, wskazujac na
kluczowa role recyklingu statkéw w zwiekszaniu bezpieczenstwa, dekarbonizac;ji
oraz wspieraniu gospodarki o obiegu zamknietym w transporcie wodnym.

4. Wieloaspektowy charakter dziatalnosci FRS

FRS dysponuje wlasnymi instrumentami finansowymi, w ramach srodkéw wiasnych oraz uzyskanych ze
srodkéw budzetu panstwa, w tym pozyczkami, doptatami do kapitatu, dokapitalizowaniem, gwarancjami,
poreczeniami, finansowaniem zaliczek na projekty w Grupie Kapitatowej FRS i innych podmiotach m.in. sektora
hydrotechnicznego.

Srodki budzetowe, przekazane FRS w formie obligacji, wymagajg sprawnego zarzadzania portfelami
finansowymi na réznych poziomach — od zarzgdzania portfelem obligacji po zarzgdzanie portfelami pozyczek,
zabezpieczen, nieruchomosci i zaangazowan wilascicielskich. Dokapitalizowania na rzecz FRS
sg obwarowane restrykcyjnymi warunkami ekonomicznymi, np. zadang stopg zwrotu z instrumentéw
finansowych oraz prawnymi, chronigcymi interes Skarbu Panstwa, réwniez w kontek$cie braku znamion
niedozwolonej pomocy publicznej.

Zarzad FRS funkcjonuje w zmiennym otoczeniu rynkowym (wysoka zmiennos$¢ rynkowych stop procentowych),
w zwigzku z tym musi efektywnie alokowac¢ kapitat realizujgc dlugoterminowe przedsiewziecia.

5. Otoczenie gospodarcze i ztozono$¢ branzy stoczniowej

Krajowy sektor stoczniowy cechuje wysoka i rosngca konkurencyjnos¢ oraz znaczna zmiennos¢ przychodéw
rocznych ze staba tendencjg do wzrostu, niska rentownosc¢ z tendencjg do spadku ze znacznym udziatem firm
notujgcych czeste straty. W branzy jest zauwazalne znaczgce rozdrobnienie, duza liczba oséb fizycznych
prowadzacych dziatalnos¢ gospodarczg oraz znaczgca rola kooperacji. Istotne cechy to wysoki udziat pracy
ludzkiej w kosztach i stosunkowo niska produktywno$¢ pracy, przyktadowo dwukrotnie nizsza niz np.
w logistyce morskiej.

W sektorze zauwazalne jest: wysokie zapotrzebowanie na kapitat obrotowy, diugi cykl inkasa gotéwki i
pojawiajgce sie zatory ptatnicze, co wymusza konieczno$¢ utrzymywania przez podmioty tego sektora
wysokiego udziatu gotdwki obrotowej w aktywach. Niska baza kapitatow wtasnych podmiotéw w sektorze oraz
niska rentownos¢, przektfadajg sie na ograniczong dostepnos$é dtugoterminowego finansowania bankowego,
€0 znaczgco ostabia mozliwosci inwestycyjne podmiotéw stoczniowych oraz kooperantéw okoto stoczniowych.
Produkty finansowe i ustugi, ktére zapewnia FRS odpowiadajg na powyzsze wyzwania.

6. Cechy wyrodzniajgce FRS na tle innych podmiotéw

FRS nalezy do waskiego grona instytucji w Polsce dysponujgcych pogtebiong wiedzg oraz zasobami
do wspierania sektora morskiego, w tym stoczniowego i ustug hydrotechnicznych. Spdtka odgrywa istotng role
w procesach dokapitalizowania, finansowania inwestycji i kapitatu obrotowego oraz restrukturyzacji i
modernizacji podmiotéw dziatajgcych w ww. sektorach. Dzieki wieloletniemu doswiadczeniu Spoétka
uczestniczy w realizacji projektéw zwigzanych z budowg i remontami jednostek ptywajgcych oraz rozwojem
infrastruktury stoczniowej, majacych kluczowe znaczenie dla transportu, bezpieczenstwa panstwa i ciggtosci
kompetencji przemystowych.



Realizacja programu konsolidacji spotek nalezacych do grupy kapitatowej, prowadzacego do znaczacej
zmiany struktury aktywéw lub przychodéw (art. 4 ust. 3 pkt 1 ustawy)

FRS realizuje program konsolidacji spotek nalezacych do Grupy Kapitatlowej FRS,. Zakonczenie procesu
konsolidacji jest zaplanowane na 2027 r. W konsekwencji jego realizacji zaktada sie wystgpienie efektu synergii
aktywoOw stoczniowych, a takze nastgpi optymalizacja proceséw produkcyjnych i zarzadczych, co wptynie na
umocnienie pozycji rynkowej catej Grupy Kapitatowej FRS.

W latach 2017-2027 odnotowano istotng zmiane w strukturze aktywow trwatych Spoétki. W analizowanym
okresie nastapit znaczacy wzrost inwestycji diugoterminowych w obszarze udziaty/akcje.

Zmiana struktury aktywow trwatych w latach 2017 — 2027 zwigzana jest z rozwojem dziatalnosci inwestycyjnej
Spotki. Udziat aktywow trwatych w aktywach ogotem wzréost z ok. 10% w 2017 r. do blisko 70% w 2025 r.,
natomiast wedtug prognozy w 2027 udziat przekroczy 90%.

Ponadto, w analizowanym okresie nastgpita generalna transformacja struktury aktywéw Spoétki z dominaciji
aktywow obrotowych do dominacji aktywdw trwatych co jest konsekwencijag przejscia z modelu ptynnosciowego
do modelu inwestycyjnego (spadek srodkéw pienieznych jest wynikiem realizowanych inwestycji). Prognoza
na 2027 r. wskazuje na dalszg konsolidacje i stabilizacje portfela inwestycyjnego.

W 2017 r. przychody operacyjne i pozostate przychody operacyjne stanowity gtéwne zrédto przychodoéw Spofki,
przy niskim poziomie przychodow finansowych. W roku 2025 podstawowe zrdédio finansowania dziatalnosci
stanowity przychody finansowe zmieniajgc tym samym znaczacy strukture przychodoéw FRS.

Realizacja programu inwestycyjnego znaczgco przekraczajacego wartosc aktywow trwafych (art. 4
ust. 3 pkt 2 ustawy)

Warto$¢ aktywow trwatych FRS na 01.01.2026 r. wynosi 594,0 min zi.

Nadzien 01.01.2026 r. FRS realizuje programy inwestycyjne o wartosci blisko 800 min zt. Zatem tgczna wartosc
realizowanych programéw inwestycyjnych znaczaco przekracza warto$¢ aktywéw trwatych Spétki.

Podstawy formalne

W art. 4 ust. 3 Ustawy zostaty wskazane przyktadowe okolicznosci uzasadniajgce podwyzszenie
wynagrodzenia czionka zarzgdu spétki (wsrdd nich przewidziano m.in.: realizacje programu inwestycyjnego
znaczgco przekraczajgcego wartos¢ aktywow trwatych spotki) oraz inne, anizeli zawarte w pkt od 1) do 6)
art. 4 ust. 3 Ustawy okolicznosci faktyczne, ktdére beda mogty zostaé zakwalifikowane jako ,wyjgtkowe
okolicznosci" dotyczace tej spoétki lub rynku, na ktérym dziata.

Uwzgledniajgc przytoczone powyzej przestanki nalezy stwierdzi¢, ze zaistnialy wyjgtkowe okolicznosci
dotyczace Spotki albo rynku, na ktérym ona dziata, tj. przestanka ogdlna (art. 4 ust. 3) oraz przestanki
szczegotowe (art. 4 ust. 3 pkt 1) i 2) Ustawy przemawiajgce za zastosowaniem art. 4 ust. 3 Ustawy.



