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SPRAWOZDANIE NIEZALEZNEGO
BIEGLEGO REWIDENTA Z BADANIA
ROCZNEGO JEDNOSTKOWEGO
SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

Dla Zgromadzenia Akcjonariuszy | Rady Nadzorczej Spofki

Sprawozdanie z badania rocznego jednostkowego sprawozdania
finansowego

Przeprowadzilismy badanie zafaczonego rocznego jednostkowego sprawozdania
finansowego Spotki ZASTAL Spotka Akcyjna, zsiedziba w Zielonej Gérze (dalej
,Spétka”), na ktore sktadaja sie: sprawozdanie z zyskéw i strat, sprawozdanie
z innych catkowitych dochodéw, sprawozdanie z przeptywéw pienieznych,
sprawozdanie ze zmian w kapitale wiasnym za rok obrotowy od 01.01.2017 r. do
31.12.2017 r., sprawozdanie z sytuacji finansowej sporzadzone na dzien
31.12.2017 r. oraz opis znaczacych zasad (polityki) rachunkowosci, a takze noty
objasniajace (dalej ,sprawozdanie finansowe”).

Odpowiedzialnos¢ Zarzadu oraz Rady Nadzorczej za sprawozdanie finansowe

Zarzad Spotki jest odpowiedzialny za sporzadzenie, na podstawie prawidiowo
prowadzonych ksiag rachunkowych, sprawozdania finansowego i za jego rzetelna
prezentacje zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami  Rachunkowodci,
Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej oraz zwigzanymi
z nimi interpretacjami ogtoszonymi w formie rozporzadzeri Komisji Europejskiej oraz
innymi obowiazujacymi przepisami prawa, a takze statutem Spétki. Zarzad Spoiki
jest rowniez odpowiedzialny za kontrole wewnetrzng, ktérg uznaje za niezbedna dla
sporzadzenia sprawozdania finansowego niezawierajacego istotnego znieksztatcenia
spowodowanego oszustwem lub bfedem.

Zgodnie z przepisami ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci (t. j. Dz.
U.z 2018 r. poz. 398, z p62zn. zm.), zwane] dalej ,ustawa o rachunkowosci”, Zarzad
Spotki oraz czlonkowie Rady Nadzorcze] sa zobowigzani do zapewnienia, aby
sprawozdanie finansowe spetniato wymagania przewidziane w  ustawie
o rachunkowosci.
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Odpowiedzialnosc Biegtego Rewidenta

Naszym zadaniem byto wyrazenie opinii o tym, czy sprawozdanie finansowe
przedstawia rzetelny i jasny obraz sytuacji majatkowej i finansowej oraz wyniku
finansowego Spdtki zgodnie z majacymi zastosowanie Miedzynarodowymi
Standardami Rachunkowosci, Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci
Finansowej oraz zwigzanymi z nimi interpretacjami ogtoszonymi w formie
rozporzadzer Komisji Europejskiej i przyjetymi zasadami (polityka) rachunkowosci.

Badanie sprawozdania finansowego przeprowadzilismy stosownie do postanowien:

1. ustawy z dnia 11 maja 2017 roku o biegtych rewidentach, firmach
audytorskich oraz nadzorze publicznym (Dz. U. z 2017 roku poz. 1089)
(,ustawa o biegtych rewidentach”),

2. rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 537/2014 z dnia
16 kwietnia 2014 r. w sprawie szczegdtowych wymogéw dotyczacych
ustawowych badari  sprawozdarh  finansowych jednostek interesu
publicznego, uchylajgcym decyzje Komisji 2005/909/WE (Dz. Urz. UE L 158
z 27.05.2014, str. 77 oraz Dz. Urz. UE L 170 z 11.06.2014, str. 66)
(,Rozporzadzenie 537/2014"),

3. Krajowych Standardéw Rewizji Finansowej w brzmieniu Miedzynarodowych
Standardéw Badania przyjetych uchwata nr 2783/52/2015 Krajowe] Rady
Bieglych Rewidentéw z dnia 10 lutego 2015 r. z pdzn. zm. w zwigzku
z uchwata nr 2041/37a/2018 z dnia 5 marca 2018 r. w sprawie krajowych
standardéw wykonywania zawodu.

Regulacje te wymagaja przestrzegania wymogdéw etycznych oraz zaplanowania
i przeprowadzenia badania w taki sposéb, aby uzyska¢ wystarczajacg pewnosc,
ze sprawozdanie finansowe nie zawiera istotnego znieksztatcenia.

Celem badania jest uzyskanie wystarczajacej pewnosci co do tego czy sprawozdanie
finansowe jako cafto$¢ zostalo sporzadzone na podstawie prawidiowo
prowadzonych ksigg rachunkowych oraz nie zawiera istotnego znieksztatcenia
spowodowanego oszustwem lub bfedem, oraz wydanie sprawozdania niezaleznego
biegtego rewidenta zawierajgcego nasza opinie. Wystarczajgca pewnosc jest
wysokim poziomem pewnosci, ale nie gwarantuje, ze badanie przeprowadzone
zgodnie z powyzej wskazanymi standardami zawsze wykryje istniejgce istotne
znieksztatcenie. Znieksztatcenia moga powstawac na skutek oszustwa lub btedu i sg
uwazane za istotne, jezeli mozna racjonalnie oczekiwa¢, ze pojedynczo lub facznie
mogtyby wplynac na decyzje gospodarcze uzytkownikéw podjete na podstawie tego
sprawozdania finansowego. Ryzyko niewykrycia istotnego znieksztatcenia,
powstatego na skutek oszustwa jest wyzsze niz ryzyko niewykrycia istotnego
znieksztatcenia powstatego na skutek btedu, poniewaz moze obejmowad zmowy,
fatszerstwo, celowe pominiecia, wprowadzanie w btad lub obejscie kontroli
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wewnetrznej i moze dotyczy¢ kazdego obszaru prawa i regulacji, nie tylko tego
bezposrednio wptywajacego na sprawozdanie finansowe.

Badanie polegato na przeprowadzeniu procedur stuzacych uzyskaniu dowodow
badania kwot i ujawnieri w sprawozdaniu finansowym. Dobér procedur badania
zalezy od osadu bieglego rewidenta, w tym od oceny ryzyka istotnego
znieksztaicenia sprawozdania finansowego spowodowanego oszustwem lub
btedem. Dokonujac oceny tego ryzyka biegly rewident bierze pod uwage dziatanie
kontroli wewnetrznej, w zakresie dotyczacym sporzadzania i rzetelnej prezentadji
przez Spétke sprawozdania finansowego, w celu zaprojektowania odpowiednich
w danych okolicznosciach procedur badania, nie zas wyrazenia opinii na temat
skutecznosci  kontroli wewnetrzne] Spoétki. Badanie obejmuje takze oceng
odpowiedniosci przyjetych zasad (polityki) rachunkowosci, racjonalnosci ustalonych
przez Zarzad Spétki wartosci szacunkowych, jak réwniez oceng ogélnej prezentadji
sprawozdania finansowego.

Zakres badania nie obejmuje zapewnienia co do przysztej rentownosci badanej
Spotki ani efektywnosci lub skutecznosci prowadzenia spraw Spétki przez Zarzad
Spdtki obecnie lub w przysztosci.

Wyrazamy przekonanie, ze uzyskane przez nas dowody badania stanowia
wystarczajaca i odpowiednia podstawe do wyrazenia przez nas opinii z badania.
Opinia jest spéjna z dodatkowym sprawozdaniem dla komitetu audytu wydanym
z dniem niniejszego sprawozdania z badania.

NiezaleZznosc

W trakcie przeprowadzania badania kluczowy biegly rewident i firma audytorska
pozostawali niezalezni od Spotki zgodnie z przepisami ustawy o bieglych
rewidentach, Rozporzadzenia 537/2014 oraz zasadami etyki zawodowej przyjetymi
uchwatami Krajowej Rady Biegtych Rewidentéw.

Zgodnie z nasza najlepsza wiedza i przekonaniem oéwiadczamy, ze nie
$wiadczylismy ustug niebedacych badaniem, ktére sa zabronione przepisami art. 136
ustawy o biegtych rewidentach oraz art. 5 ust. 1 Rozporzadzenia 537/2014.

Wybar firmy audytorskiej

Zostaliémy wybrani do badania sprawozdania finansowego Spotki uchwata Rady
Nadzorczej z dnia 26.06.2017 r. Sprawozdania finansowe Spétki badamy
nieprzerwanie poczawszy od roku obrotowego zakoriczonego dnia 31.12.2011 r.,
tj. przez okres 7 kolejnych lat.
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Najbardziej znaczace rodzaje ryzyka

W trakcie przeprowadzonego badania zidentyfikowaliSmy ponizej opisane,
najbardzie] znaczace rodzaje ryzyka istotnego znieksztatcenia, w  tym
spowodowanego oszustwem oraz opracowalismy stosowne procedury badania
dotyczace tych rodzajéw ryzyk. W przypadkach, w ktérych uznalismy za stosowne
dla zrozumienia zidentyfikowanego ryzyka oraz wykonanych przez biegtego
rewidenta procedur badania, zamiescilismy réwniez najwazniejsze spostrzezenia

zwiazane z tymi rodzajami ryzyka.

Opis rodzaju ryzyka istotnego
znieksztatcenia

Procedury biegtego rewidenta
w odpowiedzi na zidentyfikowane
ryzyko oraz najwazniejsze
spostrzezenia zwigzane z tymi
rodzajami ryzyka

1. Wycena akgji i udziatéw jednostkach
powiazanych

Na dzier 31.12.2017 r. wartos¢ posiadanych
akgji i udziatéw w jednostkach powigzanych
wynosi 118.566 tys. PLN, co stanowi 92%
wartosci sumy bilansowe;j.

W roku 2017 Spétka osiggneta wynik
53.301 tys. PLN z tytutu aktualizacji wyceny
posiadanych udziatéw, zaprezentowany w
przychodach finansowych.

Zgodnie z polityka rachunkowosci Spotka
wycenia w swoim jednostkowym
sprawozdaniu udziaty i akcje w jednostkach
powiazanych zgodnie z MSR 39 (wartos¢
godziwa). Wartos¢ godziwa jednostek
notowanych na aktywnym rynku stanowi
ich wartos¢ rynkowa (cena z notowan na
dzien bilansowy). Rynkiem aktywnym dla
Spotki jest zardwno rynek regulowany GPW,
jak i rynki alternatywne tj. NewConnect. Jesli
aktywa nie sa notowane na rynku
aktywnym, wartos¢ godziwa ustala sie
poprzez szacunek ceny.

Odniesienfe do ufawnieri w sprawozdaniu
finansowym

Ujawnienia dotyczace posiadanych akgji i
udziatow w jednaostkach powiagzanych
zamieszczono w pkt. Il Dodatkowych
informacji i objasnier do rocznego
sprawozdania finansowego oraz w nocie 2
zataczonego sprawozdania finansowego

Nasze procedury w kwaestii
zidentyfikowanego kluczowego ryzyka
obejmowaty miedzy innymi:

- weryfikacje prawidtowosci zastosowanej
ceny notowanej na aktywnym rynku w
przypadku jednostek notowanych,

- sprawdzenie istnienia sktadnikéw aktywdéw
finansowych poprzez uzyskanie
potwierdzen od instytucji finansowych lub
analize odpowiednich umoéw,

- przeliczenie wartodci godziwej wybranych
aktywdw i tym samym sprawdzenie
matematycznej poprawnosci przeliczen,

- analize metody wyceny posiadanych
udziatéw w jednostkach nienotowanych,
ktére wyceniane sa poprzez szacunek
wartosci godziwej i sprawdzenie
prawidiowosci arytmetycznej wyliczen.
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Uzasadnienie opinii z zastrzeZzeniem

W pozycji 4.2 ,Diugoterminowe aktywa finansowe” sprawozdania z sytuacji
finansowej wykazane zostaty udzialy w dwdch jednostkach zaleznych o facznej
wartosci 4.762 tys. PLN. Zdaniem Zarzadu warto$¢ ta odzwierciedla wartos¢
godziwa tych Spétek. Nie bylismy w stanie uzyska¢ wystarczajacych i odpowiednich
dowodéw badania potwierdzajacych wycene tych udziatéw, dlatego nie bylismy
w stanie ustali¢, czy niezbedne bytyby korekty tych kwot.

Opinia z zastrzeZzeniem

Naszym zdaniem, za wyjatkiem ewentualnych skutkdw sprawy opisanej powyzej
w ,Uzasadnieniu opinii z zastrzezeniem”, zataczone roczne jednostkowe
sprawozdanie finansowe:

1. przedstawia rzetelny i jasny obraz sytuacji majatkowej i finansowej Spétki na
dzieri 31.12.2017 r. oraz jej wyniku finansowego za rok obrotowy od
01.01.2017 r. do 31.12.2017 r., zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami
Rachunkowosci,  Miedzynarodowymi  Standardami  Sprawozdawczosci
Finansowej oraz zwigzanymi z nimi interpretacjami ogtoszonymi w formie
rozporzadzern  Komisji  Europejskiej i przyjetymi  zasadami  (polityka)
rachunkowosci;

2. zostalo sporzadzone na podstawie prawidtowo, zgodnie z przepisami
rozdziatu 2 ustawy o rachunkowosci, prowadzonych ksiag rachunkowych;

3. jest zgodne co do formy i tresci z obowiazujacymi jednostke przepisami
prawa, statutem, w tym réwniez z Rozporzadzeniem Ministra Finanséw z dnia
19 lutego 2009 r. w sprawie informacji biezacych i okresowych
przekazywanych przez emitentow papieréw wartosciowych oraz warunkéw
uznawania za réwnowazne informacji wymaganych przepisami prawa
panstwa niebedacego paristwem cztonkowskim (tekst jednolity: Dz.U. z 2014
r., poz 133 z p6zn., Zm.), zwanym dalej Rozporzadzeniem w sprawie
informacji biezacych i okresowych.

Objasnienia

Nie zglaszajac zastrzezeh co do poprawnosci irzetelnosci przedstawionego
jednostkowego sprawozdania finansowego zwracamy uwage na opis analizy
zagrozen dla dziatalnosci Spotki, zaprezentowany w punkcie Il ,Istotne zasady
rachunkowoéci” Dodatkowych informacji i objaénied do sprawozdania
finansowego”, w ktérym Zarzad Spoétki wskazuje m.in., ze w okresie zakonczonym
w dniu 31 grudnia 2017 r. Spoétka poniosta strate na dziatalnosci operacyjnej
w wysokosci 1.305 tys. PLN. Na dzieri 31 grudnia 2017 r. Spdtka wykazuje ponadto
istotne salda zobowigzan krétkoterminowych w tacznej kwocie 78.306 tys. PLN.
W nocie tej Zarzad opisuje tez istotne wydarzenia majace miejsce w trakcie roku
oraz po dniu bilansowym, ktére miaty istotny wplyw na dziatalnos¢ Spétki i sktad
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Grupy kapitalowej oraz wartos¢ jej aktywéw oraz zobowigzah. W efekcie tych
zdarzen, na dzien sporzadzenia sprawozdania finansowego Spétka petni role Spotki
holdingowej, nie prowadzi dziatalnosci operacyjnej, a kontynuacja jej dziatalnosci
jest uzalezniona od sytuacji finansowej jednostek zaleznych, ktére pozostajg w
Grupie kapitatowe] Zastal.

Uwarunkowanie te, wraz z innymi zagadnieniami opisanymi w analizie zagrozen dla
dziatalnosci Spoiki, zaprezentowanej w punkcie Il ,Istotne zasady rachunkowosci”
Dodatkowych informagji i objasniert do sprawozdania finansowego”, wskazuja, ze
zachodzi istotna niepewnos$¢ mogaca budzi¢ powazne watpliwosci co do zdolnosci
Spotki do kontynuacji dziatalnosci. Na podstawie przeprowadzonej analizy Zarzad
Spétki sporzadzit sprawozdanie finansowe przy zatozeniu kontynuacji dziatalnosci
w okresie przynajmniej roku od daty sporzadzenia sprawozdania finansowego.
Sprawozdanie finansowe nie zawiera jednakze zadnych korekt, ktére bytyby
konieczne w przypadku gdyby zatozenie kontynuacji dziatalnosci okazato sie
nieuzasadnione.

Sprawozdanie na temat innych wymogow prawa i regulacji

Opinia na temat sprawozdania z dziatalnosci

Nasza opinia o sprawozdaniu finansowym nie obejmuje sprawozdania z dziatalnosci.
Zarzad Spoétki oraz cztonkowie Rady Nadzorczej sa odpowiedzialni za sporzadzenie
sprawozdania z dziatalnosci zgodnie z przepisami prawa.

Naszym obowiazkiem zgodnie z wymogami ustawy o biegtych rewidentach byto
wydanie opinii, czy sprawozdanie z dziatalnosci zostato sporzadzone zgodnie
Z przepisami prawa oraz, ze jest ono zgodne z informacjami zawartymi w rocznym
jednostkowym sprawozdaniu finansowym. Naszym obowiazkiem byto takze ztozenie
oswiadczenia, czy w S$wietle naszej wiedzy o Spodfce i jej otoczeniu uzyskane]
podczas badania sprawozdania finansowego stwierdziliémy w sprawozdaniu
z dziatalnosci istotne znieksztatcenia oraz wskazanie, na czym polega kazde istotne
znieksztatcenie.

Naszym zdaniem sprawozdanie z dziatalnosci zostato sporzadzone zgodnie
z majacymi zastosowanie przepisami i jest zgodne z informacjami zawartymi
w rocznym jednostkowym sprawozdaniu finansowym. Ponadto, oswiadczamy, iz
w $wietle wiedzy o Spodfce i jej otoczeniu uzyskanej podczas badania sprawozdania
finansowego, nie stwierdzilismy w sprawozdaniu z dziafalnosci istotnych
znieksztatcen.
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Opinia na temat oswiadczenia o stosowaniu fadu korporacyjnego

Zarzad Spotki oraz cztonkowie Rady Nadzorczej sg odpowiedzialni za sporzadzenie
oswiadczenia o stosowaniu fadu korporacyjnego zgodnie z przepisami prawa.

W zwiazku z przeprowadzonym badaniem sprawozdania finansowego, naszym
obowiazkiem zgodnie z wymogami ustawy o biegtych rewidentach byto wydanie
opinii, czy emitent obowiazany do zlozenia oswiadczenia o stosowaniu fadu
korporacyjnego, stanowiacego wyodrebniona cze$¢ sprawozdania z dziatalnosci,
zawart w tym oswiadczeniu informacje wymagane przepisami prawa oraz w
odniesieniu  do okreslonych informacji wskazanych w tych przepisach lub
regulaminach stwierdzenie, czy sa one zgodne z majacymi zastosowanie przepisami
oraz informacjami zawartymi w rocznym sprawozdaniu finansowym.

Naszym zdaniem, w oswiadczeniu o stosowaniu tadu korporacyjnego, Spétka
zawarta informacje okreslone w paragrafie 91 ust. 5 punkt 4 lit. a, b, g, j, k oraz lit. |
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 2014 r., poz. 133
z pézn. zm) (,,Rozporzadzenie”).

Informacje wskazane w paragrafie 91 ust. 5 punkt 4 lit. ¢f, h oraz lit. i tego
Rozporzadzenia zawarte w o$wiadczeniu o stosowaniu tadu korporacyjnego sa
zgodne z majacymi zastosowanie przepisami oraz informacjami zawartymi
w sprawozdaniu finansowym.

UHY ECA Audyt
Spotka z ograniczona odpowiedzialnoscia Sp. k.

Piotr Wozniak

Kluczowy biegty rewident

Nr ewidencyjny 11625

przeprowadzajacy badanie w imieniu

UHY ECA Audyt

Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscia Sp. k.
Nr3115

Poznari, 29.04.2018 r.
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