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MARS Fundusz Inwestycyjny Zamknigty Aktywow Niepublicznych (MARS FIZ, Fun-
dusz) zarzadzany jest przez MS Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych SA (MS TFI), kto-
rego jedynym akcjonariuszem jest Polska Grupa Zbrojeniowa SA (PGZ). MARS FI1Z dziata
od drugiej potowy 2010 roku, na podstawie zezwolenia udzielonego przez Komisje Nadzo-
ru Finansowego (i pod jej nadzorem). MARS FIZ przeprowadzit dotychczas szes¢ emisji
certyfikatow inwestycyjnych. Laczna wartos¢ kapitatu wplaconego do funduszu wynosi
ok. 1,1 mld zt. Certyfikaty Funduszu nie sg notowane na aktywnym rynku i reprezentuja
jednakowe prawa majatkowe. PGZ jest w posiadaniu 96,78% certyfikatow inwestycyjnych.
Obecnie MARS FIZ zarzadza portfelem akcji i udziatéw 14 spotek niepublicznych, wsrod
ktorych znajdujg si¢ spotki z sektora remontu statkow i budowy konstrukcji stalowych
offshore, producent kottéw energetycznych oraz spotki, ktorych glownymi aktywami
sa nieruchomosci. Portfel spotek nieruchomosciowych oraz portfel spélek stoczniowo-sta-
lowych s3 odrebnie zarzadzane. Portfel stoczniowo-stalowy skupiony jest woko6t brandu
Mars Shipyards & Offshore.
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MARS SHIPYARDS & OFFSHORE

Grupe MARS Shipyards & Offshore tworzg 3 spotki z sektora stoczniowego oraz offshore:
Stocznia Remontowa Nauta SA (Gdynia i Gdansk), Morska Stocznia Remontowa GRYFIA
SA (Szczecin i Swinoujécie), Energomontaz-Potnoc Gdynia SA (EPG) (Gdynia i Socha-
czZew).

Grupa MARS Shipyards & Offshore:

— przychody w 2014 roku wyniosly 0,6 mld zt — w tym 0,45 mld zt stocznie i1 0,15 mld
zt spotki offshore; wedhug prognoz wykonania w 2015 roku przychody wyniosg ponad
0,7 mld zt,

— zatrudnienie blisko 2000 os6b.

Ponadto Fundusz Inwestycyjny MARS posiada udzialy w spotkach CRIST (35%) oraz
Bilfinger Mars Offshore — BMO (37,5%), z ktorymi wspdtpracuje grupa MARS Shipyards
& Offshore w ramach wspolnego wykorzystania technologii i potencjatu produkcyjnego.

MARS Shipyards & Offshore jest grupa spotek, ktorej dziatalnos¢ opiera si¢ na czterech
obszarach — remontach i konwersjach statkow, produkeji konstrukeji stalowych dla rynku
offshore, nowych budowach i produkcji specjalnej (w tym uczestnictwo w programie mo-
dernizacji Marynarki Wojennej RP). Spotki z grupy maja dos§wiadczenie we wszystkich
tych obszarach, dzi¢ki czemu nawzajem uzupetniaja swoje kompetencje, oferujac zréznico-
wane produkty i ustugi.

Ustawowym i statutowym celem Funduszu jest generowanie wartosci dla wilasciciela
(certyfikariusza). Cel ten byt w latach 2011-2014 realizowany m.in. poprzez:

— poprawe wynikow finansowych spotek w poréwnaniu z okresem przed ich przejeciem

przez Fundusz,

— zaawansowanie dziatan restrukturyzacyjnych, w szczegolnosci odnoszacych sig
do obnizania kosztéw statych spotek,

— stopniowg odbudow¢ pozycji konkurencyjnej poprzez wejscie na nowe rynki, certyfi-
kacje, zdobycie nowych uprawnien itp.,

— wykorzystanie zbednego majatku dla realizacji nowych projektéw inwestycyjnych re-
alizowanych z branzowymi liderami, gwarantujagcymi trwaly i rozwojowy charakter
prowadzonych projektéw oraz tworzenie nowych miejsc pracy (atrakcyjnych réwniez
z perspektywy spotecznej),

— przeprowadzenie dziatan z zakresu mergers & acquisitions, stabilizujacych zasadniczo
docelowy ksztalt portfela inwestycyjnego .

Dziatania te mozna potraktowac jako pierwszy etap budowy wartosci portfela. Do naj-

istotniejszych zdarzen z tego okresu mozna zaliczy¢:

— Potlaczenie Szczecinskiej Stoczni Remontowej GRYFIA SA z Morska Stocznig Re-
montowg SA.

— Utworzenie przez MARS FIZ oraz koncern Bilfinger podmiotu Bilfinger Mars Of-
fshore sp. z 0.0. zajmujacego si¢ budowa fundamentéw do morskich farm wiatro-
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wych; spotka ta zakupita od Szczecinskiej Stoczni Remontowej GRYFIA SA 20 ha
terenow, na ktorych zbudowata fabryke o tacznej wartosci inwestycji na poziomie ok.
500 mln zt.

— Inwestycje w modernizacje i nowe zdolno$ci produkeyjne na zakupionych terenach po
Stoczni Gdynia (Nauta i EPG).

— Rozpoczgcie przez Stoczni¢ Remontowg NAUTA SA dziatalno$ci w zakresie budowy
statkow, na terenach Synergii 99 sp. z 0.0. w Gdansku, poprzedzone inwestycjami
w odbudowe mozliwosci kontynuacji produkcji na terenach pochylni.

— Zakup przez MARS FIZ 100% udziatéw Energomontaz-Potnoc Gdynia sp. z o.0.
oraz Energop sp. z 0.0.; spotki te uzupetnity portfel Funduszu jako podmioty doswiad-
czone i wyspecjalizowane w budowie konstrukcji stalowych dla branzy offshore oil
& gas.

— Zaangazowanie kapitalowe w CRIST SA (renomowany dostawca specjalistycznych
statkow jack up vessels).

— Outsourcing kontraktowy szeregu ustug realizowanych przez spotki, w tym shuzby
utrzymania ruchu, obrobka skrawaniem, prowadzenie obstugi ksiggowej, kadrowej
i informatyczne;.

— Zapewnienie w ramach Funduszu finansowania dziatalno$ci operacyjnej (finansowa-
nie kontraktowe), inwestycyjnej oraz restrukturyzacji spotek portfelowych poprzez
dziatania dedykowanego podmiotu, tj. Mars Finance 1 sp. z o.0.

Podkreslenia wymaga fakt, iz ww. dziatania bylty realizowane w sytuacji, gdy stawki
frachtowe ulegaty zmniejszaniu o kilka procent kazdego roku, osiaggajac swoje historyczne
minima, a we wszystkich spotkach zastano m.in. archaiczng strukture organizacyjna, trud-
nosci finansowe, trudne relacje z organizacjami zwigzkowymi oraz szereg nieprawidlowo-
Sci wptywajacych na obnizenie wartosci i pozycji rynkowej tych podmiotow.

Na tle innych stoczni w regionie, stocznie Funduszu, traktowane kazda odrebnie, po-
mimo doskonatego potencjalu majatkowego, sa jednak matymi podmiotami w konteks$cie
generowanych przychodow.

Wdrozeniu planow restrukturyzacyjnych towarzyszyt szereg okoliczno$ci rozpozna-
nych jako ryzyka i zagrozenia osiggniecia zaktadanych efektow, w tym m.in.:

— kryzys $wiatowy skutkujacy zmniejszona migdzynarodowa wymiang towarowa, a tym

samym zmniejszonym popytem na ustugi shippingowe,

— dynamiczny rozwoj krajowej (np. Grupa Stoczni Remontowa) oraz zagranicznej
(wschodni basen Morza Battyckiego) konkurencji na rynku stoczniowym:

— podniesienie jakosci, certyfikacja, nowoczesne systemy zarzadzania i organizacji
pracy.

W roku 2015 rozpoczgto dzialania zwigzane z kolejnym etapem rozwoju portfela spotek.
Opracowano Strategi¢ dla spotek stoczniowo-stalowych z Grupy Mars Shipyards & Offsho-
re na lata 2015-2020.
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Celem Grupy MARS S&O jest osiggniecie pozycji najwigkszej grupy stoczniowej na
Battyku i jednej z najwigkszych w Europie oraz bycie kluczowym partnerem przy realizo-
wanych w Polsce, istotnych z perspektywy bezpieczenstwa, projektach obronnych oraz in-
frastrukturalnych (zwigzanych m.in. z bezpieczenstwem energetycznym).

Rosngca konkurencja i niepewno$¢ sag waznymi czynnikami ryzyka na rynku stalowo-
-stoczniowym. Jednoczes$nie istnieje wiele przestanek stanowigcych o rosngcym potencja-
le tego rynku i pojawiajacych si¢ szansach. Wykorzystanie silnych stron Grupy MARS
S&O moze w takim otoczeniu stanowi¢ impuls do jej rozwoju operacyjnego oraz wzrostu
jej wartosci rynkowej dla akcjonariuszy. Szanse rynkowe dla dziatalnosci Grupy MARS
S&O stanowig:

— wzrost popytu na konwersje statkow, w tym w wyniku zaostrzenia wymogéw $rodo-

wiskowych,

— wzrost wydatkow na obronnos$¢ na §wiecie, oraz realizacja Programu Modernizacji
Technicznej (PMT) Marynarki Wojennej RP,

— rozwdj morskiej energetyki wiatrowej w Europie,

— strategiczne programy inwestycyjne w polskim przemysle energetycznym, petroche-
micznym, chemicznym i morskim.

— w dlugim okresie, wzrost wydobycia ropy i gazu ze zrédet morskich, wysoki popyt na
platformy, statki wiertnicze i pomocnicze, pomimo krétkookresowego spowolnienia
wskutek spadku cen ropy naftowe;.

Powotanie Grupy MARS S&O jest odpowiedzig na postgpujace procesy rynkowe,

w celu wykorzystania i odbudowy potencjatu polskiego przemystu stoczniowego do zaofe-
rowania atrakcyjnej rynkowo oferty handlowej. Stworzenie Grupy MARS S&O otworzylo
nowe mozliwo$ci samodzielnej realizacji istotnych przedsigwzig¢ inwestycyjnych zamiast,
jak dotychczas, wpisywac si¢ w tancuch kooperacji duzych koncernéw i podmiotéw euro-
pejskich. Wejscie MARS S&O w sktad grupy PGZ w 2014 roku dodatkowo wzmocnito po-
wyzsze tendencje rozwojowe, zwlaszcza poprzez perspektywe zaangazowania w program
modernizacji technicznej Marynarki Wojennej RP.

Filarami strategii Grupy MARS S&O sa:

1. Integracja operacyjna i korporacyjna.

2. Budowa sprawnie zarzadzanej, zdywersyfikowanej rynkowo i konkurencyjnej orga-
nizacji.

3. Partnerstwo i wspotudziat przy realizacji kluczowych przedsigwzig¢ dla polskiej gos-
podarki.
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Integracja operacyjna i korporacyjna Grupy MARS S&O

Dla realizacji wyznaczonych celéw kluczowe znaczenie ma zakonczenie procesu budowy
Grupy, dysponujacej odpowiednim potencjatem produkecyjnym i zapleczem technicznym
niezbednym do realizacji najbardziej skomplikowanych projektow, a takze zapewnienie
petnej wspotpracy pomiedzy spotkami tworzgcymi grupe, poprzez specjalizacjg, unikanie
wzajemnej konkurencji i optymalne wykorzystanie posiadanego potencjatu i aktywow.

Integracja korporacyjna Grupy MARS S&O mozliwa bedzie dzigki:

— wprowadzeniu wspolnej polityki rachunkowosci, zarzadzania finansowego,

— ujednoliceniu procedur i unifikacji proceso6w operacyjnych w zakresie funkcji wspar-

cia, zarzadzania projektami, tancuchem dostaw (zakupami) i zasobami ludzkimi,
— wprowadzeniu wspolnych zasad tadu korporacyjnego i compliance,
— wdrozeniu wspoélnego systemu ERP (Enterprise Resource Planning).

Budowa sprawnie zarzadzanej, zdywersyfikowanej rynkowo i konkurencyjnej
organizacji

Wykorzystanie pojawiajacych sie szans rynkowych mozliwe bedzie wylacznie dzigki stwo-
rzeniu zintegrowanej grupy podmiotow dziatajacych na rynku przemystu stoczniowo-stalo-
wego. Grupy zdolnej do dostosowania swojej oferty i sposobu funkcjonowania do biezacych
i prognozowanych w przysztosci zmian w otoczeniu rynkowym, posiadajacej odpowiednie
zasoby, procesy i kompetencje, umozliwiajagce generowanie przychoddw i osiagganie rentow-
nosci netto w zatozonej wysokosci.

Realizacja powyzszego celu mozliwa begdzie dzigki wdrozeniu kluczowych inicjatyw
strategicznych:

— rozwdj kwalifikacji kadr,

— podwyzszenie jakos$ci procesow,

— stworzenie nowoczesnego, efektywnego systemu zarzadzania zakupami,

— rozwdj nowoczesnego biura inzyniersko-technologiczno-projektowego,

— intensyfikacja dziatan sprzedazowych,

— osiagnigcie stabilizacji finansowe;.

Partnerstwo i wspoludzial przy realizacji kluczowych przedsiewzie¢ dla pol-
skiej gospodarki

Celem MARS Shipyards & Offshore jest czynne uczestnictwo w istotnych, z perspektywy
bezpieczenstwa, projektach obronnych i infrastrukturalnych, realizowanych w Polsce. Do-
celowy profil dziatalnosci Grupy MARS Shipyards & Offshore moze stanowi¢ fundament
do potencjalnej wspotpracy w ramach programow inwestycyjnych najwazniejszych spotek
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polskiej gospodarki, a tym samym strategia Grupy MARS S&O jest zbiezna z najwazniej-
szymi elementami polityki Panstwa.

Obecnie zidentyfikowane, kluczowe przedsigwziecia gospodarcze to:

— realizacja kontraktow na budowe okretow dla Marynarki Wojennej RP,

— modernizacja floty promowej — program Polskiej Grupy Promowej,

— inwestycje Grupy Lotos w segmencie upstream,

— uczestnictwo w budowie morskich elektrowni wiatrowych w polskim rejonie Battyku,

— udzial w inicjatywach rozwojowych na rzecz firm i instytucji, obstugujacych porty

morskie i utrzymanie zeglownosci rzek.

Podsumowanie

Wdrozenie powyzej opisanych dziatan strategicznych pozwoli na wzrost przychodéw
ze sprzedazy oraz poprawe rentownosci dziatania poszczegolnych spotek i Grupy jako ca-
tosci.

Realizacja strategii rozwoju Grupy MARS S&O, szczegdlnie w zakresie:

— intensyfikacji dziatalno$ci handlowej,

— rozwoju kwalifikacji kadr,

— rozwoju biura inzyniersko-technologiczno-projektowego oraz

— wspolpracy z kluczowymi spotkami polskiej gospodarki
umozliwi dywersyfikacje oraz wzrost przychodéw z poszczegélnych segmentéw dziatal-
nosci.

Powyzsze dzialania pozwolg na wzrost przychodow we wszystkich segmentach dziatal-
no$ci. Gtéwnym zrodlem przychodow bedzie segment shipbuilding, ktory docelowo stano-
wi¢ bedzie ponad 40% przychodéw. Pozostate segmenty, tj. shiprepair, offshore oraz naval
beda generowaé po 20% przychodow. Zmieniajaca si¢ sytuacja geopolityczna na §wiecie
powoduje, iz rynek zamoéwien jednostek wojskowych jest niepewny. Skuteczne konkurowa-
nie na nim mozliwe jest wytacznie dzigki wypracowaniu silnej pozycji rynkowej i finanso-
wej w pozostatych segmentach.

Rosnace wyzwania otoczenia konkurencyjnego powoduja zainicjowanie dziatan pro-
efektywnosciowych w ramach podstawowej dziatalnosci operacyjnej Grupy MARS S&O.
Realizacja strategii rozwoju Grupy MARS S&O ukierunkowana jest rowniez na zwigk-
szenie efektywnosci dziatania, co bezposrednio przeklada si¢ na wzrost rentownosci na
poziomie wyniku sprzedazy oraz wyniku netto.

Wdrozenie Strategii dla spoétek stoczniowo-stalowych z Grupy Mars Shipyards & Of-
fshore na lata 2015-2020 i osiagni¢cie zaktadanych efektow ekonomicznych stanowic be-
dzie podstawe do rozpoczecia dzialan w przedmiocie ewentualnego poszukiwania nabywcey
lub partnera strategicznego dla calej Grupy, np. poprzez alians z jednym z europejskich
koncernéw stoczniowych.
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Strategia grupy MARS Shipyards & Offshore zaktada wspotprace zardowno w obszarze
wspolnego wykorzystania posiadanych aktywow, jak i w relacjach z klientami, oraz na po-
ziomie operacyjnym. Dzieki temu mozliwe jest rozwijanie dodatkowych ustug i pozyski-
wanie kontraktow, ktore nie moglyby by¢ realizowane w oparciu o aktywa poszczegdlnych
spotek. Pomimo iz poszczegolne spotki specjalizujg si¢ w roznych segmentach rynku, przy
pewnych projektach ich kompetencje staja si¢ komplementarne. Dzigki temu wszystkie
spoiki z grupy moga efektywnie wspotpracowac, wykorzystujac przy tym efekt synergii.

Prezentowany business case dowodzi, iz formowanie, restrukturyzacje i rozwoj gru-
py kapitatlowej mozna realizowa¢ z wykorzystaniem funduszu inwestycyjnego aktywow
niepublicznych, jako efektywnego wehikutu budujacego przewage konkurencyjna grupy
spotek skupionych w jednym portfelu.

MARS CLOSED-END INVESTMENT FUND (MARS FI1Z) AS THE MANAGEMENT TOOL
OF PORTFOLIO COMPANIES ON THE EXAMPLE OF MARS SHIPYARDS
& OFFSHORE GROUP

Abstract: Purpose — The purpose of this document is to present an example of integration and restructuring
processes carried out within MARS Shipyards & Offshore Group.

MARS Shipyards & Offshore is a group of closely cooperating shipyard and offshore companies owned
by the MARS Closed-End Investment Fund. The fund is managed by the MS Investment Funds Society,
a daughter company of the Polish Armament Industrial Group. The aggregate value of the assets currently
managed by the MARS fund amounts to more than EUR 260 million. MARS Shipyards & Offshore is formed
by leading shipbuilding, ship repair and offshore production companies which include: EPG (Energomontaz-
Potnoc Gdynia), MSR Gryfia (Szczecin and Swinoujscie) and Nauta (Gdynia and Gdansk).

The scope of the restructuring processes carried out by MARS FIZ is wide: mergering of shipyards from
West Pomerania;, integration of the Group; property restructuring — freeing the potential of owned grounds,
costs optimalization; restructuring of the employment— increasing the effectiveness of work, outsourcing;
operational restructuring — rise in the income; investments in production facilities.

Moreover, this document presents the strategy of MARS Shipyards& Offshore Group and the market ap-
proach and market segments (focus on 4 areas: shiprepairs & conversions, new buildings, offshore, naval.).
The strategy includes 11 strategic initiatives focused on: integration of the MARS Shipyards& Offshore
Group, creating efficiently managed, diversified and competitive organization and partnership/participation
at the achievements of key undertakings for the Polish economy.

Design/methodology/approach —This documents presents a real business case operating on the Polish and
European market.

Findings — Presented in this document business case shows that formation , restructuring and development
of the capital group can be with succeess realized using the investment fund , as an effective vehicle creating
a competitive advantage of the group companies on the market.

Originality/value — This document is unique because is based on a real business case, presenting an example
of integration and restructuring processes in polish shipyards and offshore companies.

Keywords: shipyards, restructuring, integration, investments, strategy
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