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I. Dzialalnos¢ gospodarcza i finansowa Spotki.

1. Dziatalnos$¢ gospodarcza.

Zrddta przychodéw Zastal SA w 2016 roku:

% Dziatalno$¢ produkcyjna,

% Dziatalnos¢ finansowa,

Gtéwnym Zzrédtem przychoddw ze sprzedazy spotki w 2016 roku byta dziatalnos¢ produkcyjna

oraz finansowa.

Kwota przychodéw z dziatalnosci produkcyjnej siegneta 7 min zt i byta nizsza w poréwnaniu z
rokiem poprzednim o okoto 300 tys. zt. W roku 2016 gtéwnym Zrédiem przychoddw Spotki byty
przychody uzyskiwane ze sprzedazy produkowanych kontenerdow réznego rodzaju
dostosowanych do przewozu materiatow sypkich (gtdwnie dla kontrahentéw z Niemiec),
elementow do piecow, oraz elementow wytworni nawierzchni drogowych. Ze wzgledu na trudny

rok dla branzy kolejowej znacznie spadta sprzedazczesci dla branzy kolejowej.

Dziatalnos¢ produkcyjna.

W roku 2016 spdtka kontynuowata dziatania zmierzajace do rozwoju produkcji na wiekszg skale
inwestujagc w nowoczesne maszyny i urzadzenia, oprogramowanie, doszkolenie kadry.
Relatywnie dobry pierwszy kwartat i perspektywa rozwoju dziatalnosci spowodowat, ze spotka
zainwestowata dodatkowo w pozyskanie drugiego lasera do ciecia blach oraz gietarki o lepszych
parametrach. Niestety kolejne kwartaty nie potwierdzity tendencji wzrostowej, co spowodowato,
ze spotka ponosita koszty niewykorzystywanych mocy produkcyjnych. Jednoczesnie ze wzgledu
na posiadanie wyszkolonej i doswiadczonej kadry produkcyjnej oraz znaczace braki tego typu
pracownikdow na rynku nie przystgpiono do ich redukcji i utrzymywano gotowos$¢ wiekszg niz
biezgce zlecenia. Szczegdlnie dotkliwe dla spétki byto zatamanie na rynku kolejowym, przez co
nie udato sie zrealizowac planéw sprzedazowych dla kluczowych w tej branzy firm. Ponadto
wzrost kosztow surowca, w niektdrych przypadkach nawet o 40%, przyczynit sie do
podwyzszenia kosztdw prowadzonej dziatalnosci, co spowodowato powstanie istotnej straty na
dziatalnosci operacyjnej.

Koszty ogodlnego zarzadu za rok obrachunkowy wzrosty w stosunku do kosztéw roku

poprzedniego i zamknety sie kwotg 1.420 tys. zt.

2.Dziatalnos¢ finansowa

Finansowy majatek trwaty spotki stanowig akcje i udzialy w podmiotach powigzanych oraz
objete obligacje podmiotéw niepowigzanych. Wykazane w bilansie wg stanu na dzien 31
grudnia 2016 roku akcje i udzialy to 100% akcji spotki Landex spotka z ograniczong

odpowiedzialnoscig spdtka komandytowo- akcyjna, 100 % udziatdw w Zastal Transport Sp. z
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0.0., udziaty w spotkach Zastal Investments sp. z 0.0. oraz Drawex sp. z o0.0. W roku
obrotowym przeniesiono z krétkoterminowych inwestycji akcje RSY SA oraz CSY SA jakie
posiada spotka. Korekty prezentacyjnej dokonano retrospektywnie.  Warto$¢ bilansowa

udziatéw i akcji wyniosta 67.234 tys. zt., w tym warto$¢ przeniesionych akcji 48.670 tys. zt.

Spoétka dokonata réwniez odpiséw wartosci posiadanych udziatdéw do wysokosci aktywdw netto

w podmiotach, dla ktdrych nie istnieje aktywny rynek regulowany.

Akcje ujete w bilansie w finansowym majatku trwatym w podmiotach pozostatych stanowig

akcje Kolmex S.A. w kwocie 61 tys. zt.

W dtugoterminowych aktywach finansowych w pozostatych jednostkach spétka posiada
obligacje dwdch podmiotéw na tgczng kwote 6.533 tys. zt., sg to obligacje piecioletnie
nieoprocentowane, zerokuponowe.

Zarzad spoétki nie dysponuje informacjami, ktére Swiadczytyby o utracie wartosci tych
sktadnikéw aktywdw, jak rowniez nie przeprowadzat testu na utrate wartosci poniewaz nie
posiada danych finansowych, ktére umozliwityby przeprowadzenie takiego testu.

W  krétkoterminowych aktywach finansowych w podmiotach powigzanych ujeto gtéwnie
pozyczki na taczng kwote 772 tys. zt.

Spétka posiada réwniez akcje podmiotow niepowigzanych notowanych na rynkach
regulowanych, o wartosci 283 tys. zt.

Spétka w 2016 roku posiadata pozyczki udzielone podmiotom powigzanym wraz z naliczonymi
odsetkami na kwote 5 tys. zt.

Pozyczki udzielone spétce zaleznej Landex spdtka z ograniczong odpowiedzialnoscig S.K.A. :
1.Pozyczka udzielona na kwote 264 tys. zt. z dnia 28.07.2014 roku plus naliczone odsetki z
terminem sptaty 30.06.2017 roku, oprocentowanie pozyczki rdwne WIBOR 3M plus 7% marzy w
skali roku.

2.Pozyczka na kwote 256 tys. zt. z dn. 29.07.2014r. plus naliczone odsetki z terminem spfaty
30.06.2017r., oprocentowanie rowne WIBOR 3M plus 7% marzy w skali roku.

3.Pozyczka na kwote 1 tys. zt. z dnia 24.03.2015r. plus naliczone odsetki, udzielona spotce
Monitex sp. z 0.0. z terminem sptaty 31.12.2016r., oprocentowanie rowne WIBOR 3M plus 7%
marzy w skali roku,

4.Pozyczka na kwote 60 tys. zt. z dnia 29.11.2016r. plus naliczone odsetki, udzielona spotce
Monitex sp. z 0.0. z terminem sptaty 30.06.2017r., oprocentowanie rowne WIBOR 3M plus 7%
marzy w skali roku,

5. Pozyczka na kwote 6 tys. zt z dnia 10.06.2015r. plus naliczone odsetki, udzielona spotce
Montag sp. z 0.0. z terminem sptaty 31.12.2016r., oprocentowanie réwne WIBOR 3M plus 7%
marzy w skali roku.

Pozyczka udzielona podmiotowi niepowigzanemu ;
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1.Pozyczka na kwote 5 tys. z. z dn. 03 listopada 2016r. plus naliczone odsetki z
terminem sptaty do 30.07.2017r. , oprocentowanie WIBOR 3 M plus 7% marzy w skali roku.
Przychody finansowe jakie uzyskata spétka w 2015 roku z tytutu odsetek wyniosty 139 tys. zt. z

czego odsetki od udzielonych pozyczek wyniosty 121 tys. zi.

W roku 2016 spotka osiggneta strate w kwocie 2.085 tys. zt. z obrotu akcjami notowanymi na
rynku publicznym. Powodem tak znacznej straty na obrocie papierami byta sprzedaz akcji

Molmedica S.A. dawniej Mostostal Wroctaw S.A.

Wycena akcji jednostek zaleznych, wycenianych w wartosci godziwej, dla ktorych istnieje

aktywny rynek , ujeta w kosztach finansowych siegnefa kwoty 114.434 tys. zt.

Przychody finansowe spotki siegnety kwoty 2.647 tys. zt. z czego 2.506 tys. zt. stanowi kwota

odwrdconych przeszacowan aktywow finansowych.

II. Wazniejsze wydarzenia w Spotce w 2016 roku.

Wazniejsze zdarzenia jakie w 2016 roku miaty wplyw na dziatalno$¢ oraz wyniki finansowe

spotki to:

% Inwestycje w $rodki produkcyjne najnowszego typu

% Rozwdj dziatu technologicznego

% Inwestycje w nowoczesne maszyny i urzadzenia stuzagce do obrobki metalu oraz
uruchomienie Srutowni i malarni.

% Aktualizacja wartosci posiadanych aktywow finansowych dostepnych do sprzedazy,

% Spdtka z pozytywnym wynikiem przeszta kolejny audyt nadzoru, ktérego wynikiem byto

utrzymanie certyfikatu jakosci ISO 9001 na kolejny rok,

III. Oswiadczenie o stosowaniu tadu korporacyjnego.

1. Spétka podlega zbiorowi nowych zasad tadu korporacyjnego, ktére weszty w zycie z dniem
01.01.2016 roku, stosownie do Uchwaty Rady Nadzorczej Gietdy Papieréw Wartosciowych w
Warszawie S.A. nr 26/1413/2015 z dnia 13.10. 2015 r. w sprawie uchwalenia zmian ,,Dobrych
Praktyk Spdtek Notowanych na GPW 2016”. Tekst zbioru zasad dostepny jest na stronach
internetowych Spotki w sekcji relacji inwestorskich, zaktadka fad korporacyjny. W dniu
10.02.2017 r. Spdtka wystata poprzez system EBI raport nr 1/2017 dotyczacy niestosowania
zasad szczeg6towych zawartych w zbiorze ,,Dobre Praktyki Spdtek Notowanych na GPW 2016".

2. Spdtka Zastal S.A. oswiadcza jednoczesnie, ze w roku 2016 stosowata Rekomendacje i
Zasady zawarte w zbiorze ,Dobre Praktyki Spotek Notowanych na GPW 2016” z zastrzezeniem
trwatego lub czesciowego niestosowania niektdrych z nich wedtug ponizszego wykazu:

- wedtug aktualnego stanu stosowania Dobrych Praktyk Spétka nie stosuje 3 rekomendacii:
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IV.R.2., VI.R.1., VL.R.2.
- wedtug aktualnego stanu stosowania Dobrych Praktyk Spotka nie stosuje 17 zasad
szczegbtowych:
1.z.1.3.,, 1.z18., l.z1.10, L.z.1.11.,, 1.zZ.1.16., 1.Z.1.20., 11.Z.2., 11.Z.6., 11.Z.10.2.,
11.2.10.3.,11.2.10.4., 111.Z.2., 111.Z.3., 111.Z.4., V.Z.6., VI.Z.1., VI.Z.4.

IV.R.2. Jezeli jest to uzasadnione z uwagi na strukture akcjonariatu lub zgtaszane spdtce
oczekiwania akcjonariuszy, o ile spdtka jest w stanie zapewni¢ infrastrukture techniczna
niezbedna dla sprawnego przeprowadzenia walnego zgromadzenia przy wykorzystaniu srodkow
komunikacji elektronicznej, powinna umozliwi¢ akcjonariuszom udziat w walnym zgromadzeniu
przy wykorzystaniu takich $srodkéw, w szczegdlnosci poprzez:

1) transmisje obrad walnego zgromadzenia w czasie rzeczywistym,

2) dwustronng komunikacje w czasie rzeczywistym, w ramach ktérej akcjonariusze mogg
wypowiadac sie w toku obrad walnego zgromadzenia, przebywajac w miejscu innym niz miejsce
obrad walnego zgromadzenia,

3) wykonywanie, osobiscie lub przez petnomocnika, prawa gtosu w toku walnego zgromadzenia.

Zasada nie jest stosowana.

Komentarz spotki: Spotka nie transmituje obrad walnego zgromadzenia w czasie rzeczywistym i
nie przewiduje takiej mozZliwosci w najblizszym czasie. Tym samym nie ma mozliwosci
wypowiadania sie oraz gtosowania w toku obrad walnego zgromadzenia z innego miejsca niz
miejsce obrad. Niezwtocznie po zakoriczeniu walnego zgromadzenia, Spotka publikuje raport
biezacy, zawilerajagcy tres¢ podjetych uchwat umoZliwiajgc tym samym  wszystkim
akcjonariuszom zapoznanie sie z przebiegiem walnego zgromadzenia. Jednoczesnie Zarzad
pragnie podkreslic, ze przed walnym zgromadzeniem na stronie Spotki jest umieszczany
stosowny formularz, poprzez ktory akcjonariusz moze upowazni¢ osobe trzecla do
reprezentowania go i wykonywania jego woli podczas walnego zgromadzenia.

VI.R.1. Wynagrodzenie cztonkdéw organow spéiki i kluczowych menedzeréw powinno wynikaé z
przyjetej polityki wynagrodzen.

Zasada nie jest stosowana.
Komentarz spotki: W Spofce brak jest programow wynagradzania cztonkow organow Spotki i
kluczowych menadzerow.

VI.R.2. Polityka wynagrodzen powinna byc SciSle powigzana ze strategig spotki, jej celami
krotko- i dtugoterminowymi, dtugoterminowymi interesami i wynikami, a takze powinna
uwzgledniac rozwigzania stuzace unikaniu dyskryminacji z jakichkolwiek przyczyn.

Zasada nie jest stosowana.

Komentarz spotki : Spotka nie posiada sformalizowanej polityki wynagrodzer, poza
regulaminem wynagrodzeri i regulaminem premiowania cztonkow Zarzgdu, jednakZe sposob
ksztattowania wynagrodzeri uwzglednia zalecenia przedstawione w rekomendacji.

1.Z.1. Spdtka prowadzi korporacyjng strone internetowg i zamieszcza na niej, w czytelnej
formie i wyodrebnionym miejscu, oprocz informacji wymaganych przepisami prawa:

1.Z.1.3. schemat podziatu zadan i odpowiedzialnosci pomiedzy cztonkéw zarzadu, sporzadzony
zgodnie z zasadqg I1.Z.1,

Zasada nie jest stosowana.
Komentarz spotki : Spotka nie umieszcza schematu zadari i odpowiedzialnosci cztonkow Zarzadu
na stronie internetowej. Czesciowo zakres odpowiedzialnosci jest opisany przy poszczegolnych
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osobach. Docelowo Spotka zamierza sporzadzic taki schemat i opublikowac go na stronie
internetowey.

1.Z.1.8. zestawienia wybranych danych finansowych spoétki za ostatnie 5 lat dziatalnosci, w
formacie umozliwiajgcym przetwarzanie tych danych przez ich odbiorcow,

zZasada nie jest stosowana.
Komentarz spotki ; Spotka przekazuje wszelkie dane zgodnie z obowigzujacymi przepisami oraz
w terminach z nich wynikajacych, w formie raportow okresowych i biezacych.

1.Z.1.10. prognozy finansowe — jezeli spotka podjeta decyzje o ich publikacji - opublikowane w
okresie co najmniej ostatnich 5 lat, wraz z informacjg o stopniu ich realizacji,

zZasada nie jest stosowana.
Komentarz spotki : Spotka nie publikuje prognoz.

1.Z.1.11. informacje o tresci obowigzujgcej w spdtce reguty dotyczacej zmieniania podmiotu
uprawnionego do badania sprawozdan finansowych, badz tez o braku takiej reguty,

zZasada nie jest stosowana.

Komentarz spotki : Aktualnie w Spofce nie obowigzujg szczegoine reguty, poza wynikajacymi z
powszechnie obowigzujacych przepisow prawa, w Zzakresie wyboru | zmiany podmiotu
uprawnionego do badania sprawozdari finansowych.

1.Z.1.16. informacje na temat planowanej transmisji obrad walnego zgromadzenia - nie pdzniej
niz w terminie 7 dni przed datg walnego zgromadzenia,

zZasada nie jest stosowana.

Komentarz spotki : Spotka na obecng chwile nie posiada odpowiednich srodkow technicznych do
zapewnienia moZzliwosci transmisji obrad walnego zgromadzenia. Koszty wprowadzenia
technologii transmisji obrad przez Internet oraz obcigzenia organizacyjne zwigzane 2z
wprowadzeniem transmisji obrad walnego zgromadzenia nie uzasadniajg wprowadzenia tych
procedur w Spofce. Spotka nie wyklucza stosowania ww. zasady w przysztosci. W takim
przypadku informacja na ten temat zostanie przekazana nie pozniej niz w terminie 7 dni przed
datg walnego zgromadzenia.

1.2.1.20. zapis przebiegu obrad walnego zgromadzenia, w formie audio lub wideo,

zZasada nie jest stosowana.

Komentarz spotki : Spotka nie prowadzi transmisji obrad walnego zgromadzenia ze wzgledu na
brak moZliwosci technicznych oraz z uwagi na aktualng strukture akcjonariatu Spoftki, ktora nie
uzasadnia takze z punktu ekonomicznego ponoszenia dodatkowych znacznych kosztow
zwigzanych z organizacja transmisji. W ocenie Spotki obecnie stosowane zasady udziatu w
walnych zgromadzeniach sa zgodne z obowigzujgcymi w tym zakresie przepisami K.s.h. i statutu
Spotki, a organizacja ich przebiegu w sposob wystarczajgcy zabezpiecza interesy wszystkich
akcjonariuszy. Spotka nie wyklucza moZliwosci implementowania tej zasady fadu
korporacyjnego w przysztosci.

I1.Z.2. Zasiadanie cztonkdw zarzadu spétki w zarzadach lub radach nadzorczych spétek spoza
grupy kapitatowej spotki wymaga zgody rady nadzorczej.

zZasada nie jest stosowana.

Sprawozdanie Zarzadu Zastal SA za rok 2016 6



Komentarz spotki ;: Osoby wchodzgce w sktad Zarzadu Spotki  kieruja sie jej najwyzszym
dobrem. Rada Nadzorcza nie ingeruje w sfere dziatalnosci cztonkow Zarzadu poza zakresem
pracy w Spofce, o ile dziatalnosc ta nie stoi w sprzecznosci z obowigzujgcymi przepisami, w tym
dotyczgcymi zakazu konkurencji.

I1.Z.6. Rada nadzorcza ocenia, czy istniejg zwigzki lub okolicznosci, ktdre mogg wptywacé na
spetnienie przez danego cztonka rady kryteriow niezaleznosci. Ocena spetniania kryteriow
niezaleznosci przez cztonkéw rady nadzorczej przedstawiana jest przez rade zgodnie z zasadg
11.2.10.2.

zZasada nie jest stosowana.

Komentarz spotki : Rada Nadzorcza nie zajmuje sie osobno oceng zwigzkow lub okolicznosci
okreslajacych niezaleznosc cztonkow Rady Nadzorczej. Nowo powotani cztonkowie do Rady
Nadzorczej w formularzu informacyjnym sami okreslaja czy spetniaja kryteria niezaleznosci,

I1.Z.10. Poza czynnosciami wynikajgcymi z przepisow prawa raz w roku rada nadzorcza
sporzadza i przedstawia zwyczajnemu walnemu zgromadzeniu:

I1.Z.10.2. sprawozdanie z dziatalnosci rady nadzorczej, obejmujgce co najmniej informacje na
temat:

- sktadu rady i jej komitetéw,

- spetniania przez cztonkdw rady kryteriéw niezaleznosci,

- liczby posiedzen rady i jej komitetdw w raportowanym okresie,

- dokonanej samooceny pracy rady nadzorczej;

zZasada nie jest stosowana.

Komentarz spotki : Sprawozdanie Rady Nadzorczej nie obejmuje informacji na temat spetniania
kryteriow niezaleznosci poszczegolnych cztonkow Rady. Rada Nadzorcza w  kolejnych
sprawozdaniach z dziatalnosci bedzie zamieszczac informacjie na temat spetniania kryteriow
niezaleznosci poszczegolnych cztonkow Radly.

I1.Z.10.3. ocene sposobu wypetniania przez spotke obowigzkéw informacyjnych dotyczacych
stosowania zasad fadu korporacyjnego, okreSlonych w Regulaminie Gietdy oraz przepisach
dotyczacych informacji biezacych i okresowych przekazywanych przez emitentdw papierow
wartosciowych;

zZasada nie jest stosowana.

Komentarz spotki : Sprawozdanie Rady Nadzorczej nie obejmuje oceny sposobu wypétniania
przez Spotke obowigzkow informacyjnych dotyczacych stosowania zasad tadu korporacyjnego.
Rada Nadzorcza w kolejnych sprawozdaniach z dziatalnosci bedzie odnosic sie do sposobu
wypetniania obowigzkow informacyjnych dotyczacych fadu korporacyjnego.

I1.Z.10.4. ocene racjonalnosci prowadzonej przez spotke polityki, o ktérej mowa w
rekomendacji I.R.2, albo informacje o braku takiej polityki.

zZasada nie jest stosowana.
Komentarz spotki : Spotka nie prowadzi dziatalnosci sponsoringowej, charytatywnej lub o
podobnych charakterze.

II1.Z.2. Z zastrzezeniem zasady III.Z.3, osoby odpowiedzialne za zarzadzanie ryzykiem, audyt
wewnetrzny i compliance podlegajg bezposrednio prezesowi lub innemu cztonkowi zarzadu, a
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takze maja zapewniong mozliwo$¢ raportowania bezposrednio do rady nadzorczej
lub komitetu audytu.

zZasada nie jest stosowana.
Komentarz spotki : W Spofce nie powotano 0sob odpowiedzialnych za audyt wewnetrzny.

II1.Z.3. W odniesieniu do osoby kierujgcej funkcjg audytu wewnetrznego i innych oséb
odpowiedzialnych za realizacje jej zadan zastosowanie majg zasady niezaleznosci okreSlone w
powszechnie uznanych, miedzynarodowych standardach praktyki zawodowej audytu
wewnetrznego.

zZasada nie jest stosowana.
Komentarz spotki : W Spofce nie powotano osob odpowiedzialnych za audyt wewnetrzny.

ITI1.Z.4. Co najmniej raz w roku osoba odpowiedzialna za audyt wewnetrzny (w przypadku
wyodrebnienia w spoétce takiej funkcji) i zarzad przedstawiajg radzie nadzorczej wtasng ocene
skutecznosci funkcjonowania systeméw i funkcji, o ktdrych mowa w zasadzie II1.Z.1, wraz z
odpowiednim sprawozdaniem.

zZasada nie jest stosowana.
Komentarz spotki ;: W Spofce nie zostata powotana osoba odpowiedzialna za audyt wewnetrzny.

V.Z.6. Spotka okresla w regulacjach wewnetrznych kryteria i okolicznosci, w ktérych moze dojsc¢
w spotce do konfliktu interesdw, a takze zasady postepowania w obliczu konfliktu intereséw lub
mozliwosci jego zaistnienia. Regulacje wewnetrzne spotki uwzgledniajg miedzy innymi sposoby
zapobiegania, identyfikacji i rozwigzywania konfliktdw intereséw, a takze zasady wytgczania
cztonka zarzadu lub rady nadzorczej od udziatu w rozpatrywaniu sprawy objetej lub zagrozonej
konfliktem intereséw.

zZasada nie jest stosowana.

Komentarz spotki : Spotka nie posiada sformalizowanych regulacji dotyczacych kryteriow i
okolicznosci, w ktorych moze dojs¢ w Spofce do konfiliktu interesow, a takze uwzgledniajacych
sposoby postepowania w obliczu takiego konfliktu.

VI.Z.1. Programy motywacyjne powinny by¢ tak skonstruowane, by miedzy innymi uzalezniac¢
poziom wynagrodzenia cztonkdw zarzadu spofki i jej kluczowych menedzerédw od rzeczywistej,
dtugoterminowej sytuacji finansowej spotki oraz diugoterminowego wzrostu wartosci dla
akcjonariuszy i stabilnosci funkcjonowania przedsiebiorstwa.

Zasada nie jest stosowana.
Komentarz spotki : W Spofce nie ma programow motywacyjnych.

VI.Z.4. Spotka w sprawozdaniu z dziatalnosci przedstawia raport na temat polityki
wynagrodzen, zawierajgcy co najmniej:

1) ogding informacje na temat przyjetego w spotce systemu wynagrodzen,

2) informacje na temat warunkéw i wysokosci wynagrodzenia kazdego z cztonkéw zarzadu, w
podziale na state i zmienne skfadniki wynagrodzenia, ze wskazaniem kluczowych parametréw
ustalania zmiennych skfadnikéw wynagrodzenia i zasad wyptaty odpraw oraz innych ptatnosci z
tytutu rozwigzania stosunku pracy, zlecenia lub innego stosunku prawnego o podobnym
charakterze — oddzielnie dla spétki i kazdej jednostki wchodzacej w skfad grupy kapitatowej,

3) informacje na temat przystugujgcych poszczegdinym czionkom zarzadu i kluczowym
menedzerom pozafinansowych sktadnikéw wynagrodzenia,
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4) wskazanie istotnych zmian, ktére w ciggu ostatniego roku obrotowego nastgpity w
polityce wynagrodzen, lub informacje o ich braku,

5) ocene funkcjonowania polityki wynagrodzenn z punktu widzenia realizacji jej celow, w
szczegblnosci  dtugoterminowego  wzrostu wartosci  dla  akcjonariuszy i stabilnosci
funkcjonowania przedsiebiorstwa.

zZasada nie jest stosowana.

Komentarz spotki : Spotka nie posiada sformalizowanej polityki wynagrodzer, poza
regulaminem wynagrodzen | regulaminem premiowania cztonkow Zarzadu, jednakze sposob
ksztattowania wynagrodzeri uwzglednia zalecenia przedstawione w rekomendacjli. Zasady
wynagradzania | wysokos¢ wynagrodzenia cztonkow Zarzgdu ustala Rada Nadzorcza.
Wynagrodzenie cztonkow Zarzadu jJest przedmiotem negocjacji. Natomiast ustalenie
wynagrodzeri cztonkow Rady Nadzorczej naleZy do kompetencji Walnego Zgromadzenia.
Wysokos¢ wynagrodzenia powinna byc¢ uzaleZzniona od zakresu obowigzkow oraz
odpowiedzialnosci  powierzonych poszczegoinym cztonkom organow  nadzorujgcych i
zarzadzajacych Spotki. Jednoczesnie w sprawozdaniu z dziatalnosci przedstawia informacje o
wartosci wynagrodzeri wyptaconych lub naleznych dla cztonkow Zarzadu i Rady Nadzorczey,

3. Opis sposobu dziatania walnego zgromadzenia i jego zasadniczych uprawnien oraz praw
akcjonariuszy i sposobu ich wykonywania.

Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy odbywa sie zgodnie z przyjetym regulaminem walnych
zgromadzen. Tre$¢ regulaminu Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy Zastal SA znajduje sie na
stronach spétki ; www.zastal.pl

4. Sktad osobowy i zasady dziatania organdéw zarzadzajgcych i nadzorczych spéitki oraz ich
komitetdw;

W Spoice funkcje zarzadzajgce petni 2-osobowy Zarzad w sktadzie:

— Prezes Zarzadu,

— Wiceprezes Zarzadu.

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

Wiceprezesem Zarzadu spotki od dnia 07 grudnia 2015 roku jest Pan Grzegorz Wrona.

Zarzad dziata w oparciu o Statut Spotki Akcyjnej Zastal, Regulamin Organizacyjny Spotki oraz
Regulamin Zarzadu. Tres¢ Regulaminu Zarzadu oraz Statutu Spotki znajduje sie na stronach
internetowych spétki ; www.zastal.pl

W skitad Rady Nadzorczej powotanej na Walnym Zgromadzeniu 30 czerwca 2015r.:

Joanna Tobolska - Przewodniczaca Rady Nadzorczej,

Aneta Niedziela - Sekretarz Rady Nadzorczej,

Wilodzimierz Starosta - Z-ca Przewodniczacego Rady,

Dariusz Stodolny - Cztonek Rady Nadzorczej,

Elzbieta Szymanska - Cztonek Rady Nadzorczej.

Szczegdtowe zasady pracy Rady Nadzorczej okreslajg: Regulamin Rady Nadzorczej Zastal SA.

Tres¢ regulaminu zamieszczona na stronie internetowej spotki ; www.zastal.pl
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5. Opis podstawowych cech stosowanych w spotce systemdw kontroli wewnetrznej i
zarzadzania ryzykiem w odniesieniu do procesu sporzadzania sprawozdan finansowych.
Stosowane w spotce systemy kontroli wewnetrznej w odniesieniu do procesu sporzadzania
sprawozdan finansowych zapewniajg kompletnoS¢ ujecia wszystkich sktadnikéw objetych
sprawozdaniem, rzetelno$¢ zawartych w sprawozdaniu informacji oraz terminowos¢
sporzadzenia sprawozdan finansowych. Celem systemdéw kontroli wewnetrznej (funkcjonalnej)
stosowanych w spotce poza zapewnieniem kompletnosci i rzetelnosci sktadnikdw objetych
sprawozdaniem jest takze wspieranie proceséw decyzyjnych oraz zapewnienie zgodnosci dziatan
spotki z obowigzujgcymi przepisami prawa. Aktami okreslajgcymi sposéb funkcjonowania oraz
zakres dziatania systemow kontroli w spdtce s3:

- regulamin kontroli wewnetrznej,

- regulamin organizacyjny,

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

- instrukcje, zarzadzenia i procedury wewnetrzne,

- unormowania w zakresie odpowiedzialnosci materialnej,

- regulamin pracy,

- instrukcja inwentaryzacyjna,

- instrukcja sporzadzania i obiegu dowoddw ksiegowych,

- instrukcje gospodarki kasowej,

- karty obowigzkéw, uprawnien i odpowiedzialnosci,

- polityka rachunkowosci.

Przyjete do stosowania przez spétke systemy kontroli wewnetrznej zapewniajg takze ujawnienie
rezerw jak réwniez faktdow niegospodarnosci. Systemy zapewniajg ustalenie przyczyn
nieprawidtowosci jak i 0s6b za nie odpowiedzialnych wskazujac jednoczesnie sposoby i $rodki
umozliwiajgce usuniecie tych nieprawidtowosci. Identyfikacje i ocene ryzyka, a takze
zarzadzanie ryzykiem dokonujg poszczegdlne komorki i jednostki organizacyjne spoétki, ktdrych
dziatalnos¢ jest narazona na ryzyko. Proces ten jest prowadzony w sposdb ciggty i nadzorowany
przez kierownikdw poszczegdinych komorek i jednostek.

Dziatania prowadzace do sporzadzania sprawozdan finansowych w spdtce sg takze poddawane
kontroli funkcjonalnej w zakresie uzgodnien rachunkowych i rzetelnosci informacyjnej,
bezposrednio przez osoby odpowiedzialne za sporzadzenie sprawozdan.

6. Wskazanie akcjonariuszy posiadajacych bezposrednio lub posrednio znaczne pakiety akgcji
wraz ze wskazaniem liczby posiadanych przez te podmioty akcji, ich procentowego udziatu w
kapitale zaktadowym, liczby gtoséw z nich wynikajacych i ich procentowego udziatu w ogodlnej
liczbie gtosdw na walnym zgromadzeniu.

Na dzien publikacji sprawozdania spdtka nie posiadat informacji o podmiotach posiadajgcych
pakiety akcji powyzej 5%.
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7. Wskazanie posiadaczy wszelkich papieréw wartosciowych, ktore  daja specjalne
uprawnienia kontrolne, wraz z

opisem tych uprawnien.

Spétka nie emitowata akcji ani obligacji dajacych ich posiadaczom szczegdlne uprawnienia i
przywileje.

8. Wskazanie wszelkich ograniczen odnosnie do wykonywania prawa gtosu, takich jak

ograniczenie wykonywania prawa gtosu przez posiadaczy okreslonej czesci lub liczby gtosdw,

ograniczenia czasowe dotyczace prawa wykonywania gtosu lub zapisy, zgodnie z ktérymi, przy

wspOtpracy spotki, prawa kapitatowe zwigzane z papierami wartosciowymi sg oddzielone od

posiadania papieréw wartosciowych.

Spoétka nie stosuje zadnych ograniczen co do wykonywania prawa gtosu z posiadanych akcji na

Walnych Zgromadzeniach. Jedynym warunkiem jest ziozenie Zadania podmiotowi

prowadzacemu rachunek papieréw wartosciowych przestania do Krajowego Depozytu Papieréw

Wartosciowych potwierdzenia prawa do uczestnictwa w WZA nie pozniej niz w dniu rejestracji,

badz w przypadku akcjonariuszy posiadajgcych akcje w formie dokumentu ztozenia ich w

siedzibie spotki nie pdzniej niz w dniu rejestracji (record day).

9.Wskazanie wszelkich ograniczen dotyczacych przenoszenia prawa wiasnosci papierdw

wartosciowych emitenta. Akcje wyemitowane przez Zastal SA nie majg zadnych ograniczen co

do przenoszenia prawa wtasnosci.

10.0pis zasad dotyczacych powotywania i odwotywania 0sob zarzadzajgcych i ich uprawnien, w

szczegoblnosci prawo do podjecia decyzji o emisji lub wykupie akciji.

Wybdr i odwotanie Zarzadu nalezy do szczegdtowych kompetencji Rady Nadzorczej. Wybodr

Prezesa Zarzadu dokonuje Rada Nadzorcza sposrdd zgtoszonych kandydatur, po uprzedniej

ocenie kwalifikacji, kompetencji jak i doswiadczenia zawodowego kandydatéw. Wiceprezesa

Zarzadu powotuje Rada Nadzorcza sposrod kandydatdw zaproponowanych przez Prezesa

Zarzadu.

Uprawnienia do podejmowania uchwat w sprawie emisji i wykupie akcji nalezg do kompetencji

Walnego Zgromadzenia. Uchwaty w tej sprawie zapadajg wiekszoscig 34 gtosow.

11.0pis zasad zmiany statutu lub umowy spotki.

Projekty uchwat wraz z uzasadnieniem dotyczace zmiany statutu spétki umieszczane sg na 14

dni przed datg wyznaczonego zgromadzenia na stronie internetowej spofki.

Uchwaty w sprawie zmiany statutu spétki wymagajg wiekszosci 34 oddanych gtoséw. Uchwaty w

sprawie zmiany przedmiotu dziatalnosci spétki wymagaja 2/3 gtoséw oddanych.

1V. Istotne informacje o stanie majatkowym i sytuacji finansowej Zastal SA.

W okresie 01.01.2016 r. - 31.12.2016 r. Spdtka Akcyjna ZASTAL osiagneta:

Przychody ogdtem 10.208 tys. z.

Koszty ogétem 127.491 tys. zt.
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Strata brutto -117.283 tys. zt.

Obowigzkowe obcigzenie wyniku finansowego -14.877 tys. zt.
Strata netto -102.406 tys. zt.
PRZYCHODY

Struktura przychodéw ksztattuje sie nastepujgco:

1. Przychody ze sprzedazy produktow, towardéw i materiatow: 7.039 tys. zt.
a/ przychody ze sprzedazy produktéw i ustug 7.039 tys. zt.
b/ przychody ze sprzedazy towardw i materiatéw 0 tys. zt.

I. Na przychody ze sprzedazy produktow i ustug w podziale na gtéwne rodzaje dziatalnosci:

1.przychody z ustug produkcyjnych 486 tys. zt.
2.przychody ze sprzedazy produktow 6.553 tys. zt.
Razem 7.039 tys. zt.
I1. Pozostate przychody operacyjne 522 tys. zt.
i s to:

1. Inne przychody operacyjne 522 tys. zt.
w tym:

a) ustugi marketingowe i administracyjne 516 tys. zt.
b) pozostate 6 tys. zt.
III. Przychody finansowe 2.647 tys. zt.
i s to:

1. Odsetki 139 tys. zh.
w tym:

a) od udzielonych pozyczek 121 tys. zh.
b) od naleznosci 14 tys. zt.
¢) od lokat bankowych 4 tys. zt.
2. Aktualizacja wartosci inwestycji 2.506 tys. zt
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KOSZTY

Struktura kosztow ksztattuje sie nastepujaco:

Koszty dzialalnosci
operacyjnej

Pozostale koszty

Koszty finansowe

operacyjne

I. Koszty dziatalnosci operacyjnej w 2016 roku wyniosty:

10.709 tys. zt.

Procentowy udziat kosztéw rodzajowych w kosztach dziatalnosci operacyjnej

przedstawia sie nastepujgco:

Sowynagrodzeniali B pozostate koszty
pochodne 1%
41%

1.amortyzacia
4%

4 podatkii optaty
0%
3.ustugi obce
17%

2 materiaty i energia
42%

I1. Pozostate koszty operacyjne to kwota: 1.250 tys.
na ktdrg sktadajg sie:

1. Strata ze zbycia niefinansowych aktywow trwatych 19 tys. zk.

2. Aktualizacja wartosci aktywow niefinansowych 182 tys.
3.Inne koszty operacyjne 1.049 tys.
w tym:

a) pozostate 40 tys.
b) koszty wyréwnania rent, rekompensaty 9 tys.
¢) koszty niewykorzystanych mocy produkcyjnych 1.000 tys.
III. Koszty finansowe: 116.842 tys.
na ktdre skfadajg sie:

1. Odsetki 263 tys.
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w tym:

a) odsetki z tyt. posiadanych leasingéw 31 tys. k.
b) odsetki budzetowe 103 tys. z.
c) odsetki od zobowigzan 11 tys. zt.
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2. Aktualizacja wartosci inwestycji 114.434 tys.
w tym:
- aktualizacja wartosci aktywdw dostepnych do sprzedazy (akcje) 114.434 tys.
3. Inne koszty finansowe 60 tys.
w tym:
a) réznice kursowe 52 tys.
b) faktoring 6 tys.
C) pozostate 2 tys.
MAJATEK OBROTOWY
I. Stan zapasow na dzien 31 grudnia 2016r. wynidst: 721 tys.
Na zapasy sktadaja sie :
a) produkcja w toku 523 tys.
b) materiaty 198 tys.
Nie tworzono odpiséw aktualizacyjnych na zapasy.
I1. Naleznosci krotkoterminowe 1.800 tys.
1.Naleznosci z tytutu dostaw i ustug 1.587 tys.
Odpis aktualizacyjny na naleznosci z tyt. dostaw i ustug 10 tys. zt.
2. Naleznosci z tyt. podatkéw, dotaciji, cet, ubezpieczen itp. 0 tys.
3. Pozostate naleznosci 213 tys.
III. Inwestycje krotkoterminowe 1.172 tys.
w tym:
1. Akcje podmiotéw powigzanych 97 tys.
2. Pozostate akcje notowane na rynku publicznym 283 tys.
2. Udzielone pozyczki 777 tys.
3. Srodki pieniezne 15 tys.
IV. Rozliczenia miedzyokresowe 1.489 tys.
Koszty rozliczane w czasie 1.217 tys.
VAT naliczony podlegajacy rozliczeniu w miesigcach nastepnych 272 tys.
ZOBOWIAZANIA I REZERWY NA ZOBOWIAZANIA
1. Stan rezerw na zobowigzania jakie posiadata spotka na koniec 2016
roku zamykat sie kwota: 474 tys.
w tym:
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a) rezerwa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 262 tys. zt.

b) rezerwy na doprawy emerytalne 43 tys. zt.
C) rezerwy na niewykorzystane urlopy 155 tys. zi.
d) rezerwy pozostate 14 tys. zt.
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I1. Zobowigzania dtugoterminowe 68.199 tys. zt

w tym:
a) zobowigzania leasingowe 657 tys. zt.
b) inne zobowigzania 67.542 tys. zt.

III. Zobowigzania krotkoterminowe

w tym: 14.506 tys. zt.

a) z tytutu dostaw i ustug

b) zobowigzania z tyt. posiadanych uméw leasingowych czesé¢ 3.339 tys. zt.

krétkoterminowa 338 tys. zt.

c) z tytutu podatkdw, cet, ubezpieczen i innych Swiadczen

d) pozostate zobowigzania 2.348 tys. zt.
8.468 tys. zt.

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

Przyjete plany rozwojowe dla spdtki w latach wczesniejszych pozostajg aktualne, pomimo
zmian sytuacji w otoczeniu ekonomicznym Zastalu. Pomimo faktu, ze rok 2016 byt trudnym
rokiem w zakresie odnawiania i utrzymania mozliwosci produkcyjnych Spotki oraz znaczacego
zaistnienia na rynku kolejowym, kierunek ten wobec pozytywnych planéw i prognoz
rozwojowych dla catego sektora, bedzie utrzymany. Na obecnym etapie spdtka zakonczyta
inwestycje zwigzane z nabyciem nowego sprzetu, oprogramowania, oraz inwestycji w
wyspecjalizowany kapitat ludzki w obecnym ksztatcie. Obecnie spoétka koncentruje sie na
pozyskaniu nowych, stabilnych partnerow z branzy metalowej, ktdrzy zapewnig wystarczajacy
poziom zamowien dla uzyskania dodatniej rentownosci oraz ciggtosci produkcji. Dzieki
posiadanym kompetencjom oraz mozliwosciom produkcyjnym udato sie w I kwartale 2017 roku
nawigza¢ wspotprace z duzg grupg kapitatowag z branzy metalowej z rynku niemieckiego o
zasiegu globalnym. Efektem tej wspdtpracy jest uzyskanie obrotow w I kwartale
porownywalnych z obrotami za cate pierwsze potrocze 2016 roku z tendencjg wzrostowg na
przyszte okresy. Zdaniem Zarzadu wspdtpraca ta da spdtce mozliwosS¢ odrobienia poniesionych
wczesniej naktadow na zbudowanie potencjatu produkcyjnego, bez czego spdtka nie bytaby
partnerem dla tego typu koncernu. Jednocze$nie spotka liczy, ze zgodnie z Krajowym
Programem Kolejowym do 2023 roku wezmie aktywny udziat i skorzysta na projektach z nim

zwigzanych.
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Poza dziatalnoscig produkcyjng gtéwng sferg zainteresowania jak i dziatalnosci Zastal SA
pozostaje dziatalnos¢ finansowa (holdingowa) w gtdwnej mierze skupiona na zarzadzaniu

polityka finansowg Grupy Kapitatowej Zastal.

2.Dziatalnos$c¢ inwestycyjna.

W 2016 roku w Zastal S.A. zainwestowata w drugi nowoczesny laser oraz drugg prase
krawedziowg oraz dokupita oprogramowanie konstrukcyjno-technologiczne w zwigzku z
rozwojem biura konstrukcyjno-technologicznego. Inwestycje te na obecnym etapie w petni
zaspokajajg potrzeby produkcyjne spotki.

3.Dziatalnos$¢ remontowa.

Wydatki na dziatalno$¢ remontowg w 2016 roku byty niewielkie poniewaz spotka nie
dysponowata juz majatkiem nieruchomym, ktéry z koncem 2012 roku zostat wniesiony aportem

do spotki zaleznej.

VI.Potencjatl rzeczowy i finansowy Spotki.
Bilans spdtki sporzadzony na dzien 31.12.2016 r. stanowi zestawienie wartosci majatku i

zrodet jego pochodzenia.

1.Majatek Spotki

Majatek spotki na dzien 31 grudnia 2016 roku zamyka sie kwotg 81.615 tys. zi.
Majatek spotki obejmuije:

W Aktywa trwate w wysokosci 76.433 tys. zt.
Wzrost w stosunku do roku poprzedniego o 124%.

W Aktywa obrotowe w wysokosci 5.182 tys. zt.

Spadek w stosunku do roku poprzedniego o 97%

Sprawozdanie Zarzadu Zastal SA za rok 2016 18



Struktura Majatku Zastal SA rok 2016

Majatek trwlaly
4%

Majatek obrotowy
6%

Na aktywa trwate w spétce Zastal sktadajg sie:

4 wartosci niematerialne i prawne 99 tys. zt.
4 rzeczowe aktywa trwate w wysokosci 2.244 tys. zt.
4 inwestycje dtugoterminowe 73.828 tys. zi.
4 dtugoterminowe rozliczenia miedzyokresowe 262 tys. zt.

Czynnikami majgcymi wptyw na warto$¢ netto rzeczowych aktywoéw trwatych sg inwestycje,
sprzedaz , likwidacja oraz amortyzacja. W roku 2016 rzeczowe aktywa trwate zmniejszyty sie
o kwote 375 tys. zt. w stosunku do roku poprzedniego, gtdwnie za sprawg naliczonej

amortyzacji.

Naliczona amortyzacja w roku 2016 dotyczaca rzeczowych aktywdw trwatych wyniosta 374
tys. zt.
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Wartos¢ inwestycji dtugoterminowych w ciggu roku obrachunkowego w spétce zwiekszyta sie
o kwote 45.088 tys. zt., gtdbwnie za sprawg przeniesienia do dtugoterminowych aktywoéw akcji

spotek RSY i CSY z krétkoterminowych.

Na majagtek obrotowy w spotce sktadajg sie:

4 zapasy 721 tys. zt.
4 naleznosci krétkoterminowe 1.800 tys. zt.
4 inwestycje krotkoterminowe 1.172 tys. z
4 krotkoterminowe rozliczenia miedzyokresowe 1.489 tys. zt.

Majatek obrotowy spdtki w stosunku do roku poprzedniego spadt o 97%, gtéwnie za sprawg

przeniesienia aktywow finansowych z krétkoterminowych do dtugoterminowych.

2.Zrédta pochodzenia majatku.

Zrédta pochodzenia majatku obejmuja kapitaty wtasne oraz zobowiazania i rezerwy na
zobowigzania. Kapitat wtasny Spotki Akcyjnej ZASTAL na koniec 2016 roku zamyka sie kwotg -
1.760 tys. zt.

Stany kapitatu wiasnego na poczatek i koniec 2016 roku oraz zmiany obrazuje ponizsza tabela :

Lp. Wyszczegolnienie Wartosc¢ w tys. zt wg stanu na dzien
31.12.2016r. Zmiany 01.01.2016r.

1. |Kapitat akcyjny 33.500 - 33.500

2. |Kapitat zapasowy 67.138 +37.460 29.678
-z zysku za 2016r

3. |Kapitat rezerwowy 0 - 0
z aktualizacji wyceny

4, |Zysk/Strata z lat 8 - 8
ubiegtych

5. [ Wynik finansowy -37.460
netto roku obrotowego -102.406 -102.406 37.460

Razem kapitaty wlasne -1.760 -102.406 100.646

Zgodnie ze Statutem Spotki kapitat wiasny jest

podzielony na kapitat akcyjny, kapitat

zapasowy, kapitat rezerwowy i kapitat rezerwowy z aktualizacji wyceny. Réwniez zgodnie z
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przepisami do kapitatu wtasnego zaliczany jest wynik finansowy roku obrotowego do czasu

dokonania podziatu przez Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy.

Kapitat akcyjny na koniec roku obrotowego wynosit 33.500 tys. zt, w bilansie wykazany jest w
pozycji kapitatu podstawowego. Dzieli sie on na 99.539 szt. akcji na okaziciela I emisji,
13.123.079 szt. akcji na okaziciela II emisji, 7.276.921 szt. akcji na okaziciela III emisji,
10.000.000 szt. akcji IV emisji na okaziciela oraz 3.000.000 szt. akcji V emisji na okaziciela o

wartosci nominalnej jednego ztotego kazda.
Pigta emisja akcji zostata zarejestrowana przez Sad w dniu 05 listopada 2014r.

Spdtka wyemitowata warranty w ilosci 66.999.078 szt. zamienne na akcje VI emisji. Warranty
zostaty objete nieodpfatnie.
Spotka nie posiada informacji o podmiocie majgcym powyzej 5% kapitatu akcyjnego Zastal S.A.

Spétka nie posiada zadnych informacji o znaczacych umowach dla dziatalnosci Zastal SA
zawartych pomiedzy akcjonariuszami.

Pozostata czeS¢ pasywow bilansu na koniec 2016 r. w kwocie 83.375 tys. zt,

dotyczy :

4 Rezerw na zobowigzania 474 tys. zt.
4 Zobowigzan dtugoterminowych 68 199 tys. zt.
4 Zobowigzan krétkoterminowych 14 506 tys. zt.
4 Rozliczenia miedzyokresowe 196 tys. zt.

Zobowigzania i rezerwy na zobowigzania spétki na koniec 2016 roku spadty o 14% w stosunku
od zobowigzan i rezerw na zobowigzania z roku poprzedniego. W 2016 roku o ponad 17 min zt.
spadfa rezerwa na podatek odroczony w zwigzku z odwrdceniem przeszacowan akcji
wycenianych w wartosci godziwej przez wynik finansowy.

Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug wzrosty w stosunku do roku poprzedniego o kwote 1.655
tys. zt. ze wzgledu na rozwijang dziatalno$¢ produkcyjna.

Znaczaco bo o kwote 1.849 tys. zt. wzrosty zobowigzania spotki z tytutu podatkéw i ubezpieczen

spotecznych.

VII. Aktualna i przewidywana sytuacja finansowa.

Obecnie gtéwng dziatalnoscig spotki jest dziatalnos¢ finansowo-holdingowa oraz  rozwdj w
zakresie dziatalnosci produkcyjnej, w tym ze szczegdinym akcentem na branze kolejowa.
Pomimo trudnego dla spdtki roku 2016, Zarzad z optymizmem patrzy na rok 2017 ze wzgledu
na zakonczenie procesu inwestycyjnego w spdtce oraz zbudowania petni kompetencji zwtaszcza

na poziomie sprzetowym oraz kompetencyjnym kapitatu ludzkiego. Prowadzone rozmowy z
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klientami oraz spetniajgce sie zapowiedzi wzrostu przychodéw juz w I kwartale 2017
roku dajg podstawy do przypuszczania, ze w 2017 roku sytuacja finansowa spo6tki unormuije sie.
Zastal SA jako podmiot dominujgcy w Grupie Kapitatowej Zastal w dalszym ciggu bedzie skupiat
sie na dziatalnosci produkcyjnej i finansowej, koordynujac dziatalno$¢ podmiotéw wchodzacych
w sktad Grupy, oraz zapewniajgc wtasciwy przeptyw srodkow finansowych. Jednoczesnie Zarzad
przy zatozeniu kontynuacji dziatalnosci wskazuje na istotne ryzyka mogace mie¢ wpltyw na
trudnosci dotyczace biezacej dziatalnosci spotki wynikajgce z posiadania zobowigzan publiczno-

prawnych oraz pozyskaniem kapitatu obrotowego na dalszy rozwdj.

1. Czynniki ryzyka i zagrozenia.

Dziatalnos¢ finansowo-holdingowa, w dalszym ciggu dla spotki bedzie dziatalnoscig znaczaca i
ryzyka z tym zwigzane beda zalezaty od kondycji podmiotéw jakich udziaty i akcje posiada
Zastal SA, dotyczy to podmiotdw w ktérych spdtka posiada po 100% udziatéw lub jest
wiekszosciowym inwestorem.

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

Prowadzenie dziatalnosci produkcyjnej w strukturach spdtki stwarza ryzyka typowe dla
podmiotdw produkcyjnych zwtaszcza w sferze zbytu wyrobow. Z tego miedzy innymi wzgledu
zdecydowano, ze produkcja jest prowadzona w oparciu gtdwnie o zlecenia produkcyjne od
sprawdzonych i silnych ekonomicznie kontrahentéw, gwarantujgcych dtugoterminowa

wspotprace na korzystnych warunkach jak i pewnos¢ otrzymania zaptaty.

2.Analiza wskaznikow finansowych.

Jak pokazujg wskazniki finansowe przedstawione w tabeli ponizej,

Lp. |Nazwa wskaznika i jego wzor Poziom Kryterium |Rok 2016 | Rok Rok 2014
wskaznika | prezentacji 2015
typowy lub
bezpieczny
1. Ztota reguta bilansowa
100-150 % -2,24 347,32 261,24

(kapitaty wiasne+ rezerwy dtugoterm.)

aktywa trwate

2. Ztota reguta finansowania
Powyzej 100 % -2,1 104,00 429,00

Kapitaty witasne x 100
Kapitat obcy

3. Szybkos$¢ obrotu zapaséw
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Sredni stan zapasow x 365 dni
Przychody ze sprzed.prod.,tow. i mater.

malejacy

dni

45

33

18
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4. Sptyw naleznosci
malejacy dni 75 60 64
Sredni stan nalezn. dost. i ust.x 365 dni

Przychody ze sprzed.prod.tow. i mater.

Wskazniki rentownosci

1. Rentowno$¢ majatku

wynik finansowy netto x 100 5-8 % - 18,87 -
aktywa ogdtem

2. Rentowno$¢ sprzedazy
wynik finansowy netto x 100 3-8 % - 37,58 --

przychody ogoétem

3. Rentowno$¢ kapitatu wiasnego
15-25 % - 37,22 -

wynik finansowy x 100

_ kapitaty wtasne

Wskazniki ptynnosci finansowej

1. Wskaznik ptynnosci biezacej I
1,2-2,0 krotnosc¢ 0,24 2,10 6,32

aktywa obr.- nalezn. z tyt.dost.i ust.>12 m-cy.

zob.krétkoterm.- zob.krétkoterm.>12 m-cy

2. Wskaznik ptynnosci szybkiej II

aktywa obr.-zapas.-k.term.RMK czynne-nalez. z| 1,0 krotnosc¢ 0,14 2,08 6,27
tyt.dost.i ust.>12 m-cy

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

3. Wskaznik ptynnosci natychmiastowej
0,1-0,2| krotnosc¢ 0,08 2,06 5,09

inwestycje krétkoterminowe

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

* w zobowigzaniach

krétkoterm.uwzgledn.rezerwy krétkoterminowe

Wynik finansowy netto spotki za rok 2016 zamknat sie stratg na poziomie 102.406 tys. zt co
powoduje, iz kapitaty wtasne sg ujemne, naruszajgc wszystkie reguty finansowania méwigce, ze
kapitat wtasny powinien przewyzsza¢ kapitaty obce. Nalezy jednak wzigé¢ pod uwage, ze strata
ta wynika z technicznego przewartosciowania posiadanych aktywdéw — akcje innych podmiotow
notowane na NC. Znajgc warto$¢ operacyjng tych spoétek, ktére w zasadzie z roku na rok
poprawiajg swojg dziatalno$¢ operacyjng, powigzanie wartosci obecnej wartosci akcji z ich
wartoscig, jest zdaniem Zarzadu rozbiezne.

Ze wzgledu na wielko$¢ straty netto zrezygnowano z wyliczania wskaznikéw rentownosci.
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Wieksza dynamika wzrostu  zobowigzan krotkoterminowych niz aktywow obrotowych
powoduje znaczne obnizenie wskaznikdw pitynnosci finansowej w stosunku do roku
poprzedniego. Poziom wskaznikdw ptynnosci finansowej wskazuje , ze spotka ma trudnosci z
terminowym regulowaniem zobowigzan zaréwno budzetowych jak i handlowych.

Za niekorzystne zjawisko nalezy uzna¢ wydtuzenie okresu obroty zapasami, jak i sptywu
naleznosci, ktére w stosunku do roku poprzedniego ulegty wydtuzeniu.

W ocenie Zarzadu Spotki dalsze kontynuowanie dziatalnosci w okresie kolejnych 12 miesiecy
jest mozliwe. Ze wzgledu na wyjgtkowo staby rok 2016 mogg pojawi¢ sie oczywiscie chwilowe
trudnosci zwigzane z ptynnoscig, ale znaczny wzrost tych przychodéw w I kwartale 2017 roku
pokazuje, ze rok 2017 powinien by¢ rokiem przetomowym dla spotki. Istotne znaczenie dla
poprawnego funkcjonowania spotki jest zapewnienie ciggtosci produkcji, co niestety w roku
2016 sie nie udato. Klienci z rynku niemieckiego dokonujg wiekszych zamdwien dopiero w roku
2017. Dla poprawy dziatalnosci spétki nie bez znaczenia bedzie wzrost zamoéwien w sektorze
kolejowym, ktore jest zapowiadane od potowy 2017 roku. Zarzad spétki jest w statym kontakcie
z czotowymi producentami taboru w Polsce i na tej podstawie wysnuwa duze
prawdopodobienstwo, ze w roku 2017 spétka zostanie aktywnym graczem na tym rynku na
wiekszg skale.

VIII. Sytuacja kadrowa.
W roku 2016 Spdtka kierowat Zarzad w sktadzie:
% Mariusz Matusik - Prezes Zarzadu,

< Grzegorz Wrona — Wiceprezes Zarzadu.

W roku 2015 przecietne zatrudnienie w spdtce wynosito 87 osdb.

Sktad Rady Nadzorczej na dzien 31 grudnia 2016 roku:

Joanna Tobolska - Przewodniczaca Rady Nadzorczej,

Aneta Niedziela - Sekretarz Rady Nadzorczej,

Wiodzimierz Starosta - Z-ca Przewodniczacego Rady,

Dariusz Stodolny - Cztonek Rady Nadzorczej,

Elzbieta Szymanska - Cztonek Rady Nadzorczej.

Rada Nadzorcza w skladzie jak powyzej zostata wybrana na  Zwyczajnym Walnym

Zgromadzeniu Akcjonariuszy w dniu 30 czerwca 2015 roku.

Wynagrodzenie Zarzadu oraz Rady Nadzorczej
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w tys. zt.
Zarzad :
1. Mariusz Matusik — Prezes Zarzadu
- wynagrodzenie 131
2. Grzegorz Wrona — Wiceprezes Zarzadu
- wynagrodzenie 65
OGOLEM ZARZAD 196

Rada Nadzorcza:

1. Joanna Tobolska

- wynagrodzenie -
2. Aneta Niedziela

- wynagrodzenie -
3. Wtodzimierz Starosta

- wynagrodzenie -
4. Dariusz Stodolny

- wynagrodzenie -
5. Elzbieta Szymanska

- wynagrodzenie -
OGOLEM RADA NADZORCZA -

Akcje ZASTAL SA bedace w posiadaniu 0s6b zarzadzajgcych i nadzorujgcych Spétke wg. stanu
na dzien 31.12.2016r.:

Zarzad spoiki:

1. Mariusz Matusik — Prezes Zarzadu 0 szt. akgcji
2. Grzegorz Wrona — Czlonek Zarzadu 0 szt. akcji

Rada Nadzorcza spotki:

1. Joanna Tobolska — Przewodniczgca Rady Nadzorczej 0 szt. akgji
2. Aneta Niedziela — Sekretarz Rady Nadzorczej 0 szt. akgji
3. Wihodzimierz Starosta — Z-ca Przewodniczacego Rady Nadzorczej 0 szt. akgji
4. Dariusz Stodolny — Czionek Rady Nadzorczej 0 szt. akgji
5. Elzbieta Szymanska — Cztonek Rady Nadzorczej 0 szt. akgji

Spoétka nie posiada umow zawartych z osobami zasiadajgcymi w Zarzadzie na dzien 31 grudnia
2016 roku przewidujgcych rekompensaty lub odszkodowania w przypadku ich rezygnacji badz
odwotania ze stanowiska.

W roku 2016 spodtka nie udzielata pozyczek osobom wchodzacym w skiad organéw

zarzadzajacych lub nadzoru.

Sprawozdanie Zarzadu Zastal SA za rok 2016 26



Skonsolidowane sprawozdanie Zastal SA za rok 2016 jak réwniez sprawozdanie jednostkowe
spotki dominujgcej Zastal SA badata spdotka UHY ECA Audyt sp. z 0.0. Sp.k. (dawniej: ECA
Seredynski i Wspdlnicy Sp. z 0.0. Sp.k.). z siedzibg w Krakowie. Zgodnie z zawartg umowg w
dniu 29 lipca 2016 r. za badanie sprawozdania jednostkowego i skonsolidowanego audytor
otrzyma tacznie wynagrodzenie w kwocie 21 500,00 zt netto.

Sprawozdanie jednostkowe i skonsolidowane Grupy Kapitatowej Zastal za rok 2015 badata
rowniez spotka ECA Seredynski i Wspolnicy, ktorej tgczne wynagrodzenie wyniosto 20.500 zt.
netto. Wynagrodzenie za przeglad sprawozdan finansowych spotki oraz Grupy Kapitatowej za
potrocze 2016 roku wyniosto 16 000,00 zt. netto.

IX. Zdarzenia po dniu bilansowym.

Nie zaistniaty po dniu bilansowym zdarzenia mogace mie¢ zasadniczy wpltyw na wyniki
finansowe spotki w najblizszym okresie.

Zielona Goéra 02 maja 2017 r.

WICEPREZES ZARZADU PREZES ZARZADU

Grzegorz Wrona Mariusz Matusik
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