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1. Organizacja Grupy Kapitalowe;j

Grupa Kapitalowa Stalprodukt S.A. obejmuje jednostk¢ dominujaca oraz 10 jednostek

zaleznych, prowadzacych nizej wymienione segmenty dziatalnosci:

e Stalprodukt-Centrostal Krakéw sp. z o.0. - sprzedaz hurtowa i detaliczna wyroboéw metalowych,

e Stalprodukt-Wamech sp. z 0.0. - produkcja konstrukcji i cze¢$ci zamiennych oraz Swiadczenie
ustug remontowych,

e Stalprodukt-Serwis sp. z 0.0. - ustugi remontowe,

e Stalprodukt-Zamos¢ sp. z o.0. - produkcja stolarki budowlanej oraz handel wyrobami hutniczymi,

Stalprodukt-MB sp. z 0.0. - budowa i utrzymanie drég, montaz ochronnych barier drogowych,

STP Elbud sp. z 0.0. — produkcja konstrukcji stalowych oraz ustugi cynkowania,

Stalprodukt-Ochrona sp. z 0.0. - ustugi ochrony mienia i 0sob,

Cynk-Mal S.A. - produkcja bednarki ocynkowanej i drutu ocynkowanego,

Z.GH ,,Bolestaw” S.A. - wydobywanie rud metali niezelaznych oraz produkcja cynku i otowiu,

Anew Institute sp. z 0.0. - projektowanie odnawialnych zrodet energii.

Wysokos$¢ udzialow Spotki dominujgcej w spotkach zaleznych stanowi:
e w spolce Cynk-Mal — 51 %
e w spdice ZGH ,,Bolestaw” — 92,07 %
e w pozostatych jednostkach — po 100 % udziatow.

Podstawowym przedmiotem dziatalno$ci spotki dominujacej jest produkcja wysoko przetworzonych
wyrobow ze stali, tj. blach 1 tasm elektrotechnicznych transformatorowych, ksztattownikow
zimnogigtych, ochronnych barier drogowych, rdzeni toroidalnych oraz blach goraco-
I zimnowalcowanych w tasmach i arkuszach.

Konsolidacja objeta zostala jednostka dominujgca oraz wszystkie pozostate jednostki z Grupy
Kapitatowe;.

Zgodnie z art. 55 Ustawy o rachunkowosci z 29.09.1994 r. (tekst jednolity Dz. U. z 2009 roku, Nr 152,
poz. 1223 z pdzniejszymi zmianami) Emitent sporzadza skonsolidowane sprawozdania finansowe za
okresy rozpoczynajace si¢ od 1 stycznia 2005 roku zgodnie z MSSF.

Ponadto spotka ZGH ,,Boleslaw” posiadala w roku 2015 udzialy w nast¢pujacych podmiotach
zaleznych (w nawiasie podano udzial ZGH w kapitale zakladowym tych spotek):

— Huta Cynku Miasteczko Slaskie S.A. (91,58 %) — produkcja cynku rektyfikowanego, otowiu
I kadmu,

— Bolestaw Recykling Sp. z 0.0. (100 %) — ustugi przerobu i utylizacji materiatow cynkonos$nych
oraz produkcja i sprzedaz koncentratow metali niezelaznych,

— Boltech sp. z 0.0. (100 %) — ustugi energetyczne, laboratoryjne i mechaniczno-budowlane,
ustlugi transportowo — sprzetowe i spedycyjne, produkcja kruszyw dolomitowych, wyrobdéw
cynkowych i stopow cynku,

— Gradir Montenegro d.0.0. (99,56 %) — wydobycie rud cynku i produkcja koncentratu,

— Karo sp. z 0.0. (100 %) — ochrona mienia i 0sob.
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Dodatkowo spotka Boloil posiadata 99,71 % kapitatu zaktadowego w spoice Przedsigbiorstwo Robot
Drogowych Olkusz Sp. z o.0.

Spotka F&R Finanse Sp. z 0.0. zostala utworzona w 2014 roku i zarejesrtowana pod numerem
KRS 0000506742. Bolestaw Recycling Sp. z 0.0. objeta 49% udziatow w nowo powstatej spoice.
Spotka F&R Finanse prowadzi dziatalnos¢ w zakresie ustug finansowych i doradztwa finansowego.

2. Ocena sytuacji ekonomiczno-finansowej

W I poélroczu 2015 r. rentownos$¢ sprzedazy na poszczegdlnych poziomach przedstawiala si¢
nastepujaco:

Wyszczegolnienie I polr. 2015 r. I polr. 2014 r.
Rentownos¢ na sprzedazy 10,2 3,5
Rentownos$¢ operacyjna 9,5 4.3
Rentownos¢ brutto 9,0 4.0
Rentownos¢ netto 7,0 2,9

Rentownos$¢ majatku i kapitatu wlasnego przedstawiaja ponizsze wielkosci:

Wyszczegolnienie I potr. 2015 r. I poétr. 2014 r.
Rentowno$¢ majatku 3,3 1,3
Rentownos¢ kapitatu wlasnego 55 2,3

Ptynnos¢ finansowa w ujeciu statycznym przedstawiaja ponizsze wskazniki

Wyszczegolnienie I polr. 2015 r. I polr. 2014 r.
Wskaznik biezacej ptynnosci 2,2 2,0
Wskaznik ptynnosci przyspieszonej 1,3 1,0

W okresie sprawozdawczym Grupa zanotowata wzrost skonsolidowanych przychoddéw ze sprzedazy
w stosunku do osiggnigtych w analogicznym okresie roku ubieglego o 178 577 tys. zi, tj. 0 13,0 %.
Wazrost osiagnieto dzieki wzrostowi wolumendéw i cen w Segmencie Blach Elektrotechnicznych oraz
cen wyrazonych w PLN w Segmencie Cynku.

W Segmencie Blach Elektrotechnicznych nastapil wzrost wolumenéw sprzedazy o 14,6 %. Wzrost
wolumenéw wraz z podwyzkami cen spowodowat znaczacy wzrost przychoddéw ze sprzedazy oraz
znaczacg poprawe wyniku segmentu. W stosunku do I potrocza 2014 r. nastapil wzrost przychodoéw ze
sprzedazy o 92 344 tys. zi, tj. 0 42,9 %, przy jednoczesnej poprawie wyniku o 40 328 tys. zt. Poprawa
wynikow segmentu Blach Elektrotechnicznych stanowi odzwierciedlenie wczes$niejszych sygnatéw
ptynacych z rynku co do oznak zwigkszenia popytu oraz korekty cenowej in plus. Nalezy przypomnie¢,
1z w okresie I potrocza 2014 r., a doktadnie w I kwartale 2014 r. ceny blach spadty do najnizszego od
10 lat poziomu, natomiast wyrazne odbicie cen nastgpito w II péiroczu 2014 roku. Dodatkowo na
poprawe zrealizowanych cen sprzedazy w zlotych wptynely korzystne kursy walut, zwlaszcza dolara
amerykanskiego.
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W Segmencie Profili odnotowano ilosciowy spadek sprzedazy o 1,9 %, jednak w kluczowej grupie
produktowej - profili zimnogietych - Spoéice udalo si¢ zwigkszy¢ wolumeny sprzedazy 0 6,4 %
w stosunku do I pétrocza 2014 r. Tak wiec ilosciowy spadek sprzedazy w tym segmencie wystapit
gtownie w grupie produktéw centrow serwisowych oraz barier. Jednoczesnie ze spadkiem wolumenow
nastapit spadek srednich cen. Efektem powyzszego jest spadek przychoddéw ze sprzedazy o 38 449 tys.
zt oraz spadek wynikow segmentu o 7 083 tys. zt.

Sytuacja finansowa Grupy Stalprodukt jest dobra i stabilna. Wskazuja na to podstawowe wskazniki
ekonomiczno-finansowe charakteryzujace dziatalno$¢ gospodarcza, ktorych poziom odpowiada
aktualnym warunkom rynkowym. Grupa nie doswiadcza zatorow platniczych, konsekwentnie
realizujgc przyjeta polityke w zarzadzaniu ryzykiem. Zarowno Emitent jak 1 wigkszos¢ spotek z Grupy
Kapitatowej posiadajg ptynno$¢ finansowg i zdolno$¢ kredytowa.

W poréownaniu do 31.12.2014 r. nastgpily niewielkie zmiany w wielko$ci majatku oraz zrodtach
finansowania. Nastapit wzrost wartosci aktywow o 3,6 %. Jednoczesnie wzrosty aktywa obrotowe
0 8,3 %. Kapital wtasny wzrost o 128 500 tys. zi, tj. 0 6,9 %. Zobowigzania i rezerwy na zobowigzania
spadty o 14 787 tys. zt, tj. o 1,1 %.

W strukturze aktywow 1 pasywoOw nie nastapity wicksze zmiany. Natomiast w strukturze zobowigzan
nastgpito przesunigcie finansowania z zobowigzan handlowych na krétkoterminowe kredyty bankowe.
W poréwnaniu do 31.12.2014 r. nastagpit wzrost warto$ci ksiggowej na jedng akcje z 274,59 zt do
293,70 zt.

Przez caty okres sprawozdawczy Grupa posiadata bardzo dobra ptynno$¢ finansowa, o czym $wiadczy
utrzymanie na wysokim poziomie wskaznikow plynnosci, terminowo realizowala wszelkie
zobowigzania zar6wno wobec pracownikow i1 dostawcodw, jak 1 budzetu oraz instytucji finansowych.

W ocenie bankéw finansujacych Grupa Kapitatowa Stalprodukt posiada nieprzerwanie zdolnosé
kredytowa, ktora pozwala na pozyskiwanie finansowania dzialalnosci Grupy w réznych formach.
Wszystkie linie kredytowe, ktore zostaly szczegdtowo opisane w ostatnim skonsolidowanym
sprawozdaniu finansowym za rok 2014 funkcjonujg i sg przedluzane przez banki w stosownych
terminach. Wigkszo$¢ tych linii jest wykorzystywana jako limity na gwarancje i akredytywy oraz
kredyt w rachunkach biezacych. Dodatkowo stanowig one zabezpieczenie zrodel finansowania
zewngetrznego Grupy.

W celu utrzymania dobrej sytuacji finansowej 1 ptynnosci prowadzone sa dalsze przedsiewzigcia
w zakresie restrukturyzacji dziatalno$ci majace na celu poprawe gospodarki zapasami i1 obnizke
kosztow, a takze dziatania w zakresie zdobywania nowych rynkow zaopatrzenia i zbytu.
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3. Sprzedaz podstawowych wyrobow
3.1 Segment Blach Elektrotechnicznych

Laczna sprzedaz Segmentu Blach Elektrotechnicznych w I pélroczu 2015 roku wyniosta 307,6
mln zl, co oznacza wzrost 0 42,9 % w stosunku do wykonania | potrocza 2014 r.

W pierwszym potroczu 2015 roku nastgpit wzrost wartosci sprzedazy blach transformatorowych
0 44,0 % (do poziomu 302,2 min zt) w stosunku do I pétrocza 2014 r. IloSciowy wzrost wolumenow
sprzedazy wyniost w tym okresie 14,8 %. Po dtugim okresie spadku cen, zarysowat si¢ wyrazny trend
wzrostowy — ceny wzrosty w stosunku do I potrocza 2014 roku o 25,4 %.

Znaczaco zwickszono sprzedaz krajowa (gtownie poprzez sprzedaz do klientow korporacyjnych),
CO znalazto swoje odzwierciedlenie zarOwno w zmianie struktury (aktualnie udziat sprzedazy krajowej
to 6,8 %, wczesniej 2,7 %), jak i udziale w krajowym rynku blach transformatorowych (wzrost z 12 %
do 27%).

Otoczenie rynkowe

Pierwsza potowa 2015 roku byta na rynku blach elektrotechnicznych o ziarnie zorientowanym (GOES)
okresem dynamicznego wzrostu cen i popytu. Trend wzrostowy rozpoczat si¢ juz w roku minionym,
kiedy to wszyscy $wiatowi producenci z azjatyckimi na czele zdali sobie sprawe, iz bardzo niski
poziom cen utrzymujacy si¢ juz od dtuzszego czasu szkodzi wszystkim producentom blach CRGO.
Wielu producentéw operowato na granicy progu rentowno$ci. W obecnym roku wzrost cen ulegt
jeszcze wigkszemu zdynamizowaniu. Powodow takiego stanu rzeczy byto kilka, m.in. wchodzaca w
zycie od 1 lipca regulacja unijna EcoDesign — Tier 1. EcoDesign naklada na producentow
transformatorow  dystrybucyjnych ~ obowigzek  stosowania  wyzszych  gatunkéw  blach
elektrotechnicznych o niskich parametrach stratnosci. W zwigzku z powyzszym, wielu z nich stosujac
w procesie produkcyjnym nadal konwencjonalng blach¢ (CGO) zmuszonych zostato do zabezpieczenia
swoich magazyndw poprzez zakup duzych ilosci blach w tym gatunku w pierwszej potowie roku.

W sierpniu 2014 na wniosek Europejskiego Stowarzyszenia Hutnictwa Stali Eurofer w imieniu
unijnych producentéow blach elektrotechnicznych transformatorowych (GOES) wszczete zostato
postepowanie antydumpingowe w odniesieniu do przywozu do Unii wyrobéw walcowanych ptaskich
ze stali krzemowej elektrotechnicznej o ziarnach zorientowanych pochodzacych z Chinskiej Republiki
Ludowej, Japonii, Republiki Korei, Federacji Rosyjskiej 1 Stanow Zjednoczonych Ameryki. Skarga
zawierala dowody wskazujace na dumping 1 wynikajaca z niego istotng szkode, ktére uznano za
wystarczajace uzasadnienie wszczecia postgpowania. 13 maja 2015 r. zostalo opublikowane
Rozporzadzenie Wykonawcze Komisji (UE) 2015/763 z dnia 12 maja 2015 r. naktadajace tymczasowe
cto antydumpingowe na przywo6z niektorych wyrobow walcowanych ptaskich ze stali krzemowej
elektrotechnicznej o ziarnach zorientowanych pochodzacych z Chinskiej Republiki Ludowej, Japonii,
Republiki Korei, Federacji Rosyjskiej 1 Standw Zjednoczonych Ameryki. Wysokos¢ natozonych cet
tymczasowych wynosi od 21,6 % dla producentow rosyjskich do 35,9 % dla producentow japonskich.
Tymczasowe cla antydumpingowe obowigzywaé beda przez okres szesciu miesigcy. Po tym czasie
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Komisja Europejska przy wspotudziale Panstw Czlonkowskich UE zdecyduje o natozeniu badz
nienatozeniu cet antydumpingowych ostatecznych.

23 lipca Ministerstwo Handlu Chin podato informacj¢, ze na wniosek najwickszych chinskich graczy
(Wuhan i Baosteel) postanowito wszcza¢ postepowanie antydumpingowe w zakresie przywozu blach
elektrotechnicznych o ziarnie zorientowanym objetych kodami CN 72251100 i 72261100. Stronami
postepowania bedg Japonia, Korea Pid. oraz kraje UE.

To juz trzecie kolejne duze postgpowanie w zakresie blach GOES w ostatnich dwoch latach (pierwsze
w 2013 zostalo wszczete na wniosek producentow amerykanskich, a drugie w roku minionym przez
Komisjg¢ Europejska).

Duza dynamika zdarzen na $wiatowych rynkach GOES $wiadczy dobitnie o tym, ze mimo poprawy
w zakresie cen i popytu nadmierna produkcja i jej niepelne wykorzystanie oraz niekorzystny bilans
geograficzny podazy (np. japonskie zdolnosci produkcyjne przekraczajg 11-krotnie krajowe potrzeby)
to nadal najwigksze bolaczki branzy GOES.

Regiony z najwicksza nadprodukcja usituja ulokowa¢ nadwyzki na pozostalych rynkach, a rynki
najbardziej narazone na takie dziatania usituja wprowadza¢ rézne dzialania protekcjonistyczne przed
nadmiernym importem i przed dumpingiem cenowym czy przed naptywem blach o bardzo niskich
parametrach magnetycznych (Il klasy, odpady).

Rdzenie toroidalne

W 1 potroczu 2015 roku warto$¢ sprzedazy rdzeni i ksztattek transformatorowych wyniosta 5,4 min zt,
Cco oznacza praktycznie utrzymanie poziomu osiggnigtego w | poétroczu 2014 roku. Przy
kilkuprocentowym spadku wolumen6éw oznacza to rownoczes$nie, ze ilosciowy spadek sprzedazy zostat
zrownowazony wzrostem cen.

Struktura sprzedazy zmienita si¢ na korzys$¢ sprzedazy krajowej. Aktualnie udziat sprzedazy krajowe;j

wynosi 46,6 % (wczesniej 39,1 %).

Otoczenie rynkowe

Sytuacja na rynku rdzeni ksztaltowala si¢ roznie. Klienci eksportowi wyraznie przesuneli
zapotrzebowanie z rdzeni zwijanych na ksztalttki. Ze wzgledu na krotkie serie, nacisk na krotki czas
realizacji dostaw 1 dostep do tasm transformatorowych w nizszych cenach (produkcja z materialow
w II klasie jakosci, import z Rosji), niektorzy odbiorcy zdecydowali si¢ na produkcje rdzeni we
wlasnym zakresie i znaczaco zmniejszyli badz zrezygnowali z zakupu rdzeni w Stalprodukcie. Firmy
posredniczace w sprzedazy odnotowaty duze trudnosci w pozyskiwaniu zaméwien.

Wzrost sprzedazy na rynek krajowy byl spowodowany pozyskaniem przez odbiorcow Stalproduktu
nowych kontraktow (gtownie z rynku niemieckiego z powodu ograniczonego dostepu do blach
z ThyssenKrupp i podniesienie cen na rdzenie).
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3.2 Segment Profili

Laczna sprzedaz Segmentu Profili w I potroczu 2015 roku wyniosta 348,3 min zl i byla o niemal
10 % nizsza, niz w analogicznym okresie 2014 r.

e Ksztaltowniki zimnogiete

W I pétroczu 2015 roku wartos$¢ sprzedazy ksztattownikow przez Grupe wyniosta 277 919 min zt. Taki
wynik oznacza spadek o 1,6 proc. w stosunku do wykonania I péirocza 2014 r. przy
6,4-procentowym wzroscie wolumenow.

Struktura sprzedazy pozostaje bez zmian od dluzszego czasu: 2/3 stanowi sprzedaz krajowa, a 1/3 to
sprzedaz eksportowa. Wg danych HIPH w Polsce wyprodukowano w okresie styczen - czerwiec
2015r. 411 tys. ton rur (spadek o 7 %), w tym produkcja:

- rur bez szwu wyniosta 64 tys. ton (spadek o 12 %),

- rur ze szwem wyniosta 347 tys. ton (spadek o 7 %), w tym ksztaltownikow zimnogictych
zamknigtych 249 tys. ton (spadek o 9 %).

Sprzedaz do spétek handlowych
Udziat sprzedazy krajowej poprzez sie¢ dystrybucji wynidst 80 % catkowitej sprzedazy krajowe;.

Otoczenie rynkowe

Produkcja rur w Unii Europejskiej w pierwszym kwartale 2015 roku wzrosta o prawie 4 %. Rdéznice
jednak co do uzyskanych wolumenow produkcyjnych sg znaczace na poziomie poszczegolnych krajow.
Wynika to zardéwno z samej oferty asortymentowej jak i rynkOw przeznaczenia danego asortymentu
oraz narazenia na konkurencj¢ miedzynarodow3.

Produkcja rur we Francji spadta o prawie 38 %, a w Hiszpanii o ponad 15 %. Spadek produkcji we
Wtoszech byt mniejszy, natomiast w Niemczech 1 Wielkiej Brytanii produkcja nieznacznie wzrosta.
Z wyjatkiem Wegier i Polski, produkcja w Europie Srodkowej rowniez wzrosta .

Warunki dziatalnosci rynkowej w ciggu ostatnich kilku miesiecy pozostawaly trudne. Eurofer znajduje
przestanki, aby szacowaé, ze w caltym 2015 roku zostanie odnotowany spadek produkcji rur na
poziomie 2 % w stosunku do roku 2014.

Nic nie wskazuje, aby sytuacja rynkowa miala si¢ zmieni¢ znaczaco w drugiej potowie roku.
Szczegolnie perspektywy dla segmentu duzych rur spawanych sa stonowane.

Sytuacja na krajowym rynku ksztattownikow gietych na zimno w $lad za aktualng kondycja szerzej
postrzeganego rynku dystrybucji stali jest nadal trudna. W pierwszej potowie roku mozna bylo
zaobserwowaé zardwno spadek zuzycia jawnego, spadek importu jak i spadek cen.

W zakresie produkcji ksztattownikéw gietych na zimno dziatalno$¢ od wielu dekad prowadza firmy,
w kapitale ktorych swoj udziat ma réwniez Skarb Panstwa. Mowa o takich zaktadach jak: Pietrzak
Holding, Ferrum, Huta Labedy oraz Huta Pokdj, w ktoérej dziatalnos¢ coraz bardziej angazuje si¢ grupa
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Weglokoks bedaca wiascicielem Huty Labedy. W kwietniu Weglokoks otrzymat zgode UOKIK na
przejecie Huty Pokd;.

Ochronne bariery drogowe

W pierwszym potroczu 2015 roku warto$¢ sprzedazy barier drogowych byta o 41 % nizsza niz w tym
samym okresie roku 2014 i wyniosta 27,9 mln zt. Osiagnigete wyniki oznaczaja spadek wolumenu
w stosunku do analogicznego okresu w 2014 roku o 38,0 %, przy ponad 5-procentowym spadku cen.
Znaczaco zmienita si¢ struktura sprzedazy na korzy$¢ eksportu. Aktualnie sprzedaz eksportowa
stanowi 26,4 % (w analogicznym okresie w 2014 roku wynosita 7 %), a sprzedaz krajowa 73,6 %

(odpowiednio w zesztym roku 93,0 %).

Otoczenie rynkowe

Znaczny spadek sprzedazy barier w 2015 roku, szczegdlnie na rynku krajowym, przewidywany byt
przez Stalprodukt od dhuzszego czasu. Jest on zwigzany z cyklem przebiegu inwestycji drogowych,
w ramach ktorych dostawa i montaz barier wystepuja w ostatniej fazie realizacji projektow drogowych.
Chcac zmniejszy¢ wptyw tego, co dzieje si¢ na rynku krajowym, od 2012 roku, kiedy to opracowane
zostaly pierwsze systemy z rodziny StalPro Rail, rozwijana jest sprzedaz eksportowa. Pozytywne
efekty tych dziatan bedzie mozna obserwowa¢ w catym 2015 roku.

Ze wzgledu na znaczny spadek zapotrzebowania na bariery, trudno$ci zwigzane z brakiem zamdwien
przezywaja wszyscy najwigksi konkurenci Stalprodukt S.A., a takze firmy $§wiadczace ustugi montazu
barier. W konsekwencji w 1 potroczu 2015 roku mozna bylo obserwowaé znaczace spadki cen
oferowanych barier.

Pomimo znacznego spadku obrotow, I potrocze 2015 roku bylo okresem, w ktorym Grupa zaoferowata
bardzo duzg liczbg projektow drogowo-mostowych z terminem realizacji 2015 — 2018. Wartos¢
kontraktow pozyskanych w I potroczu br. przekroczyta 40 min zt. Nalezy si¢ spodziewaé, ze wraz
z uplywem czasu, dzigki bardzo szerokiej i ciggle rozwijanej ofercie barier, Stalprodukt pozyska
kontrakty umozliwiajace powrot do obrotow osigganych w latach 2013 — 2014.

e Produkty centrum serwisowego blach

W zakresie sprzedazy wyrobow centréw serwisowych odnotowano znaczace spadki zaréwno
w zakresie warto$ci sprzedazy (o 25,0 %), jak i wolumenéw (0 18,6 %) w poréwnaniu do
analogicznego okresu 2014 roku. Ogoétem warto§¢ sprzedazy produktow centrow serwisowych
wyniosta w I potroczu 2015 r. 42,4 min zt.

Sprzedaz kierowana byta gléwnie na rynek krajowy (84,8 % catkowitej sprzedazy).
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Otoczenie rynkowe

Najwickszym problemem przetworcéw wyrobow ptaskich nadal pozostaje bardzo staba rentownos¢ tej
dziatalno$ci. Niskie marze hamujg rozwoj niemal wszystkich stalowych centrow serwisowych (SSC).
W chwili obecnej SCS dalekie sg od petnego obtozenia. Na rynku panuje duza konkurencja, a import
poglebia tylko problem z juz i tak duza nadprodukcja. Ponadto nastepuje dalsze zwickszanie juz i tak
nadmiernych mocy( np. w minionym roku nowa linia o wydajnosci ok. 12-15 tys. ton/miesigc zaczeta
dziata¢ w centrum serwisowym Tesko Steel, natomiast w 2. kwartale br. roku ArcelorMittal
Distribution Solutions Poland uruchomito w Krakowie lini¢ do cigecia poprzecznego przeniesiong
z Ostrawy).

3.3. Segment Cynku

W 1 potroczu 2015 roku przychody Segmentu Cynku wyniosty 772,3 min zl i w stosunku do
porownywalnego okresu roku 2014, kiedy to sprzedaz wyniosta 655,8 min zl, wzrosty 0 17,8 %.

Przyczyna znaczacego wzrostu przychodow tego Segmentu w okresie sprawozdawczym byly wyzsze
0 ponad 4 % ceny cynku na Londynskiej Gieldzie Metali (LME) w poréwnaniu do I potrocza 2014 r.
Ze wzgledu na réznice w kursach walut i umocnienie si¢ dolara amerykanskiego, wzrost cen bazowych
cynku w ztotych wyniost 26,7 %. Na uwage zastuguje natomiast znaczacy spadek gietdowych cen
olowiu w okresie sprawozdawczym, ktory wyniost prawie 11 %.

Ceny podstawowych metali dla ZGH ,,Bolestaw” S.A. 1 jej spotek zaleznych przedstawialy sie
nastepujaco:

I potrocze 2015 r.

Srednia cena LME cynku 2134 USD/tone
Srednia cena LME otowiu 1873 USD/tone
Srednia cena LME srebra 16,55USD/uncje
Kurs USD 3,7155 zt

W przeliczeniu na PLN cena bazowa cynku na LME wzrosta o0 26,7%, z 6248 zt w I potroczu 2014 do
7916 zt w biezacym okresie.

I potrocze 2014 r.

Srednia cena LME cynku 2051 USD/tone
Srednia cena LME otowiu 2101 USD/tone
Srednia cena LBM srebra 20,05 USD/uncje
Kurs USD 3,0466 zt

Wyzsze przychody w stosunku do poroéwnywalnego okresu spowodowane sg przede wszystkim
wzrostem cen cynku notowanego na LME. Wzrost przychodow spotggowany byl dodatkowym
umocnieniem si¢ dolara amerykanskiego w stosunku do ztotego. W przypadku otowiu, pomimo
spadkow notowan na LME, dzigki umocnieniu dolara ceny wyrazone w ztotym polskim wzrosty
0 8,6 %. Co do wolumenow sprzedazy cynku i otowiu, to w porownaniu do I poétrocza 2015 byly one
na tym niemal na tym samym poziomie (wzrost ponizej 1 %).
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4. Podstawowe zagrozenia i ryzyka zwiazane z pozostalymi miesigcami roku
obrotowego

4.1. Koniunktura gospodarcza w kraju i na Swiecie

Tempo wzrostu produktu krajowego brutto w 2015 roku wyniesie w Polsce 3,7 proc., co oznacza, ze
bedzie ono wyzsze niz w roku ubiegtym. Wedtug prognozy IBnGR, w kolejnych kwartatach 2015 roku
wzrost gospodarczy bedzie przyspieszal, ale réznice miedzy kwartatami beda niewielkie — w trzecim
kwartale PKB wzrosnie o 3,7 proc., a w czwartym o 3,9 proc.

4.2. Sytuacja w branzy stalowej i otoczenie rynkowe

Dane na temat produkcji w europejskim sektorze stalowym w pierwszym kwartale 2015 pokazaty
skromny, bo zaledwie 0,4-proc. wzrost w porownaniu z analogicznym okresem 2014 roku, chociaz
mozliwe byto prowadzenie dziatalno$ci na wysokim poziomie ze wzgledu na bardzo tagodne warunki
zimowe w calej Europie.

Nastroje w przemys$le pozostawaly raczej stabilne. Z jednej strony niskie ceny ropy naftowej
przetozyly si¢ na nizsze koszty energii i transportu, z drugiej strony jednak wplyw stabszego euro na
eksport nie dat oczekiwanych profitéw z powodu powolnego wzrostu handlu miedzynarodowego
w pierwszych miesigcach roku.

Rzeczywiste zuzycie stali ustabilizowalo si¢ w I kwartale br. na takim samym poziomie jak rok
wczesniej. Szacunki dla drugiego kwartatu 1 drugiego potrocza 2015 roku sugeruja niewielki wzrost.
Znaczacego wzrostu nalezy oczekiwaé w sektorze motoryzacyjnym w przeciwienstwie do
budownictwa, ktére przestato by¢ branza ciaggnaca w gore realne zuzycie stali w Europie.

Perspektywa drugiej potowy 2015 roku i rok 2016 to stopniowe wzmocnienie w zakresie unijnego
zuzycia stali. W 2016 roku sg szanse na dynamiczne wzmocnienie inwestycji, po kilku latach
wzglednego niedoinwestowania. Efektywnie nalezy oczekiwa¢ wzrostu rzeczywistego zuzycia stali
w UE na poziomie 1,4 % w 2015 i 2 % w 2016 roku.

Tak jak si¢ obawiano, dostawcy z krajow trzecich bardziej skorzystali z dodatkowych wolumenéw na
europejskim rynku stali niz rdzenni europejscy dostawcy. Import gotowych produktow stalowych
wzrost rok do roku w I kwartale o 8 %. Nalezy jednak podkresli¢, iz w zakresie produktow najbardziej
przetworzonych (tj. wyrobow plaskich) wzrost importu wyniost az 12 przy jednoczesnym,
8-procentowym spadku importu wyrobow dlugich. W rezultacie, dostawy krajowe spadly o prawie
1 %.

Pierwsze dane za drugi kwartal wskazuja, ze konsumpcja wzrosta o okoto 1,5 %, jednak presja importu
nie stabnie - dane handlowe za kwiecien i maj wskazuja, ze przyw6z produktow gotowych wzrost
zardbwno w stosunku do poprzedniego kwartatu, jak rdwniez w porownaniu do tego samego okresu
2014 roku.
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Oczekuje si¢ stopniowej poprawy na rynku stalowym EU w drugiej potowie 2015 roku ze wzgledu na
spodziewany tagodny wzrost rzeczywistego zuzycia stali. Z kolei jawne zuzycie stali powinno
wzrosng¢ W 2015 roku o 1,5 %. Niestety, z uwagi na spodziewany wzrost o prawie 6 % importu
ogo6tem, dostawcy europejscy stali raczej z tego wzrostu nie skorzystaja.

Prognozy rozwoju sytuacji w poszczeg6lnych segmentach operacyjnych Grupy

Segment Blach Elektrotechnicznych

Mimo ogo6lnie dobrych perspektyw dla Segmentu Blach w roku 2015 (istotny wzrost cen 1 wolumenow
dostaw w I potroczu 2015 r.), nalezy wskazac na potencjalne ryzyka. Najwazniejsze z nich to:
e wyraznie nizsze od zakladanych wolumeny blach w gatunku HiB w zwigzku z niestabilng
jako$cig wsadu goracowalcowanego;
e pojawiajace si¢ pierwsze sygnaly z rynkoéw azjatyckich o korekcie cen blach konwencjonalnych
(CGO);
e brak pewnosci co do ostatecznego ksztattu i skutecznosci rozwigzan w zakresie instrumentow
ochrony rynku w zwigzku z prowadzonym przez Komisj¢ Europejska postepowaniem
antydumpingowym przeciwko importowi blach GOES na rynek UE.

Segment Profili

Wyroby Segmentu Profili pozostaja pod duzg presja cenowa ze strony konkurencji krajowej i importu
(dotyczy to gléwnie grup asortymentowych ksztaltownikow i wyrobow centrow serwisowych).
Konkurencja w tym obszarach produktowych ulega dalszemu zaostrzeniu, a warunki konkurowania
staja si¢ jeszcze trudniejsze. Do takich wnioskéw sklania m.in. fakt przejecia przez ArcelorMittal
(wspoélnie z konsorcjum bankow) hiszpanskiego producenta rur i profili (firma Condesa), ktory jest
duzym graczem na rynku europejskim. Ze wzgledu na powyzsze, wyzwaniem begdzie utrzymanie
aktualnego poziomu przychodow i wynikoéw tego segmentu.

4.3 Poziom gieldowych cen cynku i olowiu

Wyniki Segmentu Cynku sg $cisle powiagzane z gietdowymi cenami takich metali, jak: cynk, otow czy
srebro. Grupa nie ma wptywu na ksztaltowanie si¢ cen tych metali, poniewaz zaleza one od wielu
czynnikow zewngtrznych.

I potrocze 2015 byto korzystne pod wzglgdem ksztattowania si¢ poziomu gietdowych cen cynku, ktory
jest podstawowym i najwazniejszym produktem tego Segmentu. Niestety, poczatek I11 kwartatu 2015 r.
przyniost odwrocenie pozytywnych tendencji i zapoczatkowanie trendu dynamicznego spadku cen.
Biorac pod uwagg ogolnie niekorzystng sytuacj¢ na rynku surowcoéw mozna oczekiwac, iz trend ten
moze utrzymywac si¢ w perspektywie kilku najblizszych miesiecy. Tym samym, uzyskanie przez
Segment Cynku w II potowie br. roku tak dobrych wynikéw jak za I poétrocze, moze by¢ bardzo trudne.
Nalezy jednoczesnie podkresli¢, iz negatywny wplyw cen gietldowych metali jest czesciowo
niwelowany wysokim kursem USD oraz stosowang aktywnie przez spotki Grupy ZGH polityke
zabezpieczen.
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4.4 Wplyw Kkryzysu ukrainskiego na rynki zaopatrzenia

Ukrainskie huty sg waznym zrodlem zaopatrzenia w materialy wsadowe dla segmentu produkcji
profili. Poglebienie si¢ kryzysu na Ukrainie mogloby ograniczy¢ dostgp do materiatu
zZ tego kierunku, co bytoby niekorzystne z punktu widzenia optymalizacji przez Grupe kosztéow zakupu
materiatdw wsadowych (tj. przede wszystkim blach gorgco- i zimnowalcowanych w kregach).

5. Pozostale informacje

5.1. Zmiany w strukturze Grupy

W zwigzku z realizowanym sukcesywnie przez Stalprodukt S.A. procesem odkupu akcji
pracowniczych spotki ZGH ,,Bolestaw” S.A., a takze podniesieniem kapitatu zaktadowego tej spotki
o kwote 40 mln zt, nastapito zwigkszenie udziatu Emitenta w kapitale zaktadowym tej sp6tki na koniec
I potrocza 2015 r. do 92,07 % (wobec 86,92 % na koniec czerwca 2014 r.)

5.2. Stanowisko zarzadu odno$nie mozliwosci zrealizowania wczesniej publikowanych prognoz
Grupa Kapitatowa nie publikuje prognoz wynikéw finansowych.

5.3. Wskazanie akcjonariuszy posiadajacych bezposrednio lub posrednio przez podmioty zalezne
co najmniej 5% ogolnej liczby gloséw na walnym zgromadzeniu

1. ArcelorMittal Poland S.A. posiadajacy 2 270 800 akcji, stanowigcych 33,77 % udziatlu w kapitale
oraz 6 846 800 gtoséw stanowigcych 38,20 % ogolnej liczby glosow na WZA.

2. STP Investment S.A. posiadajacy 1 949 985 akcji, stanowigcych 29,0 % udzialu w kapitale oraz
5 891 241 glosow stanowiacych 32,87 % ogolnej liczby gtoséw na WZA

3. Stalprodukt Profil S.A., posiadajaca 612 497 akcji, co stanowi 9,11 % udziatu w kapitale i 970 509
glosow, stanowigcych 5,42 % ogolnej liczby gloséw na WZA.

5.4. Wykaz oséb zarzadzajacych i nadzorujacych posiadajgcych akcje Stalproduktu

1. Osoby zarzadzajace:

e Piotr Janeczek - posiada 114 865 akcji
o Jozef Ryszka - posiada 504 akcje
2. Osoby nadzorujace:
e Stanistaw Kurnik - posiada 2 900 akcji
e Maria Sierpinska - posiada 11 880 akcji
e Kazimierz Szydtowski - posiada 7 012 akcji
e Janusz Bodek - posiada 62 640 akcji

Powyzsze informacje sg zgodne z posiadang przez Spotke wiedzg na dzien sporzadzenia sprawozdania
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5.5. Wskazanie postepowan toczacych si¢ przed sadem, organem wlasciwym dla postepowania
arbitrazowego lub organem administracji publicznej

Grupa nie jest strong w postepowaniach toczacych si¢ przed sadem, ktéorych przedmiotem sag
zobowigzania albo wierzytelnosci jednostki dominujacej lub jednostki od niej zaleznej o wartosci
stanowigcych co najmniej 10 % kapitatow wlasnych jednostki dominujace;.

5.6. Transakcje z podmiotami powigzanymi

Transakcje z podmiotami powigzanymi w I potroczu 2015 r. dotycza:

e sprzedazy produktow i towardw do spotek z Grupy Kapitatlowej Stalproduktu,

e Swiadczenia ustug dla Stalprodukt S.A. przez spotki zalezne.
Sa to transakcje typowe i rutynowe, §wiadczone w sposob ciagly, zawierane na warunkach rynkowych
w ramach Grupy Kapitatowej i wynikajace z biezacej dziatalnosci operacyjne;j.

Inne znaczace transakcje z podmiotami powigzanymi nie wystgpity.
5.7. Informacje o udzielonych i otrzymanych pozyczkach, poreczeniach i gwarancjach

W okresie sprawozdawczym Spotka Stalprodukt i jednostki od niej zalezne nie udzielaty pozyczek lub
kredytow, ani tez gwarancji i porgczen, stanowigcych tacznie co najmniej 10 % Kkapitatdw wiasnych
Emitenta.

5.8. Inne informacje, ktore sa istotne dla oceny sytuacji kadrowej, majatkowej, finansowej,
wyniku finansowego i ich zmian, oraz sg istotne dla oceny mozliwosci realizowania zobowigzan
przez Grupe¢

Wszystkie informacje, ktore sg istotne dla oceny sytuacji kadrowej, majatkowej, finansowej, wyniku
finansowego 1 ich zmian, oraz sg istotne dla oceny mozliwos$ci realizowania zobowigzan przez Grupe
zawarte sg w niniejszym dokumencie oraz w ,,Informacjach dodatkowych”.

5.9. Czynniki, ktére beda mialy wplyw na osiagniete przez Grupe wyniki w perspektywie co
najmniej kolejnego kwartalu

W ocenie Emitenta, czynnikami ktore moga wptynaé na osiagniete wyniki Grupy w perspektywie co
najmniej kolejnego kwartatu beda:

- ksztaltowanie si¢ poziomu cen blach transformatorowych,

- ksztaltowanie si¢ cen wsadu,

- rozwdj sytuacji we wschodniej Ukrainie,

- ksztaltowanie si¢ cen 1 popytu na produkty Spotki, zwlaszcza w segmencie ksztalttownikow,

- poziom gietdowych cen metali, takich jak cynk i otow,

- ksztattowanie si¢ kursow walutowych,

- sytuacja gospodarcza w Europie i na §wiecie zwigzana z trwajacym kryzysem finansowym.
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5.10. Skiad osobowy Zarzadu oraz Rady Nadzorczej

Sklad Zarzadu

W okresie od 1.01.2015 r. do 30.06.2015 r. Zarzad Stalproduktu pracowat w nastepujacym sktadzie:

Piotr Janeczek - Prezes Zarzadu
Jozef Ryszka - Czlonek Zarzadu
Sklad Rady Nadzorczej

W okresie od 1.01.2015 r. do 30.06.2015 r. w sktad Rady Nadzorczej wchodzili:

Stanistaw Kurnik - Przewodniczacy Rady
Maria Sierpinska - Z-ca Przewodniczacego
Kazimierz Szydtowski - Sekretarz
Janusz Bodek - Czlonek
Sanjay Samaddar - Czlonek
Tomasz Plaskura - Czlonek
Tomasz Slezak - Cztonek
Piotr Janeczek Jozef Ryszka
Prezes Zarzadu — Dyrektor Generalny Cztonek Zarzadu — Dyrektor Marketingu
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