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|. Dziatalno$¢ gospodarcza i finansowa Spotki.
1. Dziatalnos¢ gospodarcza.

Zrodta przychodow Zastal SA w 2011 roku:

< Wplywy z tytutu najmu majatku,

% Obstuga dostaw mediéw na terenie nalezacym do Zastal S.A. ,

%+ Czynsze mieszkaniowe,

% Uslugi archiwizowania.

Gloéwnym zrodlem przychodow ze sprzedazy byla sprzedaz ustug najmu. Kwota przychodow z tej dziatalnosci
siegneta 7.546 tys. zt. co stanowito 94 % wielkosci przychodow ze sprzedazy. Sprzedaz ustug najmu w stosunku do
roku 2010 wzrosta 0 386 tys. zt. Wzrost sprzedazy ustug najmu uzyskano dzieki zwigkszeniu cen za wynajem jak
rowniez podpisaniu nowych umow najmu. Przychod ze sprzedazy ustug najmu podmiotom powigzanym wyniost 31
tys. zt. Kwota przychodu uzyskanego z najmu od najwigkszego klienta w roku 2011 wyniosta 3.529 tys. z4., co
stanowi 47 % przychodow z tej dziatalnosci. Klientem tym jest spdtka Tabor Szynowy S.A. z siedzibg w Opolu
zajmujaca sie produkcjg wagonow towarowych. Nie istnieja zadne inne powigzania pomiedzy spotka Zastal S.A. a
firma Tabor Szynowy.

Drugim co do wielkosci zrodtem przychodow jest dziatainos¢ w zakresie dostawy mediow do obiektow potozonych
na terenie Parku Przemystowego Zastal. Wielko$¢ przychodéw z tej dziatalnosci wyniosta 308 tys. zt., co stanowito
4% w przychodach ze sprzedazy ogdtem. W stosunku do roku poprzedniego nastapit wzrost sprzedazy o 21 %.
Wieksza sprzedaz tych ustug wigze sie z wiekszym zapotrzebowaniem na media ze strony dzierzawcow.
Dziatalno$c¢ w zakresie dostawy mediow spdtka traktuje jako ustuge komplementarng z ustugg najmu.

Sprzedaz ustug najmu lokali mieszkalnych oraz ustug archiwizacyjnych w calosci sprzedazy spotki stanowi
dziatalno$¢ marginalng i odpowiednio stanowi 1,2 % i 0,2 % catosci przychodow ze sprzedazy.

Catos$¢ przychodow ze sprzedazy produktow i ustug uzyskiwana jest przez spotke od podmiotow dziatajacych na
rynku lokalnym. Spotka nabywa ustugi i materiaty rowniez na rynku lokalnym, spotka posiada jednego kontrahenta
od ktorego wartos¢ zakupionych ustug przekracza 10% wartosci przychodow. Kontrahentem tym jest Agencja
Ochrony GAMA Sp. z 0.0. podmiot powigzany, w ktorym Zastal SA posiada 27,7% udziatéw. Spotka od
wspomnianego kontrahenta nabywa ustugi ochrony oraz utrzymania czystosci na terenie parku przemystowego

Zastal. W 2011 roku spotka zakupita ustugi od Agencji Ochrony GAMA na kwote 823 tys. zt.

WYNIKI EKONOMICZNE DZIALALNOSCI ZASTAL SA.

Dziatalno$¢ zwigzana z wynajmowaniem powierzchni produkcyjnych, magazynowych, biurowych oraz
dostawg mediow.

Po likwidacji dziatalnosci produkcyjnej w 2010 roku , dziatalnos¢ zwigzana z wynajmem majgtku bedacego w
posiadaniu spotki stata sie praktycznie jedyng znaczacy forma dziatainosci Zastal SA . Dziatalnos¢ najmu
powierzchni komercyjnych do celéw zarzadczych potaczona jest z dziatalnoscig polegajacg na dostawie mediéw do
wynajmowanych obiektow. Przychody z tych dziatalnosci w roku 2011 siegnely kwoty 7.546 tys. zt. i byly 0 6%
wyzsze od przychodow roku 2010, koszt sprzedazy wyniost 4.675 tys. zt. a wynik brutto na sprzedazy zamknat sie

kwotg 3.179 tys. zt. , czyli byt wyzszy 0 8% niz wynik brutto na sprzedazy roku 2010.
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Dziatalnos¢ mieszkaniowa.

Zastal S.A. jest wtascicielem czesci lokali mieszkalnych w budynkach przy ul. Reja 2 a, b oraz przy ul. Spawaczy 7,
9, 11 w Zielonej Gorze. Przychody z dziatainosci mieszkaniowej w 2011 roku wyniosty 94 tys. zt, natomiast koszty
zwigzane z prowadzong dziatalnoscig mieszkaniowg w 2011 roku siegnety 87 tys. zt. Wynik brutto ze sprzedazy na
tej dziatalnosci byt dodatni i wyniost 7 tys. zt.

W roku 2011 spotka sprzedata na wolnym rynku jedno mieszkanie z posiadanych zasobow.

Ustugi archiwizowania.

Rok 2011 byt kolejnym rokiem dziatalnosci polegajacej na swiadczeniu ustugi archiwizowania wszelkiego rodzaju
dokumentacji. Wynik spotki na typowej dziatalnosci archiwizowania dokumentéw podobnie jak w latach poprzednich
byt ujemny. Niestety nie sprawdzajq sie zatozenia przyjete przy tworzeniu tej dziatalnosci, ze z roku na rok bedzie
rosto zainteresowanie zlecaniem podmiotom zewnetrznym obstugi archiwizowania dokumentacji zwigzanej z
prowadzong dziatalnoscia. Z tego tez wzgledu w najblizszym czasie zostanie poddana ocenie dalsza mozliwos¢

prowadzenia tego typu dziatalnosci.

Koszty 0goinego zarzadu za rok obrachunkowy wzrosty w stosunku do kosztow roku poprzedniego o 16%, jednakze
znaczacy wptyw na tak duzy wzrost miata konieczno$¢ ujecia w tych kosztach rezerwy na odszkodowanie dla

odwotanego Zarzadu w 2011 roku w kwocie 705 tys. zt.

2.Dziatalno$é finansowa
Finansowy majatek trwaty w podmiotach powigzanych wykazany w bilansie wg stanu na dzien 31 grudnia 2011 roku

stanowi 27,7% udziatow w Agencji Ochrony Gama Sp. z 0.0. oraz 100 % udziatow w Zastal Transport Sp. z 0.0..
Wartos¢ bilansowa udziatow wynosi odpowiednio 200 tys. zi. oraz 4.243 tys. zt. Poza udziatami wykazanymi w
bilansie spotka posiada 33% udziatéw w podmiocie powigzanym Kapitat Sp. z 0.0., na ktore to dokonano odpiséw

aktualizacyjnych w latach wezesniejszych w kwocie 50 tys. zt.

Akcje ujete w bilansie w finansowym majatku trwalym w podmiotach pozostatych stanowig akcje Kolmex S.A. w
kwocie 61 tys. zt. co stanowi 12% kapitatu akcyjnego spotki. W krotkoterminowych aktywach finansowych w
pozostatych podmiotach ujeto akcje o wartosci 14.800 tys. zt. Mostostalu Wroctaw S.A., ktére stanowig 19,85 %
kapitatu akcyjnego spotki.

Spotka w 2011 roku podwyzszyta kapitat zaktadowy w podmiocie zaleznym Zastal Transport Sp. z 0.0. 0 kwote
2.510 tys. z¢. jednocze$nie spolce zaleznej udzielono pozyczek na kwote 650 tys. zt.

Pozyczki udzielone spoice zaleznej Zastal Transport Sp. z 0.0.:

1.Pozyczka na kwote 111 tys. zt. udzielona 14 lipca 2011 roku z terminem spfaty 30.06.2012 roku, oprocentowanie
pozyczki rowne WIBOR 3M plus 2% marzy.

2.Pozyczka na kwote 50 tys. zt z dn. 13.09.2011r. z terminem spiaty 30.06.2012r., oprocentowanie rowne WIBOR

3M plus 2% marzy.
3. Pozyczka na kwote 39 tys. zt. z dn. 10.10.2011r. z terminem sptaty do 30.06.2012 roku, oprocentowanie WIBOR
3M plus 2% marzy.
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4.Pozyczka na kwote 100 tys. zt. z dn. 27.10.2011r. z terminem splaty do 30.06 2012 roku, oprocentowanie WIBOR
3M plus 2% marzy.

5.Pozyczka na kwote 100 tys. zt. z dn. 02.11.2011 r. z terminem sptaty do 30.06.2012 roku, oprocentowanie WIBOR
3M plus 2% marzy.

6.Pozyczka na kwote 100 tys. zt. z dn. 17.11.2011r. z terminem sptaty do 30.11.2012 roku, oprocentowanie WIBOR
3M plus 2% marzy.

7.Pozyczka na kwote 150 tys. zt. z dn. 19.12.2011r. z terminem sptaty do 30.06.2012 roku, oprocentowanie WIBOR
3M plus 2% marzy.

Pozyczka udzielona podmiotowi powigzanemu ;

1.Pozyczka na kwote 1.000 tys. zt. z dn. 21 lipca 2011r. z terminem splaty do 21 lipca 2012r. udzielona spotce
Kapitat Sp. z 0.0., oprocentowanie WIBOR 3M plus 5,3%.

Pozyczka udzielona podmiotowi niepowigzanemu na kwote 450 tys. zt. z dn. 26 pazdziernika 2011 r. z terminem
sptaty 21 kwietnia 2012r. ,oprocentowanie WIBOR 3M plus 6%.

Przychody finansowe jakie uzyskata spotka w 2011 roku z tytutu odsetek wyniosty 329 tys. zt. z czego odsetki od
udzielonych pozyczek wyniosty 141 tys. zt, odsetki od lokat bankowych, na ktorych lokowano wolne srodki
finansowe daly blisko 86 tys. zt., pozostatg cze$¢ odsetek w kwocie 102 tys. zt. stanowity odsetki od nieterminowych

naleznosci.

W roku 2011 nie ulegly zwigkszeniu zobowigzania warunkowe.
Wedtug stanu na 31.12.2011r. w zobowiazaniach pozabilansowych spotka posiada:
1. Zobowigzania zabezpieczone na majatku:

- weksle in blanco do kwoty 156 tys. zt. na zabezpieczenie zobowigzan leasingowych.

2. Zobowigzania warunkowe:
- weksel in blanco do kwoty 6 tys. zt. na zabezpieczenie dofinansowania projektu

"Wdrozenie systemu zarzadzania jakoscig’.

Koszty dziatalnosci finansowej Zastal SA w 2011 roku to przede wszystkim odsetki od posiadanych leasingow jak
rowniez rezerwa na odsetki od zobowigzan. Lacznie koszty finansowe roku obrachunkowego zamknety sie kwotqg 74
tys. zt.

W roku obrotowym spotka wyemitowata akcje IV emisji o wartosci nominalnej 10.000 tys. zt., w wyniku
przeprowadzonej emisji, ktora byta skierowana do inwestorow finansowych spétka pozyskata 15.000 tys. zt. Srodki z
IV emisji akcji zostaly przeznaczone na inwestycje kapitatowe. Spotka nabyta 15.000.000 szt. akcji Mostostalu
Wroctaw SA placac po 1 zi. za kazdg akcje. Nabyte akcje spotka traktuje jako inwestycje krotkoterminowa. Stan
akcji Mostostalu Wroctaw S.A. na dzien 31.12.2011 roku wyniost 14.800.000 szt.

Il. Wazniejsze wydarzenia w Spétce w 2011 roku.
Wazniejsze zdarzenia jakie w 2011 roku mialy wptyw na dziatalno$¢ oraz wyniki finansowe spotki to:
%+ Pozyskanie 15.000 tys. zt. z IV emisji akcji Zastal SA,

+» Powotanie nowego Zarzadu Spotki,
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<+ Podwyzszenie kapitatu w spotce zaleznej o kwote 2.510 tys. zt.

< Udzielenie spotce zaleznej dodatkowych pozyczek w kwocie 650 tys.zt.

% Objecie 15.000.000 szt akcji Mostostalu Wroctaw SA za kwote 15.000 tys. zt.

% Rozwiazanie odpisow aktualizacyjnych na pozyczki udzielone spotce zaleznej w kwocie 2.206 tys. zt.

% Korekta odpisu aktualizujgcego wartosé udziatow w podmiocie zaleznym w kwocie 1.733 tys. zt.

+% Utworzone rezerwy na odszkodowania dla odwotanego Zarzadu w 2011 roku w kwocie 766 tys. zt.

% Ujecie w kosztach porozumienia z nastepcg prawnym Zastal Braniewo Sp. z 0.0. w sprawie niewniesionych
aportow kwota 131 tys. zt.

% Spotka z pozytywnym wynikiem przeszia kolejny audyt nadzoru, ktérego wynikiem bylo utrzymanie certyfikatu

jakosci ISO 9001 na kolejny rok,

lll.Oswiadczenie o stosowaniu fadu korporacyjnego.
1.Spétka podlega zbiorowi zasad fadu korporacyjnego okreslonego w zataczniku nr 20/1287/2011 Rady Gieldy z

dnia 19 pazdziernika 2011 roku ,Dobre Praktyki Spotek Notowanych na GPW”. Tekst zbioru zasad dostepny jest na
stronach internetowych spotki w sekcji relacji inwestorskich, zaktadka tad korporacyjny.

2. Wskazanie zasad tadu korporacyjnego, ktére nie byly przez emitenta stosowane, wraz ze wskazaniem jakie byty
okolicznosci i przyczyny nie zastosowania danej zasady oraz w jaki sposob spotka zamierza usuna¢ ewentualne
skutki nie zastosowania danej zasady lub jakie kroki zamierza podja¢, by zmniejszy¢ ryzyko nie zastosowania danej

zasady w przyszitosci.

I. Rekomendacje dotyczgce dobrych praktyk spétek gietdowych

p p prowadzi¢ przejrzysta i
efektywng polityke informacyjng, zaréwno =z
wykorzystaniem tradycyjnych metod, jak i z

uzyciem nowoczesnych  technologii  oraz

najnowszych naerdzi komunikacji Rekomendacja ta nie jeSt realizowana

zapewniajacych szybko$é, bezpieczenstwo oraz | W peinym zakresie, gdyz Spotka nie

efektywny dostep do informacji. rejestruje przebiegu obrad walnego

Korzystajac w jak najszerszym stopniu z tych | Zgromadzenia, a tym samym nie

metod, Spétka powinna w szczegdlnosci: upublicznia takiego nagrania na stronie
1 | - prowadzié swojg strone internetowa, o zakresie i |  internetowej. Dotychczas obrady walnego

sposobie prezentacji wzorowanym na modelowym | Zgromadzenia  nie  byly  réwniez
serwisie relacji inwestorskich, dostepnym pod | fransmitowane.

adresem: http://naszmodel.gpw.pl/; Zastal SA planuje zamieszczac relacje
- zapewnié odpowiednia komunikacje z | audio/video  na  swojej  stronie
inwestorami i analitykami, wykorzystujgc w tym | internetowej, ale nastapi to w dtuzszym
celu réwniez nowoczesne metody komunikacji okresie czasowym.

internetowe;j;

- umozliwia¢ transmitowanie obrad walnego
zgromadzenia z wykorzystaniem sieci Internet,
rejestrowac przebieg obrad i upublicznia¢ go na
swojej stronie internetowej.

Il. Dobre praktyki realizowane przez zarzady spotek gieldowych

2 Spotka zapewnia funkcjonowanie swojej strony Emitent jest matg Spoétka, ktora aktualnie
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internetowej w jezyku angielskim, przynajmniej prowadzi dziatalno$¢ tylko na rynku
w zakresie wskazanym w czesci Il. pkt 1. krajowym. Prowadzenie strony
internetowej w jezyku angielskim wigze
sie natomiast z wysokimi kosztami
ftumaczen, zwlaszcza  komunikatow
okresowych, ktére sg bardzo obszerne.

W ostatnim okresie strona internetowa
Spotki zostata gruntownie przebudowana,
dodano i dopasowano do wymagan dziat
relacji inwestorskich. Dodano takze w
skroconej formie podstawowe informacje
o0 Spoétce w jezyku niemieckim. W celu
réwnego traktowania inwestorow
krajowych i zagranicznych, Zastal SA
docelowo doda wersje angielska
korporacyjnej strony internetowej, ale
nastapi to w diuzszym okresie czasowym.

3. Opis sposobu dziatania walnego zgromadzenia i jego zasadniczych uprawnien oraz praw akcjonariuszy i sposobu
ich wykonywania.

Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy odbywa sie zgodnie z przyjetym regulaminem walnych zgromadzen. Tres¢
regulaminu Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy Zastal SA znajduje sie na stronach spotki ; www.zastal.pl

4. Sktad osobowy i zasady dziatania organow zarzadzajacych i nadzorczych spotki oraz ich komitetow;

W Spéice funkcje zarzadzajace petni 2-osobowy Zarzad w sktadzie:

— Prezes Zarzadu,

- Czlonek Zarzadu.

Prezesem Zarzadu Zastal SA do dnia 01 kwietnia 2011 roku byta Pani Jadwiga Przyszczypkowska. Z dniem 01
kwietnia 2011 roku na stanowisko Prezesa Zarzadu Zastal SA zostat powofany Pan Lestaw Hnat, a na Cztonka
Zarzadu powotano Pana Wojciech Skibe.

Zarzad dziata w oparciu 0 Statut Spotki Akcyjnej Zastal, Regulamin Organizacyjny Spotki oraz Regulamin Zarzadu.
Tre$¢ Regulaminu Zarzadu znajduje sie na stronach internetowych spotki ; www.zastal.pl

W skfad Rady Nadzorczej w 2011 roku wchodzili:

Do dnia 07 stycznia 2011r

Jan Olszewski - Przewodniczacy Rady Nadzorczej,

Janusz Kruchlik - Wiceprzewodniczacy RN,

Elzbieta Apostoluk — Sekretarz RN oraz czionek Komitetu Audytu,
Bernard Ziaja - Czlonek RN i Komitetu Wynagrodzen,
Andrzej Hrywna - Czionek RN i Komitetu Wynagrodzen.

Od dnia 07 stycznia 2011 roku do dnia 02 marca 2011r.

Mariusz Staszak
Pawet Sobkow
Janusz Kruchlik
Janusz tuczynski
Damian Olszewski

W zwiagzku z rezygnacjg w 20 stycznia 2011 roku Pana Pawla Sobkowa z prac w Radzie Nadzorczej, rada nie
podjeta swoich zadan.
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Qd dnia 02 marca 2011 roku do 30 czerwca 2011 roku:

Monika Hatupczak - Przewodniczaca Rady Nadzorczej,

Mariusz Staszak - Zastepca Przewodniczacej Rady Nadzorczej,
Pawet Sobkow - Sekretarz Rady Nadzorczej,

Janusz Kruchlik - Czlonek Rady Nadzorczej,

Damian Olszewski - Cztonek Rady Nadzorczej,

Jan Olszewski - Czlonek Rady Nadzorczej,

Pawet Korzeniewski - Czlonek Rady Nadzorczej,

Piotr Karmelita - Czlonek Rady Nadzorcze;.

Od dnia 30 czerwca 2011 roku :

Monika Hatupczak - Przewodniczaca Rady Nadzorczej,

Mariusz Staszak - Zastepca Przewodniczacej Rady Nadzorczej,
Pawet Sobkow - Sekretarz Rady Nadzorczej,

Jan Olszewski - Czlonek Rady Nadzorczej,

Tomasz Pietryk - Czlonek Rady Nadzorczej,

Btazej Wasielewski - Cztonek Rady Nadzorczej,

Kazimierz Fratczak - Cztonek Rady Nadzorczej,

Andrzej Kloc - Czionek Rady Nadzorczej.

Z dniem 30 listopada 2011 roku z dalszych prac w Radzie Nadzorczej Zastal SA zrezygnowat Pan Mariusz Staszak.

Szczegotowe zasady pracy Rady Nadzorczej okreslaja: Regulamin Rady Nadzorczej Zastal SA. Tres¢ regulaminu

zamieszczona na stronie internetowej spotki ; www.zastal.pl

5. Opis podstawowych cech stosowanych w spoice systemow kontroli wewnetrznej i zarzadzania ryzykiem w

odniesieniu do procesu sporzadzania sprawozdan finansowych.

Stosowane w spofce systemy kontroli wewnetrznej w odniesieniu do procesu sporzadzania sprawozdan

finansowych zapewniajg kompletno$¢ ujecia wszystkich skltadnikow objetych sprawozdaniem, rzetelnos¢ zawartych

w sprawozdaniu informacji oraz terminowo$¢ sporzadzenia sprawozdan finansowych. Celem systemow kontroli

wewnetrznej (funkcjonalnej) stosowanych‘ w spolce poza zapewnieniem kompletno$ci i rzetelnosci skfadnikow

objetych sprawozdaniem jest takze, wspieranie procesow decyzyjnych oraz zapewnienie zgodnosci dziatan spotki z

obowigzujacymi przepisami prawa. Aktami okreslajacymi sposéb funkcjonowania oraz zakres dziatania systemow

kontroli w spotce sg;:

- regulamin kontroli wewnetrznej,

- regulamin organizacyjny,

- dokumentacja Systemu Zarzadzania Jakoscig wg normy 1SO 9001:2000,
- instrukcje, zarzadzenia i procedury wewnetrzne,

- unormowania w zakresie odpowiedzialnosci materialnej,
- regulamin pracy,

- instrukcja inwentaryzacyjna,

- instrukcja sporzadzania i obiegu dowodow ksiegowych,
- instrukcje gospodarki kasowej,

- karty obowiazkow, uprawnien i odpowiedzialnosci,

- polityka rachunkowosci.

Przyjete do stosowania przez spotke systemy kontroli wewnetrznej zapewniajg takze ujawnienie rezerw jak rowniez

faktow niegospodamosci. Systemy zapewniajg ustalenie przyczyn nieprawidiowosci jak i osob za nie
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odpowiedzialnych wskazujac jednoczesnie sposoby i $rodki umozliwiajace usuniecie tych nieprawidtowoSci.
Identyfikacje i ocene ryzyka, a takze zarzadzanie ryzykiem dokonujg poszczegoine komorki i jednostki
organizacyjne spotki, ktorych dziatalnos¢ jest narazona na ryzyko. Proces ten jest prowadzony w sposob ciggly i
nadzorowany przez kierownikow poszczegolnych komorek i jednostek.

Dziatania prowadzace do sporzadzania sprawozdan finansowych w spoice sa takze poddawane kontroli
funkcjonalnej w zakresie uzgodnien rachunkowych i rzetelnosci informacyjnej, bezpoérednio przez osoby
odpowiedzialne za sporzadzenie sprawozdan.

6. Wskazanie akcjonariuszy posiadajacych bezposrednio lub posrednio znaczne pakiety akcji wraz ze wskazaniem
liczby posiadanych przez te podmioty akcji, ich procentowego udziatu w kapitale zaktadowym, liczby gloséw z nich
wynikajacych i ich procentowego udziatu w ogolnej liczbie gtosow na walnym zgromadzeniu.

Akcjonariusze posiadajacy bezposrednio lub posrednio znaczne pakiety akcji wg stanu na dzien sporzadzenia
sprawozdania:

- Powszechne Towarzystwo Inwestycyjne SA z siedzibg w Poznaniu posiadajace 12.055.000 szt akcji Zastal SA co
stanowi 39,53% w kapitale zaktadowym i tyle samo w ogdlnej liczbie gtosow na Walnym Zgromadzeniu.

7. Wskazanie posiadaczy wszelkich papierow wartosciowych, ktore dajg specjalne uprawnienia kontrolne, wraz z
opisem tych uprawnien.

Spotka nie emitowata akcji ani obligacji dajacych ich posiadaczom szczegdlne uprawnienia i przywileje.

8. Wskazanie wszelkich ograniczen odnosnie do wykonywania prawa glosu, takich jak ograniczenie wykonywania
prawa glosu przez posiadaczy okreslonej czesci lub liczby gtosdéw, ograniczenia czasowe dotyczace prawa
wykonywania gtosu lub zapisy, zgodnie z ktérymi, przy wspotpracy spotki, prawa kapitatowe zwigzane z papierami
wartosciowymi sg oddzielone od posiadania papierow wartosciowych.

Spotka nie stosuje zadnych ograniczen co do wykonywania prawa glosu z posiadanych akcji na Walnych
Zgromadzeniach. Jedynym warunkiem jest zlozenie zadania podmiotowi prowadzacemu rachunek papierow
wartosciowych przestania do Krajowego Depozytu Papierow Wartosciowych potwierdzenia prawa do uczestnictwa w
WZA nie pozniej niz w dniu rejestracii, badz w przypadku akcjonariuszy posiadajacych akcje w formie dokumentu
zlozenia ich w siedzibie spotki nie pozniej niz w dniu rejestracji (record day).

9.Wskazanie wszelkich ograniczen dotyczacych przenoszenia prawa wlasnosci papierow wartosciowych emitenta.
Akcje wyemitowane przez Zastal SA nie majg zadnych ograniczen co do przenoszenia prawa wiasnosci.

10.0pis zasad dotyczacych powolywania i odwotywania 0séb zarzadzajgcych i ich uprawnien, w szczegolnosci
prawo do podjecia decyzji o emisji lub wykupie akcji.

Wybbér i odwotanie Zarzadu nalezy do szczegdtowych kompetencji Rady Nadzorczej. Wybor Prezesa Zarzadu
dokonuje Rada Nadzorcza sposrad zgtoszonych kandydatur, po uprzedniej ocenie kwalifikacji, kompetencji jak i
doswiadczenia zawodowego kandydatow. Wiceprezesa Zarzadu powoluje Rada Nadzorcza sposrod kandydatow
zaproponowanych przez Prezesa Zarzadu.

Uprawnienia do podejmowania uchwat w sprawie emisji i wykupie akcji nalezg do kompetencji Walnego
Zgromadzenia. Uchwaty w tej sprawie zapadajg wiekszoscig % glosow.

11.0Opis zasad zmiany statutu lub umowy spotki.
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Projekty uchwat wraz z uzasadnieniem dotyczace zmiany statutu spotki umieszczane sg na 14 dni przed datg
wyznaczonego zgromadzenia na stronie internetowe] spotki.

Uchwaty w sprawie zmiany statutu spotki wymagajq wiekszosci % oddanych gloséw. Uchwaty w sprawie zmiany
przedmiotu dziatalnosci spotki wymagaja 2/3 gtoséw oddanych.

IV. Istotne informacije o stanie majatkowym i sytuacji finansowej Zastal SA.
W okresie 01.01.2011 r. - 31.12.2011 r. Spotka Akcyjna ZASTAL osiggneta:

Przychody z dziatalnosci 13.106,0 tys. zt.
Koszty uzyskania przychodow 8.204,8 tys. zt.
Zysk brutto z dziatalnosci gospodarczej 4.901,2 tys. zt.
Saldo zyskow i strat nadzwyczajnych 0,0 tys. zt.
Zysk brutto 4.901,2 tys. zt.
Obowigzkowe obciazenie wyniku finansowego -66,4 tys. zt.
Zysk netto 4.967,6 tys. zt.
PRZYCHODY

Struktura przychodow ksztattuje sie nastepujaco:

1. Przychody ze sprzedazy i zrownane z nimi to: 8.013,6 tys. zt.
al przychody ze sprzedazy produktow i ustug 8.013,6 tys. zt.
b/ przychody ze sprzedazy towarow i materiatow 0,0 tys. zt.
¢/ zmiany stanu produktow 0,0 tys. zt.
d/ koszt wytworzenia Swiadczen na wtasne potrzeby jednostki 0,0 tys. zt.

|.Na przychody ze sprzedazy produktow i ustug w podziale na gtowne rodzaje dziatalnosci:

1.przychody z dzierzawy majatku 7.545,6 tys. zt.
2.przychody z dystrybucji mediow 307,7 tys. zt.
3.ustugi reklamowe 50,0 tys. zt.
4 przychody z ustug produkcyjnych 4.1 tys. zt.
5.czynsze mieszkaniowe 94,5 tys. zt,
6.typowa ustuga archiwizowania dokumentacji 11,7 tys. 2i.
Razem 8.013,6 tys. zi.
Il. Pozostate przychody operacyjne 808,0 tys. zt.
i sq to:

1.Zysk ze zbycia niefinansowych aktywow trwatych 53b,5lys. 2l

Zysk osiagnigto na sprzedazy Srodkow trwatych, ktore nie miaty wigkszego znaczenia dla

dziatalnosci gospodarczej spotki. Sprzedane nieruchomosci to jedno mieszkanie oraz

budynek gospodarczy.

2. Dotacje 17,5 tys. zt.
Jest to kwota dofinansowana z PFRON do wynagrodzen osob niepetnosprawnych.

3. Inne przychody operacyjne 255,0 tys. L.
w tym:

a) rozwigzany odpis aktualizacyjny na naleznosci 46,3 tys. zt.
b) zwrot kosztow sadowych i komorniczych 85,0 tys. zt.
c) odzysk ztomu z likwidacji materiatow 97,5 tys. zt.
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d) odszkodowania ubezpieczeniowe 21,7 tys. zt.

IlI. Przychody finansowe 4.284 4 tys. zt.
i sq to:

1. Odsetki 329,0 tys. zt.
w tym:

a) od udzielonych pozyczek 140,7 tys. zt.
b) korekta wyceny 2,21ys. zt.
¢) od naleznosci 99,9 tys. zt.
d) od lokat bankowych 86,2 tys. zt.
2. Zysk ze zbycia inwestycji 0,3 tys. zt.
3. Aktualizacja wartosci inwestycji 3.947,0 tys. zt.
w tym:

a) rozwigzany odpis aktualizacyjny na pozyczki udzielone podmiotowi zaleznemu 2.205,0 tys. zt.
b) korekta odpisu wartosci udziatow w podmiocie zaleznym 1.733,3 tys. zt.
4. Inne 8,11tys. zt.
w tym:

a) optata za udzielone poreczenie 5tys. zt.
KOSZTY

Struktura kosztow ksztaftuje sie nastepujaco:

Koszty
Pozostale Ifoszty fnafisowe
operacyjne
Koszty

dziatalnosci

operacyjnej
|. Koszty dziatalnosci operacyjne w 2011 roku wyniosty: 7.840,1 tys. zt.
Procentowy udziat kosztow rodzajowych w kosztach dziatalnosci operacyjnej przedstawia
sie nastepujaco:
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1.amortyzacja

0,
6.pozostate koszty 8

5%

5.wynagrodzenia i
pochodne
36%
4.podatki i optaty
24%
Il. Pozostate koszty operacyjne to kwota:
na ktora sktadajg sie:
1. Aktualizacja warto$ci aktywow niefinansowych
a) odpis aktualizacyjny na naleznosci
2.Inne koszty operacyjne

w tym:

a) odszkodowanie dot. dopfaty do aportu z 2003 roku Zastal Braniewo Sp. z 0.0.

b) koszty sadowe i komornicze

c) koszty zwigzane ze szkodami losowymi

d) wyréwnanie rent, rekompensaty

1. Koszty finansowe:

na ktore skiadajg sie:

1. Odsetki

w tym:

a) odsetki z tyt. posiadanych leasingow

b) odsetki od sptaconego w 2011 roku kredytu

¢) korekta wyceny

2. Aktualizacja wartosci inwestycji

3. Inne koszty finansowe

w tym:

a) utworzona rezerwa na odsetki od zobowigzan
b) odpis aktualizacyjny na odsetki od naleznosci
MAJATEK OBROTOWY

|. Stan zapasow na dzien 31 grudnia 2011r. wyniost:
Na zapasy sktadajg sie :

a) materialy - narzedzia

Nie tworzono odpiséw aktualizacyjnych na zapasy.

[I. Naleznosci krotkoterminowe

2.materiaty i energia

8%

3.ustugi obce
19%

290,3 tys.

46,9 tys.
46,9 tys.
243 4 tys.

131,6 tys.
88,9 tys.
9,7 tys.
9,8 tys.
73,8 tys.

35,2 tys.
31,1 tys.
0,9 tys.
2.8 tys.
8,2 tys.

30,4 tys.

26,1 tys.
3,2 tys.

124,0 tys.

124,0 tys.

1.723,7 tys.
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1.Naleznosci z tytutu dostaw i ustug
w tym: 1.160,5 tys. z}. stanowia naleznosci od jednego kontrahenta.

Naleznosci z tyt. dostaw i ustug brutto 1.528,4 tys. z}. odpis aktualizujacy 124,8 tys. zt.

1.403,6 tys.

zh.

2. Naleznosci z tyt. podatkow, dotacii, cet, ubezpieczen itp. 6,2 tys. zt.
Sa to naleznosci za pie¢ miesiecy z Panstwowego Funduszu Rehabilitacji Osob
Niepetnosprawnych.
3. Pozostate naleznosci 314,0 tys. zt.
Il Inwestycije krotkoterminowe 18.248,3 tys. zt.
1. Akcje Mostostalu Wroctaw SA 14.800,0 tys. zt.
2. Udzielone pozyczki 2.151,0 tys. zt.
3. Srodki pieniezne 1.297,3 tys. zk.
IV. Rozliczenia migdzyokresowe 55,1 tys. zt.
1. Koszty rozliczane w czasie 13,6 tys. zt.
2. VAT naliczony podlegajacy rozliczeniu w miesigcach nastepnych 41,5 tys. zt.
ZOBOWIAZANIA | REZERWY NA ZOBOWIAZANIA
1. Stan rezerw na zobowigzania jakie posiadata spotka na koniec 2011 roku zamykat sie
kwotg; 6.875,8 tys. zt.
w tym:
a) rezerwa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 1741 tys. zt.
b) rezerwy na doprawy emerytalne 51,2 tys. zt.
c) rezerwy na niewykorzystane urlopy 6,6 tys. zt.
d) VAT nalezny do zaptaty w nastepnych miesigcach 4,8 tys. zt.
e) rezerwa na odszkodowania dla odwotanych Zarzadow spotki 1.139,1 tys. zt.
g) rezerwa na poreczenia za zobowigzania podmiotu zaleznego 5.500,0 tys. zt.
II. Zobowigzania dtugoterminowe 78,6 tys. zt
w tym:
a) cze$¢ dtugoterminowa zobowiazan z tytutu posiadanych leasingow 12,8 tys. zt.
b) cze$¢ dtugoterminowa zobowigzania wyniktego z zawartego porozumienia 65,8 tys. zt.
przewidujacego doptate do nieoptaconych aportow z 2003 roku do spotki Zastal Braniewo
Sp. zo.0.
1. Zobowigzania krotkoterminowe 648,8 tys. zt.
w tym:
a) z tytutu dostaw i ustug 248,1 tys. zt.
b) zobowigzania z tyt. posiadanych uméw leasingowych czes¢ krotkoterminowa 115,1 tys. zt.
¢) z tytutu podatkow, cet, ubezpieczen i innych swiadczen 164,8 tys. zt.
w tym; podatek VAT za miesigc grudzien 2011 roku 122,0 tys. zt.
d) z tytulu wynagrodzen 16,8 tys. zt.
12
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e) pozostate zobowigzania tj. kaucje pobrane od najemcow, czesc krotkoterminowa 104,0 tys. zt.

zobowigzania z tyt. zawartego porozumienia w sprawie doptaty do aportow oraz ZF$S

V. Rozwoj Spotki ZASTAL SA
1.Kierunki dziatan rozwojowych.

W roku 2011 spotka skupita sie na dziatainosci podstawowej jaka jest dziatalno$¢ najmu. Podstawowym celem na
rok 2011 bylo zwiekszenie efektywnosci gospodarowania poprzez racjonalizacje kosztow funkcjonowania spotki.
Zarzad spotki w roku 2011 podjat takze dziatania majace na celu petniejsze wykorzystanie majatku bedacego w
posiadaniu spotki. Rozpoczeto rozmowy z jednym z wiodacych producentéw taboru kolejowego o mozliwosci
wspotpracy polegajacej na produkcji elementow wagondw przez Zastal SA. W przypadku pozytywnych dla obu stron
wynikow analiz okreslajacych stopien rentownosci planowanej produkcji, spétka skieruje srodki na odtworzenie

dziatalnosci produkeyjnej w strukturach Zastal SA.

Rozpoczecie dziatalnosci produkcyjnej w sferze wytworczej elementow taboru kolejowego moze w przysztosci

stac sie zaczatkiem powrotu spotki do dawnej dziatalnosci z jakiej styneta spotka czyli produkeji taboru kolejowego.

Dziatalnos¢ polegajaca na wynajmie powierzchni produkcyjnych, magazynowych i biurowych nawet w przypadku
rozpoczecia dziatalnosci produkeyjnej w najblizszym roku pozostanie dziatalnoécig wiodaca. Przediuzenie umowy
najmu z najwiekszym najemca, pozwala zaklada¢ ze pozostanie on w obiektach nalezgcych do spotki do konca
2012 roku.

2.Dziatalnos¢ inwestycyjna.

W 2011 roku w Zastal S.A. na inwestycje wydano 207 tys. zt.

Nakfady inwestycyjne w 2011 roku byly o 662 tys. zt. nizsze od naktadow inwestycyjnych poniesionych w 2010 roku.
Wplyw na ograniczenie dziatainosci inwestycyjnej w 2011 roku miata sytuacja jaka zaistniata po wypowiedzeniu
umowy najmu przez najwiekszego najemce w styczniu 2011 roku ze skutkiem na koniec stycznia 2012 roku. Zmiana
przeznaczenia obiektow wykorzystywanych dotychczas do produkciji taboru kolejowego w przypadku ich zwrotu
spolce przez najemce, wigzataby sie z koniecznoscig poniesienia znacznych naktadow przystosowujacych je do
innej dziatalnosci, z tego tez wzgledu wstrzymano praktycznie naktady na majatek nieruchomy do czasu wyjasnienia
dalszego przeznaczenia obiektow zajmowanych przez najwiekszego najemce.

Naktady inwestycyjne poniesione przez spotke w roku 2011:

- raty leasingowe 162 tys. zt

- przytacze energetyczne 45 tys. zt

Naktady inwestycyjne w roku 2012 uzaleznione beda od decyzji o wznowieniu dziatalnosci

produkcyjnej w strukturach Zastal SA.

3.Dziatalnos¢ remontowa.

W roku 2011 spotka na remonty wydata 427 tys. zt.

Dziatalnos¢ remontowa w gtownej mierze dotyczyta nieruchomosci stanowigcych gtowne zrodto przychodow spotki.

!
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Vl.Potencjat rzeczowy i finansowy Spotki.
Bilans spotki sporzadzony na dzien 31.12.2011 r. stanowi zestawienie wartosci majatku i zrodet jego

pochodzenia.

1.Majatek Spotki

Majatek spotki na dzien 31 grudnia 2011 roku zamyka sie kwotg 41.191,7 tys. zt
Majatek spotki obejmuje:

B Aktywa trwate w wysokosci 21.040,6 tys. zt.
Wzrost w stosunku do roku poprzedniego 0 21%.

B Aktywa obrotowe w wysokosci 20.151,1 tys. zt.

Wzrost w stosunku do roku poprzedniego 0 556%.

Struktura Majatku Zastal SA rok 2011
Majatek trwaty

// 51%

Majatek obrotowy/

49%

Na aktywa trwate w spoice Zastal sktadajq sie:

# rzeczowe aktywa trwate w wysokosci 15.778,8 tys. zi.
4 naleznosci dlugotermindwe 165,0 tys. zt.
4 inwestycje dtugoterminowe 45354 tys. zt.
4 diugoterminowe rozliczenia miedzyokresowe 549,6 tys. zt.
¢ wartosci niematerialne i prawne 11,8 tys. zt.

Czynnikami majacymi wplyw na warto$¢ netto rzeczowych aktywow trwatych sg inwestycje, sprzedaz , likwidacja
oraz amortyzacja. W roku 2011 rzeczowe aktywa trwate zmniejszyly sie o $rodki sprzedane na faczng kwote 91,9
tys. zt., srodki zlikwidowane na kwote 13,9 tys. zt., amortyzacje naliczong w roku 642,4 tys. zI. oraz zwigkszyly sig o

srodki przyjete z inwestycji 45,0 tys. zI. Niewielki naktady na rzeczowy majatek trwaty w roku obrachunkowym miaty
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decydujacy wptyw na obnizenie wartosci Srodkéw trwatych w stosunku do roku poprzedniego.

Warto$¢ inwestycji dlugoterminowych w ciagu roku obrachunkowego w spotce wzrosta o kwote przeszio 4.232,9
tys. zt., gtownie za sprawa  korekty odpisow aktualizujacych wartos¢ udziatow w spoice zaleznej oraz rozwigzania
odpisu aktualizujgcego wartos¢ udzielonych pozyczek podmiotowi zaleznemu. Inwestycje diugoterminowe ujete w
bilansie na dzien 31 grudnia 2011 roku stanowity: akcje spotki Kolmex z siedzibg w Warszawie na kwote 61,1 tys.
zt., udzialy w spolce zaleznej Zastal Transport na kwote 4.243,3 tys. zt. oraz udziatu w Agencji Ochrony GAMA Sp z
0.0. na kwote 200,0 tys. zt.

Nieruchomo$¢ inwestycyjna stanowi grunt rolny o pow. 3 ha przy autostradzie w poblizu Braniewa.

Wartosci niematerialne i prawne w ciggu roku ulegly zmniejszeniu o warto$¢ rocznej amortyzaciji. Wartosci

niematerialne i prawne w Zastal SA to przede wszystkim programy komputerowe.

Na majatek obrotowy w spolce sktadajq sie:

¢ zapasy 124,0 tys. zt.
4 naleznosci krétkoterminowe 1.723,7 tys. zt.
¢ inwestycje krotkoterminowe 18.248,3 tys. zl
¢ krotkoterminowe rozliczenia miedzyokresowe 55,1 tys. zt.

Wzrost majatku obrotowego o 556% w stosunku do roku poprzedniego spowodowany jest w giownej mierze
wzrostem inwestycji krotkoterminowych o przeszio 16 min zt. Tak znaczny wzrost inwestycji krotkoterminowych
spowodowato przede wszystkim zaliczenie do finansowego majatku krétkoterminowego akcji Mostostalu Wroctaw
SA o wartosci bilansowej 14.800,0 tys. zt. jak i znaczacy wzrost salda udzielonych pozyczek wg stanu na dzien 31
grudnia 2011 roku. Znaczaco wzrosly rowniez naleznosci gtownie za sprawa opoznien w zaplacie za czynsz przez

najwiekszego najemce, ktory generuje 46% przychodu ze sprzedazy spotki.

Wartos¢ zapasow na dzien 31 grudnia 2011 roku pozostata praktycznie na poziomie roku poprzedniego.

2.Zrédta pochodzenia majatku.
Zrodia pochodzenia majatku obejmuija kapitaty wiasne oraz zobowigzania i rezerwy na zobowigzania. Kapitat
wiasny Spotki Akcyjnej ZASTAL na koniec 2011 roku zamyka sie kwotg 33.588,4 tys. zt.

Stany kapitatu wiasnego na poczatek i koniec 2011 roku oraz zmiany obrazuje ponizsza tabela :

Lp. Wyszczegolnienie Wartos¢ w zt wg stanu na dzien
01.01.2011r. Zmiany 31.12.2011r.
i Kapitat akcyjny 20.499.539,00 10.000.000,00 30.499.539,00
2 Kapitat zapasowy 118.622,03 +5.009.585,22 5.009.585,22
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-118.622,03
3. Kapitat rezerwowy 10.041.669,67 -71.247,89 9.970.421,78
z aktualizacji wyceny
4. | Strata z lat ubiegtych -6.433.927,32 -10.543.469,57 -16.858.774,86
Przen.z kapit.zapasow. +118.622,03
5. Wynik finansowy -10.543.469,57 +10.543469,57
netto roku obrotowego 4.967.660,53 4.967.660,53
Razem kapitaty wtasne 13.682.433,81 19.905.997,86 33.588.431,67

Zgodnie ze Statutem Spotki kapital wiasny jest podzielony na kapitat akcyjny, kapitat zapasowy, kapitat
rezerwowy i kapitat rezerwowy z aktualizacji wyceny. Rowniez zgodnie z przepisami do kapitatu wtasnego zaliczany

jest wynik finansowy roku obrotowego do czasu dokonania podziatu przez Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy.

Wysokos¢ kapitatu akcyjnego w 2011 r. wzrosta o kwote 10.000.000,- z} i na koniec roku obrotowego wynosit
30.499.539,00 zt, w bilansie wykazany jest w pozycji kapitatu podstawowego. Dzieli sig on na 99.539 szt. akcji na
okaziciela | emisji, 13.123.079 szt. akcji na okaziciela Il emisji, 7.276.921 szt. akcji na okaziciela Ill emisji oraz
10.000.000 szt. akcji IV emisji 0 wartosci nominainej jednego ziotego kazda. Na podstawie uchwat walnego

zgromadzenia z dnia 18.10.2011 roku kapitat zakladowy zostat podwyzszony warunkowo o kwote 10 min zt.

Akcje IV emisji w ilosci 10 min szt o wartosci nominalnej 10 min zt. zostaty optacone w dniu 30 grudnia 2011 przez
Powszechne Towarzystwo Inwestycyjne SA z siedziba w Poznaniu. Akcje zostaty objete za kwotg 15 min zt., tym
samym powstata nadwyzka ceny emisyjnej nad nominalna, ktora odniesiono na kapitat zapasowy. Nadwyzka ceny

emisyjnej nad nominalng po uwzglednieniu kosztow emisji wyniosta 4.938,3 tys. L.

Akcjonariuszem posiadajgcym akcje powyzej 5% kapitatu akcyjnego ZASTAL S.A. wg. stanu na 31.12.2011r.
byto: '

- Powszechne Towarzystwo Inwestycyjne SA z siedzibg w Poznaniu posiadajaca 12.055.000 szt. akcji co stanowi

39,53 % kapitatu akcyjnego Zastal SA i tyle samo ogolnej liczby gtosow na Walnym Zgromadzeniu.

W wyniku podwyzszenia kapitatu akcyjnego o 10 min szt akcji, udziat akeji posiadanych przez spofke ,Kapitat” w
kapitale akcyjnym Zastal SA spadtz 7,08 % do 4,76% kapitatu akcyjnego.

Spotka nie posiada zadnych informacji o znaczacych umowach dla dziatalnosci Zastal SA zawartych pomiedzy
akcjonariuszami ani umowach mogagcych w przysziosci spowodowa¢ zmiany w proporcjach akcji posiadanych przez
akcjonariuszy.

Tworzone w Spoice kapitaly zapasowe i rezerwowe zostaty wygospodarowane przez Spotke w drodze
gromadzenia zysku i przeszacowan majatku trwatego. W roku obrotowym w zwiazku ze zbyciem Srodkow trwatych
skutki aktualizacji majatku z 1995 roku w kwocie 71,2 tys. zt zostaly przeniesione na kapital zapasowy.
Jednoczesnie z kapitatu zapasowego na wynik lat ubiegtych przeniesiono kwote 118,6 tys. zt.

Spgawozdanie Zarzadu Zastal SA za rok 2011 16
1)
o



Pozostata czes¢ pasywow bilansu na koniec 2011 r. w kwocie 7.603,2 tys. zi,

dotyczy :

4 Rezerw na zobowigzania 6.875,8 tys. zt.
¢ Zobowigzan dtugoterminowych 78,6 tys. zt.
4 Zobowigzan krotkoterminowych 648,8 tys. zt.

Rezerwy na zobowigzania w 97% sg to rezerwy na poreczenie zobowigzan podmiotu zaleznego oraz rezerwy na
odszkodowania dla odwotanego Zarzadu Zastal SA w roku 2011. W ciggu roku obrotowego wielko¢ rezerw na
poreczenia zobowiazan nie ulegta zmianie, natomiast rezerwa na odszkodowania dla odwotanego Zarzadu wzrosta
o kwote 766,5 tys. zt, zmniejszenie rezerw z tego tytulu w zwigzku z wykorzystaniem czy uznaniem za zbedne
wyniosto 116,1 tys. zt. Zwigkszenie rezerw w roku obrotowym odniesiono na wynik finansowy spotki.

W zwigzku z ograniczeniem zatrudnienia w spoice rozwiazano jako zbedne znaczng czes¢ rezerw na odprawy
emerytalne jak rowniez niewykorzystane urlopy.

Zobowigzania diugoterminowe w stosunku do zobowigzan dtugoterminowych roku poprzedniego ulegty znacznemu
obnizeniu gtéwnie za sprawa konczacych sie uméw leasingowych. Na koniec roku spotka posiadata cztery srodki
trwate w leasingu w tym dwa z grupy siédmej Srodki transportu, z posiadanych umow leasingowych trzy koriczg sie
w 2012 roku a czwarta w lutym 2013. W roku obrachunkowym spotka sptacita 132 tys. zt. zobowigzan wynikajacych
z zawartych uméw leasingowych. W pozycji zobowigzan dtugoterminowych pojawita sie takze czes¢ dotyczaca
porozumienia jakie zawarta spotka z nastepcg prawnym spotki Zastal Braniewo Sp. z 0.0. w sprawie uzupetnienia
brakujacych aportéw. Zawarte porozumienie przewiduje uzupetnienie wktadu w ciggu dwoch lat w miesigcznych
ratach.

Zobowigzania krotkoterminowe w stosunku do roku poprzedniego wzrosty 0 15%. W roku sprawozdawczym spotka
skonczyta splacac kredyt inwestycyjny jaki zaciggneta w Banku DnB Nord SA wartos¢ sptaconego kredytu w 2011
roku wyniosta 67 tys. zt.

W ujeciu wartosciowym nieznacznie wzrosty rowniez zobowigzania z tytutu dostaw i ustug, gtownie w stosunku do
podmiotéw powigzanych.

Ograniczenie przez spotke zatrudnienia w roku 2011 wplyneto takze na zmniejszenie Zaktadowego Funduszu

Swiadczen Socjalnych.

VII. Aktualna i przewidywana sytuacja finansowa.

Obecnie spotka posiada wysoki wskaznik wynajetych powierzchni produkcyjnych, magazynowych i biurowych.
Wprowadzone z poczatkiem roku podwyzki cen wynajetych powierzchni zapewnig wzrost przychodéw spotki w
stosunku do roku poprzedniego. Jednoczesnie redukcja zatrudnienia jaka miata miejsce w roku sprawozdawczym
pozytywnie wplynie na ograniczenie kosztow dziatainosci operacyjnej, co w konsekwencji powinno przetozy¢ sie na
poprawe wynikow ekonomicznych. Spotka zawarta porozumienie z najwiekszym dzierzawca, ktore przediuza na
czas nieokreslony funkcjonowanie umowy dzierzawy wypowiedzianej w 2011r. Jednocze$nie zapisy zawarte w
porozumieniu zapewniajg kazdej ze stron trzy miesieczny okres wypowiedzenia oraz powstrzymanie sie od takich

dziatan kazdej ze stron do kofica kwietnia 2012 roku.
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Spotka prowadzi rowniez dziatania zmierzajace do wznowienia produkcji kolejowej, w tym przypadku bytyby to
elementy wagonow towarowych wykonywane w kooperacji z jednym ze znaczacych producentow taboru.
Ewentualne uruchomienie dziatalnosci produkcyjnej wplynie na zwigkszenie zobowiazan spotki. Wzrosnie rowniez
zaangazowanie spotki w podmiot zalezny poprzez dofinansowanie rozwoju dziatalnosci operacyjne;.

1. Czynniki ryzyka i zagrozenia.

Podstawowa dziatalnos¢ spotki polegajaca na wynajmie powierzchni jest dziatalnoscig rentowna, jednakze duzy
udziat jednego z najemcow w strukturze sprzedazy ustug najmu powoduje, ze okresowo powstajg duze salda
naleznosci z tytutu dostaw i ustug w przypadku opoznien w regulowaniu naleznosci. Jednoczesnie zakonczenie
umowy najmu przez takiego najemce moze w krotkim okresie czasu spowodowaé powazne obnizenie przychodow
ze sprzedazy, co trudne bedzie do zrownowazenia ograniczeniem kosztow dziatalnosci. W konsekwencji do czasu
ponownego wynajmu czesci majatku spotka moze na sprzedazy odnotowywac straty.

Mozliwoscia ograniczenia takiego ryzyka jest rozszerzenie dziatalnosci spotki na inne dziedziny, co w konsekwencji
zdywersyfikuje strukture przychodow.

2.Analiza wskaznikow finansowych.
Jak pokazujg wskazniki finansowe przedstawione w tabeli ponizej,

Lp. |Nazwa wskaznika i jego wzor Poziom Kryterium |Rok 2011 | Rok 2010 | Rok 2009
wskaznika | prezentacji
typowy lub
hezpieczny
1. | Ziota reguta bilansowa
i 0
(kapitaty wiasne+ rezerwy diugoterm.) L . Tekis TS e
aktywa trwate
2. | Ziota reguta finansowawnia
o i &
Reiiiat oM i 100 Powyzej 100 % 441,77 187,21 1060,75
Kapitat obcy
3. | Szybkost obrotu zapaséw
Sredni stan zapasow x 365 dni Sl i 8 B L
Przychody ze sprzed.prod.,tow. i mater.
4. | Splyw naleznosci
Sredni stan nalezn, dost, i ustx 365.dni | Ml ai = 40 33
Przychody ze sprzed.prod.tow. i mater.

Wskazniki rentownosci

1. | Rentownos¢ majatku

wynik finansowy netto x 100 5-8 % 12,06 -50,23 0,46
aktywa ogétem

2. | Rentowno$¢ sprzedazy

wynik finansowy netto x 100 3-8 % 37,90 -111,60 1,26
przychody ogotem

3. Rentownos¢ kapitatu wlasnego

ol AR 100 15-25 % 14,79 -77,06 0,51

_kapitaly wtasne
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Wskazniki ptynnosci finansowej

1. | Wskaznik ptynnosci biezace;j |

aktywa obr.- nalezn. z tyt.dost.i ust.>12 m-cy. 1220 krotnost Ha Z 3,60

zob.krotkoterm.- zob.krotkoterm.>12 m-cy

2. | Wskaznik ptynnosci szybkiej Il

aktywa obr.-zapas.-k.term.RMK czynne-nalez.
z tyt.dost.i ust.>12 m-cy 1,0 krotnosc 11,10 2,63 3,29
zob.krotkoterm.- zob.z tyt.dost.i ust.>12 m-cy

3. | Wskaznik ptynnosci natychmiastowej

inwestycje krotkoterminowe 0.1-0.2| krotnos 10,14 1,18 249

zob.k.term.- zob.z tyt.dost.i ust.> 12 m-cy

* w zobowigzaniach krotkoterm,uwzgledn.rezerwy
krotkoterminowe

Dokapitalizowanie spotki w 2011 roku kwotg 15 min zt. oraz dodatni wynik netto za rok obrachunkowy na poziomie
5 min zt., wptyneto na poprawe relacji kapitatow wiasnych do kapitatow obcych, obecnie kapitaty wiasne ponad
czterokrotnie przewyzszajg zobowigzania spotki. Wplyneto to réwniez na znaczny wzrost wskaznika opisujacego
relacje kapitatow diugoterminowych do majatku trwatego, obecnie warto$¢ majatku trwatego spotki jest w 186%
pokryta kapitatem diugoterminowym.

Nieznacznie wydluzyt sie okres obrotu naleznosciami, duzy udziat naleznosci od jednego z kontrahentow w
strukturze naleznosci spotki powoduje, Ze niewielkie nawet okresowe opdznienia w regulowaniu naleznosci przez
tego kontrahenta bardzo silnie oddziatywuje na warto$¢ wskaznika okre$lajacego szybko$¢ obrotu nalezno$ciami.
Wynik finansowy netto na poziomie 5 min zt. bardzo silnie wptynat na wskazniki rentownosci, ktore przybraty bardzo
wysokie wartosci.

Wzrost inwestycji krotkoterminowych przy jednoczesnym spadku zobowiazan krotkoterminowych bardzo silnie
podbit wskazniki opisujace ptynnosé finansowg spotki. Wartos¢ przedstawionych wskaznikow $wiadczy nawet o
pewnego rodzaju nadptynnosci jaka wystepuje w spotce.

W ocenie Zarzadu obecna sytuacja finansowa Zastal SA nie stanowi zagrozenia dla biezacego funkcjonowania
spotki jak i w perspektywie kolejnego roku obrotowego.

VIII. Sytuacja kadrowa.

W roku 2011 Spotka kierowat Zarzad w skfadzie:

%+ Jadwiga Przyszczypkowska - Prezes Zarzadu, do dnia 01 kwietnia 2011r.

% Janusz Luczynski - Wiceprezes Zarzadu, do dnia 07 stycznia 2011r.

% Lestaw Hnat - Prezes Zarzadu, od dnia 01 kwietnia 2011r.

%+ Wojciech Skiba - Cztonek Zarzadu, od dnia 01 kwietnia 2011r.

Kadencja Zarzadu uptywa z dniem odbycia Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy zatwierdzajacego sprawozdanie
finansowe za rok 2013.

W roku 2011 przecietne zatrudnienie w spéice wynosito 24 oséby z tego :
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- na stanowiskach robotniczych 5 oséb,
- na stanowiskach nierobotniczych 18 osob,
- 1 osoba korzystajaca z urlopu bezptatnego.

Skiad Rady Nadzorczej na dzien 31 grudnia 2011 roku:

Monika Hatupczak - Przewodniczaca Rady Nadzorczej
Pawet Sobkow - Sekretarz Rady Nadzorczej

Jan Olszewski - Czlonek Rady Nadzorczej
Kazimierz Fratczak - Czlonek Rady Nadzorczej
Tomasz Pietryk - Czlonek Rady Nadzorczej

Btazej Wasielewski - Cztonek Rady Nadzorczej
Andrzej Kloc - Cztonek Rady Nadzorczej

Kadencja Rady Nadzorczej uptywa z dniem odbycia Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy zatwierdzajacego
sprawozdanie finansowe za rok 2012.

Wynagrodzenia, prowizje oraz nagrody otrzymane w 2011 roku przez osoby zarzadzajgce i nadzorujace dziatalno$¢
spotki:

Zarzad :

1. Jadwiga Przyszczypkowska — Prezes Zrzadu do dnia 01 kwietnia 2011 roku.

- wynagrodzenie 170.238,16 zt.
2. Janusz Luczynski — Wiceprezes Zarzadu do dnia 07 stycznia 2011 roku .

- wynagrodzenie 104.320,40 zt.
3. Adam Lezanski - Prezes Zarzadu do dnia 22 listopada 2010 roku.

- wynagrodzenie 47.860,12 zt.
- odszkodowanie 97.500,00 zt.
4. Lestaw Hnat - Prezes Zarzadu od dnia 01 kwietnia 2011 roku.

- wynagrodzenie 156.000,00 zt.
5. Wojciech Skiba - Czlonek Zarzadu od dnia 01 kwietnia 2011 roku.

- wynagrodzenie 58.762,30 zt.
OGOLEM ZARZAD 634.680,98 zi.

Rada Nadzorcza:

1. Monika Hatupczak

- wynagrodzenie 62.770,20 zt.
2. Mariusz Staszak

- wynagrodzenie 38.079,85 zt.
3. Pawet Sobkow

- wynagrodzenie 40.791,15 z4.

4. Jan Olszewski

- wynagrodzenie 34.065,07 zt.
5. Kazimierz Fratczak

- wynagrodzenie 19.453,00 zt.
6. Tomasz Pietryk
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- wynagrodzenie 19.453,00 zt.

7. Blazej Wasielewski

- wynagrodzenie 19.453,00 zt.
8. Andrzej Kloc

- wynagrodzenie 19.453,00 zt.
9. Piotr Karmelita

- wynagrodzenie 13.16¢,75 21
10. Pawel Korzeniowski

- wynagrodzenie 13.157,75 2.
11. Janusz Kruchlik

- wynagrodzenie 16.904,81 zt.
12. Damian Olszewski

- wynagrodzenie 15.949,45 zt.
13. Janusz tuczynski

- wynagrodzenie 2.791,70 zk.
14. Elzbieta Apostoluk

- wynagrodzenie 955,36 z.
15. Andrzej Hrywna

- wynagrodzenie 781,67 zt.
16. Bernard Ziaja

- wynagrodzenie 781,67 zt.
OGOLEM RADA NADZORCZA 317.998,43 zt.

Akcje ZASTAL SA bedace w posiadaniu osob zarzadzajacych i nadzorujgcych Spotke wg. stanu na dzien
31122001

Zarzad spotki:

1. Lestaw Hnat — Prezes Zarzadu 0 szt. akcji
2. Wojciech Skiba — Cztonek Zarzadu 0 szt. akji
Rada Nadzorcza spotki:

1. Monika Hatupczak - Przewodniczaca Rady Nadzorczej 0 szt. akji
2. Pawet Sobkdw — Sekretarz Rady Nadzorczej 0 szt. akcii
3. Jan Olszewski — Cztonek Rady Nadzorczej 372 szt. akcji
- poprzez podmiot kontrolowany Agencja Ochrony GAMA Sp. z 0.0. 78.457 szt. akcji
4. Kazimierz Fratczak - Czlonek Rady Nadzorczej 0 szt. akcji
5. Tomasz Pietryk — Czlonek Rady Nadzorczej 0 szt. akeji
6. Btazej Wasielewski — Czlonek Rady Nadzorczej 0 szt. akeji
7. Andrzej Kloc — Czlonek Rady Nadzorczej 0 szt akcji
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Spotka nie posiada umoéw zawartych z osobami zasiadajacymi w Zarzadzie na dzien 31 grudnia 2011 roku
przewidujacych rekompensaty lub odszkodowania w przypadku ich rezygnacji badz odwotania ze stanowiska.

W roku 2011 spotka nie udzielata pozyczek osobom wchodzacym w sktad organow zarzadzajacych lub nadzoru.
Umowe na badanie sprawozdania finansowego spotki za rok 2011, jak i badanie skonsolidowanego sprawozdania
za rok 2011 zawarto ze spotkg ECA Serdyniski i Partnerzy Sp. z 0.0. z siedziba w Krakowie w dniu 16 stycznia 2012
roku. Wynagrodzenie przewidziane umowg za badanie sprawozdania jednostkowego spotki wynosi 12.000 zt. netto,
za badanie sprawozdania skonsolidowanego Grupy Kapitatowej Zastal SA wynosi 7.000 zt. netto.

Wynagrodzenie za badanie sprawozdania jednostkowego jak i skonsolidowanego za rok 2010 wyniosto 19.000,- zt.
netto. Wynagrodzenie za przeglad sprawozdan finansowych spotki oraz Grupy Kapitatowej za potrocze 2011
wyniosto 12.000 zt. netto.

IX.Zdarzenia po dniu bilansowym.

W dniu 06 lutego 2012 roku spétka podpisata porozumienie z firma Tabor Szynowy Opole SA, w ktorym obie strony
zgodzity sie na kontynuowanie umowy dzierzawy wypowiedzianej przez Tabor Szynowy w styczniu 2011 roku. W
porozumieniu okre$lono zwigkszenie czynszu za wynajmowane obiekty, skrocono okres wypowiedzenia do trzech

miesiecy oraz uzgodniono ze zadna ze stron nie wypowie umowy do dnia 30 kwietnia 2012 roku.

Z dniem 28 lutego 2012 roku wptyneta do spotki rezygnacja Pana Jana Olszewskiego z dalszych prac w skiadzie
Rady Nadzorczej.

W dniu 20 marca 2012r. Rada Nadzorcza przyjeta rezygnacje ze stanowiska Prezesa Zarzadu Zastal SA Pana
Lestawa Hnata. Jako powod rezygnacji Pan Lestaw Hnat podat wazne przyczyny rodzinne.
Jednocze$nie Rada Nadzorcza w dniu 20 marca 2012 roku powotata na stanowisko Prezesa Zarzadu Zastal SA

Pana Mariusza Matusika.

R
\l\
CZLONEKZARZADU PREZES ZAFﬁAD ?
“\%, (O Rl PN Z VLA
Wojciech Skiba Mariusz Matusik
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