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1. Organizacja Grupy Kapitalowej

Grupa Kapitalowa Stalprodukt S.A. obejmuje jednostke dominujaca oraz 10 jednostek
zaleznych, prowadzacych nizej wymienione segmenty dziatalnosci:

e Stalprodukt-Centrostal Krakéw sp. z o.0. - sprzedaz hurtowa i detaliczna wyrobow metalowych,
e Stalprodukt-Wamech sp. z 0.0. - produkcja konstrukeji i cze$ci zamiennych oraz Swiadczenie
ustug remontowych,

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

Stalprodukt-Zamosé 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 0s6b,

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

ZGH ,,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 dominujacej w spotkach zaleznych stanowi:
e w spotce ZGH ,,Bolestaw” — 94,48 %
e w pozostalych jednostkach — po 100 % udziatow.

Podstawowym przedmiotem dziatalnosci 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-
1 zimnowalcowanych w ta§mach 1 arkuszach.

Konsolidacja objeta zostala jednostka dominujaca oraz wszystkie pozostate jednostki z Grupy
Kapitalowe;.

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

Ponadto spotka ZGH ,,Bolestaw” posiadala w roku 2016 udzialy w nastepujacych podmiotach
zaleznych (w nawiasie podano udzial ZGH w kapitale zakladowym tych spotek):

— Huta Cynku Miasteczko Slaskie S.A. (92,76 %) — produkcja cynku rektyfikowanego, otowiu
I kadmu,

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

— Boltech sp. z 0.0. (100 %) — ustugi energetyczne, laboratoryjne i mechaniczno-budowlane,
ustugi transportowo — sprzetowe i spedycyjne, produkcja kruszyw dolomitowych, wyrobow
cynkowych 1 stopéw cynku,

— Gradir Montenegro d.o.0. (99,56 %) — wydobycie rud cynku i produkcja koncentratu,

— Agencja Ochrony Oso6b i Mienia Karo sp. z 0.0. (100 %) — ochrona mienia i 0sob.
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Dodatkowo spotka Boloil posiadata 99,71 % kapitatu zaktadowego w spolce 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 dziatalno$¢ w zakresie ustug finansowych i doradztwa finansowego.

2. Ocena sytuacji ekonomiczno-finansowej

W I poélroczu 2016 r. rentownos$¢ sprzedazy na poszczegélnych poziomach przedstawiala sig
nastepujaco:

Wyszczegolnienie I polr. 2015 r. I potr. 2016 r.
Rentownos¢ na sprzedazy 10,2 15,2
Rentownos¢ operacyjna 9,5 14,5
Rentownos¢ brutto 9,0 15,7
Rentownos¢ netto 7,0 12,7

Rentownos$¢ majatku i kapitatu wlasnego przedstawiaja ponizsze wielkosci:

Wyszczegolnienie I potr. 2015 r. I poltr. 2016 r.
Rentowno$¢ majatku 3,3 5,6
Rentownos¢ kapitatu wlasnego 5,5 9,8

Ptynnos¢ finansowa w ujeciu statycznym przedstawiaja ponizsze wskazniki

Wyszczegolnienie I polr. 2015 r. I potr. 2016 .
Wskaznik biezacej ptynnosci 2,2 2,0
Wskaznik ptynnosci przyspieszonej 1,3 1,2

W okresie sprawozdawczym Grupa zanotowata spadek skonsolidowanych przychodoéw ze sprzedazy w
stosunku do osiggnietych w analogicznym okresie roku ubieglego o 53 627 tys. z1, tj. 0 3,4 %. Spadek
spowodowany byl gléwnie spadkiem wolumendéw i cen w Segmencie Blach Elektrotechnicznych oraz
cen wyrazonych w PLN w Segmencie Cynku, a takze spadkiem - pomimo wzrostu wolumendw - cen
w Segmencie Profili w stosunku do okresu poréwnawczego.

Jednoczesnie Grupa Kapitatlowa odnotowata na kazdym z poziomdéw znaczacg poprawe rentowosci,
osiggajac w stosunku do I poétrocza 2015: wyzszy zysk na sprzedazy o 68 948 tys. zl tj., 44 %; wyzszy
zysk na poziomie operacyjnym 0 69 304 tys. z1, tj. 0 47 % oraz wyzszy zysk netto o 80 804 tys. zi, t].
0 75%. Efektem powyzszego jest poprawa rentownos$ci majatku oraz kapitatu wlasnego.

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

W poréownaniu do 31.12.2015 r. nastgpity niewielkie zmiany w wielko$ci majatku oraz zrodtach
finansowania. Nastgpit wzrost wartosci aktywow o 1,9 %. Jednoczesnie wzrosty aktywa obrotowe
0 6,4 %. Kapital wtasny spadt o 124 473 tys. zt, tj. 0 6,0 %. Zobowigzania i rezerwy na zobowigzania
wzrosty o 187 637 tys. zl, tj. 0 14,9 %.

W poréwnaniu do 31.12.2015 r. nastgpit wzrost warto$ci ksiggowej na jedng akcje z 304,82 zt do
345,04 zt.

Przez caly okres sprawozdawczy Grupa posiadata bardzo dobrg ptynnos¢ finansowsg, o czym swiadczy
utrzymanie na wysokim poziomie wskaznikow plynnosci, terminowo realizowala wszelkie
zobowigzania zarbwno wobec pracownikow i1 dostawcodw, jak 1 budzetu oraz instytucji finansowych.

W ocenie bankéw finansujacych Grupa Kapitatowa Stalprodukt posiada nieprzerwanie zdolno$é¢
kredytowa, ktora pozwala na pozyskiwanie finansowania dziatalnosci Grupy w roznych formach.
Wszystkie linie kredytowe, ktore zostaly szczegélowo opisane w ostatnim skonsolidowanym
sprawozdaniu finansowym za rok 2015 funkcjonuja i sg przedluzane przez banki w stosownych
terminach. Wigkszos$¢ tych linii jest wykorzystywana jako limity na gwarancje i akredytywy oraz
kredyt w rachunkach biezacych. Dodatkowo stanowig one zabezpieczenie zrodet finansowania
zewngtrznego Grupy.

W celu utrzymania dobrej sytuacji finansowej i ptynnosci prowadzone sg dalsze przedsigwzigcia

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.

3. Sprzedaz podstawowych wyrobow
3.1 Segment Blach Elektrotechnicznych

Laczna sprzedaz Segmentu Blach w I polroczu 2016 roku wyniosta 306,3 mln zl i byla zaledwie
0 0,4 % nizsza, niz w analogicznym okresie 2015 r.

Blachy i tasmy transformatorowe

W pierwszym potroczu 2016 roku przychody ze sprzedazy blach i tasm transformatorowych wyniosty
300,7 min zt. Oznacza to spadek o 0,5 % w stosunku do I potrocza 2015 r. Pod wzgledem ilosciowym,
spadek sprzedazy w tym okresie wyniost 16 %. Ceny, po dos¢ krotkim okresie wzrostow w zesztym
roku, ponownie wykazywaty tendencje spadkowsa.

W strukturze sprzedazy, rynek krajowy stanowi aktualnie 6 %, a udziat Spotki w polskim rynku blach
transformatorowych szacowany jest na poziomie ok. 16 %.
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O 16 % w stosunku do analogicznego okresu w 2015 roku spadl wolumen sprzedazy eksportowej,
jednak wolniejszy spadek cen pozwolit utrzymaé przychody ze sprzedazy na poziomie zblizonym do
osiggnietego w zesztym roku.

Otoczenie rynkowe

Do najwazniejszych wydarzen minionego poOtrocza zaliczy¢ nalezy definitywne wycofanie si¢
amerykanskiego producenta Allegheny Technologies (ATI) z produkcji blach elektrotechnicznych
0 ziarnie zorientowanym (GOES) oraz informacje o zawieszeniu produkcji konwencjonalnych
gatunkow blach elektrotechnicznych o ziarnie zorientowanym (CGO) przez Wuhan Iron & Steel —
najwigkszego chinskiego producenta tego produktu. Decyzje to powinny wplynaé na lepsze
uksztattowanie si¢ relacji pomiedzy $wiatowymi zdolno$ciami produkcyjnymi w zakresie blach
konwencjonalnych (ok. 1,5 min ton/rok) a popytem na te wyroby.

Podejmowane sg kolejne dzialania protekcjonistyczne w celu ochrony rynku blach transformatorowych
przed konkurencja z importu. W kwietniu 2016 r. chinskie Ministerstwo Handlu postanowilo na
wniosek Wuhan Iron & Steel (Wugang) (zdolnos¢ prod. 600 tys. ton GOES) oraz Baosteel (zdolno$¢
prod. 300 tys. ton GOES) nalozy¢ cta tymczasowe na import blach elektrotechnicznych o ziarnie
zorientowanym (GOES) z Japonii, Korei oraz panstw UE. 23 lipca br. Chiny natozyly cta ostateczne,
a ich wysoko$¢ wyniosta od 37,3 do 47,3 %.

Roéwniez w Europie mialy miejsce bardzo wazne wydarzenia dla branzy elektrotechnicznej. W marcu
br., koncern TATA wydatl o§wiadczenie, iz zamierza sprzeda¢ swoje zaktady w Walii i Anglii. Decyzja
ta zapadta podczas posiedzenia zarzadu spotki wiascicielskiej Tata Steel w Bombaju jako odpowiedz
na brak rentownosci zaktadow, ktore w ciagu ostatnich pigciu lat przyniosty ponad 2 miliardy funtow
straty. W kontekscie prowadzonej przez Stalprodukt dziatalnosSci istotne wydaje si¢ pytanie 0 dalsze
losy zaktadu Orb Electrical Steels, produkujacego blachy transformatorowe.

Rdzenie toroidalne

Warto$¢ sprzedazy rdzeni wzrosta w 1 potroczu 2016 o 3,6 % , natomiast wolumen sprzedazy
zwigkszyl si¢ 0 4,6 % w stosunku do pierwszego potrocza 2015 roku. Struktura sprzedazy zmienita si¢
na korzy$¢ sprzedazy eksportowej. Aktualnie udziat sprzedazy krajowej wynosi 41%, a sprzedazy
eksportowej 59% (w roku ubieglym proporcje te wyniosty odpowiednio 47:53).

Na spadek sprzedazy krajowej gloéwny wplyw mialo ograniczenie zakupdéw przez odbiorcoOw
krajowych na skutek zamkniecia dtuzszych kontraktow w 2015 roku oraz spadku zapotrzebowania
odbiorcow transformatoréw z Niemiec, Skandynawii oraz Rosji, Ukrainy i Biatorusi.

Natomiast, 10-procentowy wzrost eksportu mozliwy byt gtownie dzigki wprowadzeniu do oferty rdzeni
0 lepszych parametrach (rdzenie produkowane z blach HGO).
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Otoczenie rynkowe

Konkurencja na rynku rdzeni jest zaci¢ta. Konkurenci Stalproduktu dysponujg nie tylko tatwym
dostepem do tanich materialdow wsadowych, co w konsekwencji daje podstawy do stosowania
agresywnej polityki cenowej w odniesieniu do produktu koncowego. Konkurencja posiada tez
przewagi w zakresie samych produktow, ktorych charakterystyka jest konsekwencja ogolnych trendow
w rozwoju produktow rdzeniowych. Potrzeby klientow rosng nie tylko w zakresie wymagan
dotyczacych parametroéw magnetycznych (stosowanie w rdzeniach najwyzszych gatunkéw HGO), ale
tez w zakresie mniejszych wymiarow i nizszych mas wyrobow koncowych.

3.2 Segment Profili

Laczna sprzedaz Segmentu Profili w I polroczu 2016 roku wyniosta 323,7 mln zt i byla o0 7,1 %
nizsza, niz w analogicznym okresie 2015 r.

o Ksztaltowniki zimnogiete
Ze wzgledu na blisko 9-procentowy spadek cen, w I potroczu 2016 roku Grupa Stalproduktu osiagneta
przychody ze sprzedazy ksztatltownikdéw zimnogietych w wysokosci 263,9 mln zt (spadek o 5,1 % w
stosunku do analogicznego okresu ubiegtego roku), natomiast osiggnigete wolumeny sprzedazy byty

01,5 % wyzsze niz w roku ubieglym.

Struktura sprzedazy zmienita si¢ na korzys¢ sprzedazy krajowej. Aktualnie sprzedaz krajowa stanowi
76% sprzedazy calkowitej, a eksport 24 % (w I potroczu 2015 roku byto to odpowiednio 70:30).

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

Otoczenie rynkowe

Produkcja rur stalowych w UE spadta o 6,8% 1/r w pierwszym kwartale 2016 roku, co $wiadczy
o kontynuacji trudnych warunkéw rynkowych we wszystkich kluczowych segmentach rynku rur
stalowych w UE, jak i poza UE.

Najwigksze spadki produkcji odnotowano w Niemczech, Francji, Hiszpanii 1 w prawie wszystkich
krajach UE w mniejszych rurowniach. Wzrost produkcji odnotowano jedynie we Wtoszech i Holandii.
Z kolei pierwsze szacunki dotyczace produkcji rur stalowych w drugim kwartale tego roku sygnalizujg
wyhamowanie spadkow r/r w dziatalnosci produkcyjnej. Tendencja wzrostowa cen ropy w kwietniu i
maju pomogta ograniczy¢ spadkowy trend naktadéw inwestycyjnych w sektorze ropy 1 gazu.

Prognozy Euroferu produkcji rur stalowych dla pozostalej czesci roku 2016 oraz na rok 2017 wskazuja
na wzrosty, chociaz nawet pod koniec przysztego roku prognoza produkcji osigga poziom okoto 30 %
ponizej szczytu produkeji 2008.
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Wg Euroferu na wzro$cie popytu na mniejsze rury zgrzewane i rury bez szwu skorzystaja producenci
dostarczajacy rury do takich branz jak: przemyst motoryzacyjny, budownictwo, wyroby z metali i
inzynieria mechaniczna. Oczekuje si¢, ze produkcja rur w UE wzro$nie o 1,1 % w 2016 1 okoto 5,5 %
w 2017 roku.

Wydarzenia w blizszym otoczeniu Stalproduktu, jakie miaty miejsce na rynku profili gi¢tych na zimno
w I potroczu 2016 r., stanowig niepokojacy prognostyk dla dziatalnos$ci w przysztosci.

W pierwszym kwartale Ministerstwo Energii informowato, ze najpdzniej do konca obecnego roku
planowane jest utworzenie nowego podmiotu pod nazwa Slaskie Huty Stali. Ma on dziata¢ jako
holding spotek lub jedna spotka prawa handlowego. Docelowo ma trafi¢ na warszawska Gietde
Papierow Wartoéciowych. SHS maja utworzyé Huta Pokdj w Rudzie Slaskiej, Huta Labedy w
Gliwicach oraz Walcownia Blach Grubych Batory w Chorzowie. Huta Labedy nalezy do katowickiego
Weglokoksu (spotki Skarbu Pafistwa), ktory ma roéwniez wigkszoSciowy pakiet akcji Huty Pokd;.
Walcownia Blach Grubych Batory nalezy do HW Pietrzak Holding S.A. Nowy podmiot bedzie
zatrudnial ok. 2,5 tys. oséb, a jego roczne przychody to ok. 1,5 mld zi. Nalezy zauwazy¢, iz
wymienione spotki oraz inne $laskie spoliki, jak chociazby Ferrum S.A., wspotpracuja ze sobag
operacyjnie.

Stalprodukt zmuszony jest zatem konkurowac nie tylko z podmiotami dziatajacymi na rynku na
rynkowych zasadach, ale rowniez z podmiotami wspieranymi przez Skarb Panstwa.

W pierwszym poétroczu istotne zmiany zachodzity rowniez u zagranicznych konkurentow Stalproduktu.
Voestalpine uruchomitlo w Krems nowg lini¢ do produkcji specjalnych ksztattownikéw dla
motoryzacji. Firma informuje jednak, iz na nowej linii w razie potrzeby mozliwa bedzie produkcja
rowniez innych produktow.

Firma ThyssenKrupp Energostal rowniez postawila na rozwoj. Torunska spotka otworzyta w Nowych
Marzach nowe centrum magazynowo-serwisowe zdolne pomiesci¢ 17 tys. ton wyrobow ze stali
czarnej, stali nierdzewnej i1 aluminium. Nowe, znajdujace si¢ w poblizu Grudzigdza centrum jest
czwartym magazynem w sieci firmy. Zgodnie z o$wiadczeniem opublikowanym przez firme,
uruchomienie obiektu poszerzy sie¢ logistyczng spotki 1 zapewni lepsza obstuge klientoéw w potnocne;j
Polsce.

Roézne sygnaly docieraja rowniez od najwigkszych konkurentéw Stalproduktu na rynku, czyli
Marcegaglii oraz Severstal Distribution. W ostatnich sze$ciu miesigcach Marcegaglia przeprowadzita
znaczace zmiany w strukturze organizacyjnej, (podziat zaktadow na 3 dywizje), ktore maja jeszcze
bardziej ugruntowa¢ pozycje tej firmy jako lidera na rynku europejskim. Z kolei wielkos¢ sprzedazy
europejskich przedsigbiorstw grupy Severstal Distribution w pierwszym kwartale 2016 roku wzrosta
0 27 proc. w poréwnaniu do analogicznego okresu ubiegtego roku.
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e Ochronne bariery drogowe

W pierwszym poétroczu 2016 r. nastgpit wzrost sprzedazy barier w stosunku do roku ubieglego,
zarowno W ujeciu wartosciowym (o 7,5 %), jak i ilosciowym (0 23,5 %). Powodem stabszego wzrostu
przychodow ze sprzedazy byt 13-procentowy spadek cen w tym okresie w porownaniu z rokiem

ubiegtym.

Znaczaco zmienita si¢ struktura sprzedazy na korzy$¢ eksportu. Aktualnie sprzedaz eksportowa
stanowi 42 % (w analogicznym okresie w 2015 roku 26 %), a sprzedaz krajowa 58 % (w zesztym roku
74%).

W 1I potroczu br. planowane sa regularne dostawy barier na wszystkie rynki zagraniczne, na ktorych
obecny jest Stalprodukt, jednak nalezy spodziewac si¢ spadku wolumenu sprzedazy eksportowej w
II potroczu br. Kolejne duze projekty drogowe, o realizacj¢ ktorych ubiegat bedzie si¢ Stalprodukt S.A.
zaplanowane sg w Danii, Norwegii, Stowacji i krajach nadbattyckich dopiero na lata 2017 — 2018.

Dodatkowo, wigkszy udzial eksportu w catkowitym wolumenie sprzedazy jest skutkiem sytuacji na

krajowym rynku budowlanym, czyli nizszego tempa realizacji inwestycji drogowych oraz braku
nowych przetargoéw drogowych ogtaszanych przez GDDKIA.

Otoczenie rynkowe

W dalszym ciggu najsilniejszym konkurentem Stalprodukt na rynku krajowym i europejskim pozostaje
firma Saferoad. Kolejng firma, ktora w I potowie br. pozyskata do realizacji kilka kontraktow jest firma
Prowerk, w dalszym ciggu oferujgca bariery linowe o parametrach niespotykanych u innych
producentéw. Po raz pierwszy w I polroczu br. swoje bariery zaoferowala na rynku polskim wtoska
firma IMEVA, ktéra posiada bardzo szeroka i1 konkurencyjng ofert¢ systeméw drogowych.
Jednocze$nie ze wzgledu na brak matych i srednich inwestycji, a takze niewielka ilo$¢ rozstrzyganych
przez wykonawcdéw w I potroczu br. duzych kontraktéw, nalezy si¢ spodziewaé duzej determinacji
firm konkurujacych ze Stalproduktem przy ubieganiu si¢ o kolejne zamowienia.

Do pozytywnych przestanek rynkowych pierwszego potrocza Stalprodukt moze zaliczyé:

- oddanie do ruchu autostrady A — 1, odc. Strykow — Tuszyn, gdzie na 2 z 3 odcinkéow Spotka
dostarczata swoje bariery,

- zakonczenie montazy pierwszych barier mostowych STP z ostonami przeciwol$nieniowymi na
autostradzie A-4, ktorej budowa zostata ostatecznie zakonczona w dniu 20.07.2016 (odcinek Rzeszow
Wschdd - Jarostaw Zachod),

- zatwierdzenie barier StalPro Rail do stosowania przez norweska administracj¢ drogowa,

- poszerzenie oferty o kolejne nowe i innowacyjne produkty, w tym bariery przeznaczone na drogi 2+1
oraz bariery drogowe o bardzo niskich parametrach VI, ktore do tej pory nie byly dostepne na rynku.
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e Produkty centrum serwisowego blach

Pomimo plandéw zwickszania sprzedazy produktow stanowigcych oferte centréw serwisowych blach
gorgco- I zimnowalcowanych, nadal osiggniecia w zakresie realizacji tych planéw sg bardzo stabe.

W pierwszym poétroczu 2016 roku sprzedano wyroby o wartosci 29,8 min zt, co oznacza spadek
o niemal 28 % przy prawie 18-procentowym spadku wolumenéw w poréwnaniu z rokiem 2015.

Sprzedaz kierowana byta gldwnie na rynek krajowy (86 % caltkowitej sprzedazy).

Otoczenie rynkowe

Europejskie stowarzyszenia dystrybutoréw stali EUROMETAL podato, ze pierwsze pig¢ miesigcy
2016 roku wykazato znaczne ozywienie zard6wno u dystrybutoréw produktéw stalowych, jak i w
stalowych centrach serwisowych (SCS) dla wyrobow ptaskich. Wysytki w zakresie wyrobow ptlaskich
wzrosty w tym okresie o 10 %, a w samym maju 0 13 %.

Europejskie hurtownie stali zanotowaly wzrost na poziomie 4% t/r (w okresie pierwszych pigciu
miesiecy roku 2016). Zaré6wno dystrybutorzy wyrobow stalowych jak i centra serwisowe obnizyly
poziomy zapasOw. Rotacja zapasow w SCS na koniec maja wyniosta 64 dni (o 2 dni mniej niz w
analogicznym okresie w 2015 roku), natomiast u dystrybutorow rotacja wyniosta 70 dni
(w porownaniu do 81 dni w ubiegtym roku). U dystrybutorow gtéwnym czynnikiem wzrostu byt
wzrost popytu u uzytkownikow koncowych, szczegdlnie  w zakresie wyrobow rurowych
i nierdzewnych.

Wg PUDS rodzimy rynek przetworstwa wyrobow plaskich osiagnal dojrzatos¢. Nie wida¢ juz pedu do
rozbudowywania mocy przetworczych, co bylo charakterystyczne dla ubiegltych lat. Obecnie firmy
nastawiaja si¢ na popraw¢ jakosci oraz zwigkszanie zakresu ustug. Wszystko po to, aby budowa¢ coraz
wigkszg przewage konkurencyjng. W 1 poétroczu br. popyt na rynku wyroboéw ptaskich w Polsce
utrzymywat si¢ na dobrym poziomie. W Il kw. 2016 r. doszto ponadto do wzrostu cen tych wyrobow.

3.3. Segment Cynku

W 1 poétroczu 2016 roku przychody netto Segmentu Cynku wyniosty 757,9 min zt i w stosunku do
porownywalnego okresu roku ubieglego, w ktérym sprzedaz wyniosta 772,3 min zi, spadty o 1,86 %.
Uzyskane w I potroczu 2016 roku przychody netto odzwierciedlajg duza wrazliwos¢ poziomu
przychodéw na gieldowe ceny cynku, olowiu, srebra i kursu USD/PLN, ktora jest konsekwencja
stosowania migdzynarodowych formul cenowych przy sprzedazy wyrobow Grupy.

Wolumen sprzedazy wyroboéw cynkowych w I potroczu 2016 roku byt wyzszy o 5 % od wolumenu
uzyskanego w I pétroczu roku 2015. Réwniez wolumen sprzedazy srebra w I potroczu 2016 roku byt
wyzszy o 7 % od wolumenu sprzedazy 1 potrocza roku 2015. Natomiast w I potroczu 2016 roku
sprzedano mniej otowiu (otéw rafinowany, koncentraty otowiu) o 5%, w poréwnaniu
z I potroczem 2015 roku.
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4. Podstawowe zagrozenia i ryzyka zwiazane z pozostalymi miesigcami roku
obrotowego

4.1. Koniunktura gospodarcza w kraju i w UE

Utrzymujace si¢ wysokie tempo wzrostu produktu krajowego brutto w 2015, ulegto nieznacznemu
obnizeniu w I potroczu 2016 r. W | kw. br. wzrost PKB wyniost 3,0 % r/r, natomiast w Il kw. 3,1 %
(wstgpne dane). Tym samym, trudno bedzie osiggnaé zalozony na caty 2016 r. wzrost gospodarczy na
poziomie 3,8 proc. Przyczyng stabszego tempa wzrostu PKB jest spadek poziomu inwestycji, ktory
wynika z zakonczenia wydatkowania unijnych $rodkéw z poprzedniej perspektywy i1 dopiero
rozpoczynaniem wykorzystywania nowych funduszy.

Jak wynika z danych Eurostatu, pod wzgledem tempa wzrostu PKB w 11 kw. 2016 r. Polska zajmowata
5. miejsce w Unii Europejskiej.

Dynamika wzrostu PKB w calej UE wyniosta zaréwno w I jak 1 Il kw. 2016 1. 1,8 % 1/r.

4.2. Sytuacja w branzy stalowej i otoczenie rynkowe

Prognozy na druga potowe roku dla rynku UE sg raczej pozytywne, z lepszymi perspektywami wzrostu
w sektorach bazujacych na dziataniach inwestycyjnych, takich jak budowa maszyn czy produkcja rur.
W efekcie, catkowita produkcja w sektorach wykorzystujacych stal ma wzrosna¢ o 2,4% w roku

biezacym.

Wg Euroferu zuzycie jawne ustabilizuje si¢ w drugim poéiroczu 2016 roku na poziomie podobnym jak
rok wczesniej. Oczekuje si¢, ze podczas gdy popyt bedzie umiarkowanie rost, ze wzgledu na sezonowy
cykl zapasoéw, poziom zapasdéw magazynowych bedzie redukowany w ciggu catego okresu. Najwiekszg
niepewnos$cig w odniesieniu do podazy pozostaje poziom importu na europejski rynek. Wzrost popytu
ma oscylowa¢ wokoét 1%.

W kwestii eksportu nie ma widokow na poprawe w drugim potroczu 2016 roku. Perspektywy na rok
2017 wydaja si¢ by¢ nieco lepsze, przynajmniej w odniesieniu do fundamentdéw po stronie popytowe;.
Po stronie podazy, jak juz wyzej wspomniano sytuacja pozostaje wysoce niepewna.

4.2.1 Segment Blach Elektrotechnicznych

Zgodnie z wczesniejszymi przewidywaniami Spolki, po wprowadzeniu przez Komisje Europejska
29 pazdziernika 2015 r. ostatecznych cet antydumpingowych na import blach transformatorowych z
Chin, Japonii, Korei, Rosji i USA, w tym takze mechanizmu cen minimalnych, ceny na rynku UE
zaczety spada¢ od 4 kw. 2015 r. i zbliza¢ si¢ do cen minimalnych okre§lonych w Rozporzadzeniu
wykonawczym Komisji (UE) nr 2015/1953. Utrzymujacy si¢ nadal, stosunkowo wysoki poziom cen
blach w walucie PLN jest efektem korzystnych kurséw walutowych (ostabienia ztotego). Tym
niemniej, mozna si¢ spodziewac, iz tendencja spadku cen blach bedzie utrzymywac si¢ rowniez w 11
poiroczu 2016 .
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4.2.2. Segment Profili

Wyroby Segmentu Profili pozostaja pod duzg presjg cenowg ze strony konkurencji krajowej 1 importu
(dotyczy to gléwnie grup asortymentowych ksztaltownikow i wyrobow centrow serwisowych).
Konkurencja w tym obszarach produktowych ulega dalszemu zaostrzeniu, a warunki konkurowania
stajg si¢ jeszcze trudniejsze.

W 1II kw. 2016 r. nastgpit wzrost cen wyrobow wsadowych, a w konsekwencji Grupa Stalproduktu
wprowadzita podwyzki wyroboéw gotowych (gtownie ksztattownikéw zimnogietych). Trend ten jednak
miat krotkotrwaty charakter i juz z poczatkiem III kw. ceny ponownie zaczely spadaé. Swiadezy to
0 ograniczonym potencjale wzrostu popytu i ciggle niestabilnej sytuacji na rynku.

Kluczowym czynnikiem przewagi konkurencyjnej w tym Segmencie jest dostgp do taniego materiatu
wsadowego (gléwnie blachy goracowalcowane). Z tego wzgledu, ewentualne natozenie cet na import
blach goracowalcowanych z Rosji 1 Ukrainy, co ograniczy konkurencj¢ na rynku UE, moze
doprowadzi¢ do wzrostu cen tych wyrobow. Przy braku ograniczen w imporcie wyrobow gotowych,
takich jak produkowane przez Stalprodukt rury i ksztaltowniki, ruch ten moze powaznie ograniczy¢
konkurencyjno$¢ producentow unijnych.

4.3 Poziom gieldowych cen cynku i olowiu

Wyniki Segmentu Cynku sa $cisle powigzane z gieldowymi cenami takich metali, jak: cynk, otow czy
srebro. Grupa nie ma wpltywu na ksztalttowanie si¢ cen tych metali, poniewaz zaleza one od wielu
czynnikow zewnetrznych. Nalezy jednoczesnie podkresli¢, iz negatywny wplyw cen gieldowych metali
jest czesciowo niwelowany utrzymujacym si¢, wysokim kursem USD oraz stosowang aktywnie przez
spotki Grupy ZGH polityke zabezpieczen.

I potrocze 2016 r. charakteryzowato si¢ korzystnym trendem wzrostu gietdowych cen cynku, ktory jest
najwazniejszym pod wzgledem przychodéw i marz produktem tego Segmentu. 30-procentowy wzrost
cen cynku, jaki miat miejsce w I potroczu br. wyrdznia ten metal sposréd pozostatych. Ceny cynku
byty dotychczas mocno skorelowane z cenami innych matali podstawowych, jednak w ostatnim okresie
nastgpito przetamanie tego trendu. Spowodowane to zostato tym, iz w przeciwienstwie do pozostatych
metali, ktorych jest nadpodaz, w przypadku cynku mamy do czynienia z realnym deficytem.

Czynniki fundamentalne jednoznacznie wskazuja na korzystng sytuacje dla rynku cynku. Zamknigcie
duzych kopalh w Australii i Irlandii, zmniejszenie efektywnos$ci kopaln w Peru oraz brak nowych
znaczacych projektow, ktore w krotkim czasie moga by¢ uruchomione i tym samym zapetié luke,
powoduja powstanie i poglebianie si¢ deficytu.

Stabilny i ciagly wzrost zapotrzebowania na cynk dodatkowo potwierdza korzystne prognozy dla tego
metalu. Wg Bank of America Merill Lynch s$wiatowy wzrost produkcji stali cynkowanej
przewidywany jest na poziomie 1,3 % w roku 2016.

Zdecydowanie korzystna sytuacja wynikajaca z czynnikdéw fundamentalnych i przebicie poziomoéw

oporéw kursu cen wskazuje, iz w nadchodzacym poétroczu mozna spodziewaé si¢ utrzymania
stosunkowo wysokich cen cynku. Potwierdzeniem tego jest utrzymujacy si¢ trend dalszego wzrostu
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cen w lipcu i sierpniu br., co stwarza dobre perspektywy dla wynikow Segmentu Cynku w catym 2016
roku.

5. Pozostale informacje

5.1. Zmiany w strukturze Grupy Kapitalowej Emitenta

e Stalprodukt realizuje sukcesywnie proces odkupu akcji pracowniczych spotki ZGH ,,Bolestaw”
S.A. W efekcie, na dzien 30.06.2016 r. udziat Stalproduktu w kapitale zaktadowym tej spotki
wzrést do 94,48 % (wobec 92,07 % na koniec czerwca 2015 r.).

e W dniu 1 lipca 2016 zawarto umowy sprzedazy akcji wyemitowanych przez Cynk-Mal S.A.
pomiedzy Emitentem a pozostatymi akcjonariuszami, tj. Panem Markiem Piczem i Panem
Andrzejem Czekajto. Przedmiotem uméw byto odkupienie 9 891 000 akceji za ceng 3 956 400 zt
(stownie zlotych: trzy miliony dziewigcéset pieédziesiat szes¢ tysigcy czterysta), tj. 0,40 zlotego
za akcje. Akcje bedace przedmiotem umowy stanowig 49% kapitatu zaktadowego. W wyniku
transakcji udziat Emitenta w tym podmiocie zaleznym zwigkszyt si¢ do 100 %.

5.2. Stanowisko zarzadu odnosnie do mozliwo$ci zrealizowania wcze$niej publikowanych
prognoz

Grupa Kapitatlowa nie publikuje prognoz wynikéw finansowych.

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

a) akcjonariusze posiadajacy bezposrednio co najmniej 5% ogélnej liczby gloséw na walnym
zgromadzeniu Emitenta

1. STP Investment S.A. posiadajacy 1 875 723 akcji, stanowigcych 33,61% udzialu w kapitale oraz
5911 931 glosow, stanowigcych 48,46 % ogolnej liczby glosow na WZA

2. ArcelorMittal Poland S.A. posiadajacy 1 216 733 akcji, stanowigcych 21,80 % udziatu w kapitale
oraz 1 576 465 glosow, stanowigcych 12,92 % ogolnej liczby glosow na WZA.

3. Stalprodukt Profil S.A., posiadajaca 621 717 akcji, co stanowi 11,14 % udzialu w kapitale
i 1137 549 glosow, stanowigcych 9,33 % ogolnej liczby glosow na WZA.

Zmiany w strukturze wlasnosci znacznych pakietow akcji w stosunku do stanu z dnia przekazania
raportu kwartalnego za | kw. 2016 r. wynikaja z:
— rejestracji w dniu 28 czerwca 2016 roku obnizenia kapitatu zakladowego spotki Stalprodukt
S.A. w rejestrze przedsigbiorcoOw o kwote 2 289 466 zt — w wyniku przeprowadzonego skupu
akcji whasnych i ich umorzenia (Emitent informowatl o tym w raporcie biezacym nr 25/2016
z dnia 1 lipca 2016 r.),

— obnizenia w wyniku powyzszego zdarzenia og6lnej liczby glosow na WZA do 12.198.535.
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b) akcjonariusze posiadajacy posrednio co najmniej 5% ogélnej liczby glosow na walnym
zgromadzeniu Emitenta

Piotr Janeczek, poprzez podmiot zalezny STP Investment S.A., posiada 1.975.723 akcje Emitenta,
stanowigce 33,61 % kapitalu zakladowego i uprawniajace do 5.911.931 glosow na Walnym
Zgromadzeniu, stanowigcych 48,46 % ogdtu glosow.

Ponadto, 30 czerwca 2016 r. Emitent otrzymal zawiadomienie od grupy akcjonariuszy o zawarciu
przez nich porozumienia dotyczacego nabywania akcji spotki Stalprodukt S.A., zgodnego glosowania
na Walnych Zgromadzeniach Spotki oraz prowadzenia wspodlnej polityki wobec Spotki celem
zrealizowania wezwania do zapisywania si¢ na sprzedaz akcji Spotki w liczbie zapewniajacej
osiggnigcie tacznie przez tych akcjonariuszy progu 66 % ogolnej liczby glosow Spotki.

Porozumienie, 0 ktorym wyzej mowa, zostalo zawarte przez nastgpujace osoby i podmioty:
e Piotra Janeczka zamieszkatego w Krakowie,
e STP Investment S.A. z siedzibg w Bochni,

Stalprodukt — Profil S.A. z siedziba w Bochni,

Stalnet sp. z 0.0. z siedzibg w Bochni.

WW. akcjonariusze na dzien 30.06.2016 r. posiadali tacznie 2.781.866 akcji Spotki, reprezentujacych
41,37% kapitatu zakladowego Spolki, dajacych prawo do 8.041.366 glosow na Walnych
Zgromadzeniach Spotki, stanowigcych 44,87 % ogoblnej liczby glosow Spotki.

Emitent informowat o zawarciu porozumienia akcjonariuszy w raporcie biezacym nr 22/2016 z dnia
30 czerwca 2016 r.

W wyniku umorzenia akcji Stalprodukt S.A. oraz obnizenia kapitalu zakladowego, a tym samym
obnizenia ogodlnej liczby gloséw z akcji Stalprodukt S.A., nastapily zmiany w udziale poszczegdlnych
akcjonariuszy w ogolnej liczby gloséw.

W zwiazku z powyzszym, 1 lipca 2016 r. Emitent otrzymat zawiadomienie od akcjonariuszy, ktorzy
zawarli ww. porozumienie, 0 zmianie ich udziatu w ogdlne;j liczbie glosow w spotce Stalprodukt S.A.
Obecnie akcjonariusze ci posiadajg tgcznie 2.781.866 akcji Spotki, reprezentujacych 49,85 % kapitatu
zaktadowego, dajacych prawo do 8.041.366 glosow na Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy
Stalprodukt S.A. 1 stanowigcych 65,92 % ogodlnej liczby gtosow Spoiki.

Emitent przekazal informacj¢ o powyzszym zawiadomieniu w raporcie biezagcym nr 28/2016 z dnia
1 lipca 2016 r.

Powyzsze informacje sa zgodne z posiadang przez Spotke wiedza na dzien sporzadzenia niniejszego
sprawozdania.
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5.4. Zestawienie stanu posiadania akcji Stalproduktu przez osoby zarzadzajace i nadzorujace
oraz zmiany w stanie posiadania, jakie nastapily w okresie od przekazania poprzedniego

raportu kwartalnego

a) osoby zarzadzajace

Aktualna liczba akcji

Poprzednia liczba akcji

Zmiany w stanie

Imie i nazwisko Stalprodukt S.A. Stalprodukt S.A. posiadania
(stan na 30.06.2016 r.) (stan na 31.03.2016 r.) akcji Emitenta
Piotr Janeczek 114 865 114 865 nie wystgpity
Jozef Ryszka 504 504 nie wystapity
Lukasz Mentel * 100 - zakup 100 akcji

* Lukasz Mentel zostatl powotany na Cztonka Zarzadu Stalprodukt S.A. w dniu 28 lipca 2016 r. (raport

biezacy nr 29/2016).

b) osoby nadzorujace

Aktualna liczba akcji

Poprzednia liczba akcji

Zmiany w stanie

Imie¢ i nazwisko Stalprodukt S.A. Stalprodukt S.A. posiadania
(stan na 30.06.2016 r.) (stan na 31.03.2016 r.) akcji Emitenta
Stanistaw Kurnik 2900 2 900 nie wystapity
Maria Sierpinska 11 880 11 880 nie wystgpity
Kazimierz Szydtowski 3462 7200 zbycie 3 738 akcji
Janusz Bodek 62 640 62 640 nie wystapity

Pozostali cztonkowie Rady Nadzorczej nie posiadali akcji Stalprodukt S.A.

5.5. Wskazanie postegpowan toczacych si¢ przed sadem, organem wlasciwym dla postepowania
arbitrazowego lub organem administracji publicznej

Grupa nie jest strong w postgpowaniach toczacych si¢ przed sadem, ktorych przedmiotem sg
zobowigzania albo wierzytelnosci jednostki dominujacej lub jednostki od niej zaleznej o warto$ci
stanowigcych co najmniej 10 % kapitatow wiasnych jednostki dominujace;.

5.6. Transakcje z podmiotami powigzanymi

Transakcje z podmiotami powigzanymi w I potroczu 2016 r. dotycza:
e sprzedazy produktow i towaréw do spotek z Grupy Kapitatowej Stalproduktu,
e Swiadczenia ustug dla Stalprodukt S.A. przez spotki zalezne.

Sa to transakcje typowe i rutynowe, swiadczone w sposob ciagly, zawierane na warunkach rynkowych
w ramach Grupy Kapitatlowej i wynikajace z biezacej dziatalnosci operacyjne;j.

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

W okresie sprawozdawczym Spoétka Stalprodukt i jednostki od niej zalezne nie udzielaly pozyczek lub
kredytow, ani tez gwarancji 1 poreczen, stanowigcych tacznie co najmniej 10 % kapitatow wlasnych
Emitenta.

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

Wszystkie informacje, ktore sg istotne dla oceny sytuacji kadrowej, majatkowej, finansowej, wyniku
finansowego 1 ich zmian, oraz s3 istotne dla oceny mozliwos$ci realizowania zobowigzan przez Grupe
zawarte s3 w niniejszym dokumencie oraz w ,,Informacjach dodatkowych”.

5.9. Czynniki, ktore 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,

- ksztaltowanie si¢ cen i popytu na produkty Spotki, zwtaszcza w segmencie ksztattownikow,

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

- ksztaltowanie si¢ kursow walutowych,

- sytuacja gospodarcza w Europie i na swiecie.

5.10. Sklad osobowy Zarzadu oraz Rady Nadzorczej

Sklad Zarzadu

W okresie od 1.01.2016 r. do 30.06.2016 r. Zarzad Stalproduktu pracowat w nastepujacym sktadzie:

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

W okresie od 1.01.2016 r. do 20.06.2016 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
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Poétroczne sprawozdanie z dzialalnoS$ci
Grupy Kapitatowej Stalprodukt S.A. za okres od 1.01.2016 r. do 30.06.2016 r.

W zwiagzku z uptywem kadencji Rady Nadzorczej, Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy Stalprodukt
S.A. dokonato w dniu 20.06.2016 r. wyboru nowej Rady Nadzorczej. W jej sktad weszly nastepujace
osoby:

Stanistaw Kurnik - Przewodniczacy Rady
Maria Sierpinska - Z-ca Przewodniczacego
Kazimierz Szydtowski - Sekretarz

Janusz Bodek - Cztonek

Magdalena Janeczek - Czlonek

Sanjay Samaddar - Cztonek

Tomasz Plaskura - Czlonek

Niniejsze sprawozdanie z dziatalnosci Grupy Kapitatowej Stalprodukt S.A. za | poétrocze 2016 r.
zostato zatwierdzone do publikacji przez Zarzad jednostki dominujacej w dniu 29.08.2016 .

Lukasz Mentel Jozef Ryszka
Cztonek Zarzadu — Dyrektor Finansowy Czlonek Zarzadu — Dyrektor Marketingu

Piotr Janeczek
Prezes Zarzadu — Dyrektor Generalny
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