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SPRAWOZDANIE ZARZADU Z DZIALALNOSCI GRUPY KAPITALOWEL...

1. POWIAZANIA KAPITALOWE | ORAGANIZACYJNE GRUPY KAPITALOWEJ ZASTAL S.A.

1.1 Wstep.
Sprawozdanie skonsolidowane Grupy Kapitalowej Zastal S.A. za rok obrachunkowy 2011 sporzadzono zgodnie z

wymogami Migdzynarodowych Standardéw Sprawozdawczosci Finansowej. Pierwszym rokiem obrachunkowym za jaki
sporzgdzono sprawozdanie Grupy zgodnie z MSSF byt rok 2005.

Na dzien 31 grudnia 2011 roku Grupe Kapitatowa , w ktorej podmiotem dominujacym jest Spotka Akcyjna Zastal,
tworzyly nastepujace spotki:
1.ZASTAL SPOLKA AKCYJNA,
2.ZASTAL TRANSPORT spoétka z ograniczong odpowiedzialno$cia,
3.KAPITAL spdtka z ograniczona odpowiedzialnoscia,
4.AGENCJA OCHRONY GAMA spoétka z ograniczong odpowiedzialno$cia,
Podmiot dominujacy w Grupie posiada 100% udziatow w spotce Zastal Transport oraz 33% w spdice Kapitat i 27 % w
spotce Agencja Ochrony GAMA.
Konsolidacje podmiotow stowarzyszonych Agencji Ochrony GAMA oraz spotki Kapitat przeprowadzono metoda wyceny
praw witasnosci.

1.2 Struktura wiasno$ciowa.

Glownym akcjonariuszem podmiotu dominujacego tj. posiadajacym co najmniej 5% ogélnej liczby glosow na walnym
zgromadzeniu na dzien bilansowy bylo:

1. Powszechne Towarzystwo Inwestycyjne SA z siedziba w Poznaniu posiadajace 12.055.000 szt. akeji co stanowi
39,53% udziatu w kapitale i tylez samo glosow na walnym zgromadzeniu.

Podwyzszenie kapitafu podmiotu dominujacego w Grupie o kwote 10 min zt. z wylaczeniem dotychczasowych
akcjonariuszy spowodowalo, iz udziat akcji posiadanych przez spotke ,Kapital” Sp. z 0.0. w kapitale emitenta spadt z
7,08% do 4,76% posiadanego kapitatu.

Akcje i udziaty Grupy Kapitatowej ZASTAL S.A. w innych jednostkach wg. stanu na dzien 31.12.2011r.

Lp. Nazwa Przedmiot Warto$¢ % posiadanego Podlegaja konsolidacji
dziatalnodci Akgjiludziatéw kapitatu akcyjnego/
(wtys. zt) zakladowego
1 Powszechne
Towarzystwo
Inwestycyjne SA Inwestycje 2.193 1,42 Nie podlega
ul.Dabrowskiego, kapitatowe
Poznan.
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2, Mostostal Wroctaw | Urzadzenia
SA, ul.Klimasa, chiodnicze,
Wroclaw produkcja 14.800 19,85 Nie podlega
konstrukgji stal.
of Kolmex S.A. Handel krajowy i
Warszawa zagraniczny 61 12,2 Nie podlega
4, Grono Sportowa Nie podlega
Spotka Akcyjna Sport - koszykowka 90 17,0 Dokonano odpisu udziatow w
Zielona Gora 2004r. w kwocie 85 tys.zh,
5. Prozas Sp. z 0.0. w | Przetworstwo Nie podlega
likwidacii drewna 2 15,1 Dokonano odpisu udziatow
6. Tasco Sp. z o0.0. w | Spedycja kolejowa Nie podlega
likwidacii 1 13,0 Dokonano odpisu udziatow
1 Iglofruit Sp. z 0.0. Produkcja Nie podlega
mrozonek 4 0,02 Dokonano odpisu udziatow

2. INFORMACJE O PODSTAWOWYCH PRODUKTACH, TOWARACH | USLUGACH.

Gloéwne dziedziny zycia gospodarczego w jakich Grupa Kapitalowa prowadzita dziatalnosci w 2011 roku to ustugi,

handel, dziatalnos¢ finansowa.

Ustugi dotyczyty:

-transportu krajowego i migdzynarodowego,

-Serwisu oraz remontow samochodow cigzarowych,

-ustugi spedycyjne,

-ustugi dozoru ADR,

-montaz urzadzen do poboru optat za przejazd samochodow ciezarowych po autostradach w Niemczech,
-remontow maszyn i urzadzen, budowli,

-ochrony mienia,

-parkowania pojazddw,

-ustugi porzadkowe,

-dzierzawy obiektow produkcyjno-magazynowych,

-dzierzawy pomieszczen biurowych i najmu lokali mieszkalnych.

Grupa kapitatowa prowadzita dziatalno$¢ handlowa obejmujaca obrot towarowy na rynku krajowym w zakresie :

-czesci zamiennych do samochodow.

-handlu akcesoriami mysliwskimi
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Dziatalno$¢ finansowa prowadzona byla przez spotke Kapitat i obejmowata ona $wiadczenie ustug posrednictwa

ubezpieczeniowego dla podmiotow dziatajacych na terenie nalezacym do Zastal SA.

2.1 WARTOSC | STRUKTURA GEOGRAFICZNA PRZYCHODOW ZE SPRZEDAZY GRUPY
KAPITALOWEJ ZASTAL S.A.

W roku 2011 wielko$¢ przychodéw Grupy Kapitafowej ZASTAL SA ze sprzedazy produktow, towarow i ustug wyniosta

nieco ponad 18 min zt. i byla 0 4% mniejsza od sprzedazy roku poprzedniego.

Najwazniejsze pozycje przychodéw to:

- ustugi transportowe i spedycyjne osiagniety przychod 5,7 min zt. Spadek w stosunku do roku poprzedniego o kwote
0,2 min zt.

- serwis samochodéw osiagniety przychod 3,9 min zt. Spadek w stosunku do roku poprzedniego o kwote 0,2 min zt..

- Ustugi najmu, dzierzawy oraz pozostate; osiagniety przychdd 8,0 min zt. Wzrost w stosunku do roku poprzedniego 0,4
min zt.

- przychody ze sprzedazy towaréw | materiatéw 0,6 min zt. Spadek w stosunku do roku poprzedniego 0 0,1 min zt.

Wielkos¢ przychodow netto ze sprzedazy produktow, towaréw i materiatow Grupy Kapitatowej
ZASTAL S.A.
w latach 2009 - 2011 (w tys. zt.)

—
19000
18500
18000
17500
17000 = ... - 1
20009r. 2010r. 2011r.
- ]

Ogotem spadek wielkosci przychodow ze sprzedazy ustug, produktow, towaréw i materiatow Grupy siegnat kwoty 0,7
min zt. Zaprzestanie w roku 2010 dziatalnosci produkcyjnej przez Grupe polegajacej na produkeji konstrukcji stalowych
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wptyneto na obnizenie przychodow w roku nastepnym. Grupie nie udato sie w roku sprawozdawczym zréwnowazy¢
utraty przychodow uzyskiwanych wczesniej z dziatalnosci produkcyjnej.

W roku obrachunkowym odnotowano jedynie wzrost sprzedazy na dziatalnosci najmu. Przychody zaréwno z
dziatalnosci serwisu samochodowego jak i przewozow ulegty obnizeniu w stosunku do roku poprzedniego.

Przychody z dziatalnosci transportowej w stosunku do roku poprzedniego spadly o 4%, natomiast koszty dziatalnosci
operacyjnej gtownie za sprawg drozejacych paliw oraz optat autostradowych udato sie obnizy¢ jedynie 0 3% w stosunku
do roku poprzedniego. Tym samym wynik na dziatalnosci operacyjnej tego segmentu w stosunku do roku poprzedniego
pogorszyt sie o 166 tys. zt. i zamknat sie stratg na poziomie 971 tys. zi. Duza konkurencja w przewozach
miedzynarodowych ograniczata mozliwosci bezposredniego przetozenia wzrostu kosztow na zleceniodawce. Z tego
wzgledu znacznemu ograniczeniu ulegta rentowno$¢ przewozow.

Nieznacznej poprawie w stosunku do roku poprzedniego ulegt wynik na dziatalnoci operacyjnej segmentu serwisu,
jednakze w dalszym ciggu segment serwisu na dziatalnosci operacyjnej odnotowuije strate. Problemy z zapewnieniem
finansowania segmentu na wiasciwym poziomie powodowaly iz nie mozna bylo w petni wykorzystywa¢ potencjatu
ustugowego segmentu.

Na dziatalnosci najmu odnotowano 5% wzrost przychodéw w stosunku do roku poprzedniego, wzrost przychodow
uzyskano gtownie dzieki podwyzce cen oraz lepszemu wykorzystaniu oferowanych do wynajmu powierzchni.
Jednoczes$nie udziat przychodow dziatalnosci najmu w strukturze sprzedazy Grupy wzrost z 40 do 44 procent.
Nieznacznie spadly w Grupie takze wplywy ze sprzedazy towarow i materiatow, spadek sprzedazy siegnat 100 tys. zt.,
jednakze nie jest to dziatalnos¢, na ktéra szczegdlnie zorientowana jest Grupa. Gtowne pozycje asortymentowe w
sprzedazy towarow i materialtow w roku sprawozdawczym to czesci zamienne do samochodéw. W roku 2011 sprzeaaz
towarow i materiatow w catosci byta skierowana na rynek krajowy.

Struktura geograficzna sprzedazy produktow i ustug Grupy w roku 2011 ulegta nieznacznej zmianie. Wielkos¢
sprzedazy zagranicznej Grupy w stosunku do roku poprzedniego zmniejszyla sie o 8%. Jednocze$nie zmniejszyt sie
udziat sprzedazy zagranicznej w catosci sprzedazy Grupy z 24% do 22%.Generalnie cata sprzedaz zagraniczna Grupy
wigze sie z rynkiem Unii Europejskiej. Sprzedaz zagraniczna Grupy jest realizowana przez segment transportu.

Grupa posiada kontrahenta, dla ktorego sprzedaz ustug stanowi 20% przychodow Grupy. Kontrahentem tym jest Tabor
Szynowy Opole S.A., ktéry dzierzawi powierzchnie produkcyjne, magazynowe i biurowe. Przychody ze sprzedazy dla
tego kontrahenta stanowig przychody segmentu najmu. Nie ma zadnych formalnych powiazan pomiedzy kontrahentem
a podmiotami wchodzacymi w sktad Grupy Kapitatowej.

Spoérod dostaweow, faczna wartosc zakupow od dwoch kontrahentéw stanowi 24% warto$ci przychodow ze sprzedazy
Grupy. Jednym z kontrahentéw jest spotka Man Truck & Bus Polska zapewniajacego dostawe czesci zamiennych dla
segmentu serwisu. Warto$¢ zakupow od tego kontrahenta w roku 2011 stanowita 15% wartosci sprzedazy catej Grupy.
Druga firma, ktora posiada znaczacy udziat jako dostawca Grupy jest firma DKV, poprzez ktorg s3 realizowane zakupy

paliwa dla segmentu transportowego. Warto$¢ zakupow od tego kontrahenta w roku 2011 siegneta 9% wartosci
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SPRAWOZDANIE ZARZADU Z DZIALALNQSCI GRUPY KAPITALOWE...

sprzedazy Grupy. Nie ma zadnych formalnych powiazan pomigdzy kontrahentami wspomnianymi powyzej a

podmiotami wehodzacymi w sktad Grupy Kapitatowej Zastal.
3,0P1S TRANSAKCJI Z POMIOTAMI STOWARZYSZONYMI.

Transakcje pomigdzy Grupg a podmiotami powigzanymi to transakcje z Agencjg Ochrony GAMA Sp. z 0.0., w ktore

podmiot dominujgcy posiada 27% udziatow oraz spotka Kapitat, w ktorej podmiot dominujacy posiada 33% udziatow.

Wartos¢ sprzedazy do podmiotow stowarzyszonych w 2011 roku wyniosta 37 tys. zt. i dotyczyta giéwnie ustug najmu

oraz dostawy mediow. Wartos¢ zakupionych ustug od podmiotéw stowarzyszonych wyniosta 823 tys. zt. i dotyczyly one

ustug ochrony oraz sprzatania.

Wartos¢ udzielonej przez Grupe pozyczki podmiotowi stowarzyszonemu na koniec 2011 roku wyniosta 1.026 tys. zI.

wraz z naleznymi odsetkami. Odsetki uzyskane przez Grupe od podmiotow stowarzyszonych wyniosty w 2011 roku 66

tys. zt.

4. DANE EKONOMICZNO-FINANSOWE POSZCZEGOLNYCH PODMIOTOW WCHODZACYCH W SKLAD GRUPY

KAPITALOWEJ.

ZASTAL SA
Wyniki osiagniete przez Spotke za rok obrachunkowy 2011:
- przychody ogotem
-koszty ogotem
- Zysk brutto na dziatalnosci gospodarczej
- saldo zyskow i strat nadzwyczajnych
- obowigzkowe obcigzenie wyniku
- Zysk netto
Podstawowe wskazniki ekonomiczne jakie osiagneta Spotka w roku 2011;
-zlota reguta bilansowa (pokrycie kapitatami diugoterminowymi aktywow trwatych)
- wskaznik ptynnosci finansowej Il stopnia
- szybkos¢ obrotu naleznosci w dniach
- szybko$¢ obrotu zapasami w dniach
Kapitat wasny na 31.12.2011 r. wynosi 33.588 tys. zt. i skfada sie z:

- kapitatu podstawowego

13.106 tys. zt.
8.205 tys. zi.
4.901 tys. zt.
0 tys. zi

67 tys. zt.
4,968 tys. zi.

187%
10,14
55

6

30.500 tys. zt.

- kapitatu zapasowego 5.009 tys. zt.
- kapitatu z aktualizacji wyceny 9.970 tys. zt.
- straty lat ubiegtych -16.859 tys. zt.
- zysk netto roku obrotowego 4.968 tys. zt.
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SPRAWOZDANIE ZARZADU Z DZIALALNOSCI GRUPY KAPITALOWE...

W roku 2011 Spétka wydata na inwestycje 207 tys. zt

ZASTAL TRANSPORT Sp.zo.0.
W 2011 r. dziatalnos¢ gospodarcza Spotki koncentrowata sie na Swiadczeniu:

-ustug przewozowych w obrocie krajowym i miedzynarodowym, gtéwnie w przewozach towaréw i materiatow,

-ustug remontowych i konserwacyjno-naprawczych pojazdéw samochodowych, w tym Euroserwis Man i Star,

-sprzedazy oryginalnych czesci zamiennych do samochodow MAN i STAR,

-sprzedazy olejow i smarow,

-ustug spedycyjnych - podnajem pojazdow do ustug przewozowych, a zwlaszcza w ruchu miedzynarodowym.

Wyniki osiagniete przez spotke w 2011 roku ksztattujg sie nastepujaco :

- przychody ogotem 12.660 tys. zt
- koszty ogotem 12.101 tys. zt
- zysk brutto na dziatalnosci gospodarcze; 559 tys. zt
- saldo zyskow i strat nadzwyczajnych 0 tys. zt
- zysk brutto 559 tys. zt
- obowigzkowe obcigzenia wyniku finansowego 360 tys. zt
- Zysk netto 199 tys. zt
Podstawowe wskazniki przedstawiajg sie nastepujaco :

-zlota reguta bilansowa (pokrycie kapitatami diugoterminowymi aktywow trwatych) 78%
- wskaznik ptynnosci finansowej Il stopnia OfG?
- wskaznik obrotu nalezno$ciami w dniach 50
- wskaznik obrotu zapasami w dniach 18

Kapitat wtasny na 31.12.2011r. wyniost 4.243 tys. zt na ktéry skiadajg sie nastepujace pozycije :

- kapitat udziatowy 5.645 tys. zt
- kapitat zapasowy 91 tys. zt
- kapitat rezerwowy 15tys. zt
- strata lat ubiegtych 1.707 tys. zt
- zysk netto roku obrachunkowego 199 tys. zt.

Na dziatalnos¢ inwestycyjng w 2011 roku spotka przeznaczyta 480 tys. zt.

AGENCJA OCHRONY GAMA Sp. z 0.0.

W 2011 roku dziatalnos¢ Spotki Agencja Ochrony Gama koncentrowata sie gtéwnie na $wiadczeniu ustug takich jak:

-ochrona mienia jednostek gospodarczych, oraz ochrona oséb,
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-konwojowanie wartosci pienieznych
-monitorowanie obiektow

-ustugi porzadkowo- czystosciowe

-ustugi parkingowe

-handel detaliczny - akcesoria mysliwskie
-skup i rozbior dziczyzny.

Spotka w 2011 roku osiagneta nastepujace wyniki ekonomiczne:

- przychody ogdtem 7.471 tys. zt.
- koszty ogdtem 5.510 tys. zt.
- saldo zyskow i strat nadzwyczajnych 17 tys. L.
- zysk brutto 1.944 tys. zt
- podatek dochodowy 342 tys. zt.
- zysk netto 1.602 tys. zt.
Na koniec roku 2011 Spétka wykazata kapitaly wiasne w wysokosci 4.202 tys. zt., na ktore skladajq sie:

- kapitat podstawowy 750 tys. zt.
- kapitat zapasowy 1.126 tys. zt.
-pozostate kapitaty rezerwowe 661 tys. zt.
- zysk z lat ubiegtych 63 tys. zi.

- wynik finansowy netto roku obrachunkowego 1.602 tys. zt.

KAPITAL Sp. z 0.0.

Spotka Kapitat w 2011 roku prowadzita dzialalno$¢ gospodarcza w ograniczonym zakresie. Polegata ona na

Swiadczeniu ustug posrednictwa ubezpieczeniowego. Zysk netto spotki za rok obrachunkowy 2011 zamknaf sie kwotg
204 tys. zt. Majatek spotki stanowia w gtownej mierze inwestycje diugo i krétkoterminowe w akcje i udziaty.

Spotka w 2011 roku osiagneta nastepujace wyniki ekonomiczne:

- przychody ogotem 352 tys. zt.
- koszty ogdtem 53 tys. L.
- saldo zyskow i strat nadzwyczajnych 0 tys. zt.
- zysk brutto 299 tys. zt.
- podatek dochodowy 96 tys. zi.
- Zysk netto 203 tys. zt.
Na koniec roku 2011 kapitat wlasny spotki wynosit -3.199 tys. zt., na ktory sktadajq sie:
- kapitat udziatowy 150 tys. zt.
8
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- kapitat zapasowy 37 tys. zt.
- kapitat z aktualizacji wyceny 261 tys. zt.
- strata z lat ubiegtych 3.850 tys. zi.
- strata netto roku obrachunkowego 203 tys. zt.

5. WAZNIEJSZE ZDARZENIA MAJACE WPLYW NA DZIALALNOSC ORAZ WYNIKI GRUPY KAPITALOWEJ
ZASTAL SA

-Pozyskanie przez Grupe 15.000 tys. zt. kapitatu z IV emisji akcji Zastal SA.

-Objecie 15.000.000 szt. akeji Mostostalu Wroctaw SA .

-Utworzenie rezerw w kwocie 766 tys. zt. na odszkodowania dla odwotanego w 2011 roku Zarzadu Grupy.

-Ujecie w kosztach dziatalnosci Grupy porozumienia z nastepca prawnym spotki Zastal Braniewo Sp. z 0.0. w sprawie
niewniesionych aportow w kwocie 131 tys. zt.

-Nabycie akcji Powszechnego Towarzystwa Inwestycyjnego SA z siedzibg w Poznaniu.

6. WYNIKI FINANSOWE GRUPY KAPITALOWEJ.

Zysk netto Grupy Kapitatowej Zastal SA przy przychodach ogétem na poziomie 21 min zt. wyniost 273 tys. zt. Przychody

ze sprzedazy za rok 2011 sg 0 4% nizsze od przychodow ze sprzedazy roku poprzedniego. Wartosciowo przychody ze
sprzedazy spadty o 722 tys. zt. w stosunku do roku 2010. W roku obrachunkowym Grupa funkcjonowata bez segmentu
produkeyjnego, ktorego dziatalnosé zakonczono w trzecim kwartale 2010 roku. Na dziatalnosci operacyjnej wszystkie
segmenty, w ktorych funkcjonuje Grupa odnotowaty strate. Rok sprawozdawczy byt dla segmentu najmu rokiem
zwigkszonych kosztow zwigzanych z reorganizacjg tej dziafalnosci, jednoczes$nie znacznie ten segment obciqéy#y
rezerwy dotyczace kosztow odpraw Zarzadu Grupy odwofanego w 2011 roku. Natomiast znaczacy wpltyw na
dziatalnos¢ segmentu transportu oraz serwisu samochoddw ciezarowych zwiaszcza w pierwszej potowie minionego
roku miata sytuacja na rynku przewozow miedzynarodowych, gdzie duza konkurencja pomiedzy przewoznikami nie
pozwalata na podnoszenie stawek za frachty pomimo rosnacych cen paliw i opfat autostradowych. Jednocze$nie
przewoznicy starajac sie ograniczy¢ koszty dziatalnosci starali sie wykonywaé czes¢ napraw wiasnymi sitami, co odbito
sie na dziatalnosci serwisu. W konsekwencji podobnie jak w latach poprzednich nie udato sie w petni wykorzystac
potencjatu jaki niesie nowowybudowana stacja serwisowa samochodow ciezarowych.

Zasadniczy wptyw na nizsze koszty dziatalnosci operacyjnej Grupy w 2011 roku w stosunku do roku poprzedniego
miafo zaprzestanie dziatalnosci polegajacej na produkcji konstrukeji stalowych, zwiaszcza widoczne jest to w pozycji
zuzycie materiatow i energii oraz koszty wynagrodzen. Spadek kosztow dziatalnosci operacyjnej siegajacy 6% w
stosunku do roku poprzedniego umozliwit poprawe wyniku na dziatalnosci operacyjnej pomimo spadku wielkosci
sprzedazy Grupy w 2011 roku.
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SPRAWOZDANIE ZARZADU Z DZIALALNOSCI GRUPY KAPITALOWE...

Struktura kosztow rodzajowych Grupy Kapitatowej Zastal SA w ujeciu wartoSciowym i procentowym
w latach 2010 - 2011 (w tys. zt)

Lp. Koszty 2011 % 2010 %
1. Amortyzacja 2.042 10,5 2118 10,2
ik Zuzycie materiatow i energii 4.980 25,6 6.038 289
3. Ustugi obce 3.718 191 2.953 14,2
4. Podatki i optaty 2.050 10,5 2.002 9,6
5, Wynagrodzenia z narzutami 5.140 26,4 6.071 291
6. Pozostate 1.049 54 1.134 54
fis Warto$¢  sprzedanych towaréw i 510 2.5 547 2,6
materiatow
Ogotem 19.489 100 20.863 100

Pozostate przychody operacyjne Grupy w 2011 roku sg nizsze w stosunku do roku poprzedniego o kwote prawie 200
tys. zt., jednakze w przychodach roku 2011 nie ma juz pozycji odszkodowan z tytutu udzielonych poreczen, ktora to w
2010 roku wyniosta az 300 tys.zt.

Pozostate koszty operacyjne wzrosty o 257 tys. zt. w stosunku do roku 2010, glownie za sprawg straty poniesionej na
sprzedazy niefinansowych aktywow trwatych. W roku 2011 Grupa z posrod majatku trwatego sprzedafa dwie
nieruchomosci oraz kilka srodkow transportu.

Zdecydowany wptyw na wynik finansowy Grupy osiggniety w roku sprawozdawczym mialy przychody finansowe, ktore
wzrosty w stosunku do roku poprzedniego o kwote 1.927 tys. zt., gtéwnie za sprawg przeszacowania na koniec roku
obrotowego do cen rynkowych krétkoterminowych aktywow finansowych pozyskanych przez segment serwisu oraz
transportu.

Koszty finansowe Grupy pozostaly praktycznie na poziomie roku poprzedniego i podobnie jak w latach poprzednich
najwigksze pozycje kosztow finansowych stanowity odsetki od leasingéw oraz udzielonego Grupie diugoterminowego

kredytu inwestycyjnego.

7. CHARAKTERYSTYKA AKTYWOW | PASYWOW BILANSU GRUPY KAPITALOWEJ ORAZ OCENA
ZARZADZANIA ZASOBAMI FINANSOWYMI.
7.1. MAJATEK TRWALY | OBRROTOWY GRUPY KAPITALOWEJ ZASTAL SA

W roku 2011 wartos¢ majatku trwatego Grupy Kapitatowej zmniejszyta sie przeszio o 9% w stosunku do roku

poprzedniego.
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SPRAWOZDANIE ZARZADU Z DZIALALNOSCI GRUPY KAPITAEOWEL...

Wedtug stanu na dzien 31.12.2011 r. majatek trwaty zamknat sie kwotg 88,7 min zi.

W ramach majatku trwatego dominujgca czes¢ przypada na rzeczowy majatek trwaty ( 98 %), ktory na koniec 2011 roku
wyniost 86,9 min z4. Jest to mniej niz na koniec 2010r. o kwote 2,9 min zi.

W roku 2011 Grupa nie przeznaczata znaczacych $rodkéw finansowych na naktady inwestycyjne.

Drugg co do wielkosci pozycie majatku trwatego stanowig inwestycje diugoterminowe, na ktore skiadajg sie w
przewazajacej czeSci udzialy w jednostkach stowarzyszonych wyceniane metoda praw wiasnosci. Znaczne
zmniejszenie tej pozycji wiaze si¢ ze spadkiem kapitatow jednostek stowarzyszonych. Kapitaty wiasne jednostek
stowarzyszonych zmniejszyly sie na koniec 2011 roku o kwote 16,8 min zt, glownie w zwiazku z przeszacowaniem na
31 grudnia 2011 roku akcji bedacych w posiadaniu jednostek jak rowniez sprzedaza posiadanych akgji.

W 2011 roku zmianie ulegt procent posiadanego kapitatu zakladowego przez Grupe w spoice stowarzyszonej Agencja
Ochrony Gama Sp. z 0.0. W wyniku nie objecia przez Grupe podwyzszenia kapitatu zaktadowego w spbice Gama
udziat kapitatu posiadanego przez Grupe w kapitale spotki spadt z 40% do 27% kapitatu zaktadowego.

W 2011 podmiot stowarzyszony Agencja Ochrony Gama sptacit Grupie 139 tys. zt. pozyczki jakiej Grupa udzielita w
2007 roku.

Inne znaczace pozycje w aktywach trwatych to aktywa z tytutu podatku odroczonego oraz naleznosci diugoterminowe.
Naleznosci diugoterminowe powstaty w zwiazku ze sprzedazg w 2010 roku nieruchomosci spoice stowarzyszonej,
umowa sprzedazy przewiduje zaptate w 59 miesiecznych oprocentowanych ratach. Oprocentowanie ustalono na
poziomie WIBOR 3 M plus marza 2% w skali roku.

Pozycje nieruchomosci inwestycyjne w kwocie 31 tys. zt. stanowi dziatka rolna potozna w bezposrednim sasiedztwie

odbudowywanej autostrady przy granicy z obwodem kaliningradzkim.

Struktura majatku trwatego Grupy Kapitatowej Zastal S.A.
w latach 2010 - 2011 ( w tys. zt)

Lp. Wyszczegolnienie 2011 r. % 2010r. %
1; Wartosci niematerialne i prawne 25 0,0 41 0,0
2. Rzeczowy aktywa trwale 86 932 98,0 89 853 918
B Naleznosci dtugoterminowe 155 0,2 225 0,2
4, Inwestycje dtugoterminowe 1217 1,4 7213 7.9
5. Podatek odroczony 368 04 478 0,5
6. Diugoterminowe rozliczenia okresowe - - 47 0,0
RAZEM 88 697 100 97 857 100
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SPRAWOZDANIE ZARZADU Z DZIALALNOSCI GRUPY KAPITALOWEL...

W roku obrotowym Grupa nie ponosita znaczacych naktadow inwestycyjnych na rzeczowe aktywa trwate.

Majatek Obrotowy.

Struktura najwazniejszych pozycji majatku obrotowego Grupy Kapitatowej Zastal S.A

. w latach 2010-2011 ( w tys. z)

Lp. Wyszczegdlnienie 2011 r. % 2010r. %
1. | Zapasy 472 2,0 831 14,0
2. | Naleznosci krotkoterminowe 3.363 141 2 549 43,0
3. | Inwestycje krotkoterminowe 19 825 82,9 2 267 38,3
4. | Krotkoterminowe rozliczenia 240 1,0 207 47
migedzyokresowe
RAZEM 23900 100 5924 100

Majatek obrotowy Grupy wg stanu na koniec 2011 roku byt czterokrotnie wigkszy niz na koniec roku poprzedniego.
Wptyw na tak znaczny wzrost majatku obrotowego Grupy miato nabycie w roku sprawozdawczym akcji dwoch
podmiotéw tj. akcji Mostostalu Wroctaw SA oraz Powszechnego Towarzystwa Inwestycyjnego SA, ktore zostaly
zakwalifikowane jako inwestycje krotkoterminowe. Jednoczesnie Grupa udzielita dwdch pozyczek krétkoterminowych
podmiotom powigzanym tj. spdice Kapitat oraz firmie DBS. Spotka Kapitat zaciagneta pozyczke w kwocie 1 min zt. z
terminem sptaty 21 lipca 2012 roku, oprocentowang w skali roku WIBOR 3M plus 5,3%, firma DBS zaciagnela
pozyczke w kwocie 450 tys. zt. z terminem spfaty 21 kwietnia 2012 roku i oprocentowang w skali roku WIBOR 3M plus
6%. Naleinos’:ci krotkoterminowe to gtéwnie naleznosci z tytutu dostaw i ustug, znaczacy wptyw na wzrost tej pozycji
miat przyrost naleznosci z tytutu dostaw i usfug w segmencie najmu. Opéznienia w regulowaniu czynszu przez
najwiekszego kontrahenta tego segmentu powoduije, ze okresowa wzrastajg naleznosci z tytutu dostaw i ustug. Zmiana
bilansowa $rodkow pienieznych na minus wyniosta 792 tys. zt. Grupa wygenerowala z dziatalnosci operacyjnej Srodki
pienigzne w kwocie 1.345 tys. zl, z dziatalnosci inwestycyjnej minus 15.608 tys.zt., przeplywy z dziatalnosci finansowej
wyniosty 13.471 tys. zt.  Wraz ze wzrostem wielkosci aktywow obrotowych zmianie ulegta struktura majatku
obrotowego, wzrost udziat w strukturze inwestycji krotkoterminowych, ktore stanowig ponad 80% majatku obrotowego.
Poprawa organizaciji obrotu materiatami w segmencie serwisu pozwolita na zmniejszenie stanu zapasow. Zdecydowang
wigkszo$C zapasow Grupy stanowig czesci zamienne jakie musi posiada¢ segment serwisu. Produkcje w toku
stanowig nie zakonczone na dzien bilansowy naprawy samochodow ciezarowych.

Krotkoterminowe rozliczenia migdzyokresowe dotyczg w glownej mierze odsetek oraz optat wstepnych dotyczacych
umow leasingowych, podatku VAT.
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SPRAWOZDANIE ZARZADU Z DZIALALNOSCI GRUPY KAPITALOWE...

7.2 Kapitaty Obce.

Struktura kapitatow obcych Grupy Kapitatowej Zastal S.A. przedstawia sie nastepujaco:

- rezerwy na zobowigzania 38 %
- zobowigzania diugoterminowe 27 %
- zobowigzania krétkoterminowe 19 %
- rozliczenia miedzyokresowe 16 %

W roku 2010 udziat rezerw na zobowiazania w strukturze kapitatow obcych zwiekszyt sie 0 3% w stosunku od roku
poprzedniego. Udzial zobowigzan diugoterminowych w stosunku do roku poprzedniego spadt o 5%, natomiast
zobowigzania krotkoterminowe wzrosty o 3%, udziat rozliczen miedzyokresowych pozostat praktycznie na nie
Zmienionym poziomie.

Rezerwy na zobowigzania

Rezerwy na zobowigzania catej Grupy Kapitatowej wyniosty 6.781 tys. L., przy czym 77% tej kwoty stanowita rezerwa z
tytutu odroczonego podatku dochodowego.

Rezerwy diugoterminowe poza rezerwa z tytutu odroczonego podatku dochodowego wyniosty 218 tys. zt i jest to czesce
dtugoterminowa rezerwy na $wiadczenia emerytalne i podobne — zgodnie z Uktadem Zbiorowym Pracy pracownikowi
przystuguje odprawa pieniezna w razie przejscia na emeryture. Wielkos¢ odprawy zalezy od stazu pracy. Grupa tworzy
rezerwe na ten cel. Rezerwa ta na kazdy dzien bilansowy jest weryfikowana.
Rezerwy krotkoterminowe wyniosty 1.346 tys. zt. jest to wzrost w stosunku do roku poprzedniego o 76%. W roku 2011
Grupa utworzyta nowe rezerwy krotkoterminowe na kwote 864 tys. zt., natomiast wykorzystano rezerwy na kwote 286
tys. zt., pozostate przeniesiono z diugoterminowych 40 tys. zt. i uznano za zbedne 37 tys. zt. Najwigksza pozycje nowo
utworzonych rezerw bo wynoszaca az 766 tys. zt. stanowity rezerwy na odszkodowanie dla odwotanej Prezes Zastal SA
w 2011 roku. Ogotem rezerwy krotkoterminowe na odszkodowania dla odwotanych czionkéw Zarzadu w 2011 roku
wynoszg na dzien 31 grudnia 2011 roku 1.154 tys. 1.

Zobowiazania dtugoterminowe.

Zobowigzania diugoterminowe dotyczace zawartych umow leasingowych oraz zaciagnigtych kredytow na dzien
31.12.2011 r. wyniosty 4.847 tys. zt. i byty mniejsze w stosunku do roku poprzedniego o 15%. W roku obrotowym Grupa
nie zawarta jedna uméw leasingowych oraz nie zaciagata zadnych kredytow.

Diugoterminowe rozliczenia miedzyokresowe stanowi otrzymana w 2009 roku dotacja z Lubuskiego Regionalnego

Programu Operacyjnego na dofinansowanie budowy serwisu samochodow cigzarowych.
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SPRAWOZDANIE ZARZADU Z DZIALALNOSCI GRUPY KAPITALOWEL...

Zobowiazania krétkoterminowe.
Zobowigzania krotkoterminowe poza rezerwami i rozliczeniami miedzyokresowymi Grupy na koniec 2010 roku wyniosty

3.311 tys. zt. Zobowigzania krotkoterminowe w stosunku do roku 2010 zwiekszyly sie o kwote 421 tys. zt. Gloéwnie za
sprawg wzrostu zobowigzan z tytutu dostaw i ustug gtownie w segmencie serwisu i transportu, zobowigzan z tytutu
podatkéw i cet oraz pozostatych zobowigzan. W strukturze zobowigzan z roku na rok obniza sie udziat zobowiazan z
tytutu leasingow oraz kredytow. Grupa w przewazajacej czesci finansowanie dziatalnosci opiera na srodkach wasnych.

Struktura zobowiazan krotkoterminowych Grupy Kapitatowej Zastal S.A.
w latach 2010- 2011 ( w tys. zt.

Lp. Wyszczegolnienie 2011 . % 2010r. %

1. Z tytutu dostaw i ustug 1.606 48,5 1.294 44 8
2. Kredyty i pozyczki 446 13,5 514 17,8
3. Z tytutu podatkow, cet 360 10,9 298 10,3
4, Z tytutu wynagrodzen N 2,7 62 2,1
b. Zobowigzania leasingowe 516 15,6 592 20,5
b Pozostate zobowigzania 270 8,2 62 2,2
6. Fundusze specjalne 22 0,6 68 23

RAZEM 3.311 100 2.890 100

Zobowiazania Grupy Kapitatowej Zastal S.A. z tytutu kredytow bankowych i pozyczek.

Wedtug stanu na 31.12.2011r. Grupa posiadata jeden kredyty inwestycyjny na faczng kwote 5.206 tys. zi, ktory
wykorzystano w 2008 roku na budowe nowego serwisu samochodow ciezarowych.

W roku obrachunkowym Grupa dokonata catkowitej sptaty kredytu zaciagnietego w 2006 roku przez segment najmu.
tacznie w roku obrachunkowych Grupa splacita 515 tys. zt. rat kapitatowych od zaciggnietych kredytéw oraz 376 tys. zi.
odsetek.

Kredytu udzielony w 2008 roku Grupie na budowe serwisu samochodowego jest na 15 lat, ostatnia rata zostanie
zapfacona 31 sierpnia 2023 roku. Oprocentowanie kredytu wynosi WIBOR 1M plus marza 2,50%. Zabezpieczenie
kredytu stanowi hipoteka zwykta w kwocie 7.360 tys. zi. oraz hipoteka kaucyjna do kwoty 3.680 tys. zt. ustanowiona na
nieruchomosci potozonej w Nowej Soli. Dodatkowo kredyt zostat zabezpieczony hipotekg zwykig na kwote 3.300 tys. zt.
oraz hipoteka kaucyjng do kwoty 1.700 tys. zt. na nieruchomosci potozonej w Zielonej Gorze.

7.3. Kapitat wiasny Grupy Kapitatlowej Zastal SA

Kapitaty wiasne stanowig 84 % pasywow bilansu Grupy Kapitatowej. Udziat kapitatow wiasnych w strukturze pasywow

w roku 2011 wzrost 0 1 % w stosunku do roku poprzedniego. W roku 2011 podmiot dominujacy w Grupie wyemitowat

-
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SPRAWOZDANIE ZARZADU Z DZIALALNOSCI GRUPY KAPITAEOWEL...

10 min szt akeji 0 nominale 1zt kazda. Akcje zostaly w calosci objete przez inwestora finansowego za kwote 15 min zt.,
tym samym kapitat akeyjny podmiotu dominujacego wzrost do kwoty 30.500 tys. zt. Jednoczesnie w zwiazku ze
sprzedaza przez podmiot stowarzyszony akeji bedgcych w jego posiadaniu, ktorych aktualizacje odnoszono na kapitat
oraz korekte udziatow w jednostce stowarzyszonej konsolidowanej metoda praw wiasnosci, kapitat rezerwowy z
przeszacowania inwestycji zmniejszyt sie w roku 2011 o kwote 7.389 tys. zt. . W roku obrachunkowym Grupa nie
dokonywata przeszacowania posiadanych terenow, uznano e ceny gruntéw do jakich przeszacowano tereny w 2009
roku pozostajq aktualne.

Struktura kapitalow wtasnych Grupy wg. stanu na 31.12.2011 r. przedstawia sie nastepujaco:

- kapitat akcyjny 30.500 tys. zt.
- nadwyzka ze sprzedazy akcji 4,938 tys. zi.
- kapitat rezerwowy 46.939 tys.zl.
- zyski zatrzymane 12.050 tys. zt.
- zysk netto 273 tys. zt.

Kapitat podstawowy na koniec 2011 roku wyniost 30.499.539 zt., na ktory skiadaja sie akcje o nominale 1 zt. w ilosci:
- akcje | emisji 99.539 szt. o wartosci nominainej 99.539 zt.

- akeje Il emisji 13.123.079 szt. 0 wartoéci nominalnej 13.123.079 zt.

- akeje Il emisji 7.276.921 szt. o wartosci nominalnej 7.276.921 zt.

- akeje IV emisji 10.000.000 szt. o wartosci nominalnej 10.000.000 zt.

7.4. ZARZADZANIE ZASOBAMI FINANSOWYML.
Wskazniki ptynnosci finansowej Grupy Kapitatowej Zastal S.A.
w latach 2010-2011

Wskaznik Sposdb liczenia Poziom 2009 r. 2010r.
wsk.typow
y lub
: bezpieczn.
Plynnosci finansowej | stopnia Srodki obrotowe —nalezn .z tyt.dost.i ustug>12m-cy 1,2-2,0 5,01 1,57
Zobowigz. krotkoterm.-zobow.krétkoter. 12 m-cy
Plynnosci finansowe;j Il stopnia 1 4,86 1,28

Aktywa Obr.-zapasy- kr.term.RMK czynne-n.z tyt.dost.>12mcy
Zobowiaz. krétkaterminowe-zobow.z tyt.dost.i ust.>12 mcy

Plynnosci finansowej Ill stopnia 0,1-0,2 415 0,59

Inwestycije krétkoterminowe
Zobow.krotkoter -zob.z tyt.dostaw >12mcy

Wskaznik handlowej zdolnosci 1 1,72 1,65
. Naleznoscl z tyt. dostaw i ustug

kredytowej Zobow.z tyt. dostaw i uslug

Stopien  pokrycia  majatku 100%- | 1160% | 964%

Kapitat wias.+ rezerw.dlugoterm.
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trwatego kapitatem statym Aktywa trwale 150%

* przy obliczaniu wskaznikoéw plynnosci w zobowiazaniach krotkoterminowych uwzgledniono rezerwy krétkoterminowe,

Wplyw na znaczacy wzrost wskaznikow ptynnosci w stosunku do roku poprzedniego miato niewatpliwie kilkukrotne
zwigkszenie inwestycji krotkoterminowych Grupy zwlaszcza w pozycji akcje i udzialy, co bylo nastepstwem
dokapitalizowania podmiotu dominujacego w Grupie. Wartos¢ wskaznikow opisujacych stopien zdolnosci Grupy do
regulowania zobowigzan znacznie przekracza wartosci uznawane za bezpieczne. Na podkreslenie zastuguje takze
wzrost wskaznika okreslajacego handlowa zdolnos¢ kredytowa, ktory opisuje stosunek naleznosci z tytutu dostaw do
zobowigzan z tytutu dostaw.

Wielkos¢ przedstawionych wskaznikow ptynnosci okreslajacych zdolnos¢ Grupy do regulowania zobowigzan $wiadczy,
ze Grupa jako catos¢ nie ma problemow z terminowym regulowaniem zobowigzan. Problemy dotyczace zachowania
ptynnosci finansowej na wiasciwym poziomie moga pojawiac sie jedynie w segmencie transportu i serwisu dla ktérych
wskazniki ptynnosci pozostajg na bardzo niskim poziomie.

Wskazniki rentownosci osiagniete przez Grupe Kapitatowg
w latach 2010 - 2011

Wskaznik Sposob liczenia 2011 r. 2010r.

Zyskownos¢ sprzedazy Zysk netto 1,50% -9,95%
Przychody ze sprzedazy

Zyskownos¢ majatku Zysk netto 0,24% -1,82%
Maijatek ogotem

Zyskownos¢ kapitatow Zysk netto 0,29% -2,19%

wiasnych Kapitaty wlasne

Marza na sprzedazy Zysk brutto ze sprzedazy 19,55% 11,78%
Przychody ze sprzedazy

Niewielki zysk netto jaki odnotowata Grupa za rok 2011 sprawit, iz wszystkie wskazniki opisujace zyskownosé przybraty
dodatnie wartosci.
Wzrost wskaznika realizowanej marzy na sprzedazy generalnie spowodowany jest wigksza dynamika spadku kosztow

bezposrednich anizeli przychodow ze sprzedazy w stosunku do roku poprzedniego.

8. ZOBOWIAZANIA POZABILANSOWE GRUPY KAPITALOWEJ ZASTAL S.A.
Grupa Kapitaiowa Zastal S.A. wedtug stanu na 31.12.2011 r. posiadata zobowigzania warunkowe na faczng kwote
3.219 tys. zt.

Zbiorczy wykaz zobowigzan warunkowych wg. stanu na dzien 31.12.2011 r. przedstawia sie nastepujaco:

a) weksle in blanco na rzecz innych jednostek:
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- Segment transportu wystawit weksel in blanco dla Polskiej Agencji Rozwoju Przedsiebiorczosci do kwoty 10 tys. zt.
jako zabezpieczenie otrzymanej dotacii.

- Segment najmu wystawit weksel in blanco do kwoty 6 tys. z. na rzecz Polskiej Agencji Rozwoju Przedsiebiorczosci
jako zabezpieczenie wykonania umowy o dofinansowanie projektu na realizacje wdrozenia systemu zarzadzania
jakoscia w firmie Zastal.

-Weksel wiasny in blanco do umowy zawartej z Wojewddztwem Lubuskim o dofinansowanie projektu budowa
autoryzowanego serwisu Man Star Trucks w Nowej Soli. Weksel stanowi zabezpieczenie zwrotu dotacji w przypadku
nie dotrzymania warunkow jej przyznania, kwota przyznanej dotacji 3.119 tys. zt.

b) Ustanowione hipoteki:

- Ustanowiono hipoteke kaucyjng do kwoty 3.680 tys. zt. na nieruchomosci potozonej w Nowej Soli. Hipoteke
ustanowiono na rzecz Banku DnB Nord S.A. z siedzibg w Warszawie jako zabezpieczenie zaptaty odsetek od kredytu
inwestycyjnego na okres 15 lat. Dodatkowym zabezpieczeniem zaptaty odsetek jest ustanowiona hipoteka kaucyjna do
kwoty 1.700 tys. z}. na nieruchomosci potozonej w Zielonej Gorze.

Zobowigzania zabezpieczone na majatku Grupy Kapitatowej Zastal SA.

a) weksle;

-weksel In blanco wystawiony przez segment transportu dla dostawcy paliwa do kwoty 150 tys. zi.

-weksle In blanco stanowigce zabezpieczenie uméw leasingowych zawartych przez Grupe. Wielko$¢ zobowigzar
leasingowych Grupy na dzien bilansowy wynosi 603 tys. zt.

b) hipoteki:

- ustanowione hipoteki do kwoty 10.660 tys. zt na rzecz Banku DnB Nord SA stanowiace zabezpieczenie zaptaty przéz
Grupe rat kapitatowych kredytu. Wielkos¢ zobowiazan kredytowych Grupy na dzien bilansowy wynosi 5.206 tys. zt.

- ustanowiona hipoteka do kwoty 500 tys. zt na rzecz Man Truck & Bus Polska na zabezpieczenie zobowigzan z tytutu

dostaw czesci zamiennych.
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9. NAKLADY INWESTYCYJNE ZREALIZOWANE PRZEZ GRUPE KAPITALOWA ZASTAL S.A. W 2011 ROKU |
PLANOWANE WYDATKIW ROKU 2012.

’ w tys. zt
Lp. WYSZCZEGOLNINIE REALIZACJA PLAN
2011 . 2012r.

l. Wartosci niematerialne i prawne, w tym:
1 Programy komputerowe,licencje -
I, Srodki trwate w tym:
fl Modemizacja budynkow i obiektow
2. Maszyny produkcyjne dla Zaktadu Konstrukcji

Stalowych
3. Komputery, sieci komputerowe 35 -
4, Urzadzenia segment serwisu 30 -
8, Urzadzenia segment najmu 45 -
6. Raty leasingowe 578 516

RAZEM 688 516

Najwieksze naklady inwestycyjne w 2011 roku Grupa poniosta na obstuge umow leasingowych, drugg najwigksza
pozycija poniesionych naktadéw inwestycyjnych byta modernizacja urzadzen segmentu najmu oraz sprzet komputerowy
diagnostyczny w segmencie serwisu samochodow ciezarowych.
Plany inwestycyjne na moment sporzadzania sprawozdan finansowych przewidywaty poza obstugg umoéw leasingowych
niewielkie naktady na modernizacje budynkéw i obiektow w segmencie najmu.
10. AKTUALNA | PRZEWIDYWANA SYTUACJA FINANSOWA

Grupa Kapitatowa Zastal SA w roku obrachunkowym 2011 odnotowata dodatni skonsolidowany wynik finansowy

netto w kwocie 273 tys. zt. Pomimo mnigjszych przychodéw Grupy ze sprzedazy produktéw oraz materiatow i towarow
w stosunku do roku poprzedniego, uzyskany wynik na dziafalnosci operacyjnej jest lepszy anizeli wynik roku 2010. Nie
mniej w dalszym ciggu jest to strata znacznie przekraczajaca 1 min zi. Wynik na dziatalnosci finansowej oraz udziat w
zysku jednostki stowarzyszonej pozwolity pokry¢ strate jakg Grupa wygenerowata na dziatalnosci operacyjnej.

Generalnie wszystkie segmenty dziatalnosci Grupy w roku 2011 odnotowaly strate na dziatalnosci operacyjne;j,
jednakze strata powstata na dziatalnosci operacyjnej segmentu najmu miata charakter incydentalny, koszty dziatalnosci

operacyjnej tego segmentu zostaly obcigzone pozycjami o charakterze jednorazowym takimi jak rezerwy na
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odszkodowanie dla odwotanego cztonka Zarzadu w kwietniu 2011 w kwocie 766 tys. zt., czy odszkodowaniem w kwocie
131 tys. zt. dla nastepcow prawnych spotki Zastal Braniewo Sp. z 0.0. za nie wniesione aporty w 2003 roku.

Nieco gorzej wyglada sytuacja w segmentach serwisu samochodéw ciezarowych oraz transportu, ktére kolejny rok z
rzedu wygenerowaly strate na dziatalnosci operacyjnej. W segmencie transportu po niewielkim ozywieniu na rynku
przewozow miedzynarodowych w | kwartale 2011 roku, ponownie mozna zaobserwowaé sytuacje taka jaka miata
miejsce w 2010 roku, czyli spadajaca ilos¢ frachtow, zaostrzajaca sie konkurencja cenowa , rosnace koszty dziatalnosci
operacyjnej. Ponadto w segmencie transportu konieczna staje sie wymiana czesci taboru samochodowego, ktorego
zuzycie techniczne w niektorych przypadkach jest znacznie zaawansowane. Prowadzenie dziatalnosci przewozow
miedzynarodowych samochodami starszymi, ktére nie spefniaja norm EURO 5 powoduje obcigzenie dodatkowymi
kosztami. Z tego tez wzgledu niezbedne stajg sie inwestycje w tym segmencie w odnowienie parku samochodowego.
Na dziatalnos¢ segmentu serwisu samochodéw ciezarowych niekorzystnie wplynat | kwartat 2011 roku, kiedy to
trudnosci za zapewnieniem finansowania segmentu na wiasciwym poziomie powodowaty opoznienia w realizacji
przyjetych zlecen napraw samochodow. Brak ptynnosci dostaw czesci do realizowanych zlecen powodowato
opoznienia, ktore byly trudne do zaakceptowania przez wiekszo$¢ klientow. Poprawa ptynnosci dostaw czesci do
segmentu serwisu pozwoli na odbudowe zaufania klientéw oraz przyciggniecie nowych. Jednoczesnie poprawa nadzoru
nad gospodarkg magazynowg segmentu serwisu pozwolita na znaczne redukcje zapaséw czesci nie rotujacych.

W segmencie serwisu i transportu zostaly opracowane szczegblowe plany redukcji kosztow oraz zwiekszenia
sprzedazy, ktére Zarzad Grupy jest zdeterminowany wprowadzi¢ w zycie.

W perspektywie najblizszego roku obrachunkowego ciagty wzrost cen paliw odbije sie niekorzystnie na przewozach co
bedzie miato wptyw na wyniki finansowe segmentu transportu. Segment transportu oraz serwisu obcigzajg takze
znaczne koszty finansowe dotyczace zaciggnietego kredytu inwestycyjnego oraz realizowanych uméw leasingowych. W
perspektywie najblizszego roku najprawdopodobniej wzrosng obcigzenia finansowe segmentu transportu, rozwazane
jest zawarcie nowych umow leasingowych celem pozyskania zestawow samochodowych z Euro 5.

Jednoczesnie prowadzone sg wewnatrz Grupy prace zwigzane z rozpoczeciem produkciji na czesci majatku segmentu
najmu. W pierwszym stadium rozwoju dziatalinosci produkcyjnej, produkcja dotyczylaby elementéw wagonow
towarowych, docelowo rozwazana jest produkcja catych wagonow.

W zaleznosci od tempa rozwoju dziatalnosci produkcyjnej bedzie rosto zaangazowanie kapitatow obcych w dziatalnosé
Grupy kapitatowej. Przewiduje sie, ze w pierwszej fazie rozwéj dziatalnosci produkcyjnej bedzie finansowany ze
srodkow wiasnych.

Zawarte porozumienie w lutym br. z najwiekszym kontrahentem segmentu najmu pozwala zakladac, ze w perspektywie
najblizszego roku dziatalnos¢ segmentu najmu bedzie nie zakiocona, a przychody bedg co najmniej na poziomie roku
2011.

W roku 2012 Grupa na splate rat kapitatowych od kredytu przeznaczy 446 tys. zt. na odsetki 327 tys. zt., na

kontynuowanie umow leasingowych Grupa przeznaczy 516 tys. zt. Saldo $rodkéw pienieznych w przypadku
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niekorzystnego rozstrzygniecia sporu dotyczacego wysokosci odszkodowan pomiedzy spotkg dominujaca a cztonkami
Zarzadu odwotanymi w 2011 roku zmniejszy sie o kwote 900 tys. zt.

W perspektywie najblizszego roku pewnemu obnizeniu ulegna wskazniki opisujace plynnosc finansowg Grupy,
jednakze w dalszym ciggu beda pozostawaty na bardzo wysokim poziomie.

W ocenie Zarzadu Grupy obecna sytuacja finansowa Grupy nie stanowi zagrozenia dla jej biezacego funkcjonowania

jak i w perspektywie kolejnego roku obrotowego.

11. CZYNNIKI RYZYKA | ZAGROZENIA.

Dziatalnos¢ segmentu najmu jest dziatalnoscig rentowng, jednakze w znacznej czesci oparta na przychodach od

jednego duzego kontrahenta. Koncentracja ryzyka zwiazanego z szybka mozliwoscia utraty znacznej czesci przychodu
powoduje, ze w przypadku wypowiedzenia umowy, ktéra w chwili obecnej posiada trzy miesigczny okres
wypowiedzenia segment moze mie¢ trudnosci z peinym zagospodarowaniem zwolnionych nieruchomosci.

Brak szybkiego zagospodarowania zwalnianych powierzchni spowoduje, i nie bedzie mozliwe pokrycie stalych kosztow
funkcjonowania segmentu. Duzy udziat jednego kontrahenta w strukturze sprzedazy segmentu wplywa takze na
koncentracje ryzyka kredytowego, opoznienia w regulowaniu zobowiazan przez najwiekszego najemce powodujg
powstawanie okresowo znacznych sald naleznosci.

Elementem w pewnym stopniu ograniczajacym te ryzyka moze by¢ dywersyfikacja przychodéw ze sprzedazy, na co
moze wptynac rozpoczecie i rozwijanie dziatalnosci produkcyjne;.

Dziatalnos¢ segmentu transportu jest bardzo wrazliwa na ceny paliw. Wzrost cen paliw powoduje zwigkszenie kosztow
dziatalnosci, ktore nie zawsze mozna przenie$¢ na cene oferowang za przewozone frachty. Duza konkurencja na ryhku
transportowym powoduje, ze ceny za fracht czesto pozostaja na niezmienionym poziomie mimo wzrostu ceny paliw.
Dodatkowo obostrzenia dotyczace emisji spalin powoduja, ze tabor wykorzystywany obecnie przez segment transportu
narazony jest na dodatkowe koszty zwiazane z niespeinieniem rygorystycznych norm emisji spalin dla pojazdow
cigzarowych, szczegoinie silnie jest to odczuwalne w transporcie migdzynarodowym. Z tego wzgledu w niedtugim
czasie konieczna bedzie czeSciowa wymiana taboru samochodowego na nowy.

Kolejnym ryzykiem jakie. dochodzi w dziatalnosci segmentu transportowego oraz serwisowego jest ryzyko stopy
procentowej. Posiadanie kredytu przez segment serwisu na poziomie przekraczajacym 5 min zt., powoduje ze kazda
zmiana stawki bazowej w gore, na ktérej oparte jest oprocentowanie kredytu bedzie powodowa¢ powstawanie
wigkszych kosztow obsiugi zadtuzenia. Segment transportu posiada umowy leasingowe, ktérych oprocentowanie oparte
jest o zmienng stope procentows, jednakze wielko$¢ zobowigzan z tytutu leasingow jest stosunkowo niewielka i tym
samym wplyw zmiany oprocentowania uméw pozostaje rowniez nieznaczny na koszty dziatalnosci segmentu.
Ograniczona rentowno$¢ przewozéw samochodowych oraz duze koszty obstugi zadtuzenia segmentu serwisu moze

spowodowac, iz bedzie trudno osiagnaé dodatni wynik na dziatalno$ci jednego jak i drugiego segmentu. Z tego
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wzgledu jedynym mozliwym sposobem na poprawe rentownoéci w obu segmentach jest jak najszybsze wdrozenie
dziafar majacych na celu racjonalizacje kosztow dziatalnosci oraz zwigkszania sprzedazy.

12. SYSTEMY KONTROLI | ZARZADZANIA RYZYKIEM PRZY SPORZADZANIU SPRAWOZDANIA
SKONSOLIDOWANEGO.

Stosowane w spotkach Grupy Kapitatowej systemy kontroli wewnetrznej w odniesieniu do procesu sporzadzania

sprawozdari finansowych zapewniaja kompletnos¢ ujecia wszystkich skiadnikow objetych sprawozdaniem, rzetelnosé
zawartych w sprawozdaniu informacji oraz terminowo$¢ sporzadzenia sprawozdan finansowych. Celem systemow
kontroli wewnetrznej (funkcjonalnej) stosowanych w spéice dominujacej i zaleznej poza zapewnieniem kompletnosci i
rzetelnoSci sktadnikow objetych sprawozdaniem jest takze, wspieranie procesow decyzyjnych oraz zapewnienie
zgodnosci dziatan podmiotow z obowigzujacymi przepisami prawa. Aktami okreslajacymi sposob funkcjonowania oraz
zakres dziatania systeméw kontroli w podmiotach sg;

- regulaminy kontroli wewnetrzne;j,

- regulaminy organizacyjne,

- dokumentacja Systemu Zarzadzania Jakoscig wg normy I1SO ,

- instrukcije, zarzadzenia i procedury wewnetrzne,

- unormowania w zakresie odpowiedzialnosci materiainej,

- regulamin pracy,

- instrukcja inwentaryzacyjna,

- instrukcja sporzadzania i obiegu dowodow ksiegowych,

- instrukcje gospodarki kasowej,

- karty obowigzkéw, uprawnien i odpowiedzialnosci,

- polityka rachunkowosci.

Przyjete do stosowania przez podmioty systemy kontroli wewnetrznej zapewniajg takze ujawnienie rezerw jak rowniez
faktow niegospodamosci. Systemy zapewniajg ustalenie przyczyn nieprawidiowosci jak i 0s6b za nie odpowiedzialnych
wskazujac jednoczesnie sposoby i srodki umozliwiajace usuniecie tych nieprawidtowosci. Identyfikacje i ocene ryzyka, a
takze zarzadzanie ryzykiem dokonujg poszczegdlne komorki i jednostki organizacyjne podmiotow, ktérych dziatalnosé
jest narazona na ryzyko. Proces ten jest prowadzony w sposob ciggly i nadzorowany przez kierownikow
poszczegolnych komarek i jednostek.

Dziatania prowadzace do sporzadzania sprawozdan finansowych w spotkach s takze poddawane kontroli
funkcjonalnej w  zakresie uzgodnien rachunkowych i rzetelnoéci informacyjnej, bezposrednio przez osoby

odpowiedzialne za sporzadzenie sprawozdan.
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13. LAD KORPORACYJNY W GRUPIE KAPITALOWEJ ZASTAL SA.
1.Spotka podlega zbiorowi zasad tadu 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 fad korporacyijny.

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

przysziosci.

I. Rekomendacje dotyczace dobrych praktyk spotek gieldowych

-

Spotka powinna prowadzi¢ przejrzystg i
efektywng polityke informacyjng, zaréwno z
wykorzystaniem tradycyjnych metod, jak i z

uzyciem nowoczesnych technologii oraz

najnowszych narzedzi komunikacji Rekomendacja ta nie jest realizowana

zapewniajacych szybko$¢, bezpieczenstwo oraz | W pefnym zakresie, gdyz Spotka nie

efektywny dostep do informagii. rejestruje  przebiegu obrad walnego

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

metod, Spotka powinna w szczegoInosci: upublicznia takiego nagrania na stronie
1 | - prowadzi¢ swojg strone internetowa, o zakresie i | internetowej. Dotychczas obrady walnego

sposobie prezentacji wzorowanym na modelowym zgromadzenia ~ nie  byly  rowniez
serwisie relacji inwestorskich, dostepnym pod transmitowane.

adresem: http://naszmodel.gpw.pl/; Zastal SA planuje zamieszcza¢ relacje
- zapewni¢ odpowiednia komunikacije z .audiolvideol na swojej s.tronie
inwestorami i analitykami, wykorzystujac 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 internetowe;.

Il. Dobre praktyki realizowane przez zarzady spotek gieldowych
o e

Emitent jest matg Spotka, ktéra aktualnie
prowadzi dziatalnos¢ tylko na rynku

krajowym. Prowadzenie strony

Spoétka zapewnia funkcjonowanie swojej strony internetowej w jezyku angielskim wigze

2 internetowej w jezyku angielskim, przynajmniej sie natomiast z wysokimi Kkosztami
w zakresie wskazanym w czesci Il. pkt 1. ttumaczen, zwlaszcza  komunikatow

okresowych, ktére sg bardzo obszerne.
W ostatnim okresie strona internetowa
Spotki zostata gruntownie przebudowana,
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dodano i dopasowano do wymagan dziat
relacji inwestorskich. Dodano takze w
skroconej formie podstawowe informacje
o Spofce w jezyku niemieckim. W celu
rownego traktowania inwestorow
krajowych i zagranicznych, Zastal SA
docelowo doda wersje angielskg
korporacyjnej strony internetowej, ale
nastagpi 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. Tresc
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 Spotce 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 Czlonka Zarzadu
powotano Pana Wojciech Skibe.

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

W sktad Rady Nadzorczej w 2011 roku wehodzili:

Do dnia 07 stycznia 2011r

Jan Olszewski - Przewodniczacy Rady Nadzorczej,

Janusz Kruchlik - Wiceprzewodniczacy RN,

Elzbieta Apostoluk - Sekretarz RN oraz czionek Komitetu Audytu,
Bernard Ziaja — Czionek 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 zwigzku z rezygnacjg w 20 stycznia 2011 roku Pana Pawta Sobkowa z prac w Radzie Nadzorczej, rada nie podjefa
swoich zadan.
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Od dnia 02 marca 2011 roku do 30 czerwca 2011 roku:

Monika Hatupczak - Przewodniczaca Rady Nadzorcze,

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

Janusz Kruchlik - Cztonek Rady Nadzorczej,

Damian Olszewski - Cztonek Rady Nadzorczej,

Jan Olszewski - Czlonek Rady Nadzorczej,

Pawet Korzeniewski - Czlonek Rady Nadzorczej,

Piotr Karmelita - Cztonek Rady Nadzorczej.

QOd dnia 30 czerwca 2011 roku :

Monika Hatupczak - Przewodniczaca Rady Nadzorczej,

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

Jan Olszewski - Cztonek Rady Nadzorczej,

Tomasz Pietryk - Cztonek Rady Nadzorczej,

Blazej Wasielewski - Cztonek Rady Nadzorczej,

Kazimierz Fratczak - Czlonek Rady Nadzorczej,

Andrzej Kloc - Czlonek Rady Nadzorczej.

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

Szczegolowe zasady pracy Rady Nadzorczej okredlaja: Regulamin Rady Nadzorczej Zastal SA. Tresé 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. ﬁ
Stosowane w spoice systemy kontroli wewnetrznej w odniesieniu do procesu sporzadzania sprawozdan finansowych
zapewniajg kompletno$¢ ujecia wszystkich skiadnikow objetych sprawozdaniem, rzetelnoé zawartych w sprawozdaniu
informacji oraz terminowo$¢ sporzadzenia sprawozdan finansowych. Celem systemow kontroli wewnetrznej
(funkcjonalnej) stosowanych ~w spolce  poza zapewnieniem kompletnosci i rzetelnosci sktadnikow objetych
sprawozdaniem jest takZe, wspieranie proceséw decyzyjnych oraz zapewnienie zgodnosci dziatan spotki z
obowigzujacymi przepisami prawa. Aktami okreslajacymi sposob funkcjonowania oraz zakres dzialania systemow
kontroli w spoice sg;

- regulamin kontroli wewnetrznej,

- regulamin organizacyjny,

- dokumentacja Systemu Zarzadzania Jakoscig wg normy 1SO 9001:2000,

- instrukcije, zarzadzenia i procedury wewnetrzne,

- unormowania w zakresie odpowiedzialnosci materialne;,

- regulamin pracy,

- instrukcja inwentaryzacyijna,
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- instrukcja sporzadzania i obiegu dowodéw ksiegowych,

- instrukcje gospodarki kasowej,

- karty obowigzkow, uprawnien i odpowiedzialnosci,

- polityka rachunkowosci.

Przyjete do stosowania przez spétke systemy kontroli wewnetrznej zapewniajq takze ujawnienie rezerw jak rowniez
faktow niegospodamosci. Systemy zapewniaja ustalenie przyczyn nieprawidiowosci jak i osob za nie odpowiedzialnych
wskazujgc jednoczesnie sposoby i srodki umozliwiajace usunigcie tych nieprawidtowosci. Identyfikacje i ocene ryzyka,
a takze zarzadzanie ryzykiem dokonujg poszczegdine komorki i jednostki organizacyjne spofki, ktorych dziatalnos¢ jest
narazona na ryzyko. Proces ten jest prowadzony w sposob ciagly i nadzorowany przez kierownikow poszczegolnych
komorek i jednostek.

Dziatania prowadzace do sporzadzania sprawozdan finansowych w spoice sq takze poddawane kontroli funkcjonalnej
W zakresie uzgodnien rachunkowych i rzetelnosci informacyjnej, bezposrednio 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 zakladowym, liczby gloséw z nich
wynikajacych i ich procentowego udziatu w ogélnej liczbie glosow na walnym zgromadzeniu.

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

- Powszechne Towarzystwo Inwestycyjne SA z siedzibq w Poznaniu posiadajace 12.055.000 szt akcji Zastal SA co
stanowi 39,53% w kapitale zakladowym i tyle samo w ogélnej liczbie gtoséw 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 szczegéine uprawnienia i przywileje.

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

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

9.Wskazanie wszelkich ograniczen dotyczacych przenoszenia prawa wiasnosci papierow wartosciowych emitenta.

Akcje wyemitowane przez Zastal SA nie majg zadnych ograniczen co do przenoszenia prawa wiasnosci.
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10.0pis zasad dotyczacych powolywania i odwotywania 0séb zarzadzajacych i ich uprawnien, w szczegdinosci prawo
do podjecia decyzji 0 emisji lub wykupie akcji.

Wybor i odwotanie Zarzadu nalezy do szczegotowych kompetencji Rady Nadzorczej. Wybér Prezesa Zarzadu dokonuje
Rada Nadzorcza sposrod zgtoszonych kandydatur, po uprzedniej ocenie kwalifikacji, kompetencji jak i doswiadczenia
zawodowego kandydatéw. Wiceprezesa Zarzadu powotuje Rada Nadzorcza sposréd kandydatow zaproponowanych
przez Prezesa Zarzadu.

Uprawnienia do podejmowania uchwat w sprawie emisji i wykupie akcji nalezg do kompetencji Walnego Zgromadzenia.
Uchwaly w tej sprawie zapadaja wigkszoscig % glosow.

11.0pis zasad zmiany statutu lub umowy spotki.

Projekty uchwat wraz z uzasadnieniem dotyczace zmiany statutu spétki umieszczane sg na 14 dni przed daty
wyznaczonego zgromadzenia na stronie internetowej spoki.

Uchwaly w sprawie zmiany statutu spotki wymagajg wiekszosci % oddanych gloséw. Uchwaly w sprawie zmiany

przedmiotu dziatalnosci spotki wymagaja 2/3 gtoséw oddanych.

14. DANE O CZL ONKACH ZARZADU ORAZ ORGANACH NADZORU.

W roku 2011 Grupg Kapitatowg Zastal SA kierowat Zarzad w sktadzie:
- Jadwiga Przyszczypkowska - Prezes Zarzadu, do dnia 01 kwietnia 2011r.

- Janusz tuczynski — Wiceprezes Zarzadu, do dnia 07 stycznia 2011r.
- Lestaw Hnat - Prezes Zarzadu, od dnia 01 kwietnia 2011r.

- Wojciech Skiba - Czlonek 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 Grupie wynosito 95 oséb z tego :
- na stanowiskach robotniczych 57 osob,

- na stanowiskach nierobotniczych 36 oséb,

- 1 osoba korzystajaca z urlopu bezptatnego.

- 1 osoba nauka zawodu.

Sktad Rady Nadzorczej podmiotu dominujacego w Grupie na dzien 31 grudnia 2011 roku:

%+ Monika Hatupczak - Przewodniczaca Rady Nadzorczej

% Pawel Sobkow - Sekretarz Rady Nadzorczej

+ Jan Olszewski , - Czlonek Rady Nadzorczej

% Kazimierz Fratczak - Czlonek Rady Nadzorczej

% Tomasz Pietryk - Cztonek Rady Nadzorczej

% Blazej Wasielewski - Cztonek Rady Nadzorczej

%+ Andrzej Kloc - Cztonek Rady Nadzorczej
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Kadencja Rady Nadzorczej uplywa z dniem odbycia Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy zatwierdzajacego
sprawozdanie finansowe za rok 2012.

Wynagrodzenia, prowizje oraz nagrody otrzymane w 2011 roku przez osoby zarzadzajace i nadzorujace dziatalnosc

Grupy Kapitatowe; :
Zarzad :
1. Jadwiga Przyszczypkowska — Prezes Zrzadu do dnia 01 kwietnia 2011 roku.
- wynagrodzenie 170.238,16 zt.
2. Janusz tuczynski - 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 - Cztonek Zarzadu od dnia 01 kwietnia 2011 roku.
- wynagrodzenie 58.762,30 1.
OGOLEM ZARZAD 634.680,98 zt.
Rada Nadzorcza:
1. Monika Hatupczak
- wynagrodzenie 62.770,20 zt.
2. Mariusz Staszak
- wynagrodzenie 38.079,85 .
3. Pawet Sobkdw
- wynagrodzenie 40.791,15 2.
4. Jan Olszewski
- wynagrodzenie 34.065,07 zt.
5. Kazimierz Fratczak
- wynagrodzenie 19.453,00 zt.
6. Tomasz Pietryk
- wynagrodzenie 19.453,00 zt.
7. Blazej Wasielewski
- wynagrodzenie 19.453,00 zt.
8. Andrzej Kloc
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- wynagrodzenie 19.453,00 zt.
9. Piotr Karmelita

- wynagrodzenie 13.157,75 @
10. Pawet Korzeniowski

- wynagrodzenie 13.167,75 zt.
11. Janusz Kruchlik

- wynagrodzenie 16.904,81 zt.
12. Damian Olszewski

- wynagrodzenie 15.949 45 zt.
13. Janusz Luczynski

- wynagrodzenie 2.791,70 zt.
14. Elzbieta Apostoluk

- wynagrodzenie 955,36 zt.
15. Andrzej Hrywna

- wynagrodzenie 781,67 zt.
16. Bernard Ziaja

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

Akcje podmiotu dominujacego w Grupie bedace w posiadaniu 0séb zarzgdzajacych i nadzorujacych Grupe wg sétanu
na dzien 31.12.2011r.:

Zarzad spotki:

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

1. Monika Halupczak — Przewodniczaca Rady Nadzorczej 0 szt. akcji
2. Pawet Sobkow — Sekretarz Rady Nadzorczej 0 szt. akeji
3. Jan Olszewski - Czlonek 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. akeji
5. Tomasz Pietryk — Czlonek Rady Nadzorczej 0 szt. akji
6. Blazej Wasielewski — Cztonek Rady Nadzorczej 0 szt. akcji
7. Andrzej Kloc — Czlonek Rady Nadzorczej 0 szt akcji
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Spotka nie posiada umoéw zawartych z osobami zasiadajgcymi w Zarzadzie na dzien 31 grudnia 2011 roku
przewidujacych rekompensaty lub odszkodowania w przypadku ich rezygnaciji badz odwotania ze stanowiska.

W roku 2011 spétka 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 Serdynski i Partnerzy Sp. z 0.0. z siedzibg 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 pétrocze 2011 wyniosto
12.000 4. netto.

15.ZDARZENIA PO DNIU BILANSOWYM.

W dniu 06 lutego 2012 roku segment najmu podpisata porozumienie z firmg Tabor Szynowy Opole SA, w ktorym obie

strony zgodzity sie na kontynuowanie umowy dzierzawy wypowiedzianej przez Tabor Szynowy w styczniu 2011 roku. W
porozumieniu okreslono 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 dominujacej w Grupie rezygnacja Pana Jana Olszewskiego z dalszych

prac w skfadzie Rady Nadzorczej.

W dniu 20 marca 2012r. Rada Nadzorcza przyjeta rezygnacie ze stanowiska Prezesa Zarzadu Zastal SA Pana Lestawa
Hnata. Jako powéd 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.

PREZES ZARZAL Mo

Mariusz Matusik

29
ZASTAL 54



