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. Dziatalno$¢ gospodarcza i finansowa Spétki.

1. Dziatalnos¢ gospodarcza.

Zrodia przychodow Zastal SA w 2014 roku:

*» Dziatalnos¢ produkcyjna,

s+ Dziatalnosc¢ finansowa,

Glownym zrédiem przychodow ze sprzedazy spolki w 2014 roku byta dziatalnosé produkcyjna. Kwota przychodow z
tej dziatalnosci siegneta 3.002 tys. zh. co stanowilo 98 % wielkosci przychodow ze sprzedazy. Ponad 60%
przychodow z dziatalnosci produkcyjnej stanowity przychody z produkeji kontenerow réznego rodzaju dostosowanych
do przewozu materiatow sypkich, glownie dla kontrahentow z Niemiec i Szwajcarii.

W roku 2014 rozwijano potencjat wytworczy spotki zatrudniajac dodatkowych pracownikéw produkcyjnych oraz
pozyskujac nowe maszyny.

W strukturze sprzedazy spotka posiada dwéch odbiorcow, do ktérych sprzedaz stanowi 46% wartosci przychodow
ze sprzedazy. Jednym z nich jest spétka zajmujaca sie produkcja piecow przemystowych, dla ktorej Zastal jest
podwykonawca czesci armatury. Drugim odbiorcg majacym znaczacy udziat w strukturze sprzedazy jest spotka z
Niemiec, dla ktorej produkowano i remontowano kontenery.

Dziatalnos¢ produkceyjna.

W roku 2014 spétka kontynuowata dziatania zmierzajace do rozwoju produkcji na wieksza skalg inwestujac w
nowoczesne maszyny i urzadzenia, oprogramowanie, doszkolenie kadry . W | pofroczu 2014 roku Spotka uzyskata
dodatkowe kompetencje zwiazane ze spawaniem. Zastal SA przeszedt pomysinie audyty certyfikacyjne na zgodnosé
z normami DIN EN 15085-2, DIN EN 1090-1 oraz DIN EN SO 3834-3. Norma DIN EN 15085-2 dotyczy certyfikacii
spawalniczej pojazdow szynowych i komponentow pojazdéw szynowych — certyfikacja przez firme GSI SLV Berlin,
Norma DIN EN 1090-1 dotyczy certyfikowania Zaktadowej Kontroli Produkcji - certyfikacja w spawalnictwie —
certyfikacja przez firmg DVS ZERT GmbH. Norma DIN EN ISO 3834-3 dotyczy certyfikacji wymagan jakosciowych w
spawalnictwie — certyfikacja przez firme DVS ZERT GmbH a takze uzyskat Swiadectwo Kwalifikacyjne Instytutu
Spawalnictwa w Gliwicach. W | potroczu 2014 roku Spotka nabyta takze nowoczesne urzadzenia do cigcia
laserowego oraz prase krawedziows rozwijajac swéj park maszynowy. Uzyskane certyfikaty oraz unowoczesniony
park maszynowy w sposab istotny zmienito pozycje Spotki na rynku dostawcow elementow i komponentow w branzy
kolejowej. Drugie potrocze 2014 roku zostalo poswiecone na dalszy rozwoj dziatalnosci produkcyjnej zwlaszcza w
zakresie rozwoju biura technologicznego, informatyzacije procesow produkcyjnych oraz dalsze szkolenia dla zatogi w
zakresie kompetencji zwigzanych ze spawaniem. Ponadto drugie poirocze bylo okresem inwestycji zwigzanymi z
uruchomieniem drugiej Srutowni oraz malami, w ktorych moga by¢ srutowane i malowane elementy
wielkogabarytowe. Jednoczesnie wraz z rozwojem rynku zbytu dotyczacych sprzedazy konteneréw oraz elementow
do piecow nastapit wzrost zatrudnienia w obszarze produkcyjnym.

Przychody z dziatalnosci produkeyjnej w 2014 roku wyniosty 3.002 tys. z+. a koszty zamknely sie kwota 3.778 tys. z!.
Na dziatalnosci produkcyjnej spotka w 2014 roku odnotowala strate na poziomie 776 tys. zt. Zauwazy¢ nalezy, ze w
2014 roku szereg kosztow dziatalnosci produkcyjnej zwigzany byt z uruchomieniem produkeji, w tym zwlaszcza z
pracami przygotowawczymi do produkcji. Spotka zakupita niezbedne, nowoczesne oprogramowanie dla dziatu

konstrukcyjnego, poniosta szereg wydatkow na szkolenia dla kadry produkcyjne;j (zwiaszcza dotyczace obstugi
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nowych maszyn oraz certyfikacji i szkolen spawaczy, kosztow zwigzanych z uruchomieniem $rutownicy |
malarni, certyfikacjq zakladu w zakresie spawania). Na koniec 2014 roku spitka posiadata juz autorskg
dokumentacije techniczng na okoto 80 rodzajow kontenerdw.

Koszty ogdlnego zarzadu za rok obrachunkowy spadly w stosunku do kosztéw roku poprzedniego o 3%, i zamknely
sie kwotg 1.905 tys. zi.,

2.Dziatalnosc finansowa

Finansowy majatek trwaty w podmiotach powiazanych wykazany w bilansie wg stanu na dzien 31 grudnia 2014 roku
stanowi 100% akcji spotki Landex spotka z ograniczona odpowiedzialnoscia spatka komandytowo- akcyjna oraz 100
% udzialow w Zastal Transport Sp. z 0.0. Warto$¢ bilansowa udziatow wyniosta 20.499 tys. zt. Zwigkszenie
finansowego majatku trwatego w 2014 roku to przede wszystkim podniesienia kapitatu zakfadowego o 1 min zt. w
spoice zaleznej Zastal Transport oraz odwrocenie odpisow aktualizacyjnych udziatow tej spotki do wysokosci
aktywow netto.

Akcje ujgte w bilansie w finansowym majatku trwalym w podmiotach pozostatych stanowia akcje Kolmex S.A. w
kwocie 61 tys. zt. .

W krotkoterminowych aktywach finansowych w podmiotach powigzanych ujeto akcje spétkiMoimedica S.A. S.A. o
wartosci rynkowej 39.192 tys. zt. (wg. Kursu giefdowego na 31.12.2014r.), stanowiace 19,85 % kapitatu akcyjnego tej
spotki.

Spotka na dzien bilansowy posiadata rowniez akcje notowane na GPW oraz NC w podmiotach nie powigzanych,
taczna wartosc tych akcji wynosita 512 tys. zt.

Spotka w 2014 roku udzielita podmiotom powiazanym pozyczek na kwote 565 tys. zt. z czego 520 tys. zt. spbice
zaleznej . Jednoczesnie spotce Zastal SA zostaly zwrcone pozyczki na kwote 3.814 tys.

Pozyczki udzielone spoice zaleznej Landex spotka z ograniczong odpowiedzialnoscig S.K.A. -

1.Pozyczka udzielona na kwotg 264 tys. zt. z dnia 28.07.2014 roku z terminem splaty 30.06.2015 roku,
oprocentowanie pozyczki rowne WIBOR 3M plus 7% marzy w skali roku.

2 Pozyczka na kwote 256 tys. zt z dn. 29.07.2014r. z terminem sptaty 30.06.2015r., oprocentowanie rowne WIBOR
3M plus 7% marzy w skali roku.

Pozyczka udzielone podmiotowi powiazanemu spdice ,Ciasteczka z Krakowa” S.A. ;

1.Pozyczka na kwote 45 tys. zi. z dn. 09 lipca 2014r. z terminem splaty do 30 czerwca 2015r. , oprocentowanie
WIBOR 3 M plus 7% marzy w skali roku.

Przychody finansowe jakie uzyskata spotka w 2014 roku z tytutu odsetek wyniosty 341 tys. zt. z czego odsetki od
udzielonych pozyczek wyniosty 339 tys. zt.

W roku 2014 spétka osiagneta zysk w kwocie 634 tys. zt. z obrotu akcjami notowanymi na rynku publicznym.

Przychody finansowe z tytulu aktualizacji odpisu bad? przeszacowania aktywow finansowych siegnely kwoty 9.442
tys. zt., Z czego przeszacowanie aktywow finansowych dostepnych do sprzedazy wyniosto 5.437 tys. zt., odwrocenie
odpisow aktualizujgeych posiadany finansowy majatek trwaly jak i udzielone pozyczki wyniosta 4.005 tys. 2.

Wedlug stanu na 31.12.2014r. w zobowigzaniach pozabilansowych spotka posiada:

1. Zobowigzania zabezpieczone na majatku:
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- weksle in blanco do kwoty 1.556 tys. zt. na zabezpieczenie zobowigzan leasingowych.

Koszty dziatalnosci finansowej Zastal SA w 2014 roku to przede wszystkim aktualizacja wartosci posiadanych
krotkoterminowych aktywow finansowych, odsetki od obligacii jak réwniez koszty emisji obligacii. Koszty aktualizacji
to przede wszystkim aktualizacja wyceny instrumentow finansowych., ktdra siegneta blisko 15 min zt. tacznie koszty
finansowe roku obrachunkowego zamknely sig kwotg 16.636 tys. zt.

Il Wazniejsze wydarzenia w Spétce w 2014 roku.

Wazniejsze zdarzenia jakie w 2014 roku miaty wptyw na dziatalnos¢ oraz wyniki finansowe spotki to:

< Emisja przez spotke obligacji serii A na okaziciela na kwote 3.120 tys. zt. z data wykupu 27 luty 2015r.,

< Podpisanie z Heitzmann Polska Technologie Energetyczne Sp. z 0.0. umowy o wspotpracy w zakresie produkcii
przez spotke podzespotow do kotlow centralnego ogrzewania,

*+ Uzyskanie polskich i europejskich certyfikatow spawalniczych

%+ Rozwdj dziatu technologicznego

< Inwestycje w nowoczesne maszyny i urzadzenia stuzace do obrobki metalu oraz uruchomienie Srutowni i
malarni.

<+ Podwyzszenie kapitatu akcyjnego w spdtce 0 3 min zt., akcje V emisji w ilogci 3 min szt.,

<+ Aktualizacja wartosci posiadanych aktywow finansowych dostepnych do sprzedazy,

%+ Spotka z pozytywnym wynikiem przeszia kolejny audyt nadzoru, ktorego wynikiem byto utrzymanie certyfikatu
jakosci 1ISO 9001 na kolejny rok,

|Il.OSwiadczenie o stosowaniu fadu korporacyjnego.

1.Spotka podlega zbiorowi zasad tadu korporacyjnego okreslonego w zataczniku nr 19/1307/2012 Rady Gietdy z dnia
21 listopada 2012 roku ,Dobre Praktyki Spolek Notowanych na GPW". Tekst zbioru zasad dostepny jest na stronach
internetowych spotki w sekgji relacji inwestorskich, zaktadka tad korporacyjny.

2. Wskazanie zasad fadu korporacyjnego, ktore nie byly przez emitenta stosowane, wraz ze wskazaniem jakie byty
okolicznosci i przyczyny nie zastosowania danej zasady oraz w jaki sposob spotka zamierza usunag¢ ewentualne

skutki nie zastosowania danej zasady lub jakie kroki zamierza podjaé, by zmniejszyé ryzyko nie zastosowania danej
zasady w przysztosci.
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I. Rekomendacje dotyczace dobrych praktyk spotek gieldowych

Spotka powinna  zapewni¢  akcjonariuszom
- mozliwos¢ wykonywania osobiscie lub przez
petnomocnika prawa gfosu w toku walnego
zgromadzenia, poza miejscem  odbywania
walnego zgromadzenia, przy wykorzystaniu

srodkdw komunikacji elektroniczne;.

Rekomendacja ta nie jest realizowana
obecnie przez Spotke, gdyz Spotka nie
jest w stanie zagwarantowa¢ w pefni
niezawodne]  jak i bezpiecznej
komunikacji z wykorzystaniem srodkow
elektronicznych w czasie walnego
zgromadzenia.

Prowadzone sg prace nad stworzeniem
takich mozliwosci w przysziosci dla
akcjonariuszy znajdujgcych sie poza

miejscem walnego zgromadzenia.

Il. Dobre praktyki realizowane przez zarzady spétek gieldowych

Spotka zapewnia funkcjonowanie swojej strony
internetowej w jezyku angielskim, przynajmniej
w zakresie wskazanym w czesci ll. pkt 2.

Prowadzenie strony internetowej w
jezyku angielskim wigze sie natomiast z
wysokimi kosztami ttumaczen, zwtaszcza
komunikatéw okresowych, ktére sg
bardzo obszerne.

Obecnie na stronie internetowe] znajduja
sie podstawowe informacje o Spoice w

jezyku niemieckim.

W celu réwnego traktowania inwestoréw
krajowych i zagranicznych, Zastal SA
docelowo doda wersje angielska
korporacyjnej strony internetowej, ale

nastgpi to w dluzszym okresie czasu.

IV. Dobre praktyki stosowane przez akcjonariuszy
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Rekomendacja ta nie jest realizowana
obecnie przez Spotke, gdyz Spodtka nie
jest w stanie zagwarantowa¢ w pelni
Spotka powinna zapewni¢ akcjonariuszom niezawodnej jak i bezpiecznej
mozliwosé udziatu w walnym zgromadzeniu komunikacji z wykorzystaniem $Srodkow
przy  wykorzystaniu  $srodkoéw  komunikacji elektronicznych w czasie walnego

elektronicznej, polegajacej na: zgromadzenia.

1) transmisji obrad walnego zgromadzenia w Prowadzone sa prace nad stworzeniem
10. czasie rzeczywistym, takich mozliwosci w przysziosci dla
2) dwustronne; komunikacji w  czasie Akcjonanuszy znsjdjacyeh =ig poza

! fan miejscem walnego zgromadzenia.
rzeczywistym, w ramach ktorej

akcjonariusze mogg wypowiadac sie w toku

. . Zastal SA planuje zamieszczac relacje
obrad walnego zgromadzenia przebywajac

e : = e audio/video na swojej stronie
W migjscu innym niz miejsce obrad.

internetowej, ale nastgpi to w diuzszym

okresie czasu.

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 spéiki oraz ich komitetow;

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

- Prezes Zarzadu,

- Wiceprezes Zarzadu.

Prezesem Zarzadu spotki od dnia 20 marca 2012 roku jest Pan Mariusz Matusik.

Zarzad dziata w oparciu o Statut Spotki Akcyjnej Zastal, Regulamin Organizacyjny Spotki oraz Regulamin Zarzadu.

Tres¢ Regulaminu Zarzadu oraz Statutu Spotki znajduje sie na stronach internetowych spotki ; www.zastal pl
W sktad Rady Nadzorczej w 2014 roku wchodzili:

Monika Hatupczak - Przewodniczaca Rady Nadzorczej,
Pawel Sobkow - Sekretarz Rady Nadzorczej,
Tomasz Pietryk - Cztonek Rady Nadzorczej,

Btazej Wasielewski - Czionek Rady Nadzorczej,
Andrzej Kloc - Cztonek Rady Nadzorczej.

Szczegotowe zasady pracy Rady Nadzorczej okreslaja: Regulamin Rady Nadzorczej Zastal SA. Tres¢ regulaminu
zamigszczona na stronie internetowej spotki ; www.zastal.pl
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5. Opis podstawowych cech stosowanych w spolce systemow kontroli wewnetrznej i zarzadzania ryzykiem w
odniesieniu do procesu sporzadzania sprawozdan finansowych.

Stosowane w spotce systemy kontroli wewnetrznej w odniesieniu do procesu sporzgdzania sprawozdan finansowych
zapewniajg kompletnosC ujecia wszystkich skiadnikow objetych sprawozdaniem, rzetelnos¢ zawartych w
sprawozdaniu informacji oraz terminowo$¢ sporzadzenia sprawozdan finansowych. Celem systeméw kontroli
wewnetrznej (funkcjonalnej) stosowanych w spolce poza zapewnieniem kompletnosci i rzetelnosci sktadnikow
objetych sprawozdaniem jest takze, wspieranie procesow decyzyjnych oraz zapewnienie zgodnosci dziatah spolki z
obowigzujacymi przepisami prawa. Aktami okreslajacymi sposob funkcjonowania oraz zakres dziatania systemow
kontroli w spotce sa;

- regulamin kontroli wewnetrznej,

- regulamin organizacyjny,

- dokumentacja Systemu Zarzadzania Jakoscig wg normy ISO 9001:2000,

- instrukcje, zarzadzenia i procedury wewnetrzne,

- unormowania w zakresie odpowiedzialnosci materialnej,

- regulamin pracy,

- instrukcja inwentaryzacyjna,

- instrukcja sporzadzania i obiegu dowodow ksiegowych,

- instrukcje gospodarki kasowe,

- karty obowigzkow, uprawnien i odpowiedzialnosci,

- polityka rachunkowosci.

Przyjete do stosowania przez spotke systemy kontroli wewnetrznej zapewniaja takze ujawnienie rezerw jak rowniez
faktow niegospodarnosci. Systemy zapewniaja ustalenie przyczyn nieprawidlowosci jak i osob za nie
odpowiedzialnych wskazujac jednoczesnie sposoby i $rodki umozliwiajace usuniecie tych nieprawidiowosci.
|dentyfikacje i ocene ryzyka, a takze zarzadzanie ryzykiem dokonujg poszczegéline komarki i jednostki organizacyjne
spotki, ktorych dziatalno$¢ jest narazona na ryzyko. Proces ten jest prowadzony w sposéb ciagly i nadzorowany
przez kierownikow poszczegolnych komorek i jednostek.

Dziatania prowadzace do  sporzadzania sprawozdan finansowych w spolce sg takze poddawane kontroli
funkcjonainej w zakresie uzgodnien rachunkowych i rzetelnosci informacyjnej, bezposrednio przez 0soby
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 gtosow z nich
wynikajacych i ich procentowego udziatu w ogalnej liczbie gloséw na walnym zgromadzeniu.

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

- Powszechne Towarzystwo Inwestycyjne SA z siedzibq w Poznaniu posiadajace 10.064.848 szt akcji Zastal SA co
stanowi 33% w kapitale zaktadowym i tyle samo w ogdinej liczbie glosow na Walnym Zgromadzeniu.

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

Spotka nie emitowata akcji ani obligaci dajacych ich posiadaczom szczegolne uprawnienia i przywileje.
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8. Wskazanie wszelkich ograniczen odnosnie do wykonywania prawa glosu, takich jak ograniczenie
wykonywania prawa gtosu przez posiadaczy okreslonej czesci lub liczby gtosow, ograniczenia czasowe dotyczace
prawa wykonywania glosu lub zapisy, zgodnie z ktorymi, przy wspoipracy 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 Papieréw 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 pdzniej niz w dniu rejestracii (record day).

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

10.0pis zasad dotyczacych powolywania i odwolywania osob zarzadzajacych i ich uprawnien, w szczegdlnosci
prawo do podjecia decyzji o emisji lub wykupie akgji.

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

Uprawnienia do podejmowania uchwal w sprawie emisji i wykupie akcji naleza do kompetencji Walnego
Zgromadzenia. Uchwaly w tej sprawie zapadajg wiekszoscig ¥ glosdw.

11.0pis zasad zmiany statutu lub umowy spotki.

Projekty uchwat wraz z uzasadnieniem dotyczace zmiany statutu spotki umieszczane sg na 14 dni przed data
wyznaczonego zgromadzenia na stronie internetowej spotki.

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

IV. Istotne informacje o stanie majatkowym i sytuacji finansowej Zastal SA.

W okresie 01.01.2014 r. - 31.12.2014 r. Spotka Akcyjna ZASTAL osiagneta:

Przychody ogotem 14 610 tys. zt.
Koszty ogotem 22.340 tys. zt.
Strata brutto z dziatalnosci gospodarcze 7730 tys. zt.
Saldo zyskow i strat nadzwyczajnych 0tys. zt.
Strata brutto 7730 tys. z.
Obowiazkowe obcigzenie wyniku finansowego -1324 tys. zh.
Strata netto 6 406 tys. zt.
PRZYCHODY

Struktura przychodow ksztattuje sie nastepujaco:

1. Przychody ze sprzedazy produktow, towaréw | materiatow: 3.020 tys. zt.
al przychody ze sprzedazy produktow i ustug 3018 tys. zt.
b/ przychody ze sprzedazy towardw i materiatow 2tys. zt.
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|.Na przychody ze sprzedazy produktow i ustug w podziale na gtéwne rodzaje dziatalnosci:
1.przychody z dzierzawy majatku

2.przychody z ustug produkeyjnych

3.przychody ze sprzedazy produktow

Razem

|I. Pozostate przychody operacyjne

isgto:

1. Dotacje

Jest to kwota dofinansowana z PFRON do wynagrodzen oséb niepetnosprawnych.
2. Inne przychody operacyjne

w tym:

a) ustugi marketingowe i administracyjne

b) ustugi reklamowe

c) refakturowanie ustug

d) pozostate

III. Przychody finansowe

i sg to:

1. Odsetki

w tym:

a) od udzielonych pozyczek

b) od naleznosci

¢) od lokat bankowych

2. Zysk ze zbycia inwestyciji

3. Aktualizacja wartosci inwestycji ( aktywa finansowe dostepne do sprzedazy notowane na
GPW)

4. Inne

16 tys.
278 tys.

2 724 tys.
3018 tys.
1.173 tys.

10 tys.

1.163 tys.

521 tys.
600 tys.

11 tys.

31 tys.

10 417 tys.

341 tys,

339 tys.

0 tys.

2 tys.
634 tys.
9 442 tys.

0 tys.
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KOSZTY
Struktura kosztow ksztaltuje sie nastepujaco:

Koszty dziatalnosci
operacyjnej

I, 7
Koszty finansowe —_—
Pozostale koszty
operacyjne
. Koszty dziafalnosci operacyjnej w 2014 roku wyniosty: 6 006 tys. zt.

Procentowy udziat kosztow rodzajowych w kosztach dziatalnosci operacyjnej przedstawia

sie nastepujaco:

6.pozostate koszty 1.amortyzacja
12% 4%

5.wynagrodzenia i
pochodne : TR rEn
29% ! :

2.materiaty i energia
40%

4 podatki i oplaty
0%

3.ustugi obce

15%

II. Pozostate koszty operacyjne to kwota: 21tys. zt.
na ktora sktadaja sie:

1.Inne koszty operacyjne 21 tys. zt.
w tym:

a) koszty dotyczagce refakturowanych ustug 12 tys. zt.
b) koszty wyrbwnania rent, rekompensaty 9tys. zt.
Il. Koszty finansowe: 16 636 tys. zt.
na ktore skiadajg sie:

1. Odsetki 305 tys. zt.
w tym:

a) odsetki z tyt. posiadanych leasingow 20 tys. zt.
b) odsetki od wyemitowanych obligaci 268 tys. zt.
¢) odsetki pozostate 17 tys. zt.
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2. Aktualizacja wartosci inwestycji
w tym:
- aktualizacja wartosci aktywow dostepnych do sprzedazy
3. Inne koszty finansowe
w tym:
a) koszty emisji obligacii
b) wycena zobowigzan z tytutu emisji obligacji
MAJATEK OBROTOWY
|. Stan zapaséw na dzien 31 grudnia 2014r. wyniost:
Na zapasy sktadajg sie :

a) produkcja w toku

b) materialy

c) wyroby gotowe
Nie tworzono odpisow aktualizacyjnych na zapasy.
II. Naleznosci krotkoterminowe

1.Naleznosci z tytutu dostaw i ustug

Naleznosci z tyt. dostaw i ustug brutto 124 tys. zt. odpis aktualizujacy 10 tys. 1.

2. Naleznosci z tyt. podatkow, dotacii, cel, ubezpieczen itp.
Jest to naliczony podatek VAT do zwrotu

3. Pozostate naleznoci

w tym:

- naleznosci z tyt. sprzedanych akcji i udziatow

IIl. Inwestycje krdtkoterminowe

w tym:

1. Akcje podmiotu powigzanego

2. Pozostate akcje notowane na rynku publicznym
2. Udzielone pozyczki

3. Srodki pienigzne

IV. Rozliczenia miedzyokresowe

1. Koszty rozliczane w czasie

Wtym ;

VAT naliczony podlegajacy rozliczeniu w miesigcach nastepnych

ZOBOWIAZANIA | REZERWY NA ZOBOWIAZANIA

1. Stan rezerw na zobowigzania jakie posiadata spotka na koniec 2014 roku zamykat sie

kwotg;

w tym:

a) rezerwa z tytutu odroczonego podatku dochodowego
b) rezerwy na doprawy emerytalne

16 0821ys.

16 015 tys.
249 tys.

23 tys.
106 tys.

292 tys.
179 tys.
32 tys.

81 tys.zh.

9 656 tys.
945 tys.

73 tys.

8 638 tys.

3792 tys.
41,692 tys.

39.192 tys.
512 tys.
1.928 tys.
60 tys.

148 tys.
148 tys.

50 tys.

5.140 tys.

5.051 tys.
17 tys.
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c) rezerwy na niewykorzystane urlopy 69 tys. zt.

Il. Zobowigzania dtugoterminowe 1.245 tys. zt
w tym:

a) zobowigzania leasingowe 1245 tys. 2.
IIl. Zobowigzania krotkoterminowe 8195 tys. zt.
w tym:

a) z tytutu dostaw i ustug 1490 tys. zt.
¢) Zobowiazania z tyt. posiadanych uméw leasingowych czesc krotkoterminowa 3 tys. zt.
d) zobowiazania z tyt. emisji obligacii 3139 tys. zh
e) z tytulu podatkow, cet, ubezpieczen i innych swiadczen 180 tys. zt.

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

Przyjete plany rozwojowe dla spotki w latach wczesniejszych pozostaja aktualne, pomimo zmian sytuacji w
otoczeniu ekonomicznym Zastalu. Rok 2014 byt znaczacym rokiem w zakresie odnawiania mozliwosci
produkeyjnych Spotki i ten kierunek bedzie nadal utrzymywany. W dalszym ciagu Spotka zamierza rozszerzat swoj
park maszynowy, w najblizszym czasie glownie w zakresie inwestycji w maszyny CNC do kompleksowej obrobki
metalowej produkcji. Dzieki nim, Zastal bedzie mogt kompleksowo obstuzy¢ klientow zewngtrznych oraz prowadzi¢
obrébke na wiasne potrzeby.

Jednoczesnie Zastal S.A. przygotowuje sie do uzyskania najwyzszego certyfikatu spawalniczego wg normy DIN
15085 CL1, ktory jest poziomem certyfikacji dla wykonawcow najbardziej odpowiedzialnych elementow (na przyktad
belek nosnych wagonow).

Jednoczesnie caly czas prowadzone sg rozmowy i poszukiwania partneréw do wznowienia produkcji wagonow
towarowych na dawnym terenie nalezacym Zastal SA.

Poza dziatalnoscia produkcyjna gtowng sfera zainteresowania jak i dziatalnosci Zastal SA pozostaje dziatalnos¢

finansowa (holdingowa) w gtownej mierze skupiona na zarzadzaniu polityka finansowa Grupy Kapitatowej Zastal.

2.Dziatalno$¢ inwestycyjna.

W 2014 roku w Zastal S.A. zainwestowala w nowoczesny laser oraz prase krawedziowa, oprogramowanie
konstrukcyjno-technologiczne oraz uruchomienie drugiej srutowni oraz malami dla elementow wielkogabarytowych.
Przewiduje sie zwigkszanie naktadow na rozwoj potencjatu wytworczego w przypadku pozyskania nowych
kontrahentow zainteresowanych diugofalowa wspolpracg z Zastal SA., zwlaszcza w zakresie inwestycji w

nowoczesne maszyny sterowanie numeryczne stuzace do obrobki elementow metalowych.

3.Dziatalnos¢ remontowa.

Wydatki na dziatalno$¢ remontowa w 2014 roku byly niewielkie poniewaz spotka niedysponowana juz majatkiem
nieruchomym, ktory z koncem 2012 roku zostat wniesiony aportem do spotki zalezne;.
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V1. Potencjat rzeczowy i finansowy Spotki.

Bilans spotki sporzadzony na dzien 31.12.2014 r. stanowi zestawienie wartosci majatku i zrodet jego pochodzenia.
1.Majatek Spotki
Majatek spotki na dzien 31 grudnia 2014 roku zamyka sie kwotg 77 915 tys. zt.
Majatek spoiki obejmuije:
B Aktywa trwate w wysokosci 26 127 tys. zt.
Wzrost w stosunku do roku poprzedniego o 22%.
B Aktywa obrotowe w wysokosci 51788 tys. 1.

Spadek w stosunku do roku poprzedniego o 10%

Struktura Majatku Zastal SA rok 2014

Majatek trwaty
34%

T . .M.athek.obrotowy ........................................................ |
66%

Na aktywa trwate w spétce Zastal skladajg sie:

¢ wartoSci niematerialne i prawne 23 tys. zt.
¢ rzeczowe aktywa trwate w wysokosci 2.918 tys. zt.
4 inwestycje diugoterminowe 22.005 tys. zI.
4 diugoterminowe rozliczenia miedzyokresowe 1.181 tys. zt.

Czynnikami majacymi wplyw na warto$¢ netto rzeczowych aktywow trwatych sa inwestycje, sprzedaz , likwidacja
oraz amortyzacja. W roku 2014 rzeczowe aktywa trwate zwigkszyly sig 0 kwote 551 tys. zi. w stosunku do roku

poprzedniego, glownie za sprawg nowej maszyny pozyskanej do produkcji metalowe;.

Naliczona amortyzacja w roku 2014 dotyczaca rzeczowych aktywow trwatych oraz wartosci niematerialnych i
prawnych wyniosta 251 tys. zt.
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Wartos¢ inwestycji diugoterminowych w ciagu roku obrachunkowego w spoice zwiekszyla sie o kwote 5.174 tys. zt,
glownie za sprawg odwroconego odpisu aktualizujgcego w spolce zaleznej o kwote 2.796 tys. zl, objecia
podwyzszenia kapitatu zakfadowego w Zastal Transport 0 1.000 tys. z1. oraz udzielenia pozyczki diugoterminowej w
kwocie 1.445 tys. zt.

Na majatek obrotowy w spbice skiadajq sie:

¢ zapasy 292 tys. zt.
4 naleznosci krotkoterminowe 9.656 tys. zt.
4 inwestycje krotkoterminowe 41.692 tys. zI
¢ krotkoterminowe rozliczenia miedzyokresowe 148 tys. zt.

Majatek obrotowy spotki w stosunku do roku poprzedniego obnizyt sie o 10%, gtownie za sprawg krotkoterminowych
aktywow finansowych, ktore ulegty obnizeniu o kwote 15.271 tys. zt..

2.Zr6dta pochodzenia majatku.

Zrédta pochodzenia majatku obejmuja kapitaly wtasne oraz zobowigzania i rezerwy na zobowigzania. Kapitat
wiasny Spofki Akcyjnej ZASTAL na koniec 2014 roku zamyka sie kwota 63.186 tys. zt.

Stany kapitatu wlasnego na poczatek i koniec 2013 roku oraz zmiany obrazuje ponizsza tabela :

Lp. Wyszczegolinienie Warto$¢ w zt wg stanu na dzien
w tys. zt.
01.01.2014r. Zmiany 31.12.2014r.
1. |Kapitat akcyjny 30.500 3.000 33.500
Akcje V emis;ji 3.000
2. Kapitat zapasowy 24.663 +11.421 36.084
-z zysku za 2013r 11.421
4 Kapitat rezerwowy 0 - 0
z aktualizacji wyceny
4. Zysk/Strata z lat ubiegtych 8 - 8
5. Wynik finansowy -11.421
netto roku obrotowego 11.421 -6.406 -6.406
Razem kapitaly wtasne 66.592 -3.406 63.186

Zgodnie ze Statutem Spolki kapitat wiasny jest podzielony na kapitat akcyjny, kapitat zapasowy, kapitat rezerwowy
| kapitat rezerwowy z aktualizacji wyceny. Rowniez zgodnie z przepisami do kapitatu wiasnego zaliczany jest wynik

finansowy roku obrotowego do czasu dokonania podziatu przez Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy.
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Kapitat akcyjny na koniec roku obrotowego wynosit 33.500 tys. zt, w bilansie wykazany jest w pozycji kapitatu
podstawowego. Dzieli sig on na 99.539 szt. akcji na okaziciela | emisji, 13.123.079 szt. akeji na okaziciela Il emisjj,
7.276.921 szt. akcji na okaziciela Il emisji, 10.000.000 szt. akcji IV emisji na okaziciela oraz 3.000.000 szt. akeji V

emisji na okaziciela o wartosci nominalnej jednego ztotego kazda.
Piata emisja akcji zostata zarejestrowana przez Sad w dniu 05 listopada 2014r.

Akcjonariuszem posiadajacym akcje powyzej 5% kapitatu akcyjnego ZASTAL S.A. wg. stanu na 31.12.2014r.
byto:

- Powszechne Towarzystwo Inwestycyjne SA z siedzibg w Poznaniu posiadajaca 10.064.848 szt. akcji co stanowi 30
% kapitatu akcyjnego Zastal SA i tyle samo ogoinej liczby gloséw na Walnym Zgromadzeniu.

Spotka nie posiada zadnych informacji o znaczacych umowach dla dziatainosci Zastal SA zawartych pomiedzy
akcjonariuszami ani umowach mogacych w przysziosci spowodowaé zmiany w proporcjach akcji posiadanych przez
akcjonariuszy.

Pozostata czest pasywow bilansu na koniec 2014 r. w kwocie 14.729 tys. zt,

dotyczy .

4 Rezerw na zobowigzania 5.140 tys. zt.

¢ Zobowigzan diugoterminowych 1.245 tys. .

4 Zobowigzan krétkoterminowych 8.195 tys. zt.
" # Rozliczenia miedzyokresowe 149 tys. zt.

Zobowigzania i rezerwy na zobowiazania spotki na koniec 2014 roku wzrosty o 17% w stosunku od zobowigzan i
rezerw na zobowiazania z roku poprzedniego. W 2014 roku wzrosty zobowigzania krotkoterminowe o kwote 6.775
tys. zt, przy czym 3.139 tys. zl. dotyczy zobowiazan z tytulu emisji obligacji, ktére przeszly ze zobowigzan
diugoterminowych. Zobowiazania z tytutu dostaw i ustug wzrosty w stosunku do roku poprzedniego o kwote 1.136
tys. zt. ze wzgledu na rozwijang dziatalnos¢ produkcyjna.

Z koficem trzeciego kwartalu spotka zawarta umowe leasingowa na prasg krawedziowa marki Durma. Zobowigzanie
leasingowe na dzien zawarcia umowy wyniosto 367 tys. zt

W roku sprawozdawczym spétka wyplacata odsetki z tytutu wyemitowanych obligacji, kwota wyptaconych odsetek z
tytutu emisji obligacji wyniosta 268 tys. zt.

VII. Aktualna i przewidywana sytuacja finansowa.

Obecnie glowng dziatalnoscia spoiki jest dziatalnosé finansowo-holdingowa oraz rozwdj w zakresie dziatalnosci
produkcyjnej. Obecnie produkcja oraz zabezpieczenie antykorozyjne produkeji odbywa sig w 3 halach. Rok 2014 byt
rokiem odnowienia kompetencji w zakresie produkcji metalowej na wigkszq skale oraz rokiem znaczacych na tym
etapie rozwoju firmy inwestycji w $rodki stuzace do produkgji. Zainwestowany w tym roku kapitat pozwoli Spélce na

szersze wejscie na rynki zwiazane z produkcja metalowa oraz usprawnit szereg procesow zwigzanych z produkcja,
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Zastal SA jako podmiot dominujacy w Grupie Kapitatowej Zastal w dalszym ciagu bedzie skupiat sig na dziatalnosci
produkeyjnej i finansowej, koordynujac dziatalnos¢ podmiotow wchodzacych w skiad Grupy, oraz zapewniajac

wiasciwy przeptyw srodkow finansowych.

1. Czynniki ryzyka i zagrozenia.

Dziatalnos¢ finansowo-holdingowa, w dalszym ciagu dla spotki bedzie dziatalnoscig znaczacq i ryzyka z tym
zwigzane bedg zalezaly od kondycji podmiotow jakich udziaty i akcje posiada Zastal SA. Szczeg6lnie mocno spotka
jest zaangazowana w dwa podmioty z segmentu najmu oraz transportu i spedycji. Generowanie strat przez te
podmioty moze powodowaé koniecznos$¢ wiekszego kapitalowego zaangazowania sie spotki.

Monitorowane dziatan spotek zaleznych pozwala w pewnym stopniu ograniczy¢ takie ryzyko, poprzez wypracowanie
mechanizméw odpowiednio szybkiego reagowania i wymuszania podjecia odpowiednich dziatan.

Rozpoczecie dziatalnosci produkcyjnej w strukturach spotki stwarza ryzyka typowe dla podmiotow produkcyjnych
zwlaszcza w sferze zbytu wyrobow. Z tego migdzy innymi wzgledu zdecydowano, ze produkcja bedzie rozwijana w
oparciu giownie o zlecenia produkcyjne od sprawdzonych i silnych ekonomicznie kontrahentow, gwarantujacych
diugoterminowg wspotprace na korzystnych warunkach.

W zakresie spraw sadowych, obecnie nie toczy sie wobec Spolki zadne postepowanie przed sadem lub innym
organem administracji publicznej.

2.Analiza wskaznikow finansowych.

Jak pokazujg wskazniki finansowe przedstawione w tabeli ponizej,

Lp. | Nazwa wskaznika i jego wzér Poziom Kryterium Rok 2014 Rok 2013 Rok 2012
wskaznika prezentacji
typowy lub
bezpieczny
1. Zlota reguta bilansowa )
100-150 % 261,24 312,40 297 46

kapitaty wiasne+ rezerwy diugoterm.

aktywa trwate

2. Ztota reguia finansowawnia

Powyzej 100 % 429,00 528,23 1014,20
Kapitaty wiasne x 100
Kapitat obcy

3 Szybkos¢ obrotu zapasow

malejacy dni 18 9 2
Sredni stan zapasow x 365 dni

Przychody ze sprzed.prod. tow. i mater.

4, Splyw naleznosci

malejacy dni 64 148 28
Sredni stan nalezn. dost. i usl.x 355 dni

Przychody ze sprzed.prod.tow. | mater. J
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Wskazniki rentownosci

i Rentownost majatku
wynik finansowy netto x 100 5-8 % -7,90 14,52 35,55
aktywa ogotem

2. Rentowno$¢ sprzedazy
wynik finansowy netto x 100 3-8 % 4385 60,28 58,30
przychody ogotem

3 Rentownos¢ kapitalu wtasnego
15-25 % -10,14 17,15 39,06
wynik finansowy x 100

_ kapitaty wtasne

Wskazniki ptynnosci finansowe;

1 Wskaznik ptynnosci biezgcej |
1,2-20 krotnose 6,32 40,34 2541
aktywa obr.- nalezn. z tyt.dost.i ust.>12 m-cy.
zob.krotkoterm - zob krotkoterm.>12 m-cy
2 Wskaznik ptynnosci szybkiej |l
aktywa obr.-zapas.-k.term.RMK czynne-nalez. z tyt.dost. 1.0 krotnosc 6,27 40,22 25,35
ust.>12 m-cy
zob krotkoterm - zob.z tyt.dost.i ust.»>12 m-cy
3 Wskaznik plynnosci natychmiastowe]
0,1-0,2 krotnogé 5,09 39,71 2468

inwestycje krotkoterminowe

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

*w zobowigzaniach krétkoterm,uwzgledn rezerwy

krotkoterminowe

Wynik finansowy netto spotki za rok 2014 zamknat sie strata co powoduje, ze analiza wskaznikow opisujacych
poziom rentowno$ci zostata pominieta.

Spadek kapitatow wiasnych w stosunku do roku poprzedniego gtéwnie za sprawa straty roku obrotowego przy
jednoczesnym wzroscie aktywow trwatych powoduje pogorszenie relacji opisujacej stopien finansowania aktywow
trwatych srodkami wtasnymi. Wzrost zobowiazan m.in. z tytuu dostaw i uslug oraz zobowigzan z tytulu leasingow
oraz strata za rok obrotowy powodujg obnizenie w stosunku do roku poprzedniego relacji srodkow wiasnych od
kapitatow obcych, jednakze wskaznik ten w dalszym ciagu pozostaje na bardzo wysokim poziomie.

Za korzystne zjawisko nalezy uzna¢ znaczne skrocenie okresu sptywu naleznosci, ktory obnizyt sie w ciggu roku az o
84 dni.

Spadek aktywow obrotowych glownie za sprawag obnizenia wartosci inwestycji krotkoterminowych przy
jednoczesnym wzroécie zobowiazan krotkoterminowych spowodowat obnizenie wskaznikow okreslajacych stopien

ptynnosci finansowej, jednakze w dalszym ciggu wartosci wskaznikow pozostajg na  poziomie znacznie
przekraczajacy wartosci srednie.

Sprawozdanie Zarzadu Zastal SA za rok 2014 17




W ocenie Zarzadu obecna sytuacja finansowa Zastal SA nie stanowi zagrozenia dla biezacego funkcjonowania

spofki jak i w perspektywie kolejnego roku obrotowego.

VIII. Sytuacja kadrowa,
W roku 2014 Spdtka kierowat Zarzad w sktadzie:
% Mariusz Matusik - Prezes Zarzadu,

% Wojciech Skiba — Wiceprezes Zarzadu.

W roku 2014 przecietne zatrudnienie w spdice wynosito 40 osob.
Skiad Rady Nadzorczej na dzien 31 grudnia 2014 roku:

Monika Hatupczak - Przewodniczaca Rady Nadzorczej
Pawet Sobkow - Sekretarz Rady Nadzorczej
Tomasz Pietryk - Cztonek Rady Nadzorczej

Blazej Wasielewski - Cztonek Rady Nadzorczej
Andrzej Kloc - Cztonek Rady Nadzorczej

Rada Nadzorcza w sktadzie jak powyze] zostata wybrana na kolejng kadencje na Zwyczajnym Walnym
Zgromadzeniu Akcjonariuszy w dniu 30 czerwca 2014 roku.

Wynagrodzenie Zarzadu oraz Rady Nadzorczej

w tys. zt.
Zarzad :
1. Mariusz Matusik - Prezes Zarzadu
- wynagrodzenie 122
2. Wojciech Skiba — Wiceprezes Zarzadu
- wynagrodzenie 88
OGOLEM ZARZAD 210

Rada Nadzorcza:

1. Monika Hatupczak

- wynagrodzenie -
2. Pawet Sobkow

- wynagrodzenie

3. Kazimierz Fratczak
- wynagrodzenie

4, Tomasz Pietryk

- wynagrodzenie

5. Blazej Wasielewski

- wynagrodzenie
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6. Andrzej Kloc
- wynagrodzenie -
OGOLEM RADA NADZORCZA

Akcje ZASTAL SA bedace w posiadaniu osob zarzadzajacych i nadzorujacych Spotke wg. stanu na dzien
31.12.2014r.:

Zarzad spotki:

1. Mariusz Matusik - Prezes Zarzadu 0 szt. akcji
2. Wojciech Skiba - Cztonek Zarzadu 0 szt. akgji
Rada Nadzorcza spotki:

1. Monika Halupczak - Przewodniczaca Rady Nadzorczej 0 szt. akcji
2. Pawet Sobkow — Sekretarz Rady Nadzorczej 0 szt. akciji
3. Tomasz Pietryk — Czlonek Rady Nadzorczej 0 szt. akgji
4, Blazej Wasielewski — Cztonek Rady Nadzorczej 0 szt. akgji
5. Andrzej Kloc — Cztonek Rady Nadzorczej 0 szt. akgji

Spotka nie posiada umow zawartych z osobami zasiadajacymi w Zarzadzie na dzien 31 grudnia 2014 roku
przewidujacych rekompensaty lub odszkodowania w przypadku ich rezygnaciji badz odwotania ze stanowiska.

W roku 2014 spotka nie udzielata pozyczek osobom wehodzacym w skiad organow zarzadzajacych lub nadzoru,
Umowe na badanie sprawozdania finansowego spotki za rok 2014, zawarto ze spotka ECA Serdynski i Wspolnicy
spk. z siedzibg w Krakowie w dniu 26 czerwca 2014 roku. Wynagrodzenie przewidziane umowg za badanie
sprawozdania jednostkowego spotki wynosi 12.000 zt. netto, za badanie sprawozdania skonsolidowanego Grupy
Kapitatowej Zastal SA wynosi 8.500 zt. netto.

Wynagrodzenie za badanie sprawozdania jednostkowego jak i skonsolidowanego za rok 2014 wyniosto 19.000,- zt.

netto. Wynagrodzenie za przeglad sprawozdan finansowych spdtki oraz Grupy Kapitalowej za pdtrocze 2014
wyniosto 15.000 zt. netto.

IX. Zdarzenia po dniu bilansowym.
1. Spotka wykupita w dniu 16 marca 2015r. obligacje serii A w kwocie 3,1 min zt..
2. Zdniem 17 marca 2015 roku Spotka zostata poinformowana przez Powszechne Towarzystwo Inwestycyjne

S.A. o transakcji w wyniku, ktorej PTI SA wyzbylo sie akcji Zastal SAI. Przed transakcjg PTI SA posiadato
30% akeji Zastal SA itylez samo glosow na WZA.
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