UHY*A

ECA

GRUPA KAPITALOWA ZASTAL

SPRAWOZDANIE

NIEZALEZNEGO BIEGELEGO REWIDENTA

Z BADANIA SKONSOLIDOWANEGO SPRAWOZDANIA
FINANSOWEGO

NA DZIEN 31.12.2016 R.

02.05.2017 R.

An independent member of UHY international

Hel
Pr 5pe

;ZOU\



UHY*A

OPINIA NIEZALEZNEGO
BIEGLEGO REWIDENTA

Dla Zgromadzenia Akconariuszy | Rady Nadzorcze/
Sprawozdanie z badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego

Przeprowadzilismy  badanie  zataczonego  skonsolidowanego  sprawozdania
finansowego Grupy Kapitatowej Zastal, z siedziba w Zielonej Goérze, na ktére
sktadaja sie skonsolidowane sprawozdanie z sytuacji finansowej sporzadzone na
31.12.2016 r., skonsolidowane sprawozdanie z catkowitych dochodéw od
01.01.2016 do 31.12.2016, skonsolidowane sprawozdanie ze zmian w kapitale
wtasnym oraz skonsolidowane sprawozdanie z przeptywoéw pienieznych za rok
obrotowy konczacy sie tego dnia oraz dodatkowe informacje i objasnienia.

Odpowiedzialnosc¢ Zarzadu | Rady Nadzorczej za skonsolidowane sprawozdanie
finansowe

Zarzad Spotki Zastal S.A. (zwanej dalej takze Jednostka Dominujaca) jest
odpowiedzialny za sporzadzenie skonsolidowanego sprawozdania finansowego i za
jego rzetelng prezentacje zgodnie z  Miedzynarodowymi  Standardami
Rachunkowosci, Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej
oraz zwiazanymi z nimi interpretacjami ogtoszonymi w formie rozporzadzer Komisji
Europejskiej oraz innymi obowigzujacymi przepisami prawa. Zarzad Jednostki
Dominujacej jest réwniez odpowiedzialny za kontrole wewnetrzna, ktéra uznaje za
niezbedna dla sporzadzenia skonsolidowanego sprawozdania finansowego nie
zawierajacego istotnego znieksztatcenia spowodowanego oszustwem lub btedem.

Zgodnie z ustawa z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci (Dz. U. z 2016 r.,
poz. 1047, z pdzn.zm.), zwana dalej ,ustawa o rachunkowosci”, Zarzad oraz
cztonkowie Rady Nadzorczej Jednostki Dominujacej sa zobowiazani do zapewnienia,
aby skonsolidowane sprawozdanie finansowe spetniato wymagania przewidziane w
ustawie o rachunkowosci.

Odpowiedzialnosc Biegfego Rewidenta

Jestesmy odpowiedzialni za wyrazenie opinii 0 tym skonsolidowanym sprawozdaniu
finansowym na podstawie przeprowadzonego przez nas badania.

Badanie przeprowadzilismy stosownie do postanowien:
1. rozdziatu 7 ustawy o rachunkowosci;
2. Krajowych Standardéw Rewizji Finansowej w brzmieniu Miedzynarodowych

Standardéw Badania przyjetych uchwata nr 2783/52/2015 Krajowej Rady
Biegtych Rewidentéw z dnia 10 lutego 2015 r. z pézn. zm.
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Standardy te wymagaja przestrzegania wymogoéw etycznych oraz zaplanowania i
przeprowadzenia badania w taki sposéb, aby uzyska¢ wystarczajaca pewnos¢, ze
skonsolidowane sprawozdanie finansowe nie zawiera istotnego znieksztatcenia.

Badanie polegato na przeprowadzeniu procedur stuzacych uzyskaniu dowodéw
badania kwot i ujawnien w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym. Dobor
procedur badania zalezy od osadu Biegtego Rewidenta, w tym od oceny ryzyka
istotnego  znieksztatcenia  skonsolidowanego  sprawozdania  finansowego
spowodowanego oszustwem lub btedem. Dokonujac oceny tego ryzyka, Biegly
Rewident bierze pod uwage dziatanie kontroli wewnetrznej, w zakresie dotyczacym
sporzadzania i rzetelnej prezentacji przez Jednostke Dominujaca skonsolidowanego
sprawozdania finansowego, w celu zaprojektowania odpowiednich w danych
okolicznosdciach procedur badania, nie za$ wyrazenia opinii na temat skutecznosci
kontroli wewnetrznej Jednostki.

Badanie obejmuje takze ocene odpowiedniosci przyjetych zasad (polityki)
rachunkowosci, racjonalnosci ustalonych przez Zarzad Jednostki Dominujace;
wartosci szacunkowych, jak réwniez ocene ogdlnej prezentacji skonsolidowanego
sprawozdania finansowego.

Wyrazamy przekonanie, ze uzyskane przez nas dowody badania stanowia
wystarczajaca i odpowiednia podstawe do wyrazenia przez nas opinii z badania.

Uzasadnienie opinii z zastrzezeniem

W pozycji "Pozostate aktywa finansowe" skonsolidowanego sprawozdania z sytuadji
finansowej, wykazane zostaty obligacje wyemitowane przez podmiot spoza Grupy
Kapitatowej Zastal, nabyte w drodze konwersji wierzytelnosci, o facznej wartosci
42.109 tys. PLN. Zgodnie z nota 5 skonsolidowanego sprawozdania finansowego
czes¢ dtugoterminowa wynosi 22.833 tys. PLN, natomiast krétkoterminowa 19.276
tys. PLN. Zarzad Jednostki Dominujacej nie przeprowadzat testow na utrate wartosci
tych aktywoéw. Nie bylismy w stanie uzyska¢ wystarczajacych i odpowiednich
dowodéw badania wartosci bilansowych inwestycji, dlatego nie bylismy w stanie
ustali¢, czy niezbedne bytyby korekty tych kwot.

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 taczna kwote 7.981 tys. PLN. Wyzej wymienione aktywa nie
zostaty objete odpisami aktualizujagcymi. Zdaniem Zarzadu jednostki dominujacej
naleznosci te nie s3 zagrozone, jednakze nie otrzymalismy wystarczajacych
dowodéw na to, ze wartos¢ zaprezentowana w skonsolidowanym sprawozdaniu
finansowym na dzien 31 grudnia 2016 jest prawidtowa.

Opinia z zastrzezeniem
Naszym zdaniem, za wyjatkiem skutku sprawy opisanej powyzej w ,Uzasadnieniu
opinii z zastrzezeniem”, zataczone skonsolidowane sprawozdanie finansowe, we

wszystkich istotnych aspektach:

1. przekazuje rzetelny i jasny obraz sytuacji majatkowej i finansowej Grupy
Kapitatowej na dzien 31.12.2016, oraz jej wynik finansowy i przeptywy
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pieniezne za rok obrotowy od 01.01.2016 do 31.12.2016, zgodnie z
Miedzynarodowymi  Standardami  Rachunkowosci, Miedzynarodowymi
Standardami Sprawozdawczosci Finansowej oraz zwiazanymi z nimi
interpretacjami ogtoszonymi w formie rozporzadzernn Komisji Europejskiej i
przyjetymi zasadami (polityka) rachunkowosci Jednostki Dominujacej;

2. jest zgodne co do formy i tresci z obowigzujgcymi Grupe Kapitatowa
przepisami prawa oraz wymogami Rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia
19 lutego 2009 r. w sprawie informacji biezacych i okresowych
przekazywanych przez emitentéw papierow wartosciowych oraz warunkéw
uznawania za réwnowazne informacji wymaganych przepisami prawa
panstwa niebedacego panstwem cztonkowskim (Dz.U. z 2016 r. poz. 860 i
postanowieniami umowy Jednostki Dominujace;.

Objasnienie uzupefniajace opinie

Nie zgtaszajac 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 2016 Grupa poniosta
strate na dziatalnosci operacyjnej w wysokosci 7.126 tys. i wykazata strate netto w
wysokosci 42.284 tys. PLN. Na dzien 31 grudnia 2016 roku Grupa wykazuje
ponadto istotne salda zobowiazan krétkoterminowych w tacznej kwocie 33.388 tys.
PLN. Fakty te zdaniem Zarzadu jednostki dominujacej nie wskazuja, ze zachodzi
istotna niepewnos¢ mogaca budzi¢ powazne watpliwosci co do zdolnosci Grupy do
kontynuacji dziafalnosci. Na podstawie przeprowadzonej analizy Zarzad jednostki
dominujacej sporzadzit skonsolidowane sprawozdanie finansowe przy zatozeniu
kontynuacji dziatalnosci Grupy w okresie przynajmniej roku od daty sporzadzenia
sprawozdania finansowego. Skonsolidowane sprawozdanie finansowe nie zawiera
jednakze zadnych korekt, ktére bytyby konieczne w przypadku gdyby zatozenie
kontynuacji dziatalnosci okazato sie nieuzasadnione.

Sprawozdanie na temat innych wymogoéw prawa i regulagji
Opinia na temat sprawozaania z dziatalnosci Grupy Kapitatowe/

Nasza opinia z badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego nie obejmuje
sprawozdania z dziatalnosci Grupy Kapitatowej

Za sporzadzenie sprawozdania z dziatalnosci Grupy Kapitatowe] zgodnie z ustawa o
rachunkowosci oraz innymi obowiazujacymi przepisami prawa jest odpowiedzialny
Zarzad Jednostki Dominujacej. Ponadto Zarzad Jednostki Dominujacej oraz
Cztonkowie Rady Nadzorczej Jednostki Dominujacej sa zobowiazani do zapewnienia,
aby sprawozdanie z dziatalnosci Grupy Kapitatowej spetniato wymagania przewidziane
w ustawie o rachunkowosci.

Naszym obowiazkiem byto, w zwiazku z przeprowadzonym badaniem
skonsolidowanego sprawozdania finansowego, zapoznanie sie z  trescia
sprawozdania z dziatalnosci Grupy Kapitatowej i wskazanie czy informacje w nim
zawarte uwzgledniaja postanowienia art. 49 ustawy o rachunkowosci i czy sa one
zgodne z informacjami zawartymi w zataczonym skonsolidowanym sprawozdaniu
finansowym.
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Naszym obowiazkiem byto takze ztozenie o$wiadczenia, czy w swietle naszej wiedzy
o Grupie Kapitatowej i jej otoczeniu uzyskanej podczas badania skonsolidowanego
sprawozdania finansowego stwierdzilismy w sprawozdaniu z dziatalnosci Grupy
Kapitatowe] istotne znieksztatcenia.

Naszym zdaniem informacje zawarte w sprawozdaniu z dziatalnosci Grupy
Kapitatowej uwzgledniaja postanowienia art. 49 ustawy o rachunkowosci oraz
wymogami Rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 19 lutego 2009 r. w sprawie
informacji biezacych i okresowych przekazywanych przez emitentéw papieréw
wartosciowych oraz warunkéw uznawania za réwnowazne informacji wymaganych
przepisami prawa panstwa niebedacego panstwem cztonkowskim (Dz.U. z 2016 r.
poz. 860) i sa zgodne z informacjami zawartymi w zataczonym skonsolidowanym
sprawozdaniu finansowym. Ponadto, w swietle wiedzy o Grupie Kapitatowej i jej
otoczeniu  uzyskanej podczas badania  skonsolidowanego  sprawozdania
finansowego nie stwierdzilismy istotnych znieksztatcen w sprawozdaniu z
dziafalnosci Grupy Kapitatowe].

W  zwiazku z przeprowadzonym badaniem skonsolidowanego sprawozdania
finansowego, naszym obowiazkiem byto réwniez zapoznanie sie z oswiadczeniem
Jednostki  Dominujacej o stosowaniu tadu korporacyjnego stanowiacym
wyodrebniong cze$¢ sprawozdania z dziatalnosci Grupy Kapitatowej. Naszym
zdaniem w o$wiadczeniu tym Jednostka Dominujaca zawarta informacje
wymagane zgodnie z zakresem okreslonym w przepisach wykonawczych
wydanych na podstawie art. 60 wust. 2 ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o
ofercie publicznej i warunkach wprowadzania instrumentéw finansowych do
zorganizowanego systemu obrotu oraz o spoétkach publicznych (Dz.U. z 2016 r. poz.
1639, z pézn. zm.)*) lub w regulaminach wydanych na podstawie art. 61 te]
ustawy*). Informacje te sa zgodne z majacymi zastosowanie przepisami oraz z
informacjami zawartymi w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym.

UHY ECA Audyt
Spétka z ograniczona odpowiedzialnoscia Sp. k.

al padania spraw.oo,z‘:,‘s

Piotr Wozniak

Kluczowy Biegty rewident

Nr ewidencyjny 11625
przeprowadzajacy badanie w imieniu
UHY ECA Audyt

Spétka z ograniczona odpowiedzialnoscia Sp. k.
Nr 3115

' Moniyg i 50, 3

Krakow, 02.05.2017 r.
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1. CZESC OGOLNA
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1.1 DANE IDENTYFIKUJACE GRUPE KAPITALOWA | JEDNOSTKE

DOMINUJACA

1.1.1 DANE REJESTROWE GRUPY KAPITALOWEJ | JEDNOSTKI DOMINUJACEJ

NAZWA JEDNOSTKI DOMINUJACEJ

SIEDZIBA JEDNOSTKI DOMINUJACEJ

NUMER KRS JEDNOSTKI DOMINUJACE)J

SAD REJESTROWY JEDNOSTKI DOMINUJACEJ

DATA REJESTRACIJI JEDNOSTKI DOMINUJACE)J
REGON JEDNOSTKI DOMINUJACEJ
NIP JEDNOSTKI DOMINUJACEJ

ROK OBROTOWY GRUPY KAPITALOWEJ

ZASTAL S.A.

ZIELONA  GORA,
UL. SULECHOWSKA 4A

65-119,

0000067681

SAD REJONOWY W ZIELONEJ
GORZE, Vil WYDZIAL
GOSPODARCZY KRAJOWEGO
REJESTRU SADOWEGO

03.12.2001
006104350
929-009-38-06

01.01.2016 -31.12.2016

1.1.2 PRZEDMIOT DZIALALNOSCI JEDNOSTKI DOMINUJACE)

Zasadniczym przedmiotem dziatalnosci Jednostki Dominujacej jest:
e produkcja i sprzedaz konstrukcji metalowych,
e dziatalnos¢ holdingowa.

Rzeczywisty przedmiot dziatalnosci jest zgodny z zarejestrowanym przedmiotem
dziatalnosci.

1.1.3 KAPITAL ZAKEADOWY JEDNOSTKI DOMINUJACEJ

Kapitat zaktadowy Jednostki Dominujacej nie ulegt w badanym okresie zmianom i
wynosi PLN 33.499.539,00. Skfada sie z 33.499.539,00 akcji o wartosci nominalnej
PLN 1,00 kazda.
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Akcje w Jednostce

T T ilos¢ akgji wartos¢ nominalna akdji %
Dominujacej posiadaja:

Pozostali 33499 539 33499 539,00 100

Po dniu bilansowym do dnia wydania opinii nie wystapity zmiany w strukturze
akcjonariuszy Jednostki Dominujacej.

1.1.4 ZARZAD

W badanym okresie Zarzad Jednostki Dominujacej sprawowali:
Pani Mariusz Matusik - Prezes Zarzadu
Pani Grzegorz Wrona - Wiceprezes Zarzadu

Po dniu bilansowym do dnia wydania opinii nie wystapity zmiany w Zarzadzie
Jednostki Dominujace).

1.1.5 LISTA PODMIOTOW POWIAZANYCH

a) Jednostka Dominujaca:
a. ZASTALS.A.

b) Jednostki zalezne wchodzace w skfad Grupy Kapitatowej, objete
skonsolidowanym sprawozdaniem finansowym:
e Zastal Transport Sp. z 0.0.

e landex Sp.zo.o.

e landex Sp.zo.0. S.KA.
e Zastal Wagony Sp. z o.0.
e Landex Bis Sp. zo0.0.,

e landex Bis Sp. zo.0. S.K.A.
e (lob Sp.zo.0.

e Centromax S.A.

e Monitex Sp. z 0.0.

e Drawex Sp. z o0.0.

e Montag Sp. z 0.0.

e Asas Sp.zo.o.

e AlfaSPV Sp. z o.0.

e Beta SPV Sp.zo.o.

e Delta SPV Sp. z 0.0.

e Vega SPV Sp.zo.o.

e Omega SPV Sp. z 0.0.

e PPHU ADA Sp. z 0.0.

e /CESp.zo.0.

e CSY SA
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e RSYS.A.
e Rodex Sp.zo.0.
e Zastal Investments Sp. z 0.0.

1.4 SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE FINANSOWE ZA ROK
POPRZEDNI

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe za rok 2015 zostato zbadane przez UHY
ECA Audyt Spoétka zograniczona odpowiedzialnoscia Sp. k. O zbadanym
skonsolidowanym sprawozdaniu wydano opinie z zastrzezeniem oraz uzupetniajacym
objasnieniem.

Skonsolidowane  sprawozdanie  finansowe  zostato  zatwierdzone  uchwata
Zgromadzenia Akcjonariuszy z dnia 27.06.2016 r.

Zweryfikowane skonsolidowane sprawozdanie finansowe zlozono w Sadzie
Rejonowym dnia 22.07.2016 r.

1.5 DANE IDENTYFIKUJACE PODMIOT UPRAWNIONY DO
BADANIA SKONSOLIDOWANEGO SPRAWOZDANIA
FINANSOWEGO

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

Podstawa przeprowadzenia badania jest umowa zawarta w dniu 29.07.2016 r. z
Zarzadem Zastal S.A.. Biegty rewident zostat wybrany na audytora Zastal S.A. uchwata
Rady Nadzorczej z dnia 28.07.2016 r.

Biegtym rewidentem, reprezentujacym podmiot uprawniony jest Piotr Wozniak numer
ewidencyjny 11625.

Oswiadczamy, iz zaréwno podmiot uprawniony UHY ECA Audyt Spoétka z ograniczona
odpowiedzialnosci Sp. k. jak i biegty rewident spetniaja warunki do wyrazenia
bezstronnej i niezaleznej opinii o tym skonsolidowanym sprawozdaniu. Fakt
bezstronnosci zostat potwierdzony pisemnie.

Badanie przeprowadzono w miesigcu grudniu 2016 r. i kwietniu 2017 r. i zakoriczono
w dniu 02.05.2017 r.

1.6 DOSTEPNOSC DANYCH | OSWIADCZENIA  GRUPY
KAPITALOWE)

Nie stwierdzono ograniczen zakresu badania.
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Badajacy uzyskali wszelkie zadane informacje i wyjasnienia.

Dnia 02.05.2017 r. Zarzad Jednostki Dominujacej potwierdzit pisemnie kompletnos¢
sporzadzonego skonsolidowanego sprawozdania finansowego oraz wykazanie
wszelkich zobowiazan warunkowych oraz poinformowat o istotnych zdarzeniach,
ktére nastapity po dacie 31.12.2016 r. do dnia ztozenia oswiadczenia.
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2. ANALIZA FINANSOWA

2.1 OGOLNA ANALIZA SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

2.1.1 STRUKTURA BILANSU

Aktywa

Rzeczowe aktywa trwate 71773 41,7 72 331 35,8
Nieruchomosci inwestycyjne 31 0,0 31 0,0
Wartosci niematerialne 22 320 13,0 54 185 26,8
Pozostate aktywa finansowe 23877 13,9 17712 8,8
Podatek odroczony 2724 1,6 3783 1,9
Aktywa trwate 120 725,00 70,2 148 042 73,3
Zapasy 4787 2,8 4901 2,4
Naleznosci z tyt. do;taV\’/ |' ustug 21348 12,4 44769 22,2
oraz pozostate naleznosci

Rozliczenia miedzyokresowe 2084 1,2 1089 0,5
Udzielone pozyczki 105 0,1 129 0,1
Pozostate aktywa finansowe 20 086 11,7 1 836 0,9
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 2 937 1,7 1183 0,6
Aktywa obrotowe 51347 29,8 53907 26,7
Aktywa 172072 100 201949 100
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Pasywa

Kapitat podstawowy 33500 19,5 33500 16,6
Pozostate kapitaty 32 667 19,0 32 667 16,2
Zyski zatrzymane 7 582 4,4 49 817 24,7
Zysk (strata) netto -42 346 -24,6 -42 235 -20,9
Wartos¢ udziatdéw niekontrolujacych 1134 0,7 1072 0,5
Kapitat wiasny 32537 18,9 74821 37,0
Rezerwy 24 003 13,9 23961 11,9
Rezerwy z tyt. odroczonego podatku 5 247 3.0 4435 22
dochodowego

Zpboww;zama z tyt. leasingu 3966 23 1794 0,9
finansowego

Zobowllagzanla z tyt. zaciagnietych 1486 0,9 1710 0,8
kredytow

ZobOV\’/le.:;zanla z tyt. emisji dtuznych pap. 7 762 16 0 0,0
wartosciowych

Rozliczenia miedzyokresowe 754 0,4 897 0,4
Inne zobowiazania 67 929 39,5 504 0,2
Zobowigzania dtugoterminowe 106 147 61,7 33 301 16,5
razem

Zobowiazania z tyt. dqstaw i ustug oraz 59 343 17,1 90 451 44.8
pozostate zobowigzania

Zpbowuagzama z tyt. leasingu 1480 0.9 924 0.5
finansowego

Kredyty i pozyczki 1559 0,9 1513 0,7
Rezerwy 228 0,1 175 0,1
Rozliczenia miedzyokresowe 778 0,5 764 0,4
Zobowigzania krétkoterminowe 33 388 19,4 93 827 46,5
razem

Pasywa 172072 100,0 201949 100,0
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2.1.2 DYNAMIKA RACHUNKU ZYSKOW | STRAT
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31.12.2016  2016/2015  31.12.2015
TPLN % TPLN
Przychody netto ze sprzedazy 51217 44,9% 35 341
Koszt wtasny sprzedazy 47 230 38,4% 34119
Wynik brutto ze sprzedazy 3987 226,3% 1222
Pozostate przychody operacyjne 791 -88,9% 7 140
Koszty sprzedazy 1181 327,9% 276
Koszty ogoélnego zarzadu 4 602 115,6% 2135
Pozostate koszty operacyjne 6176 -77,6% 27 538
Wynik z dziatalnosci operacyjnej -7 181 -66,7% -21 587
Przychody finansowe 3757 -87,9% 31053
Koszty finansowe 36 960 -39,4% 60 957
Strata brutto -40 384 -21,6% -51 491
Podatek dochodowy 1900 -125,2% -7 553
Wynik netto -42 284 -3,8% -43 938
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2.2 WYBRANE WSKAZNIKI FINANSOWE

WSKAZNIKI RENTOWNOSCI 2016 2015
Rentowno$¢ majatku

Wynik finansowy netto
Suma aktywow (stan $redni)

% -22,61 -25,85

Rentownos¢ sprzedazy netto

Wynik finansowy netto
Przychody ze sprzedazy

% -82,56 -124,33

Rentownos¢ sprzedazy brutto

Wynik ze sprzedazy
Przychody ze sprzedazy

% 7,78 3,46

Rentownos¢ kapitatu wiasnego

Wynik finansowy netto

(o) - -
Kapitat wiasny (stan sredni) % 78,77 46,06

WSKAZNIKI PLYNNOSCI 2016 2015
Ptynnos¢ | stopnia

Aktywa obrotowe

Zobowiazania krétkoterminowe 1,54 0,57

Ptynnosc Il stopnia

Aktywa obrotowe - Zapasy

Zobowiazania krétkoterminowe 139 0,52

Ptynnosc¢ Il stopnia

Inwestycje krétkoterminowe

Zobowiazania krétkoterminowe 0,69 0,03
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WSKAZNIKI AKTYWNOSCI

Szybkos¢ obrotu naleznosciami

Naleznosci z dostaw i ustug (stan sredni)

Przychody ze sprzedazy
Szybkos¢ obrotu zapasami

Zapasy (stan Sredni)

Koszty dziatalnosci operacyjnej

WSKAZNIKI ZADEUZENIA

Ogdlny poziom zadtuzenia

Zobowigzania i rezerwy na zobowigzania

Suma pasywow
Szybkos¢ obrotu zobowiazaniami

Zobowiazania z dostaw i ustug (stan sredni)

Koszty dziatalnosci operacyjnej
Trwatos¢ struktury finansowania

Kapitat wiasny + Rezerwy i zobowigzania
dtugoterminowe

Suma pasywow

11

dni

dni

%

dni

%

2016

65

2016

81

110

80,60

UHY=*

2015

88

2015

62,95

132

53,54
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INNE WSKAZNIK|

Efektywna stopa podatku dochodowego

Podatek dochodowy
Wynik brutto

EBIT (zysk operacyjny)
EBITDA (zysk operacyjny przed amortyzacja)

EAT (wynik finansowy)

12

%

TPLN

TPLN

TPLN

UH ECA

2016

-4,70

-7 181

-5613

-42 284

2015

14,67

-21 587
-19 054

-43 938
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2.3 INTERPRETACJA WYBRANYCH WSKAZNIKOW FINANSOWYCH

Analizie podlegaty dane finansowe charakteryzujace Grupe Kapitatowa za dwa
ostatnie lata obrotowe. Zachowano poréwnywalnos$¢ danych za analizowane okresy.

Gtéwnym sktadnikiem majatku Grupy Kapitatowe] na koniec badanego roku
obrotowego sa rzeczowe aktywa trwate, wartosci niematerialne oraz pozostate
aktywa finansowe, ktérych udziat w aktywach wyniést na koniec 2016 roku
odpowiednio 41,7%, 13% oraz 13,9%. Aktywa trwate stanowig 70,2% aktywow
ogdétem, ktére maja wartos¢ TPLN 172.072. Zmianie ulegfa struktura finansowania
Spotki - udziat kapitatow witasnych spadt o 18,1 p.p. i uksztattowat sie na poziomie
18,9%.

W 2016 przychody ze sprzedazy wzrosty 0 45% przy jednoczesnym wzroscie kosztow
sprzedazy o 38,4%. Wynik brutto na sprzedazy w badanym okresie wyniost TPLN
3.987. Wynik na sprzedazy korygowany jest przez strate na dziatalnosci operacyjnej w
wysokosci TPLN 7.181 oraz strate na dziatalnosci finansowej w wysokosci TPLN
33.203. Rok obrotowy zakonczyt sie strata netto w wysokosci TPLN 42.284.

Uzyskane wyniki z poszczegdlnych rodzajow dziatalnosci wykazane w rachunku
zyskow i strat za badany okres:

TPLN
wynik z dziatalnosci operacyjnej -7 181
wynik z dziatalnosci finansowe;j -33 203
podatek dochodowy - czes¢ 1900
odroczona
wptynety na wynik finansowy netto w kwocie -42 284

Prawie wszystkie wskazniki rentownosci w badanym roku przyjety wartosci ujemne, co
wynika z wygenerowanej straty w badanym roku obrotowym. WskaZzniki rentownosci
majatku oraz rentownosci sprzedazy netto poprawity sie wzgledem roku
poprzedniego, jednak nadal przyjmuja wartosci ujemne. Jedynym wskaznikiem, ktory
przyjat wartos¢ dodatnig jest rentownos¢ sprzedazy brutto. Wptyw na to miato
wykazanie wysokiego wyniku ze sprzedazy.

Poziomy wskaznikow ptynnosci ulegty wzrostowi wzgledem roku poprzedniego.
Wartosciowo wskazniki I, Il'i lll stopnia przedstawiaja sie kolejno: 1,54; 1,391 0,69 i sa
na bardzo zadawalajacym poziomie.

Okres sptywu naleznosci ulegt skréceniu z 88 dni w roku ubiegtym do 65 dni w roku

badanym. Cykl obrotu zobowigzaniami zmalat do 22 dni. Cykl rotacji zapasow
w badanym okresie wyniost 9 dni.
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3. CZESC SZCZEGOLOWA

3.1 ZASADY RACHUNKOWOSCI

Jednostka Dominujgca posiada aktualng polityke opisujaca stosowane w Grupie
Kapitatowej zasady rachunkowosci, przyjete przez Zarzad Jednostki Dominujace;.

Sprawozdania finansowe jednostek objetych skonsolidowanym sprawozdaniem
finansowym zostaty sporzadzone na ten sam dzien bilansowy, co sprawozdanie
finansowe Jednostki Dominujace).

3.2 PODSTAWA SPORZADZANIA SKONSOLIDOWANEGO
SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy Kapitatowej zostato sporzadzone
zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej, a w
sprawach nieuregulowanych powyzszymi standardami, zgodnie z wymogami ustawy
o rachunkowosci oraz wydanych na jej podstawie przepisow wykonawczych, jak
rowniez wymogami odnoszacymi sie do emitentow papieréw wartosciowych
dopuszczonych lub bedacych przedmiotem ubiegania sie o dopuszczenie do obrotu
na rynku oficjalnych notowan gietdowych.

Podstawe sporzadzenia skonsolidowanego sprawozdania finansowego stanowita
dokumentacja konsolidacyjna obejmujaca w szczegoélnosci:

e sprawozdania finansowe jednostek powiagzanych,

e korekty i wylaczenia dokonywane podczas konsolidacji, niezbedne do
sporzadzenia skonsolidowanego sprawozdania finansowego,

e obliczenia wartosci godziwej aktywow netto jednostki zaleznej,

e obliczenia wartosci firmy oraz nadwyzki udziatu jednostki przejmujacej w
wartosci  godziwej netto mozliwych do zidentyfikowania aktywow,
zobowiazan i zobowiagzan warunkowych jednostki przejmowanej nad cena
nabycia,

e obliczenia kapitatu mniejszosci.

Dokumentacja konsolidacyjna jest kompletna i spetnia wymogi rozporzadzenia
Ministra Finanséw z dnia 25.09.2009 r. w sprawie szczegotowych zasad
sporzadzania przez jednostki inne niz banki i zaktady ubezpieczern sprawozdan
finansowych jednostek powiazanych.

3.3 METODOLOGIA KONSOLIDACII

Jednostka Dominujaca sporzadzita skonsolidowane sprawozdanie finansowe metoda
petna obejmujaca sprawozdania finansowe nastepujacych jednostek.
a) Jednostka Dominujaca
e Zastal S.A.
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b) Jednostki zalezne
e Zastal Transport Sp. z 0.0.

e landex Sp.zo.0.

e Landex Sp.zo.0. S.K.A.
e Zastal Wagony Sp. z o.0.
e Landex Bis Sp. z0.0.,

e Landex Bis Sp. z 0.0. S.K.A.
e Glob Sp. zo.o.

e (Centromax S.A.

e Monitex Sp. z 0.0.

e Drawex Sp. z o.0.

e Montag Sp. z 0.0.

e Asas Sp.zo.o.

e AlfaSPV Sp.zo.o.

e BetaSPV Sp.zo.o.

e Delta SPV Sp. z 0.0.

e \ega SPV Sp.zo.0.

e Omega SPV Sp. z 0.0.

e PPHU ADA Sp. z 0.0.

e ZCESp.zo.o.
e CSY SA.
e RSYSA.

e Rodex Sp. zo.0.
e Zastal Investments Sp. z 0.0.

3.4 WYLACZENIA KONSOLIDACYINE

Podczas konsolidacji dokonano wytaczert wewnatrzgrupowych rozrachunkéw
dotyczacych sprzedazy pomiedzy jednostkami grupy kapitatowe], pozostatych
wewnatrzgrupowych przychodéw i kosztow operacyjnych oraz kosztoéw i
przychoddéw finansowych. Dokonano takze wytaczenn wynikéw niezrealizowanych
przez jednostki objete konsolidacja, zawartych w wartosci aktywow, a takze z tytutu
dywidend.

Dane, stanowiace podstawe do wytaczen, uzyskano z ksiag rachunkowych Zastal
S.A. i uzgodniono z informacjami uzyskanymi od jednostek zaleznych.

3.5 KONSOLIDACJA KAPITALOW

Kapitatem zaktadowym Grupy Kapitatowej jest kapitat zaktadowy Jednostki
Dominujacej.

Wyliczenie pozostatych sktadnikéw kapitatu wtasnego grupy kapitatowej dokonano
poprzez dodanie do poszczegélnych sktadnikéw kapitatu wiasnego Jednostki

e
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Dominujacej odpowiednich sktadnikow kapitatu wtasnego jednostki zaleznej objetej
skonsolidowanym sprawozdaniem finansowym, odpowiadajacych procentowemu
udziatowi Jednostki Dominujacej w kapitale wiasnym jednostki zaleznej wedtug
stanu na dzien bilansowy.

Do kapitatu wtasnego Grupy Kapitatowej wiaczono tylko te czesci odpowiednich
sktadnikow kapitatu wtasnego jednostki zaleznej, ktére powstaty od dnia objecia
kontroli nad nig przez Jednostke Dominujaca.

3.6 ELEMENTY  SKONSOLIDOWANEGO  SPRAWOZDANIA
FINANSOWEGO ORAZ SPRAWOZDANIE Z DZIALALNOSCI GRUPY
KAPITALOWE)

INFORMACJE DODATKOWE DO SKONSOLIDOWANEGO SPRAWOZDANIA
FINANSOWEGO

Informacje dodatkowe o przyjetych zasadach (polityce) rachunkowosci oraz inne
informacje objasniajace stanowiace integralng sktadowa czes¢ sprawozdania
finansowego zostaty opracowane zgodnie z postanowieniami Miedzynarodowych
Standardéw Rachunkowosci, Miedzynarodowych Standardéw Sprawozdawczosci
Finansowej oraz zwiazanymi z nimi interpretacjami ogtoszonymi w formie
rozporzadzen Komisji Europejskiej, a w zakresie nieuregulowanym w tych standardach
stosownie do wymogéw ustawy o rachunkowosci (zwanymi dalej Miedzynarodowymi
Standardami Sprawozdawczosci Finansowej).

SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE Z SYTUACIJI FINANSOWE)J

Skonsolidowane sprawozdanie z sytuacji finansowej zostato sporzadzone prawidtowo,
zgodnie z postanowieniami Miedzynarodowych Standardéw Sprawozdawczosci
Finansowej. Stwierdzono jego powigzanie z innymi elementami skonsolidowanego
sprawozdania finansowego oraz ksiegami rachunkowymi.

SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE Z CALKOWITYCH DOCHODOW

Skonsolidowane sprawozdanie z catkowitych dochodéw zostato sporzadzone
prawidtowo, zgodnie z postanowieniami  Miedzynarodowych  Standardéw
Sprawozdawczosci Finansowej. Stwierdzono jego powigzanie z innymi elementami
skonsolidowanego sprawozdania finansowego oraz ksiegami rachunkowymi.

SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE ZE ZMIAN W KAPITALE WEASNYM

Skonsolidowane sprawozdanie ze zmian w kapitale wtasnym zostato sporzadzone
prawidtowo, zgodnie z postanowieniami  Miedzynarodowych  Standardéw
Sprawozdawczosci Finansowej. Stwierdzono jego powigzanie z innymi elementami
skonsolidowanego sprawozdania finansowego oraz ksiegami rachunkowymi.
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SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE Z PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH

Skonsolidowane sprawozdanie z przeptywow pienieznych zostato sporzadzone
prawidtowo, zgodnie z postanowieniami  Miedzynarodowych  Standardéw
Sprawozdawczosci Finansowej. Stwierdzono jego powigzanie z innymi elementami
skonsolidowanego sprawozdania finansowego oraz ksiegami rachunkowymi.

SPRAWOZDANIE Z DZIALALNOSCI GRUPY KAPITALOWE)

Sprawozdanie z dziatalnosci Grupy Kapitatowej jest kompletne w rozumieniu art. 49
ustawy o rachunkowosci oraz przepisdbw Rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 19
lutego 2009 r. w sprawie informacji biezacych i okresowych przekazywanych przez
emitentow papierow wartosciowych oraz warunkéw uznawania za réwnowazne
informacji wymaganych przepisami prawa panstwa niebedacego panstwem
cztonkowskim (Dz.U. z 2016 r. poz. 860), a zawarte w nim informacje, pochodzace
ze zbadanego skonsolidowanego sprawozdania finansowego, sa z nim zgodne.

3.7 ZDARZENIU PO DNIU BILANSOWYM

Nie stwierdzono zdarzern po dniu bilansowym majacych istotny wptyw na sume
bilansowa lub wysokos¢ wyniku finansowego za rok badany.

3.8 WNIOSKI Z PRZEPROWADZONEGO BADANIA

Na podstawie przeprowadzonego badania skonsolidowanego sprawozdania
finansowego Grupy Kapitatowej Zastal S.A. z siedziba w Zielonej Goérze stwierdza
sie, ze:

1. skonsolidowane sprawozdanie finansowe za rok obrotowy 2016 zostato
sporzadzone prawidtowo, dane zawarte w sprawozdaniu finansowym sa
zgodne z odpowiednimi saldami i obrotami w ksiegach rachunkowych,

2. skonsolidowane sprawozdanie finansowe zostato podpisane przez
upowaznione osoby,

3. nie wystapity zjawiska i zdarzenia wskazujace na naruszenie obowiazujacego
prawa.
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Wynik badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Kapitatowej
Zastal S.A. za rok obrotowy 2016 biegty rewident przedstawit w swojej opinii.

Wydano opinie z zastrzezeniem i uzupetniajacym objasnieniem.
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