


Dear Fellow Shareholders, 

It is my honor to write Mayville Engineering Company’s (MEC) first shareholder letter as a publicly traded company. 2019 
was a milestone year for MEC.  We are now positioned to build upon our legacy in 2020 and beyond. 

As I write this letter, the theme I would like to highlight is – Customer Success: We Make Things Simple.  I have 
emphasized this theme throughout my tenure at MEC.  It is one that truly drives every decision, every investment, and 
every initiative we undertake. In short, it is why we are the largest and, we believe, most successful fabricator in the 
country.  

So how do we simplify things for our customers and why will that continue to drive long‐term growth? 

Our customers are blue‐chip OEM companies.  They are the leaders of their respective industries.  Their focus will always 
be on creating the best possible products.  MEC partners with these blue‐chip companies, allowing them to focus on 

super‐charging their product development, assembly and distribution connection to their customers.  We also believe that as they sharpen their strategy 
and outsource more, it creates new opportunities for MEC to grow.  We provide a simple and proven cost‐effective solution through our scale and agility 
that they could not create on their own.  We lessen their capital expenditures, reduce their working capital investment, and lower their workforce 
requirements. We are a seamless partner that supports their mission and their success.  We Make Things Simple. 

MEC was founded on and continues to focus on four important factors: quality, cost, speed and outstanding customer service.  We demand of ourselves 
that we are the highest‐quality, most cost‐efficient, and most agile fabricator in the world.  MEC looks for ways to add value to our relationships. Our 
customers are our partners and we strive for their success.  We honor our heritage, while building upon these traditions every day.  

Our long‐time OEM partners involve us from day one in the creation of a new product.  We collaborate on design and manufacturing so the product can be 
developed and assembled in the best way possible. Our partners know that our expertise in value engineering and the geographic scale we can provide, 
combined with state‐of‐the‐art technology, is a powerful combination.  And when you add in our most important asset – our best‐in‐class workforce – our 
customers know we will meet or exceed their expectations every time! 

Positioning MEC Through Our Initial Public Offering (IPO) 

2019 was a monumental year for MEC.  At the beginning of the year, we were focused on integrating Defiance Metal Products (DMP), which we acquired in 
December 2018.  DMP rounded out and strengthened MEC’s position in the commercial vehicle and construction equipment markets, with assembly plants 
in new geographies such as Ohio, Arkansas and Pennsylvania.  DMP, like MEC, has blue‐chip OEM customers and shares many of the same values as MEC.  
Over the course of 2019, DMP was successfully integrated into the MEC family.  It has a bright future as an integral part of our organization.  We will look to 
extend our market leadership and diversify our offerings into new products, processes and adjacent markets. 

It is a great source of pride that MEC has been an employee‐owned company for decades.  In recent years, as we continued our strong growth, it became 
apparent that the existing employee stock ownership plan (ESOP) structure of the company – which had served us very well for many years – was hindering 
our ongoing growth by creating a growing financial obligation.  Each year, as employees retired from the company, or diversified their MEC shareholdings, 
MEC was required to buy‐back the shares they owned.  

After reviewing various alternatives for MEC shareholders, the decision was made to take the company public, expanding our ownership structure and 
providing a market for our shares, while maintaining our majority employee ownership.  On May 9, 2019, MEC began trading on the New York Stock 
Exchange.  The entire company celebrated the event across all of our facilities, and we welcomed new external investors. 

Having a public market for MEC ESOP shares provides us with more free cash flow to execute our growth strategy.  Over time, it will allow us to enhance our 
competitive position and invest in new flexible, redeployable automation.  We can also acquire other companies with new customers, new products and 
processes in new geographic regions that will further diversify our customer and market mix.  This virtuous circle should in turn help our cash flow grow and 
be more consistent as we continue to diversify our customer base.  

Following the IPO, our results of operations were adversely impacted due largely to the rapid shift in demand in many of the end markets we serve, which 
began late in the third quarter and continued through the end of 2019, and the destocking accompanying these conditions.  These dynamic shifts led to 
near‐term production schedule changes from many of our key customers.  Through our market and operating flexibility and agility, we have been able to 
offset some of these effects by growing market share and shifting our focus to sectors where demand remains stronger. While the current stock price is a 
source of frustration, I know that like many of the other employee shareholders, I am focused on the long‐term value of the company and firmly believe 
that value will be realized over time. 

Building on Our Strengths and Leadership Position 

The flexibility and resources we have to grow our business, even in this more difficult market environment, will ensure MEC continues to thrive when our 
competition starts to falter.  We are seeing the benefits of the significant flexible automation capital investments that we made in 2019 and are continuing 
to implement the necessary cost adjustments that come with market fluctuations.  We are firm proponents of focusing our attention on factors within our 
control and believe that our “Can Do” attitude, complemented by investments in automation, employee training and continuous improvement activities, 
position MEC for success through any business cycle. 

I am bolstered every day by my fellow employee shareholders and their belief in our company.  While many of my fellow employee shareholders could sell 
their shares if they wished following the six month ‘lock up’ period after the IPO, I have heard from numerous employees that they believe MEC stock is a 
good investment and they have no intention of selling anytime soon.   

While I agree with their firm conviction in MEC, their sentiments didn’t surprise me.  For those who follow our company on social media, you have seen the 
regular celebrations we have of milestone anniversaries for our employees, as well as for accomplishing training, certification, safety, productivity and new 
product launch goals.  I’m deeply thankful for all of our employee shareholders and the dedication they bring to their roles every day.  

Our employee shareholders – alongside our growing base of institutional investors – see the enhanced financial flexibility and strength afforded to us by the
IPO.  They know our history of prudently deploying capital and they appreciate the three primary areas we will invest in for our future:

 Organic Growth: We believe there is a significant addressable market opportunity to serve more of existing customers’ needs, and to win new
customers with our strong one‐stop offering.  We believe outsourcing trends will continue to grow and manufacturing “regionalization” will 
benefit North American manufacturing.  As a well‐diversified market leader, MEC can also shift between  markets, establishing revenue streams 
in attractive, adjacent or complementary platforms through new product extensions.  Capturing a wider variety of products and more platforms 
with the best value, quality and on time delivery both increases customer “stickiness” and attracts potential new customers that look to simplify 
their supply chains, while also defending our market position.  We will continue to focus on customers who are #1 or #2 in their served markets, 
as we benefit from their comparatively steadier volume performance and best‐in‐class manufacturing practices. 

 Process and Capital‐Driven Improvement Initiatives:  Driven by our workforce’s evolving talents and a keen eye to value creation, our 
improvement initiatives have resulted in significant cost savings.  This prong of our strategy will continue to include smart investment in flexible,
redeployable automation, coupled with continuous improvement activities.  This will allow us to sustain a differentiated and defendable market‐
leading position, as well as drive ongoing cost and operating improvements.

 Acquisitions:  We will continue to identify, and will opportunistically execute on, logical, strategic acquisitions that will allow MEC to extend its
market leading position.  Our reputation, scale and track record of performance make us the “consolidator of choice,” leading to a growing 
pipeline of acquisition opportunities.  When the time comes to sell their business, we believe many competitors would prefer to sell to a strategic 
and synergistic market leader like MEC with a long‐term, value‐creating “Can Do” culture. 

Those who know me well will tell you I am an inherent optimist, determined to succeed.  At the same time they’ll say I temper my positivity with 
pragmatism.  I am surrounded by a strong, experienced board of directors and a tremendous management team, with employee shareholders who know
this industry and our potential better than anyone.  As we look ahead, we will take advantage of global trends that our scale and partnerships make 
possible.  We know that MEC is the best‐positioned fabricator in the country so we are bullish on the future.  The journey we will take for continued success 
must be one that employs a realistic view of the near‐term challenges and makes prudent decisions to overcome them with a long‐term view of the future.

Significant Opportunities for Growth 

Around the world, the need for infrastructure repair, replacement and expansion, improved methods of commerce, and innovative sources of fuel are 
ubiquitous.  Countries – developed and emerging alike – are struggling to meet the needs of their growing populations.  Roads and bridges need
replacement or significant maintenance.  Power grids are overworked and in need of upgrades.  Commerce and transportation need to expand and evolve. 
We firmly believe that MEC and our customers are an important part of the solutions to these growing issues. Partnering with our customers to develop,
manufacture and assemble products to solve these issues is at our core.  We can do it better, faster and cheaper than they can on their own.  This allows 
our customers to focus more closely on their customers’ needs and look ahead to the demands of tomorrow.

While I have no doubt that this brighter future will come to pass, we also must manage our business through all cycles.  MEC is investing into this cycle so 
we will emerge even stronger and more agile.  We believe we have the resources and scale that none of our competitors possess. Our disciplined capital
allocation that has driven our growth will continue to evolve.  Our dedicated workforce will find ways to provide our customers with innovative solutions.

I am very pleased with our accomplishments in 2019 – the IPO, the integration of DMP, the de‐leveraging of the company and a revised credit agreement – 
to name a few. MEC is on a path to produce significant growth over the long term with the flexibility and resources to be opportunistic in any business cycle

To my fellow employee shareholders, our new external shareholders, and prospective investors reading this letter, let me end where I began.  MEC’s story is 
straightforward – we simplify our customers’ lives, support their success and we do it better than anyone.  If you put all of our decisions, investment and 
actions through that lens, you’ll arrive at one inescapable fact – we created long‐term value in 2019 and the years ahead show great promise for the 
company. 

2020 will certainly bring both challenges and opportunities for MEC and all industrial companies.  Our people, strategy, investment in flexible, redeployable 
automation, market presence and position as the leading and largest fabricator in the country will allow us to mitigate challenges and take advantage of
opportunities that our competitors cannot.  We have successfully managed through many different cycles over the years and will do so again this year.  I am 
very excited for what is in store for MEC in our 75th year as a company and know that our entire team will work tirelessly to build upon our long‐term
success in 2020 and beyond.

I would like to thank all MEC employees for their tireless efforts throughout this year and their belief in our company. 

Sincerely,

Robert D. Kamphuis 
Chairman of the Board, President and CEO 



Dear Fellow Shareholders,

It is my honor to write Mayville Engineering Company’s (MEC) first shareholder letter as a publicly traded company. 2019 
was a milestone year for MEC.  We are now positioned to build upon our legacy in 2020 and beyond.

As I write this letter, the theme I would like to highlight is – Customer Success: We Make Things Simple.  I have 
emphasized this theme throughout my tenure at MEC.  It is one that truly drives every decision, every investment, and
every initiative we undertake. In short, it is why we are the largest and, we believe, most successful fabricator in the 
country.

So how do we simplify things for our customers and why will that continue to drive long‐term growth?

Our customers are blue‐chip OEM companies.  They are the leaders of their respective industries.  Their focus will always 
be on creating the best possible products.  MEC partners with these blue‐chip companies, allowing them to focus on 

super‐charging their product development, assembly and distribution connection to their customers. We also believe that as they sharpen their strategy 
and outsource more, it creates new opportunities for MEC to grow.  We provide a simple and proven cost‐effective solution through our scale and agility 
that they could not create on their own.  We lessen their capital expenditures, reduce their working capital investment, and lower their workforce
requirements. We are a seamless partner that supports their mission and their success.  We Make Things Simple.

MEC was founded on and continues to focus on four important factors: quality, cost, speed and outstanding customer service.  We demand of ourselves
that we are the highest‐quality, most cost‐efficient, and most agile fabricator in the world.  MEC looks for ways to add value to our relationships. Our
customers are our partners and we strive for their success.  We honor our heritage, while building upon these traditions every day.

Our long‐time OEM partners involve us from day one in the creation of a new product.  We collaborate on design and manufacturing so the product can be
developed and assembled in the best way possible. Our partners know that our expertise in value engineering and the geographic scale we can provide,
combined with state‐of‐the‐art technology, is a powerful combination.  And when you add in our most important asset – our best‐in‐class workforce – our 
customers know we will meet or exceed their expectations every time! 

Positioning MEC Through Our Initial Public Offering (IPO)

2019 was a monumental year for MEC.  At the beginning of the year, we were focused on integrating Defiance Metal Products (DMP), which we acquired in 
December 2018. DMP rounded out and strengthened MEC’s position in the commercial vehicle and construction equipment markets, with assembly plants
in new geographies such as Ohio, Arkansas and Pennsylvania. DMP, like MEC, has blue‐chip OEM customers and shares many of the same values as MEC.  
Over the course of 2019, DMP was successfully integrated into the MEC family.  It has a bright future as an integral part of our organization.  We will look to 
extend our market leadership and diversify our offerings into new products, processes and adjacent markets.

It is a great source of pride that MEC has been an employee‐owned company for decades.  In recent years, as we continued our strong growth, it became 
apparent that the existing employee stock ownership plan (ESOP) structure of the company – which had served us very well for many years – was hindering 
our ongoing growth by creating a growing financial obligation.  Each year, as employees retired from the company, or diversified their MEC shareholdings, 
MEC was required to buy‐back the shares they owned. 

After reviewing various alternatives for MEC shareholders, the decision was made to take the company public, expanding our ownership structure and
providing a market for our shares, while maintaining our majority employee ownership.  On May 9, 2019, MEC began trading on the New York Stock
Exchange.  The entire company celebrated the event across all of our facilities, and we welcomed new external investors.

Having a public market for MEC ESOP shares provides us with more free cash flow to execute our growth strategy.  Over time, it will allow us to enhance our 
competitive position and invest in new flexible, redeployable automation.  We can also acquire other companies with new customers, new products and 
processes in new geographic regions that will further diversify our customer and market mix.  This virtuous circle should in turn help our cash flow grow and 
be more consistent as we continue to diversify our customer base.

Following the IPO, our results of operations were adversely impacted due largely to the rapid shift in demand in many of the end markets we serve, which 
began late in the third quarter and continued through the end of 2019, and the destocking accompanying these conditions.  These dynamic shifts led to 
near‐term production schedule changes from many of our key customers.  Through our market and operating flexibility and agility, we have been able to 
offset some of these effects by growing market share and shifting our focus to sectors where demand remains stronger. While the current stock price is a
source of frustration, I know that like many of the other employee shareholders, I am focused on the long‐term value of the company and firmly believe
that value will be realized over time.

Building on Our Strengths and Leadership Position

The flexibility and resources we have to grow our business, even in this more difficult market environment, will ensure MEC continues to thrive when our
competition starts to falter. We are seeing the benefits of the significant flexible automation capital investments that we made in 2019 and are continuing
to implement the necessary cost adjustments that come with market fluctuations.  We are firm proponents of focusing our attention on factors within our
control and believe that our “Can Do” attitude, complemented by investments in automation, employee training and continuous improvement activities,
position MEC for success through any business cycle.

I am bolstered every day by my fellow employee shareholders and their belief in our company.  While many of my fellow employee shareholders could sell
their shares if they wished following the six month ‘lock up’ period after the IPO, I have heard from numerous employees that they believe MEC stock is a 
good investment and they have no intention of selling anytime soon. 

While I agree with their firm conviction in MEC, their sentiments didn’t surprise me.  For those who follow our company on social media, you have seen the 
regular celebrations we have of milestone anniversaries for our employees, as well as for accomplishing training, certification, safety, productivity and new 
product launch goals.  I’m deeply thankful for all of our employee shareholders and the dedication they bring to their roles every day.   

Our employee shareholders – alongside our growing base of institutional investors – see the enhanced financial flexibility and strength afforded to us by the 
IPO.  They know our history of prudently deploying capital and they appreciate the three primary areas we will invest in for our future: 

 Organic Growth:  We believe there is a significant addressable market opportunity to serve more of existing customers’ needs, and to win new
customers with our strong one‐stop offering.  We believe outsourcing trends will continue to grow and manufacturing “regionalization” will 
benefit North American manufacturing.  As a well‐diversified market leader, MEC can also shift between  markets, establishing revenue streams 
in attractive, adjacent or complementary platforms through new product extensions.  Capturing a wider variety of products and more platforms 
with the best value, quality and on time delivery both increases customer “stickiness” and attracts potential new customers that look to simplify 
their supply chains, while also defending our market position.  We will continue to focus on customers who are #1 or #2 in their served markets, 
as we benefit from their comparatively steadier volume performance and best‐in‐class manufacturing practices. 

 Process and Capital‐Driven Improvement Initiatives:  Driven by our workforce’s evolving talents and a keen eye to value creation, our 
improvement initiatives have resulted in significant cost savings.  This prong of our strategy will continue to include smart investment in flexible, 
redeployable automation, coupled with continuous improvement activities.  This will allow us to sustain a differentiated and defendable market‐
leading position, as well as drive ongoing cost and operating improvements.

 Acquisitions:  We will continue to identify, and will opportunistically execute on, logical, strategic acquisitions that will allow MEC to extend its
market leading position.  Our reputation, scale and track record of performance make us the “consolidator of choice,” leading to a growing 
pipeline of acquisition opportunities.  When the time comes to sell their business, we believe many competitors would prefer to sell to a strategic 
and synergistic market leader like MEC with a long‐term, value‐creating “Can Do” culture. 

Those who know me well will tell you I am an inherent optimist, determined to succeed.  At the same time they’ll say I temper my positivity with 
pragmatism.  I am surrounded by a strong, experienced board of directors and a tremendous management team, with employee shareholders who know 
this industry and our potential better than anyone.  As we look ahead, we will take advantage of global trends that our scale and partnerships make 
possible.  We know that MEC is the best‐positioned fabricator in the country so we are bullish on the future.  The journey we will take for continued success 
must be one that employs a realistic view of the near‐term challenges and makes prudent decisions to overcome them with a long‐term view of the future. 

Significant Opportunities for Growth 

Around the world, the need for infrastructure repair, replacement and expansion, improved methods of commerce, and innovative sources of fuel are 
ubiquitous.  Countries – developed and emerging alike – are struggling to meet the needs of their growing populations.  Roads and bridges need 
replacement or significant maintenance.  Power grids are overworked and in need of upgrades.  Commerce and transportation need to expand and evolve. 
We firmly believe that MEC and our customers are an important part of the solutions to these growing issues. Partnering with our customers to develop, 
manufacture and assemble products to solve these issues is at our core.  We can do it better, faster and cheaper than they can on their own.  This allows 
our customers to focus more closely on their customers’ needs and look ahead to the demands of tomorrow. 

While I have no doubt that this brighter future will come to pass, we also must manage our business through all cycles.  MEC is investing into this cycle so 
we will emerge even stronger and more agile.  We believe we have the resources and scale that none of our competitors possess. Our disciplined capital 
allocation that has driven our growth will continue to evolve.  Our dedicated workforce will find ways to provide our customers with innovative solutions. 

I am very pleased with our accomplishments in 2019 – the IPO, the integration of DMP, the de‐leveraging of the company and a revised credit agreement – 
to name a few. MEC is on a path to produce significant growth over the long term with the flexibility and resources to be opportunistic in any business cycle  

To my fellow employee shareholders, our new external shareholders, and prospective investors reading this letter, let me end where I began.  MEC’s story is 
straightforward – we simplify our customers’ lives, support their success and we do it better than anyone.  If you put all of our decisions, investment and 
actions through that lens, you’ll arrive at one inescapable fact – we created long‐term value in 2019 and the years ahead show great promise for the 
company. 

2020 will certainly bring both challenges and opportunities for MEC and all industrial companies.  Our people, strategy, investment in flexible, redeployable 
automation, market presence and position as the leading and largest fabricator in the country will allow us to mitigate challenges and take advantage of 
opportunities that our competitors cannot.  We have successfully managed through many different cycles over the years and will do so again this year.  I am 
very excited for what is in store for MEC in our 75th year as a company and know that our entire team will work tirelessly to build upon our long‐term 
success in 2020 and beyond. 

I would like to thank all MEC employees for their tireless efforts throughout this year and their belief in our company.  

Chairman of the Board, President and CEO  

Sincerely, 

Robert D. Kamphuis  
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