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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

Przeprowadzilismy badanie zatgczonego skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Kapitatowej
Zastal z siedzibg w Zielonej Goérze, na ktére skiada sie skonsolidowane sprawozdanie z sytuacji finansowej
sporzgdzone na dzien 31.12.2015 r., skonsolidowane sprawozdanie z catkowitych dochodéw od 01.01.2015 do
31.12.2015, skonsolidowane sprawozdanie ze zmian w kapitale wkasnym oraz skonsolidowane sprawozdanie z
przeptywow pienieznych za rok obrotowy konczacy sie tego dnia oraz dodatkowe informacje do
skonsolidowanego sprawozdania finansowego.

Odpowiedzialno$¢ Zarzadu oraz Rady Nadzorczej

Za sporzgdzenie zgodnego z obowigzujgcymi przepisami skonsolidowanego sprawozdania finansowego oraz
skonsolidowanego sprawozdania z dziatalnos$ci odpowiedzialny jest Zarzad jednostki dominujacej Zastal S.A.

Zarzad jednostki dominujgcej oraz cztonkowie Rady Nadzorczej sg zobowigzani do zapewnienia, aby
skonsolidowane sprawozdanie finansowe oraz skonsolidowane sprawozdanie z dziatalnosci spetniaty
wymagania przewidziane w ustawie z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci (Dz.U. z 2013 r., poz.330,z
pbézn. zm.), zwanej dalej "ustawg o rachunkowosci".

Odpowiedzialno$¢ Biegtego Rewidenta

Naszym zadaniem byto zbadanie i wyrazenie opinii 0 zgodnosci z wymagajgcymi zastosowania zasadami
(politykg) rachunkowosci grupy kapitatlowej tego skonsolidowanego sprawozdania finansowego oraz czy
rzetelnie i jasno przedstawia ono, we wszystkich istotnych aspektach, sytuacje majgtkowg i finansowa, jak tez
wynik finansowy grupy kapitatowe;.

Badanie skosolidowanego sprawozdania finansowego przeprowadzilismy stosownie do postanowien:

1. rozdziatu 7 ustawy o rachunkowosci;
2. krajowych standardow rewizji finansowej, wydanych przez Krajowg Rade Biegtych Rewidentéw w
Polsce.

Badanie skonsolidowanego sprawozdania finansowego zaplanowalismy i przeprowadziliSmy w taki sposdb, aby
uzyskac¢ racjonalng pewnosé, pozwalajacg na wyrazenie opinii 0 sprawozdaniu. W szczegdlnosci badanie
obejmowato sprawdzenie poprawnosci zastosowanych przez jednostke dominujgcg oraz jednostki zalezne
zasad (polityki) rachunkowosci i znaczacych szacunkéw, sprawdzenie - w przewazajgcej mierze w sposob
wyrywkowy - dowodow i zapisow ksiegowych, z ktérych wynikajg liczby i informacje zawarte w
skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym, jak i catosciowg ocene skonsolidowanego sprawozdania
finansowego.

Opinia niezaleznego biegtego rewidenta b‘ﬂL 1/3



2% ECA

Uwazamy, ze badanie dostarczyto wystarczajgcej podstawy do wyrazenia opinii.
Uzasadnienie opinii z zastrzezeniem

W aktywach trwatych w pozycji 5 "Pozostate aktywa finansowe" skonsolidowanego sprawozdania z sytuacji
finansowej, wykazane zostaty obligacje wyemitowane przez dwa podmioty o tgcznej wartosci 17.494 tys. PLN.
Zarzad jednostki dominujgcej Zastal S.A. nie przedstawit nam testéw na utrate wartosci tych aktywow i nie
dostarczyt wystarczajgcych informacji i dowoddéw na to, ze wyzej wymienione inwestycje przyniosg
spodziewane korzysci ekonomiczne, a tym samym nie jesteSmy w stanie stwierdzi¢, czy ich wartosé
zaprezentowana w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym na dzien 31 grudnia 2015 r. jest prawidtowa.

W aktywach obrotowych w pozycji 2 "Naleznosci z tyt. dostaw i ustug oraz pozostate naleznosci" wykazane
zostaty naleznosci z tytutu sprzedazy akcji oraz cesji wierzytelnosci na fgczng kwote 32.318 tys. PLN. Wyzej
wymienione aktywa nie zostaty objete odpisami aktualizujgcymi. Zdaniem Zarzadu jednostki dominujacej
naleznosci te nie sg zagrozone, jednakze nie otrzymaliSmy wystarczajgcych dowodéw na to, ze wartosé
zaprezentowana w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym na dzien 31 grudnia 2015 jest prawidtowa.

Opinia z zastrzezeniem

Naszym zdaniem, z wyjagtkiem wskazanego wyzej zastrzezenia zbadane sprawozdanie finansowe, we
wszystkich istotnych aspektach:

1. przedstawia rzetelnie i jasno wszystkie informacje istotne dla oceny sytuacji majatkowej i finansowej
badanej grupy kapitatowej na dzien 31.12.2015, jak tez jej wyniku finansowego za rok obrotowy od
01.01.2015 do 31.12.2015;

2. zostato sporzadzone zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami Rachunkowos$ci, Miedzynarodowymi
Standardami Sprawozdawczosci Finansowej oraz zwigzanymi z nimi interpretacjami ogtoszonymi w
formie rozporzadzenn Komisji Europejskiej, a w zakresie nieuregulowanym w tych standardach -
stosownie do wymogow ustawy o rachunkowosci i wydanych na jej podstawie przepisow
wykonawczych;

3. jest zgodne z wplywajgcymi na tre$¢ skonsolidowanego sprawozdania finansowego przepisami
prawa obowigzujgcymi grupe kapitatowa.

Objasnienie uzupetniajgce opinie

Nie zgtaszajgc zastrzezen do wyrazanej opinii zwracamy uwage na punkt 2 informacji dodatkowej, w ktérym
Zarzad dokonuje analizy zagrozen dla dziatalnosci Grupy i wskazuje, ze w roku zakonczonym dnia 31 grudnia
2015 Grupa poniosta strate na dziatalnosci operacyjnej w wysokosci 21.587 tys. i wykazata strate netto w
wysokosci 43.938 tys. PLN. Na dzien 31 grudnia 2015 roku Grupa wykazuje ponadto istotne salda zobowigzan
krotkoterminowych w tgcznej kwocie 93.827 tys. PLN. Fakty te zdaniem Zarzadu jednostki dominujgcej nie
wskazuja, ze zachodzi istotna niepewnos¢ mogaca budzi¢ powazne watpliwosci co do zdolnosci Grupy do
kontynuacji dziatalnosci. Na podstawie przeprowadzonej analizy Zarzad jednostki dominujgcej sporzadzit
skonsolidowane sprawozdanie finansowe przy zatozeniu kontynuacji dziatalnosci Grupy w okresie przynajmniej
roku od daty sporzgdzenia sprawozdania finansowego. Skonsolidowane sprawozdanie finansowe nie zawiera
jednakze Zzadnych korekt, ktére bylyby konieczne w przypadku gdyby zatozenie kontynuacji dziatalnosci
okazato sie nieuzasadnione.
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Szczegolne objasnienia na temat innych wymogoéw prawa i regulaciji
Sprawozdanie z dziatalno$ci Grupy Kapitatowej

Sprawozdanie z dziatalno$ci Grupy jest kompletne w rozumieniu art. 49 ust. 2 ustawy o rachunkowos$ci oraz
przepisow Rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 19 lutego 2009 r. w sprawie informacji biezgcych i
okresowych przekazywanych przez emitentdow papieréw wartosciowych oraz warunkéw uznawania za
réwnowazne informacji wymaganych przepisami prawa panstwa niebedgcego panstwem cztonkowskim (Dz. U.
Nr 33, poz. 259), a zawarte w nim informacje, pochodzgce ze zbadanego sprawozdania finansowego, sg z nim
zgodne.

UHY ECA Audyt
Spotka z ograniczong odpowiedzialno$cig Sp.k.
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Grupa Kapitatowa ZASTAL

RAPORT Z BADANIA
SKONSOLIDOWANEGO
SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO
NA DZIEN 31.12.2015
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1.1 Dane identyfikujgce Grupe Kapitatlowg

1.1.1 Nazwa Grupy Kapitatlowej
Grupa Kapitatowa ZASTAL

1.1.2 Rejestracja jednostki dominujacej w Krajowym Rejestrze Sgdowym
Jednostka dominujgca jest zarejestrowana pod firma:
Zastal S.A.

w Rejestrze Przedsigbiorcow Krajowego Rejestru Sgdowego prowadzonym przez Sad
Rejonowy w Zielonej Gérze, VIII Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego, numer
KRS 0000067681. Rejestracji dokonano dnia 03.12.2001. Przedtozono nam wyciag z rejestru
z dnia 30.03.2016 z ostatnim wpisem z dnia 07.01.2016.
Zgodnie z informacjg Zarzadu nie miaty miejsca zdarzenia wymagajgce wpisu.

1.1.3 Siedziba jednostki dominujacej
Siedzibg jednostki dominujgcej jest Zielona Gora, 65-119, ul. Sulechowska 4A.

1.14 Numer statystyczny (REGON) jednostki dominujacej

Urzad Statystyczny w Zielonej Gérze nadat jednostce dominujgcej statystyczny numer
identyfikacyjny:

006104350
1.15 Numer identyfikacji podatkowej (NIP) jednostki dominujacej
Urzad Skarbowy w Zielonej Goérze nadat jednostce dominujgcej numer identyfikacji podatkowe;:
929-009-38-06
1.1.6 Organy jednostki dominujacej

W badanym okresie Zarzad sprawowali:

Pan Mariusz Matusik - Prezes Zarzadu
Pan Grzegorz Wrona Wiceprezes Zarzadu (od 07.12.2015)
Pan Wojciech Skiba - Wiceprezes Zarzadu (do 31.03.2015)

Do sktadania oswiadczen woli niezbedne jest dziatalnie dwdch czionkéw zarzadu lub jednego
cztonka zarzgdu wraz z prokurentem lub petnomocnikiem dziatajgcym w granicach
umocowania.

Po dniu bilansowym do dnia wydania opinii nie wystgpity zmiany w Zarzadzie jednostki
dominujace;j.
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W badanym okresie w Radzie Nadzorczej zasiadali:

Pani Elzbieta Szymanska - (od 30.06.2015)
Pan Dariusz Stodolny - (od 30.06.2015)
Pan Wtodzimierz Starosta - (od 30.06.2015)
Pani Aneta Niedziela - (od 30.06.2015)
Pani Joanna Tobolska - (od 30.06.2015)
Pan Pawet Sobkow - (do 30.06.2015)
Pan Blazej Wasielewski - (do 30.06.2015)
Pan Tomasz Pietryk - (do 30.06.2015)
Pan Andrzej Kloc - (do 30.06.2015)
Pani Monika Hatupczak - (do 26.06.2015)

1.1.7 Prokura

W badanym okresie nie udzielono prokury.
1.2 Podstawy prawne
1.21 Statut jednostki dominujacej

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

1.2.2 Przedmiot dziatalnosci jednostki dominujacej

Zasadniczym przedmiotem dziatalnosci jednostki dominujacej jest:
—  dziaftalnos$¢ holdingowa,

—  produkcja i sprzedaz konstrukcji stalowych.

Raport z badania sprawozdania finansowego b‘ﬂ"
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1.2.3 Kapitat zakladowy

Kapitat zaktadowy Spofki nie ulegt w badanym okresie zmianom i wynosi PLN 33.499.539,00.
Sktada sie z 33.499.539 akcji o wartosci nominalnej PLN 1,00 kazda.

Akcje w spoétce dominujgcej na dzien il0$¢ akaii warto$¢ nominalna %
bilansowy posiadajg oS¢ akeyt akgiji 0
Pozostali 33499 539 33499 539,00 100,00

Po dniu bilansowym do dnia wydania opinii nie wystgpity istotne zmiany w strukturze
akcjonariuszy Spotki.

1.2.4 Zgromadzenie Akcjonariuszy
Akcjonariusze podjeli m.in. nastepujgce uchwaty:

dnia 30.06.2015

0 zatwierdzeniu jednostkowego sprawozdania finansowego Spoétki oraz
skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Kapitatowej za rok obrotowy
2014,

— 0 zatwierdzeniu sprawozdania Zarzadu z dziatalnosci Spétki oraz Grypy Kapitatowe;j
w 2014 roku oraz o udzieleniu poszczegdlnym czionkom Zarzadu i Rady Nadzorczej
absolutorium z wykonania obowigzkéw w 2014 roku,

—  w sprawie pokrycia straty za rok 2014 w kwocie TPLN 6.406 z kapitatu zapasowego,

— o zatwierdzeniu sprawozdania Rady Nadzorczej z dziatalno$ci w roku 2014,

—  w sprawie zmian w sktadzie osobowym Rady Nadzorczej,

—  w sprawie emisji warrantow subskrypcyjnych serii A uprawniajgcych do objecia akcji
VI Emisji z wytgczeniem prawa poboru dotychczasowych akcjonariuszy Spotki,

—  w sprawie warunkowego podwyzszenia kapitatu zakladowego poprzez emisje akcji
VI Emisji Spotki z wytaczeniem prawa poboru dotychczasowych akcjonariuszy,

—  w sprawie zmiany statutu Spétki.

Raport z badania sprawozdania finansowego b‘ﬂ"
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Informacje o jednostkach wchodzacych w sktad Grupy Kapitatowej
Jednostki objete skonsolidowanym sprawozdaniem finansowym:

a) jednostka dominujgca
ZASTAL S.A.

b) jednostki zalezne wchodzace w skiad Grupy Kapitatowej na dzien bilansowy:

—  Zastal Transport Sp. z 0.0., z siedzibg w Nowej Soli - jednostka zalezna,

—  Landex Sp. z 0.0., z siedzibg w Zielonej Gérze - jednostka zalezna,

— Landex Sp. z 0.0. S.K.A., z siedzibg w Zielonej Gorze - jednostka zalezna,

—  Zastal Wagony Sp. z 0.0., z siedzibg w Zielonej Gorze - jednostka zalezna,

—  Landex Bis Sp. z 0.0., z siedzibg w Zielonej Goérze - jednostka zalezna,

— Landex Bis Sp. z 0.0. S.K.A,, z siedzibg w Zielonej Gorze - jednostka zalezna,

—  Glob Sp. z 0.0., zsiedzibg w Poznaniu - jednostka zalezna,

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

—  Monitex Sp. z 0.0., z siedzibg w Zielonej Gorze - jednostka zalezna,

—  Drawex Sp. z 0.0., z siedzibg w Zielonej Gorze - jednostka zalezna,

— Montag Sp. z 0.0., z siedzibg w Zielonej Goérze - jednostka zalezna,

—  Asas Sp. zo.0., zsiedzibg w Zielonej Gorze - jednostka zalezna,

—  Alfa SPV1 Sp. z 0.0., z siedzibg w Zielonej Goérze - jednostka zalezna,

—  Beta SPV1 Sp. z 0.0., z siedzibg w Zielonej Gérze - jednostka zalezna,

—  Delta SPV1 Sp. z 0.0., z siedzibg w Zielonej Gorze - jednostka zalezna,

—  Vega SPV1 Sp. z 0.0., z siedzibg w Zielonej Gorze - jednostka zalezna,

—  Omega SPV1 Sp. z 0.0., z siedzibg w Zielonej Gérze - jednostka zalezna,

—  PPHU ADA Sp. z 0.0., z siedzibg w Zielonej Gorze - jednostka zalezna,

—  ZCE Sp. z 0.0., z siedzibg w Zielonej Gorze - jednostka zalezna,

— CSY S.A,, zsiedzibg w ltawie - jednostka zalezna,

— RSY S.A, z siedzibg w ltawie - jednostka zalezna,

— Rodex Sp. z 0.0., z siedzibg w Poznaniu - jednostka zalezna,

—  Kapitat Sp. z 0.0., z siedzibg w Zielonej Gérze - jednostka stowarzyszona.
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1.4 Informacje o skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym za poprzedni rok
obrotowy

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe za rok 2014 zostalo zbadane przez ECA
Seredynski i Wspdlnicy Spotka z ograniczong odpowiedzialnoscia Sp.k. O zbadanym
sprawozdaniu wydano opinie z zastrzezeniem z uzupetniajgcym objasnieniem nastepujgcej
tresci:

"W aktywach Grupy widnieje przeterminowana nalezno$¢ w wysoko$ci 6.561 tys. PLN na
ktérg Grupa nie utworzyta odpisu aktualizujgcego oraz nierotujgce zapasy w wysokoSci 122
tys. PLN, na ktére grupa nie utworzyta odpisu aktualizujgcego. W przypadku utworzenia
odpowiednich odpiséw strata netto Grupy wyniosfaby 12.247 tys. PLN, a warto$¢ kapitatow
wiasnych 110.571 tys. PLN.

Nie zgfaszajgc zastrzezen co do poprawno$ci i rzetelnoSci przedstawionego
skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy informujemy , Zze w notach do
sprawozdania Zarzad jednostki dominujgcej poinformowat o istotnych niepewnosciach
dotyczgcych wyceny niektérych aktywéw finansowych wycenianych w warto$ci godziwej
przez wynik finansowy zgodnie z MSR 39 oraz o mozliwosci zrealizowania sie zobowigzan
warunkowych.

Informujemy takze, Ze Spotka Zastal Transport Sp. z 0.0. nie utworzyta na koniec roku 2014
rezerw na $wiadczenia pracownicze i tym samym nie zachowata ciggfo$ci stosowanych zasad
rachunkowoS$ci w tym zakresie.

Ponadto informujemy, Zze sprawozdania finansowe spéfek zaleznych, z wyjatkiem Centromax
S.A. oraz spotki stowarzyszonej Kapitat Sp. z 0.0., nie zostafy objete badaniem przez
biegtego rewidenta, co jest zgodne z art. 64 ustawy o rachunkowoSci.

Zwracamy uwage, Ze sprawozdanie finansowe spoftki zaleznej Centromax S.A. podlegajgce
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

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe zostato zatwierdzone uchwatg Zgromadzenia
Akcjonariuszy i Rady Nadzorczej z dnia 30.06.2015.

Zweryfikowane skonsolidowane sprawozdanie finansowe zlozono w Sadzie Rejonowym dnia
15.07.2015.
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1.6

Dane identyfikujagce podmiot uprawniony do badania skonsolidowanego
sprawozdania finansowego

Badanie zostalo przeprowadzone przez UHY ECA Audyt Spétka z ograniczong
odpowiedzialnoscig Sp. k. z siedzibg w Krakowie, ul. Moniuszki 50, wpisang na liste
podmiotéw uprawnionych do badania sprawozdan finansowych pod numerem 3115.

Podstawg przeprowadzenia badania jest umowa zawarta w dniu 10.06.2015 z Zarzadem
Zastal S.A. Biegly rewident zostat wybrany na audytora Grupy Kapitatowej Zastal uchwatg
Rady Nadzorczej.

Bieglym rewidentem, reprezentujgcym podmiot uprawniony oraz kierujacym badaniem jest
Piotr Wozniak, numer ewidencyjny 11625.

Oswiadczamy, iz zarédwno podmiot uprawniony UHY ECA Audyt Spoétka z ograniczong
odpowiedzialnoscig Sp.k. jak i biegly rewident spetniajg warunki do wyrazenia bezstronnej i
niezaleznej opinii o tym sprawozdaniu. Fakt bezstronnosci zostat potwierdzony pisemnie.

Badanie przeprowadzono w miesigcu grudniu 2015 oraz kwietniu i maju 2016 a zakonczono w
dniu 02.05.2016.

Dostepnos¢ danych i oswiadczenia Spotki
Nie stwierdzono ograniczen zakresu badania.
Badajacy uzyskali wszelkie zgdane informacje i wyjasnienia.

Dnia 02.05.2016 Zarzad jednostki dominujgcej potwierdzit pisemnie kompletnosé
sporzadzonego skonsolidowanego sprawozdania finansowego oraz wykazanie wszelkich
zobowigzan warunkowych oraz poinformowat o istotnych zdarzeniach, ktére nastgpity po
dacie 31.12.2015 do dnia ztozenia o$wiadczenia.
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2. ANALIZA FINANSOWA

2.1 Ogolna analiza sprawozdania finansowego

31.12.2015 31.12.2014 31.12.2013
% % %
Aktywa TPLN TPLN TPLN
Rzeczowe aktywa 72331 358 71491 51,8 81654 56,0
trwate
Wartosci niematerialne 54185 26,8 107 0,1 42 0,0
Nieruchomosci 31 0,0 31 00 31 00
inwestycyjne
Naleznosci 0 00 0 00 9 01
dtugoterminowe
Inwestycje w
jednostkach 0 0,0 5410 3,9 0 0,0
stowarzyszonych
Pozostale aktywa 17 712 8,8 61 00 66 0,0
finansowe
Podatek odroczony 3783 1,9 609 0,4 545 0,4
Aktywa trwate 148 042 73,3 77 709 56,3 82428 56,6
Zapasy 4901 2,4 1076 0,8 484 0,3
Naleznosci z tytutu
dostaw i ustug oraz 44 769 22,2 17 322 12,6 4122 2,8
pozostate naleznosci
Rozliczenia 1089 05 414 03 316 02
miedzyokresowe ' ' '
Udzielone pozyczki 129 0,1 1413 1,0 1760 1,2
Pozostale aktywa 1836 0,9 39704 28,8 51740 35,5
finansowe
Srodki pienigzne i ich 1183 0,6 362 03 146 0,1
ekwiwalenty
Aktywa przeznaczone 0 0.0 0 0.0 4762 33
do zbycia
Aktywa obrotowe 53 907 26,7 60 291 43,7 63 330 43,4
Aktywa 201949 100,0 138 000 100,0 145758 100,0
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31.12.2015 31.12.2014 31.12.2013
% % %
Pasywa TPLN TPLN TPLN
Kapitat podstawowy 33500 16,6 33500 24,3 30 500 20,9
Pozostate kapitaty 32 667 16,2 32 667 23,6 36 969 25,4
Zyski zatrzymane 49 817 24,7 56 651 411 45 997 31,6
Zysk (strata) netto -42 235  -20,9 -6 834 -5,0 9431 6,5
WartoSc udziatow 1072 05 0 00 0 00
niekontrolujgcych
Kapitat wiasny 74 821 37,0 115984 84,0 122 897 84,3
Rezerwy 23 961 11,9 179 0,1 207 0,1
Rezerwa z tytutu
odroczonego podatku 4 435 2,2 8722 6,3 6 993 4,8
dochodowego
Zobowigzania z tytutu 1794 09 1455 11 1394 1,0
leasingu finansowego
Zobowigzania z tytutu 1710 0,8 0 00 3867 27
zaciggnietych kredytéw
Zobowigzania z tytutu
emisji dtuznych
papierow 0 0,0 0 0,0 3074 2,1
wartosciowych
Rozliczenia 897 04 32 00 2560 18
miedzyokresowe
Inne zobowigzania 504 0,2 0 0,0 0 0,0
Zobowigzania 33301 16,5 10 388 7,5 18 095 12,4
Zobowigzania z tytutu
dostaw | usfug oraz 90451 448 7874 57 3680 25
pozostate
zobowigzania
Zobowigzania z tytutu
924 0,5 407 0,3 347 0,2

leasingu finansowego
Kredyty i pozyczki 1513 0,7 0 0,0 446 0,3
Zobowigzania z tytutu

emisji dtuznych

papierow 0 0,0 3139 2,3 26 0,0
wartosciowych
Rezerwy 175 0,1 105 0,1 157 0,1
Rozliczenia 764 0,4 103 01 110 041
miedzyokresowe
Zobowigzania 93 827 46,5 11 628 8,5 4 766 3,3
Pasywa 201 949 100,0 138 000 100,0 145 758 100,0
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Skonsolidowane sprawozdanie z wynikow dziatalnosci

Zmiany procentowe w sprawozdaniu z catkowitych dochodéw

2015 2015/2014 2014 2014/2013 2013
TPLN % TPLN % TPLN

Przychody ze sprzedazy 35341 33,7 26 441 22,1 21 652
Koszt wiasny sprzedazy 34119 21,0 28 198 26,8 22 239
produktow i ustug ' !
Wynik brutto ze sprzedazy 1222 -169,6 -1 757 199,3 -587
Pozostale przychody 7 140 20,2 5939 499,3 991
operacyjne
Koszty sprzedazy 276 97,1 140 2,9 136
Koszty zarzadu 2135 -26,4 2899 4,0 2787
Pozostate koszty 27538 3448,7 776 31,1 1127
operacyjne
Wynik na dziatalnosci -21 587 -5982,0 367 -110,1 -3 646
operacyjnej
Przychody finansowe 31 053 2695,0 1111 -94,0 18 407
Koszty finansowe 60 957 524,0 9 768 271,0 2633
Wynik przed

. -51 491 521,1 -8 290 -168,4 12 128
opodatkowaniem
Podatek dochodowy -7 553 418,8 -1 456 -154,0 2 697
Wynik netto -43 938 542,9 -6 834 -172,5 9431
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2.2 Wybrane wskazniki finansowe

Suma bilansowa TPLN
Wynik finansowy netto TPLN

WSKAZNIKI RENTOWNOSCI
Rentownos¢ majatku ROA

Wynik finansowy netto %
Suma aktywow (stan $redni)

Rentownosé¢ sprzedazy netto

Wynik finansowy netto %
Przychody ze sprzedazy

Rentownos¢ kapitatu wiasnego ROE

Wynik finansowy netto %
Kapitat wtasny (stan sredni)

WSKAZNIKI PLYNNOSCI

Ptynnosé | stopnia

Aktywa obrotowe
Zobowigzania krotkoterminowe

Ptynnos¢ Il stopnia

Aktywa obrotowe - Zapasy
Zobowigzania krotkoterminowe

Ptynnosé lll stopnia

Inwestycje krotkoterminowe
Zobowigzania krotkoterminowe

2015

201 949
-43 938

-25,85

-124,33

-46,06

0,57

0,52

0,27
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2014

138 000
-6 834

-4,82

-25,85

-5,72

5,18

5,09

8,70

2013

145 758
9431

7,30

43,56

8,13

13,29

13,19

2,42
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2015
WSKAZNIKI ZADLUZENIA
Ogolny poziom zadluzenia
Zobowigzania i rezerwy na zobowigzania % 62,95
Suma aktywow
Trwatos¢ struktury finansowania
Kapitat wtasny + Rezerwy i zobowigzania
dtugoterminowe % 5354
Suma aktywow
INNE WSKAZNIKI
Efektywna stopa podatku dochodowego
Podatek dochodowy % 14,67
Wynik brutto
EBIT (zysk operacyjny) -21 587
EBITDA (zysk operacyjny przed -20 019
amortyzacja)
EAT (wynik finansowy) -43 938
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15,95

91,57

17,56

367

2 257

-6 834

2013

15,68

96,73

22,24

-3164

-5163

9431
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2.3 Interpretacja wybranych wskaznikow finansowych

Analizie podlegaly dane finansowe charakteryzujgce Grupe Kapitatowg za trzy ostatnie lata
obrotowe. Zachowano poréwnywalno$¢ danych za analizowane okresy.

Gtéwnym sktadnikiem majatku Grupy Kapitalowej na koniec badanego roku obrotowego sg
rzeczowe aktywa trwate, wartosci niematerialne oraz naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz
pozostate naleznosci, ktérych udziat w aktywach wyniést na koniec 2015 roku odpowiednio 35,8%,
26,8% oraz 22,2%. Aktywa trwate stanowig 73,3% aktywow ogoétem. Zmianie ulegta struktura
finansowania Spotki - udziat kapitatéw wiasnych spadt o 47,0 p.p. i uksztattowat sie na poziomie
37,0%.

W 2015 przychody ze sprzedazy wzrosty o 33,7% przy jednoczesnym wzroscie kosztow
sprzedanych produktow i towarow o 21,0%. Wynik brutto na sprzedazy w badanym okresie wyniést
-169,6 TPLN. Wynik na sprzedazy korygowany jest przez strate na pozostatej dziatalnosci
operacyjnej w wysokosci 21.587 TPLN oraz strate na dziatalnosci finansowej w wysokosci 29.904
TPLN. Rok obrotowy zakonczyt sie stratg netto w wysokos$ci 43.938 TPLN.

Uzyskane wyniki z poszczegdélnych rodzajow dziatalnosci wykazane w rachunku zyskoéw i strat za
badany okres:

TPLN
wynik z dziatalnosci operacyjnej -21 587
wynik z dziatalnosci finansowe;j -29 904
podatek dochodowy -7 553
wptynety na wynik finansowy netto w kwocie -43 938

Wskazniki rentownosci w badanym okresie przyjety wartosci ujemne, co spowodowane jest
osiggnieciem ujemnego wyniku finansowego.

Poziomy wskaznikéw ptynnosci ulegly w badanym roku spadkowi i przyjety nastepujgce wartosci:
wskaznik ptynno$ci |, Il i Il stopnia przedstawiajg sie kolejno: 0,57; 0,52 i 0,27.

Raport z badania sprawozdania finansowego b‘ﬂ"
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3.

3.1

3.2

CZESC SZCZEGOLOWA RAPORTU

Zasady rachunkowosci

Jednostka dominujgca posiada aktualng dokumentacje opisujgcg stosowane w Grupie
Kapitatowej zasady rachunkowosci, przyjete przez Zarzad jednostki dominujace;.

Jednostki zalezne wchodzgce w sktad Grupy Kapitatowej stosujg zasady rachunkowo$ci,
zgodne ustawg o rachunkowosci. Dane finansowe jednostek zaleznych sg przeksztatcane na
zgodne z zasadami rachunkowos$ci stosowanymi przez jednostke dominujgca.

Sprawozdania finansowe jednostek objetych skonsolidowanym sprawozdaniem finansowym
zostaly sporzgdzone na ten sam dzien bilansowy, co sprawozdanie finansowe jednostki
dominujace;j.

Sprawozdania finansowe jednostek zaleznych objetych skonsolidowanym sprawozdaniem
finansowym, z wyjatkiem sprawozdan finansowych Spétek: Zastal Transport Sp. z o.0.,
Centromax S.A., RSY S.A i CSY S.A. nie podlegaty obowigzkowi badania przez biegtego
rewidenta, co jest zgodne z art. 64 ustawy o rachunkowosci.

Sprawozdanie finansowe spétki zaleznej Centromax S.A. podlegajgce obowigzkowi badania
na 31.12.2015, nie zostalo tym badaniem objete. Dane spoiki nie sg istotne dla grupy, a
badanie zostanie przeprowadzone w terminie przewidzianym w art. 53 ustawy o
rachunkowosci.

Sprawozdanie finansowe Zastal Transport Sp. z 0.0. za rok obrotowy 2015 zostato zbadane
przez UHY ECA Audyt Sp. z 0.0. O zbadanym sprawozdaniu wydano opinie bez zastrzezen z
uzupetniajgcym objasnieniem.

Sprawozdanie finansowe RSY S.A. za rok obrotowy 2015 zostato zbadane przez UHY ECA
Audyt Sp. z 0.0. O zbadanym sprawozdaniu wydano opini¢ bez zastrzezen z uzupetniajgcym
objasnieniem.

Sprawozdanie finansowe CSY S.A. za rok obrotowy 2015 zostato zbadane przez UHY ECA
Audyt Sp. z 0.0. O zbadanym sprawozdaniu wydano opinie z zastrzezeniem z uzupetniajacym
objasnieniem.

Podstawa sporzadzania skonsolidowanego sprawozdania finansowego

Badanie skonsolidowanego sprawozdania finansowego zaplanowali$my i przeprowadzilismy
w taki sposob, aby uzyska¢ racjonalng pewnosé, pozwalajgcg na wyrazenie opinii o
sprawozdaniu. W  szczegdllnosci badanie obejmowato sprawdzenie poprawnosci
zastosowanych przez jednostke dominujgcg oraz jednostki zalezne zasad (polityki)
rachunkowosci i sprawdzenie - w przewazajgcej mierze w sposéb wyrywkowy - podstaw, z
ktorych wynikajg liczby i informacje zawarte w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym,
jak i catosciowg ocene skonsolidowanego sprawozdania finansowego.

Podstawe sporzadzenia skonsolidowanego sprawozdania finansowego stanowita
dokumentacja konsolidacyjna obejmujgca w szczegodlnosci:

- sprawozdania finansowe jednostek powigzanych,

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

- obliczenia wartosci godziwej aktywow netto jednostki zaleznej,

- obliczenia wartosci firmy oraz nadwyzki udziatu jednostki przejmujgcej w wartosci
godziwej netto mozliwych do zidentyfikowania aktywdw, zobowigzan i zobowigzan
warunkowych jednostki przejmowanej nad ceng nabycia.

Dokumentacja konsolidacyjna jest kompletna i spetnia wymogi rozporzgdzenia Ministra
Finanséw z dnia 25.09.2009 w sprawie szczegétowych zasad sporzadzania przez jednostki
inne niz banki i zaktady ubezpieczen sprawozdan finansowych jednostek powigzanych.

Raport z badania sprawozdania finansowego bﬂ"
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3.3 Metodologia konsolidacji

Jednostka dominujgca sporzgdzita skonsolidowane sprawozdanie finansowe metoda petng
obejmujgcg sprawozdania finansowe nastepujacych jednostek:

a) jednostka dominujgca:
Zastal S.A.
b) jednostki zalezne:
- Zastal Transport Sp. z 0.0., z siedzibg w Nowej Soli,
- Landex Sp. z 0.0. z siedzibg w Zielonej Gérze,
- Landex Sp. z 0.0. S.K.A,, z siedzibg w Zielonej Gorze,
- Zastal Wagony Sp. z 0.0., z siedzibg w Zielonej Gorze,
- Landex Bis Sp. z 0.0., z siedzibg w Zielonej Goérze,
- Landex Bis Sp. z 0.0. S.K.A., z siedzibg w Zielonej Gorze,
- Glob Sp. z 0.0., z siedzibg w Poznaniu,
- Centromax S.A., z siedzibg w Zielonej Gorze,
- Monitex Sp. z 0.0., z siedzibg w Zielonej Goérze,
- Drawex Sp. z 0.0., z siedzibg w Zielonej Gorze,
- Montag Sp. z 0.0., z siedzibg w Zielonej Goérze,
- Asas Sp. z 0.0., z siedzibg w Zielonej Gorze,
- Alfa SPV1 Sp. z 0.0., z siedzibg w Zielonej Goérze,
- Beta SPV1 Sp. z 0.0, z siedzibg w Zielonej Goérze,
- Delta SPV1 Sp. z 0.0., z siedzibg w Zielonej Gorze,
- Vega SPV1 Sp. z 0.0., z siedzibg w Zielonej Gorze,
- Omega SPV1 Sp. z 0.0., z siedzibg w Zielonej Gorze,
- PPHU ADA Sp. z 0.0., z siedzibg w Zielonej Gorze,
- ZCE Sp. z 0.0., z siedzibg w Zielonej Gérze,
- CSY S.A,, z siedzibg w ltawie,

- RSY S.A,, z siedzibg w ltawie,

- Rodex Sp. z 0.0. z siedzibg w Poznaniu,

c) jednostka stowarzyszona Kapitat Sp. z 0.0. ze wzgledu na nieistotnosé danych
finansowych nie zostata objeta konsolidacjg metodg praw wiasnosci.

Raport z badania sprawozdania finansowego b‘ﬂ"
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3.4

3.5

3.6

Wytaczenia konsolidacyjne

Podczas konsolidacji dokonano wytgczen wewnatrzgrupowych rozrachunkéw dotyczacych
sprzedazy pomiedzy jednostkami grupy kapitatowej, pozostatych wewnatrzgrupowych
przychoddw i kosztéw operacyjnych oraz kosztéw i przychodéw finansowych. Dokonano takze
wylgczen wynikdw niezrealizowanych przez jednostki objete konsolidacjg, zawartych w
wartosci aktywow.

Dane, stanowigce podstawe do wylgczen, uzyskano z ksigg rachunkowych Zastal S.A. i
uzgodniono z informacjami uzyskanymi od jednostek zaleznych.

Konsolidacja kapitatéw

Kapitatem zakladowym Grupy Kapitatowej jest kapitat zaktadowy jednostki dominujgce;.

Wyliczenia pozostatych sktadnikéw kapitatu wtasnego grupy kapitatowej dokonano poprzez
dodanie do poszczegolnych skiadnikow kapitalu wlasnego jednostki dominujacej
odpowiednich skfadnikow kapitatu wtasnego jednostki zaleznej objetej skonsolidowanym
sprawozdaniem finansowym, odpowiadajgcych procentowemu udziatowi jednostki
dominujgcej w kapitale wtasnym jednostki zaleznej wedtug stanu na dzien bilansowy.

Do kapitatu wtasnego Grupy Kapitatowej wigczono tylko te czesci odpowiednich sktadnikow
kapitatu wlasnego jednostki zaleznej, ktore powstaty od dnia objecia kontroli nad nig przez
jednostke dominujaca.

Pozostale elementy skonsolidowanego sprawozdania finansowego oraz
skonsolidowane sprawozdanie z dziatalnosci Grupy Kapitatowej

Skonsolidowane sprawozdanie ze zmian w kapitale wiasnym

Skonsolidowane sprawozdanie ze zmian w kapitale wlasnym zostato sporzadzone
prawidtowo, zgodnie z Migdzynarodowymi Standardami Rewizji Finansowej zatwierdzonymi
przez Unie Europejska.

Skonsolidowane sprawozdanie z przeptywéw pienieznych

Skonsolidowane sprawozdanie z przeptywéw pienieznych zostato sporzadzone prawidtowo,
zgodnie z postanowieniami Miedzynarodowych Standardéw Rachunkowosci. Stwierdzono
jego powigzanie z innymi elementami sprawozdania finansowego oraz z ksiegami
rachunkowymi.

Dodatkowe informacje do skonsolidowanego sprawozdania finansowego

Noty objasniajgce do skonsolidowanego sprawozdania finansowego stanowigce integralng
sktadowg czes¢ skonsolidowanego sprawozdania finansowego zostaty opracowane zgodnie z
Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej zatwierdzonymi przez Unig
Europejska.

Skonsolidowane sprawozdanie Zarzadu jednostki dominujacej z dziatalnosci Grupy
Kapitatowej

Sprawozdanie z dziatalnosci Grupy jest kompletne w rozumieniu art. 49 ust. 2 ustawy o
rachunkowosci oraz przepiséw Rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 19 lutego 2009 r. w
sprawie informacji biezgcych i okresowych przekazywanych przez emitentéw papierow
wartosciowych oraz warunkéw uznawania za réwnowazne informacji wymaganych przepisami
prawa panstwa niebedgcego panstwem czionkowskim (Dz. U. Nr 33, poz. 259), a zawarte w
nim informacje, pochodzace ze zbadanego sprawozdania finansowego, sg z nim zgodne.

Raport z badania sprawozdania finansowego bﬂ"
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3.3 Zdarzenia po dniu bilansowym

Nie stwierdzono zdarzen po dniu bilansowym majgcych istotny wptyw na sume bilansowg lub
wysokos$¢ wyniku finansowego za rok badany.

3.4 Whnioski z przeprowadzonego badania

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

1. skonsolidowane sprawozdanie finansowe za rok obrotowy 2015, za wyjatkiem zgtoszonego w
opinii zastrzezenia, zostato sporzadzone prawidlowo, a dane zawarte w skonsolidowanym
sprawozdaniu finansowym sg w tym zakresie zgodne z odpowiednimi saldami i obrotami w
ksiegach rachunkowych,

2. zostata zachowana zasada ciggtosci bilansowe;j,
3. skonsolidowane sprawozdanie finansowe zostato podpisane przez upowaznione osoby,

4. nie wystapity zjawiska i zdarzenia wskazujgce na naruszenie obowigzujgcego prawa.

Wynik badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego firmy Zastal S.A. za rok obrotowy
2015 biegty rewident przedstawit w swojej opinii.

Wydano opinie z zastrzezeniem oraz z uzupetniajgcym objasnieniem.
Raport zawiera 21 stron podpisanych przez biegtego rewidenta.
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