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OPINIA NIEZALEZNEGO
BIEGLEGO REWIDENTA Z BADANIA
SKONSOLIDOWANEGO SPRAWOZDANIA
FINANSOWEGO

Dla Zgromadzenia Akcjonariuszy i Rady Nadzorczej Jednostki Dominujgcej
Opinia o skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym

Przeprowadzili§my badanie zatgczonego skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Kapitatowej ZASTAL z
siedzibg w Zielonej Gorze, na ktére skiada sie skonsolidowane sprawozdanie z sy tuacji finansowej sporzadzone na
dzien 31.12.2014 r., skonsolidowane sprawozdanie z catkowitych dochodéw od 01.01.2014 do 31.12.2014,
skosolidowane sprawozdanie ze zmian w kapitale wtasnym oraz skonsolidowane sprawozdanie z przepty wow
pienieznych za rok obrotowy konczgcy sie tego dnia oraz dodatkowe informacje do skonsolidowanego
sprawozdania finansowego.

Odpowiedzialno$¢ Zarzgdu oraz Rady Nadzorczej

Za sporzadzenie zgodnego z obowigzujgcy mi przepisami skonsolidowanego sprawozdania finansowego oraz
skonsolidowanego sprawozdania z dziatalnosci odpowiedzialny jest Zarzad jednostki dominujgcej Zastal S.A.

Zarzad jednostki dominujgcej oraz czionkowie Rady Nadzorczej sg zobowigzani do zapewnienia, aby
skonsolidowane sprawozdanie finansowe oraz skonsolidowane sprawozdanie z dziatalno$ci spetniaty wy magania
przewidziane w ustawie z dnia 29 wrze$nia 1994 r. o rachunkowosci (Dz.U. z 2013 r., poz.330, z pézn. zm.), zwanej
dalej "ustawg o rachunkowosci".

Odpowiedzialno$¢ Biegtego Rewidenta

Naszy m zadaniem byto zbadanie i wy razenie opinii 0 zgodnosci z wy magajgcy mi zastosowania zasadami (polity kg)
rachunkowosci grupy kapitatowej tego skonsolidowanego sprawozdania finansowego oraz czy rzetelnie i jasno
przedstawia ono, we wszy stkich istotny ch aspektach, sytuacje majatkowg i finansowa, jak tez wy nik finansowy
grupy kapitatowej.

Badanie skosolidowanego sprawozdania finansowego przeprowadzilismy stosownie do postanowien:

1. rozdziatu 7 ustawy o rachunkowosci;
2. krajowy ch standardéw rewizji finansowej, wy dany ch przez Krajowa Rade Biegty ch Rewidentéw w Polsce;

3. przepisow Miedzy narodowy ch Standardéw Rewizji Finansowe;.

Badanie skonsolidowanego sprawozdania finansowego zaplanowali§my i przeprowadziliSmy w taki sposoéb, aby
uzyskac¢ racjonalng pewno$¢, pozwalajagcg na wyrazenie opinii o sprawozdaniu. W szczegdlnosci badanie
obejmowato sprawdzenie poprawnosci zastosowanych przez jednostke dominujgcg oraz jednostki zalezne zasad
(polity ki) rachunkowosci i znaczacy ch szacunkow, sprawdzenie - w przewazajgcej mierze w sposoéb wyry wkowy -
dowoddw i zapiséw ksiegowy ch, z ktéry ch wy nikajg liczby i informacje zawarte w skonsolidowany m sprawozdaniu
finansowy m, jak i catosciowg ocene skonsolidowanego sprawozdania finansowego.
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Uwazamy, ze badanie dostarczyto wy starczajgcej podstawy do wy razenia opinii.
Uzasadnienie opinii z zastrzezeniem

W aktywach grupy widnieje przeterminowana nalezno$¢ w wy sokosci 6.561 tys. z. na ktérg grupa nie utworzyta
odpisu aktualizujgcego oraz nierotujgce zapasy w wysoko$ci 122 tys. z, na ktére grupa nie utworzyta odpisu
aktualizujgcego. W przy padku utworzenia odpowiednich odpiséw strata netto grupy wyniostaby 12.247 tys. z., a
wartos¢ kapitatow wtasny ch 110.571 tys. zh

Opinia z zastrzezeniem

Naszy m zdaniem, z wy jgtkiem wskazanego wy zej zastrzezenia zbadane sprawozdanie finansowe, we wszy stkich
istotny ch aspektach:

1. przedstawia rzetelnie i jasno wszy stkie informacje istotne dla oceny sytuacji majgtkowej i finansowe;j
badanej grupy kapitatowej na dzien 31.12.2014, jak tez jej wyniku finansowego za rok obrotowy od
01.01.2014 do 31.12.2014;

2. zostato sporzadzone zgodnie z Miedzy narodowy mi Standardami Rachunkowosci, Miedzy narodowy mi
Standardami Sprawozdawczosci Finansowej oraz zwigzanymi z nimi interpretacjami ogtoszonymi w
formie rozporzadzen Komisji Europejskiej, a w zakresie nieuregulowanym w tych standardach -
stosownie do wymogdéw ustawy o rachunkowosci i wydanych na jej podstawie przepisow
wy konawczy ch;

3. jest zgodne z wply wajgcy mi na tres¢ skonsolidowanego sprawozdania finansowego przepisami prawa
obowigzujgcy mi grupe kapitatows.

Objasnienie uzupetniajgce opinie

Nie zglaszajgc zastrzezen co do poprawnosci i rzetelno$ci przedstawionego skonsolidowanego sprawozdania
finansowego Grupy informujemy, ze w notach do sprawozdania Zarzgd jednostki dominujgcej poinformowat o
istotnych niepewnosciach dotyczacych wyceny niektérych aktywdéw finansowych wycenianych w wartosci
godziwej przez wy nik finansowy zgodnie z MSR 39 oraz o mozliwosci zrealizowania sie zobowigzan warunkowy ch.

Informujemy takze, ze Spdtka Zastal Transport Sp. z 0.0. nie utworzy fa na koniec roku 2014 rezerw na $wiadczenia
pracownicze i tym samym nie zachowata ciggto$ci stosowany ch zasad rachunkowosci w ty m zakresie.

Ponadto informujemy, ze sprawozdania finansowe spotek zaleznych, z wyjatkiem Centromax S.A. oraz spotki
stowarzy szonej Kapitat Sp. z 0.0., nie zostaty objete badaniem przez biegtego rewidenta, co jest zgodne z art. 64
ustawy o rachunkowosci.

Zwracamy uwage, ze sprawozdanie finansowe spotki zaleznej Centromax S.A. podlegajgce obowigzkowi badania na
31.12.2014, nie zostatlo tym badaniem objete. Dane spétki nie sg istotne dla grupy, a badanie zostanie
przeprowadzone w terminie przewidziany m w art. 53 ustawy o rachunkowosci.
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Szczegodlne objasnienia na temat innych wymogoéw prawa i regulacji
Sprawozdanie z dziatalnosci Grupy Kapitatowej

Sprawozdanie z dziatalno$ci Grupy jest kompletne w rozumieniu art. 49 ust. 2 ustawy o rachunkowo$ci oraz
przepisow Rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 19 lutego 2009 r. w sprawie informaciji biezagcych i okresowych
przekazy wany ch przez emitentéw papierow wartosciowych oraz warunkéw uznawania za réwnowazne informaciji
wy magany ch przepisami prawa panstwa niebedgcego panstwem cztonkowskim (Dz. U. Nr 33, poz. 259), a zawarte
w nim informacje, pochodzace ze zbadanego sprawozdania finansowego, sg z nim zgodne.

ECA Seredy nski i Wspolnicy Sp. z o.0. Sp.k.

-I ‘\{. uﬂ"lt'ﬁ?
Anna Pary zek ..___“_“__:,-f'“" Piotr Wozniak
Kluczowy Biegty rewident Partner Zarzadzajacy
Nr ewidency jny 12138 Biegty rewident
przeprowadzajgcy badanie w imieniu Nr ewidency jny 11625

ECA Seredy nski i Wspdlnicy Sp. zo0.0. Sp.k.
Nr 3115

Poznan, 23.03.2015
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Grupa Kapitatlowa ZASTAL

RAPORT Z BADANIA
SKONSOLIDOWANEGO SPRAWOZDANIA
FINANSOWEGO NA DZIEN 31.12.2014

Raport z badania sprawozdania finansowego
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1.1 Dane identyfikujgce Grupe kapitatowa

1.1.1 Nazwa Grupy Kapitatowej

Grupa Kapitatowa ZASTAL

1.1.2 Rejestracja jednostki dominujgcej w Krajowym Rejestrze Sagdowym
Jednostka dominujaca jest zarejestrowana pod firma:
Zastal S.A

w Rejestrze Przedsiebiorcow Krajowego Rejestru Sgdowego prowadzony m przez Sgd Rejonowy w
Zielonej Gorze, VIII Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgadowego, numer KRS
0000067681. Rejestracji dokonano dnia 03.12.2001. Przedtozono nam wycigg z rejestru z dnia
20.03.2015 z ostatnim wpisem z dnia 28.11.2014.
Zgodnie z informacjg Zarzadu nie miaty miejsca zdarzenia wy magajgce wpisu.
1.1.3 Siedziba jednostki dominujacej
Siedzibg jednostki dominujacej jest Zielona Géra, 65-119, ul. Sulechowska 4A.
1.1.4 Numer statystyczny (REGON) jednostki dominujacej
Urzad Staty styczny w Zielonej Gorze nadat jednostce dominujacej staty sty czny numer identy fikac
006104350
1.1.5 Numer identyfikacji podatkowej (NIP) jednostki dominujacej
Urzad Skarbowy w Zielonej Gérze nadat jednostce dominujgcej numer identy fikacji podatkowe;j:
929-009-38-06
1.1.6 Organy jednostki dominujgcej
W badany m okresie Zarzad sprawowali:
Pan Mariusz Matusik - Prezes Zarzadu

Pan Wojciech Skiba - Wiceprezes Zarzadu

Do sktadania oswiadczen woli niezbedne jest dzatalnie dwoéch cztonkéw zarzagdu lub jednego
cztonka zarzadu wraz z prokurentem.

Po dniu bilansowy m do dnia wy dania opinii nie wy stapity zmiany w Zarzadzie jednostki dominujgcej

Raport z badania sprawozdania finansowego 4
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W badany m okresie w Radzie Nadzorczej zasiadali:

Pan Pawet Sobkow
Pani Monika Hatupczak
Pan Bfazej Wasielewski
Pan Tomasz Pietry k
Pan Andrzej Kloc

11.7 Prokura

W badany m okresie nie udzielono prokury .

1.2 Podstawy prawne

1.21 Statut jednostki dominujacej

Podstawg dziatalnosci Spdtki jest umowa Spotki z dnia 15.11.1990, zawarta przed notariuszem
Aleksandrg Romanowskg w kancelarii notarialnej w Zielonej Gorze, pod sygnaturg akt
Repertorium A Nr 7882/1990, z pdzniejszy mi zmianami.

1.2.2 Przedmiot dziatalnosci jednostki dominujacej
Zasadniczy m przedmiotem dziatalnosci jednostki dominujacej jest:
- dziatalno$¢ holdingowa,

- produkcja i sprzedaz konstrukcji stalowy ch.

Raport z badania sprawozdania finansowego 5
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1.2.3 Kapitat zaktadowy

Kapitat zaktadowy grupy ulegt w badanym okresie zmianom i wynosi PLN 33.499.539,00 (rok
ubiegty 30.499.539,00). Sktada sie z 33.499.539 akciji o wartosci nominalnej PLN 1,00 kazda.

Akcje w spotce dominujgcej na dzien ilos¢ akcji  warto$¢ nominalna akcji
bilansowy posiadajg

%

Powszechne Towarzy stwo Inwesty cy jne

S A 10 064 848 10 064 848,00 30,04
Kapitat Sp. z o.0. 1451 228 1451 228,00 4,33
Pozostali 21 983 463 21 983 463,00 65,62

33 499 539 33 499 539,00 100%

Po dniu bilansowy m do dnia wydania opinii wy stapity istotne zmiany w strukturze akcjonariuszy

Spotki.

Dnia 11.03.2015 roku Powszechne Towarzy stwo Inwestycyjne S.A. dokonato sprzedazy na rynku

regulowany m wszy stkich doty chczas posiadanych akcji w Zastal S.A.

1.2.4 Zgromadzenie Akcjonariuszy

Akcjonariusze podjeli m.in. nastepujace uchwaty :

dnia 30.06.2014

- o zatwierdzeniu jednostkowego sprawozdania finansowego Spétki oraz skonsolidowanego

- o zatwierdzeniu sprawozdania Zarzadu z dziatalno$ci Spotki oraz Grypy Kapitatowej w
2013 roku oraz o udzeleniu poszczegélnym czionkom Zarzadu absolutorium 2z

wy konania obowigzkéw w 2013 roku,

- w sprawie przeznaczenia wyniku netto Spdtki za rok 2013 w catosci na kapitat

Zapasowy,

- o zatwierdzeniu sprawozdania Rady Nadzorczej z dziatalnosci w roku 2013.

dnia 09.09.2014

- w sprawie podwyzszenia kapitatu zaktadowego poprzez emisje akcji V Emisji z

wy tgczeniem prawa poboru doty chczasowy ch akcjonariuszy,

- w sprawie zmian w statucie Spodtki.

Raport z badania sprawozdania finansowego
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1.3

Informacje o jednostkach wchodzacych w sktad Grupy Kapitatow ej

a)

b)

Jednostki objete skonsolidowany m sprawozdaniem finansowy m:

jednostka dominujgca

ZASTAL S.A.

jednostki zalezne wchodzace w skfad Grupy Kapitatowej na dzieh bilansowy :
Zastal Transport Sp. Zo.o., z siedzibg w Nowej Soli - jednostka zalezna,
Landex Sp. z 0.0. z siedzibg w Zielonej Gorze - jednostka zalezna,

Landex Sp. zo.o0. S.K.A., z siedzibg w Zielonej Gorze - jednostka zalezna,
Zastal Wagony Sp. z o0.0. - z siedzibg w Zielonej Gorze - jednostka zalezna,
Kapitat Sp. z 0.0., z siedzibg w Zielonej Gorze - jednostka stowarzy szona.
Landex Bis Sp. z 0.0. z siedzibg w Zielonej Gorze - jednostka zalezna,
Landex Bis Sp. z 0.0. S.K.A., z siedzibg w Zielonej Gérze - jednostka zalezna,
Glob Sp. z0.0., zsiedzibg w Zielonej Gorze - jednostka zalezna,

Centromax S.A., z siedzibg w Zielonej Gorze - jednostka zalezna,

Raport z badania sprawozdania finansowego
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1.4 Informacje o skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym za poprzedni rok
obrotowy

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe za rok 2013 zostato zbadane przez ECA Seredynski i
Wspdlnicy Sp.k. O zbadanym sprawozdaniu wydano opinie bez zastrzezeh z uzupetniajagcy m
objasnieniem nastepujgcej tresci:

"Nie zgtaszajgc zastrzezen co do poprawno$ci i rzetelno$ci przedstawionego skonsolidowanego
sprawozdania finansowego Grupy informujemy, ze w notach do sprawozdania Zarzad jednostki
domnujgcej poinformowat o nozliwym wystapieniu ryzyka zagroZenia kontynuacji dziatalno$ci
Grupy.

Zwracany takze uwage na ryzyko zagrozenia kontynuacji dziatalno$ci Spotki zaleznej Zastal
Transport Sp. z o.0. , o ktérym Zarzad jednostki domnujgcej poinfornowata w notach do
skonsolidowanego sprawozdania finansowego. Zastal Transport Sp. z 0.0. wykazata w kolejnych
latach 2011-2013 straty z tytutu podstawowej dziatalnos$ci operacyjnej, dodatkowo wykazana w
bilansie Zastal Transport Sp. z 0.0. suma strat netto przewyzsza sume kapitatow zapasowego i
rezerwowych oraz potowe kapitatu zaktadowego. W tej sytuacji, zgodnie z art. 233 kodeksu spotek
handlowych, Zarzad Zastal Transport Sp. z o0.0. powinien niezwfocznie zwofa¢ Zgromadzenie
Wspdinikéw celem powziecia uchwaty co do dalszego istnienia Spotki.

Informujeny takze, ze Spétka Zastal Transport Sp. z 0.0. nie utworzyta na koniec roku 2013 rezerw
na $wiadczenia pracownicze | tym sanym nie zachowata ciggtosci stosowanych zasad
rachunkowos$ci w tym zakresie.

Ponadto informujeny, ze sprawozdania finansowe spotek zaleznych Landex Spétka z ograniczong
odpowiedzialno$cig S.K.A., Landex Sp. z o.0. oraz Zastal Wagony Sp. z o.0. oraz spotki
stowarzyszonej Kapitat Sp. z 0.0., nie zostaly objete badaniem przez biegtego rewidenta, co jest
zgodne z art. 64 ustawy o rachunkowosci.”

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe zostato zatwierdzone uchwatg Zgromadzenia
Akcjonariuszy i Rady Nadzorczej z dnia 30.06.2014.

Zwery fikowane skonsolidowane sprawozdanie finansowe ztozono w Urzedzie Skarbowym dnia
28.06.2013 i Sadzie Rejonowy m dnia 27.06.2013.

Raport z badania sprawozdania finansowego 8
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1.5

1.6

Dane identyfikujagce podmiot uprawniony do badania skonsolidowanego
sprawozdania finansowego

Badanie zostato przeprowadzone przez ECA Seredynski i Wspdlnicy Sp. z 0.0. Sp.k. z siedzibg w
Krakowie, ul. Moniuszki 50, wpisang na liste podmiotéw uprawnionych do badania sprawozdan
finansowy ch pod numerem 3115.

Podstawg przeprowadzenia badania jest umowa zawarta w dniu 23.06.2014 z Zarzgdem Zastal
S.A. Biegly rewident zostat wybrany na audytora Grupy Kapitatowej Zastal uchwatg Rady
Nadzorczej z dnia 28.08.2014.

Biegtym rewidentem, reprezentujgcym podmiot uprawniony jest Piotr Wozniak, numer

ewidencyjny 11625, natomiast biegtym rewidentem kierujagcym badaniem jest Anna Pary zek,
numer ewidency jny 12138.

Oswiadczamy, iz zaréwno podmiot uprawniony ECA Seredy nski i Wspdlnicy Sp. z o0.0. Sp.k. jak i
biegly rewident spetniajg warunki do wy razenia bezstronnej i niezaleznej opinii o tym sprawozdaniu.
Fakt bezstronno$ci zostat potwierdzony pisemnie.

Badanie przeprowadzono w miesigcu marcu 2015 i zakofnczono w dniu 23.03.2015.

Dostepnosé danych i oswiadczenia Spétki

Nie stwierdzono ograniczen zakresu badania.

Badajgcy uzy skali wszelkie zgdane informacje i wy jasnienia.

Dnia 23.03.2015 Zarzad jednostki dominujgcej potwierdzit pisemnie kompletno$é sporzgdzonego
skonsolidowanego sprawozdania finansowego oraz wy kazanie wszelkich zobowigzan warunkowy ch

oraz poinformowat o istotny ch zdarzeniach, ktére nastgpity po dacie 31.12.2014 do dnia zloZenia
oswiadczenia.

Raport z badania sprawozdania finansowego 9
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ANALIZA FINANSOWA
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2. ANALIZA FINANSOWA

2.1 Ogolna analiza sprawozdania finansowego

31.12.2014 % 31.12.2013 % 31.12.2012 %
(o] () (o]
Aktywa TPLN TPLN TPLN
Wartosci niematerialne
107,0 0,1 42,0 0,0 33,0 0,0
Rzeczowe aktywa
71 490,0 51,8 81 654,0 56,0 86 356,0 65,6
trwate
Naleznosci 0,0 0,0 90,0 0,1 99,0 0,1
dtugoterminowe
Inwesty cje 5 503,0 4,0 97,0 0,1 98,0 0,1
dtugoterminowe
Aktywa z ty tutu
odroczonego podatku 609,0 0,4 545,0 0,4 114,0 0,1
dochodowego
Aktywa trwate 77 709,0 56,3 82 428,0 56,6 86 700,0 65,8
Zapasy 1 076,0 0,8 484,0 0,3 2 060,0 1,6
Naleznosci z ty tutu
dostaw i ustug oraz 17 322,0 12,6 4122,0 2,8 4 747,0 3,6
pozostate naleznosci
Inwesty cje
krotkoterminowe 41 479,0 30,1 53 646,0 36,8 37 947,0 28,8
Krétkoterminowe
rozliczenia 414,0 0,3 316,0 0,2 239,0 0,2
miedzy okresowe
Aktywa przeznaczone
. 0,0 0,0 4762,0 3,3 0,0 0,0
do zbycia
Aktywa obrotowe 60 291,0 43,7 63 330,0 43,4 44 993,0 34,2
Aktywa 138 000,0 100,0 145 758,0 100,0 131 693,0 100,0

Raport z badania sprawozdania finansowego
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Pasywa

Kapitat podstawowy

Pozostate kapitaty
Zy ski zatrzy mane

Zy sk (strata) netto

Kapitat wtasny

Rezerwa z ty tutu
odroczonego podatku
dochodowego

Pozostate rezerwy

Zobowigzania
dtugoterminowe

Zobowigzania
krétkoterminowe
Pozostate rozliczenia
miedzy okresowe

Zobowiagzania i rezerwy

Pasywa

31.12.2014 31.12.2014 31.12.2013
% % %

TPLN TPLN TPLN
33 500,0 24,3 30 500,0 20,9 30 500,0 23,2
32 667,0 23,7 36 969,0 25,4 46 818,0 35,6
56 651,0 41,1 45 997,0 31,6 16 631,0 12,6
-6 834,0 -5,0 9431,0 6,5 15 220,0 11,6
115 984,0 84,0 122 897,0 84,4 109 169,0 83,0
8722,0 6,3 6 993,0 4,8 8 163,0 6,2
179,0 0,1 364,0 0,2 497,0 0,4
1 455,0 1,1 8 335,0 57 4 347,0 3,3
11 525,0 8,4 4 499,0 3,1 6 737,0 5.1
135,0 0,1 2670,0 1,8 2780,0 2,1
22 016,0 16,0 22 861,0 15,7 22 524,0 17,1
138 000,0 100,0 145 758,0 100,0 131 693,0 100,0

Raport z badania sprawozdania finansowego

12



T X ECA

Skonsolidowane sprawozdanie z wynikéw dziatalnosci

Zmiany procentowe w sprawozdaniu z catkowitych dochodoéw

2014 2013/2014 2013 2012/2013 2012
TPLN % TPLN % TPLN

Przy chody ze sprzedazy
produktow, ustug, towaréw i 26 442,0 18,1 21 652,0 -11,2 24 371,0
materiatow
Koszt wlasny sprzedazy
produktéw, ustug, towardw i 28 198,0 26,8 22 239,0 11,6 19 929,0
materiatéw
Wynik brutto ze sprzedazy

-1 756,0 199,1 -587,0 -113,2 4 442,0
Koszty sprzedazy 140,0 2,9 136,0 -14,5 159,0
Koszty zarzadu 2900,0 4,1 2787,0 -22,6 3603,0
Wynik ze sprzedazy -4 796,0 36,6 -3 510,0 -616,2 680,0
Pozostale przy chody 5 939,0 499,3 991,0 49,5 1963,0
operacy jne
Pozostate koszty 776,0 31,1 1127,0 68,5 669,0
operacy jne
Wynik na dziafalnosci 367,0 -110,1 -3 646,0 -284,7 1974,0
operacyjnej
Przy chody finansowe 1111,0 -94,0 18 407,0 -6,9 19 774,0
Koszty finansowe 9 768,0 271,0 2 633,0 -1,1 2 661,0
Wynik z dziatalnosci
gospodarczej -8 290,0 -168,4 12 128,0 -36,5 19 087,0
Podatek dochodowy -1 456,0 -154,0 2 697,0 -30,3 3 867,0
Wynik netto -6 834,0 -172,5 9 431,0 -38,0 15 220,0

Raport z badania sprawozdania finansowego 13
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2.2 Wybrane wskazniki finansowe

Suma bilansowa TPLN
Wynik finansowy netto TPLN

WSKAZNIKI RENTOWNOSCI
Rentownos$¢é majatku ROA

Wy nik finansowy netto %

Suma akty wow (stan Sredni)

Rentownos¢ sprzedazy netto

Wy nik finansowy netto %

Przy chody ze sprzedazy

Rentownos$¢ kapitatu wtasnego ROE

Wy nik finansowy netto %

Kapitat wlasny (stan $redni)

WSKAZNIKI PLYNNOSCI

Ptynnos¢ | stopnia

Akty wa obrotowe

Zobowigzania krotkoterminowe

Ptynnosé Il stopnia

Akty wa obrotowe - Zapasy

Zobowigzania krotkoterminowe

Raport z badania sprawozdania finansowego

2014

138 000
-6 834

-4,82

-25,85

-5,72

5,23

5,14

2013

145 758
9 431

6,80

-69,64

8,13

14,08

13,97

2012

131 693
15 220

12,46

62,45

14,93

6,68

6,37
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WSKAZNIKI ZADLUZENIA
Ogodlny poziom zadtuzenia

Zobowigzania i rezerwy na zobowigzania

Suma akty wow

Trwatosé¢ struktury finansowania

Kapitat wlasny + Rezerwy i zobowigzania
dtugoterminowe

Suma akty wow

INNE WSKAZNIKI

Efektywna stopa podatku dochodowego

Podatek dochodowy
Wy nik brutto

EBIT (zysk operacyjny)

EBITDA (zysk operacyjny przed amortyzacja)

EAT (wynik finansowy)

2014

% 15,95

% 91,55

% 22,24

-7 598,00

-5 708,00

-6 834,00

Raport z badania sprawozdania finansowego

2013

15,68

95,08

20,26

12 625,00

14 624,00

9 431,00

2012

17,10

92,77

55,54

19 569,00

21 684,00

15 220,00
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2.3 Interpretacja wybranych wskaznikéw finansowych

Analizie podlegaty dane finansowe charaktery zujgce Spotke za trzy ostatnie lata obrotowe. Zachowano
porowny walnos¢ dany ch za analizowane okresy .

Gtéwng pozycjg w strukturze bilasnu Grupy wsrod akty wéw diugoterminowych sag rzeczowe aktywa
trwate, ktéry ch udziat na koniec 2014 roku wy niést 52% i byt nizszy niz na koniec 2013 roku o 4,2 p.p.
W  strukturze aktywéw obortowych dominugca pozycje stanowig inwestycje krétkoterminowe
stanowigce 30,1% sumy bilansowej (w roku poprzednim 36,8%), wsrod ktérych kwota TPLN 39.704 to
krotkoterminowe aktywa finansowe przeznaczone do obrotu, wy ceniane na dzien bilansowy w wartos$ci
godziwej przez wy nik finansowy .

Grupa finansuje swojg dziatalno$¢ gtownie kapitatem wtasnym, ktérego udziat w pasywach na koniec
badanego roku obrotowego wy niést podobnie jak pod koniec poprzedniego roku 84% (na 31.12.2013
udziat ten wy nosit 84,4%).

W okresie obrotowym 2014 Grupa zanotowata wzrost przychodéw z podstawowej dziatalnosci
operacyjnej o 18,1% oraz wzrost kosztéw dziatalno$ci operacyjnej o 26,8%. W zwigzku z szybszym
wzrostem kosztéw niz przy chodoéw grupa wy generowata strate ze sprzedazy w wysokosci TPLN 1.756.
Strata ta jest korygowana przez strate z pozostatej dziatalnosci operacyjnej oraz zy sk na dziatalnosci
finansowej, co skutkuje prezentacjg straty netto Grupy na koniec badanego roku finansowego w
wy sokosci TPLN 6.834.

Uzy skane wy niki z poszczegolny ch rodzajoéw dziatalnosci wy kazane w rachunku zy skow i strat za

TPLN
wy nik z dziatalnosci operacy jnej 367,0
wy nik z dziatalno$ci finansowe;j -8 657,0
podatek dochodowy - cze$¢ odroczona -1 456,0
wpty nety na wy nik finansowy netto w kwocie -6 834,0

W zwigzku ze spadkiem wyniku na podstawowej dziatalno$ci oraz wygenerowaniem straty netto
wszy stkie wskazniki rentownosciprzy jety warto$ci ujemne.

Spadly takze wartosci podstawowych wskaznikéw plynnosci finansowej. Wskaznik pty nnosci
finansowej | stopnia wyniést 5,23 (w roku poprzednim 14,08), a wskaznik ptynnosci finansowej Il
stopnia wy niést 5,24 (w roku 2014 warto$¢ wy nosita 13,97)

Wskaznik ogodlnego zadtuzenia wzrést z poziomu 15,68% do 15,68 w poprzednim roku obrotowy m.
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3.1

CZESC SZCZEGOLOWA RAPORTU

Zasady rachunkow osci

Jednostka dominujgca posiada aktualng dokumentacje opisujacg stosowana w Grupie Kapitatowej
zasady rachunkowosci, przy jete przez Zarzad jednostki dominujgce;j.

Jednostki zalezne wchodzace w sktad Grupy Kapitatowe] stosujg zasady rachunkowosci, zgodne
ustawg o rachunkowosci. Dane finansowe jednostek zaleznych sg przeksztatcane na zgodne z
zasadami rachunkowosci stosowany mi przez jednostke dominujaca.

Sprawozdania finansowe jednostek objetych skonsolidowanym sprawozdaniem finansowym
zostaly sporzadzone na ten sam dzien bilansowy, co sprawozdanie finansowe jednostki
dominujgce;.

Sprawozdania finansowe jednostek zaleznych objetych skonsolidowanym sprawozdaniem
finansowym, z wyjgtkiem sprawozdania finansowgo Spoétki Zastal Transport Sp. z 0.0. oraz
Centromax S.A. nie podlegaly obowigzkowi badania przez biegtego rewidenta, co jest zgodne z art.
64 ustawy o rachunkowosci.

Sprawozdanie finansowe spotki zaleznej Centromax S.A. podlegajace obowigzkowi badania na
31.12.2014, nie zostato tym badaniem objete. Dane spotki nie sg istotne dla grupy, a badanie
zostanie przeprowadzone w terminie przewidziany m w art. 53 ustawy o rachunkowosci.

Udziat procentowy sum bilansowy ch i wy nikow wy kazany ch w sprawozdaniach spoétek zalezny ch
nie objety ch obowigzkiem badania sprawozdania finansowego w skonsolidowanej sumie bilansowej
i skonsolidowany m wy niku na dzien 31.12.2013 ksztaltowat sie nastepujaco:

- Zastal Wagony Sp. z o0.0. - udziat danych jednostkowych spétki w skonsolidowanej sumie
bilansowej i skonsolidowany m wy niku wy nosi 0%,

- Landex Sp. z o.0. - udziat danych jednostkowy ch spotki w skonsolidowanej sumie bilansowej i
skonsolidowany m wy niku wy nosi 0%,

- Landex Spoétka z ograniczong odpowiedzialno$cig S.K.A. - udziat w sumie bilansowej 14,6%,
udziat w wy niku 16,5%.

- Landex Bis Sp. z 0.0. - udziat danych jednostkowych spétki w skonsolidowanej sumie
bilansowej i skonsolidowany m wy niku wy nosi 0%.

- Landex Bis Sp. z o0.0. SKA - udziat danych jednostkowych spotki w skonsolidowanej sumie
bilansowej i skonsolidowany m wy niku wy nosi 6,8%.

- Glob Sp. z 0.0. - udzat danych jednostkowych spétki w skonsolidowanej sumie bilansowe;j i
skonsolidowany m wy niku wy nosi 1,7%

- Centromax S.A. - udziat danych jednostkowych spétki w skonsolidowanej sumie bilansowe;j i
skonsolidowany m wy niku wy nosi 0%.

Sprawozdanie finansowe Zastal Transport Sp. z 0.0. za rok obrotowy 2013 zostato zbadane przez
ECA Seredynski i Wspdlnicy Sp. z o0.0. O zbadanym sprawozdaniu wydano opinie z
zastrzezeniem oraz z uzupetniajgcy m objasnieniem.

Raport z badania sprawozdania finansowego 18



T X ECA

3.2 Podstawa sporzgdzania skonsolidowanego sprawozdania finansowego

3.3

Badanie skonsolidowanego sprawozdania finansowego zaplanowali$my i przeprowadziliSmy w taki
sposéb, aby uzyskaé racjonalng pewno$¢, pozwalajgcg na wyrazenie opinii 0 sprawozdaniu. W
szczegolnosci badanie obejmowato sprawdzenie poprawnosci zastosowanych przez jednostke
dominujgcg oraz jednostki zalezne zasad (polity ki) rachunkowos$ci i sprawdzenie - w przewazajacej
mierze w sposoéb wyrywkowy - podstaw, z ktoérych
wy nikajg liczby i informacje zawarte w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym, jak i
catosciowa ocene skonsolidowanego sprawozdania finansowego.

Podstawe sporzadzenia skonsolidowanego sprawozdania finansowego stanowita dokumentacja
konsolidacy jna obejmujgca w szczegdlnosci:

sprawozdania finansowe jednostek powigzany ch,

korekty i wylgczenia dokonywane podczas konsolidacji, niezbedne do sporzgdzenia
skonsolidowanego sprawozdania finansowego,

obliczenia warto$ci godziwej akty woéw netto jednostki zaleznej,

obliczenia wartosci firmy oraz nadwy zki udziatu jednostki przejmujgcej w warto$ci godziwej
netto mozliwych do zdentyfikowania aktywdw, zobowigzan i zobowigzan warunkowych
jednostki przejmowanej nad ceng naby cia.

Dokumentacja konsolidacyjna jest kompletna i spetnia wy mogi rozporzgdzenia Ministra Finansow
z dnia 25.09.2009 w sprawie szczegotowy ch zasad sporzadzania przez jednostki inne niz banki i
zaktady ubezpieczen sprawozdan finansowy ch jednostek powigzany ch.

Metodologia konsolidacji

Jednostka dominujgca sporzadzita skonsolidowane sprawozdanie finansowe metodg petng
obejmujgcg sprawozdania finansowe nastepujgcy ch jednostek:

a) jednostka dominujgca:

Zastal S.A.

Raport z badania sprawozdania finansowego 19
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3.4

3.5

b) jednostki zalezne:

- Zastal Transport Sp. Zo.o., z siedzibg w Nowej Soli

- Landex Sp. z 0.0. z siedzibg w Zielonej Gérze

- Landex Sp. zo.0. S.K.A., z siedzibg w Zielonej Gorze

- Zastal Wagony Sp. z 0.0. - z siedzibg w Zielonej Gérze

- Landex Bis Sp. z 0.0. z siedzibg w Zielonej Gorze

- Landex Bis Sp. z0.0. S.K.A., z siedzibg w Zielonej Gorze

- Glob Sp. z0.0., z siedzibg w Zielonej Gérze

- Centromax S.A., z siedzibg w Zielonej Gorze.

c) jednostka stowarzy szona Kapitat Sp. z 0.0. ze wzgledu na nieistotno$¢ dany ch finansowy ch
nie zostata objeta konsolidacjg metodg praw wlasnosci.

Wytaczenia konsolidacyjne

Podczas konsolidacji dokonano wytgczeh wewngtrzgrupowych rozrachunkéw doty czgcych
sprzedazy pomiedzy jednostkami grupy kapitatowej, pozostaty ch wewngtrzgrupowy ch przy chodow
i kosztow operacyjnych oraz kosztow i przychodéw finansowych. Dokonano takze wyigczen
wy nikéw niezrealizowany ch przez jednostki objete konsolidacja, zawarty ch w warto$ci akty wow.

Dane, stanowigce podstawe do wylgczen, uzyskano z ksigg rachunkowych Zastal S.A. i
uzgodniono z informacjami uzy skany mi od jednostek zalezny ch.

Konsolidacja kapitatow

Kapitatem zaktadowy m Grupy Kapitatowej jest kapitat zaktadowy jednostki dominujgce;.

Wy liczenie pozostatych skiadnikéw kapitalu wlasnego grupy kapitatowej dokonano poprzez
dodanie do poszczegdlnych sktadnikéw kapitatu wlasnego jednostki dominujgcej odpowiednich
skfadnikow kapitalu wtasnego jednostki zaleznej objetej skonsolidowanym sprawozdaniem
finansowy m, odpowiadajgcy ch procentowemu udziatowi jednostki dominujgcej w kapitale wtasny m
jednostki zaleznej wedtug stanu na dzien bilansowy .

Do kapitalu wtasnego Grupy Kapitalowej wtgczono tylko te czesci odpowiednich sktadnikow

kapitalu wtasnego jednostki zaleznej, ktére powstaty od dnia objecia kontroli nad nig przez
jednostke dominujgca.
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3.6 Pozostate elementy skonsolidowanego sprawozdania finansowego oraz

3.3

skonsolidowane sprawozdanie z dziatalnosci Grupy Kapitatowej

Skonsolidowane sprawozdanie ze zmian w kapitale wkasnym

Skonsolidowane sprawozdanie ze zmian w kapitale wlasnym zostato sporzgdzone prawidiowo,
zgodnie z Miedzy narodowy mi Standardami Rewizji Finansowej zatwierdzonymi przez Unie
Europejska.

Skonsolidowane sprawozdanie z przeptywéw pienigeznych

Skonsolidowane sprawozdanie z przepty wow pieniezny ch zostato sporzadzone prawidtowo, zgodnie
z postanowieniami Miedzy narodowy ch Standardéw Rachunkowos$ci. Stwierdzono jego powigzanie z
inny mi elementami sprawozdania finansowego oraz z ksiegami rachunkowy mi.

Dodatkowe informacje do skonsolidowanego sprawozdania finansowego

Noty objasniajgce do skonsolidowanego sprawozdania finansowego stanowigce integralng
skfadowg cze$é¢ skonsolidowanego sprawozdania finansowego zostaty opracowane zgodnie z
Miedzy narodowy mi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej zatwierdzonymi przez Unie
Europejska.

Skonsolidowane sprawozdanie Zarzadu jednostki dominujacej z dziatalnosci Grupy Kapit:

Sprawozdanie z dzatalno$ci Grupy jest kompletne w rozumieniu art. 49 ust. 2 ustawy o
rachunkowosci oraz przepisdw Rozporzgdzenia Ministra Finansoéw z dnia 19 lutego 2009 r. w
sprawie informacji biezacych i okresowych przekazywanych przez emitentow papierow
warto$ciowy ch oraz warunkéw uznawania za réwnowazne informacji wy maganych przepisami
prawa panstwa niebedgcego panstwem czlionkowskim (Dz. U. Nr 33, poz. 259), a zawarte w nim
informacje, pochodzace ze zbadanego sprawozdania finansowego, sg z nim zgodne.

Zdarzenia po dniu bilansowym

Nie stwierdzono zdarzeh po dniu bilansowym majgcych istotny wplyw na sume bilansowg lub
wy soko$¢ wy niku finansowego za rok badany .

Po dniu bilansowy m do dnia wydania opinii wy stgpity istotne zmiany w strukturze akcjonariuszy
Spofki.

Dnia 11.03.2015 roku Powszechne Towarzy stwo Inwestycyjne S.A. dokonato sprzedazy na rynku
regulowany m wszy stkich doty chczas posiadany ch akcji w Zastal S.A.
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3.4 Wnioski z przeprowadzonego badania

Na podstawie przeprowadzonego badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy
Kapitatowej Zastal, z siedzibg w Zielonej Gérze stwierdza sie, ze:

1.  skonsolidowane sprawozdanie finansowe za rok obrotowy 2014, za wy jgtkiem zgtoszonego w opinii
zastrzezenia, zostalo sporzadzone prawidiowo, a dane zawarte w skonsolidowany m sprawozdaniu
finansowym sga w tym zakresie zgodne z odpowiednimi saldami i obrotami w ksiegach
rachunkowy ch,

2.  zostata zachowana zasada ciggto$ci bilansowej,
3. skonsolidowane sprawozdanie finansowe zostato podpisane przez upowaznione osoby,

4. nie wy stagpity zjawiska i zdarzenia wskazujgce na naruszenie obowigzujgcego prawa.

Wy nik badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego firmy Zastal S.A. za rok obrotowy 2014
biegty rewident przedstawit w swojej opinii.

Wy dano opinie z zastrzezeniem oraz z uzupetniajgcy m objasnieniem.

Raport zawiera 22 strony podpisane przez biegtego rewidenta.
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