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ANNUAL REPORT

Szanowni Akcjonariusze,

Po raz kolejny mam ogromna przyjemno$é
przedstawi¢ Panstwu sprawozdanie z rocznej
dziatalnosci Grupy Kapitatowej Stalprodukt S.A.,
a w nim m.in. wyniki finansowe, sytuacje w po-
szczegolnych segmentach produkcyjnych oraz
postepy w realizacji kluczowych projektow inwe-
stycyjnych.

Rok 2013 przyniést nizsze tempo rozwoju
gospodarczego (wzrost PKB o 1,6 proc.), ktére
byto niewatpliwie odzwierciedleniem trudniejszej niz
w roku 2012 sytuacji w poszczegdlnych branzach.
Znaczace wydatki przeznaczane w poprzednich
latach na realizacje projektow infrastrukturalnych,
gtébwnie drogowych, zostaly w roku ubiegtym
w istotny sposdb ograniczone. Nie pozostato to bez
wptywu na sytuacje takich branz, jak budownictwo,
dla ktérego warto$¢ dodana brutto spadta
0 9 proc. w stosunku do roku 2012.

W przypadku Grupy Stalprodukt, pogorszenie
sytuacji nastgpito w dwdch podstawowych seg-
mentach produkcyjnych, tj. blach elektrotech-
nicznych oraz profili gietych na zimno. Po raz
pierwszy w rocznym sprawozdaniu prezentujemy
ponadto segment cynku, co zwigzane jest
z nabyciem w grudniu 2012 roku spotki ZGH
,Bolestaw” S.A. i grupy jej spdtek zaleznych oraz
wigczeniem jej wynikéw do konsolidacji od
1 stycznia 2013 roku. W przypadku tego segmen-
tu dziatalno$ci odnotowali$my jego bardzo pozy-
tywny wptyw na wyniki catej Grupy.

W segmencie blach elektrotechnicznych spadek
cen Srednich o 18 proc. oraz wolumenéw o 13,5
proc. spowodowat zmniejszenie przychodoéw ze
sprzedazy niemal o 30 proc. Przyczyng spadku
wolumendéw byly utrzymujace sie nadal nieko-
rzystne warunki rynkowe, spowodowane przez
zmniejszony popyt na blachy przy duzejich podazy,
wynikajacej ze wzrostu swiatowych zdolnosci
produkcyjnych w ostatnich latach. Drugim istotnym
powodem zmniejszenia sprzedazy byty skutki
uboczne wdrazania nowej technologii produkcii
blach transformatorowych (tzw. HiB), polegajace na
koniecznosci ograniczenia pracy niektorych linii
produkcyjnych w zwigzku z ich modernizacja.

W segmencie profili gietych i barier, obejmujacym
takze centra serwisowe, Stalprodukt rowniez za-
notowat ilosciowy i wartosciowy spadek sprze-
dazy, cho¢ jego skala nie byta tak duza, jak
w przypadku blach transformatorowych. Przy-
chody w tym segmencie produkcyjnym spadty
0 22,4 proc., natomiast wolumen sprzedazy
0 18,0 proc. Wsrdd przyczyn pogorszenia wynikow

nalezy wymieni¢ ostrg konkurencje w segmencie
profili, skutkujaca 9-procentowym spadkiem cen,
aw konsekwencji réwniez spadkiem uzyskiwanych
marz, wysokg nadwyzke zdolnosci produkcyjnych
operatoréw centrow serwisowych, a takze zna-
Cznie nizszg niz w roku 2012 sprzedaz w grupie
produktowej barier drogowych. Zmniejszenie po-
pytu na bariery nie byto zaskakujace w kontekscie
sfinalizowania w 2012 r. wielu projektow autostra-
dowych w zwigzku z organizacja EURO 2012,
a w rezultacie — redukcji naktadéw na inwestycje
w infrastrukture w pdzniejszym okresie. Znaczacy
wzrost sprzedazy barier spodziewany jest
w 2015 r., w zwigzku z realizacjg kolejnego etapu
rzadowego planu budowy sieci autostrad i drég
ekspresowych w Polsce.

Wiaczenie w roku ubiegtym do konsolidacji wy-
nikéw Grupy ZGH wplyneto w korzystny sposdb
zardwno na poziom przychodoéw, jak i wynikdw
Grupy Stalprodukt. W roku 2013 skonsolidowane
przychody ze sprzedazy produktéw, towardw i ma-
teriatéw wyniosty 2 806,5 min zt i byty 0 55,2 proc.
wyzsze od uzyskanych w roku poprzednim. Zysk
z dzialalnosci operacyjnej Grupy zwiekszyt sie
o 7,4 proc, natomiast zysk netto o 28,9 proc.
w poréwnaniu z rokiem 2012.

Nalezy podkresli¢, iz w ubieglym roku udziat
segmentu cynku w przychodach Grupy wynidst
niemal 50 proc., a wynik tego segmentu byt pro-
porcjonalnie nawet wyzszy i wyniést 54,9 proc.,
CO oznacza, ze rentowno$¢ tego segmentu byta
wyzsza, niz pozostatych.

Przy tej okazji warto takze wspomniec, iz w roku
ubieglym z duzym zaangazowaniem — wspolnie
z Zarzagdem ZGH ,Bolestaw” S.A. — uczestniczy-
lismy w procesie budowy strategii i plandw rozwoju
dla przejetej w grudniu 2012 roku Grupy ZGH.
Celem jest optymalizacja i ograniczenie kosztow
dziatalnosci segmentu cynku. Jednym z jej elemen-
tow byto m.in. potgczenie 3 spotek serwisowych
ZGH. Budowanie strategii dla cafej grupy spotek
zajmujacych sie przede wszystkim produkcjg
cynku, ale takze innych metali, to zmudny i dtugo-
trwaly proces z uwagi na trudne warunki funkcjono-
wania tej branzy, w tym wysokie koszty energii,
konieczno$¢ likwidacji kopalni Olkusz-Pomorzany
oraz zapewnienia nowej bazy surowcowej dla huty
w Bukownie. Staramy sie wspiera¢ Zarzad ZGH
w dziataniach na rzecz ograniczenia wszelkich
potencjalnych ryzyk i jak najefektywniejszego
wykorzystania potencjatu tego segmentu naszej
dziatalnosci.

W roku 2013 realizowano w Grupie jeden z najwa-
zniejszych projektow inwestycyjnych ostatnich lat —
wdrozenie technologii produkcji blach HiB. Wigk-
szo$¢ urzadzen zostata juz zmodernizowana.
Zakonczenie cafego przedsiewzigcia zaplanowane
zostato na rok 2014. Warto zwréci¢ uwage na fakt,
izw Il potowie 2013 roku rozpoczely sie juz pierwsze
proby z materiatem w wysokich gatunkach. Zakta-
damy, ze opanowanie tej wymagajacej technologii
potrwa do konca 2014 r. Cate przedsiewziecie jest
kluczowe z punktu widzenia budowy przez Grupe
mocnej pozycji konkurencyjnej w tym segmencie.
Ma to szczegdlnie istotne znaczenie w kontekscie
trudnej sytuacji na rynku blach, cechujacej sie duza
nierbwnowaga w zakresie popytu i podazy,
zwlaszcza w odniesieniu do blach w gatunkach
konwencjonalnych. Ponadto, widoczne od
dtuzszego czasu trendy wdrazania regulacji
zwigzanych z poprawg efektywnosci energetycz-
nej przyczyniaja sie do wzrostu popytu na blachy
0 najwyzszych parametrach magnetycznych, co
dodatkowo utwierdza nas w przekonaniu o stu-
sznosci wybranej strategii rozwoju w tym segmen-
cie produkcyjnym, mimo wysokich kosztow
realizacji tego projektu.

Przy korzystniejszych prognozach na najblizszy
okres, zarobwno dla rozwoju catej gospodarki, jak
i sektora stalowego, rok 2014 nie powinien
przynie$¢ znaczacego pogorszenia wynikow Grupy
Stalprodukt, cho¢ uwarunkowania zwigzane
z dziatalnoscig segmentéw blach i profili, w tym
utrzymujgca sie nadprodukcja, zaostrzajgca sie
konkurencja, ograniczony popyt i tym samym niskie
ceny, nie pozwolg w krétkim czasie na znaczacy
wzrost przychoddw i dynamiczng poprawe marz
w tych obszarach. Lepsze perspektywy, gtownie
w zakresie prognozowanego w dtuzszym okresie
czasu wzrostu cen metali, rysuja sie przed
segmentem cynku. Mocna pozycja rynkowa w tym
segmencie dziatalno$ci Grupy, wzmocnienie prze-
wagi konkurencyjnej w segmencie blach elek-
trotechnicznych, dzieki wdrozeniu nowych gatun-
kow blach transformatorowych oraz dywersyfikacja
Zrédet zaopatrzenia wsadowego, powinny sprzyjac
realizacji pozytywnego scenariusza rozwoju Grupy
Stalprodukt.

Piotr Janeczek
Prezes Zarzadu — Dyrektor Generalny

Stalprodukt S.A.



Dear Shareholders,

For yet another time | have a great pleasure to
report, among others, on the annual performance
of the Stalprodukt S.A. Capital Group, including its
financial results, the condition of particular
production segments and progress in our key
investment projects.

The year 2013 saw a slower pace of economic
development (GDP growth by 1.6 per cent), which,
undoubtedly, reflected harder economic conditions
affecting particular industrial branches, compared
to 2012. The significant expenses appropriated in
the preceding years for the implementation of
infrastructural, mostly road-construction, projects,
were essentially reduced in the previous year. This
was not without impact on the condition of such
industries as construction, for which the gross
added value dropped by 9 per cent in relation to
2012,

In the case of the Stalprodukt Group, the decline
occurred in the two fundamental production
segments, i.e. electrical sheets and cold formed
profiles. In this report we are, additionally,
presenting a zinc segment, which is connected with
the acquisition of the ZGH “Bolestaw” S.A.
company and its subsidiaries in December 2012
and the inclusion of its results into consolidation as
of 1 January 2013. As for this segment, we
recorded its extremely favorable impact on the
entire Group's results.

In the electrical sheets segment the decline in the
average prices by 18 per cent and sales volumes by
18.5 per cent caused a sales decrease by almost
30 per cent. The reason behind the falling volumes
were the continually unfavourable market
conditions, caused by the lowered demand for
transformer steels accompanied by their massive
supply, resulting from the expansion of the global
production capacity occurring in the recent years.
Another essential reason underlying the decrease
of sales were the side effects accompanying the
introduction of the new electrical sheets production
technology (so called HiB) which consisted in the
reduced operation of certain production lines due to
their modernization.

In the segment of cold formed profiles and road
barriers, also embracing steel service centers,
Stalprodukt also recorded a sales decrease both in
terms of the volumes and value, though on a smaller
scale than in the case of electrical sheets. The sales
value decreased by 22.4 per cent in this production
segment, whereas the sales volume dropped by
13.0 per cent. Among the reasons underlying the
poorer performance, one should ennumerate
severe competition in the segment of profiles,

resulting in the 9-per cent prices decline leading to
lower profit margins, a high surplus production of
the steel service centers, and also a markedly lower
level of sales in the road barriers product group,
compared to 2012. The decreasing demand for
road barriers was not surprising in the context of the
completion of numerous motorway construction
projects in 2012 related to the organization of the
EURO 2012 championships, which entailed
a reduction of infrastructure-related financial
outlays at a later time. A significant increase of the
road barrier sales is expected to occur in 2015, in
connection with the implementation of the
successive stage of the government plan for the
construction of motorways and express ways
network in Poland.

The last year's inclusion of the ZGH Group's results
into consolidation favourably affected the level
of both the Stalprodukt Group's sales and results.
In2013, the consolidated sales of products, goods
and materials amounted to PLN 2 806.5 million and
exceeded the ones achieved in the previous year by
55.2 per cent. The Group's operating profit was
increased by 7.4 per cent, whereas the net profit
was by 28.9 per cent higher compared to 2012.

It should be stressed that in the previous year the
zinc segment's share in the Group's sales reached
almost 50 per cent and that this segment's result
was proportionally even higher reaching 54.9 per
cent, which means that the profitability in this
segment was much higher than in the remaining
ones.

By the way, it is also worth mentioning that in the
previous year — accompanied by the ZGH
“Bolestaw” S.A. Management Board - we
participated with great involvement in the formation
of the development plan and policy for the ZGH
Group taken over in December 2012. These were
aimed at the optimization and reduction of the
operating costs in the zinc segment. One of the
elements was a merger of three ZGH servicing
companies into one entity. The formation of the
strategy for the entire group of companies basically
involved in the production of zinc, but also other
metals, is an effort- and time-consuming process,
due to the difficult industry-specific operating
conditions, including high costs of energy, the
necessity to liquidate the Olkusz-Pomorzany mine
and providing a new resource base for the
Bukowno Smelter. We are trying to support the
ZGH Management Board in their efforts aimed at
the reduction of all the predictable risks and most
effective utilization of this segment's potential.

Stalprodukt S.A.

In 2013, the Group saw the implementation of one
of the most important investment projects to have
been carried out over the recent years — the
launching of the HiB transformer steels production.
Most of the equipment has already been
modernized. The completion of the entire
undertaking has been planned for the year 2014.
It is worth pointing out that already in the second
half of 2013 the initial tests with high-grade
materials were conducted. We assume that this
demanding technology will have been under control
by the end of 2014. The entire undertaking is of key
importance to the Group in terms of developing its
strong competitive position in the segment. It is
especially important in the context of the hard
market conditions in the segment of transformer
steels, characterized by a large demand-supply
imbalance, especially in reference to the
conventional steel sheets. Moreover, the trends
observable for a longer time now, referring to the
introduction of regulations related to the improved
energy efficiency standards contribute to the
increase of demand for sheet steels characterised
with the highest magnetic parametres possible,
which, additionally, assures us in our belief in the
correctness of the development strategy chosen for
this production segment, despite the project's high
implementation costs.

Considering the more favourable forecasts for the
period to come, both for the entire economy and for
the steel sector, the year 2014 should not bring
a significant decrease of the Stalprodukt Group's
results, although the operating conditions in
the segments of transformer steels and profiles,
including the persistant overproduction,
sharpening competition, limited demand and
resulting low prices, will not allow for a significant
increase of sales and a dynamic improvement of
profit margins in these areas. Better prospects are
outlined for the zinc segment, mainly in the context
of the long-term forecasts for the increase of metal
prices. The Group's strong position in this respect,
its strengthened competitive advantage in the
segment of electrical steels, to be achieved thanks
to the introduction of the new grades and
diversification of the supply sources, should be
hospitable to the realization of the Stalprodukt
Group's positive development scenario.

Piotr Janeczek
President of the Board — Chief Executive Officer

Stalprodukt S.A. 7
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PREZES ZARZADU
PRESIDENT OF THE BOARD

CZLONEK ZARZADU CZtONEK ZARZADU
MEMBER OF THE BOARD MEMBER OF THE BOARD

OD 1 STYCZNIA DO 21 CZERWCA 2013 R.
FROM 1 JANUARY TO 21 JUNE 2013
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ZE SPOLKI

COMPANY'S GOVERNING BODIES

RADA NADZORCIA CZLONKOWIE
SUPERVISORY BOARD MEMBERS

STANISLAW KURNIK JANUSZ BODEK
PRZEWODNICZACY / CHAIRMAN OF THE BOARD
SANJAY SAMADDAR

MARIA SIERPINSKA

Z-CA PRZEWODNICZACEGO / VICE-CHAIRMAN AUGUSTINE KOCHUPARAMPIL
KAZIMIERZ SZYDLOWSKI OD 1 STYCZNIA DO 21 CZERWCA 2013 R. / FROM 1 JANUARY TO 21 JUNE 2013
SEKRETARZ / SECRETARY TOMASZ PLASKURA

TOMASZ SLEZAK

OD 21 CZERWCA DO 31 GRUDNIA 2013 R. / FROM 21 JUNE TO 31 DECEMBER 2013

SHAREHOLDERS . ARCELORMITTAL POLAND S.A. STALPRODUKT PROFIL SA.
STAN NA 31.12.2013 R. / AS OF 31.12.2013 STP INVESTMENT SA. POZOSTALI / OTHERS
33,77 % 38,20 7%

AKCJONARIUSZE - UDZIAL W KAPITALE AKCJONARIUSZE - UDZIAL W GLOSACH
SHAREHOLDERS - CAPITAL SHARE SHAREHOLDERS - VOTING SHARE
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DZIALALNOSCE
PRODUKCYJNA

Stalprodukt-Zamos¢ Sp. z 0.0. (100 %)
Stp Elbud Sp. z 0.0. (100 %)

Cynk-Mal S.A. (51 %)

DZIALALNOSC
HANDLOWA

Stalprodukt-Centrostal
Krakow Sp. z 0.0. (100 %)

DZIALALNOSC
USLUGOWA

Stalprodukt-MB Sp. z 0.0. (100 %)
Stalprodukt-Wamech Sp. z 0.0. (100 %)
Stalprodukt-Ochrona Sp. z 0.0. (100 %)

Stalprodukt-Serwis Sp. z 0.0. (100 %)
Anew Institute Sp. z 0.0. (100 %)




Stalprodukt 5.A.

SCHEMAT GRUPY
KAPITALOWE)

STALPRODUKT CAPITAL GROUP
ORGANISATIONAL CHART

100 %**

100 %**

85 %™

100 %**

100 %**

100 %**

99,71 %

99,47 %**

* Z dniem 1 stycznia 2014 r. nastgpito potaczenie tych spoétek w trybie art. 492 § 1 pkt 1 KSH i powstanie spétki Boltech Sp. z 0.0.
As of January 1st 2014 the merger of the companies was carried out under art. 492, par. 1, subpar. 1 of the Code of Commercial
Companies, which was followed by the formation of the Boltech Sp. z 0.0. company.

** Udziat ZGH ,Bolestaw”/ ZGH “Bolestaw” share
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W ramach realizowanej przez Zarzad strategii
dywersyfikacji dziatalnosci Grupy Stalproduktu
i ograniczenia ryzyka zwigzanego z branzg
stalowa, 7 listopada 2012 r. Spotka zawarta ze
Skarbem Panstwa umowe, w wyniku ktorej
Stalprodukt dokonat przejecia Zaktadow
Gorniczo-Hutniczych ,Bolestaw” S.A. z siedzibg
w Bukownie. Byta to jak dotad najwieksza pod
wzgledem wartosci transakcja w ponad
20-letnigj historii Stalproduktu.

ZGH ,Bolestaw” wydobywa i przerabia rudy
cynku i ofowiu, pochodzace z wiasnej kopalni
~,LPomorzany”, produkuje cynk elektrolityczny
i stopy cynku, kwas siarkowy oraz koncentraty
cynku i otowiu. Od 2010 roku, po konsolidacii
z Hutg Cynku ,Miasteczko Slgskie”, zdolnosci
produkcyjne Grupy ZGH siegajg 150 tys. ton
cynku rocznie, a udziat obu podmiotow
w europejskim rynku cynku wynosi ok. 6 proc.

Zarzad Stalproduktu podjat decyzje o ustaleniu
,dnia nabycia”, bedacego dniem objecia
kontroli, na 31.12.2012 r. Spdtka przejmowana
ZGH ,Bolestaw” dokonata przeksztatcenia
skonsolidowanego sprawozdania finansowego
na dzien 1 stycznia 2013 r. wedtug MSSF
1 ,Zastosowanie MSSF po raz pierwszy”. Tym
samym, Stalprodukt S.A., jako jednostka
przejmujaca, witaczyt po raz pierwszy
sprawozdanie Grupy ZGH ,Bolestaw” S.A. do
sprawozdania skonsolidowanego Grupy
Stalprodukt za | kwartat 2013 roku, wprowa-
dzajac jednoczesdnie do sprawozdawczosci
wedtug segmentéw ,Segment cynku”, obejmu-
jacy dziatalnos¢ Grupy ZGH.

Wiaczenie w roku 2013 do konsolidacji wynikdw
Grupy ZGH wptyneto w  korzystny sposob
zarébwno na poziom przychoddéw, jak
i wynikow Grupy Kapitatowej Stalprodukt.
W roku ubiegtym skonsolidowane przychody ze
sprzedazy produktow, towardw i materiatdw
wyniosty 2 806,5 min zt i byty o 55,2 proc.
wyzsze od uzyskanych w roku poprzednim.
Z kolei zysk z dziatalnosci operacyjnej Grupy
zwiekszyt sie 0 7,4 proc, natomiast zysk netto
0 28,9 proc. w poréwnaniu z rokiem 2012.

Nalezy ponadto podkresli¢, iz w roku 2013
udziat segmentu cynku w przychodach Grupy
wyniést niemal 50 proc., a wynik tego segmentu
w zysku skonsolidowanym byt proporcjonalnie
nawet wyzszy i wyniost 54,9 proc., co oznacza,
ze rentownos$¢ tego segmentu byta wyzsza, niz
pozostatych.

Przy tej okazji warto takze wspomniec,
iz w roku ubiegtym z duzym zaangazowaniem —
wspolnie z zarzadem ZGH ,Bolestaw” S.A. —
Stalprodukt uczestniczyt w procesie budowy
strategii i plandw rozwoju dla Grupy ZGH. Celem
jest optymalizacja i ograniczenie kosztow
dziafalnosci segmentu cynku. Jednym z jej
elementéw bylo m.in. pofaczenie z dniem
1 stycznia 2014 roku trzech spoétek serwisowych
ZGH (Boloil S.A., Bolsped Sp. z 0.0. i Bol-Therm
Sp. z 0.0.). Budowanie strategii dla cafej grupy
spotek zajmujgcych sie przede wszystkim
produkcjg cynku, ale takze innych metali, to
zmudny i dtugotrwaty proces z uwagi na trudne
warunki funkcjonowania tej branzy, w tym
wysokie koszty energii, konieczno$¢ likwidacii
kopalni ,,Olkusz-Pomorzany” oraz zapewnienia
nowej bazy surowcowej dla huty w Bukownie.
Staramy sie wspiera¢ zarzad ZGH w dziataniach
na rzecz ograniczenia wszelkich potencjalnych
ryzyk i jak najefektywniejszego wykorzystania
potencjatu tego nowego segmentu dziatalnosci
Grupy Stalprodukt.



First Year of ZGH
“Bolestaw” S.A.
Activities within
Stalprodukt Group

Within the framework of the Stalprodukt Group's
diversification strategy, implemented by the
Management Board, and reduction of risks
affecting the steel industry, as of 7 November
2012, the Company concluded an agreement
with the State Treasury, as a result of which
Stalprodukt carried out a take-over acquisition
of Zaktady Gorniczo-Hutnicze “Bolestaw” S.A.
based in Bukowno. This has been the biggest
transaction in terms of value ever concluded
throughout the 20 years of the Stalprodukt's
entire history.

ZGH “Bolestaw” excavates and processes zinc
and lead ores, originating from its own
"Pomorzany” mine, produces electrolytic zinc
and zinc alloys, sulphuric acid as well as zinc and
lead concentrates. Since 2010, following the
consolidation with the Huta Cynku "Miasteczko
Slgskie” (Zinc Smelter), the ZGH Group's
production capacity has reached 150 thousand
tons of zinc per year, and both companies' share
in the European zinc market stands at approx.
6 per cent.

The Issuer's Management Board decided that
the date 31.12.2012 should be the “acquisition
date”, equivalent to the *“obtaining-control-
date”. The company being acquired - ZGH
"Bolestaw” - transformed its consolidated
financial report as of 01.01.2013 according to
IFRS 1 “First-Time IFRS Adoption”. The
acquiring company — Stalprodukt S.A. — for the
first time included the ZGH "Bolestaw” S.A.
Group's financial report into the Stalprodukt
Group's consolidated report for the 1st quarter
of 2013, simultaneously introducing a Zinc
Segment, embracing the ZGH Group's activities
into its segment-based reporting.

THE INCLUSION
OF THE THE
LGH GROUP'S
RESULTS INTO
CONSOLIDATION
IN 2013 HAD

A POSITIVE
INFLUENCE

ON BOTH THE
STALPRODUKT
GROUP'S LEVEL
OF SALES AND
ITS RESULTS

The inclusion of the the ZGH Group's results into
consolidation in 2013 had a positive influence on
both the Stalprodukt Group's level of sales and
its results. The last year's consolidated sales of
products, goods and materials amounted to
PLN 2 806.5 million and exceeded the ones
achieved in the preceding year by 55.2 per cent.
The Group's operating profit increased by
7.4 per cent, whereas the net profit grew by
28.9 per cent, compared to 2012.

Stalprodukt S.A.

Moreover, it should be stressed that in 2013 the
zinc segment share in the entire Group's
revenues amounted to almost 50 per cent and
the segment's result in terms of the consolidated
profit was proportionally even higher and
reached the level of 54.9 per cent, which means
that the segment's profitability was higher than
that of the remaining segments.

By the way, it is also worth mentioning that in the
previous year — accompanied by the ZGH
“Bolestaw” S.A. Management Board - we
participated with great involvement in the
formation of the development plan and strategy
for the ZGH Group. These were aimed at the
optimization and reduction of the operating
costs in the zinc segment. One of the elements
was a merger of three ZGH servicing companies
(Bolail S.A., Bolsped Sp. z 0.0. i Bol-Therm
Sp. z 0.0.) into one entity as of 1 January 2014.
The formation of the strategy for the entire
group of companies basically involved in the
production of zinc, but also other metals, is an
effort- and time-consuming process, due to the
difficult industry-specific operating conditions,
including high costs of energy, the necessity to
liquidate the “Olkusz-Pomorzany” mine and
providing a new resource base for the Bukowno
Smelter. We are trying to support the ZGH
Management Board in their efforts aimed at the
reduction of all the predictable risks and most
effective utilization of this segment's potential in
the Stalprodukt Group.
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Blachy i tasmy transformatorowe

W 2013 roku Stalproduktowi nie udato sie
zahamowa¢ spadkowego trendu zardéwno
w zakresie cen, jak i wolumendw sprzedazy.
W efekcie, przychody ze sprzedazy blach
transformatorowych byly o 1/3 nizsze od
osiggnietych w roku 2012, a ceny spadty na
przestrzeni roku o blisko 20 proc.

Poza przyczynami rynkowymi, dotykajacymi
ogotu producentow, w przypadku Stalproduktu
spadek sprzedazy spowodowany byt takze
realizowanym programem inwestycyjnym, zwia-
zanym z wdrozeniem technologii HiB. Wytgcze-
nia modernizowanych linii i zwigzane z tym prze-
stoje spowodowaty ograniczenie mocy tego
segmentu o ok. 30 proc.

Znaczaco, tj. o ponad 60 proc., spadta w porow-
naniu do poprzedniego roku sprzedaz na rynku
polskim, co przetozyto sie bezposrednio na
spadek udziatu w krajowym rynku blach trans-
formatorowych, ktéry szacowany jest aktualnie
na poziomie 12 proc.

W wyniku powyzszych zmian, sprzedaz krajowa
Spdtki stanowita w 2013 roku juz tylko 3 proc.
0golnej sprzedazy blach transformatorowych.

Import blach transformatorowych do Polski
w okresie 11 miesiecy 2013 roku wzrost
0 7 proc., przy czym ceny importowanego ma-
teriatu spadty o niemal 27 proc.

SPRZEDAZ BLACH | TASM
TRANSFORMATOROWYCH

SALES OF TRANSFORMER SHEETS & STRIPS

1ILOSCE (TON) / VOLUME (TONS)

m 6761

2012

12 420

2013

Il KRAJ / DOMESTIC SALES
[ EKSPORT / EXPORT SALES

Staba koniunktura na rynku blach transforma-
torowych dotyka wszystkich producentéw. Niski
od wielu miesiecy poziom cen blach konwencjo-
nalnych, pogarszajgce sie wyniki finansowe oraz
niepokojgco rosngca nadprodukcja prowadza
do zaostrzenia ,wojen cenowych”.

W konsekwencji, ceny blach transformato-
rowych na catym $éwiecie na przestrzeni ubie-
gtego roku nadal spadaty. W Europie, w okresie
od 2010 roku do 2013 roku, ceny spadty niemal
0 40 proc. Podstawowa przyczyna spadku cen
jest nadmierna produkcja w stosunku do istnie-
jacego popytu. Wedtug oficjalnych informagii,
taczne zdolnosci produkcyjne w zakresie blach
0 ziarnie zorientowanym (GO) na $wiecie
osiggnety w 2012 roku poziom 3,0 min ton, przy
popycie szacowanym na ok. 2,4-2,6 min ton.

Aby chroni¢ swoje gospodarki, niektore
panstwa podjety nadzwyczajne srodki. Stany
Zjednoczone w pazdzierniku 2013 r. oficjalnie
wszczety postepowanie antydumpingowe
przeciwko przywozowi wyrobow walcowanych
o ziarnach zorientowanych o kodach 722511
i 722611, importowanych z Chin, Japonii, Korei,
Rosji, Czech, Niemiec oraz Polski.

W Indiach wszyscy producenci blach
transformatorowych chcacy sprzedawacé swoj
materiat na tym rynku zmuszeni byli przejs¢
proces certyfikacji, prowadzony przez Indyjskie
Biuro Standardéw (BIS). Roéwniez Stalprodukt
zakonczyt w ubiegtym roku ten proces dla blach
konwencjonalnych.

Prognozy dtugoterminowe wskazuja na
ponowne wzmocnienie popytu na blachy
transformatorowe; Swiatowa populacja wcigz
rosnie, a wraz z nig zapotrzebowanie na energie
elektryczng oraz transformatory mocy. Niemniej
jednak, obecnie kluczowym problemem
pozostaje nadprodukcja. Jezeli chinscy
producenci wstrzymaja swoja ekspansywng
polityke, odzyskanie rownowagi pomiedzy
podazg a popytem stanie sie mozliwe.



Transformer Sheets and Strips

In 2013, Stalprodukt did not manage to halt the
downward trend affecting both the prices and
sales volumes. In effect, the transformer sheets
sales were by 1/3 lower from the ones achieved
in 2012, and the prices dropped throughout the
year by almost 20 per cent.

Apart from the market-related reasons, affecting
all the producers, in the case of Stalprodukt the
sales decline was also caused by the
streamlined investment program, connected
with the launching of the HiB technology. The
switch-offs of the modernized lines and related
stoppages resulted in the reduction of the
segment's capacity by approx. 30 per cent.

The domestic sales dropped significantly, i.e. by
over 60 per cent in relation to the previous year,
translating directly into a lower share in the
domestic transformer sheets market, which is
currently estimated at 12 per cent.

As a result of the above changes, the
Company's 2013 domestic sales accounted for
only 3 per cent of the total transformer sheets
sales.

The imports of transformer sheets to Poland in
the 11-month period of 2013 increased
by 7 per cent, whereas the prices of the
imported material dropped by almost 27 per
cent.

The poor economic conditions present on the
transformer sheets market affect all the
manufacturers. The level of conventional steel
prices, low for many months now, worsening
financial results and the disturbingly growing
overproduction lead to the aggravation of the
“price wars”.

Consequently, the global transformer sheet
prices still kept falling throughout the entire
previous year. In Europe, in the period from 2010
to 2013, the prices dropped by almost
40 per cent. The key reason underlying the
decline of prices is the material overproduction
in relation to the existing demand. According to
official sources, the total global production
capacity in reference to the grain-oriented (GO)
steels reached the level of 3.0 million tons in
2012,
standing at the level of approx. 2.4-2.6 million
tons.

considering the estimated demand

SPRZEDAZ BLACH | TASM
TRANSFORMATOROWYCH

Stalprodukt 5.A.

Some states undertook extraordinary measures
in order to protect their markets. In October
2013, the USA officially instituted anti-dumping
proceedings against the imports of cold rolled
grain-oriented products coded as 722511 and
722611, imported from China, Japan, Korea,
Russia, the Czech Republic, Germany and
Poland.

In India all the transformer sheets producers,
willing to sell their materials on this market, were
forced to go through the certification process,
conducted by the Bureau of Indian Standards
(BIS). Stalprodukt also completed this process
for the conventional sheet steel in the previous
year.

Long-term forecasts indicate the possible re-
strengthening of the demand for transformer
sheets; the global population is still growing,
while the demand for electrical energy and
power transformers accompany this. However,
at present, overproduction still seems to be the
key problem. If Chinese producers reverse their
expansive policy, the demand-supply balance
will be possible to recover.

SALES OF TRANSFORMER SHEETS & STRIPS
WARTOSE NETTO (TYS. Zt) / NET VALUE (PLN THOUSAND)

m43 676
114 492

2012

2013

Il KRAJ / DOMESTIC SALES
[l EKSPORT / EXPORT SALES

491 913

361 699
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Rdzenie toroidalne

Rdzenie transformatorowe byly jedyna grupa
produktowg w catym portfolio Stalproduktu, na
ktérej odnotowano wzrost sprzedazy w sto-
sunku do poprzedniego okresu. Wolumen
sprzedazy wzrost o 16 proc., a niewielki spadek
cen miat znikomy wptyw na warto$¢ sprzedazy,
na ktorej takze odnotowano kilkunastoprocen-
towy wzrost.

Majac na uwadze sytuacje rynku blach
transformatorowych, ktéra zawsze rzutuje na
sprzedaz rdzeni, taki wynik nalezy uznac¢ za
sukces.

SPRZEDAZ RDZENI
TRANSFORMATOROWYCH

TOROIDAL CORES SALES
ILOSC (TONY) / VOLUME (TONS)

2012

2013

Il KRAJ / DOMESTIC SALES
[ EKSPORT / EXPORT SALES

Pomimo, ze w dalszym ciggu obserwuje sie
znaczny spadek zainteresowania ofertg na
rdzenie toroidalne wykonywane tradycyjna
technologig (co przy bardzo duzej konkurencii
prowadzi do obnizki cen gotowych wyrobdw),
oferta Stalproduktu wzbogacona o rdzenie typu
Unicores z zastosowaniem do produkcji blach
0 wyzszych parametrach pozwolita dotrze¢
z tym produktem do szerszego grona odbior-
cow.

Udziat rdzeni typu Unicores w rynku stopniowo
rosnie. Producenci transformatoréw dostrze-
gaja korzysci z zastosowania nowych techno-
logii, a Klienci zyskuja produkty o lepszych
parametrach — Izejsze i bardziej przyjazne dla
Srodowiska.



Toroidal Cores

Toroidal cores constituted the only product
group in the entire Stalprodukt's portfolio which
recorded increasing sales in relation to the
previous reporting period. The sales volume was
increased by 16 per cent, and the slight decline
in the prices had a marginal impact on the sales
value, which also showed an increase by several
per cent.

Considering the transformer sheets market,
whose condition always has an impact on the
sales of toroial cores, such a result should be
recognized as a success.

Despite the fact, that the interest in our offer,
concerning the traditionally processed toroidal
cores, is still significantly declining (which,
considering massive competition, leads to the
reduction of prices for the finished products), the
Stalprodukt's offer, enriched with 'Unicores' -
transformer cores processed with steels of
higher parameters, allowed us to reach a wider
circle of recipients.

The Unicores market share is gradually growing.
Transformer producers recognise the
advantages resulting from the application of new
technologies, and customers benefit from the
products characterised with better parameters,
lighter and more environment-friendly ones.

Stalprodukt 5.A.

SPRZEDAZ RDZENI
TRANSFORMATOROWYCH

TOROIDAL CORES SALES

WARTOSCE NETTO (TYS. Zt) / NET VALUE (PLN THOUSAND)

2012

2013

Il KRAJ / DOMESTIC SALES
[ EKSPORT / EXPORT SALES

s 4 571

e > 135
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Ksztaltowniki zimnogiete

Wolumen sprzedazy ksztattownikow gietych na
zimno spadt 0 5 proc. w poréwnaniu z rokiem
2012. Spadly tez ceny i warto$¢ sprzedazy.
Réznie ksztattowata sie sytuacja w sprzedazy
krajowej i eksportowej. Wieksze spadki zarowno
pod wzgledem cen, jak i wartosci sprzedazy
odnotowano w przypadku sprzedazy krajowe;.
Z informacji opublikowanych przez Hutnicza
Izbe Przemystowo-Handlowa wynika, ze
w okresie od stycznia do listopada 2013 r.
w Polsce wystapit spadek produkgciji ksztatto-
wnikow gietych na zimno o 6 proc. — do pozio-
mu 538 tys. ton. O 10 proc. spadto zuzycie
jawne rur (do poziomu 1 005 tys. ton), w tym
ksztattownikow gietych na zimno o 2 proc. (do
poziomu 525 tys. ton). Wzrést natomiast import
ksztattownikow: o 6 proc. Poziom importu
w okresie styczen - listopad to 123 tys. ton.

W sprzedazy eksportowej ksztattownikdw i rur
Grupa odnotowata 5-procentowy spadek
wolumendw w stosunku do 2012 roku. Udziat
procentowy sprzedazy eksportowej w catko-
witej sprzedazy ksztattownikow gietych na
zimno stanowi aktualnie 34 proc.

Sytuacja na rynku profili gietych na zimno
w 2013 roku byta trudna. Zaréwno spadek
popytu, ktéry byt wiekszy niz w przypadku
wyrobow ptaskich, jak i nadwyzka mocy
produkeyjnych przyczynity sie w gtdéwnej mierze
do obnizenia wynikow.

Najwiekszy spadek produkgji rur zanotowano
we Francji, Hiszpanii, Wtoszech i wigkszosci
krajow Europy Srodkowe;.

Spadek popytu i nadprodukcja wptywajg
bezposrednio na agresywna konkurencje ceno-
wa, a taka polityka ma wptyw z kolei na niskie
marze wszystkich graczy na rynku.

Generalnie na wynikach segmentéw rur ze
szwem o matych i $rednich Srednicach oraz rur

precyzyjnych odbity sie skutki stagnaciji
w sektorach gtownych odbiorcéw, takich jak
budownictwo, motoryzacja, przemyst maszy-
nowy i produkcja wyrobéw metalowych.
Niewielki wzrost popytu ze strony budownictwa
objat tez ksztattowniki zamkniete. Zakupy
dystrybutorow pozostawaty na niskim pozio-
mie z obawy przed tworzeniem nadwyzek
w magazynach i ze wzgledu na trudne warunki
finansowania.

SPRZEDAZ KSZTALTOWNIKOW
ZIMNOGIETYCH

SALES OF COLD FORMED PROFILES
ILOSC (TONY) / VOLUME (TONS)

2012

2013

Il KRAJ / DOMESTIC SALES
[ EKSPORT / EXPORT SALES

Perspektywy na rok 2014 sg nieco bardzigj
korzystne. Wzrost zapotrzebowania na rury
w wykorzystujgcych je sektorach przemystu
i konieczno$¢ uzupetnienia zapaséw powinien
zwiekszy¢ popyt o 2,5 proc.

Polscy przedstawiciele branzy spore nadzieje na
poprawe koniunktury wigzg z realizacjg duzych
przedsiewzig¢ infrastrukturalnych, m.in. na
kolei, w energetyce oraz sektorze przesytu gazu.
Inwestycje te moga napedzi¢ popyt na wyroby
stalowe.

e 152 750

s /9 980

e 144 776

s /5 221



Cold Formed Profiles

The volume of cold formed profiles dropped by
5 per cent compared to 2012. The prices and
the sales value decreased as well. The domestic
sales and exports fluctuated at different levels.
The domestic sales recorded bigger declines
bothinterms of the prices and sales value.
According to the information published by the
Polish Steel Association, in the period from
January to November 2013, the output of cold
formed profiles decreased by 6 per cent, down
to the level of 538 thousand tons. The apparent
tubes consumption dropped by 10 per cent
(down to the level of 1 005 thousand tons),
including the cold formed profiles dropping by
2 per cent (down to the level of 525 thousand
tons). Whereas the profiles imports increased by
6 per cent. In the period from January to
November the imports reached the level of 123
thousand tons.

In the export sales of profiles, the Group
recorded a 5-per cent decrease of volumes in
relation to 2012. The export sales share in the
total sales of profiles currently accounts for
34 per cent.

The market conditions in 2013 were hard for
cold formed profiles. Both the decrease
of demand, which was greater than in the case
of flat products, and the excessive production
capacity, largely contributed to the declining
results.

The greatest decrease in the production of tubes
was recorded in France, Spain, lItaly
and in the majority of the Central European
countries. The declining demand and
overproduction directly affect the aggressive
price competition, and such a policy, in turn,
results in low profit margins for all the market
players.

Generally, the results recorded by the segments
of welded tubes of small and medium diameters
and precision tubes, reflected the conse-
quences of stagnation, affecting the sectors
of the major recipients, such as construction,
automotive industry, machine industry and
metal industry. A slight increase of demand in
the construction sector also affected the
closed profiles. The distributors' purchases
were maintained at low levels for fear of
overstocking and due to difficult financing
conditions.

SPRZEDAZ KSZTALTOWNIKOW
ZIMNOGIETYCH

SALES OF COLD FORMED PROFILES

Stalprodukt S.A.

The prospects for 2014 are a little bit more
favourable. The growth of demand for tubes, in
the industrial sectors applying them, and the
restocking necessity should
demand by 2.5 per cent.

increase the

Polish metallurgical industry representatives link
their high hopes, for the improvement of the
economic conditions, among others with the
implementation of big infrastructural railway,
power and gas supply projects. These
investments may generate demand for steel
products.

WARTOSE NETTO (TYS. Zt) / NET VALUE (PLN THOUSAND)

2012

2013

l KRAJ / DOMESTIC SALES
[l EKSPORT / EXPORT SALES

s 393 483

e 212 036

meesssssssmm 360 985

meeesssss 188 420
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Ochronne bariery drogowe

Na sprzedazy barier drogowych w 2013 roku
Stalprodukt odnotowat 45-procentowy spadek
w stosunku do roku 2012. Juz na etapie
planowania zaktadano na 2013 rok gorszy
scenariusz dla sprzedazy barier niz w rekordo-
wym 2012 roku. Dlatego ilos¢ sprzedana,
1j. 24 tys. ton, byta zgodna z przyjetym planem.

Na tak znaczny spadek poziomu sprzedazy
miato wptyw kilka czynnikéw, w tym m.in.:

e brak nowych kontraktow drogowych reali-
zowanych na zlecenie GDDKIA,

e spadek $rednigj wagi systeméw oferowa-
nych przez Stalprodukt S.A. (gtéwnie grupa
produktow StalPro Rail),

e bardzo dtugi okres zimowy, ktéry spowodo-
wat przesuniecie terminéw realizacji kilku
umow,

e wzrost popularnosci barier linowych.

SPRZEDAZ BARIER
DROGOWYCH

SALES OF ROAD SAFETY BARRIERS
ILOSC (TONY) / VOLUME (TONS)

2012

1 2 305

2013

1 2 872

Il KRAJ / DOMESTIC SALES
[ EKSPORT / EXPORT SALES

s 43 308
mm 21 666

W | potowie roku, ze wzgledu na bardzo dtugi
okres zimowy, Stalprodukt S.A. sprzedat jedy-
nie ok. 7 tys. ton barier. Dopiero w Il pétroczu
2013, gtownie za sprawg sprzyjajacych
warunkéw pogodowych, mozliwa byfa realiza-
cja wiekszosci zawartych kontraktéw. Czesc
opdznien w realizacji projektow drogowych nie
zostata nadrobiona przez generalnych
wykonawcow. Tym samym cze$¢ umow,
ktérych planowany termin zakonczenia
przypadat na koniec 2013 roku, realizowana jest
przez Stalprodukt S.A. w | potowie 2014 roku.

Zmiana wymagan klientow dotyczaca para-
metréw barier, spowodowata znaczne obnize-
nie Sredniej wagi systeméw oferowanych na
rynku barier przez wszystkich producentow.
Nowa grupa barier drogowych StalPro Rail,
wprowadzona do oferty Stalprodukt S.A. na
poczatku 2013 roku, charakteryzuje sie
znacznie nizszg $rednia masg 1 metra
w stosunku do dotychczas oferowanych barier
SP. W niektérych przypadkach spadek ten
wynosi 30-40 proc.

llos¢ sprzedanych w 2013 roku barier na
eksport wzrosta w stosunku do 2012 roku
gtownie dzieki realizacji kontraktu na dostawe
ok. 100 km barier na totwe. Od stycznia 2013 .
Stalprodukt S.A. prowadzitintensywne dziatania
majace na celu dopuszczenie produktow ba-
rierowych na rynkach stowackim, durnskim i nor-
weskim. W 2013 roku bariery produkowane
przez Stalprodukt S.A. dopuszczono do stoso-
wania w Danii i Stowagiji.



Road Safety Barriers

In 2013, Stalprodukt recorded a 45-per cent
decrease of road barriers sales compared to
2012. Already at the planning stage, it was
assumed that the barriers sales scenario would
be worse in 2013 than in 2012 — the year of
record-high sales. Therefore the volume sold,
i.e. 24 thousand tons stood in accordance with
the approved plan.

Such a significant decrease of sales was
influenced by a number of factors, including
among others:

e lack of new road-construction contracts
commissioned by the General Directorate for
National Roads and Motorways (GDDKIA),

e decrease of average weight of the barrier
systems offered by Stalprodukt S.A. (mainly
the StalPro Rail productline),

e very long winter period, which caused the
extention of some contractual deadlines,

e growth of popularity of wire rope barriers.

In the first half of the year, due to the very long
winter period, Stalprodukt S.A. sold only about
7 thousand tons of barriers. As late as in the
second half of 2013, chiefly thanks to the
hospitable weather conditions, the majority of
the concluded contracts were possible to
some of the project
implemetation delays were not compensated by
the general contractors. Thus, some of the
contracts, whose completion deadlines had
been planned by the end of 2013, wil be
implemented by Stalprodukt S.A. in the first half
of 2014.

execute. However,

Stalprodukt 5.A.

A change in the customers' requirements,
concerning the barriers' parameters, resulted in
a significant reduction of weight of the barrier
systems marketed by all the barriers producers.
The new StalPro Rail road barriers product line,
introduced into Stalprodukt's offer at the
beginning of 2013,
a significantly lower average weight per metre
compared to the SP barrier systems offered so
far. In some cases the decrease reaches
30-40 per cent.

is characterised with

SPRZEDAZ BARIER
DROGOWYCH

SALES OF ROAD SAFETY BARRIERS

The volume of the road barriers exported in
2013 increased in relation to 2012, chiefly
thanks to the contract for the supply of about
100 km of road barriers to Latvia. Starting from
January 2013, Stalprodukt S.A. pursued
aimed at the barriers'
admission to the Slovakian, Danish and
Norwegian markets. In 2013 Stalprodukt’s
barriers were approved for use in Denmark and
Slovakia.

intensive activities,

WARTOSE NETTO (TYS. Zt) / NET VALUE (PLN THOUSAND)

2012

= 8 418

2013

m 10 621

M KRAJ / DOMESTIC SALES
[ EKSPORT / EXPORT SALES

s 194 765

e 100 585
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Produkty centrum serwisowego blach

Sprzedaz produktow oferowanych poprzez
funkcjonujgce w ramach Stalproduktu stalowe
centra serwisowe (SCS) nadal spadata — wolu-
men sprzedazy zmniejszyt sie niemal o 24 proc.
w stosunku do 2012 roku, a wartos¢ sprzedazy,
przy kilkkuprocentowej obnizce cen, o 31 proc.

W 2013 roku, w przeciwienstwie do poprzed-
niego roku, odnotowano spadki zaréwno
w sprzedazy krajowej, jak i eksportowej. W 2012
roku udato sie rozwina¢ sprzedaz eksportowa,
uzyskujgc blisko 70-procentowy wzrost
sprzedazy w stosunku do 2011 roku. W 2013
nie udato sie utrzymac tej korzystnej tendenciji w
sprzedazy eksportowej — przy spadajgcych
cenach sprzedano o 34 proc. mniej blach
i krazkow.

SPRZEDAZ PRODUKTOW

CENTRUM SERWISOWEGO BLACH
SALES OF STEEL SERVICE CENTERS PRODUCTS

1LOSC (TONY) / VOLUME (TONS)

2012

mm 15 006

2013

m 9 835

Il KRAJ / DOMESTIC SALES
[ EKSPORT / EXPORT SALES

e /4 592

e 57 997

Udziat sprzedazy eksportowej w catkowitej
sprzedazy produktéw stanowigcych oferte
centréow serwisowych wyniést w 2013 roku
15 proc.

Koniunktura w sektorze przetwdrstwa wyro-
bow ptaskich systematycznie pogarsza sie od
2012 roku. Po diugiej zimie branza oczekiwata
tradycyjnego wiosennego ozywienia, ktore
jednak nie nadeszto.

Zwiekszane w ostatnich latach moce SCS
rozmijaja sie z potrzebami potencjalnych
odbiorcéw. Zdolnosci przetwoércze catego
polskiego rynku SCS przekraczajg bowiem
dwukrotnie zapotrzebowanie rynku. Konse-
kwencje tej sytuacji sa bolesne dla firm
z sektora. Silna konkurencja migdzy przedsie-
biorstwami wymusza nieustanne obnizanie cen,
co wptywa niekorzystnie na rentownos¢
prowadzonej dziatalnosci i wyniki finansowe
poszczegdlnych firm.



Products of Steel Service Centers

In 2013, the sales of the products offered by
Stalprodukt's steel service centers (SSC) were
still faling — the sales volume decreased by
almost 24 per cent in relation to 2012, and the
sales value dropped by 31 per cent, considering
the several-percent decline in prices.

In 2013, contrary to the previous year, both the
domestic and exports sales recorded
decreases. In 2012, export sales were
successfully developed, with an approximate
70 per cent increase achieved over 2011. In
2013, it was impossible to maintain this
favourable tendency in the exports — considering
the falling prices, the volume sold was by almost
34 per cent smaller.

In 2013, the exports share in the total sales of the
steel service centers accounted for 15 per cent.

Stalprodukt 5.A.

SPRZEDAZ PRODUKTOW
CENTRUM SERWISOWEGO BLACH

SALES OF STEEL SERVICE CENTERS PRODUCTS
WARTOSC NETTO (TYS. Zt) / NET VALUE (PLN THOUSAND)

o, | s 181 265
s 37 762

o T 128 437
= 23 329

Il KRAJ / DOMESTIC SALES
[ EKSPORT / EXPORT SALES

The economic conditions in the sector of
metallurgical flat products have been
systematically deteriorating since 2012. After
the long winter, the industry anticipated
a traditional spring revival, which, however, did
not come.

The SSC production capacity, expanded
throughout the recent years, diverges from the
needs of potential customers as the entire Polish
SSC processing capacity twice exceeds the
market demand. The consequences are painful
for the sector companies. Strong competition
forces continual price reductions, which
unfavourably affects the profitability of the
pursued activities and financial results of
particular companies.
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Segment cynku obejmuje zakres dziatalnosci
ZGH ,Bolestaw” S.A. razem ze spotkami
zaleznymi, tj. wydobycie rud cynkowo-otowio-
wych oraz produkcje cynku i ofowiu, a takze
dziatalnos¢ powigzana.

Ze wzgledu na wigczenie Grupy ZGH ,Bolestaw”
do konsolidacji dopiero od 1 stycznia 2013 roku,
nie przedstawiamy poréwnania wynikéw
segmentu do roku 2012.

Zestawienia sprzedazy obejmuja najwazniejsze
wyroby produkowane przez te spotki nalezace
do Grupy, ktérych dziatalnos¢ zwigzana jest
z omawianym segmentem.

Cynk i stopy ocynkownicze

Cynk ma szerokie zastosowanie w przemysle
samochodowym, przetwoérczym, budownic-
twie i wielu innych dziedzinach.

Cynk elektrolityczny w najwyzszym gatunku
SHG, produkowany w ZGH ,Bolestaw”, zostat
zarejestrowany na Londynskiej Gietdzie Metali
(LME) w 2005 r., natomiast produkowany przez
Hute Cynku ,Miasteczko Slaskie” zostat
zarejestrowany na LME w 2012r.

Cynk Z5 o podwyzszonej zawartosci otowiu
(produkowany przez Hute Cynku ,Miasteczko
Slaskie”) stosowany jest do produkcji mosig-
dzu, brgzu oraz w cynkowniach jako tanszy
zamiennik lub uzupetnienie cynku Z1.

Stopy ocynkownicze maja zastosowanie
w przemysle hutniczym, samochodowym, prze-
twoérczym do procesu cynkowania ciggtego.

W roku 2013 nastgpit wzrost globalnej produkcji
hutniczej cynku i jego konsumpgiji. W Chinach,
ktére sg najwiekszym producentem i konsu-
mentem cynku, produkcja hutnicza zwiekszyta
sie 0 475 tys. ton (ok.10 proc.), a konsumpcja
0 300 tys. ton (ok. 5,7 proc.). W Europie pro-
dukcja cynku wzrosta w mniejszym stopniu (tj.
okoto 0,5 proc.) niz konsumpcija (ok. 2,4 proc.),
co spowodowato niedobdér cynku na rynku
i konieczno$¢ dostaw spoza Europy.

SPRZEDAZ CYNKU

| STOPOW OCYNKOWNICZYCH

SALES OF ZINC AND ZINC ALLOYS
ILOSC (TONY) / VOLUME (TONS)

2013

e /4 276

meeeesssssss 65 944

Il KRAJ / DOMESTIC SALES
[ EKSPORT / EXPORT SALES

Zapasy cynku na LME zmniejszyty sie 0 286 875
ton i osiagnety poziom 931 175 ton na koniec
2013 roku. W magazynach gietdowych USA
znajdowato sie okoto 81 proc. zapaséw LME,
a w Europie — okoto 16 proc. zapasow LME.
Zwigkszony popyt na cynk spowodowat
w Swiecie wzrost premii konsumenckich.

W Polsce tgczna produkcja cynku przez Grupe
ZGH wyniosta okoto 146 tys. ton, z czego okoto
76 tys. ton wyprodukowano w ZGH ,Bolestaw”
S.A. (tj. o okofo 10 tys. ton wiecej niz w roku
poprzednim). Catkowita produkcja w Polsce
(ZGH ,Bolestaw” S.A. oraz Huta Cynku
Miasteczko Slaskie” S.A) stanowita w pro-
dukcji europejskiej i $wiatowej odpowiednio ok.
6 1 proc. Srednie roczne zuzycie cynku meta-
licznego w Polsce to okoto 90 tys. ton. Na
poczatku roku cena cynku zaczeta odrabiac
straty z poprzedniego roku, jednakze niestabilna
sytuacja gospodarcza w Europie implikowata
spadek popytu, a tym samym obnizanie noto-
wan metali. W drugiej potowie roku mozna byto
zaobserwowac¢ chwilowa stabilizacje — cena
cynku oscylowata pomigedzy 1 800 a 1 900 USD,
a pod koniec 2013 przekroczyta 2 000 USD.
Srednia cena LME cynku SHG w roku 2013
wyniosta 1 909,08 USD/t i byta o 37 USD/t
nizsza niz w roku 2012 (1 946,38 USD/t).

Popyt na cynk w Polsce jest zmienny, podobnie
jak w catej Europie. Gtownymi gateziami
przemystu, w ktoérych stosowany jest cynk, sa
budownictwo i motoryzacja. W latach ubie-
gtych branze te, na skutek kryzysu finansowego,
W znacznym stopniu ograniczyly moce pro-
dukcyjne, co poprzez zmniejszony popyt na
konstrukcje stalowe (do ocynkowania) i blachy
ocynkowane, w znacznym stopniu obnizyto
zapotrzebowanie na cynk.

Najwigkszymi konkurentami Grupy na rynku sa
firmy miedzynarodowe: Glencore, Nyrstar oraz
New Boliden. Grupa skutecznie konkuruje na
miedzynarodowym rynku, dzieki posiadanym
technologiom, ktére umozliwiajg produkcje
cynku o najwyzszej jakosci i pozwalajg na stafe
rozszerzanie asortymentu produkowanych
stopow.



The segment of zinc embraces the activities
pursued by ZGH “Bolestaw” S.A. and its
subsidiaries, i.e. the excavation of zinc-lead
ores and production of zinc and lead as well
as associated activities.

Due to the fact that the ZGH “Bolestaw” Group
was included in the consolidation as of
1 January 2013, we are not presenting the
segment's comparable data in relation to 2012.
The sales breakdowns include the basic
products processed by the Group's companies,
whose activities are connected with the
segment under discussion.

Zinc and Zinc Alloys

Zinc is widely applied in the automotive,
processing and construction industries, as well
as many other areas.

The highest electrolytic grade SHG, processed
by ZGH “Bolestaw”, was registered with the
London Metal Exchange (LME) in 2005, whereas
the zinc produced by Huta Cynku "Miasteczko
Slgskie” was registered with the London Metal
Exchange in 2012.

The Z5 zinc of the higher lead content (produced
by Huta Cynku “Miasteczko Slaskie”) is used in
brass and bronze production as well as in
galvanising plants as a cheaper replacement
of, or complement to Z1 zinc.

Zinc alloys are applied in the metallurgical,
automotive and processing industries — the latter
concerned with continuous hot dip galvanising.

In 2013, the metallurgical zinc production and its
consumption recorded a global growth.
In China, which remains to be the greatest
producer and consumer of zinc, the
metallurgical production increased by 475
thousand tons (approx.10 per cent) and
consumption by 300 thousand tons (approx. 5.7
per cent). In Europe the production of zinc grew
to a lesser degree (i.e. by approx. 0.5 per cent)
than its consumption (by approx. 2.4 per cent),
which caused a shortage of zinc on the market
and necessity of supplies from the outside
Europe.

SPRZEDAZ CYNKU

| STOPOW OCYNKOWNICZYCH

SALES OF ZINC AND ZINC ALLOYS

Stalprodukt S.A.

WARTOSC NETTO (TYS. Zt) / NET VALUE (PLN THOUSAND)

2013

Il KRAJ / DOMESTIC SALES
[ EKSPORT / EXPORT SALES

The LME zinc reserves decreased by 286 875
tons and reached the level of 931 175 tons at the
end of 2013. The USA warehouse stocked
approx. 81 per cent of the LME reserves and
Europe — around 16 per cent of the LME
reserves. The increased demand resulted in the
global growth of consumer premiums.

In Poland the total zinc output generated by the
ZGH Group reached the level of approx. 146
thousand tons, out of which 76 thousand tons
were produced at ZGH “Bolestaw” S.A. (i.e. by
approx. 10 thousand tons more than in the
previous year). The whole zinc output in Poland
(ZGH “Bolestaw” S.A. and Huta Cynku
"Miasteczko Slgskie” S.A.) accounted, in the
total European and global production,
respectively, for 6 and 1 per cent. The average
annual consumption of metallic zinc in Poland
reached approx. 90 thousand tons. At the
beginning of the year the zinc price started to
make up for the loss brought over from the
previous year, however, the unstable economic
conditions in Europe resulted in the decrease of
demand, and, thus, the metal market quotations
went down. In the second half of the year a
temporary stabilisation was observed — the zinc
price oscillated between USD 1 800
and 1 900, and towards the end of 2013
it exceeded USD 2 000. The average LME
price for SHG zinc amounted to USD 1 909.08
in 2013 and was by USD 37/t lower than in
2012 (USD 1 946.38/1).

s 522 662

The demand for zinc in Poland is variable, alike in
the whole of Europe. The main industrial zinc-
applying branches are construction and
automotive industry. In the preceding years,
these industrial branches significantly reduced
their production capacities due to the financial
crisis  resulting in the declining demand for
structural steel (to be galvanised) and galvanised
sheet steel, which markedly reduced the
demand for zinc.

The Group's biggest market competitors are the
international companies such as: Glencore,
Nyrstar and New Boliden. The Group effectively
competes on the international market, thanks to
the possessed technologies, which enable the
production of the highest quality zinc and allow
for the constant expansion of the alloys range
offered.
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Otéow

Otéw rafinowany jest drugim podstawowym
produktem produkowanym przez Hute Cynku
,Miasteczko Slaskie” S.A. Wykorzystywany jest
on gtéwnie do produkcji akumulatorow i baterii
trakeyjnych oraz produkcii tlenkow otowiu wyko-
rzystywanych do produkcji farb, lakieréw, blach,
drutow i amunicji.

Gatunek podstawowy o czystosci 99,97 proc.
Pb posiada Certyfikat Londynskiej Gietdy Metali.
Obecna produkcja siega 19,8 tys. ton rocznie
i wynika gtéwnie z aktualnej podazy odpo-
wiednich surowcow. Czes¢ produkcji otowiu
rafinowanego wykorzystywana jest na potrzeby
wiasne (kondensacja par cynku w piecu
szybowym). Poziom produkgji otowiu uzaleznio-
ny jest od parametréw fizyko-chemicznych
przerabianych materiatow wsadowych oraz
jakosci koksu wielkopiecowego.

Srednia cena ofowiu na LME w roku 2013
wyniosta 2 141,15 USD/t i byta o 80 USD/t
wyzsza niz w roku 2012 (2 061,39 USDA).

SPRZEDAZ OLOWIU
LEAD SALES
ILOSC (TONY) / VOLUME (TONS)

s { W13 741

11652

Galena flotacyjna

Galena flotacyjna produkowana przez ZGH
,Bolestaw”, otrzymywana w procesie flotacyj-
nego wzbogacania rud cynkowo-otowiowych,
jest koncentratem otowiu z zawartoscig tego
metalu na poziomie ok. 62 proc. W roku 2013
sprzedawana byta wytacznie na eksport.

SPRZEDAZ GALENY
FLOTACYJNE)

FLOTATION GALENA
SALES

ILOSC (TONY) / VOLUME (TONS)

2013 { 27 449

Metal Dore'a

Metal Dore'a produkowany przez Spoétke
HCM S.A. to stop srebra z domieszkami
miedzi, otowiu i ztota.

Jest to produkt wyjsciowy do dalszej rafinacii
i uzyskania czystej postaci srebra i ztota znaj-
dujacego zastosowanie miedzy innymi w elek-
tronice oraz jubilerstwie. W roku 2013 kiero-
wany byt w wigkszosci do jednego odbiorcy
zagranicznego.

SPRZEDAZ
METALU DORE’A

DORE METAL
SALES

ILOSC (TONY) / VOLUME (TONS)

2013{ 25

Hl KRAJ / DOMESTIC SALES
[l EKSPORT / EXPORT SALES



SPRZEDAZ OLOWIU
LEAD SALES

WARTOSC NETTO (TYS. Zt)
NET VALUE (PLN THOUSAND)

s { W02 637
112 180

Lead

Refined lead is yet another basic product
processed by Huta Cynku “Miasteczko Slgskie”
S.A. It is mainly used for the production of
general-use and automative batteries and
production of the lead oxides applied in the
production of paints, varnishes, sheet steels,
wires and ammunition.

The basic Pb grade, characterised with 99.97
per cent of purity, holds the London Metal
Exchange Certificate. Its annual output reaches
19.8 thousand tons and mainly results from the
current supply of appropriate components.
A part of the refined lead output is used to satisfy
the plant's own needs (condensation of zinc
vapours in a shaft furnace). The level of lead
production is dependent on the physico-
chemical parameters of the processed charge
materials and quality of the blast furnace coke.

In 2013, the average LME lead price amounted
to USD 2 141.15/t and was by USD 80/t higher
thanin 2012 (USD 2 061.39/1).

SPRZEDAZ GALENY
FLOTACYJNE)J

FLOTATION GALENA
SALES

WARTOSC NETTO (TYS. Zt)
NET VALUE (PLN THOUSAND)

zmz{ - 94 229

Flotation Galena

The flotation galena, produced by ZGH
“Bolestaw” is processed through the flotation
enrichment of zinc-lead ores, it is a lead
concentrate with the lead content at the level of
approx. 62 per cent. In 2013 it was exclusively
exported.

Stalprodukt S.A.

SPRZEDAZ
METALU DORFE’A

DORE METAL
SALES

WARTOSE NETTO (TYS. Zt)
NET VALUE (PLN THOUSAND)

2013{ = 40 029

Il KRAJ / DOMESTIC SALES
[ EKSPORT / EXPORT SALES

Dore Metal

The Dore metal produced by the HCM S.A.
Company is an alloy of silver with additions of
copper, lead and gold.

It is an input material for further raffination and
separation of pure silver and gold to be applied
in electronics and jewellery, among others.
In 2013, it was mostly supplied to one foreign
recipient.
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Wsrdd  innych  wyrobdw, ktorych  sprzedaz
zaliczana jest do Segmentu cynku, wymieni¢
nalezy m.in. kwas siarkowy, dolomit oraz kon-
centrat cynku, otowiu i srebra. £gczna wartos¢
sprzedazy ww. wyrobéw w roku 2013 wyniosta
62,9 min zt.

Kwas siarkowy

Kwas siarkowy jest produktem ubocznym
wynikajacym z technologii produkcji cynku. Ma
on bardzo duze znaczenie w réznych gateziach
przemystu. Stuzy miedzy innymi do produkcji
innych kwaséw, do wyrobu barwnikéw, widkien
sztucznych, srodkéw wybuchowych i nawozéw
sztucznych.

Dolomit

Dolomit produkowany jest przez spotke
Boloil S.A. Powstaje on w wyniku mecha-
nicznego przerabiania i uszlachetniania ka-
mienia dolomitowego, uzyskiwanego w trakcie
prowadzenia przez spotke ZGH ,Bolestaw”
dziatalnosci wydobywczo-przerébczej rud
cynku i otowiu. Materiat ten wykorzystany jest
w budownictwie, drogownictwie i kolejnictwie.

Koncentrat Zn-Pb-Ag

Koncentrat ten jest produkowany przez ZGH
,Bolestaw” S.A. od 2012 roku. Powstaje on
podczas flotowania szlamoéw z hydrometalurgii
cynku.

STRUKTURA SPRZEDALY WG. SEGMENTOW

SALES STRUCTURE BY SEGMENTS

2012

°7.9 7%

SEGMENT BLACH ELEKTROTECHNICZNYCH
ELECTRICAL SHEETS SEGMENT

SEGMENT PROFILI GIETYCH
PROFILES SEGMENT

SEGMENT TOWAROW
SEGMENT OF GOODS

POZOSTALA DZIALALNOSC
OTHER ACTIVITIES

Ze wzgledu na fakt zmniejszenia udziatu w sumie
przychodow Grupy Kapitatowej, dotychczas
wykazywany ,segment towarow” zostat
wigczony do ,pozostatej dziatalnosci”. Obejmuje
on takze sprzedaz produktow, towardw i ustug
realizowang przez takie podmioty, jak: STP
Elbud Sp. z 0.0., Cynk-Mal S.A., Stalprodukt-
Zamo$¢ Sp. z 0.0., Stalprodukt-Serwis
Sp. z 0.0., Stalprodukt-Wamech Sp. z 0.0. czy
Stalprodukt-MB Sp. zo.o.

WARTOSC (TYS. Zt)
VALUE (PLN THOUSAND)

544 983

1046 639

Biorgc pod uwage zmiany w strukturze
dziatalnosci Grupy Stalproduktu, spowodowane
wigczeniem do konsolidacji Grupy ZGH
,Bolestaw”, zdecydowano o zaprezentowaniu
struktury asortymentowej sprzedazy w podziale
na poszczegdlne segmenty produkcyjne,
zamiast na grupy produktowe.



Among the remaining products, whose sales are
classified as belonging to the Zinc Segment, the
following should be enumerated, among others:
sulphuric acid, dolomite aggregate and the
concentrate of zinc, lead and silver. In 2013, the
total sales value of the above mentioned
products amounted to PLN 62.9 million.

Sulphuric Acid

Sulphuric acid is a by-product obtained as
a result of zinc production. It has a big
significance in various industrial branches. It is
used, among others, in the production of other
acids, dyes, artificial fibres, explosives and
artificial fertilisers.

Dolomite

Dolomite aggregate is produced by the Boloil
S.A. Company. It is formed in the process of
mechanical treatment and enrichment of the
dolomite stone, obtained by the ZGH “Bolestaw”
Company during its zinc and lead ore excavation
and processing activities. This material is used in
the construction, road and rail industries.

Zn-Pb-Ag Concentrate

This concentrate has been produced by ZGH
“Bolestaw” S.A. since 2012 in the process of
metal hydrometallurgical recovery from
technological sludge.

Due to the decrease of the “Segment of Goods”
share in the total Capital Group sales, it was
included into “other activities”, which also
embraces the sales of products, goods and
services, rendered by such companies as: STP
Elbud Sp. z 0.0., Cynk-Mal S.A., Stalprodukt-
Zamos¢ Sp. z o0.0., Stalprodukt-Serwis
Sp. z 0.0., Stalprodukt-Wamech Sp. z o.0.
or Stalprodukt-MB Sp. z o.0.

Stalprodukt S.A.

Considering the changes affecting the structure
of the Stalprodukt Group's activities, caused by
the inclusion of the ZGH “Bolestaw” Group into
consolidation, it was decided that the product-
based sales structure should be presented,
following the division into segments instead of
the division into product groups.

STRUKTURA SPRZEDALY WG. SEGMENTOW

SALES STRUCTURE BY SEGMENTS

2013

28,9 7%

193 7%

SEGMENT BLACH ELEKTROTECHNICZNYCH
ELECTRICAL SHEETS SEGMENT

SEGMENT PROFILI GIETYCH
PROFILES SEGMENT

SEGMENT CYNKU"
ZINC SEGMENT’

POZOSTALA DZIALALNOSC?
OTHER ACTIVITIES?

Uwagi/ Remarks::

13,8 %

WARTOSC (TYS. Zt)
VALUE (PLN THOUSAND)

386 672

812 377

1383 181

1) segment ten nie podlegat konsolidacji w roku 2012/ the segment was not subject to consolidation in 2012
2) segment towardw zostat wigczony w roku 2013 do ,pozostatej dziatalnosci”
the segment of goods was included in 2013 into "other activities”



RRRRRRRRRRRR

‘O
‘W

OBECNOSC

WARTO

KONFIGURACIJA



Stalprodukt S.A.

GROWTH

L

- BUSINESS |
:tl price
> RESULT

NUMBERS

CONFIGURATION
components

QUOTATION
proportions



RAPORT ROCINY

32

33

ANNUAL REPORT

Podstawowe wielkosci
ekonomiczno-finansowe

W 2013 roku przychody z catoksztattu dzia-
talnosci Grupy Kapitalowej Stalprodukt S.A.
uksztattowaty sie na poziomie 2 887,5 min zt.
Skokowy wzrost skonsolidowanych przycho-
doéw ze sprzedazy w stosunku do roku 2012
spowodowany jest wigczeniem do konsolidacii
ZGH ,Bolestaw” S.A. Wypracowany zysk na
dziatalnosci operacyjnej wyniost 80,7 min z,
natomiast zysk netto wyniést 77,4 min zt.

W omawianym okresie EBITDA osiagneta wiel-
kos¢ 209,6 min zt.

W 2013 roku przeptywy z dziatalnosci opera-
cyjnej wynosity 222,3 min zt.

W poréwnaniu do roku 2012, w okresie spra-
wozdawczym nastgpit wzrost majgtku Gru-
py Kapitatowej Stalprodukt S.A. o kwote
916,1 min z, tj. 0 44 proc. Aktywa trwate po-
wiekszyty sie 0 543,8 min zt w stosunku do
roku poprzedniego i wynosza 1 914,1 min zt.
W omawianym okresie wartos¢ aktywéw
obrotowych zwiekszyta sie o 370,3 min zt.
Znaczny wzrost wartosci poszczegdlnych
pozycji aktywdw zwigzany jest z konsolidacja
ZGH ,Bolestaw” S.A. W 2013 roku kapitat
wiasny zwiekszytsie z 1 577,2 min zt (2012 r.) do
1756,3 min zt (2013 r.) i stanowi 58 proc. ogoétu
kapitatu.

W 2013 ROKU RENTOWNOSC SPRZEDAZY
NA POSZCZEGOLNYCH POZIOMACH
KSZTALTOWALA SIE NASTEPUJACO:

2013 2012

rentowno$¢ na sprzedazy 1,5 4,3
rentownos$¢ operacyjna 2,8 4.1
rentownos$c¢ brutto 3,4 4,2
rentownos¢ netto 2,7 3,3
RENTOWNOSC MAJATKU | KAPITALU )
WLASNEGO OBRAZUJA PONIZSZE WIELKOSCI:

‘ ‘ 2013 ‘ 2012
rentowno$¢ majgtku 2,6 2,9
rentownos¢ kapitatu wiasnego 4,4 3,8

Zobowigzania dtugoterminowe Grupy Kapita-
towej Stalprodukt S.A. na 31.12.2013 r. wynio-
sty 453,7 min zt, w tym dtugoterminowe kredyty
i pozyczki stanowig 90,0 min zt. W poréwnaniu
do roku 2012 nastgpit wzrost zobowigzan
dtugoterminowych o 332,3 min zt.

W zobowigzaniach dtugoterminowych kwota
296,1 min zt zwigzana jest z ujeciem ryzyk
dotyczacych przejecia ZGH ,Bolestaw” S.A.,
tj. kosztow likwidacji kopalni ,Olkusz-
-Pomorzany”, odpowiedzialnosci za szkody
gornicze, mozliwosci nieodzyskania $rodkow
finansowych zaangazowanych w spoétce Gradir
Montenegro, odpraw dla pracownikéw pionu

gorniczego, roszczen zwigzanych z deputatem
weglowym oraz wystawionymi gwarancjami
i poreczeniami.

Krétkoterminowe kredyty i pozyczki na koniec
roku 2013 wyniosty 95,0 min zt. Kapitat obro-
towy netto zwiekszyt sie z poziomu 350 min zt
w2012 r. do 513,9 min na koniec 2013 r.

Rentownos$¢ kapitatu wtasnego w  Grupie
Kapitatowej Stalprodukt S.A. w analizowanym
okresie wyniosta 4,4 proc., a stan srodkéw pie-
nieznych na 31.12.2013 r. wyniést 111,7 min zt.

PLYNNOSC FINANSOWA W UJECIU STATYCZNYM
PRZEDSTAWIAJA PONIZSZE WSKAZNIKI:

2013 2012

wskaznik biezgcej ptynnosci

wskaznik ptynnosci przyspieszonej

1,8 2,0
1,0 1,0




Assessment of the
Stalprodukt Group’s
Economic and

Financial Standing

as well as Results
Achieved

Basic Economic and Financial Data

In 2013, the total revenues from the Stalprodukt
S.A. Capital Group's activities reached the level
of PLN 2 887.5 million. The jumping growth of
the consolidated sales, assessed against the
year 2012, was caused by the inclusion of ZGH
“Bolestaw” S.A. into consolidation. The
operating profit achieved, amounted to PLN
80.7 million, while the net profit reached the level
of PLN 77.4 million.

In the reporting period EBITDA reached the level
of PLN 209.6 million.

In 2013, the operating cash flow amounted to
PLN 222.3 million.

Compared to 2012, the assets of the
Stalprodukt S.A. Capital Group were increased
by the amount of PLN 916.1 milion, i.e.
by 44 per cent. In the reporting period the fixed
assets increased by PLN 543.8 million
over the previous year and amounted to
PLN 1 914.1 million.

In the reporting period the current assets
increased by PLN 370.3 million. The significant
value growth of the particular asset items is
related to the consolidation of ZGH “Bolestaw”
S.A. In 2013, the equity increased from
PLN 1 577.2 million (2012 ) to PLN 1 756.3
million (2013) and accounts for 58 per cent of the
total capital.

Stalprodukt S.A.

IN 2013 THE RETURN ON SALES
STOOD AT THE FOLLOWING LEVELS:

2013 2012
return on sales 1.5 4.3
operating margin 2.8 4.1
gross profit margin 3.4 4.2
net profit margin 2.7 3.3

As of 31 December 2013, the long-term
liabilities of the Stalprodukt S.A. Capital Group
amounted to PLN 453.7 million, including long-
term credits and loans amounting to PLN 90.0
milion. Compared to 2012, the long-term
liabilities rose by PLN 332.3 million.

The amount of PLN 296.1 million is recognised
in the long-term liabilities, including the risks
related to the take-over of the ZGH “Bolestaw”
S.A. Company, i.e. the liquidation costs of the
“Olkusz-Pomorzany” mine, liability for mining
damages, possible non-recovery of the
financial means engaged in the Gradir
Montenegro Company, severance payments
to employees of the mining division, coal

allowance-related claims as well as granted
guarantees and sureties.

Towards the end of 2013, the short-term credit
and loans amounted to PLN 95.0 million.
The net working capital increased from the level
of PLN 350 million in 2012 to PLN 513.9 million
at the end of 2013.

The Stalprodukt S.A. Capital Group’s return on
equity amounted to 4.4 per cent in the reporting
period, and as of 31 December 2013 the level of
cash amounted to PLN 111.7 million.

THE RETURN ON ASSETS AND RETURN ON EQUITY
ARE REFLECTED BY THE FOLLOWING DATA:

2013 2012
return on assets 2.6 2.9
return on equity 4.4 3.8
THE STATIC FINANCIAL LIQUIDITY IS REFLECTED
BY THE FOLLOWING RATIOS:

2013 2012
current ratio 1.8 2.0
quick ratio 1.0 1.0
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Ocena uzyskanych wynikéw i sytuacji
finansowej

Pod wzgledem uzyskanych wynikéw rok 2013
byt dla Grupy Stalprodukt lepszy niz rok 2012.
W okresie sprawozdawczym nastgpit wzrost
przychodow ze sprzedazy w stosunku do roku
ubiegtego o 55 proc., natomiast w zakresie
dziatalnosci operacyjnej zanotowano wzrost
0 7 proc.

Wynik netto wzrdst o 29 proc. W decydujgcym
stopniu przyczynito sie do tego przejecie ZGH
,Bolestaw” S.A. Analizujac dane sprzedazowe
jednostki dominujacej, nalezy jednak zauwazy¢
spadek sprzedazy w obydwu segmentach
produkcyjnych.

Spadek sprzedazy w wymiarze ilosciowym
dotyczy zaréwno segmentu blach transforma-
torowych, jak i profii. W segmentach tych
odnotowano spadek ilosciowy: odpowiednio
01416 proc.

Na poziom ilosci sprzedazy w segmencie blach
elektrotechnicznych wptyw mialy dwa gtéwne
czynniki, tj.:

e niekorzystne otoczenie rynkowe, w tym
spadajgcy popyt na blachy transforma-
torowe,

e konsekwencje wynikajgce z realizacji
wdrazania nowej technologii HiB w pro-
dukcji blach transformatorowych, polega-
jace na koniecznosci ograniczenia pracy
walcarki Sendzimira oraz wytgczeniu
czasowym niektorych linii produkcyjnych,
w zwigzku z ich modernizacja.

W segmencie profili gietych uwarunkowania
rynkowe byty zblizone do wystepujacych w roku
2012. W roku 2013 odczuwalna byta znaczna
presja cenowa oraz niekorzystne otoczenie
rynkowe. Znaczacy wptyw na stabe wyniki w tym
segmencie miaty przychody ze sprzedazy barier
drogowych, ktére wykazaty spadek o 45 proc.
Tak wysoki spadek jest przede wszystkim
spowodowany efektem wysokiej bazy roku
2012, w ktérym to konczono wiele inwestycii
drogowych zwigzanych z EURO 2012.

Pomimo stabszych wynikéw finansowych
jednostki dominujacej, w okresie sprawo-
zdawczym sytuacja finansowa Grupy utrzymata
sie na dobrym poziomie. Wskazniki ekono-
miczno-finansowe, charakteryzujgce dziafal-
no$¢ gospodarcza, zanotowaly spadek, ale i tak
ich poziom nalezy uzna¢ za zadowalajgcy
w aktualnych warunkach rynkowych.

Trudnosci finansowe wystepuja w spotce
Stalprodukt-Centrostal Krakéw Sp. z o.0.
w zwigzku z ostabieniem koniunktury w handlu
wyrobami gotowymi ze stali. Natomiast
prowadzone w ostatnim okresie dziatania
restrukturyzacyjne w Cynk-Mal S.A. spowodo-
waly, ze spotka ta wykazata niewielki zysk na po-
ziomie netto.

Wsrod spoétek zaleznych od ZGH ,Bolestaw”
S.A. najwieksze problemy finansowe dotykajag
spotke Gradir Montenegro d.o.o. Rok 2013 byt
kolejnym rokiem, w ktorym spoétka w Czarno-
goérze poniosta strate. W okresie publikacii
raportu zamykana byta transakcja sprzedazy
Spotki.

Grupa Kapitalowa nie doswiadczyta zatoréw
pfatniczych, konsekwentnie realizujac przyjeta
polityke w zarzgdzaniu ryzykiem. Nie jest
rowniez zagrozona zmieniajgcymi sie kursami
walut z uwagi na naturalne w wigkszosci
zabezpieczenie tego ryzyka.



The Assessment of the Results
Achieved and Financial Standing

Considering the results achieved, the year 2013
was better for the Stalprodukt Group than 2012.
Inthe reporting period the net sales increased by
55 per cent over the previous year, whereas in
respect of the operating profit a growth by
7 per cent was recorded.

The net result increased by 29 per cent. The
take-over of ZGH “Bolestaw” S.A. contributed to
this in a decisive way. However, analyzing the
parent company’s sales-related data, one
should notice a decrease of sales in both the
production segments.

The decrease of the sales volumes refers both to
the segment of transformer sheets and the
segment of profiles. In each of these segments
the decrease of volume was recorded:
respectively by 14 and 16 per cent.

The sales volume in the electrical sheets
segment was affected by two main factors, i.e.:

e adverse market environment, including
a declining demand for transformer sheets,
e consequences of HiB technology being
introduced into the transformer sheets
production, which consisted in limiting the
Sendzimir Rolling Mill's operation time and
temporary switch-offs of certain production
lines in connection with their modernisation.

Stalprodukt S.A.

CONSIDERING THE RESULTS
ACHIEVED, THE YEAR 2013
WAS BETTER FOR THE STALPRODUKT

GROUP THAN 2012

In the profiles segment the market conditions
were similar to the ones present in 2012.
In 2013, the presence of a considerable price
pressure and adverse market conditions could
be felt. The poor results achieved in the segment
were significantly affected by the road barriers
sales which recorded a decrease by 45 per cent.
Such a dramatic decline was primarily caused
by the presence of the very high base result
achieved in 2012 when numerous road
construction projects, connected with the
EURO 2012 championships, were completed.

Despite the poorer Parent Company's financial
results, the Capital Group’s financial standing
was maintained at a good level in the reporting
period. The economic and financial ratios,
characterizing the economic activities, recorded
a decrease, but their levels should, anyway, be
recognized as satisfactory under the present
market conditions.

Stalprodukt-Centrostal Krakéw Sp. z 0.0. is
experiencing financial difficulties related to the
economic downward trend present on the
market of finished steel products. Whereas the
restructuring activities recently conducted
in Cynk-Mal S.A. enabled the company to
record a slight net profit.

Among the ZGH “Bolestaw” S.A. subsidiaries,
Gradir Montenegro d.o.o. is experiencing the
greatest financial problems. The year 2013, was
the successive year for the company based in
Montenegro to have recorded a loss. At the time
of the report’s publication the company’s sales
transaction was being concluded.

The Capital Group did not experience any
payment backlogs, consistently pursuing its risk
management policy. It is not threatened by the
fluctuating currency exchange rates thanks to
the natural hedging applied against such a risk.
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W roku 2013 nastgpity zmiany w ksztattowaniu
sie majatku i Zrédet jego finansowania.
Nastgpit zarowno wzrost majgtku trwatego
0 543,8 min z, tj. o 39 proc., jak i majatku
obrotowego o0 52 proc. Wzrost zwigzany jest
przede wszystkim z konsolidacja ZGH
,Bolestaw” S.A. W grupie $rodkow obrotowych
nastgpit wzrost zapaséw oraz naleznosci
krotkoterminowych odpowiednio o 54 proc.
oraz 39 proc.

Aktywa Grupy powigkszyty sie 0 916,0 min zt,
to jest 0 44 proc. Wzrostowi majatku towa-
rzyszyt wzrost zrodet finansowania w pozycji
kapitat wtasny o 11 proc. oraz
i zobowigzan o 147 proc. Wzrost rezerw
spowodowany jest konsolidacja Grupy ZGH
,Bolestaw”, ktdra tworzy rezerwy na likwidacje
kopalni.

rezerw

Wzrost zobowigzan dtugoterminowych
0 332,3 min zt spowodowany jest przede
wszystkim prezentacjg w bilansie zobowigzan
zwigzanych z rozliczeniem ceny nabycia ZGH
,Bolestaw” S.A., wynikajacych z rozpoznanych
na dzien przejecia kontroli ryzyk. Rozliczenie
zostato szczegdtowo przedstawione w skonso-
lidowanym sprawozdaniu finansowym za rok
obrotowy 2013.

W  analizowanym okresie nastgpit rowniez
wzrost krotkoterminowych zobowigzan
z tytutu dostaw 0 37 proc. (98,8 min zt).

Kapitat wtasny stanowi 58,0 proc. pasywow,
a zobowigzania 42,0 proc. Zwiekszeniu ulegta
warto$¢ ksiegowa na jedng akcje zwyktg
7 234,53 zt do 261,16 zt (0 11 proc.).

Przez caly okres sprawozdawczy Spoétka
dominujgca i wiekszo$¢ spoétek z Grupy
Kapitatowej utrzymywaty dobrg ptynnosc
finansowa, o czym $wiadczg wskazniki ptyn-
nosci oraz terminowe regulowanie wszelkich
zobowigzan, zaréwno wobec pracownikdw
i dostawcoéw, jak i budzetu oraz instytucji
finansowych. Okresowe problemy z ptynnoscig
posiadaty jedynie spotki: Cynk-Mal S.A.,
Stalprodukt-Centrostal Krakéw Sp. z 0.0. oraz
Gradir Montenegro d.o.o.

Spoétka dominujgca nie jest nadmiernie zadtu-
zona i tylko sporadycznie korzysta z kredy-
tow biezgcych. Natomiast z kredytow w rachun-
kach biezacych korzystaty spotki zalezne:
Stalprodukt-Centrostal Krakéw Sp. z o.0.,
Cynk-Mal S.A. i Gradir Montenegro d.o.o.

W ocenie bankéw finansujacych, Grupa
Stalprodukt posiada nieprzerwanie zdolnosé
kredytowa, a uzyskiwane wyniki oraz przejrzy-
sta sytuacja majatkowa i wtasnosciowa
pozwalajg na uzyskanie finansowania
dziatalnosci w réznych formach.

W okresie sprawozdawczym zaréwno Spotka
dominujaca, jak i podmioty zalezne odnowity
umowy z bankami
kredytowe, majgce na celu zabezpieczenie
zrédet finansowania Grupy.

na wielocelowe linie

Pomimo spadku wynikow finansowych w roku
2018, Zarzad nie przewiduje pogorszenia
sytuacji finansowej Grupy w roku 2014. W celu
utrzymania dobrej sytuacji finansowej
i ptynnosci prowadzone sg prace nad restruk-
turyzacjg Spotki oraz dalsze przedsigwziecia,
zwtaszcza w zakresie zdobywania nowych
rynkdw zaopatrzenia i zbytu, racjonalnej
gospodarki zapasami i naleznosciami oraz
obnizki kosztow.

Zarzadzanie zasobami finansowymi nalezy
uzna¢ za prawidtowe, o czym $wiadczy
osiagniecie dobrych wskaznikow ekonomi-
cznych oraz utrzymywanie ptynnosci finanso-
wej i zdolnosci kredytowej, a takze terminowe
wywigzywanie sie z zaciagnietych zobowigzan.



Stalprodukt S.A.

THROUGHOUT THE ENTIRE REPORTING
PERIOD, THE PARENT COMPANY

AND MOST OF THE CAPITAL GROUP'S
COMPANIES MAINTAINED A GOOD
FINANCIAL LIQUIDITY

The year 2013 saw certain changes in the assets
and their financing sources. Both the fixed
assets increased by PLN 543.8 million, i.e. by 39
per cent, and the current assets by 52 per cent.
This increase was primarily related to the
consolidation of ZGH “Bolestaw” S.A. In the
current assets group an increase of inventories
and short-term receivables took place,
respectively, by 54 per cent and 39 per cent.

The Group's assets increased by PLN 916.0
million, i.e. by 44 per cent. The growth of the
assets was accompanied by the growth of the
financing sources by 11 per cent recognised
in the equity position and growth of the liabilities
and reserves by 147 per cent. The growth of
reserves is caused by the consolidation of the
ZGH “Bolestaw” Group, which is forming the
reserves for the liquidation of the mine.

The growth of the long-term liabilities by PLN
332.3 million was primarily caused by the
balance sheet recognition of the liabilities related
to the settlement of the purchase price paid for
ZGH “Bolestaw” S.A., resulting from the risks
identified as of the take-over date. The
settlement was presented in detail in the
Consolidated Financial Report for 2013.

The growth of short-term trade liabilities by 37
per cent (PLN 98.8 million) also took place in the
analyzed period.

Equity accounts for 58.0 per cent of the total
equity and liabilities account for 42.0 per cent of
the same. The book value per share also
increased from PLN 234.53 to PLN 261.16
(by 11 per cent).

Throughout the entire reporting period, the
Parent Company and most of the Capital
Group's companies maintained a good financial
liquidity, which is confirmed by the liquidity ratios
and on-time settlement of the liabilities, both in
respect of the employees and suppliers, state
budget, and financial institutions. Only such
companies as: Cynk-Mal S.A., Stalprodukt-
Centrostal Krakéw Sp. z o.0. and Gradir
Montenegro d.0.0. experienced temporary
problems with financial liquidity.

The Parent Company is not excessively
indebted and only sporadically benefits from
current credits. However, the subsidiary
companies Stalprodukt-Centrostal
Krakéw Sp. z 0.0., Cynk-Mal S.A. and Gradir
Montenegro d.o.o. benefited from overdrafts in
their current accounts.

In the assessment of the financing banks the
Stalprodukt Group continually enjoys good
creditworthiness and the results achieved as
well as the transparent assets and ownership
status allow the Group to obtain financing for
its activities in a variety of forms.

Inthe reporting period both the Parent Company
and its subsidiaries extented their agreements
with banks for the provision of multi-purpose
credit lines, in order to secure the Group's
financing sources.

Despite the decrease of the 2013 financial
results, the Management Board does not predict
any deterioration of the Group's financial
standing in 2014. In order to maintain the good
financial standing and liquidity, restructuring
activities and further undertakings are pursued,
focusing on the expansion to new supply and
sales markets, rational management of
inventories and receivables and reduction of
costs.

The management of financial resources should
be recognised as correct, which is confirmed
by the achieved good economic ratios and
sustained financial liquidity and credit-
worthiness, as well as on-time settlement of the
incurred liabilities.
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Europejskie Stowarzyszenie Producentow Stali
Eurofer w opublikowanych niedawno
prognozach zaktada w 2014 roku poprawe dla
Unii  Europejskiej w zakresie wszystkich
istotnych wskaznikow ekonomicznych,
tj.: tempa wzrostu PKB (1,3 proc.), spozycia
indywidualnego i sektora rzadowego (odpo-
wiednio 0,9 proc. i 0,3 proc.), poziomu inwe-
stycji w sektorach budowlanym i budowy ma-
szyn (3,2 proc. i 1,6 proc.), eksportu i importu
(4,2 proc. i 3,8 proc.) oraz poziomu produkcii
przemystowej (wzrost o 2,2 proc.). Warto
przypomnie¢, iz w roku 2013 wiekszos¢ z tych
wskaznikow miata warto$¢ ujemna.

Te pozytywne czynniki wzrostu gospodarki
unijnej majg réwniez bezposrednie przetozenie
na prognozy zuzycia stali w kluczowych
sektorach, takich jak: budownictwo, budowa
maszyn, przemyst motoryzacyjny, artykuty
gospodarstwa domowego, produkcja rur,
wyrobéw metalowych, itd.

W konsekwencji Eurofer zaktada w roku 2014
wzrost zuzycia stali, zarbwno jawnego
(0 3,2 proc. w poréwnaniu ze spadkiem o 0,5
proc. w roku 2013), jak i rzeczywistego
(1,9 proc. w stosunku do spadku o 1,9 proc.
w roku 2013).

W Polsce notowany jest obecnie wzrost popytu
w branzy budowlanej, zwtaszcza
w budownictwie przemystowym. Jednak
znaczna poprawa koniunktury spodziewana jest
w Il potowie 2014 roku i w 2015 roku, kiedy
uruchomione zostang nowe projekty infrastru-
kturalne w zakresie budowy drég, linii kolejo-
wych czy w branzy energetycznej. Do inwe-
stycji w infrastrukture transportowa i ener-
getycznag, w latach 2014-2020, Komisja
Europejska dotozy ponad 100 mid zt. Dolicza-
jac wktad wtasny beneficientéw, wartosc
realizowanych projektow moze siegna¢ nawet
150 mid zt.

Cele i plany marketingowe na 2014 rok uwzgle-
dniajg zaréwno aspekty rynkowe, prognozy
branzowe i makroekonomiczne, jak rowniez
wewnetrzne uwarunkowania w Spéfce.

Blachy transformatorowe

W roku 2013 realizowano w Grupie jeden
Z najwazniejszych projektéw inwestycyjnych
ostatnich lat — wdrozenie technologii produkciji
blach HiB. Wiekszos¢ urzadzen zostata juz
zmodernizowana. Zakonczenie catego przed-
siewziecia zaplanowane zostato na rok 2014.
Warto zwréci¢ uwage na fakt, iz w Il potowie
2013 roku rozpoczely sie juz pierwsze proby
z materiatem w wysokich gatunkach. Zaktada-
my, ze opanowanie tej wymagajacej technologii
potrwa do konca 2014 r. Cate przedsiewziecie
jest kluczowe z punktu widzenia budowy przez
Grupe mocnej pozycji konkurencyjnej w tym
segmencie. Ma to szczegdlnie istotne znaczenie
w kontekscie trudnej sytuacji na rynku blach,
cechujacej sie duzg nierownowaga w zakresie
popytu i podazy, zwtaszcza w odniesieniu do
blach w gatunkach konwencjonalnych.

Plan dla blach transformatorowych na 2014 rok
zaktada kilkunastoprocentowy wzrost
w stosunku do realizacji sprzedazy w 2013 roku.
W dalszym ciggu z powodu realizowanej
inwestycji wystgpig ograniczenia zdolnosci
produkcyjnych w segmencie blach.

Kontynuacja dtugoletniej wspotpracy z klientami
korporacyjnymi stanowi priorytet w realizacji
zatozonych przez Stalprodukt celéw sprzeda-
zowych.

Pozytywne sygnaty naptywajgce na przetomie
2013/2014 roku z rynku, zwtaszcza daleko-
wschodniego (Indie) i towarzyszace im zapo-
wiedzi podwyzek cen blach transforma-
torowych, $wiadczg o wzroscie popytu na te
sztandarowe wyroby w ofercie Stalproduktu.
Tym samym mozna mie¢ nadzieje na przeta-
manie negatywnych tendencji, obserwowa-
nych od dtuzszego czasu na tym kluczowym dla
nas rynku.



Development Plans
and Prospects

In the recently published forecasts the Eurofer
European Steel Association assumes that in
2014 all the essential economic indexes for the
European Union will be improved as follows: the
GDP growth rate (1.3 per cent), private
consumption and government consumption
(respectively 0.9 per cent and 0.3 per cent),
investment in construction and mechanical
engineering (3.2 per cent and 1.6 per cent),
exports and imports (4.2 per cent and 3.8 per
cent) and level of industrial production (growth
by 2.2 per cent). It is worth reminding that in
2013 most of these indexes showed negative
values.

These positive EU economic growth factors are
directly translated into steel consumption
forecasts for the key industrial sectors, such as:
construction, mechanical engineering,
automotive industry, household equipment,
production of tubes and metal products, etc.
Consequently, Eurofer assumes a growth of
steel consumption in 2014, referring to both
apparent consumption (by 3.2 per cent
compared to the 0.5 pe rcent decrease in 2013),
and real consumption (1.9 per cent in relation to
the 1.9-percent decrease in 2013).

In Poland the growth is currently being recorded
in the construction sector, and, particularly, in
industrial construction. However, a significant
improvement of the economic conditions is
expected to come in the 2nd half of 2014 and in
2015, when new infrastructural projects will be
launched in the road, railway and power sectors.
In the years 2014-2020 the European
Commission will additionally appropriate over
PLN 100 billion for the investments into the
infrastructure of the transport and power
sectors. Adding this to the beneficiaries' own
contributions, the value of the projects to be
carried out may even reach the level of
PLN 150 billion.

Stalprodukt S.A.

THE CONTINUATION OF OUR LONG-TERM
COOPERATION WITH CORPORATE
CUSTOMERS CONSTITUTES A PRIORITY
AMONG THE SALES OBJECTIVES

SET BY STALPRODUKT

In the marketing plans and objectives for 2014,
both the market aspects, industry-specific and
macroeconomic forecasts, as well as the
Company-specific conditions were taken into
account.

Transformer Sheets

In 2013, the Group saw the implementation of
one of the mostimportant investment projects to
have been carried out over the recent years — the
launching of the HiB sheets technology. Most of
the equipment has already been modernized.
The completion of the entire undertaking has
been planned for the year 2014. It is worth
pointing out that already in the second half of
2013 the initial tests with high-grade materials
were conducted. We assume that this
demanding technology will have been mastered
by the end of 2014. The entire undertaking is of
key importance to the Group in terms of the
Group's strong competitive position in the
segment. Itis especially important inthe context
of the hard market conditions in the segment of
transformer sheets, characterized by a large
demand-supply imbalance, especially in
reference to the conventional sheets.

The 2014 plan for transformer sheets assumes
a several-percent increase in relation to the sales
recorded in 2013. Due to the continued
implementation of the investment project, some
production capacity limitations will still be
occuring in the transformer sheets segment.

The continuation of our long-term cooperation
with corporate customers constitutes a priority
among the sales objectives set by Stalprodukt.

The positive market signals transmitted at the
turn of 2013 and 2014, especially from the Far
East (India), and the accompanying
announcements concerning the increase of
transformer steel prices, testify to the growth of
demand for these flagship products on
Stalprodukt's offer. Thus, it can be hoped that
the negative tendencies, observed for a longer
time on our key market, shall be reversed.
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Profile giete na zimno

Rok 2014 nie zapowiada niestety wyraznego
przetomu, ani pod wzgledem wielkosci
zgfaszanego popytu, ani tym samym pod
wzgledem wielkosci sprzedazy. Pomimo tego,
Grupa planuje w 2014 roku wzrost w stosunku
do osiaggnietego w roku 2013 wykonania ilosci
i wartosci sprzedazy ksztattownikéw.

Zatozone poziomy sprzedazy w roku 2014
odzwierciedlajg koniecznos¢ realizacji  sku-
tecznej polityki sprzedazy na krajowym rynku
ksztattownikow poprzez prowadzenie opty-
malnej polityki magazynowej w zakresie
najbardziej popularnych typdw gatunkoéw
ksztattownikow i rur oraz realizacje selektywnej
polityki cenowej wobec wybranych segmentow
docelowych.

W przypadku sprzedazy eksportowej przewi-
dziana jest dalsza ekspansywna polityka
w segmentach docelowych, poszerzona
o oferte nowych produktow. W tym obszarze
koncentracja dziatan handlowych bedzie
zmierza¢ do zwigkszenia udziatu nowych
produktéw w portfelu zamoéwien klientow
branzowych, a takze zmiane polityki maga-
zynowej wobec wybranych branz.

Wyroby centrum serwisowego blach

Dziatania reorganizacyjne powinny wesprze¢
realizacje bardzo ambitnego planu w zakresie
sprzedazy produktéw stanowigcych oferte
centrow serwisowych. Rozwoj sprzedazy
w tym asortymencie jest szczegdlnie utru-
dniony ze wzgledu na ponad dwukrotng
nadwyzke mocy produkcyjnych w relacji do
popytu na rynku krajowym. Planowany jest
znaczacy wzrost sprzedazy w stosunku do
wynikéw osiggnietych w 2013 roku.

Bariery drogowe

Plan dla barier drogowych na 2014 rok zaktada
spadek wartosci sprzedazy w stosunku do roku
2013. Gtéwng przyczyng zmniejszenia planu
sprzedazy na 2014 rok jest ograniczenie
Srodkéw budzetowych przeznaczanych na
nowe inwestycie drogowe. Nowy rzgdowy
program budowy drog, ktérego realizacja
rozpocznie sie prawdopodobnie w potowie
2014 roku, bedzie pozytywnie wptywat na rynek
barier drogowych dopiero w latach 20151 2016.

W 2014 roku Spodtka Stalprodukt S.A. bedzie
realizowata gtownie inwestycje drogowe
rozpoczete jeszcze w 2013 roku, skupiajac sie
jednoczesnie nad rozwojem swojej oferty, dzieki
ktorej bedzie w stanie skutecznie rywalizowac
na rynku dostawcow barier drogowych
w nadchodzgcych latach.

Segment cynku

Zgodnie z prognozami ILZSG (International
Lead and Zinc Study Group), wzrost zuzycia
cynku na $wiecie w roku 2014 wyniesie ok. 4,5
proc. przy 2,6-procentowym wzroscie podazy
produkgiji gérniczej.

W przypadku ofowiu prognozowany jest wzrost
zuzycia na poziomie 4,3 proc., natomiast wzrost
podazy ze strony produkcji gorniczej wyniesie
5,2 proc.

Dtugoterminowe prognozy dla tego segmentu
dziatalnosci przewidujg wzrost cen cynku
i ofowiu z uwagi na wytgczenia z eksploatacji
niektorych kopaln i tym samym malejacg podaz
koncentratow wykorzystywanych do produkgii
tych metali.

Najwazniejsze cele przyjete do realizacji przez
spotki wehodzace w sktad segmentu cynku
obejmuja: zapewnienie i rozwoj bazy surowco-
wej, obnizanie kosztéw wytwarzania poprzez
modernizacje gtownych ciaggéw produkcyjnych,
zmniejszanie wrazliwosci na koszty energii
poprzez wykorzystanie efektywnych rozwigzan
technologicznych i energetycznych, a takze
utrzymanie pozycji konkurencyjnej na rynku oraz
poszukiwanie nowych rynkéw zbytu.



Cold Formed Profiles

No breakthrough is planned for 2014 in
reference to the expected demand or sales
volumes. Despite this, in 2014, the Group is
planning a growth in the sales of profiles referring
to both the volume and value, compared to the
level achieved in 2013.

The sales levels planned for 2014 reflect the
neccessity for an effective sales policy to be
pursued on the domestic profiles market,
through the optimal stocking in the sense of
providing the most popular types of profiles and
tubes and through applying a selective price
policy towards the target segments.

In the case of exports, the existing expansive
policy, enriched with the offer of new products, is
stil planned to be pursued in the target
segments. In this area the concentration of trade
activities will be aimed at increasing the share of
new products in the order portfolios of segment-
specific customers, and also at changing the
stocking policy towards selected segments.

Stalprodukt S.A.

Steel Service Centers Products

The reorganisation activities should support the
fulfilment of an extremely ambitious plan
concerning the sales of the products offered by
the steel service centers. The sales development
is especially difficult in this product group
because the production capacity doubles the
demand on the domestic market. A significant
increase of sales is planned in relation to the
results achieved in 2013.

Road barriers

The 2014 plan for road barriers assumes
a decrease of the sales value in relation to 2013.
The main reason underlying the planned
reduction of sales is the reduction of
budget funds to be appropriated for new
road The new government
road construction programme, whose
implementation is supposed to start in mid
2014, will only affect the road barriers market
positively in the years 2015 and 2016.

investments.

In 2014, the Stalprodukt S.A. Company will
mainly carry out the road construction projects
already started in 2013, simultaneously focusing
on the development of its offer, thanks to which it
will be able to compete effectively on the road
barriers market in the years to come.

Zinc Segment

According to the forecasts issued by the ILZSG
(International Lead and Zinc Study Group),
in 2014 the increase of the global zinc
consumption will reach the level of approx.
4.5 per cent, considering a 2.6-percent increase
of the mine production supply.

As for lead, the forecast growth of consumption
will reach the level of 4.3 per cent, whereas the
mine production growth willreach 5.2 per cent.
The long-term forecasts issued for this segment
of activity assume an increase of zinc and lead
prices due to the close-downs of some mines
and, thus, the declining supply of the
concentrates used in the production of these
metals.

The most important objectives approved for
fulfilment by the companies belonging to the
zinc segment embrace: provision and
development of the resource base, reduction of
manufacturing costs through the modernisation
of the main process lines, suppressing the
sensitivity to energy costs through the
application of effective technological and power
solutions, and also maintaining the competitive
advantage on the market and searching for new
sales markets.
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PrzeprowadziliSmy badanie zatgczonego
sprawozdania finansowego Stalprodukt S.A.
(zwana dalej Spodtkg) z siedzibg w Bochni
ul. Wygoda 69, na ktére sktada sie:

1) bilans sporzgdzony na dzien 31 grudnia
2013 roku, wykazujgcy po stronie aktywow
oraz zobowigzan i kapitatu wlasnego sume
1941 798 tys. zi,

sprawozdanie z zyskow lub strat oraz spra-
wozdanie z catkowitych dochoddw za okres
od 1 stycznia 2013 roku do 31 grudnia 2013
roku wykazujgce catkowite dochody oraz
zysk netto w wysokosci 9 938 tys. zi,
sprawozdanie ze zmian w kapitale wtasnym
zaokres od 1 stycznia 2013 roku do 31 grud-
nia 2013 roku wykazujgce zwiekszenie ka-
pitatlu wiasnego o kwote 2 266 tys. zi,
sprawozdanie z przeptywdw pienieznych
za okres od 1 stycznia 2013 roku do
31 grudnia 2013 roku, wykazujacy zmniej-
szenie stanu $rodkéw pienieznych o kwote
14 587 tys. zI,

informacja dodatkowa o przyjetych zasa-
dach rachunkowosci oraz inne informacje
objasniajgce.
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Za sporzadzenie zgodnego z obowigzujgcymi
przepisami sprawozdania finansowego i spra-
wozdania z dziafalnosci oraz prawidtowosé
ksiag rachunkowych odpowiedzialny jest
Zarzad Spotki. Czionkowie Zarzadu Rady
Nadzorczej sg zobowigzani do zapewnienia, aby
sprawozdanie finansowe oraz sprawozdanie
z dziatalnosci jednostki spefiaty wymagania
przewidziane w ustawie z dnia 29 wrzesnia 1994
roku o rachunkowosci (Ustawa o rachunko-
wosci Dz. U. 22013 r., poz. 330, tekst jednolity).

Naszym zadaniem byto zbadanie zatgczonego
sprawozdania finansowego i wyrazenie opinii
0 zgodnosci, we wszystkich istotnych aspek-
tach, tego sprawozdania finansowego z wy-
magajacymi zastosowania zasadami (polityka)
rachunkowosci oraz czy rzetelnie i jasno
przedstawia ono, we wszystkich istotnych
aspektach, sytuacje majatkowa i finansows, jak
tez wynik finansowy jednostki oraz o praw-
idtowosci ksiag rachunkowych, stanowiacych
podstawe jego sporzadzenia.

Badanie przeprowadzilismy stosownie do:

1) przepiséw rozdziatu 7 ustawy o rachunko-
WOSC,

2) krajowych standardow rewizji finansowej,
wydanych przez Krajowg Rade Biegtych
Rewidentéw w Polsce.

Badanie zostato zaplanowane i przeprowa-
dzone tak, aby uzyska¢ wystarczajgca
pewno$¢, ze sprawozdania finansowe nie
zawiera istotnych btedow i przeoczen. Badanie
obejmowato miedzy innymi sprawdzenie, na
podstawie wybranej préby, dowoddéw potwier-
dzajgcych kwoty i informacje wykazane
w sprawozdaniu finansowym. Badanie obejmo-
wato réwniez ocene zasad rachunkowosci
stosowanych przez Spotke oraz istotnych
oszacowan dokonywanych przy sporzadzeniu
sprawozdania finansowego, a takze ogdlng
ocene jego prezentacii.

Uwazamy, ze badanie dostarczyto wystarcza-
jacej podstawy do wyrazenia opinii.

Naszym zdaniem 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
2013r., jak tez jej wyniku finansowego za rok
obrotowy od 1 stycznia 2013 roku do
31 grudnia 2013 roku zgodnie z Miedzynaro-
dowymi Standardami Sprawozdawczosci
Finansowej, zatwierdzonymi przez Unie
Europejska,

b) jest zgodne w formie i tresci z obowigzuja-
cymi Spoétke przepisami prawa oraz
Statutem Spotki,

c) zostato sporzadzone na podstawie prawi-
dtowo prowadzonych ksigg rachunkowych
zgodnie z wymagajgcymi zastosowania
zasadami (polityka rachunkowosci).

W dniu 7 listopada 2012 roku zawarta zostata ze
Skarbem Panstwa umowa, w wyniku ktorej
Spotka nabyta 10 961 600 szt. akcji imiennych
Zaktadow Gorniczo-Hutniczych ,Bolestaw” S.A.
z siedzibg w Bukownie, stanowigcych 86,92%
jej kapitatu zaktadowego. Warto$¢ transakcji
wyniosta 219 232 tys. zt, tj. 20 zt za jedng akcje.
Ponadto, w celu zrealizowania zobowigzania
inwestycyjnego Spotka, jako jednostka przej-
mujaca, zobowigzata sie do podwyzszenia
kapitatu zaktadowego w ZGH ,Bolestaw” S.A.
o kwote 40 000 tys. zt w okreslonym w umowie
okresie, wynoszacym maksymalnie 3 lata od
dnia zamkniecia transakgji. Zarzad Spotki podiat
decyzje o ustaleniu ,dnia nabycia”, bedacego
dniem objecia kontroli na 31.12.2012 roku.
Spoétka prawidtowo ujeta rozliczenie ceny
nabycia w informacji dodatkowej o przyjetych
zasadach rachunkowos$ci oraz innych
informacjach objasniajacych.

Informacje zawarte w sprawozdaniu z dziatal-
nosci Spdtki za rok obrotowy od 1 stycznia do
31 grudnia 2013 roku uwzgledniajg postano-
wienia Rozporzadzeniu Ministra Finanséw
z dnia 19 lutego 2009 roku w sprawie informacji
biezgcych i okresowych przekazywanych przez
emitentéw papierow wartosciowych oraz
warunkéw uznawania za rownowazne
informacji wymaganych przepisami prawa
panstwa nie bedacego panstwem czionkow-
skim (,Rozporzadzenie” — Dz. U. z 2014 .,
poz. 133) i sg one zgodne z informacjami
zawartymi w zbadanym sprawozdaniu finan-
sowym.

Teresa Sadowska,
Biegly Rewident nr 9358

Kluczowy biegty rewident przeprowadzajacy
badanie w imieniu Biegly.pl Kancelaria Biegtych
Rewidentéw Spétka z o.0.

ul. Grabiszynska 163/104, 53-437 Wroctaw
Podmiot uprawniony do badania sprawozdan
finansowych nr 3771

Wroctaw, dnia 29 kwietnia 2014 roku



Independent Certified

Auditor's Opinion for the

General Meeting of

Shereholders and

Supervisory Board of
Stalprodukt Spétka
Akcyjna on the Financial

Report Audit Carried out

for the Reporting Period

from 1 January 2013
to 31 December 2013

We have audited the enclosed Financial Report
of Stalprodukt S.A. (hereinafter referred to as the
Company) based in Bochnia ul. Wygoda 69,
including:

1) balance sheet drawn up as of 31 December
2013 roku, with total assets, liabilities and
equity amounting to PLN 1 941 798
thousand,

profit and loss account and statement of
comprehensive income for the period from
1 January 2013 to 31 December 2013
showing the comprehensive income and net
profit of PLN 9 938 thousand,

statement of changes in equity for the period
from 1 January 2013 to 31 December 2013
showing an increase in equity by PLN
2 266 thousand,

4) cash flow statement for the period from
1 January 2013 to 31 December 2013,
showing a decrease in cash by PLN 14 587
thousand,

Additional information on the adopted
accounting principles and other explanatory
information.
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The Company's Management Board is
responsible for preparing the Financial Report
and Report on the Company's Activities in
compliance with the currently applicable
regulations and for the correctness of the books
of accounts. The Members of the Management
Board and Members of the Supervisory Board
are obligated to assure that the Financial Report
and the Report on the Company's Activities shall
meet the requirements provided for in the
Accountancy Act as of 29 September 1994
(Accountancy Act Journal of Laws 2013, item.
330, consolidated text).

Our task was to carry out an Audit of the
enclosed Financial Report and to express our
opinion on its compliance, in all essential
aspects, with the required accounting principles
(policy) and if the same presents accurately and
clearly, in all essential aspects, the Company's
assets and its financial standing as well as on the
Company's financial results and on the
correctness of the books of accounts
constituting the Audit basis.

The Audit has been carried out pursuant to the

following provisions:

1) provisions of Chapter 7 of the Accountancy
Act,

2) national financial audit standards issued by
the National Council of Certified Auditors in
Poland.

The Audit was planned and carried out in such a way
that we could be sufficiently assured that the report
does not contain any essential errors or
omissions. The audit consitsted, among others,
in the sample-based inspection of the evidence
confirming the amounts and information items
included in the Financial Report. The Audit also
embraced the assessment of the accounting
principles applied by the Company and
essential appraisals made during the
preparation of the Financial Report and also
a general assessment of report's presentation.

We think that the Audit provided a sufficient
basis for this opinion to be issued.

In our opinion the audited Financial Report in all
its essential aspects:

a) presents accurately and clearly all the
information essential for the assessment of
the assets and financial standing of the
audited Company as of 31 December 2013,
as well as its financial results for the reporting
year from 1 January 2013 to 31 December
2013 in compliance with the International
Financial Reporting Standards approved by
the European Union,

b) is compliant, in respect of its form and
content, with the legal provisions applicable
to the Company and with the Company's
Articles of Association.

c) has been prepared on the basis of correctly
kept books of accounts and in compliance
with the required accounting principles

(policy).

Stalprodukt S.A.

As of 7 November 2012 an agreement was
concluded with the State Treasury, as aresult of
which the Company acquired 10 961 600
registered shares of Zaktady Goérniczo-Hutnicze
“Bolestaw” S.A. based in Bukowno, accounting
for 86.92% of its share capital. The value of the
transaction amounted to PLN 219 232
thousand, i.e. PLN 20 per share. Moreover, in
order to carry out an investment-related
obligation, the Company - as the acquirer —
made and obligation to raise the ZGH
"Bolestaw” share capital by PLN 40 000
thousand within a contractual time limit of up to
maximum 3 vyears, calculated from the
conclusion of the transaction. The Company's
Management Board decided that the date
31.12.2012 should be regarded as the
“acquisition date” equivalent to the “obtaining-
control-date”. The Company correctly
recognised the settlement of the purchase price
in the Additional Information on the Adopted
Accounting Principles and other explanatory
information.

The information included in the Report on the
Company's Activities for the reporting year from
1 January to 31 December 2013 are compliant
with the Regulation of the Minister of Finance
as of 19 February 2009 on current and periodic
information disclosed by issuers of securities
and conditions for recognising as equivalent
information required by the laws of a non-
member state (Journal of Laws as of 2014, item
133) and stand in accordance with the
information contained in the audited Financial
Report.

Teresa Sadowska,
Certified Auditor No 9358

Key Certified Auditor carrying the Audit on
behalf of: Biegty.pl Kancelaria Biegtych
Rewidentéw Spétka z o.0.

ul. Grabiszynska 163/104, 53-437 Wroctaw
Entity authorised to audit financial reports
No 3771

Wroctaw, this day 29 April 2014.
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AKTYWA
I. Aktywa trwate

1. Wartosci niematerialne, w tym:
prawo wieczystego uzytkowania gruntow

2. Rzeczowe aktywa trwate

3. Naleznosci dtugoterminowe

4. Inwestycje dtugoterminowe

4.1. Nieruchomosci

4.2. Wartosci niematerialne

4.3. Dtugoterminowe aktywa finansowe
4.4. Inne inwestycje dtugoterminowe

5. Dtugoterminowe rozliczenia
miedzyokresowe

5.1. Aktywa z tytutu odroczonego podatku
dochodowego

5.2. Inne rozliczenia migdzyokresowe

1l. Aktywa obrotowe

1. Zapasy

2. Naleznosci krétkoterminowe

3. Inwestycje krétkoterminowe

3.1. Krétkoterminowe aktywa finansowe
a) pozyczki

b) krétkoterminowe papiery wartosciowe
c) srodki pieniezne i ich ekwiwalenty
3.2. Inne inwestycje krétkoterminowe

4. Krétkoterminowe rozliczenia
miedzyokresowe

Aktywa razem

ASSETS

I. Fixed assets

1. Intangible fixed assets, including:

right of perpetual land use
2. Tangible fixed assets
3. Long-term receivables
4. Long-term investments
4.1. Real estate
4.2. Intangible assets
4.3. Long-term financial assets
4.4. Other long-term investments

5. Long-term prepayments

5.1. Deferred income tax assets

5.2. Other prepayments

II. Current assets

1. Inventories

2. Short-term receivables

3. Short-term investments

3.1. Short-term financial assets
a) loans

b) short-term securities

c) cash and cash equivalents

3.2. Other short-term investments

4. Short-term prepayments

Total assets

1382 901

18 191
17 740

872 705

491 179

112 331

378 848

826

826

558 897
280 361
225543

47 859

47 859
10110

37 749

5134

1941798

1337 811

18 355
17 740

822 323

496 330

116 434

379 896

803

803

625 735
244 284
315 594

59 926

59 926
7 590

52 336

5931

1963 546



PASYWA

I. Kapitat wtasny

1. Kapitat akcyjny

2. Akcje (udziaty) wtasne (wielko$¢ ujemna)
3. Kapitat zapasowy

4. Kapitat z aktualizacji wyceny

5. Pozostate kapitaty rezerwowe

6. Zysk (strata) z lat ubiegtych

7.Zysk (strata) netto

Il. Zobowigzania i rezerwy na
zobowigzania

1. Rezerwy na zobowigzania

1.1. Rezerwa z tytutu odroczonego podatku
dochodowego

1.2. Pozostate rezerwy

a) dtugoterminowe

b) krétkoterminowe

2. Zobowigzania dtugoterminowe

2.1. Dtugoterminowe kredyty i pozyczki
2.2. Inne zobowigzania dtugoterminowe
3. Zobowigzania krétkoterminowe

3.1. Krétkoterminowe kredyty i pozyczki

3.2. Krétkoterminowa czesé
dtugoterminowych kredytéw i pozyczek

3.3. Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug

3.4. Zobowigzania z tytutu podatku
dochodowego

3.5. Inne zobowigzania krétkoterminowe
4. Rozliczenia miedzyokresowe

Pasywa razem

Wartos¢ ksiegowa

Liczba akcji

Wartos¢ ksiegowa na jedna akcje (w zt)
Rozwodniona liczba akgji

Rozwodniona wartosé ksiggowa na jedng
akcje (w zt)

EQUITY AND LIABILITIES

I. Shareholders’ equity

1. Share capital

2. Own shares (stakes) (negative value)
3. Reserve capital

4. Reserve capital from revaluation

5. Other reserve capital

6. Retained profits (losses)

7. Net profit (loss)

Il. Liabilities and provisions for liabilities

1. Provisions for liabilities

1.1. Provision for deferred income tax
1.2. Other provisions

a) long-term

b) short-term

2. Long-term liabilities

2.1. Long-term credits and loans

2.2. Other long-term liabilities

3. Short-term liabilities

3.1. Short-term credits and loans

3.2. Current part of long-term credits and
loans

3.3. Trade liabilities

3.4. Income tax liabilities

3.5. Other short-term liabilities
4. Accruals

Total equity and liabilities

Book value

Number of shares

Book value per share (PLN)
Diluted number of shares

Diluted book value per share (PLN)

Stalprodukt 5.A.

1524 853
13 450
-139

104 184

3 166

1394 254

9938

416 945

21504
17 285
4219
3040
1179
100 000
60 000
40 000

295 355

20 000

250 008

25 347
86

1941798

1524 853
6 725 000

226,74

1522 587
13 450
-139

104 184
3166

1334 141

67 785

440 959

16 009
11 501
4508
3329
1179
120 000
80 000
40 000

304 872

20 000

264 532

20 340
78

1963 546

1522 587
6 725 000

226,41
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l. Przychody netto ze sprzedazy
produktéw, towaréw i materiatow,
w tym:

1. Przychody netto ze sprzedazy produktow

2. Przychody netto ze sprzedazy towarow

i materiatow

Il. Koszty sprzedanych produktéw,
towarow i materiatéw, w tym:

1. Koszt wytworzenia sprzedanych
produktéw

2. Wartos¢ sprzedanych towaréw
i materiatow

lll. Zysk (strata) brutto ze sprzedazy
IV. Koszty sprzedazy

V. Koszty ogdlnego zarzadu

VI. Zysk (strata) na sprzedazy

VII. Pozostate przychody operacyjne
VIIl. Pozostate koszty operacyjne

IX. Zysk (strata) z dziatalnosci
operacyjnej

X. Przychody finansowe
XI. Koszty finansowe
XIl. Zysk (strata) brutto
XIIl. Podatek dochodowy

XIV. Zysk (strata) netto
Zysk (strata) netto
Srednia wazona liczba akcji zwyktych

Srednia wazona liczba akcji zwyktych
skorygowana o akcje wtasne

Zysk (strata) na jedna akcje zwyktg (w zt)

Srednia wazona przewidywana liczba akgji

zwyktych

Rozwodniony zysk (strata) na jedng akcje

zwyktg (w zt)

I. Net sales of products, goods and materials,
including:

1. Net sales of products

2. Net sales of goods and materials

Il. Costs of products, goods and materials sold,
including:

1. Production cost of products sold

2. Value of goods and materials sold

lll. Gross profit (loss) on sales
IV. Selling costs

V. General and administrative costs
VL. Profit (loss) on sales

VII. Other operating incomes

VIII. Other operating costs

IX. Operating profit (loss)

X. Financial incomes

XI. Financial costs

XIl. Profit (loss) before taxation
XIlIl. Income tax

XIV. Net profit (loss)

Net profit (loss)

Weighted average number of ordinary shares

The weighted average number of ordinary shares
adjusted against own shares

Profit (loss) per ordinary share (PLN)

Weighted average predicted number of ordinary
shares

Diluted profit (loss) per ordinary share (PLN)

1248 495

1182 006

66 489

1165 003

1099 295

65 708

83 492
32 963
35 061
15 468
4211
4969

14710

7372
5916
16 166
6228

9938

9 938

6 725 000

6 655 267

1,49

1646 332

1588 107

58 225

1477 912

1422 389

55 523

168 420
43 680
44 062
80678

1977
4123

78 532

8 353
3513
83 372
15587

67 785

67 785

6 725 000

6 655 267

10,19



Stalprodukt S.A.

w tys. zt/ in thousands of PLN

ZESTAWIENIE ZMIAN W KAPITALE Kapitat Akcje Kapital Kapitat Pozostate Wynik z lat Wynik Kapitat
WLASNYM za okres od 1 stycznia akcyjny wiasne | zapasowy | z aktualizaciji kapitaty ubiegtych z roku wiasny

do 31 grudnia 2013 i 2012 (w tys. zt) wyceny LOZONWOWG) biezacego | RAZEM

STATEMENT OF CHANGES IN EQUITY for the Share Own Reserve Capital from Other Retained Current
period from 1st January to 31st December 2013 capital shares capital revaluation reserve profits year net profit
and 2012 (in thousands of PLN) capital

Podziat zysku - - - - 60113 -60 113 - 0
Profit distribution

Przeniesienie migdzykapitatowe - - - - - - - -
Intercapital transfer

Dywidenda dla akcjonariuszy - - - - - -7 672 - -7 672
Dividend

Catkowite dochody za okres 1.01. - - - - - - - 9938 9938
31.12.2013

Total comprehensive income for period
1.01-31.12.2013

Podziat zysku - - - - 120 614 -120 614 - -
Profit distribution

Przeniesienie migdzykapitatowe - - 102 -102 - - - 0
Intercapital transfer

Dywidenda dla akcjonariuszy - - - - - -1 837 - -1837
Dividend

Catkowite dochody za okres 1.01. - - - - - - 67 785 67 785
- 31.12.2012

Total comprehensive income for period
1.01-31.12.2012
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A. Przeptywy srodkow pienieznych
z dziatalnosci operacyjnej — metoda
posrednia

l. Zysk (strata) netto

Il. Korekty razem

1. Amortyzacja

2. (Zyski) straty z tytutu réznic kursowych

3. Odsetki i udziaty w zyskach (dywidendy)

4. (Zysk) strata z dziatalnosci inwestycyjnej

5. Zmiana stanu rezerw

6. Zmiana stanu zapasow

7.Zmiana stanu naleznosci

8. Zmiana stanu zobowigzarn
krétkoterminowych, z wyjatkiem pozyczek
i kredytow

9. Zmiana stanu rozliczen
migdzyokresowych

10. Inne korekty

lll. Przeptywy pieniezne netto
z dziatalnosci operacyjnej

B. Przeptywy srodkéw pienieznych
z dziatalnosci inwestycyjnej

l. Wptywy

1. Zbycie wartosci niematerialnych oraz
rzeczowych aktywoéw trwatych

2. Zbycie inwestycji w nieruchomosci oraz
wartosci niematerialne

3. Z aktywow finansowych, w tym:

- zbycie aktywow finansowych

- dywidendy i udziaty w zyskach

- spfata udzielonych pozyczek
dtugoterminowych

- odsetki

- inne wplywy z aktywdw finansowych

4. Inne wpltywy inwestycyjne
1l. Wydatki

1. Nabycie wartosci niematerialnych oraz
rzeczowych aktywow trwatych

2. Inwestycje w nieruchomosci oraz wartosci
niematerialne

A. Cash flow from operating activities —
indirect method

I. Net profit (loss)

Il. Total adjustments

1. Depreciation

2. (Profit) loss from exchange rate fluctuations

3. Interest and profit share (dividends)

4. (Profit) loss on investment activities

5. Change in reserves

6. Change in inventories

7. Change in receivables

8. Change in short-term liabilities except for loans
and credits

9. Change in accruals

10. Other adjustments

11l. Net cash flow from operating activities

B. Cash flow from investment activities

I. Inflows

1. Sales of intangible and tangible fixed assets

2. Sales of real estate properties and intangible
assets

3. From financial assets, including:

- financial assets sold

- dividends and profit share received

- repayments of long-term loans granted

- interest received
- other inflows from financial assets

4. Other investment inflows
II. Outflows

1. Purchase of intangible and tangible fixed
assets

2. Real estate property and intangible assets

9938

96 539

42 968

2 256

582

5495

-36 077

90 051

-9 517

781

106 477

3 272

62

-91 198

-89 726

67 785

191 433

44740

-4 642

259

4 506

-2 521

72 371

78 391

-866

-805

259 218

6310

82

6 228

400

5828

-353 219

-90 692



3. Na aktywa finansowe, w tym:

- nabycie aktywoéw finansowych

- udzielone pozyczki dtugoterminowe
4. Inne wydatki inwestycyjne

lll. Przeptywy pieniezne netto
z dziatalnosci inwestycyjnej

C. Przeptywy srodkéw pienieznych
z dziatalnosci finansowej

I. Wptywy

1. Wptywy netto z emisji akcji (wydania
udziatéw) i innych instrumentéw
kapitatowych oraz doptat do kapitatu

2. Kredyty i pozyczki

3. Emisja dtuznych papieréw wartosciowych

4. Inne wptywy finansowe

Il. Wydatki

1. Nabycie akcji (udziatéw) wtasnych

2. Dywidendy i inne wyptaty na rzecz
wiascicieli

3. Inne, niz wyptaty na rzecz witascicieli,
wydatki z tytutu podziatu zysku

4. Sptaty kredytow i pozyczek
5. Wykup dtuznych papieréw wartosciowych
6. Z tytutu innych zobowigzari finansowych

7. Ptatnosci zobowigzan z tytutu umoéw
leasingu finansowego

8. Odsetki
9. Inne wydatki finansowe

lll. Przeptywy pieniezne netto
z dziatalnosci finansowej

D. Przeptywy pieniezne netto, razem

E. Bilansowa zmiana stanu srodkéw
pienieznych

F. Srodki pieniezne na poczatek okresu

G. Srodki pieniezne na koniec okresu

3. To financial assets, including:
- financial assets purchased

- long-term loans granted

4. Other investment outflows

11l. Net cash flow from investment
activities

C. Cash flow from financial activities

I. Inflows

1. Net inflows from issue of shares, other
capital instruments or capital receipts

2. Credits and loans

3. Issue of debentures

4. Other financial inflows

Il. Outflows

1. Purchase of own shares

2. Dividends and other dues paid to
shareholders

3. Outflows from profit distribution, other than
dues paid to shareholders

4. Credits and loans repaid
5. Redemption of debentures
6. From other financial liabilities

7. Contractual payments of financial lease
dues

8. Interest paid
9. Other financial outflows

Ill. Net cash flow from financial activities

D. Total net cash flow

E. Balance sheet change in cash

F. Cash (beginning of period)

G. Cash (end of period)

Stalprodukt 5.A.

-1472
-1472

-87 926

-33 138

-7 672

-20 000

-5 466

-33 138

-14 587

-14 587

52 336

37 749

-262 527
-262 277
-250

-346 909

100 000

100 000

-3 023

-1837

-1186

96 977

9 286

9 286

43 050

52 336
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Przeprowadzilismy badanie zataczonego skonso-
lidowanego sprawozdania finansowego Grupy
Kapitatowej Stalprodukt S.A. (zwanej dalej
,Grupg”), w ktérej jednostka dominujgca jest
Stalprodukt S.A. (zwana dalej ,Jednostka
Dominujgcg”) z siedzibg w Bochni, ul. Wygoda 69,
obejmujgcego:

1) skonsolidowany bilans sporzadzony na dzien
31 grudnia 2013 roku, ktory po stronie aktywoéw
oraz zobowigzan i kapitatu wlasnego wykazuje
sume 2 992 412 tys. zi,

2) skonsolidowany rachunek zyskéw i strat za
okres od 1 stycznia 2013 roku do 31 grudnia
2013 roku wykazujgcy zysk netto w kwocie
77 445 tys. z1,

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

4) skonsolidowane sprawozdanie ze zmian
w kapitale wfasnym, skonsolidowane spra-
wozdanie z przeptywodw pienieznych za ten rok
oraz informacje dodatkowa o przyjetej polityce
rachunkowosci i inne informacje objasniajace.

Za sporzadzenie zgodnego z obowigzujgcymi
przepisami skonsolidowanego sprawozdania
finansowego oraz sprawozdania z dziatalnosci
Grupy odpowiedzialny jest Zarzad Jednostki
Dominujacej. Cztonkowie Zarzadu oraz Cztonkowie
Rady Nadzorczej Jednostki Dominujacej sa
zobowigzani do zapewnienia, aby skonsolidowane
sprawozdania finansowe oraz sprawozdanie
z dziatalnosci Grupy spetniaty wymagania prze-
widziane w ustawie z dnia 29 wrzesnia 1994 roku
o rachunkowosci (,Ustawa o rachunkowosci” —
Dz. U. z2013r., poz. 330, tekst jednolity).

Naszym zadaniem byto zbadanie zatgczonego
skonsolidowanego sprawozdania finansowego
i wyrazenie opinii 0o zgodnosci, we wszystkich

istotnych aspektach tego sprawozdania finanso-
wego z wymagajgcymi zastosowania zasadami
(polityka) rachunkowosci oraz czy rzetelnie i jasno
przedstawia ono, we wszystkich istotnych
aspektach, sytuacje majatkowa i finansowa, jak tez
wynik finansowy Grupy.

Badanie przeprowadzilismy stosownie do:

1. przepiséw rozdziatlu 7 Ustawy o rachunko-
WoSCi;

2. krajowych standardéw rewizji finansowe;j
wydanych przez Krajowga Rade Biegtych
Rewidentow.

Badanie zostato zaplanowane i przeprowadzone
tak, aby uzyska¢ wystarczajgca pewnosc¢, ze
skonsolidowane sprawozdanie finansowe nie
zawiera istotnych btedéw i przeoczen. Badanie
obejmowato miedzy innymi sprawdzenie, na
podstawie wybranej préby, dowoddw potwier-
dzajagcych kwoty i informacje wykazane
w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym.
Badanie obejmowato réwniez ocene zasad
rachunkowosci stosowanych przez Grupe oraz
istotnych oszacowan dokonywanych przy
sporzadzaniu skonsolidowanego sprawozdania
finansowego, a takze o0godlng ocene jego
prezentacji. Uwazamy, ze nasze badanie stanowito
wystarczajgcg podstawe dla wyrazenia opinii.

Opinia z badania skonsolidowanego sprawo-
zdania finansowego Grupy Kapitatowej ZGH
,Bolestaw” S.A. zawierata zastrzezenie
nastepujacej tresci: ,Spoétka nie przeprowadzita
testu na trwafg utrate wartosci diugoterminowych
aktywéw finansowych dot. udziatow w Gradir
Montenegro d.o.o. Niksic w czesci nie objetych
odpisem aktualizujgcym w kwocie 28 224,5 tys.
ztotych chociaz, w naszej opinii, istnieja przestanki
wskazujgce na fakt trwaftej utraty ich wartosci.
W dniu 20 lutego 2014 roku zostala zawarta
umowa warunkowa sprzedazy udziatow w Gradir
Montenegro d.o.o., pomiedzy Spoétka jako
Sprzedajacym a Balkan Mining Group Ltd. spétka
utworzong i zarejestrowang na Malcie jako
Kupujacym. Cena ptatna Sprzedajacemu przez
Kupujacego za sprzedawane udziaty wynosi
152 968,3 tys. zi. W dniu 7 kwietnia 2014 roku do
powyzszej umowy zostat zawarty aneks, ktory
zmienit date przekazania ceny sprzedazy na
28 kwietnia 2014 roku.

Dodatkowo zmieniono termin uzyskania zgody
Hipotekarna Banka na dzien 30 kwietnia 2014 roku.
Tym samym umowa sprzedazy udziatow przestanie
obowigzywa¢ w przypadku nieziszczenia sie
warunkéw zawieszajacych, tj. gdy przekazanie
ceny sprzedazy nie nastgpi do dnia 28 kwietnia
oraz Hipotekarna Banka nie udzieli zgody do
30 kwietnia 2014 roku. W dniu 28 kwietnia 2014
roku zawarty zostat kolejny aneks pomiedzy
Sprzedajacym, a Kupujgcym przesuwajacy date
zakonczenia transakcji na 15 maja 2014 roku.”

Naszym zdaniem, z wyjgtkiem zastrzezenia co do
skutkéow ewentualnych korekt, ktére mogtyby
okaza¢ sie konieczne w zakresie utworzenia
odpisu aktualizujgcego warto$¢ opisanych
aktywow finansowych, zbadane sprawozdanie
finansowe, we wszystkich istotnych aspektach:

a) przedstawia rzetelnie i jasno sytuacje
majatkowa i finansowa Grupy na dzien
31 grudnia 2013 roku oraz wynik finansowy za
rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia
2018 roku zgodnie z Miedzynarodowymi
Standardami Sprawozdawczo$ci Finansowej
zatwierdzonymi przez Unie Europejska;

b) jest zgodne w formie i tresci z obowigzujgcymi
Grupe przepisami prawa;

c) zostalo sporzadzone na podstawie prawi-
dtowo prowadzonej dokumentacji konsoli-
dacyjnej.

W dniu 7 listopada 2012 roku zawarta zostata ze
Skarbem Panstwa Umowa, w wyniku ktorej
Podmiot Dominujgcy nabyt 10 961 600 akcii
imiennych spotki  Zaktady Goérniczo-Hutnicze
,Bolestaw” S.A. z siedzibg w Bukownie,
stanowigcych 86,92% jej kapitatu zaktadowego.

ZGH ,Bolestaw” S.A. dokonata przeksztatcenia
skonsolidowanego sprawozdania finansowego na
dzien 1.01.2012 r. wedtug MSSF 1 ,Zastosowanie
MSSF po raz pierwszy”, a nastepnie sporzadzita
skonsolidowane sprawozdanie finansowe na dzien
31.12.2018 r., uwzgledniajac wszelkie korekty
i wylaczenia zgodnie z Migedzynarodowymi
Standardami Sprawozdawczosci Finansowej.
Podmiot Dominujacy sporzadzit sprawozdanie
skonsolidowane Grupy wiaczajac do niego po raz
pierwszy sprawozdanie Grupy Kapitatowej ZGH
LBolestaw” S.A. i ujimujac w nim, zgodnie z MSSF 3,
zysk z okazyjnego nabycia.

Informacje zawarte w sprawozdaniu z dziatalnosci
Grupy za rok obrotowy od 1 stycznia 2013 roku do
31 grudnia 2013 roku uwzgledniaja postanowienia
Rozporzadzeniu Ministra Finanséw z dnia 19 lutego
2009 roku w sprawie informacji biezacych
i okresowych przekazywanych przez emitentéw
papieréw warto$ciowych oraz warunkéw
uznawania za rownowazne informacji wymaganych
przepisami prawa panstwa nie bedacego
panstwem cztonkowskim (,Rozporzadzenie” -
Dz. U. z 2014 r., poz. 133) i sg one zgodne
z informacjami zawartymi w skonsolidowanym
sprawozdaniu finansowym.

Teresa Sadowska,
biegly rewident nr 9358

Kluczowy biegly rewident przeprowadzajacy
badanie w imieniu Biegty.pl Kancelaria biegtych
Rewidentéw Spoétka z 0.0.

ul. Grabiszynska 163, 53-437 Wroctaw
Podmiot uprawniony do badania sprawozdan
finansowych nr 3771

Wroctaw, dnia 29 kwietnia 2014 roku



Independent Certified

Auditor's Opinion

on the Consolidated

Financial Report Audit of
Stalprodukt S.A. Capital
Group Carried out for the

Reporting Period

from 1 January 2013
to 31 December 2013

We have carried out an Audit of the enclosed
Consolidated Financial Report of the Stalprodukt
S.A. Capital Group (hereinafter referred to as the
"Group”), wherein the parent company is
Stalprodukt S.A. (hereinafter referred to as the
"Parent Company”) based in Bochnia, ul. Wygoda
69, including:

1) consolidated balance sheet as of 31 December
2013, with total assets, liabilities and equity
amounting to PLN 2 992 412 thousand,

2) consolidated profit and loss account for the
period from 1 January 2013 to 31 December
2013 showing a net profit amounting to PLN
77 445 thousand,

3) consolidated statement of comprehensive
income for the period from 1 January to
31 December 2013 showing the comprehensive
income amounting to PLN 77 445 thousand,

4) consolidated report on changes in equity,
consolidated cash flow statement for the year
concerned and Additional Information on the
adopted accounting policy as well as other
explanatory information.

The Parent Company's Management Board is
responsible for preparing the Consolidated Financial
Report and Report on the Group's Activities in
compliance with the currently applicable regulations.
The Members of the Management Board and
Members of the Supervisory Board are obligated to
assure that the Consolidated Financial Report and
the Report on the Group's Activities shall meet the
requirements provided forin the Accountancy Act as
of 29 September 1994 (Accountancy Act Journal of
Laws 2013, item. 330, consolidated text).

Our task was to carry out an Audit of the enclosed
Consolidated Financial Report and to express our
opinion on the Report's compliance, in all essential
aspects, with the required accounting principles
(policy) and if the same presents accurately and
clearly, in all essential aspects, the Group's assets
and its financial standing as well as the Group's
financial results .

The Audit has been carried out pursuant to the

following provisions:

1. provisions of Chapter 7 of the Accountancy Act,

2. national financial audit standards issued by the
National Council of Certified Auditors in Poland.

The Audit was planned and carried out in such a way
that we could be sufficiently assured that the
Consolidated Financial Report does not contain any
essential errors or omissions. The audit consitsted,
among others, in the sample-based inspection of
the evidence confirming the amounts and
information items included in the Consolidated
Financial Report. The Audit also embraced the
assessment of the accounting principles applied by
the Group and essential appraisals made during the
preparation of the Consolidated Financial Report and
also a general assessment of Report's presentation.

We think that the Audit provided a sufficient basis for
this opinion to be issued.

The Opinion on the Audited Consolidated Financial
Report of the ZGH “Bolestaw” S.A. Capital Group
contained a reservation of the following content:
“The Company did not carry out a test on the
impairment of the long-term financial assets related
to its shares in the Gradir Montenegro d.o.o.
company Niksic, in the part excluded from the
revaluation write-off amounting to PLN 28 224.5
thousand, although, in our opinion, there are
presumptions indicating the impairment of their
value. As of 20 February 2014 a conditional agree-
ment for the sale of shares in Gradir Montenegro
d.o.o. company was concluded between the
Company being the Seller and Balkan Mining Group
Ltd., a company formed and registered in Malta,
being the Buyer. The price payable by the Buyer in
favour of the Seller, for the shares being sold amounts
to PLN 152 968.3 thousand. As of 7 April 2014,
annex agreement was appended to the above
mentioned agreement, whereby the date of transfer
of the selling price was amended to 28 April 2014.

Additionally, the deadline for obtaining the consent of
the Hipotekarna Banka was amended to 30 April
2014. Hence, the Conditional Agreement for the Sale
of Shares shall cease to be effective in the event the
above mentioned conditions precedent are not
fulfilled, i.e. if the transfer of the selling price has not
been made by 28 April and if the Hipotekarna Banka
has not granted its consent by 30 April 2014. As of
28 April 2014 another annex agreement was
concluded between the Seller and the Buyer,
extending the date of the transaction completion to
15 May 2014”.

Stalprodukt S.A.

In our opinion, subject to the reservations concerning
the consequences of any potential adjustments,
which might prove necessary in the context of the
write-off formed to revaluate the value of the financial
assets concerned, the audited Financial Report, in all
essential aspects:

a) presents accurately and clearly the Group's
assets and financial standing as of 31 December
2013 as well as its financial results for the
reporting year from 1 January to 31 December
2013 in compliance with the International
Financial Accounting Standards approved by the
European Union;

is compliant, in respect of its form and content,
with the legal provisions applicable to the Group;
c) has been prepared on the basis of correctly kept

consolidation documentation.

ko)

As of 7 November 2012 an agreement was
concluded with the State Treasury, as a result
of which the Company acquired 10 961 600
registered shares of Zaklady Goérniczo-Hutnicze
“Bolestaw” S.A. based in Bukowno, accounting for
86.92% of its share capital.

ZGH “Bolestaw” S.A. transformed its Consolidated
Financial Report as of 1 January 2012 according to
IFRR 1 “First-Time IFRS Adoption”, and,
subsequently, prepared its Consolidated Financial
Report as of 31.12.2013, considering all the
pertaining adjustments and exclusions in compliance
with the International Financial Accounting
Standards.

The Parent Company prepared the Group's
Consolidated Financial Report, for the first time
including in it the ZGH "Bolestaw” S.A. Group's
Report and recognising the profit from bargain
purchase according to IFRS 3.

The information included in the Report on the
Group's Activities for the reporting year from
1 January 2013to 31 December 2013 are compliant
with the Regulation of the Minister of Finance as of
19 February 2009 on current and periodic
information disclosed by issuers of securities and
conditions for recognising as equivalent information
required by the laws of a non-member state (Journal
of Laws as of 2014, item 133) and stand in
accordance with the information contained in the
audited Consolidated Financial Report.

Teresa Sadowska,
Certified Auditor No 9358

Key Certified Auditor carrying the Audit on behalf
of: Biegly.pl Kancelaria Biegtych Rewidentéw
Spodtka z 0.0.

ul. Grabiszynska 163/104, 53-437 Wroctaw
Entity authorised to audit financial reports

No 3771

Wroctaw, this day 29 April 2014.
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AKTYWA
I. Aktywa trwate

1. Wartosci niematerialne, w tym:
prawo wieczystego uzytkowania gruntow

2. Rzeczowe aktywa trwate

3. Naleznosci dtugoterminowe

4. Inwestycje dtugoterminowe

4.1. Nieruchomosci inwestycyjne

4.2. Wartosci niematerialne

4.3. Dlugoterminowe aktywa finansowe
4.4. Inwestycje w jednostki stowarzyszone
4.5. Inne inwestycje dtugoterminowe

5. Dtugoterminowe rozliczenia
miedzyokresowe

5.1. Aktywa z tytutu odroczonego podatku
dochodowego

5.2. Inne rozliczenia miedzyokresowe

Il. Aktywa obrotowe

1. Zapasy

2. Naleznosci krétkoterminowe

3. Inwestycje krétkoterminowe

3.1. Krétkoterminowe aktywa finansowe
a) pozyczki

b) krétkoterminowe papiery wartosciowe
c) srodki pieniezne i ich ekwiwalenty
3.2. Inne inwestycje krétkoterminowe

4. Krétkoterminowe rozliczenia
migdzyokresowe

Aktywa razem

ASSETS

I. Fixed assets

1. Intangible fixed assets, including:

- right of perpetual land use
2. Tangible fixed assets

3. Long-term receivables

4. Long-term investments
4.1. Real estate investments
4.2. Intangible assets

4.3. Long-term financial assets

4.4. Investments in associated entities

4.5. Other long-term investments

5. Long-term prepayments

5.1. Deferred income tax assets

5.2. Other prepayments

Il. Current assets

1. Inventories

2. Short-term receivables

3. Short-term investments

3.1. Short-term financial assets
a) loans

b) short-term securities

c) cash and cash equivalents

3.2. Other short-term investments

4. Short-term prepayments

Total assets

1914 100

95 185
63 751

1740 220
258
53 958

5752

48 206

24 479
16 446

8 033
1078 312
506 632
409 953
152 389
120 999

9 246
111 753

31390

9 338

2992 412

1370 290

42 273
40 264

1019993

306 125

306 125

1899

1899

706 026
328 302
293 674

77 512

77 512
25

77 487

6 538

2076 316



PASYWA
I. Kapitat wtasny

1. Kapitat wlasny przypisany akcjonariuszom
jednostki dominujacej

1.1 Kapitat akcyjny

1.2 Akcje (udziaty) wtasne (wielko$¢ ujemna)
1.3 Kapitat zapasowy

1.4 Kapitat z aktualizacji wyceny

1.5 Pozostate kapitaty rezerwowe

1.6 Zysk (strata) z lat ubiegtych

1.7 Zysk (strata) netto

2. Kapitat mniejszosci

Il. Zobowigzania i rezerwy na zobowigzania
1. Rezerwy na zobowigzania

1.1. Rezerwa z tytutu odroczonego podatku
dochodowego

1.2. Pozostate rezerwy

a) dtugoterminowe

b) krétkoterminowe

2. Zobowigzania dtugoterminowe

2.1. Dtugoterminowe kredyty i pozyczki

2.2. Inne zobowigzania dtugoterminowe

2.3. Zobowigzania warunkowe z tytutu
zakupu ZGH ,Bolestaw”

3. Zobowigzania krétkoterminowe
3.1. Krétkoterminowe kredyty i pozyczki

3.2. Krétkoterminowa czesé
dtugoterminowych kredytéw i pozyczek

3.3. Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug

3.4. Zobowigzania z tytutu podatku
dochodowego

3.5. Inne zobowigzania krétkoterminowe
4. Rozliczenia miedzyokresowe
Pasywa razem

Wartosc¢ ksiegowa

Liczba akciji

Wartos¢ ksiggowa na jedng akcje (w zt)
Rozwodniona liczba akcji

Rozwodniona wartos¢ ksiggowa na jedng
akcje (w zt)

EQUITY AND LIABILITIES
I. Shareholders' equity

1. Equity attributable to shareholders of the
parent company

1.1. Share capital

1.2. Own shares (stocks) (negative value)
1.3. Reserve capital

1.4. Reserve capital from revaluation

1.5. Other reserve capital

1.6. Retained profits (losses)

1.7. Net profit (loss)

2. Minority capital

Il. Liabilities and provisions for liabilities
1. Provisions for liabilities

1.1. Provision for deferred income tax
1.2. Other provisions

a) long-term

b) short-term

2. Long-term liabilities

2.1. Long-term credits and loans

2.2. Other long-term liabilities

2.3. Conditional liabilities in relation to
ZGH “Bolestaw” purchase

3. Short-term liabilities
3.1. Short-term credits and loans

3.2. Current part of long-term credits and
loans

3.3. Trade liabilities

3.4. Income tax liabilities

3.5. Other short-term liabilities
4. Accruals

Total equity and liabilities
Book value

Number of shares

Book value per share (PLN)
Diluted number of shares

Diluted book value per share (PLN)

Stalprodukt 5.A.

1756 328

1627 830

13 450

-140

120 035

4 521

—_

434 185

-16 974

72753

128 498

-

236 084
213 478
49179
164 299
141 160
23139
453 760
90 010
67 635

296 115

564 435
64 079

30 963

367 593

214

101 586
4 411
2992 412
1756 328
6 725 000

261,16

1577 220

1565113

13 450
-140

123 040
5612
1372368
-12 647
63 430
12107
499 096
20 910
15117
5793
4266
1527

121 420
80 831

40 589

356 058
36 916

20 000

268 763

134

30 245
708
2076 316
1577 220
6 725 000

234,53
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I. Przychody netto ze sprzedazy pro-

duktéw, towaréw i materiatéw, w tym:
1. Przychody netto ze sprzedazy produktow

2. Przychody netto ze sprzedazy towaréw

i materiatow

Il. Koszty sprzedanych produktow,
towaréw i materiatéw, w tym:

1. Koszt wytworzenia sprzedanych
produktow

2. Wartos$¢ sprzedanych towaréw
i materiatow

lll. Zysk (strata) brutto ze sprzedazy
IV. Koszty sprzedazy

V. Koszty ogdlnego zarzadu

VI. Zysk (strata) na sprzedazy

VII. Pozostate przychody operacyjne
VIIl. Pozostate koszty operacyjne

IX. Zysk (strata) z dziatalnosci
operacyjnej

X. Przychody finansowe
XI. Koszty finansowe

XIl. Zysk z udziatéw w jednostkach
stowarzyszonych

XIll. Zysk (strata) brutto
X. Podatek dochodowy

XV. Zysk (strata) netto

1. Przypadajacy akcjonariuszom jednostki

dominujgcej

2. Przypadajgcy udziatowcom
mniejszosciowym

Zysk (strata) netto
Srednia wazona liczba akcji zwyktych

Srednia wazona liczba akcji zwyktych
skorygowana o akcje wtasne

Zysk (strata) na jedng akcje zwykta (w zt)

I. Net sales of products, goods and materials,
including:

1. Net sales of products

2. Net sales of goods and materials

Il. Costs of products, goods and materials sold,
including:

1. Production cost of products sold

2. Value of goods and materials sold

lll. Gross profit (loss) on sales
IV.Selling costs

V. General and administrative costs
VL. Profit (loss) on sales

VII. Other operating incomes

VIII. Other operating costs

IX. Operating profit (loss)

X. Financial incomes
XI. Financial costs

XII. Profit from stakes in associated entities

XIll. Profit (loss) before taxation
XIV. Income tax
XV. Net profit (loss)

1. Attributable to shareholders of the
parent company

2. Minority interest

Net profit (loss)
Weighted average number of ordinary shares

The weighted average number of ordinary shares
adjusted against own shares

Profit (loss) per ordinary share (PLN)

2 806 523

2 635 042

171 481

2567 709

2 403 604

164 105

238 814
74 439
121 810
42 565
50 379
12225

80719

30 598

14 498

96 819
19 374
77 445

72753

4692

77 445
6 725 000

6 655 267

11,64

1808 717

1700 206

108 511

1593 841

1493 339

100 502

214 876
68 386
69 601
76 889

5 445
7145

75189

12 351

10 144

77 396
17 307
60 089

63 430

-3 341

60 089
6 725 000

6 655 267

9,03
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w tys. zt / in thousands of PLN

ZESTAWIENIE ZMIAN Kapitat Kapital Kapitat P " Kapi Kavitat
b 0ol i) lnlo) o Lihy o] S 2 aI::';Ijt:y wiasne zapzrz(t):vy e aktuf"- l?az;:;?ye zatrzymane |zatrzymany mniae?:zat:yéci w?:slt:;/
WLASNYM _za °kre_s od 1 stycznia zacjl rezerwowe |z lat ubiegtych| roku biez. RAZEM
do 31 grudnia 2013 i 2012 (w tys. z1) REYCEHY
STATEMENT OF CHANGES Share Reserve | Capital from Other Retained Current Minority
IN CONSOLIDATED EQUITY for the period capital capital revaluation reserve profits year net capital
from 1st January to 31st December 2013 capital profit
and 2012 (in thousands of PLN)
Stan na 01.01.2013 (BO) 13 450 -140 123 040 5612 1372368 50 783 12107 1577 220
As of 01.01.2013 (Beginning of Period)
Podziat zysku - - -2 397 - 61817 -59 420 - - 0
Profit distribution
Przeniesienie migdzykapitatowe - - -608 -1 091 - -665 - 400 -1 964

i konsolidacyjne
Intercapital and consolidation transfer

Dywidenda i tantiema - - - - - -7 672 - -7 672

Dividend

Wiaczenie do konsolidacji Grupy - - - - - - 111 299 111 299
Kapitatowej ZGH ,,Bolestaw"
Inclusion in consolidation

ZGH "Bolestaw"Capital Group

Catkowite dochody za okres 1.01. — - - - - - - 72753 4692 77 445
31.12.2013

Total comprehensive income for period
1.01-31.12.2013

Stan na 31.12.2013 (B2) 13 450 -140 120 035 4521 1434185 -16 974 72753 128498 1 756 328
As of 31.12.2013 (End of Period)

Stan na 01.01.2012 (BO) 13 450 -140 120373 5714 1248924 114 462 16365 1519148
As of 01.01.2012 (Beginning of Period)

Podziat zysku - - 2 645 - 123 444 -126 089 - - 0
Profit distribution

Przeniesienie migdzyokresowe - - 22 -102 - 817 - -917 -180

i konsolidacyjne
Intercapital and consolidation transfer

Dywidenda i tantiema - - - -1837 - -1837

Dividend

Catkowite dochody za okres 1.01. — - - - - - - 63 430 -3 341 60 089
31.12.2012

Total comprehensive income for period
1.01-31.12.2012

Stan na 31.12.2012 (BZ) 13 450 -140 123 040 5612 1372368 -12 647 63 430 12107 1577 220
As of 31.12.2012 (End of Period)
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A. Przeptywy srodkoéw pienieznych z dzia-
talnosci operacyjnej — metoda posrednia

l. Zysk (strata) netto

Il. Korekty razem

1. Udziat w (zyskach) stratach netto
jednostek podporzgdkowanych
wycenianych metodg praw wiasnosci

2. Amortyzacja

3. (Zyski) straty z tytutu réznic kursowych

4. Odsetki i udziaty w zyskach (dywidendy)

5. (Zysk) strata z dziatalnosci inwestycyjnej

6. Zmiana stanu rezerw

7. Zmiana stanu zapaséw

8. Zmiana stanu naleznosci

9. Zmiana stanu zobowigzari
krétkoterminowych, z wyjatkiem pozyczek
i kredytow

10. Zmiana stanu rozliczen
miedzyokresowych

11. Inne korekty

12. Korekta z tytutu rozliczenia ceny nabycia
ZGH ,Bolestaw”

lll. Przeptywy pieniezne netto
z dziatalnosci operacyjnej

B. Przeptywy srodkéw pienieznych
z dziatalnosci inwestycyjnej

. Wptywy

1. Zbycie wartosci niematerialnych
i prawnych oraz rzeczowych aktywow
trwatych

2. Zbycie inwestycji w nieruchomosci oraz
wartosci niematerialne i prawne

3. Z aktywow finansowych, w tym:

- zbycie aktywéw finansowych

- dywidendy i udziaty w zyskach

- sptata udzielonych pozyczek
dtugoterminowych

- odsetki

- inne wptywy z aktywow finansowych

4 . Inne wplywy inwestycyjne
Il. Wydatki
1. Nabycie wartosci niematerialnych

i prawnych oraz rzeczowych aktywéw
trwatych

A. Cash flow from operating activities —
indirect method

I. Net profit (loss)

Il. Total adjustments

1. Net profit share of entities — valuation with
equity method

2. Depreciation

3. (Profit) loss from exchange rate fluctuations

4. Interest and profit share (dividends)

5. (Profit) loss on investment activities

6. Change in reserves

7. Change in inventories

8. Change in receivables

9. Change in short-term liabilities except for
loans and credits

10. Change in accruals

11. Other adjustments

12. Adjustment on the score of ZGH “Bolestaw”
purchese price settlement

lil. Net cash flow from operating activities

B. Cash flow from investment activities

I. Inflows

1. Sales of intangible and tangible fixed assets

2. Sales of real estate properties and intangible
assets

3. From financial assets, including:

- financial assets sold

- dividends and profit share received

- repayment of long-term loans granted

- interest received
- other inflows from financial assets

4. Other investment inflows
Il. Outflows

1.Purchase of intangible and tangible fixed
assets

77 445

144 915

128 895

255

9 322

-15 765

-7 623

-31 490

84 038

15698

3435

-13 029

-28 821

222 360

33 451

1205

-168 925

-122 976

60 089

196 003

53 989

1416

215

4 946

1727

67 515

70772

-878

-867

256 092

6 140

263

5 851

23

5828

26

-363 643

-103 341



2. Inwestycje w nieruchomosci oraz wartosci
niematerialne i prawne

3. Na aktywa finansowe, w tym:
- nabycie aktywoéw finansowych
- udzielone pozyczki dtugoterminowe

4. Inne wydatki inwestycyjne

lll. Przeptywy pieniezne netto
z dziatalnosci inwestycyjnej

C. Przeptywy srodkéw pienieznych
z dziatalnosci finansowej

1. Wplywy

1. Wptywy netto z emisji akcji (wydania
udziatéw) i innych instrumentéw
kapitatowych oraz doptat do kapitatu

2. Kredyty i pozyczki

3. Emisja dtuznych papieréw wartosciowych

4. Inne wptywy finansowe

1l. Wydatki

1. Nabycie akcji (udziatéw) wtasnych

2. Dywidendy i inne wyptaty na rzecz
wiascicieli

3. Inne, niz wyptaty na rzecz wiascicieli,
wydatki z tytutu podziatu zysku

4. Sptaty kredytow i pozyczek
5. Wykup dtuznych papieréw wartosciowych
6. Z tytutu innych zobowigzari finansowych

7. Ptatnosci zobowigzan z tytutu uméw
leasingu finansowego

8. Odsetki
9. Inne wydatki finansowe

lll. Przeptywy pieniezne netto
z dziatalnosci finansowej

D. Przeptywy pieniezne netto, razem

E. Bilansowa zmiana stanu srodkéw
pienieznych, w tym:

zmiana stanu srodkéw pienieznych
z tytutu réznic kursowych

F. Srodki pieniezne na poczatek okresu

G. Srodki pieniezne na koniec okresu,
w tym:

0 ograniczonej mozliwosci dysponowania

2. Real estate property and intangible
assets

3. To financial assets, including:
- financial assets purchased
- long-term loans granted

4. Other investment outflows

1ll. Net cash flow from investment
activities

C. Cash flow from financial activities

I. Inflows

1. Net inflows from issue of shares, other
capital instruments and capital receipts

2. Credits and loans

3. Issue of debentures

4. Other financial inflows

. Outflows

—_

. Purchase of own shares

2. Dividends and other dues paid to
shareholders

3. Outflows from profit distribution, other
than dues paid to shareholders

4. Credits and loans repaid
5. Redemption of debentures
6. From other financial liabilities

7. Contractual payments of financial leasing
dues

8. Interest paid
9. Other financial outflows

11l. Net cash flow from financial activities

D. Total net cash flow

E. Balance sheet change in cash,
including:

change in cash due to exchange rates
fluctuations

F. Cash (beginning of period)

G. Cash (end of period), including:

of limited access and disposal

Stalprodukt 5.A.

-36 286
-36 286

-9 663

-135 474

19 682

19 188

494

-72 302

-7 672

-44 359

-6 734

-4 032

-9 502

-3

-52 620

34 266

34 266

77 487

111753

-260 302
-260 277
25

-357 503

110 488

110 450

38

-9 129

-1 837

-2 432

-424

-4 436

101 359

77 539

77 487
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