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1. Organizacja Grupy Kapitalowej

Grupa Kapitalowa Stalprodukt S.A. obejmuje jednostke dominujaca oraz 10 jednostek

zaleznych, prowadzacych nizej wymienione segmenty dziatalnosci:

e Stalprodukt-Centrostal Krakéw sp. z o.0. - sprzedaz hurtowa i detaliczna wyrobow metalowych,

e Stalprodukt-Wamech sp. z 0.0. - produkcja konstrukeji i cze¢$ci zamiennych oraz Swiadczenie
ustug remontowych,

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

e Stalprodukt-Zamos¢ sp. z o.0. - produkcja stolarki budowlanej oraz handel wyrobami hutniczymi,

e Stalprodukt-MB sp. z 0.0. - budowa i utrzymanie dr6g, montaz ochronnych barier drogowych,

STP Elbud sp. z 0.0. — produkcja konstrukcji stalowych oraz ustugi cynkowania,

Stalprodukt-Ochrona sp. z 0.0. - ustugi ochrony mienia i 0s6b,

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

Z.GH ,,Bolestaw” S.A. - wydobywanie rud metali niezelaznych oraz produkcja cynku i otowiu,

Anew Institute sp. z 0.0. - projektowanie odnawialnych zrodet energii.

Wysokos$¢ udzialow Spotki dominujgcej w spotkach zaleznych stanowi:
e w spdice ZGH ,,Bolestaw” — 94,58 %
e w pozostatych jednostkach — po 100 % udziatow.

Podstawowym przedmiotem dziatalnosci spotki dominujacej jest produkcja wysoko przetworzonych
wyrobow ze stali, tj. blach 1 tasm elektrotechnicznych transformatorowych, ksztattownikow
zimnogigtych, ochronnych barier drogowych, rdzeni toroidalnych oraz blach goraco-
1 zimnowalcowanych w ta§mach 1 arkuszach.

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

Zgodnie z art. 55 Ustawy o rachunkowos$ci z 29.09.1994 r. (tekst jednolity Dz. U. z 2016 roku, poz.
1047 z pdzniejszymi zmianami) Emitent sporzadza skonsolidowane sprawozdania finansowe za okresy
rozpoczynajace si¢ od 1 stycznia 2005 roku zgodnie z MSSF.

Ponadto spéotka ZGH ,,Bolestaw” S.A. posiadala na dzien 30.06.2017 r. udzialy w nastepujacych
podmiotach zaleznych (w nawiasie podano udzial ZGH w kapitale zakladowym tych spotek):

— Huta Cynku Miasteczko Slaskie S.A. (92,77 %) — produkcja cynku rektyfikowanego, otowiu
I kadmu,

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

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

— Agencja Ochrony Osob i Mienia Karo sp. z 0.0. (100 %) — ochrona mienia i 0sob.

— Spotka F&R Finanse Sp. z 0.0. (19,68 %) - ushugi finansowe oraz doradztwa finansowego.

Dodatkowo spotka Boltech Sp. z 0.0. posiadata 99,71 % kapitalu zaktadowego w spoélce
Przedsigbiorstwo Robot Drogowych w Olkuszu Sp. z 0.0.
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2. Ocena sytuacji ekonomiczno-finansowej

W I potroczu 2017 r. rentownoS$¢ sprzedazy na poszczegdlnych poziomach przedstawiata sie

nastepujaco:

Wyszczegolnienie I pétr. 2016 r. | potr. 2017 r.
Rentownos$¢ na sprzedazy 15,2 10,7
Rentownos$¢ operacyjna 14,5 11,1
Rentownos¢ brutto 15,7 10,8
Rentowno$¢ netto 12,7 8,7

Rentownos$¢ majatku i1 kapitalu wlasnego przedstawiajg ponizsze wielko$ci:

Wyszczegolnienie I polr. 2016 r. I potr. 2017 r.
Rentowno$¢ majatku 5,6 3,8
Rentownos¢ kapitatu wlasnego 9,8 6,7

Ptynno$¢ finansowa w ujeciu statycznym przedstawiajg ponizsze wskazniki

Wyszczegolnienie I potr. 2016 r. I potr. 2017 r.
Wskaznik biezacej ptynnosci 2,0 2,0
Wskaznik ptynnosci przyspieszonej 1,2 1,3

W I poétroczu 2017 roku, w poréwnaniu do analogicznego okresu roku 2016, Grupa Kapitatowa
Stalprodukt S.A. osiggneta przychody ze sprzedazy wyzsze o 204 305 tys. zt, tj. 0 13,70 %. Pomimo
wzrostu przychodéw ze sprzedazy i osiagnigciu dobrych skonsolidowanych wynikéw, Grupa nie
poprawita wynikow osiggnigtych w pierwszej potowie roku 2016. Spowodowane byto to przede
wszystkim pogorszeniem wynikow Segmentu Blach Elektrotechnicznych oraz Segmentu Profili, przy
jednoczesnym bardzo dobrym rezultacie Segmentu Cynku. Na poziomie zysku operacyjnego uzyskano
wynik 188 829 tys. zI wobec 216 779 tys. zt w okresie analogicznym roku 2016. Oznacza to, ze wynik
ten byl nizszy o 27 950 tys. zi, tj. o 12,9 %. W konsekwencji, w stosunku do I péirocza 2016
odnotowano nizszy zysk netto, ktory wyniost 150 231 tys. zt (189 238 tys. zt w 2016 roku). Efektem
tego jest spadek wskaznikow rentownos$ci na wszystkich poziomach.

Sytuacja finansowa Grupy Stalprodukt jest dobra i stabilna. Wskazuja na to podstawowe wskazniki
ekonomiczno-finansowe charakteryzujace dzialalno$¢ gospodarczg, ktorych poziom odpowiada
aktualnym warunkom rynkowym. Grupa nie doswiadcza zatoréw ptlatniczych, konsekwentnie
realizujac przyjeta polityke zarzadzania ryzykiem. Zaréwno Emitent jak 1 wigkszo$¢ spotek z Grupy
Kapitatowej posiadaja ptynno$¢ finansowa i zdolno$¢ kredytowa na poziomie optymalnym.

W poréwnaniu do 31.12.2016 r. nastgpily niewielkie zmiany w wielkosci majatku oraz zrodtach
finansowania. Nastgpit wzrost wartosci aktywoéw o 5,6 %. Jednocze$nie wzrosty aktywa obrotowe o
13,0 %. Kapitat wtasny wzrost 0 254 663 tys. z1, tj. 0 13,1 %. Zobowigzania i rezerwy na zobowigzania
spadty 0 44 201 tys. zi, tj. 0 2,5 %.
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W poréownaniu do 31.12.2016 r. nastapit wzrost wartosci ksiggowej jednej akcji z 347,07 zt do 392,71
zt.

Przez caly okres sprawozdawczy Grupa posiadata bardzo dobrg ptynnos¢ finansows, o czym swiadczy
utrzymanie na wysokim poziomie wskaznikow ptynno$ci, terminowo realizowala wszelkie
zobowigzania zarOwno wobec pracownikow i dostawcow, jak i budzetu oraz instytucji finansowych.

W ocenie bankow finansujacych Grupa Kapitalowa Stalprodukt posiada nieprzerwanie zdolnosé¢
kredytowa, ktora pozwala na pozyskiwanie finansowania dziatalno$ci Grupy w roznych formach.
Wszystkie linie kredytowe, ktore zostaly szczegdtowo opisane w ostatnim skonsolidowanym
sprawozdaniu finansowym za rok 2016 funkcjonujg i sa przedluzane przez banki w stosownych
terminach. Wigkszo$¢ tych linii jest wykorzystywana jako limity na gwarancje i akredytywy oraz
kredyt w rachunkach biezacych. Dodatkowo stanowig one zabezpieczenie zrodel finansowania
zewngtrznego Grupy.

W celu utrzymania dobrej sytuacji finansowej i ptynnosci prowadzone sg dalsze przedsiewzigcia W
zakresie restrukturyzacji dziatalno$ci majace na celu poprawe gospodarki zapasami i obnizke kosztow,
a takze dzialania w zakresie zdobywania nowych rynkéw zaopatrzenia i zbytu.

3. Sprzedaz podstawowych wyrobow

3.1 Segment Blach Elektrotechnicznych

Laczna sprzedaz Segmentu Blach w I poétroczu 2017 roku wyniosta 265,2 min zt i byta 0 13,4 %
nizsza, niz w analogicznym okresie 2016 r.

Blachy i tasmy transformatorowe

W pierwszym potroczu 2017 roku przychody ze sprzedazy blach i taSm transformatorowych wyniosty
259,4 min zt, co oznacza spadek o 13,7 % w poréownaniu do analogicznego okresu 2016 r., przy
jednoczesnym wzroscie wolumenow o 5,5 %. Glownym czynnikiem wplywajacym na obnizenie
przychodow ze sprzedazy blach byt 18-procentowy spadek ich cen.

Struktura sprzedazy nie zmienita si¢ i nadal sprzedaz krajowa stanowi 6%, a eksport 94% ogotu
przychodow. Spotka szacuje udzial w krajowym rynku blach transformatorowych na poziomie okoto
23%.

Do gltownych kierunkow (pow. 5%) eksportu blach transformatorowych w pierwszym potroczu 2017
roku nalezaty nastepujace kraje: Indie (ok. 17 % warto$ci sprzedazy eksportowej), Austria (ok.16 %)
Wiochy (12 %), Meksyk (11 %), Niemcy (ok. 10 %), Wegry (6 %) i Chorwacja (ok. 6 %).

Otoczenie rynkowe

W pierwszym potroczu 2017 roku rynek blach elektrotechnicznych mozolnie odbudowywat swoja
pozycje. Po ponad rocznym okresie stagnacji i spadku cen, od stycznia sytuacja w branzy producentow
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blach transformatorowych zaczeta si¢ zmienia¢ na lepsze. Pierwszy sygnat odbicia pochodzit z Chin,
gdzie w ciggu dwoch pierwszych miesiecy roku firma Baosteel podniosta ceny blach 0 1150 CNY (167
USD). Kolejnym bodzcem dla rynku byty podwyzki na rynku USA, gdzie firma AK Steel w krotkim
okresie czasu podniosta wysoko$¢ doptat do blach transformatorowych o 185 USD.

Szansa dla uksztaltowania nowych, wyzszych cen pojawita si¢ w marcu, kiedy to hinduska firma
Bharat Heavy Electricals (BHEL) oglosita przetarg na dostawe 25 000 ton blachy elektrotechnicznej o
ziarnie zorientowanym (GO) w formie gotowych wykrojow. Tak duzy przetarg byt szansa dla wielu
producentéw na zaoferowanie swojego materiatu po wyzszej niz dotychczas cenie. Dostawcy liczyli na
to, iz w przetargu uda si¢ wynegocjowac cen¢ o kilkaset dolarow wyzsza niz przed rokiem, dzigki
czemu cena stanie si¢ dobrym punktem odniesienia w negocjacjach dotyczacych dostaw w drugiej
potowie roku. Ostatecznie to koreanski producent Posco, ktory zaproponowat zwigkszenie ceny o 300
dolaréw/ton¢ w stosunku do ostatniego kontraktu, zwycigzyl w tym przetargu na dostawe gldéwnych
gatunkow. Nalezy jednak pamigtaé, ze ceny na rynku indyjskim w tym okresie byly o ok. 200
USD/tong nizsze, niz na innych rynkach.

Na rynku europejskim, wcigz nie zostata sfinalizowana transakcja przejecia przez koncern Thyssen
Krupp Grupy Tata Steel, w sktad ktorego wchodza zaktady produkcji blach transformatorowych.
Wedlug najnowszych informacji, po dwoch latach negocjacji ostateczna finalizacja porozumienia ma
nastgpi¢ we wrzesniu br.

Rdzenie toroidalne

W I poétroczu 2017 r. warto$¢ sprzedazy rdzeni transformatorowych wyniosta 5,8 miln zt, co oznacza
wzrost 0 3,1 % w stosunku do pierwszego poétrocza 2016 roku, przy blisko 2-procentowym spadku
wolumendow.

Wigksza warto$¢ sprzedazy byta mozliwa dzigki wigkszemu popytowi na wyroby o wyzszej klasie
jakosci (rdzenie toroidalne wykonane z lepszych gatunkéw blachy, cO 0znacza wyzszg marzg)
i dodatkowym stopniu przetworzenia (impregnacja, lakierowanie, przecinanie) oraz pozyskaniu
nowych klientéw zar6wno na rdzenie zwijane toroidalne, jak 1 prostokatne.

Aktualna struktura sprzedazy to: 45% - sprzedaz krajowa, 55 % - sprzedaz eksportowa.

Wynik na sprzedazy krajowej uksztattowal si¢ lepiej niz w eksporcie. W kraju osiagni¢to
12-procentowy wzrost przychodow przy 3-procentowym wzroscie sprzedanego wolumenu. Wzrost

przychodow osiggnigto poprzez sprzedaz wyrobow o wyzszym stopniu przetworzenia.

W sprzedazy eksportowej wyniki byly zblizone do tych osiaggnietych w pierwszym potroczu 2016 roku.

Otoczenie rynkowe

Sytuacja konkurencyjne na rynku rdzeni jest trudna. Odbiorcy maja dostgp do tanich wyrobow
gotowych, gtownie z Chin, Turcji, Wtoch, Hiszpanii i Czech. Coraz wigcej zarowno drobnych jak i
wiekszych producentdw rdzeni ma mozliwos$¢ zakupu taniej blachy (pozaklasowej, koncéwki kregdw).
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Dodatkowo, prawie kazdy producent transformatoréw oprocz zaopatrywania si¢ w gotowe rdzenie,
sam je produkuje.
3.2 Segment Profili

Laczna sprzedaz Segmentu Profili w I pétroczu 2017 roku wyniosta 359,9 min zt i byta o 11,2 %
wyzsza, niz w analogicznym okresie 2016 r.

e Ksztaltowniki zimnogiete

W 1 pétroczu 2017 roku Grupa Stalproduktu uzyskata przychody ze sprzedazy ksztattownikow gigtych
na zimno i rur okraglych na poziomie 281,2 mln z, co oznacza wzrost 0 6,6 % w stosunku do
I potrocza 2016 r., przy jednoczesnym spadku wolumenéw o 20,1 %. Mimo ilosciowego spadku,
znaczacy wzrost cen wplynatl na kilkuprocentowy wzrost wartosci sprzedazy w stosunku do pierwszego
potrocza 2016 roku.

Struktura sprzedazy zmienita si¢ na korzy$¢ sprzedazy eksportowej. Aktualnie sprzedaz krajowa
stanowi 68 % sprzedazy calkowitej, natomiast eksport - 32% (w I poétroczu 2016 roku proporcje te
wynosity odpowiednio 76:24).

Sprzedaz do spélek handlowych

Udzial sprzedazy krajowej poprzez sie¢ dystrybucji wyniost 74% catkowitej sprzedazy krajowe;.

Otoczenie rynkowe

Produkcja rur stalowych w UE w pierwszym kwartale 2017 roku wzrosta o 10 % w poréwnaniu z
analogicznym okresem 2016 r.

Zroznicowanie w tendencjach wzrostu na poziomie poszczeg6élnych krajow bylo znaczne. Produkcja w
Hiszpanii wzrosta o 40 %, w Niemczech o 35 %; produkcja w Szwecji, Czechach, na Wegrzech i
Stowacji réwniez odnotowata dwucyfrowy wzrost. Natomiast produkcja we Francji 1 w Polsce spadta
gwattownie. Ogolnie jednak, warunki biznesowe w réznych segmentach rynku rur ksztaltowaty sig¢
korzystne od poczatku roku.

Silnie rozwijano duze projekty typu Nord Stream 2. Wzrost popytu miat pozytywny wplyw na portfele
zamowien unijnych producentéw rur. Poprawa w zakresie aktywno$ci wiertniczej 1 poszukiwawczej
ropy 1 gazu réwniez pozytywnie wplyneta na popyt na duze rury.

Eurofer stwierdza, ze zapotrzebowanie na mate rury zgrzewane byto rowniez zadowalajace w ostatnich
miesigcach. Popyt na rury konstrukcyjne byl wspierany przez silny wzrost aktywnosci budowlanej w
I kwartale. Goragcowalcowane belki 1 ksztaltowniki sg natomiast coraz czegSciej zastgpowane w
konstrukcjach stalowych przez ksztattowniki gigte na zimno.
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Perspektywy dla sektora rur w pozostatej czesci roku 2017 sg korzystne. Kilku duzych producentow
ksztattownikow zamknietych pozyskato zaméwienia na duze rury, zabezpieczajgce ich dzialalnos¢ do
konca roku. Popyt na duze rury przesylowe nie stabnie i utrzymuje si¢ na wysokim poziomie.
Oczekuje si¢, ze popyt w kluczowych sektorach klientow matych rur zgrzewanych rowniez przyniesie
dobre wyniki. W sumie oczekuje si¢ wzrostu produkcji rur w 2017 r. na poziomie 5,3%

W bliskim otoczeniu Spofki, tj. na rynku krajowym, firmy sektora rurowego spodziewaja si¢ poprawy
sytuacji. Swiadczy o tym odradzajacy sie popyt w energetyce, inwestycje w rozwoj infrastruktury
przesytowej, jak rowniez poprawa kondycji budownictwa. Sytuacja w branzy stalowej juz od kilku lat
nie byla zbyt korzystna dla uczestnikow tego rynku, jednak w 2016 r. trendy w tym segmencie
stopniowo si¢ poprawiaty. Tym samym rok 2017 rozpoczat si¢ z umiarkowanym optymizmem, dzigki
czemu spodziewane jest ponowne ozywienie na rynku producentéw rur stalowych.

e Ochronne bariery drogowe

W pierwszym potroczu 2017 roku przychody ze sprzedazy barier drogowych wyniosty 41,8 min zt
1 byly wyzsze o niemal 40 % niz te osiagnigte w I potroczu 2016 r. Wzrost wolumendow w tym okresie
byt rowniez znaczacy i wyniost 22,5 %, przy blisko 14-procentowym wzroscie cen.

Aktualnie sprzedaz eksportowa stanowi 21%, a sprzedaz krajowa 79% (w analogicznym okresie 2016
roku udziaty te wyniosty odpowiednio 42% oraz 58%).

Na spadek sprzedazy eksportowej wptyw ma cykl inwestycyjny na rynkach, na ktérych obecny jest
Stalprodukt. Chodzi tu przede wszystkim o rynek dunski i stowacki, na ktorych w zesztym roku
zakonczono realizacje kilku duzych inwestycji drogowych, a kolejne rozpoczety si¢ dopiero w 2017
roku.

W I potroczu br. zasadniczemu zwigkszeniu ulegt poziom sprzedazy na rynku krajowym. Osiggnigcie
przywotanych wyzej wynikéw zwigzane jest z realizacja kilkunastu kontraktow drogowo —
mostowych. W okresie I potrocza bardzo intensywnie realizowano prace na nastgpujacych budowach:
S5 (odc. Gniezno — Mielno), S7 (Christo Botewa, Jedrzejow — gr. wojewodztwa matopolskiego), S19
(Sokotoéw Matopolski — Stobierna), obwodnica Gorzowa WIkp. oraz obwodnica Ostrowa WIKp.

Dodatkowo w I kwartale br. wyprodukowano, odlozono na magazyn 1 zafakturowano materialty w
ramach realizacji kilku kontraktéw drogowych, ktérych realizacja przypada na lata 2017 — 2018.
W 1I potroczu wielkos$¢ sprzedazy uzalezniona bedzie w gltdéwnej mierze od terminéw udostepnienia
frontow robot przez generalnych wykonawcow. W przypadku terminowej realizacji aktualnych
harmonogramow robot przez generalnych wykonawcow, osiggnigcie zatozen planowanej sprzedazy
krajowej bedzie mozliwe.

Otoczenie rynkowe

Obecny portfel zamowien przyjetych do realizacji na lata 2017 — 2018 wynosi ok. 22 tys. ton.
Perspektywa zwigzana z iloécig realizowanych projektow w latach 2017 — 2018 jest bardzo obiecujaca.
Ze wzgledu na bardzo dlugi cykl zatwierdzania materialdw oraz optymalizacji projektow barier,
generalni wykonawcy dokonuja wyboru dostawcy barier z wyprzedzeniem roku do poéttora roku przed
zakonczeniem realizacji inwestycji. Niepewno$¢ zwigzana z poziomem cen stali w tak dtugim okresie,
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W szczeg6lnosci w $wietle postepowania w sprawie natozenia cet na blach¢ g/w importowang spoza
UE, pocigga za sobg konieczno$¢ zabezpieczenia oraz magazynowania duzych ilo$ci materiatow.
Jednoczesnie coraz bardziej odczuwalna jest rosngca presja wzrostu kosztow pracy ze strony
podwykonawcow, z ktorych ustug korzysta Spotka podczas realizacji kontraktow dla generalnych
wykonawcow.

e Produkty centrum serwisowego blach
Sprzedaz produktow stanowigcych oferte centrow serwisowych w  okresie pierwszych
6 miesigcy 2017 roku wyniosta 36,9 mln zt (wzrost o 23,7 %), przy spadku wolumenéw na poziomie

14,8 % w stosunku do analogicznego okresu 2016 roku.

Sprzedaz kierowana byta gtownie na rynek krajowy (81% catkowitej sprzedazy).

Otoczenie rynkowe

Ubiegloroczna podwyzka cen stali przyczynita si¢ do poprawy kondycji centrow serwisowych.
Przedstawiciele branzy spodziewajg si¢ dalszej stabilizacji na rynku w 2017 r. Mimo ozywienia, firmy
z powodu duzych nadwyzek mocy ostroznie podchodza do planéw inwestycyjnych.

Na rynku panuje przekonanie, iz w 2017 r. centra serwisowe raczej bedg si¢ skupia¢ na inwestycjach
odtworzeniowych 1 uzupehiajacych, gtownie ze wzgledu na istniejgcy nadmiar mocy. Wg ekspertow z
branzy, aktualny poziom wykorzystania mocy wytwoérczych w centrach serwisowych mozna szacowac
na 60 - 80 proc. Firmy, ktore wczesniej podjety decyzje o rozbudowie czy tez unowoczesnieniu
konkretnych proceséw, zapewne dokoncza je. Jednak nowych spektakularnych inwestycji nie nalezy
si¢ spodziewac. Z powodu niewykorzystanych mocy centra serwisowe musza ostrzej walczy¢ o klienta,
co odbija si¢ na nizszych marzach.

Lokalni europejscy producenci, walczac o swoje interesy chcg ograniczy¢ import do Unii Europejskiej
blachy z kilku krajow. Uwazaja, Ze jest ona wprowadzana na rynek po cenach dumpingowych.
Niepewno$¢ utrzyma si¢ do pazdziernika, kiedy to Unia Europejska zadecyduje ostatecznie
o wprowadzeniu cet na blache goragcowalcowang z Brazylii, Iranu, Rosji, Serbii oraz Ukrainy. Wyzsze
cta oznacza¢ bgdg wyzsze ceny.

3.3. Segment Cynku

W 1 potroczu 2017 roku przychody netto Segmentu Cynku wyniosty 970,2 min zi
1 w stosunku do poréwnywalnego okresu roku ubieglego wzrosty o 28%. Wzrost sprzedazy w
I potroczu 2017 roku jest efektem znacznego wzrostu cen metali na Londynskiej Gietdzie Metali przy
kursie dolara na zblizonym poziomie.

W przeliczeniu na PLN cena bazowa cynku na LME wzrosta o 51%, z 7 039 zt w I p6troczu 2016 do
10 640 zt w biezacym okresie. Od ceny cynku uzaleznionych jest ponad 85% obrotow ZGH i spotek
zaleznych.
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W przeliczeniu na PLN cena bazowa otowiu na LME wzrosta 0 30% z 6 778 zt w I potroczu 2016 do
8 782 zt w biezacym okresie. Od ceny otowiu uzaleznionych jest okoto 9 % obrotow ZGH i spotek
zaleznych.

W przeliczeniu na PLN cena bazowa srebra na LBM wzrosta o 10 % z 61,9 zl za uncje w
I potroczu 2016 r. do 68,4 zt za uncje w biezacym okresie. Od ceny srebra uzaleznionych jest okoto
2 % obrotow ZGH 1 spotek zaleznych.

Wolumenu sprzedazy wyrobow cynkowych w 1 poélroczu 2017 roku byt poréwnywalny do
analogicznego okresu roku ubiegltego. W I poétroczu 2017 roku sprzedany wolumen ton cynku i
wyrobow cynkowych nie ulegt zmianie w stosunku do analogicznego okresu 2016 roku.

Wolumen sprzedazy otowiu rafinowanego w I pdiroczu 2017 roku wzrost o 5% (spadt natomiast
wolumen sprzedazy koncentratow otowiowych o 20%.

Wolumen sprzedazy srebra w I potroczu 2017 roku byt na poziomie roku 2016.

4. Podstawowe zagrozenia i ryzyka zwiazane z pozostalymi miesigcami roku
obrotowego

4.1. Koniunktura gospodarcza w kraju i w UE

Polska gospodarka rozwija si¢ w roku 2017 w bardzo dobrym tempie — wzrost PKB wyniost 4.0 % w
| kw. oraz 3,9 % w Il kw. br. Dobrej koniunkturze w gospodarce towarzyszy spadek stopy bezrobocia
do rekordowo niskiego poziomu (7,1 %). Pozytywnym sygnatem jest takze nadwyzka budzetowa w
wysokosci 6 mld zt po 6 miesigcach br.

W dobrym tempie rozwijata si¢ w réwniez gospodarka catej Unii Europejskiej. Tempo wzrostu
unijnego PKB bylo w I potroczu 2017 r. wyzsze niz w ubieglym roku i wyniosto 2,1 % w I kw. oraz
2,3 % w Il kw. Dla poréwnania: w ubiegtym roku byto to odpowiednio 1,9 % oraz 2,1 %.

4.2. Sytuacja w branzy stalowej i otoczenie rynkowe

W pierwszym kwartale 2017 r. produkcja w sektorach wykorzystujacych stal w UE wzrosta o 5,8% r/r,
wyraznie przekraczajac wczesniejsze oczekiwania, O do umiarkowanego wzrostu aktywnosci. Do
pewnego stopnia ta stopa wzrostu wydaje si¢ wyzsza ze wzgledu na staby okres odniesienia, tj. poziom
aktywnos$ci w I kwartale 2016 r.

Na poziomie poszczegdlnych krajow, w szczegdlnosci w Niemczech, Szwecji, Holandii i Polsce
odnotowano silniejszy niz sredni wzrost aktywnos$ci produkcyjnej w sektorach wykorzystujacych stal.
Podczas gdy wszystkie sektory osiagnely znaczaca poprawe¢ w poroéwnaniu z tym samym okresem
2016 r., sektor rur stalowych wykazal najsilniejszy wzrost dzigki silnej aktywnosci projektéw
rurociggowych. Takze produkcja w przemysle samochodowym i budowlanym rosta znacznie szybciej
niz przewidywano.
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Unijny wzrost konsumpcji stali w I kw. 2017 r. byt pozytywnym zaskoczeniem. Konsumpcja na
poziomie uzytkownika koncowego wzrosta o 4,1% 1/r, w bezposredniej relacji do korzystnego wzrostu
produkcji w sektorach bedacych konsumentami stali. Szczegdlnie silne wyniki sektora rur,
budownictwa i przemystu motoryzacyjnego wptynety na ostateczny wzrost popytu na wyroby stalowe.
Ogolny za$ pozytywny trend pozostatych sektorow konsumujacych stal jak: budowa maszyn, sektor
AGD i wyrobow metalowych wsparty znaczaco wzrost realnego zuzycia stali.

Catkowity import stali - w tym potproduktow - z krajow trzecich do UE wzrdost o 7% r/r w ciggu
pierwszych pigciu miesiecy 2017 r. Dzielac wyroby gotowe na plaskie i dlugie odnotowano 10-
procentowy wzrost importu wyrobow plaskich w ciggu pierwszych pigciu miesiecy tego roku i spadek
0 8% wyrobow dtugich.

EUROFER prognozuje, ze produkcja ogdtem sektorach wykorzystujacych stal w 2017 r. wzrosnie
0 3,5%. Jesli chodzi o realne zuzycie stali, to przewiduje si¢ kontynuacj¢ jego wzrostu w UE, chociaz
konsumpcja roczna w ujeciu kwartalnym bedzie stopniowo spowalnia¢ do bardziej zrownowazonego
tempa wzrostu. Catkowita rzeczywista konsumpcja stali w UE ma wzrosna¢ o 2,4% w tym roku.

4.2.1. Segment Blach Elektrotechnicznych

Sytuacja na europejskim rynku blach transformatorowych pozostaje pod wptywem wprowadzonych
przez Komisje Europejska 29 pazdziernika 2015 r. ostatecznych cet antydumpingowych na import
blach z Chin, Japonii, Korei, Rosji i USA. Rozwigzania te, w tym zwlaszcza mechanizm cen
minimalnych, nie powstrzymaty jednak spadku cen na rynku unijnym, ktory byt zauwazalny w trakcie
catego ubieglego roku.

Obecnie na rynku blach transformatorowych mozna zaobserwowa¢ odwrdcenie tych negatywnych
tendencji 1 wzrost cen. Poziom cen z 2. kwartatu br. odbiegat co prawda ciggle od cen z ubieglego roku,
jednak wprowadzone przez producentéw blach podwyzki cen blach powinny poprawi¢ te dysproporcje.
Bioragc powyzsze pod uwage, a takze spodziewane nieco lepsze wykonanie wolumenow w stosunku do
roku 2016, mozna oczekiwa¢ poprawy sytuacji w zakresie realizowanych marz, a tym samym poprawy
efektywnosci Segmentu Blach w 11 potroczu 2017 r.

4.2.2. Segment Profili

Wyroby Segmentu Profili pozostaja pod duza presja cenowg ze strony konkurencji krajowej 1 importu
(dotyczy to gléwnie grup asortymentowych ksztaltownikow i1 wyrobow centrow serwisowych).
Konkurencja w tym obszarach produktowych ulega dalszemu zaostrzeniu, a warunki konkurowania
stajg si¢ jeszcze trudniejsze. Istotny wptyw na pozycje konkurencyjng Spotki bedzie miala decyzja co
do ewentualnego nalozenia cet antydumpingowych na import wyrobdéw goracowalcowanych,
zwlaszcza z Rosji 1 Ukrainy.

Aktualna sytuacja na rynku zaopatrzenia jest mimo wszystko korzystna. Mimo spadku cen wyroboéw
gorgcowalcowanych w 2. kw. 2017 r., ich obecny poziom, zwlaszcza w porownaniu do roku 2016, jest
stosunkowo wysoki, co pozwala na wprowadzanie podwyzek cen na wyroby gotowe (ksztalttowniki,
bariery i wyroby centréw serwisowych), tym samym poprawiajagc marzowos¢ sprzedazy Grupy
Stalproduktu w tych grupach produktowych.
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e Sytuacja na rynku zaopatrzenia w materialy wsadowe

Europejscy producenci stali, walczac o swoje interesy, podejmujg dziatania zmierzajace do ochrony
rynku unijnego przed nadmiernym importem stali. Uwazajg oni bowiem, Ze jest ona wprowadzana na
rynek po cenach dumpingowych. Dotyczy to réwniez importu blach gorgcowalcowanych, ktore
stanowig dla Stalproduktu podstawowy material wsadowy. 7 lipca 2016 r. Komisja Europejska
wszczeta postepowanie antydumpingowe dotyczace importu tych wyrobow z Brazylii, Iranu, Rosji,
Serbii oraz Ukrainy. Ostateczna decyzja w tej sprawnie zapadnie w pazdzierniku br. Ewentualne
nalozenie cel oznacza¢ bedzie wyzsze ceny na importowane wyroby, co ograniczy konkurencyjnosé
producentéw spoza UE, a unijnym przetworcom pogorszy dostep do materialdéw zaopatrzeniowych. Co
istotne, rynek wyrobow gotowych, takich jak produkowane przez Stalprodukt ksztattowniki i rury, nie
jest chroniony przed importem.

4.3 Poziom gieldowych cen cynku i olowiu

Wyniki Segmentu Cynku sg $cisle powigzane z gietdowymi cenami takich metali, jak: cynk, otow czy
srebro. Grupa nie ma wplywu na ksztalttowanie si¢ cen tych metali, poniewaz zaleza one od wielu
czynnikow zewngtrznych. Nalezy jednoczes$nie podkresli¢, iz ewentualny negatywny wplyw cen
gietldowych metali jest czgSciowo niwelowany utrzymujacym si¢, wysokim kursem USD oraz
stosowang aktywnie przez spotki Grupy ZGH polityke zabezpieczen-

Na rynku od poczatku 2017 roku utrzymuje si¢ dobra koniunktura na cynk, czego efektem sg
wieloletnie maksima cenowe dla tego surowca (przekroczenie poziomu 3.000 USD/t w 3 kw. 2017 r.).
Srednia cena cynku na LME w I potroczu 2017 r. wzrosta do 2.690 USD/t z 1.799 USD/t w I potroczu
2016, tj. o prawie 50 %. Wzrost $redniej ceny otowiu na LME w tym okresie, cho¢ nizszy, byt
znaczacy 1 wyniost 28,3 %, osiggajac poziom 2.221 USD/A.

Powyzsza sytuacja i dobre perspektywy na II potrocze 2017 r., a takze maksymalne wykorzystanie
zdolnos$ci produkcyjnych w wyrobach cynkowych, beda mialy zdecydowanie pozytywne przelozenie
na wyniki tego segmentu operacyjnego i tym samym calej Grupy Stalproduktu.

5. Pozostale informacje

5.1. Zmiany w strukturze Grupy Kapitalowej Emitenta

W dniu 3 kwietnia 2017 r. nastgpilo potaczenie Spotek Bolestaw-Recycling Sp. z 0.0. oraz ZGH
,Bolestaw” S.A. zgodnie z Planem Polaczenia, tj. poprzez przeniesienie calego majatku spoiki
przejmowanej Bolestaw-Recycling Sp. z 0.0. na spotke przejmujaca ZGH ,,Bolestaw” S.A. bez
utworzenia nowych akcji oraz podniesienia kapitalu zakladowego spdtki przejmujacej. Przed
polaczeniem ZGH ,,Bolestaw” posiadat 100-procentowy udziat w spoice przejmowane;.

Stalprodukt realizuje sukcesywnie proces odkupu akcji pracowniczych spotki ZGH ,,Bolestaw” S.A.

W efekcie, na dzien 30.06.2017 r. udziat Stalproduktu w kapitale zaktadowym tej spotki wzrdst do
94,58 % (wobec 94,48 % na koniec czerwca 2016 r.).
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5.2. Stanowisko zarzadu odnos$nie do mozliwosci zrealizowania wcze$niej publikowanych
prognoz

Grupa Kapitatlowa nie publikuje prognoz wynikéw finansowych.

5.3. Wskazanie akcjonariuszy posiadajacych bezposrednio lub posrednio przez podmioty zalezne
co najmniej 5% ogolnej liczby gloséw na walnym zgromadzeniu (dane na dzien przekazania
niniejszego raportu)

a) akcjonariusze posiadajacy bezposrednio co najmniej 5% ogolnej liczby glosow na walnym
zgromadzeniu Emitenta

- STP Investment S.A. posiadajacy 1 829 319 akcji, stanowigcych 32,78% udziatu w kapitale oraz
5875 691 glosow, stanowigcych 48,17 % ogodlnej liczby gtosow na WZA.

- Stalprodukt Profil S.A., posiadajaca 581 772 akcji, co stanowi 10,43 % udzialu w kapitale
1 1097 608 glosow, stanowigcych 9,00 % ogodlnej liczby glosow na WZA.

- ArcelorMittal Sourcing a société en commandite par actions posiadajacy 1066 100 akcji,
stanowigcych 19,10 % udzialu w kapitale oraz 1 066 100 gltoséw, stanowigcych 8,74 % ogodlnej
liczby gltosow na WZA.

b) akcjonariusze posiadajacy posrednio co najmniej 5% ogolnej liczby glosow na walnym
zgromadzeniu Emitenta

Ponadto Piotr Janeczek poprzez podmiot zalezny STP Investment S.A. posiada 1 829 319 akcji,
stanowiacych 32,78% udziatu w kapitale oraz 5 875 691 glosow, stanowiacych 48,17 % ogolnej liczby
glosow na WZA.

Ponadto w dniu 30 czerwca 2016 roku zostalo zawarte porozumienie dotyczace nabywania akcji Spotki
oraz zgodnego gtosowania na Walnych Zgromadzeniach Spotki, a takze prowadzenia wspdlnej polityki
wobec Spolki. Akcjonariuszami, ktoérzy zawarli porozumienie s3:

e STP Investment S.A. posiadajacy 1 829 319 akcji, dajacych 5 875 691 gloséw na WZA,
o Stalprodukt Profil S.A. posiadajacy 581 772 akcji, dajacych 1 097 608 glosow na WZA,
e Stalnet Sp. z 0.0. posiadajacy 169 565 akcji, dajacych 417 573 glosy na WZA,

e Pan Piotr Janeczek posiadajacy 115 053 akcje, dajace 574 913 glosow na WZA.

Na dzien przekazania niniejszego raportu, akcjonariusze, ktorzy zawarli porozumienie, posiadali razem
2695 709 akcji, stanowigcych 48,31 % udziatu w kapitale oraz 7 965 785 glosow, stanowigcych
65,30 % ogdlnej liczby gtosow na WZA.

5.4. Zestawienie stanu posiadania akcji Stalproduktu przez osoby zarzadzajace i nadzorujace
oraz zmiany w stanie posiadania, jakie nastapily w okresie od przekazania poprzedniego
raportu kwartalnego
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a) osoby zarzadzajace

Aktualna liczba akcji Poprzednia liczba akcji Zmiany w stanie
Imie i nazwisko Stalprodukt S.A. Stalprodukt S.A. posiadania
(stan na 30.06.2017 r.) (stan na 31.03.2017r.) akcji Emitenta
Piotr Janeczek 115 053 115 053 nie wystapity
Jozef Ryszka 504 504 nie wystapity
Lukasz Mentel 100 100 nie wystapity

b) osoby nadzorujace

Aktualna liczba akcji Poprzednia liczba akcji Zmiany w stanie
Imie i nazwisko Stalprodukt S.A. Stalprodukt S.A. posiadania
(stan na 30.06.2017 r.) (stan na 31.03.2017r.) akcji Emitenta
Stanistaw Kurnik 2 900 2 900 nie wystapity
Maria Sierpinska 11 880 11 880 nie wystgpity
Kazimierz Szydtowski 3462 3462 nie wystgpity
Janusz Bodek 61974 61 974 nie wystapity

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

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

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

5.6. Transakcje z podmiotami powiazanymi

Transakcje z podmiotami powigzanymi w I potroczu 2017 r. dotycza:
e sprzedazy produktow i towardw do spotek z Grupy Kapitatlowej Stalproduktu,
e S$wiadczenia ustug dla Stalprodukt S.A. przez spoitki zalezne.

Sa to transakcje typowe i rutynowe, §wiadczone w sposob ciggly, zawierane na warunkach rynkowych
w ramach Grupy Kapitatowej i wynikajace z biezacej dziatalnosci operacyjne;j.

Inne znaczace transakcje z podmiotami powigzanymi nie wystapity.
5.7. Informacje o udzielonych i otrzymanych pozyczkach, por¢czeniach i gwarancjach
W okresie sprawozdawczym Spoétka Stalprodukt i jednostki od niej zalezne nie udzielaty pozyczek lub

kredytow, ani tez gwarancji 1 pore¢czen, stanowigcych tacznie co najmniej 10 % kapitatow wilasnych
Emitenta.
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5.8. Inne informacje, ktore sa istotne dla oceny sytuacji kadrowej, majatkowej, finansowej,
wyniku finansowego i ich zmian, oraz s istotne dla oceny mozliwosci realizowania zobowiazan
przez Grupe

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

5.9. Czynniki, ktore beda mialy wplyw na osiagni¢te przez Grupe¢ wyniki w perspektywie co
najmniej kolejnego kwartalu

W ocenie Emitenta, czynnikami ktére moga wptynaé na osiagniete wyniki Grupy w perspektywie co
najmniej kolejnego kwartatu beda:

- ksztaltowanie si¢ poziomu cen blach transformatorowych,

- ksztaltowanie si¢ cen wsadu,

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

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

- ksztaltowanie si¢ kurséw walutowych,

- sytuacja gospodarcza w Europie i na $wiecie.

5.10. Sklad osobowy Zarzadu oraz Rady Nadzorczej

Sklad Zarzadu

W okresie od 1.01.2017 r. do 30.06.2017 r. Zarzad stanowili:

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

W okresie od 1.01.2017 r. do 30.06.2017 r. w sktad Rady Nadzorczej wchodzili:

Stanistaw Kurnik - Przewodniczacy

Maria Sierpinska - Z-ca Przewodniczacego
Kazimierz Szydtowski - Sekretarz

Janusz Bodek - Cztonek

Magdalena Janeczek - Cztonek

Sanjay Samaddar - Czlonek

Tomasz Plaskura - Czlonek.
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Niniejsze sprawozdanie z dziatalnosci Grupy Kapitalowej Stalprodukt S.A. za I podilrocze 2017 r.
zostalo zatwierdzone przez Zarzad jednostki dominujgcej do publikacji w dniu 29.08.2017 r.

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

Piotr Janeczek
Prezes Zarzadu — Dyrektor Generalny

Bochnia, 28 sierpnia 2017 roku
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