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I. Dziatalnos$¢ i decyzje Rady Nadzorczej Stalprodukt S.A.

W okresie od 1 stycznia 2013 roku do 31 grudnia 2013 roku Rada Nadzorcza dziatata
w oparciu o przepisy Kodeksu Spoétek Handlowych, postanowienia Statutu Spoétki,
Regulaminu Rady Nadzorczej Stalprodukt S.A. jak rowniez zgodnie z przyjetymi przez
Spotke zasadami tadu korporacyjnego okreslonymi w Dobrych Praktykach Spodtek
Notowanych na GPW, prowadzgc staty nadzér nad dziatalnoscig Spotki we wszystkich
obszarach jej dziatania, a takze rozpatrujgc zagadnienia i wnioski przedktadane na

posiedzenia Rady przez Zarzad Spotki.

Sktad Rady Nadzorczej w okresie sprawozdawczym:

W okresie od 1 stycznia 2013 roku do 31 grudnia 2013 roku Rada Nadzorcza
pracowatfa w nastepujgcym skfadzie:

- w okresie od 1 stycznia do 21 czerwca 2013 r.

Stanistaw Kurnik - Przewodniczacy
Maria Sierpinska - Wiceprzewodniczaca
Kazimierz Szydtowski - Sekretarz

Janusz Bodek - Cztonek

Tomasz Plaskura - Cztonek

Augustine Kochuparampil - Cztonek

Sanjay Samaddar - Cztonek

- w zwigzku z uptywem kadencji dotychczasowych cztonkéw Rady Nadzorczej
Zwyczajne Walne Zgromadzenie Stalprodukt S.A. w dniu 21 czerwca 2013 roku

powotato na kolejng kadencje Rade Nadzorczg w nastepujgcym sktadzie:

Stanistaw Kurnik - Przewodniczacy
Maria Sierpinska - Wiceprzewodniczaca
Kazimierz Szydtowski - Sekretarz

Janusz Bodek - Cztonek
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Tomasz Plaskura - Cztonek
Tomasz Slezak - Cztonek
Sanjay Samaddar - Cztonek

Dziatania statutowe

Rada Nadzorcza w omawianym okresie analizowata wyniki finansowe Spotki,
dokonywata oceny sytuacji ekonomicznej i gospodarczej funkcjonowania Spétki,
uchwalita przedstawiony przez Zarzad Plan Spotki Stalprodukt S.A. na 2013 rok.

Rada Nadzorcza prowadzita w okresie sprawozdawczym swojg dziatalnos¢
w trybie posiedzen zwotywanych przez Przewodniczagcego Rady. Rada wykonywata
swoje czynnosci kolegialnie.

Na posiedzeniach Rady cztonkowie Zarzadu przedstawiali obszerne informacje
o aktualnej sytuacji ekonomiczno-finansowej Spotki, jej funkcjonowaniu, planach
dziatania oraz istotnych wydarzeniach mogacych mie¢ wptyw na funkcjonowanie
Spotki.

Zarzad Spotki szczegdotowo informowat Rade Nadzorczg o wszystkich istotnych
zagadnieniach zwigzanych z prowadzong dziatalnoscia oraz o ryzykach z nimi
zwigzanych i sposobem zarzgdzania tymi ryzykami.

Na kazdym posiedzeniu Rada Nadzorcza szczegdétowo analizowafa osiggane przez
Spoétke wyniki ekonomiczno-finansowe pod wzgledem zatozen do Planu i biezacej
sytuacji Spofki.

Przedmiotem posiedzen Rady Nadzorczej byta kontrola i nadzér nad biezaca

dziatalnoscig Spo6tki we wszystkich dziedzinach jej dziatalnosci.

Rada Nadzorcza w 2013 roku m.in.:

- analizowata kwartalne wyniki finansowe Spdétki, jak rowniez ustalata wysokos¢
premii kwartalnej dla Zarzgdu Spéfki,

- uchwalita Plan Spéfki Stalprodukt S.A. na 2013 rok,
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- dokonata oceny sprawozdania Zarzadu z dziatalnos$ci Spoétki oraz sprawozdania
finansowego Spotki za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2012 roku, a takze
whiosku Zarzadu dotyczgcego podziatu zysku netto za rok obrotowy od 1 stycznia
do 31 grudnia 2012 roku i zarekomendowata podjecie przez Zwyczajne Walne
Zgromadzenie uchwat zgodnie z tymi wnioskami,
dokonata oceny skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Kapitatowe;j
Stalprodukt S.A. oraz sprawozdania Zarzadu z dziatalnosci Grupy Kapitatowej
Stalprodukt S.A. za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2012 roku
i zarekomendowata podjecie przez Zwyczajne Walne Zgromadzenie uchwaty
zgodnie z tym wnioskiem,
sporzadzita i przyjeta sprawozdanie dotyczace dziatalnosci Rady Nadzorczej
w okresie od 1 stycznia do 31 grudnia 2012 roku,
sporzadzita i dokonata oceny dziatalnosci Spotki w roku 2012,
wyrazita zgode na zawarcie umowy kredytowej z Bankiem PKO Bank Polski S.A.,
podejmowata uchwaty w zakresie wyrazania zgody na dokonanie przez Spétke
okreslonych czynnosci.

Zgodnie z § 28 pkt 13 Statutu Spodtki, w dniu 21 czerwca 2013 r. Rada Nadzorcza

Uchwatg Nr 94/VIII/2013 dokonata wyboru biegtego rewidenta, firme Biegtly.pl

Kancelaria Biegtych Rewidentéw Spdtka z o.0. z siedzibg we Wroctawiu, ktéra

przeprowadzita badanie sprawozdania finansowego Spoétki za 2013 rok oraz

skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Kapitatowej za rok 2013.

Dziatania Rady Nadzorczej zostaty udokumentowane w sporzgdzanych protokotach

z posiedzen Rady.

Komitet Audytu

Dziatania Rady Nadzorczej byty wspomagane przez Komitet Audytu dziatajgcy jako
organ doradczy i opiniotwérczy dziatajgcy w strukturach Rady Nadzorczej,
powotywany sposrdd jej cztonkow.

W okresie od 1 stycznia do 31 grudnia 2013 roku Komitetu Audytu Rady Nadzorczej

Stalprodukt S.A. wykonywat swoje obowigzki w nastepujgcym sktadzie:
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- od 1 stycznia 2013 r. do 21 czerwca 2013 r.
- Maria Sierpinska — Przewodniczaca
- Kazimierz Szydtowski — Cztonek
- Tomasz Plaskura — Cztonek
- na posiedzeniu w dniu 15 listopada 2013 r. Rada Nadzorcza powotata Komitet
Audytu w skfadzie:
- Maria Sierpinska - Przewodniczaca
- Kazimierz Szydtowski - Cztonek
- Tomasz Slezak — Cztonek
Komitet Audytu monitorowat proces sporzadzania sprawozdan finansowych i ztozyt
Radzie Nadzorczej sprawozdanie ze swej pracy wraz z rekomendacjg dotyczacg oceny
sprawozdan finansowych.

Sprawy personalne

Rada Nadzorcza Stalprodukt S.A. na posiedzeniu w dniu 21 czerwca 2013 roku,
w zwigzku z uptywem kadencji, powotata na kolejny okres 3-letniej kadencji na
Prezesa Zarzadu Stalprodukt S.A. Pana Piotra Janeczka jak rowniez podjeta uchwate
dotyczagcg zawarcia umowy o prace oraz warunkdw zatrudnienia z powotanym

Prezesem Zarzadu Spotki.

Il. Ocena sytuacji ekonomiczno — finansowej Spétki za okres od 1 stycznia 2013

roku do 31 grudnia 2013 roku.

W oparciu o Sprawozdanie finansowe, Sprawozdanie Zarzagdu oraz opinie i raport

biegtego rewidenta Rada Nadzorcza ocenia sytuacje finansowg Spétki jako dobra.

W ocenie tej uwzglednione zostaty takie obszary jak:

v’ struktura majatku i zrédet jego finansowania,
v' poziom ptynnosci finansowej i zadtuzenie,

v" rentownos$c¢ spotki i czynniki jg ksztattujace.
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Struktura majatku i Zrodet jego finansowania

W 2013 roku majatek ogoétem spétki zmniejszyt sie 0 1,1% w pordwnaniu do roku
poprzedniego. Aktywa trwate wzrosty o 3,4 % za$ aktywa obrotowe zmniejszyty sie
o 10,7% w zwigzku ze spadkiem przychodéw ze sprzedazy, gdyz takie skfadniki
aktywoéw obrotowych jak zapasy czy naleznosci sg przy danej polityce finansowej
liniowo skorelowane z poziomem obrotéw. W grupie aktywéw obrotowych
w najwiekszym stopniu spadty naleznosci bo az o 28,5% w relacji do roku
poprzedniego. Poziom zapaséw ze wzgledu na sytuacje rynkowg dotyczacg spadku
popytu na stal i koniecznosci zapewnienia dostepnosci produktéw wzrést o 14,8 %.
Spadty tez w relacji do roku poprzedniego krotkoterminowe aktywa finansowe
o prawie 20%, a srodki pieniezne o 28%. Spétka utrzymywata sredni cykl zapaséw w
2013 roku na poziomie prawie 77 dni, w roku poprzednim cykl ten wynosit 54 dni
a w 2011 roku cykl ten wynosit prawie 49 dni. Sredni cykl naleznosci wynosit w 2013
roku 79 dni i pozostat na prawie niezmienionym poziomie 78 dni, w 2011 w roku cykl
ten wynosit 72 dni. Wskazuje to ze spoétka prowadzi stabilng polityke kredytu
kupieckiego co w warunkach spadku popytu na stal ogranicza ryzyko naleznosci
niesciggalnych. Stan srodkdéw pienieznych spadt z 52,3 min zt na poczatku roku do
37,7 min zt na koniec roku. Poprawito to réwnowage gotéwkowg spotki gdyz
nadmierny poziom wolnej gotéwki powoduje powstawanie kosztéw utraconych
mozliwosci. Srodki pozostajace na koncie na koniec roku przeznaczone sa na biezace
wydatki zwigzane z dziatalnoscig operacyjna i na inwestycje. Sredni cykl zobowiazan
wobec dostawcéw w 2012 roku wynosit 54 dni za$ w roku 2013 byt wyzszy i wynosit
ponad 75 dni.

Nieznacznej zmianie ulegta struktura aktywow. Udziat aktywéw trwatych w aktywach
ogotem wzrdst do 71,2% w 2013 roku, w roku poprzednim wynosit on 68,1%. Jest to
spowodowane przyrostem aktywow trwatych w wyniku realizowanych inwestycji
gtownie w segmencie blach i rGwnoczesnym spadkiem wartosci aktywéw obrotowych
w zwigzku ze spadkiem sprzedazy. Nastgpity réwniez zmiany w strukturze

wewnetrznej aktywéw obrotowych. Udziat zapasow w tej grupie aktywéw wzrdst do
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50,2% w roku 2012 udziat ten wynosit 39,0%. Udziat naleznosci spadt z 50,4% w 2012
roku do 40,5% w analizowanym okresie za$ udziat inwestycji krotkoterminowych
spadt odpowiednio z 9,6% do 8,6% w roku 2013. W analizowanym roku obrotowym
nie nastgpity istotne zmiany w strukturze Zrédet finansowania. Udziat kapitatow
wiasnych w tgcznych zrdodtach finansowania nie zmienit sie zasadniczo w 2013 roku
wynosit 78,5% zas w roku poprzednim byto to 77,6%. Wartosc ksiegowa jednej akcji
pozostata prawie na tym samym poziomie wynosita 226,74 zt, w roku 2012 byto to

226,41.

Ptynnosc finansowa i zadtuzenie

W warunkach spowolnienia gospodarczego szczegdlnie waznym wyznacznikiem
kondycji finansowej spotki staje sie ptynnos¢ finansowa. Jest ona przedmiotem
zainteresowania nie tylko dostawcow i budzetu ale i pracownikdédw oraz innych
interesariuszy spo6tki. Wyznacza ona bowiem zdolnos¢ do terminowego regulowania
zobowigzan. Pomiaru ptynnosci finansowej dokonano w oparciu o wielkos¢ aktywow
obrotowych Spétki, poziom gotéwki operacyjnej i zobowigzan biezgcych, ktdrych
okres zwrotu jest krotszy niz rok obrotowy.

Wskazniki ptynnosci finansowej w pieciu kolejnych Ilatach ksztattowaly sie

nastepujgco:

Wyszczegdlnienie 2009 | 2010 2011 2012 2013
Wskazniki biezqcej ptynnosci finansowej 3,0 2,5 2,7 2,1 1,9
Wskazniki ptynnosci przyspieszonej 2,0 1,4 1,7 1,2 0.92
Wskazniki inwestycji krotkoterminowych 0,5 0,1 0,2 0,2 0,16
Wskazniki ptynnosci gotowkowej 1,56 0,47 0,42 0,85 0,36

Ptynnos¢ finansowa Spotki pozostata w 2013 roku na zadawalajgcym poziomie.
Wskaznik biezgcej ptynnosci finansowej zmniejszyt sie wprawdzie z 2,1 w roku 2012
do 1,9 w roku 2013, spadt réwniez wskaznik ptynnosci przyspieszonej z 1,2 do 0,92
w roku analizowanym. Wskaznik ptynnosci gotowkowej spadt z poziomu 0,85 do 0,36
co oznacza, ze na 1 zt zobowigzan biezgcych przypadato 37 groszy wygospodarowanej

gotowki operacyjnej. Z gotowki tej Spdtka finansowata inwestycje, sptacata kredyty
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i pozyczki oraz raty leasingu finansowego. Woyptacita réwniez akcjonariuszom
dywidende w tacznej kwocie 7,6 min zt.
Spotka posiadata  wystarczajacg ptynnosé finansowg w ciggu catego okresu

obrachunkowego, terminowo regulowata zobowigzania zarowno wobec

pracownikéw, budzetu, bankéw jak i wobec dostawcodw. Na podkreslenie zastuguje
wysoka zdolno$¢ kredytowa jako skutek wygenerowanych wynikéw finansowych oraz
poziomu wygospodarowanej  gotowki operacyjnej. Udziat kapitatu witasnego
w finansowaniu majgtku spétki wynosi prawie 79%. Przejrzysta sytuacja majgtkowa
i wtasnosciowa pozwala na uzyskanie na rynku rdéinych form finansowania.
Utrzymanie rédwnowagi kapitatowo - gotéwkowej zaréwno krétko jak i dtugotermi-
nowej byto przedmiotem statej troski Zarzadu.

Do oceny kondycji finansowej spotki wykorzystany zostat rdwniez rachunek
przeptywdw pienieznych. Pokazuje on, w ktérych obszarach dziatalnosci Spétki zostaty

wygenerowane srodki oraz ktdre obszary te Srodki absorbowaty.

Przeptywy pieniezne w kolejnych latach ksztaftowaty sie nastepujqgco:

(w tys. ztotych)

2009 2010 2011 2012 2013
- przeptywy pieniezne netto +261 249 |+108 918 |+104 339 |+259218 |[+106477
z dziatalnosci operacyjnej
- przeptywy pienieine netto -163370 |-91418 |-51965 -346 909 |-87 926
w obszarze inwestycyjnym
- przeptywy pienieine netto -67 624 -65991 |-31623 +96 977 - 33138
z dziatalnosci finansowej
- bilansowa zmiana stanu +30 255 -48 491 |+20751 +9 286 - 14 587
srodkéw pienieznych
- $rodki pieniezne na koniec |+ 70 790 +22299 |+43050 +59 926 +37 749
roku

Porédwnujgc poziomy Srodkéw pienieznych generowanych w poszczegdlnych
obszarach dziatalnosci Spotki trzeba zauwazyé, ze relacja srodkdw przeznaczonych na

dziatalnos$¢ inwestycyjng do srodkéow wygospodarowanych z dziatalnosci operacyjnej
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wynosi 82,6%. Poréwnujac jednak poziom amortyzacji wynoszacy 42 968 tys. zt oraz
poziom wydatkédw na inwestycje 87 926 tys. zt mozna zauwazy¢, ze spdtka zapewnita
nie tylko reprodukcje prosta majgtku ale realizowata rowniez inwestycje rozwojowe.
Dziatalnosc¢ finansowa pochtonetfa 33 138 tys. zt w tym na spfate kredytu przeznaczono
20 min zt , na wyptate dywidend 7 672 tys. zt zas na sptate rat leasingu finansowego
5466 tys. zt. W 2013 roku Spdétka miata do dyspozycji tgcznie 158 813 tys. zt (106 477
tys. zt wygospodarowanych i 52 336 tys. zt z poprzedniego roku) z czego 55,4%
przeznaczyta na inwestycje, 20,9% na dziatalnos¢ finansowg a 23,7% pozostato na
koncie na wydatki w 2014 roku. Taki sposéb zagospodarowania gotéwki operacyjnej
wynikat z potrzeb biezgcego finansowania operacyjnej dziatalnosci spétki w celu
utrzymania ptynnosci finansowej oraz plandw rozwojowych spoétki, ktore zostang

zrealizowane w 2014 roku.

Strategie Zarzqdu w obszarze operacyjnej dziatalnosci obrazuje uproszczona

struktura gotowki operacyjnej zaprezentowana w ponizszym zestawieniu (w tys. zf):

2009 2010 2011 2012 2013
- zysk netto 274035 145294 | 122451 67 785 9938
- amortyzacja 24 207 33318 41 326 44 740 42 968
- korekty zysku -3685 - 354 3953 -682| +8333
- wygospodarowana gotéwka 294587 178258 167730 111843| +61239
operacyjna
- zmiana zapotrzebowania na -33338| -69340| - 63391 147 375 45 238
kapitat obrotowy netto
- przeptywy pienieine netto z 261249 108918| 104339| 259218| 106477
dziatalnosci operacyjnej

W 2013 roku Spoétka wygospodarowata z zysku netto i amortyzacji oraz korekt zysku
wynikajgcych z operacji nie dotyczacych dziatalnosci operacyjnej 61 239 tys. zt
Srodkéw tj. o prawie 100% mniej niz w roku poprzednim. Jednak z dziatalnosci
operacyjnej uwolnione zostata 45 238 tys. zt gtdwnie w wyniku spadku naleznosci.

Na finansowanie inwestycji i wydatki w obszarze finansowym spotka mogta wiec

przeznaczy¢ 106 477 tys. zt, jednak byto to znacznie mniej niz w roku poprzednim
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gtéwnie z powodu drastycznego spadku zysku. W tacznej kwocie gotéwki operacyjnej

amortyzacja stanowita w 2013 roku 40,3% a zysk netto tylko 9,3%.

Ocena rentownosci Spotki

O ile ocena ptynnosci finansowej jest przedmiotem zainteresowania pracownikow,
budzetu i kontrahentéw to dla akcjonariuszy podstawowym wyznacznikiem kondycji
finansowej spotki jest stopa zwrotu z zaangazowanych kapitatow.

Akcjonariusze kierujg sie bowiem w swoich decyzjach inwestycyjnych stopg zwrotu
z zaangazowanych kapitatdow poréwnujgc jg do alternatywnych mozliwosci ich

zagospodarowania.

W badanym roku obrotowym rentownos¢ sprzedaizy na poszczegdlnych poziomach
ksztaftowata sie nastepujgco:

2009 2010 2011 2012 2013
- rentownos¢ sprzedazy [%0] 23,1 11,6 8,5 4,9 1,24
- rentowno$¢ operacyjna [%0] 23,0 11,3 8,3 48 1,18
- rentownos$¢ brutto [%0] 23,3 115 8,4 50 1,28
- rentownos¢ netto [%0] 18,8 9,3 6,8 4,1 0,79

W 2013 roku nastgpit spadek w poréwnaniu do roku poprzedniego zardwno
rentownosci sprzedazy, rentownosci operacyjnej jak i rentownosci brutto i netto.

Zysk netto w relacji do zysku na sprzedazy stanowit 64,2%, pozostatg cze$¢ zysku
z dziatalnosci podstawowej spotka wytracita na poziomie pozostatej dziatalnosci
operacyjnej, poziomie finansowym oraz opodatkowaniu.

Przy spadku przychoddéw ze sprzedazy produktow, towardw i materiatéw o 24,2%
w poréwnaniu z 2012 rokiem, Spotka obnizyta zysk ze sprzedazy o pond 80%, a zysk
netto byt o ponad 85% nizszy niz w roku poprzednim. Podkresli¢ nalezy iz Spotka
elastycznie reagowata na zmiany otoczenia i obnizki cen wyrobéw gotowych dla
utrzymania sie na konkurencyjnym rynku.

Sprzedaz blach transformatorowych w 2013 roku w ujeciu tonazowym spadta

w poréwnaniu z rokiem 2012 az o 14 %. Wartosciowo sprzedaz blach spadfa o 30% co
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byto spowodowane duzym spadkiem cen tych wyrobéw wynoszacym blisko 20%.
Doda¢ nalezy, ze ceny blach transformatorowych na catym Swiecie spadaty w wyniku
nadmiernych zdolnosci produkcyjnych i silnej konkurencji prowadzacej do ,wojny
cenowej” miedzy producentami.

Znaczacy spadek przychodow ze sprzedazy spodtka odnotowata réwniez w grupie
ksztattownikdéw zimnogietych. Spadek ten wynosit 14% i byt spowodowany spadkiem
wolumenu sprzedazy o 8% i spadkiem cen w wyniku wzrostu importu tych wyrobdw,
nie zawsze o wysokiej jakosci ale konkurencyjnych cenowo, na rynek polski. Spadek
sprzedazy krajowej byt jednak wyzszy niz sprzedazy na eksport, ktéra stanowi 36%
ogotu wartosci sprzedazy ksztattownikéw. Spadek popytu i nadprodukcja poteguja
agresywng konkurencje cenowg na rynku tych wyrobow.

Spodtka uzyskata nizsze wyniki w zakresie sprzedazy barier drogowych niz miato to
miejsce w 2012 roku. Sprzedaz barier spadta tonazowo o 46% i prawie tyle samo
W ujeciu wartosciowym. Tak duzy spadek sprzedazy spowodowany jest przede
wszystkim efektem wysokiej bazy roku 2012, w ktérym to roku korczono wiele
inwestycji drogowych zwigzanych z EURO 2012 czy tez dtugim okresem zimowym
powodujgcym przesuniecie realizacji robdt na kolejny rok obrotowy. Nie udato sie
utrzymac poziomu sprzedazy z roku poprzedniego w centrach serwisowych blach
w arkuszach i tasmach. llosciowo ujmujac sprzedaz spadta o 25% warto$ciowo spadek
ten byt jeszcze wyzszy i wynosit 31%. Spadek ten byt wynikiem nadwyzki zdolnosci
produkcyjnych w ustugach ciecia wzdtuznego i poprzecznego. Zdolnosci produkcyjne
sg w tym obszarze dwukrotnie wyzsze niz zapotrzebowanie rynku.

W zwigzku ze zréznicowanymi zmianami cen na wytwarzane przez Spétke produkty
i spadek tonazowy sprzedazy zmienita sie nieznacznie struktura sprzedazy. Spadt
w sprzedazy ogoétem udziat sprzedazy blach transformatorowych i rdzeni toroidalnych
na rzecz wzrostu udziatu ksztattownikéw i barier drogowych.

Istotne znaczenie dla wyniku finansowego miata réwniez dalsza racjonalizacja
kosztéw zaréwno statych jak i zmiennych. Spadty koszty ustug obcych o 28%, koszty

wynagrodzen zmniejszyty sie o 13% gtéwnie z powodu braku premii efektywnoscio-
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wych i racjonalizacji zatrudnienia a koszty wytworzenia ogétem spadty o 23% przy 24%
spadku przychoddw ze sprzedazy. Znaczgco bo o 9 min zt obnizone zostaty koszty
ogdlnego zarzagdu w wyniku zmniejszenia wynagrodzen osdb zarzadzajgcych oraz
odejs¢ pracownikow na emerytury. Koszty odsetek od kredytéw wzrosty z 1,2 min zt
do 5,5 min zt co powiekszyto udziat kosztow w przychodach ze sprzedazy.
Rentownos¢ majatku i kapitatéw wiasnych spétki w 2013 roku spadfa.

Obrazujqg to poniisze dane:

Wyszczegolnienie 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013

- rentownos$¢ aktywow (ROA) [%0] 19,0 9,5 7,4 3,5 0,51

- rentowno$¢ kapitalu wlasnego (ROE) [%] 215 11,0 8,9 45 0,65

- mnoznik kapitalowy (aktywa/kapitaly 1,13 1,18 1,17 | 1,29 1,28
wlasne), (krotnos¢)

- rotacja aktywow, (krotnos$¢) 1,01 1,02 1,08 | 0,84 0,64

Stopa zwrotu z kapitatow wtasnych w 2013 roku ksztattowata sie na bardzo niskim
poziomie nieznacznie wyzszym niz stopa zwrotu z aktywéw. Rentownos¢ kapitatow
wtlasnych spadfa z 4,5% do 0,65%. Trzeba jednak dodac, ze branza wyrobdw
hutniczych zostata wyjgtkowo mocno dotknieta swiatowym kryzysem gospodarczym.
Spadek zysku netto spowodowat spadek stép zwrotu z aktywodw i kapitatdw witasnych.
Wyisze poziomy rentownosci sprzedazy, kapitatdw wiasnych i aktywow
w poprzednich latach byty wynikiem relatywnie dobrej sytuacji rynkowej w zakresie
popytu na blachy transformatorowe. Spadek sprzedazy blach w wyniku realizowanej
inwestycji i okresowego wytaczenia linii spowodowat spadek zysku netto
i rownoczesnie ustalanych na jego podstawie stop zwrotu. ROwnoczesnie szybki
rozwdj zdolnosci produkcyjnych w kilku krajach w segmencie blach spowodowat
nadmiar zdolnosci produkcyjnych, zaostrzenie konkurencji i spadek cen na tego typu
wyroby. Dodaé¢ nalezy, ze Spétka rozwija produkcje blach transformatorowych
najwyzszych gatunkow HiB, co poprawi jej pozycje na rynku, na co wskazuje
zainteresowanie odbiorcdw blachami tego gatunku zwigzane z coraz wyzszymi

wymogami w obszarze energetyki.
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Poziom korzysci generowanych dla akcjonariuszy mozna rdéwniez, oprocz stopy

zwrotu z kapitatéw wtasnych, wyrazi¢ wartoscia dla akcjonariuszy, co obrazuje

ponizsze zestawienie.

Wyszczegolnienie 2009 2010 2011 2012 2013
Liczba akgji, tys. szt. 6 725 6725 6725 6725 6725
Cena akcji (ostatnie 594,00 276,10 230,00 184,0 183,0
notowanie grudnia)

MV tys. zt 3994650 1856772|1546750 |1237400 |[1230675
Kapitat wiasny, tys. zt | 1271720 | 1359661 |1456639 |1522587 |1524853
MVA, tys. zt 2722930 497111 90111 |-285187 |[-294178

Z zestawienia wynika, ze rynek kapitatowy wyceniat spétke ponizej jej wartosci
ksiegowej. Wycena ta jest nieznacznie nizsza niz w roku 2012, akcje byly wowczas
wycenione przez rynek 19% nizej niz ich wartosc ksiegowa, podobnie jak w roku 2013.
Jednak trzeba doda¢, ze akcje sg instrumentem dfugoterminowego inwestowania
wolnych srodkow. W okresie ostatnich kilkunastu lat spdtka nie emitowata akcji, nie
korzystata z dodatkowych kapitatéw akcjonariuszy a rozwdj finansowany byt gtéwnie
z zyskow zatrzymanych po wyptaceniu dywidend. Uwzgledniajagc wyptacone
dywidendy warto podkresli¢, ze Stalprodukt w diuiszym okresie wygenerowat dla

akcjonariuszy satysfakcjonujgcg catkowity stope zwrotu z kapitatu.

Ill. Ocena pracy Zarzadu Spotki za okres od 1 stycznia do 31 grudnia 2013 roku.

Rada Nadzorcza dobrze ocenia prace Zarzadu Spétki w 2013 roku. W warunkach
spowolnienia gospodarczego, zatorow ptatniczych i bardzo trudnych warunkéw na
rynku stali udato sie utrzymaé ptynnosc¢ finansowg i wygenerowaé¢ dodatni wynik

finansowy.

Do podstawowych jego osiagnie¢ nalezy:

Prawidtowe zarzadzanie procesami zaopatrzenia i sprzedazy. Zarzad dba

o dywersyfikacje rynkéw zaopatrzenia spétki we wsad technologiczny w celu
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ograniczenia ryzyka przerwania dostaw wsadu technologicznego. Podkresli¢ nalezy
wysitki Zarzgdu w zakresie zdobywania nowych rynkéw zaopatrzenia i zbytu.

Zarzad elastycznie reagowat na coraz bardziej ztozone potrzeby rynku poprzez
zmiane struktury asortymentowej, poprawe jakosci produktéow, dbatosc
o terminowos¢ dostaw, uruchamianie nowych produktéw, zmiany cen rynkowych.
Reagowanie na potrzeby odbiorcéw utatwia wtasna sie¢ dystrybucji.

Utrzymanie ptynnosci finansowej na wysokim poziomie o czym swiadczg wskazniki
ptynnosci finansowej oraz terminowe regulowanie wszystkich zobowigzan zaréwno
wobec pracownikéw i dostawcow, jak i budzetu i instytucji finansowych. Spoétka
zaangazowata wyzsze Srodki w zapasy w celu zapewnienia dostepnosci produktow na
rynku.

Prawidtowe zarzadzanie naleznosciami, Zarzad wykorzystuje do zarzadzania
naleznosciami szereg instrumentédw m.in. ocene ryzyka kredytowania klientéw,
ustalanie limitéw kredytowych, zabezpieczenia, monitoring naleznosci i ewentualng
windykacje, zgodnie z obowigzujgcymi procedurami. Mimo wzrostu ryzyka
nieodzyskania naleznosci, zwiekszenia sie w gospodarce, zwtaszcza w budownictwie,
zatoréw ptatniczych poziom naleznosci przeterminowanych w relacji do naleznosci
ogoétem nie zwiekszyt sie.

Zapewnienie réwnowagi kapitatowo-gotowkowej. Z uwagi na koniecznos¢
terminowego regulowania zobowigzan wynikajacych z dziatalnosci operacyjnej jak
rowniez planowanych wydatkéw inwestycyjnych spotka lokowata wolne okresowo
srodki pieniezne w bezpieczne lokaty krétkoterminowe zapewniajgc elastyczne
korzystanie z nich i terminowe regulowanie zobowigzan. Dla rozproszenia ryzyka
i obnizki kosztéw korzystania z kapitatdw obcych zarzad podpisat kilka umoéw
z bankami dywersyfikujagc potencjalnych dawcéw kredytow krétkoterminowych
gtownie na zabezpieczenia dostaw i akredytywy.

Utrzymanie silnej bazy kapitatlowej w celu zapewnienia zaufania inwestordw,

wierzycieli i rynku oraz zdolno$ci do kontynuowania dalszego rozwoju Spodiki
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zaréwno poprzez realizacje wewnetrznych przedsiewzie¢ inwestycyjnych jak i rozwéj
zewnetrzny. W strukturze zrédet finansowania kapitat wiasny stanowi 79%.
Kontynuacja rozwoju spotki. Spoétka realizowata zatozone inwestycje finansujac je
z wygenerowanej gotowki operacyjnej. Zarzad kontynuowat realizacje przedsiewziec
inwestycyjnych dotyczacy nowej technologii HiB w segmencie blach transformato-
rowych w celu zapewnia najwyzszej jakosci blach i oczekiwanych przez rynek
parametréw technicznych. Swiadczy to o prawidtowo wytyczonym kierunku rozwoju
wyrobow.

Prowadzenie racjonalnej polityki informacyjnej dla rynku kapitatowego. Zarzad starat
sie o dostarczanie rzetelnej informacji inwestorom. Na koniec 2013 roku rynek
wyceniat spotke 19% nizej niz wynosita jej wartos¢ ksiegowa netto. Podobnie ceny
wielu spotek gietdowych z przemystéw tradycyjnych wyceniane byty ponizej ich

wartosci ksiegowej.

IV. Ocena Sprawozdania finansowego Stalprodukt S.A. za rok obrotowy od

1 stycznia do 31 grudnia 2013 roku.

Realizujgc zadania wynikajace z art. 382 § 3 Kodeksu Spotek Handlowych oraz § 28
pkt 2 Statutu Spodtki, Rada Nadzorcza dokonata oceny Sprawozdania finansowego
Spotki Stalprodukt S.A. sporzadzonego za rok obrotowy obejmujgcy okres od
1 stycznia do 31 grudnia 2013 roku, na ktére sktada sie:

1) bilans sporzadzony na dzien 31 grudnia 2013 roku wykazujacy po stronie
aktywow oraz zobowigzan i kapitatu witasnego sume 1 941 798 tys. zf,

2) sprawozdanie z zyskow lub strat oraz sprawozdanie z catkowitych dochodéw za
okres od 1 stycznia 2013 roku do 31 grudnia 2013 roku wykazujgce catkowite
dochody oraz zysk netto w wysokosci 9 938 tys. zf,

3) sprawozdanie ze zmian w kapitale wtasnym za okres od 1 stycznia 2013 roku do
31 grudnia 2013 roku wykazujgce zwiekszenie kapitatu witasnego o kwote

2 266 tys. zt,
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4) sprawozdanie z przeptywdw pienieznych za okres od 1 stycznia 2013 roku do
31 grudnia 2013 roku wykazujgce zmniejszenie stanu Srodkéw pienieznych
o kwote 14 587 tys. zt,
5) informacja dodatkowa o przyjetych zasadach rachunkowosci oraz inne
informacje objasniajgce.
Badanie sprawozdania finansowego Spoétki Stalprodukt SA przeprowadzone zostato
przez podmiot uprawniony do badania sprawozdan finansowych spoétke Biegty.pl
Kancelaria Biegtych Rewidentdw Spodtka z 0.0. z siedzibg we Wroctawiu, wpisang na
liste podmiotéw uprawnionych do badania sprawozdan finansowych prowadzong
przez Krajowg Rade Biegtych Rewidentéw pod numerem 3771, ktéry to podmiot

zostat wybrany przez Rade Nadzorczg do przeprowadzenia tego badania.

Z przedstawionej Opinii Niezaleznego Biegtego Rewidenta wynika, ze zbadane

sprawozdanie finansowe we wszystkich istotnych aspektach:

a) przedstawia rzetelnie i jasno informacje istotne dla oceny sytuacji majgtkowe;j
i finansowej jednostki na dzien 31 grudnia 2013 roku, jak tez jej wyniku
finansowego za rok obrotowy od 1 stycznia 2013 roku do 31 grudnia 2013 roku
zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej
zatwierdzonymi przez Unie Europejska,

b) jest zgodne w formie i tresci z obowigzujgcymi Spotke przepisami prawa oraz
Statutem Spotki,

c) zostato sporzgdzone na podstawie prawidtowo prowadzonych ksigg rachunkowych

zgodnie z wymagajgcymi zastosowania zasadami (politykg) rachunkowosci.

Po dokonaniu analizy przedmiotowego sprawozdania finansowego Stalprodukt S.A.
sporzgdzonego za rok obrotowy obejmujgcy okres od 1 stycznia 2013 roku do
31 grudnia 2013 roku oraz po zapoznaniu sie z opinig i raportem biegtego rewidenta,
rekomendacjg Komitetu Audytu jak réwniez w oparciu o przeprowadzone wtasne

analizy Rada Nadzorcza stwierdza, iz w jej ocenie sprawozdanie finansowe Spoétki
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Stalprodukt S.A. sporzadzone za rok obrotowy obejmujacy okres od 1 stycznia do

31 grudnia 2013 roku — wedtug stanu na dzien 31 grudnia 2013 roku zostato

sporzgdzone prawidtowo, zgodnie z obowigzujgcymi przepisami prawa, jest zgodne

z ksiegami i dokumentami jak i ze stanem faktycznym oraz rzetelnie i jasno

przedstawia informacje istotne dla oceny sytuacji majgtkowej i finansowej Spotki.

V. Ocena skonsolidowanego sprawozdania finansowego za rok obrotowy od
1 stycznia do 31 grudnia 2013 roku Grupy Kapitatowej Stalprodukt S.A. oraz
sprawozdania Zarzadu z dziatalnosci Grupy Kapitatlowej Stalprodukt S.A. za

2013 rok.

Rada Nadzorcza dokonata oceny sprawozdania Zarzadu z dziatalnosci Grupy
Kapitatowej Stalprodukt S.A. oraz skonsolidowanego sprawozdania finansowego za
rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2013 roku, na ktére sktada sie:

1) skonsolidowany bilans sporzadzony na dzien 31 grudnia 2013 roku, ktéry po
stronie aktywow oraz zobowigzan i kapitatu wtasnego wykazuje sume
2992 412 tys. z,

2) skonsolidowany rachunek zyskéw i strat za okres od 1 stycznia 2013 roku do
31 grudnia 2013 roku wykazujacy zysk netto w kwocie 77 445 tys. zt,

3) skonsolidowane sprawozdanie z catkowitych dochoddéw za okres od 1 stycznia
2013 roku do 31 grudnia 2013 roku wykazujgce taczne catkowite dochody
w kwocie 77 445 tys. zt,

4) skonsolidowane sprawozdanie ze zmian w kapitale wtasnym, skonsolidowane
sprawozdanie z przeptywdw pienieznych za ten rok oraz informacje dodatkowg

o przyjetej polityce rachunkowosci i inne informacje objasniajace.

Po dokonaniu analizy skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy
Kapitatowej Stalprodukt SA jak rédwniez sprawozdania Zarzadu z dziatalnosci Grupy
Kapitatowej Stalprodukt S.A. za okres od 1 stycznia 2013 roku do 31 grudnia 2013
roku, zapoznaniu sie z opinig i raportem biegtego rewidenta, rekomendacjg Komitetu
Audytu Rada Nadzorcza ocenia, iz przedmiotowe sprawozdania zawierajg wszystkie
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wymagane elementy, zostaty sporzgadzone prawidtowo, zgodnie z obowigzujgcymi
przepisami prawa, sg zgodne z ksiegami i dokumentami jak i ze stanem faktycznym
oraz rzetelnie i jasno przedstawiajg informacje istotne dla oceny sytuacji majgtkowej

i finansowej Grupy Kapitatowej Stalprodukt S.A.

VI. Ocena Sprawozdania Zarzadu z dziatalnosci Spotki Stalprodukt S.A. za okres od

1 stycznia 2013 roku do 31 grudnia 2013 roku.

Realizujgc zadania wynikajgce z art. 382 § 3 Kodeksu Spdétek Handlowych oraz § 28
pkt 2 Statutu Spodtki Rada Nadzorcza dokonata oceny Sprawozdania Zarzadu
z dziatalnosci Spotki Stalprodukt S.A. sporzagdzonego za okres od 1 stycznia 2013 roku
do 31 grudnia 2013 roku.

W okresie sprawozdawczym Zarzad Spotki pracowat w nastepujacym sktadzie:

- od 1 stycznia 2013 r. do 21 czerwca 2013 r.:

Piotr Janeczek - Prezes Zarzadu
Antoni Noszkowski - Cztonek Zarzadu
J6zef Ryszka - Cztonek Zarzadu

od 22 czerwca 2013 r. do 31 grudnia 2013 r.:
Piotr Janeczek - Prezes Zarzadu

J6zef Ryszka

Cztonek Zarzadu

Po dokonaniu analizy przedmiotowego sprawozdania Zarzadu z dziatalnosci Spotki
Stalprodukt S.A. sporzagdzonego za okres od 1 stycznia do 31 grudnia 2013 roku Rada
Nadzorcza stwierdza, iz w jej ocenie przedmiotowe sprawozdanie zostato sporzagdzone
prawidtowo, zawiera wszystkie wymagane elementy, jest zgodne z ksiegami
i dokumentami jak i ze stanem faktycznym oraz rzetelnie i jasno przedstawia sytuacje

Spotki w okresie sprawozdawczym. Zarzad Spotki w sposéb nalezyty wykazuje
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zagrozenia i ryzyka prowadzonej dziatalnosSci oraz opisuje przebieg zdarzen majacych
istotny wptyw na dziatalno$¢ Spotki.

Rada Nadzorcza stwierdza, ze Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci Spétki za rok
obrotowy obejmujgcy okres od 1 stycznia do 31 grudnia 2013 roku zawiera informacje
wymagane przepisami ustawy o rachunkowosci, w szczegdlnosci okresSlone w art. 49
ust. 2 ustawy. Dane finansowe prezentowane w Sprawozdaniu Zarzadu z dziaftalnosci
Spotki sg zgodne z informacjami zawartymi w zbadanym sprawozdaniu finansowym
sporzgdzonym za okres od 1 stycznia 2013 roku do 31 grudnia 2013 roku.

Zarzad Spotki doftgczyt do przedtozonego Sprawozdania oswiadczenie o stosowaniu
w Spodice zasad tadu korporacyjnego.

Majac na wzgledzie dokonang ocene Rada Nadzorcza ocenia przedtozone jej
Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci Spoétki za okres od 1 stycznia 2013 roku do
31 grudnia 2013 roku jako zupetne i bardzo dobrze ocenia dziatalnos¢ Zarzadu Spotki

w catym okresie sprawozdawczym.

W wyniku tej oceny Rada Nadzorcza rekomenduje Zwyczajnemu Walnemu
Zgromadzeniu podjecie uchwat zatwierdzajgcych Sprawozdanie Zarzqdu z dziatalnosci
Spotki Stalprodukt S.A. za okres od 1 stycznia 2013 roku do 31 grudnia 2013 roku oraz
Sprawozdanie finansowe Stalprodukt S.A. za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia
2013 roku jak rowniez skonsolidowane sprawozdanie finansowe i sprawozdanie
Zarzqdu z dziatalnosci Grupy Kapitatowej Stalprodukt S.A. za rok obrotowy od

1 stycznia do 31 grudnia 2013 roku podejmujgc stosowne uchwaty.

Rada Nadzorcza wnioskuje do Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia Stalprodukt S.A.

o udzielenie:

- Panu Piotrowi Janeczkowi absolutorium z wykonania przez niego obowigzkéw
w roku 2013 w zwigzku z petnieniem w okresie od 1 stycznia do 31 grudnia 2013

roku funkcji Prezesa Zarzadu,
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- Panu Jézefowi Ryszce absolutorium z wykonania przez niego obowigzkéw w roku
2013 w zwigzku z petnieniem w okresie od 1 stycznia do 31 grudnia 2013 roku
funkcji Cztonka Zarzadu,

- Panu Antoniemu Noszkowskiemu absolutorium z wykonania przez niego
obowigzkéw w roku 2013 w zwigzku z petnieniem w okresie od 1 stycznia do

21 czerwca 2013 roku funkcji Cztonka Zarzadu.

VIl. Ocena wniosku Zarzadu w sprawie podziatu zysku netto za 2013 rok

Dziatajgc na podstawie art. 382 § 3 kodeksu spotek handlowych oraz § 28 ust. 2
Statutu Spotki Rada Nadzorcza, po zapoznaniu sie z rekomendacjg Komitetu Audytu,
pozytywnie ocenita wniosek Zarzadu Spoétki w sprawie podziatu zysku netto
osiggnietego przez Stalprodukt S.A. w 2013 roku w wysokosci 9.938.254,62 zi

W nastepujacy sposob:

« dywidenda - 3.993.160,20 zt
« tantiema dla Zarzadu - 79.506,03 zt
« tantiema dla Rady Nadzorczej - 69.567,78 zt
« kapitat rezerwowy - 5.796.020,61 zt

Rada Nadzorcza wyrazita opinie iz przedstawiony przez Zarzad Stalprodukt S.A.
whiosek dotyczacy podziatu zysku jest zgodny ze strategig Spotki i celami jej dziatania.

Podsumowanie:

Sprawozdanie niniejsze przedstawia gtdwne kierunki dziatalnosci Rady Nadzorczej
Spotki Stalprodukt S.A. w okresie od 1 stycznia do 31 grudnia 2013 roku.

Wszyscy cztonkowie Rady Nadzorczej doktadali nalezytej starannos$ci w wykonywaniu
swoich obowigzkdw w Radzie, wykorzystujagc z zaangazowaniem swojg najlepsza

wiedze i doswiadczenie z zakresu sprawowania swoich funkcji.
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Sprawozdanie niniejsze zostafo rozpatrzone i przyjete w drodze uchwaty na
posiedzeniu Rady Nadzorczej w dniu 16 maja 2014 r. celem przedtozenia
Zwyczajnemu Walnemu Zgromadzeniu Stalprodukt S.A.

Podpisy:

Stanistaw Kurnik Maria Sierpinska Kazimierz Szydtowski

(Przewodniczgcy RN) (Wiceprzewodniczgca RN) (Sekretarz RN)

Janusz Bodek Tomasz Plaskura Tomasz Slezak
(Cztonek RN) (Cztonek RN) (Cztonek RN)

Sanjay Samaddar

(Cztonek RN)
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