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Ocena sposobu wypetniania przez Spotke obowigzkéw informacyjnych
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sprawozdania Zarzadu z dziatalnosci Grupy Kapitatowej Stalprodukt S.A.

za okres od 1 stycznia do 31 grudnia 2015 roku.
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I. Dziatalnos$¢ i decyzje Rady Nadzorczej Stalprodukt S.A. oraz

Komitetu Audytu wraz z samooceng pracy Rady w 2015 roku.
W okresie od 1 stycznia 2015 roku do 31 grudnia 2015 roku Rada Nadzorcza dziatata
w oparciu o przepisy Kodeksu Spdétek Handlowych, postanowienia Statutu Spotki,
Regulaminu Rady Nadzorczej Stalprodukt S.A. jak rowniez zgodnie z przyjetymi przez
Spotke zasadami tadu korporacyjnego okreslonymi w Dobrych Praktykach Spoétek
Notowanych na GPW, prowadzac staty nadzér nad dziatalnoscig Spotki we wszystkich
obszarach jej dziatania, a takze rozpatrujac zagadnienia i wnioski przedktadane na
posiedzenia Rady przez Zarzad Spotki.

Sktad Rady Nadzorczej w okresie sprawozdawczym:

W okresie od 1 stycznia 2015 roku do 31 grudnia 2015 roku Rada Nadzorcza

pracowata w nastepujgcym sktadzie:

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

Janusz Bodek - Cztonek

Tomasz Plaskura - Cztonek

Sanjay Samaddar - Cztonek

Tomasz Slezak - Cztonek

Dziatania statutowe

Rada Nadzorcza w omawianym okresie odbyta 6 protokotowanych posiedzen, na
ktorych podjeta 33 uchwaty. Na posiedzeniach analizowata wyniki finansowe Spdtki,
dokonywata oceny sytuacji ekonomicznej i gospodarczej funkcjonowania Spotki.

Na posiedzeniu w dniu 30 stycznia 2015 r. uchwalita przedstawiony przez Zarzad Plan
Spotki Stalprodukt S.A. na 2015 rok.

Rada Nadzorcza prowadzita w okresie sprawozdawczym swojg dziatalnosé
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 Spoétki, jej funkcjonowaniu, planach

~
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dziatania oraz istotnych wydarzeniach mogacych mie¢ wptyw na funkcjonowanie
Spoftki. Zarzad Spotki szczegoétowo informowat Rade Nadzorczg o wszystkich istotnych
zagadnieniach zwigzanych z prowadzong dziatalnoscia oraz o ryzykach z nimi
zwigzanych i sposobem zarzadzania tymi ryzykami. Na kazdym posiedzeniu Rada
Nadzorcza szczegdtowo analizowata osiggane przez Spoétke wyniki ekonomiczno-
finansowe pod wzgledem zatozen do Planu i biezgcej sytuacji Spotki.

Przedmiotem posiedzen Rady Nadzorczej byta kontrola i nadzér nad biezaca
dziatalnoscig Spotki we wszystkich dziedzinach jej dziatalnosci. Realizowane czynnosci
nadzorczo-kontrolne dotyczyty miedzy innymi analizy biezagcych wynikéw
ekonomicznych Spotki oraz okresowych sprawozdan finansowych jak réwniez Rada
informowana byta o stopniu realizacji przyjetego planu inwestycyjnego.

Wspotpraca z Zarzgdem Spotki w catym okresie przebiegata w sposdb prawidtowy i nie
budzacy zastrzezen. Rada Nadzorcza otrzymywata wyczerpujgce informacje o sytuacji
Spotki i Grupy Kapitatowej, a takize we wszystkich innych sprawach bedacych
przedmiotem obrad Rady.

Rada Nadzorcza w 2015 roku m.in.:

- analizowata kwartalne wyniki finansowe Spdétki, jak rowniez ustalata wysokos¢
premii kwartalnej dla Zarzadu Spofki,

- uchwalita Plan Spétki Stalprodukt S.A. na 2015 rok,

- dokonata oceny sprawozdania Zarzadu z dziatalnos$ci Spoétki oraz sprawozdania
finansowego Spotki za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2014 roku, a takze
whniosku Zarzgdu dotyczgcego podziatu zysku netto za rok obrotowy od 1 stycznia
do 31 grudnia 2014 roku i zarekomendowata podjecie przez Zwyczajne Walne
Zgromadzenie uchwat zgodnie z tymi wnioskami,
dokonata oceny skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Kapitatowej
Stalprodukt S.A. oraz sprawozdania Zarzadu z dziatalno$ci Grupy Kapitatowej
Stalprodukt S.A. za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2014 roku
i zarekomendowata podjecie przez Zwyczajne Walne Zgromadzenie uchwaty

zgodnie z tym wnioskiem,
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sporzadzita i przyjeta sprawozdanie dotyczgce dziatalnosci Rady Nadzorczej
w okresie od 1 stycznia do 31 grudnia 2014 roku,
wyrazita zgode na objecie przez Spotke od kazdego wtasciciela i uprawnionego
pracownika akcji spotki Zaktady Gérniczo-Hutnicze ,,Bolestaw” S.A.
wyrazita zgode na nabycie prawa wieczystego uzytkowania zabudowanej
nieruchomosci gruntowej potozonej w miejscowosci Krzeczow, gmina Rzezawa,
opiniowata uchwate Zarzgdu Spétki w przedmiocie nabycia akcji wiasnych,
podejmowata uchwaty w zakresie wyrazania zgody na dokonanie przez Spodtke
okres$lonych czynnosci.

Zgodnie z § 28 pkt 13 Statutu Spdtki, w dniu 30 czerwca 2015 r. Rada Nadzorcza

Uchwatg Nr 57/1X/2015 dokonata wyboru podmiotu uprawnionego do badania
sprawozdan finansowych firme ,,Accord’ab” Biegli Rewidenci Spdétka z 0.0. z siedziba

we Wroctawiu do przeprowadzenia badania sprawozdania finansowego Spétki za 2015
rok oraz skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Kapitatowej za
2015 rok.

Wszystkie posiedzenia Rady Nadzorczej zostaty udokumentowane w sporzgdzanych
protokotach z posiedzen.

Komitet Audytu

Dziatania Rady Nadzorczej byty wspomagane przez Komitet Audytu dziatajacy jako
organ doradczy i opiniotwoérczy dziatajgcy w strukturach Rady Nadzorczej,
powotywany sposrdd jej cztonkow.
W okresie od 1 stycznia do 31 grudnia 2015 roku Komitetu Audytu Rady Nadzorczej
Stalprodukt S.A. wykonywat swoje obowigzki w nastepujgcym sktadzie:

- Maria Sierpinska - Przewodniczaca

- Kazimierz Szydtowski - Cztonek

- Tomasz Slezak — Cztonek
Komitet Audytu w catym okresie sprawozdawczym monitorowat proces sporzadzania
sprawozdan finansowych i sktadat Radzie Nadzorczej sprawozdanie ze swej pracy wraz

z rekomendacjg dotyczacy oceny sprawozdan finansowych. Monitorowat réwniez
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niezaleznos¢ biegtego rewidenta i podmiotu uprawnionego do badania sprawozdan

finansowych.

Samoocena pracy Rady Nadzorczej w 2015 r.

Rada Nadzorcza w okresie od 1 stycznia do 31 grudnia 2015 roku wykonywata staty
nadzor nad dziatalnoscig Spodtki zgodnie ze swoimi kompetencjami i z petnym
zaangazowaniem. Wszyscy cztonkowie Rady Nadzorczej dotozyli nalezytej starannosci
aby powierzone im obowigzki sprawowania statego nadzoru nad dziatalnoscig Spotki
wykonywa¢ nalezycie, wykorzystujac swojg wiedze jak rdéwniez doswiadczenie
w zakresie sprawowania nadzoru nad Spétkg, zgodnie z wymogami ustawowymi
i statutowymi.

Wspodtprace Rady Nadzorczej z Zarzagdem Spodtki oceniamy bardzo dobrze na kazdym
poziomie, z satysfakcjg doceniamy prace Zarzadu Spétki ukierunkowane na osigganie
wysokiej pozycji na rynku. Zaréwno Prezes Zarzadu jak i Cztonek Zarzadu byli obecni
na posiedzeniach Rady omawiajgc poszczegdlne zagadnienia.

Rada Nadzorcza wyraza uznanie dla Zarzadu Spétki za duzy wktad pracy w catym 2015
roku podkreslajgc konsekwentnie realizowang przez Zarzad strategie rozwoju Spotki
ukierunkowanej na wzrost efektywnosci, wdrazaniu innowacyjnych rozwigzan
i tworzeniu pozytywnego wizerunku Spotki.

Rada Nadzorcza ocenia swojg prace w catym 2015 roku jako efektywng i prowadzong
zgodnie z najlepszymi standardami.

Majac na uwadze uzyskane wyniki i dziatalno$¢ w catym 2015 roku, Rada Nadzorcza
wnosi do Walnego Zgromadzenia Spoétki o udzielenie cztonkom organéw Spotki

absolutorium z wykonania przez nich obowigzkéw w 2015 roku.

Il. Ocena sytuacji ekonomiczno - finansowej Spétki za okres od 1 stycznia 2015
roku do 31 grudnia 2015 roku z uwzglednieniem oceny systemoéw kontroli
wewnetrznej, zarzadzania ryzykiem, compliance oraz funkcji audytu

wewnetrznego oraz ocene pracy Zarzadu.
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W oparciu o Sprawozdanie finansowe, Sprawozdanie Zarzagdu oraz opinie i raport

biegtego rewidenta Rada Nadzorcza ocenia sytuacje finansowg Spotki 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¢ spofki i czynniki jg ksztattujace.

Struktura majatku i Zrodet jego finansowania

W 2015 roku nie nastgpity w Spodtce istotne zmiany w ksztattowaniu sie aktywoéw
i zrodet finansowania. Wartos¢ bilansowa aktywow ogdtem spadta o 3,4 % przy czym
aktywa trwate wzrosty tylko o 0,4% zas aktywa obrotowe spadty o 13,3%. Zmienito to
nieznacznie strukture majatku spotki. Udziat aktywow trwatych w majgtku ogdtem
wynosit 75% czyli o 3 pkt proc. wiecej niz w roku poprzednim. Aktywa obrotowe
stanowity 25% tgcznych aktywdéw spotki. Taka struktura majatku  jest
charakterystyczna dla przemystow kapitatochtonnych do ktérych nalezy réowniez
hutnictwo. Spétka dysponowata majgtkiem w wysokosci 1 871,9 min zt, niewielkiej
zmianie ulegta rowniez struktura Zrédet finansowania majgtku w wyniku wzrostu
kapitatu wtasnego. Kapitat wtasny finansowat 83% majatku spotki co w poréwnaniu
z udziatem aktywoéw trwatych (75%) oznacza, ze cze$¢ kapitatu wtasnego zaangazo-
wana jest w operacyjnej dziatalnosci. Zobowigzania i rezerwy na zobowigzania
stanowig zaledwie 17% tgcznych Zzrédet finansowania majatku.

Taki sposéb finansowania dziatalnosci spoétki wptywa na poziom stopy zwrotu
z kapitatu wtasnego. Dodaé nalezy, ze w przemysle hutniczym charakterystyczny jest
duzy udziat kapitatu wtasnego w strukturze pasywéw ze wzgledu na duze obcigzenie
aktywami trwatymi oraz wahania wyniku finansowego pod wplywem zmian
koniunkturalnych. Warto$¢ ksiegowa jednej akcji nieznacznie wzrosta z 230,17 zt
w roku 2014 do 231,17 zt w roku 2015.

W grupie aktywoéw obrotowych zapasy spadty o 21,3% a naleznosci nieznacznie
wzrosty 0 2,9% co zmienito strukture tych aktywoéw. Udziat zapasow w tej grupie

aktywow spadt z 50,2 % roku 2014 do 48% w roku 2015. Udziat naleznos$ci wynosit
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w 2014 roku 40,5% a w analizowanym okresie 45,9%. Udziat inwestycji
krétkoterminowych w aktywach obrotowych spadt odpowiednio z 7,4% do 4,6%
w roku 2015. Stan srodkéw pienieznych obnizyt sie z 38,3 miIn na poczatku roku do
19,6 min zt na koncu roku. Spodtka utrzymuje z roku na rok rownowage gotéwkowg
a pozostajgce na koniec roku srodki przeznaczone s3 na biezgce wydatki zwigzane
z dziatalnoscia operacyjng i na inwestycje w roku nastepnym. Ptynnos$é
poszczegblnych elementéow aktywdéw obrotowych przektada sie na ptynnosé
finansowg wyznaczajacg zdolnos¢ do terminowego regulowania zobowigzan.

Ocena ptynnosci finansowej i poziomu zadtuzenia

Spoétka posiadata  wystarczajgcg ptynnos¢ finansowg w ciggu catego okresu
obrachunkowego, terminowo regulowata zobowigzania zaréwno wobec
pracownikéw, budzetu, bankéw jak i wobec dostawcow. W 2015 roku wskazniki
ptynnosci finansowej wzrosty. Aktywa obrotowe byty o 80% wyzsze niz zobowigzania
krotkoterminowe o terminie wymagalnosci do roku bilansowego. W grupie tych
zobowigzan znajdujg sie zardwno zobowigzania spontaniczne wobec dostawcow
i wobec instytucji publiczno-prawnych jak i zobowigzania z tytutu kredytdéw i pozyczek.
Spotka utrzymywata ptynnosc finansowg w oparciu o kapitat obrotowy netto w kwocie
208,1 min zt. Stad w niewielkim zakresie w relacji do posiadanego majgtku korzystata
z kredytéw bankowych aczkolwiek posiadata umowy z bankami na wieloproduktowe
linie kredytowe, z ktérych korzystata okresowo. Pomiaru ptynnosci finansowej
dokonano w oparciu o wielkos¢ aktywéw obrotowych Spétki, poziom gotowki

operacyjnej i zobowigzan biezgcych, ktérych okres zwrotu jest krotszy niz rok

obrotowy.

Wskazniki ptynnosci finansowej w pieciu kolejnych latach ksztattowaty sie nastepujgco:
Wyszczegdlnienie 2011 2012 2013 2014 2015
Wskazniki bieZzgcej pfynnosci finansowej 2,7 2,1 1,9 1,7 1,8
Wskazniki ptynnosci przyspieszonej 1,7 1,2 0.92 0,77 0,91
Wskazniki inwestycji krotkoterminowych 0,2 0,2 0,16 0,12 0,05
Wskazniki ptynnosci gotowkowej 0,42 0,85 0,36 0,18 0,73

Wskaznik biezacej ptynnosci finansowej wzrdst z 1,7 w roku 2014 do 1,8 w roku 2015,

wzrést rowniez wskaznik ptynnosci przyspieszonej z 0,77 w roku2014 do 0,91 w roku

/
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analizowanym. Wskaznik ptynnosci gotéwkowej mocno wzrdst z poziomu 0,18 do
0,73 co oznacza, ze na 1 zt zobowigzan biezgcych przypadato 73 grosze
wygospodarowane;j gotoéwki operacyjnej. Z gotowki tej Spdétka finansowata
inwestycje, sptacata kredyty i pozyczki oraz raty leasingu finansowego. Wyptacita
rowniez akcjonariuszom dywidende w tacznej kwocie 13,7 min zt co stanowito ponad
50% zysku netto z roku 2014.

Wzrost wskaznikéw ptynnosci finansowej oznacza poprawe ptynnosci finansowej
spotki i jej zdolnosci do terminowego regulowania zobowigzan. Na poziom ptynnosci
finansowej wptyw ma polityka finansowa spoétki w obszarze aktywéw obrotowych
i zobowigzan krétkoterminowych. Polityke tg obrazujg cykle wyrazone w dniach.

W 2015 roku Spoétka utrzymywata sredni cykl zapaséw na poziomie 69 dni, w 2014
roku cykl ten wynosit 81 dni. Sredni cykl naleznosci wynosit w 2015 roku 55 dni, w
roku poprzednim byto to 60 dni. Cykl zobowigzan krotkoterminowych wzrést z 65 dni
w roku 2014 do 70 dni w roku analizowanym. Poziom cykli wskazuje jednoznacznie, ze
spotka prowadzi wtasciwg polityke finansowg nie zagrazajacg utracie ptynnosci
finansowe;.

Na podkreslenie zastuguje wysoka zdolnos¢ kredytowa jako skutek wygenerowanych
wynikéw finansowych oraz poziomu wygospodarowanej gotdéwki operacyjnej.
Przejrzysta sytuacja majgtkowa i wifasnosSciowa pozwala na uzyskanie na rynku
réznych form finansowania. Utrzymanie réwnowagi kapitatowo-gotdwkowej zaréwno
krétko- jak i dtugoterminowej byto przedmiotem statej troski Zarzadu.

Do oceny kondycji finansowej spotki wykorzystany zostat rdwniez rachunek
przeptywoéw pienieznych. Pokazuje on, w ktérych obszarach dziatalnosci zostaty
wygenerowane $rodki oraz ktdre obszary te Srodki absorbowaty.

Przeptywy pieniezine w kolejnych latach ksztaftowaty sie nastepujgco (w tys. zi):

2011 2012 2013 2014 2015

przeptywy pieniezne +104 339 +259 218 +106 477 +57 894 | +190 484
netto z dziatalnosci
operacyjnej

przeptywy pieniezne -51965 -346 909 - 87926 -49 594 -58 295
netto w obszarze
inwestycyjnym

przeptywy pieniezne -31623 +96 977 -33138 -7769 -150 812
netto z dziatalnosci
finansowej
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bilansowa zmiana stanu | +20 751 +9 286 - 14 587 +531 | -18623
srodkow pienieznych

srodki pieniezne na +43 050 +59 926 +37 749 +38280 | +19 659
koniec roku

Relacja s$rodkow przeznaczonych na dziatalnos¢ inwestycyjng do srodkéw

wygospodarowanych z dziatalnosci operacyjnej wynosi 30,6%. Porownujgc jednak
poziom amortyzacji wynoszacy 47 064 tys. oraz pozom wydatkdw na inwestycje
58 295 tys. zt mozina zauwazy¢, ze spotka zapewnita reprodukcje prosta majatku.
Dziatalnos¢ finansowa pochtoneta zdecydowang czes¢ srodkow wygospodarowanych
w dziatalnosci operacyjnej. W 2015 roku spotka miata do dyspozycji tacznie 228 764
tys. zt. (190484 tys. zt wygospodarowanych i 38 280 tys. zt z poprzedniego roku)
czego 58 295 tys. przeznaczyta na inwestycje, 150 812 tys. zt na dziatalnos¢ finansowg
a 19 657 tys. zt pozostato na koncie do zagospodarowania w 2016 roku. Taki sposéb
zagospodarowania gotéwki operacyjnej wynikat z realizacji planéw rozwojowych
spotki oraz potrzeb biezgcego finansowania jej dziatalnosci operacyjne;j.

Strategie Zarzqdu w obszarze operacyjnej dziatalnosci obrazuje uproszczona
struktura gotowki operacyjnej zaprezentowana w ponizszym zestawieniu (tys. zi):

2011 2012 2013 2014 2015
zysk netto 122 451 67 785 9938 | 27151 108 661
amortyzacja 41 326 44 740 42 968 | 44989 47 064
korekty zysku 3953 -682 +8333 | 19579 17 255
wygospodarowana gotéwka | 167730 | 111843 | +61239| 91719 | 172980
operacyjna
zmiana zapotrzebowania na -63 391 147 375 45238 | -33 825 +17 504
kapitat obrotowy netto
przeptywy pienigzne netto z 104 339 259 218 106477 | 57 894 190 484
dziatalnosci operacyjnej

W 2015 roku Spoétka wygospodarowata z zysku netto i amortyzacji oraz korekt zysku
wynikajgcych z operacji nie dotyczacych dziatalnosci operacyjnej 172 980 tys. zt
srodkéw tj. o prawie 90% wiecej niz w roku poprzednim. Z dziatalnosci operacyjnej

uwolnione zostato 17 504 tys. zt. Na finansowanie inwestycji i wydatki w obszarze
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finansowym spotka mogta wiec przeznaczy¢ 190 484 tys. zt. Wygospodarowane

w dziatalnosci operacyjnej srodki byty 3,3 krotnie wyzsze niz w roku poprzednim.

Ocena rentownosci Spotki

Podstawowym dla akcjonariuszy wyznacznikiem kondycji finansowej spoétki jest stopa
zwrotu z zaangazowanych kapitatow. Kierujg sie oni bowiem w swoich decyzjach
inwestycyjnych stopg zwrotu porédwnujagc jg do alternatywnych mozliwosci
zagospodarowania wolnych srodkéw. Jedng z determinant stopy zwrotu z kapitatu jest
rentownos¢ sprzedazy. Zostata ona obliczona na czterech poziomach rachunku zyskow

i strat.

W badanym roku obrotowym rentownosc¢ sprzedazy na poszczegolnych poziomach
rachunku zyskow i strat ksztattowata sie nastepujgco:

2011 2012 2013 2014 2015

- rentownos¢ sprzedazy [%] 8,5 4,9 1,2 3,4 11,4
- rentownosé operacyjna [%] 8,3 4,8 1,2 2,9 10,8
- rentownosé brutto [%] 8,4 5,0 1,3 2,8 9,9
- rentownosé netto [%] 6,8 4,1 0,8 2,1 8,0

W 2015 roku nastgpit dynamiczny wzrost, w poréwnaniu do roku poprzedniego,
zarowno rentownosci sprzedazy, rentownosci operacyjnej jak i rentownosci brutto
i netto. Zysk netto w relacji do zysku na sprzedazy stanowit 70,9%.

Przy wzroscie przychodéw ze sprzedazy produktéw, towaréw i materiatéw o 5,7%
w porédwnaniu z 2014 rokiem, Spdétka zwiekszyta zysk ze sprzedazy o 3,6 krotnie,
a zysk netto byt 4-krotnie wyzszy niz w roku poprzednim. Podkresli¢ nalezy iz Spétka
elastycznie dostosowywata ceny wyrobdéw do sytuacji rynkowej w celu utrzymania sie
na konkurencyjnym rynku.

Sprzedaz blach transformatorowych w 2015 roku w ujeciu tonazowym wzrosta
w poréwnaniu z rokiem 2014 o0 9,5 %, zas w ujeciu warto$ciowym o 46,5%. Pomimo
silnej konkurencji rynkowej w obszarze blach spétka bardzo dobrze radzita sobie na
rynku. Uzyskany przychdéd ze sprzedazy na rynku krajowym byt o 70% a na rynku
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zagranicznym o 45,5% wyzszy niz w roku 2014. Sprzedaz krajowa stanowifa w 2015
roku 5,1% ogodlnej sprzedazy blach w ujeciu tonazowym. Na rynku blach
transformatorowych nastgpita wprawdzie poprawa w zakresie cen i popytu jednak
zagrozenia w tym obszarze sg b. duze w zwigzku z importem bardzo dobrej jakosci
blach z Japonii oraz  nadmiernych zdolnosci produkcyjnych w kilku krajach
produkujgcych blachy o najwyzszych parametrach.

Sprzedaz rdzeni toroidalnych w 2015 roku uksztattowata sie na identycznym poziomie
jak w roku poprzednim. Jednak sprzedaz rdzeni stanowi zaledwie 1% facznych
przychoddéw spotki.

W obszarze ksztattownikow zimnogietych Spotka uzyskata niewielki wzrost
sprzedazy- w ujeciu tonazowym wynoszacy 2% za$ wartosciowo sprzedaz spadta
o0 7% w relacji do roku poprzedniego. Sprzedaz ksztattownikdw na eksport spadta
0 15% tonazowo i 21% w ujeciu wartosciowym pomimo elastycznego ksztattowania
cen i reagowania na potrzeby odbiorcow. Wartos¢ sprzedazy ksztattownikdéw na kraj
pozostata na takim samym poziomie jak w roku poprzednim przy 10% wzroscie
sprzedazy w ujeciu tonazowym. Jest to b. dobry wynik jesli uwzgledni sie wzrost
importu ksztattownikéw w 2015 roku b. silng konkurencje na rynku. Sprzedaz krajowa
stanowi 73% catkowite] sprzedazy ksztattownikéw

Sprzedaz barier drogowych w 2015 roku byfa nizsza niz w roku poprzednim o 40%.
Spadfa sprzedaz krajowa przy wzroscie sprzedazy na eksport. Jednak sprzedaz na
eksport stanowi tylko 30,7% ogdlnej sprzedazy barier w ujeciu tonazowym.

Wartos¢ sprzedazy barier drogowych byta nizsza niz w roku poprzednim o 42%.

Nie udato sie utrzymaé poziomu sprzedazy z roku poprzedniego w centrach
serwisowych blach w arkuszach i tasmach. Sprzedano niewiele pond 35 tys. ton co
w porédwnaniu do roku poprzedniego w ktérym sprzedano 50 tys. ton stanowi spadek
o 30%. W ujeciu wartosSciowym sprzedaz spadta o 35%. Stan taki byt wynikiem
nadmiernych zdolnosci produkcyjnych w obszarze centréw i utrzymujgcych sie na
rynku niskich cen. Ponadto silna konkurencja ze strony centréow serwisowych hut

utrudniata funkcjonowanie niezaleznym centrom serwisowym.
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Na wynik finansowy Spotki niewatpliwie wptyw ma zmiana struktury sprzedazy ze
wzgledu na zréznicowanie rentownosci poszczegdlnych grup produktow.

Udziat sprzedazy segmentu blach elektrotechnicznych wzrdst z 37,5% w 2014 roku do
51% w roku 2015 co poprawito wynik finansowy Spdlki. Sprzedaz ksztattownikow

gietych na zimno i barier drogowych spadta o 10 pkt proc. do 42,8% w roku

analizowanym. Rentownos$¢ majatku i kapitatéw wtasnych Spétki w 2015 roku

wzrosta.

Obrazujq to poniisze dane:

Wyszczegdlnienie 2011 | 2012 | 2013 | 2014 2015

- rentownos¢ aktywow (ROA) , % 7,4 3,5 0,51 1,4 5,7

- rentownos$¢ kapitatu wtasnego (ROE), % 8,9 4,5 0,65 1,77 7,0

- mnoznik kapitatowy (aktywa/kapitaty 1,17 1,29 1,28 1,26 1,23
wtasne),( krotnosc)

- rotacja aktywow, (krotnosc) 1,08 0,84 0,64 0,66 0,71

Stopa zwrotu z kapitatéw wtasnych w 2015 roku wyraznie wzrosta w relacji do roku
poprzedniego i wynosita 7,0% wobec 1,8% w roku poprzednim. Byto to wynikiem
duzego wzrostu zysku netto gtdwnie na sprzedazy blach najwyzszej jakosci HiB.
Poprawito to pozycje Spdtki na rynku, na co wskazuje zainteresowanie odbiorcow
blachami tego gatunku zwigzane z coraz wyzszymi wymogami w obszarze energetyki.

Poziom korzysci generowanych dla akcjonariuszy mozna rdéwniez, oprécz stopy
zwrotu z kapitatéw wtasnych, wyrazi¢ wartoscig dla akcjonariuszy, co obrazuje

ponizsze zestawienie.

Wyszczegdlnienie 2011 2012 2013 2014 2015
Liczba akgji, tys. szt. 6725 6725 6725 6725 6725
Cena akgji (ostatnie 230,00 184,0 183,0 404,50 299,00
notowanie grudnia)

MV tys. zt 1546 750 1237 400 1230675 2720 262 2010775
Kapitat wtasny, tys. zt 1456 639 1522587 1524 853 1547 862 1584 115
MVA, tys. zt 90 111 - 285187 -294 178 1172400 +456 660
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Rynek kapitatowy wyceniat Spétke znacznie powyzej jej wartosci ksiegowej. Wycena ta
jest prawie 23% wyzsza niz wartos¢ ksiegowa. Na koniec 2015 roku akcje byty
wycenione przez rynek 26% nizej niz w na koniec grudnia roku poprzedniego.

W okresie ostatnich kilkunastu lat spdtka nie emitowata akcji, nie korzystata
z dodatkowych kapitatow akcjonariuszy a rozwdj finansowany byt gtéwnie z zyskéw
zatrzymanych po wyptaceniu dywidend. Uwzgledniajgc wyptacone dywidendy warto
podkresli¢, ze Stalprodukt w dtuzszym okresie wygenerowat dla akcjonariuszy

satysfakcjonujaca stope zwrotu z kapitatu.

Ocena pracy Zarzadu

Rada Nadzorcza bardzo dobrze ocenia prace Zarzadu Spotki w 2015 roku. Warunki na
rynku stali sg ciggle trudne ze wzgledu na nadmierne zdolnosci produkcyjne zwtaszcza
w obszarze blach transformatorowych i ich nadpodaz na rynku oraz nadmierny
import ksztattownikdw. W tych warunkach Spdtka wygenerowata znacznie wyzszy
wynik finansowy niz w roku poprzednim.

Do podstawowych jego osiagnie¢ nalezy:

- Poprawa ptynnosci finansowej oraz terminowe regulowanie wszystkich zobowigzan
zarowno wobec pracownikéw i dostawcéw, jak i budzetu oraz instytucji finansowych.
Na koniec roku Spotka posiadata 19 657 tys. zt Srodkéw pienieznych na koncie.

Dla rozproszenia ryzyka i obnizki kosztow korzystania z kapitatdw obcych Zarzad
podpisat kilka umoéw z bankami dywersyfikujagc potencjalnych dawcow kredytow
krétkoterminowych gtéwnie na zabezpieczenia dostaw i akredytywy.

- Prawidtowe zarzadzanie naleznosciami, Zarzad wykorzystuje do zarzadzania
naleznosciami szereg instrumentéw m.in. ocene ryzyka kredytowania klientéw,
ustalanie limitéw kredytowych, zabezpieczenia, monitoring naleznosci i ewentualng
windykacje, zgodnie z obowigzujgcymi procedurami. NaleznosSci przeterminowane
w relacji do facznej sumy naleznosci stanowity 15,3%. Odpisy korygujgce naleznosci
stanowity niecaty 1% naleznosci ogdtem co przy duzym ryzyku nieodzyskania

naleznosci jest b. dobrym wynikiem.
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- Prawidtowe zarzgdzanie procesami zaopatrzenia i sprzedazy Zarzad dba
o dywersyfikacje rynkdw zaopatrzenia spotki w celu ograniczenia ryzyka przerwania
dostaw wsadu technologicznego. Podkresli¢é nalezy wysitki Zarzadu w zakresie
utrzymania zdywersyfikowanych rynkéw zaopatrzenia w celu terminowej realizacji
zamowien i utrzymania wielkoSci zapaséw na optymalnym poziomie.

Zarzad elastycznie reagowat na coraz bardziej ztozone potrzeby rynku poprzez
zmiane struktury asortymentowej, poprawe jakosci produktow, dbatosé
o terminowos¢ dostaw, uruchamianie nowych produktéw, zmiany cen rynkowych.
Reagowanie na potrzeby odbiorcéow utatwia wtasna sie¢ dystrybuciji.

- Utrzymanie silnej bazy kapitatowej w celu zachowania zaufania inwestorow,
wierzycieli i rynku oraz zdolnosci do kontynuowania i dalszego rozwoju Spétki. Udziat
kapitatu wiasnego w tgcznych Zrédtach finansowania wynosit w 2015 roku 83% i byt
wyzszy niz w roku poprzednim o 4 p.p. Spdtka posiada duzy potencjat rozwojowy
zarowno w oparciu o srodki wtasne jak i mozliwosé szerokiego korzystania z rynku
dtugu.

- Kontynuacja rozwoju spétki. Zarzad prawidtowo wytyczyt kierunki rozwoju spotki w
latach poprzednich i systematycznie je realizuje. W analizowanym roku obrotowym
Spoétka realizowata zatozone w budzecie inwestycje finansujac je ze srodkéw wtasnych
— wygospodarowanego zysku netto oraz amortyzacji.

- Prowadzenie racjonalnej polityki informacyjnej dla rynku kapitatowego. Zarzad
starat sie o dostarczanie rzetelnej informacji inwestorom. Na koniec 2015 roku rynek
wyceniat spotke 23% wyzej niz wynosita jej wartosé ksiegowa netto mimo znacznego
spadku cen akcji na gietdzie.

Ocena systemow kontroli wewnetrznej, zarzadzania ryzykiem, compliance oraz

funkcji audytu wewnetrznego

Rada Nadzorcza pozytywnie ocenia system kontroli wewnetrznej, zarzadzania
ryzykiem, compliance oraz funkcji audytu wewnetrznego. W ocenie Rady Nadzorczej
aktualny system kontroli wewnetrznej i system zarzadzania ryzykiem obowigzujgce

w Spotce pozwalajg na systematyczne identyfikowanie i kontrole ryzyka zwigzanego
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z dziatalnoscig Spotki. System kontroli wewnetrznej, zarzagdzania ryzykiem, compliance
oraz funkcja audytu wewnetrznego zostaty uksztattowane w sposéb uwzgledniajacy
ryzyka zwigzane z dziatalnosScig Spotki.

W ocenie Rady Nadzorczej sytuacja Spotki jest stabilna. Rada Nadzorcza nie dostrzega
zadnych zagrozen dla funkcjonowania Spofki.

lll. Ocena sposobu wypetniania przez Spotke obowigzkéw informacyjnych
dotyczacych stosowania zasad tadu korporacyjnego, okreslonych w Regulaminie
Gieldy oraz przepisach dotyczacych informacji biezacych i okresowych
przekazywanych przez emitentéw papieréw wartosciowych.

Rada Nadzorcza pozytywnie ocenia sposdb wypetnienia obowigzkéw informacyjnych
dotyczacych stosowania zasad tadu korporacyjnego okreslonych w Regulaminie Gietdy

oraz przepisach dotyczacych informacji okresowych i biezgcych przekazywanych przez

emitentow papierdw wartosciowych.

IV. Ocena prowadzonej przez Spotke polityki sponsoringowej, charytatywnej lub
innej o zblizonym charakterze.

Spoétka we wspotpracy z organizacjami spofecznymi wspiera finansowo rdzne akcje
o charakterze charytatywnym, prowadzi dziatalnos¢ sponsoringowg w odniesieniu do
wspierania wydarzen kulturalnych, sportowych czy edukacyjnych.

Spotka przede wszystkim wspiera lokalne inicjatywy angazujgc sie miedzy innymi
w dofinansowanie organizowanych przez lokalne samorzady imprez kulturalnych czy
organizowane imprezy sportowe. Wspiera réwniez lokalnych artystdw sponsorujac
zakup ich praci przekazujgc je do muzeum w Bochni.

Dziatalnos$¢ charytatywna przejawia sie miedzy innymi w dofinansowaniu dziatalnosci
organizacji spotecznych dziatajgcych na rzecz osdéb potrzebujgcych pomocy jak
réwniez wspierajgc osoby czy rodziny w trudnej sytuacji zyciowe;.

Rada Nadzorcza ocenia prowadzong przez Spoétke dziatalnos¢ charytatywna
i sponsoringowg jako spotecznie uzyteczng i wnoszacy wktad w rozwaj kultury, sportu
i edukac;ji.

Rada Nadzorcza pozytywnie ocenia dziatalno$é Zarzadu Spétki w tym zakresie.
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V. Ocena Sprawozdania finansowego Spoétki Stalprodukt S.A. za rok obrotowy

od 1 stycznia do 31 grudnia 2015 roku.
Realizujgc zadania wynikajgce 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 obejmujacy okres od
1 stycznia do 31 grudnia 2015 roku, na ktére sktada sie:

1) bilans sporzadzony na dzien 31 grudnia 2015 roku wykazujgcy po stronie
aktywow oraz zobowigzan i kapitatu wtasnego sume 1 871 923 tys. zi,

2) sprawozdanie z zyskow lub strat oraz sprawozdanie z catkowitych dochoddw za
okres od 1 stycznia 2015 roku do 31 grudnia 2015 roku wykazujgce catkowite
dochody oraz zysk netto w wysokosci 108 661 tys. zt,

3) sprawozdanie ze zmian w kapitale wtasnym za okres od 1 stycznia 2015 roku do
31 grudnia 2015 roku wykazujgce zwiekszenie kapitatu wtasnego o kwote
6 253 tys. zt,

4) sprawozdanie z przeptywow pienieznych za okres od 1 stycznia 2015 roku do
31 grudnia 2015 roku wykazujgce spadek stanu srodkéw pienieznych
o kwote 18 623 tys. zf,

5) informacja dodatkowa o przyjetych zasadach rachunkowos$ci oraz inne
informacje objasniajace.

Badanie sprawozdania finansowego Spoétki Stalprodukt SA przeprowadzone zostato
przez podmiot uprawniony do badania sprawozdan finansowych spotke ,Accord’ab”
Biegli Rewidenci Spétka z 0.0. z siedzibg we Wroctawiu, wpisang na liste podmiotdow
uprawnionych do badania sprawozdan finansowych prowadzong przez Krajowg Rade
Biegtych Rewidentéw pod numerem 262, 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 majgtkowej

i finansowej jednostki na dzien 31 grudnia 2015 roku, jak tez jej wyniku

finansowego za rok obrotowy od 1 stycznia 2015 roku do 31 grudnia 2015 roku,
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b) zostato sporzadzone zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami Rachunkowosci,
Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczos$ci Finansowej oraz zwigzanymi
z nimi interpretacjami Komisji Europejskiej, a w zakresie nieuregulowanych w tych
standardach — stosownie do wymogoéw ustawy o rachunkowosci i wydanych na jej
podstawie przepisow wykonawczych oraz na podstawie prawidiowo
prowadzonych ksigg rachunkowych,
c) jest zgodne z wptywajgcymi na tres¢ sprawozdania finansowego przepisami prawa
i postanowieniami Statutu Spaétki.
Po analizie przedmiotowego sprawozdania finansowego Stalprodukt S.A.
sporzadzonego za rok obrotowy obejmujgcy okres od 1 stycznia 2015 roku do
31 grudnia 2015 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 Spotki
Stalprodukt S.A. sporzgdzone za rok obrotowy obejmujgcy okres od 1 stycznia do
31 grudnia 2015 roku — wedtug stanu na dzien 31 grudnia 2015 roku zostato
sporzadzone 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 majatkowe;j i finansowej Spoéfki.

VI. Ocena skonsolidowanego sprawozdania finansowego za rok obrotowy od 1 stycznia do
31 grudnia 2015 roku Grupy Kapitatowej Stalprodukt S.A. oraz sprawozdania Zarzadu
z dziatalno$ci Grupy Kapitatowej Stalprodukt S.A. za 2015 rok.

Rada Nadzorcza dokonata oceny sprawozdania Zarzadu z dziaftalnosci Grupy
Kapitatowej Stalprodukt S.A. oraz skonsolidowanego sprawozdania finansowego za
rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2015 roku, na ktdre sktada sie:
1) skonsolidowany bilans sporzadzony na dzied 31 grudnia 2015 roku, ktéry po
stronie aktywow oraz zobowigzan i kapitatu wtasnego wykazuje sume
3 305 746 tys. zt,

2) skonsolidowany rachunek zyskdw i strat za okres od 1 stycznia 2015 roku do

31 grudnia 2015 roku wykazujacy zysk netto w kwocie 227 234 tys. zt,
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3) skonsolidowane sprawozdanie z catkowitych dochoddw za okres od 1 stycznia
2015 roku do 31 grudnia 2015 roku wykazujace tgczne catkowite dochody
w kwocie 227 234 tys. zt,
4) skonsolidowane sprawozdanie ze zmian w kapitale wtasnym, skonsolidowane
sprawozdanie z przeptywow pienieznych za ten rok oraz informacje dodatkowg
o przyjetej polityce rachunkowosci i inne informacje objasniajace.
Po analizie skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Kapitatowej
Stalprodukt S.A. jak rdwniez sprawozdania Zarzadu z dziatalnosci Grupy Kapitatowej
Stalprodukt S.A. za okres od 1 stycznia 2015 roku do 31 grudnia 2015 roku,
zapoznaniu sie z opinig i raportem biegtego rewidenta, rekomendacjg Komitetu
Audytu Rada Nadzorcza ocenia, iz przedmiotowe sprawozdania zawierajg wszystkie
wymagane elementy, zostaty sporzadzone 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.

VII. Ocena Sprawozdania Zarzadu z dziatalnosci Spotki Stalprodukt S.A. za okres od
1 stycznia 2015 roku do 31 grudnia 2015 roku.

Realizujgc zadania wynikajgce z art. 382 § 3 Kodeksu Spétek Handlowych oraz § 28

pkt 2 Statutu Spodtki Rada Nadzorcza dokonata oceny Sprawozdania Zarzadu

z dziatalnosci Spoétki Stalprodukt S.A. sporzagdzonego za okres od 1 stycznia 2015 roku

do 31 grudnia 2015 roku.

W catym okresie sprawozdawczym Zarzad Spotki pracowat w nastepujacym sktadzie:

Piotr Janeczek - Prezes Zarzadu Dyrektor Generalny

J6zef Ryszka - Cztonek Zarzadu Dyrektor Marketingu
Po dokonaniu analizy przedmiotowego sprawozdania Zarzadu z dziatalnosci Spotki
Stalprodukt S.A. sporzadzonego za 2015 rok Rada Nadzorcza stwierdza, iz w jej ocenie
przedmiotowe sprawozdanie zostato sporzgdzone prawidtowo, zawiera wszystkie
wymagane elementy, jest zgodne z ksiegami i dokumentami jak i ze stanem

faktycznym oraz rzetelnie i jasno przedstawia sytuacje Spodtki w okresie
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sprawozdawczym. Zarzad Spoétki w sposdb nalezyty wykazuje zagrozenia i ryzyka

prowadzonej dziatalnosci oraz opisuje przebieg zdarzen majgcych istotny wptyw na

dziatalnos¢ Spaotki.

Majac powyzsze na uwadze, Rada Nadzorcza wyraza uznanie dla Zarzadu Spétki za

kolejny rok efektywnej pracy wykonywanej z bardzo duzym zaangazowaniem.

Rada Nadzorcza stwierdza, ze Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci Spétki za rok

obrotowy obejmujacy okres od 1 stycznia do 31 grudnia 2015 roku zawiera wszystkie

informacje wymagane przepisami prawa. Dane finansowe prezentowane

w Sprawozdaniu Zarzadu z dziatalnosci Spétki sg zgodne z informacjami zawartymi

w zbadanym sprawozdaniu finansowym sporzgdzonym za okres od 1 stycznia 2015

roku do 31 grudnia 2015 roku.

Zarzad Spotki dofaczyt do przedtozonego Sprawozdania os$wiadczenie o stosowaniu

w Spoéice zasad tadu korporacyjnego.

Kompletnos¢ sprawozdania Zarzadu z dziatalnosci Spétki za 2015 rok oraz jego

zgodnos$¢ w zakresie ujawnionych w nim informacji zostata potwierdzona przez

biegtego rewidenta.

W wyniku dokonanej oceny Rada Nadzorcza rekomenduje Zwyczajnemu Walnemu

Zgromadzeniu podjecie uchwat zatwierdzajgcych Sprawozdanie Zarzqdu z dziatalnosci

Spotki Stalprodukt S.A. za okres od 1 stycznia 2015 roku do 31 grudnia 2015 roku oraz

Sprawozdanie finansowe Stalprodukt S.A. za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia

2015 roku jak rowniez skonsolidowane sprawozdanie finansowe za rok obrotowy od

1 stycznia 2015 roku do 31 grudnia 2015 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 2015 w zwigzku z petnieniem w okresie od 1 stycznia do 31 grudnia 2015

roku funkcji Prezesa Zarzadu,
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- Panu Jézefowi Ryszce absolutorium z wykonania przez niego obowigzkéw w roku
2015 w zwigzku z petnieniem w okresie od 1 stycznia do 31 grudnia 2015 roku

funkcji Cztonka Zarzadu.

VIIl. Ocena wniosku Zarzgdu w sprawie podziatu zysku netto za 2015 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 ocenia wniosek Zarzadu Spdtki w sprawie podziatu zysku netto
osiggnietego przez Stalprodukt S.A. w 2015 roku w wysokosci 106.661.809,90 zi
W hastepujacy sposob:

« dywidenda - 16.740.801,00 zt

. tantiema dla Zarzadu - 651.970,86 zt

760.632,67 zt
90.508.405,37 zt

. tantiema dla Rady Nadzorczej

« kapitat rezerwowy

Rada Nadzorcza wyraza opinie iz przedstawiony przez Zarzad Stalprodukt S.A. wniosek
dotyczacy podziatu zysku jest zgodny ze strategiag Spoétki i rekomenduje Zwyczajnemu
Walnemu Zgromadzeniu przyjecie zaproponowanego powyzej sposobu podziatu zysku
netto za 2015 rok.

Podsumowanie:

Przedstawione w niniejszym sprawozdaniu wfasne oceny oraz opinia wyrazona przez
biegtego rewidenta pozwalajg Radzie Nadzorczej pozytywnie ocenic¢ sytuacje Spotki
w 2015 roku.

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

wiedze i doswiadczenie z zakresu sprawowania swoich funkcji.

Sprawozdanie niniejsze zostato rozpatrzone i przyjete w drodze uchwaty na
posiedzeniu Rady Nadzorczej w dniu 23 maja 2016 roku celem przedtozenia

Zwyczajnemu Walnemu Zgromadzeniu Stalprodukt S.A.

26



@) Stalprodukt s.A.

Podpisy:

Stanistaw Kurnik

(Przewodniczgcy RN)

Janusz Bodek

(Cztonek RN)

Tomasz Slezak

(Cztonek RN)

Maria Sierpinska

Kazimierz Szydtowski

(Wiceprzewodniczgca RN)

Tomasz Plaskura

(Sekretarz RN)

Sanjay Samaddar

(Cztonek RN)

(Cztonek RN)
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